Reggeli riport — deviza és
allampapirpiac

2010.03.08.

@ TakarekBank

3

@) TAKAREKINVEST

Viarhat6 fontosabb makroadatok a héten

2010. médrc. 08, H Esemény/Indikdtor Virakozds

Magyarorszag -

Euré6zoéna 10:30  Sentix befektet8i bizalmi index, marcius -8.8 -7.5 (Tény)

Németorszig 12:00 Ipari kibocsatds, janudr, hé/hé 1.1% -2.6%
12:00 Ipari kibocsatds, janudr, év/év 0.9% -7.1%

2010. mérc. 09. K Esemény/Indikdtor Virakozds

Magyarorszag 9:00 Ipari kibocsétas, janudr, év/év 0.5% -1.4%
Nagy-Britannia 10:30 Kiilkereskedelmi mérleg, januar -7mrd GBP -7.28mrd GDP
USA 16:00 IBP/TIPP gazdasagi optimizmus, marc. 47 46.8

2010. mdrc. 10. Sz Esemény/Indikdtor Vdrakozds

Magyarorszag 9:00 GDP 2009 Q4, év/év -4% -4%

Japén 0:50 Gépipari megrendelése, janudar, hd/hé -3.5% 20.1%

Nagy-Britannia 10:30 Ipari kibocsétds, janudr, hé/hé 0.3% 0.5%
10:30  Feldolg. ipari kibocsatds, janudr, h6/ho 0.2% 0.9%

USA 16:00 Nagybani raktarkészletek, janudr, hé/ho 0.2% -0.8%

Vdrakozds

2010. mdrce. 11. Cs

Esemény/Indikdtor

Magyarorszag 9:00 Inflacio, februar, év/év 6% 6.4%
9:00 Kiilkereskedelmi mérleg, januar 350m EUR 375.4m EUR
Japdn 0:50 GDP 2009 Q4, yoy (Final) 1% 1.1%
Kina 3:00 Inflacio, februar, év/év 2.4% 1.5%
3:00 Kiskereskedelmi forgalom, februdr, év/év 18.1% 17.5%
3:00 Ipari kibocsdtas, februar, év/év 19.5% 18.5%
USA 14:30 Friss mn-i segélykérelmek (marc. 6) 460K 469K
14:30 Folyamatos mn-i segélykérelmek (feb. 27) 4495K 4500K
14:30 Kiilkereskedelmi mérleg, janudr -41mrd USD -40.2mrd USD

2010. mdrc. 12. P Esemény/Indikdtor Vdrakozds

Magyarorszig -

Eurézéna 12:00 Ipari kibocsatds, janudr, hé/hé 0.7% -1.6%
12:00 Ipari kibocsatds, janudr, év/év -1.6% -4.8%

USA 14:30 Kiskereskedelmi forgalom, februdr, hé/hé -0.2% 0.5%
15:55 Michigan fogyas:ztéi bizalmi index, 73.8 73.6

marcius

16:00 Uzleti raktarkészletek, janudr, h6/hé 0.2% -0.2%




Piaci adatok

Devizaarfolyamok
alakuldsa

Hazai és
nemzetkézi
referencia-
hozamok alakuldsa

Arupiacok

Devizaarfolyamok
EUR/HUF 265.62 266.13 USD/JPY 90.4000 90.4100
USD/HUF 194.29 194.70 GBP/USD 1.5144 1.5149
CHF/HUF 181.50 181.95 USD/CHF 1.0697 1.0702
EUR/USD 1.3673 1.3674 EUR/JPY 123.5900 123.6200
EUR/PLN 3.8675 3.8705 EURGBP 0.9026 0.9029
EUR/CZK 25.6360 25.6680 EUR/CHF 1.4627 1.4631
EUR/RON 4.0894 4.0944 USD/TRY 1.53 1.54
BUBOR ref AKK ref. hozam/valtozas 10Y (bid) hozamok/valtozas EURIBOR ref
O/N 5.00 3M 5.57 0.02 |HU10Y 7.330 -0.075 O/N 0.34
2w 5.75 oM 5.57 0.02 |CZ10Y 4.088 -0.026 2W 0.36
1M 5.75 1Y 5.50 -0.02 |PL10Y 6.014 0.003 1M 0.42
3M 5.75 3Y 6.51 -0.07 |EU10Y 3.141 -0.006 3M 0.65
6M 5.74 5Y 6.73 -0.07 |CH10Y 1.889 0.012 6M 0.96
M 5.73 10Y 7.33 -0.08 |US10Y 3.704 0.019 M 1.09
12M 5.71 15Y 7.32 -0.06 |JP10Y 1.326 0.012 12M 1.22
BRT 79.54 WTC 81.47 Arany 1135.5
Frissitve: 3/8/2010 7:29

Forrds: Reuters, Takarékbank

Deviza- és dllampapirpiacok

Magyarorszag

Nemzetkozi

A mult elején még 270 kérnyékén tartézkodé eurd/forint a 2009 augusztusa Ota érvényben 1évé
265-275-6s csatorna aljdhoz konvergdlt az elmult 5 kereskedési napban. Az eurd/dollar
emelkedése, az elfogadott Ujabb gorog megszorité intézkedések és az optimista nemzetkdzi
befektet6i hangulat hatdsdra az Osszes régiés deviza nagy lokést kapott. A régids t6zsdék
emelkedése is segitette a fizetSeszkozoket, a BUX 4.3 szdzalékos emelkedéssel zart az elmilt héten.
A masodlagos allampapir-piacon a hozamgdrbe éven tuli részében tapasztalhattunk 20-30
bazispontos hozamcsokkenést, a r6vid — éven beliili lejarati — vég nagyjabol valtozatlan maradt. A
forint mar mult hét szerdara lejott 265-ig az eurdval szemben, majd egy 267-ig val6 cstitortoki
visszacsatolast kovetSen jelenleg ismét 266 kornyékén jarnak a jegyzések. A dolldrral szemben a
hazai deviza — a z6ld-hasti parhuzamos gyengiilésének hatdsira — 194.70-ig er8so6dott a bankkozi
devizapiacon, a svdjci frankkal szemben 182-nél jar a forint. Egyel6re nem varjuk a 265-6s szint
huzamosabb iddre vald attorését, véleményiink szerint ez a mérfoldks — elsGsorban technikai
értelemben — meg fogja fogni az eurd/forint kurzust a hét folyaman, s6t némi (gyengiilési)
korrekci6 is varhatd, de tovdbbra is a 265-275-0s sdv als6 fele lesz irdnyadd. A zloty és a cseh
korona is szépen belehuzott, rendre 3.87-nél és 25.60-n4al jarnak az euréval szemben, itt sem kizart
némi dtmeneti gyengiilés.

A nemzetkozi részvénypiacokon pozitiv hangulat jellemezte a kereskedést az elmult héten. Ehhez
nagyrészt hozzdjarult az a tény, hogy Gorogorszdg a kordbbiakon tuli koltségvetési szigoritasi
lépéseket fogadott el, melyek megitélése kedvezd volt. Hétf6 reggelre a gorog 5 éves CDS 282
bézispont koriili szintre csokkent. 2010-re vonatkozdlag a kiadasokat 2.4mrd eurdval vagtak meg,
mig a bevételeket ugyan ekkora Osszegben emel6 adoévéltoztatdsokat foganatositottak. A
kozszférdaban dolgozok bénuszait 30 szazalékkal csokkentették, az afat pedig 19-r6l 21 szazalékra
emelték. Gorogorszagnak sajat érdekében is muszdj meghtizni a nadragszijat — annak ellenére,
hogy ezeket heves tiintetések kisérik a lakossdg részér6l — de a masik hajtéereje a gyors reakcionak,
hogy az EU-tdl csak tjabb egyenlegjavité intézkedések fejében varhatnak pénziigyi segitséget. Az
eddigi megszorit6 intézkedésekkel csaknem 4 szdzalékpontot tudndnak lefaragni a 2009-es 12.7
szazalékos GDP ardnyos hidnybdl. Egyelére konkrét EU-s mentScsomag még mindig nincs — ha
konszolidalédik a gorog koltségvetés helyzet és ezt a piac is elhiszi, lehet nem is lesz — de
egyértelmi (verbalis) szdndéknyilatkozatot tett mar Franciaorszag, Németorszag és Luxemburg is,




Devizidk

hogy baj esetén pénziigyi segitséget fognak nyujtani a nehéz helyzetbe keriilt tagallamnak. Ma
reggel Nicolas Sarkozy tett Gjra egy ilyen jellegi kijelentést tett.

A mult héten megjelent makroadatok sordbol a februdri amerikai foglalkoztatasi adatokat lehetne
elsgsorban kiemelni. A szerddn megjelené maginszektorbeli foglalkoztatottsdg véltozast mérd
ADP a vértnal valamivel magasabb (13 ezer helyett 20 ezer f8) elbocsitdsi szamokat mutatott,
viszont a magdn és allami szektort egyiitt méré NFP 50 ezer helyett csak 36 ezer f6s elbocsatasrdl
szamolt be. A munkanélkiiliségi rata pedig 9.7 szdzalékon stagndlt februdrban, annak ellenére,
hogy 9.8 szdzalékra valé emelkedést valdszintsitett az elemzdi konszenzus. Az adatok
kimondottan jonak értékelhetSek, annak tudatdban, hogy a zord id8jards, havazds miatt sokan nem
jutottak el a munkahelytiikre februar sordn, az atlanti parton. Mdrciusra (mar szdmokban is
érzékelhetd) javulast valészintisitenek az elemz8k, amit az iddjaras varhatéan mar nem fog
hatraltatni.

(Azért stagnalhat a munkanélkiiliség annak ellenére, hogy nett6 elbocsité volt a munkaerépiac,
mert az adat két kiilonboz6 forrasbol érkezik. Mig a munkanélkiiliségi ratat az allampolgdrok
bejelentéseibdl, segélykérelmeibdl szamoljék, az NFP és az ADP vallalati adat. Tehat ha valaki nem
jelentkezik segélyért, vagy aktivan nem keres munkat az nem szamit munkanélkiilinek. Ez utobbi
faktorokat kikiiszobolend6 és a részmunkaidés foglalkoztatottakat is kezel6 tagabb
munkanélkiiliségi rata jelenleg 16.9 szdzalékon van a tengerentilon.)

Emellett valtozatlanul hagyta az alapkamatot mind az EKB, mind a BoE rendre 1 és 0.5 szdzalékon,
illetve az Eurézona negyedik negyedéves GDP-jében sem volt valtozas a feliilvizsgdlas utan (+0.1
szdzalék n.év/n.év, -2.1 szazalék év/év).

A mult hetet 6sszességében 2.3-3.9 szdzalékos pluszban zartdk az amerikai részvényindexet, a 2010
egészét tekintve is pluszba fordultak és mar csak 1 szazaléknyira vannak lentebb a januar kézepén
elért lokdlis maximumaikt6l. Nyugat-Eurdpaban 2.5-2.8 szdzalékos rally valésult meg az elmult 5
kereskedési napban, igaz itt még csaknem 3 szdzalékra vannak az indexek a janudr kozepi
cstcsoktol. Hétf6 reggel az dzsiai piacok 1-2 szdzalékos z6ld tartomanyban végeztek, mig az oreg
kontinens t6zsdéi egyelSre csak hajszalnyi pluszban jarnak, akdrcsak az amerikai futuresek. A
befektetSk jelenleg a januari német ipari kibocsatdsi szdmokra varnak, ezt kovetSen relevans
nemzetkozi makroadat mar nem lat napvildgot ma.

Az eurd/dollar a kockazatvallaldsi hajlanddsdg novekedésének hatdsara 1.3670-ig emelkedett. A 10
éves amerikai dllamkotvények hozama 3.63 szdzalékrol 3.7 szdzalékra emelkedett az elmult héten
lévén, hogy a befektet6k dllampapirjaikat cserélték nagy ardnyban részvényekre. Igaz kedvezd
munkaerd piaci adatok hatdsdra a piac most novemberbe teszi az els§ Fed alapkamat emelést, de ez
most az el6bbi faktor ellenhatdsa miatt nem érzédik az eurd/dollar drfolyamdn. Az eurd/jen
szintén az dzsiai részvénypiaci emelkedések hatasara ugrott 1.2330-ig.

Egyéb makrogazdasagi hirek

Magyarorszag

A magyar koltségvetési mérleg a varakozasokat (290mrd forint) feliilmulé 350.6mrd forintos
kumuldlt deficitet mutatott janudrban és februarban. 2009 elsé két hénapjaban 256.7mrd forint
volt a hiany. A kormdny a magasabb kamatkiaddsoknak (+55mrd forint) az egészségligyi
intézmények magasabb finanszirozdsi igényének (+40mrd forint), a Mav-nak nyujtott
tobbletjuttataisoknak (+20mrd forint) és a kozszféraban dolgozdk fizetés-kiegészitésének
tulajdonitja a magasabb minuszt. A PM vérakozasai szerint az allamhdztartas az els6 negyedév
végére el fogja érni a 2010 egészére tervezett hidny (879mrd forint) 75 szdzalékdt (651mrd
forintot). Igy szerintiink az egész évre tervezett 3.8 szazalékos GDP aranyos (elébbi hianycél) csak
a tartalékok zdroldsdval és mas kockazati tényez8 (pl. vartnal rosszabb gazdasagi teljesitmény)
sikeres elkeriilésével lesz majd csak tarthatd.

z.

Flemzd: Sorés Csaba
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Ezt az elemzést a Magyar Takarékszovetkezeti Bank Zrt. munkatdrsai készitették. Az itt k6zolt informdciok hiteles forrdsbol szarmaznak, mindazonaltal
az informdcidk valésaginak megfelel6ségérdl, helytallésagarol a Magyar Takarékszovetkezeti Bank Zrt. biztositékot nem kapott, ezért a
dokumentumban leirtak teljességével és pontossigaval kapcsolatban sem a dokumentum készit6i, sem a Magyar Takarékszovetkezeti Bank Zrt.
semmilyen felel8sséget, illetve szavatossigot nem vallalnak. Az elemzésben kozolt eldrejelzésekre, becslésekre és véleményekre a piaci viszonyok
véltozdsa hatassal lehet, azok megvaltoztathatéak kiilon figyelmeztetés nélkiil. Az elemzésben kialakitott vélemények nem tekinthet8ek befektetési
ajanlatnak, vésdrldsra vagy eladasra torténd felhivasnak.




