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Magyarorszag 9:00 GDP 2009 Q4, év/év -4% -4% (Tény)
Japan 0:50 Gépipari megrendelése, janudr, hé/hé -3.5% -3.7% (Tény)
Nagy-Britannia 10:30 Ipari kibocsatas, janudr, h6/hé 0.3% -0.4% (Tény)
10:30  Feldolg. ipari kibocsatds, janudr, hé/hé 0.2% -0.9% (Tény)
USA 16:00 Nagybani raktarkészletek, januar, h6/hé 0.2% -0.8%
Piaci adatok
Devizaérfolyamok Devizaarfolyamok
alakuldsa EUR/HUF 267.25 267.45 USD/JPY 90.0300 90.0400
USD/HUF 197.16 197.30 GBP/USD 1.4904 1.4910
CHF/HUF 182.75 182.89 USD/CHF 1.0785 1.0789
EUR/USD 1.3553 1.3556 EUR/JPY 122.0100 122.0400
EUR/PLN 3.8730 3.8770 EURGBP 0.9091 0.9093
EUR/CZK 25.6010 25.6510 EUR/CHF 1.4621 1.4624
EUR/RON 4.0980 4.1030 USD/TRY 1.54 1.55
Hazai és BUBOR ref AKK ref. hozam/valtozas 10Y (bid) hozamok/valtozas EURIBOR ref
nemzetkozi O/N 5.00 M 5.55 0.00 |HU10Y 7.305 -0.035 O/N 0.34
referencia- 2W 575 |6M 555 0.00 |CZ10Y 4.100 0.038  [2w 0.36
1M 5.75 1Y 5.45 -0.03 |PL10Y 5.932 0.017 1M 0.41
hozamok alakuldsa M 5.75 3Y 6.47 -0.03 |EU10Y 3.139 0.004 M 0.65
6M 5.74 5Y 6.68 -0.03 |CH10Y 1.878 -0.006 6M 0.96
IM 5.71 10Y 7.31 -0.03 |US10Y 3.706 0.006 IM 1.09
12M 5.70 15Y 7.27 -0.03 |JP10Y 1.304 -0.006 12M 1.22
Arupiacok BRT 79.12 WTC 81.47 Arany 1122.2
Frissitve: 3/10/2010 8:53

Forrds: Reuters, Takarékbank

Deviza- és dllampapirpiacok

Magyarorszag

Allampapir aukci6

A forint a varakozasoknak megfelelGen — a kicsit bizonytalankod6 nemzetkozi részvénypiacok és a
gorég utdn a portugdl koltségvetési problémak elStérbe keriilése és az ereszkedS eurd/dollar
hatésdra — némileg gyengiilt a tegnapi nap folyamdn. Ma délel6ttre az eurdval szemben 267-ig, mig
a dollarral szemben 196.70-ig gyengiilt a forint, a svajci frankkal szembeni jegyzések 182.70-nél
jarnak. Aggodalomra tovabbra sincs ok, a mérsékelt erStlenedés a tobbi régiés deviza esetében is
megfigyelhet6 és az részint a mult heti er6s6dés utdni korrekcionak, profit realizdldsnak is
betudhaté. Nem zarnank ki, hogy a jelenlegi szintekrél még tovabb gyengiiljon a forint, de az
eur6val szemben a 270, a dolldrral szemben a 200 koriili szintek mindenképpen megfognak a
kurzus, ha olyan mértéki lenne az eladéi nyomas, de ez utébbi nem valdszind.

A tegnapi 3 hénapos (D100616) diszkont-kincstarjegy aukcion az értékesitésre meghirdetett 30
milliard forintnyi mennyiségre 95.08 millidrd forintnyi vételi ajanlat érkezett. A kibocsité az
eredetileg meghirdetett mennyiséget fogadta el. A lefedettség 3.17-szeres, az aukciés atlaghozam
5.46 szazalékos lett. Az aukcios dtlaghozam 3 bazisponttal volt alacsonyabb a legut6bbi kibocsatas
atlaghozamadnal és 9 bazisponttal volt alacsonyabb az el6z8 napi 3 hénapos referenciahozamnal. A
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tegnapi aukcién az elfogadott ajanlatok hozama 5.40 és 5.48 szdzalék kozott szérddott. A
masodlagos allampapir-piaci hozamok tegnap mindossze kismértékben, néhdny bazisponttal
csokkentek, a hozamgorbe rovid vége lassan egy tjabb 25 bazispontos lazitast kezd bearazni, amire
a jelenlegi koriilmények kozott j6 esély van. Igy az alapkamat mér a vélasztésok elétt elérheti az
5.5 szdzalékot.

Tegnap egy atlagosan izgalmas napot hagytunk magunk mogott, sok érdemi 4j informdcié nem
latott napvildgot, de azért lehetett a hirekbdl szemezgetni. A nap elején a nyugat-eurépai tézsdék
egészen 0.3-0.4 szdzalékos lejtmenetig is elmentek, mig végiil a napot 0.1 szdzalékos minuszban
zartak. Az aggodalmat az okozta, hogy igaz a gorog koltségvetési problémdk enyhiilni ldtszanak —
bar még meg nem oldddtak — a Fitch egyik prominense emlékeztetett a soron kovetkezd gondra, a
portugdl helyzetre azzal, hogy a portugdl dllamadéssag AA-s besoroldsan megerdsitette a negativ
kilatasait. A brit hitelmindsit6 jelenleg tanulmanyozza a goér6g mintdra e hét hétf6n benyujtott
portugal koltségvetési kiigazitasi programot.

A tengerenttlon szintén minuszban kezdtek a fébb indexek, de végil 0.1-0.2 szizalékos
novekményt sikeriilt felmutatniuk a kereskedés végére. Az IBD/TIPP gazdasdgi optimizmus index
ujabb enyhe csokkenést mutatott mérciusban, de ez vajmi keveset befolyasolt a hangulaton. Amit
érdemes kiemelni a tegnapi amerikai kereskedési nap eseményeibdl az a chicago-i Fed elnok
Charles Evens nyilatkozata volt. Az 6 véleménye (varhaté szavazatai) szerint még 3-4 FOMC iilés
idejéig kell fenntartani az ultra alacsony alapkamat szintet (jelenleg 0-0.25 szazalék) és ezt
kovetben viszont emelni kell majd az inflacié megfékezése érdekében. (Egy évben alap esetben 8
FOMC iilés van, de rendkiviili iiléseket is tarthatnak.) Tehdt ez praktikusan az jelenti, hogy
nagyjabol 6 honapon beliil azaz mar esetleg szeptember-oktéber kornyékén johet az els6 emelés,
korédbban mint az eddig sokat emlegetett novemberi ddtum. [gy ez megint a kereskedési stratégidk
tjragondoldsdra késztetheti a befektetSket, amennyiben komolyan veszik Evans szavait, tobbek
kozott ezért is maradt minimalis az amerikai indexek névekménye.

Igaz, hogy a februdri kinai kiilkereskedelmi adatok jok lettek, az dzsiai piacok mégis jellemzden 0-
0.6 szazalék koriili csokkenést mutattak szerda reggel. A janudri 14.2mrd dolldrrél 7.6mrd-ra
csokkent a kiilkereskedelmi mérleg tobblete, az export és importndvekmény Osszehasonlitdsanak
viszont csak munkanaphatassal valé kiigazitast kovet6en van értelme a februari holdhét miatt.
Janudrhoz képest az export igy 2.2 szézalékkal csokkent, az import 6.4 szazalékkal nétt. Ev/év
alapon viszont tovabbra is meredek, rendre 59.1 és 74.7 szdzalékos emelkedést mutattak. (Azért
vegylik figyelembe az alacsony bazisokat is, taldn ezért nem voltak annyira elvarazsolva a
szamoktol a befekteték.) Az eladdk tdborat névelte, hogy a januari japan gépipari megrendelési
adatok nem tudtak pozitiv meglepetést okozni (-3.7% hd/hd), de ne felejtsiik, hogy az elmult
hoénapban 20 szdzalék feletti novekedést regisztraltak. De emlékezziink arra is, hogy az dzsiai
térség a hét els§ két napjan emelkedett és csak most fordult el6sz6r minuszba, mig az Greg
kontinensen az elsé két nap minuszos volt, tehat nem volt meglepd a csokkenés a tavol-keleten.

A nyugat-eurdpai borzék a kezdeti bizonytalankodas utdn ma délel6tt 0.3 szazalékos pluszban
jarnak, igaz a janudri brit ipari adatok nem lettek valami fényesek. (Ez meg is latszik a font
arfolyaman, az eurd/font jegyzések 0.9110-ig emelkedtek, mig a dolldr/font jegyzések 1.49-ig
jottek le.) Az amerikai futures-ek is 0.1 szdzalékkal fentebb tart6zkodnak, a nap kés6bbi részében a
janudri amerikai nagybani raktdrkészlet dllomdnyi adatok fogjak befolyasolni a piacok irdnyait, de
16:30-kor lesznek amerikai olajkészlet adatok és este 19:00-kor Jean-Claude Trichet is fog beszélni.
A hét mérlege eddig 0 kozeli, a nemzetkozi részvénypiacokon egyel6re nem délt el, hogy van/lesz
—e elég vételi erd, hogy a janudri lokdlis csticsokat tul tudjuk e szdrnyalni, vagy azok erds
ellenallasként megtorpandsra késztetik az arfolyamokat.

Lévén, hogy nem volt ttlzottan életerds az amerikai részvénypiaci emelkedés tegnap és Azsiaban
is tobbnyire csokkenés volt megfigyelhet§ az eurd/dollar csaknem 100 pontot lejott a hét eleji
szintjeir6l és jelenleg 1.3580-ndl jar. A portugdl problémak Fitch altali megpenditése is az eurdt
gyengitette. A jen nagyjabdl stabil maradt, igy mindossze az er8s6d6 dollarral szemben gyengiilt.
Ahogy korabban emlitettiik a font van jelentésebb elad6i nyomds alatt. A tegnapi kiilkereskedelmi




mérleg hidny adat is rosszabb lett a vdrakozasokndl és a mai ipari szdmok is negativ meglepetést
okoztak, nem beszélve a brit koltségvetési problémdkral.

Egyéb makrogazdasagi hirek

Magyarorszag A feliilvizsgalt magyar GDP 4 szazalékos év/év alapu csokkenést mutatott 2009 negyedik
negyedévében, igy a 2009-es éves recesszié mértéke 6.3 szazalék lett. A harmadik negyedévhez
képest (sorozatban hetedszer) még mindig csokkent a brutté hazai 6ssztermék, jelesen 0.4
szazalékkal. 2010 els§ negyedében viszont mdr negyedév/nmegyedév alapu novekedést varunk,
viszont az év/év szamok elStt 2010 elsS felében még negativ elGjel lesz. 2010 egészére tovabbra is
0.3 szazalékos egész éves GDP béviilést varunk.

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.




