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Viarhat6 fontosabb makroadatok

2010. mdrc. 09. K 1dé Esemény/Indikdtor Vdrakozds El6z6
Magyarorszag 9:00 Ipari kibocsatds, janudr, év/év 0.5% 5.7% (Tény)
Nagy-Britannia 10:30 Kiilkereskedelmi mérleg, januar -7mrd GBP -7.28mrd GDP
USA 16:00 IBP/TIPP gazdasagi optimizmus, marc. 47 46.8
Piaci adatok
Devizaérfolyamok Devizaarfolyamok
alakuldsa EUR/HUF 265.94 266.14 USD/JPY 89.9200 89.9600
USD/HUF 195.43 195.77 GBP/USD 1.4988 1.4992
CHF/HUF 181.77 181.97 USD/CHF 1.0753 1.0757
EUR/USD 1.3604 1.3606 EUR/JPY 122.3500 122.3900
EUR/PLN 3.8679 3.8699 EURGBP 0.9074 0.9078
EUR/CZK 25.6150 25.6350 EUR/CHF 1.4630 1.4634
EUR/RON 4.0925 4.0990 USD/TRY 1.54 1.54
Hazai és BUBOR ref AKK ref. hozam/valtozas 10Y (bid) hozamok/valtozas EURIBOR ref
nemzetkézi O/N 5.00 3M 5.55 -0.02  |HU10Y 7.340 0.010 O/N 0.34
referencia- 2w 575 |em 5.55 -0.02 |cz10Y 4075 0039 [2wW 0.36
1M 5.75 1Y 5.48 -0.02 |PL10Y 5.941 0.000 1M 0.41
hozamok alakulsa 3M 5.75 3Y 6.50 -0.01 |EU10Y 3.157 -0.008 3M 0.65
6M 5.74 5Y 6.71 -0.02 |CH10Y 1.894 -0.011 6M 0.96
M 5.72 10Y 7.34 0.01 |US10Y 3.701 -0.021 M 1.09
12M 5.70 15Y 7.30 -0.02  |JP10Y 1.311 -0.011 12M 1.22
Arupiacok BRT 79.29 WTC 81.82 Arany 1121.25
Frissitve: 3/9/2010 7:54

Forrds: Reuters, Takarékbank

Deviza- és dllampapirpiacok

Magyarorszag

Nemzetkozi

A hazai deviza tegnap mindéssze pillanatokra tudta atvinni a 265-6s szintet az eurdval szemben,
de a védrakozasainknak megfelel6en nagyrészt a 265-266-o0s savban oldalazott. Jelenleg, a kiting
januari magyar ipari termelés ellenére (bar nagy piacbefolyasold ereje ennek se szokott lenni),
266.70 kornyékén jarnak az eurd/forint jegyzések, mig a dollarral szemben 196-ndl jar a hazai
deviza, a svajci frankkal szemben pedig 182.30 az 4tvaltdsi ardny. Ez a minimalis gyengiilés a
nemzetkozi részvénypiaci rally tegnapi megtorpandsanak készonhetd, melynek a hatdsara a masik
6 piacbefolyasold faktor az eurd/dolldr is kicsit lentebb jott. Aggodalomra egyelére semmi ok, de
szamitani lehet némi tovabbi forintgyengiilésre a nap folyamdn. Egyrészt azért, mert a régids
t6zsdék egyel6re minuszban jarnak és a mult heti nagyaranyu forinter8s6dés utdni profitrealizalas
és alacsony beszallasi pontok melletti (eurd/forint) vasarlasok kovetkeztében is varhato fentebb
araszolds a kurzusban. A 266-269-as siv a legvaldszinibb mara. A tobbi régiés devizaban is
hasonld irdnyokra szamitunk.

A nyugat-eurdpai borzék 6 napos emelkedési sorozatot tortek meg hétf6n azzal, hogy igaz csak
hajszélnyi 0.1-0.2 szazalékkal, de lentebb végeztek a pénteki zdréarakhoz képest. A kereskedést a
nap folyaman O korili alacsony volatilitds jellemezte. Amellett, hogy a janudri német ipari
kibocsatas valamivel rosszabb lett a varakozasoknal (1 szdzalékos emelkedés helyett, mindéssze 0.6




Devizidk

szazalékkal tudott béviilni decemberhez képest) inkdbb technikai, szentiment faktorok jatszottak
szerepet az iranyokat illetGen.

A januar kozepén kezd8dott 8-10 szazalékos lefelé korrekcidt mar jorészt ledolgoztédk az indexek
és a mostani hét arr6l fog vérhatéan szdlni a befektet6i fejekben, hogy tud —e Gjabb lendiiletet
venni a rally és 6j 14-15 havi csticsokra fogunk —e emelkedni, vagy oldalazdsra szamithatunk. A
mai nap emlékezetes ddtum, hiszen tavaly marcius 9-én fordult meg a legtobb vezetd index vélsdg
kovetkeztében regisztralt mélypontjardl. Az S&P 13 éves padlérdl 4llt fel és emelkedett azdta 70
szazalékot. Egy a Bank of America/Merrill Lynch elemzdinek tollabél szarmazé kimutatas szerint
egy medvepiaci évet kovetS bikapiaci év (pl. 2008, 2009) utdn az esetek tobbségében lasst
emelkedés kovetkezik, de csokkenés nagyon alacsony valdszintiséggel fordul eld. Historikus adatok
alapjan az els§ emelkedésrél szolo év +46% és azt koveti egy 9%-os emelkedés. Tehat ez alapjan a
sajat szamitdsaink szerint 2010-re egy 10-14 szdzalékos rally valészintsithet§. A f6bb amerikai
indexek jelenleg a janudr eleji szintek koriil jarnak, tehdt még innen szamitandé6 a 10-14 szazalék
folfelé év végéig.

Az amerikai indexek — a Nasdaq kivételével ami 0.25 szazalékot emelkedett a Cisco-ra és a
Research in Motion-ra érkez6 két elemzdi felmindsitést kovetGen — szintén hajszdlnyi minuszban
zartak hétfén. Az dzsiai piacok is a megtorpands jeleit mutattak kedd reggel igaz, csak a Nikkei
végzett kis minuszban a tobbiek még fentebb tudtak zarni, de a hétf6inél mar jéval visszafogottabb
volt a vételi kedv. A nyugat-eurdpai indexek minimalis 0.2-0.3 szazalékos pluszban nyitottak
leghamarabb a janudri brit kiilkereskedelmi mérlegnek lehet némi hatasa az arfolyamokra, majd
délutdn jelenik meg egy amerikai gazdasagi optimizmus index is. (Az amerikai futures-ek egyel6re
bizonytalankodnak.) De legfébb egzakt piacbefolydsolé hatdsa a Papandreou tengerentuli
latogatasardl kiszivargott informaciémorzsdknak lehet. Technikai értelemben egyébként nincs jele
a részvénypiacok tdlvettségének, sem az RSI, sem az MACD, sem a sztochasztik nem utal erre.
Tehat a legvaldszintibb mara a tegnapihoz hasonlé oldalazas, kis plusz, kis minusz valamelyike.

Ugyan a VIX indexen még nem latszik a kockazatkeriilés emlitésre mélté emelkedése, de a safe-
heaven (biztos mentsvar) dollar és jen mdr erds6dni tudott az eurdval szemben a részvénypiacok
tegnapi megtorpandsanak hatdsdra. Az eurd/dollar a tegnap reggeli 1.3670-r6l 1.3620-ig jott le, mig
az eurd/jen 123.60-r61122.70-ig tért vissza. A gorog miniszterelnok ,elhtizédé” és egyelére csak
tdmogatd szavakat eredményezd berlini, pdrizsi és tegnap washingtoni kilincselése kicsit
visszafogta az eur6 — a mult héten elfogadott gorog koltségvetési szigoritdsi intézkedésekre
mutatott — er8s6dését és a spekuldnsok hibdztatdsa sem feltétlenill jé irany a gorog fél részérdl.
Igaz, a Papandreou egyik f6varosba sem pénzért megy, hanem a befektet8i bizalom helyredllitdsa a
célja, hogy a gorog kockazati felairak némiképp normalizalédjanak. A Nikkei esése miatt a jen
tobbet erésodott, mint a dolldr, a dolldr/jen kereszt 90.40-ré1 90-ig esett.

Egyéb makrogazdasagi hirek

Magyarorszag

A magyar ipari termelés varatlanul 8.8 szdzalékkal ugrott meg janudrban hé/hé alapon és 5.7
szazalékkal év/év alapon (a munkanaphatastdl megtisztitott adatok szerint), ami rendkiviil
pozitivnak értékelendd. Decemberben inkdbb negativ csalddast okozott a hazai ipari termelés (az
akkori 1.4 szazalékos év/év alapt csokkenésével), de a ma reggeli KSH kozlés b6ven karpotolt
minket a mult hénapért is. Bar meglepve annyira mégsem lehetiink, hiszen tudjuk, hogy a magyar
beszerzési manager index — ami jelenleg a 55.9 ponton jér (a szlikebb régiéban a legmagasabb) — és
annak megrendeléseket jelz6 alindexe mar valdszintisitett némi felpattandst az iparban, ami
mostanra érett be. Emellett a bazishatidsok miatt a kovetkezd hdénapokban is jo teljesitményt
varunk az ipartdl, igaz egyel6re elsésorban a kiilfoldi eladasok virdgzanak, mig a belfoldi
értékesités egyelSre csak a mogott kullog. De az irdny mindenesetre nagyon jé!

Flemzd: Soros 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.




