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Varhat6 fontosabb makroadatok a héten

2010. aug. 09 H Esemény/Indikdtor Vdrakozds
Magyarorszag -
Eurézéna 10:30 Sentix befektet6i bizalmi index, aug. 1.6 8.5 (Tény)

2010. aug. 10. K Esemény/Indikdtor Vdrakozds

Magyarorszag -

Japén Alapkamat dontés 0.1% 0.1%

Nagy-Britannia 10:30 Kiilkereskedelmi mérleg, junius -7.8mrd GBP -8mrd GBP

USA 16:00 FOMC alapkamat dontés 0-0.25% 0-0.25%
16:00  IBD/TIPP iizleti optimizmus index, aug. 44.7

Vdrakozds

2010. aug. 11. Sz

Esemény/Indikdtor

Magyarorszag 9:00 Inflacid, julius, év/év 3.8% 5.3%
Kina 4:00 Inflacio, julius, év/év 3.3% 2.9%
4:00 Kiskereskedelmi forgalom, julius, év/év 18.5% 18.3%
4:00 Ipari termelés, julius, év/év 13.4% 13.7%
Nagy-Britannia 10:30 Foglalkoztatottsag valtozas, julius -17k -20.8k
10:30 Munkanélkiiliségi rata, junius 7.8% 7.8%
USA 14:30 Kiilkereskedelmi mérleg, junius -42.1mrd USD -42.3mrd USD
16:00  ISM feldolgozdiparon kiviili BMI, jilius 53 53.8

2010. aug. 12. Cs Esemény/Indikdtor Virakozds

Magyarorszag

Eurézéna 11:00 Ipari termelés, janius, év/év 9.3% 9.6%
11:00 Ipari termelés, junius, h6/hé 0.6% 1%

USA 14:30 Friss mn-i segélykérelmek (aug. 7.) 465K 479K
14:30 Foly. Mn-i segélykérelmek (jul. 31.) 4540K 4537K

2010. aug. 13. P Esemény/Indikdtor Virakozds

Magyarorszag 9:00 GDP 2010 Q2, év/év (elbzetes) 1.1% 0.1%
9:00 GDP 2010 Q2, n.év/n.év (elGzetes) 0.1%
9:00 Ipari termelés, junius, év/év (végleges) 12.6 12.6%

Csehorszig 9:00 GDP 2010 Q2, év/év (el8zetes) 2.3% 1.1%

Eur6zéna 11:00 GDP 2010 Q2, év/év (elézetes) 1.4% 0.6%
11:00 GDP 2010 Q2, n.év/n.év (elbzetes) 0.7% 0.2%

USA 14:30 Inflacio, julius, év/év 1.2% 1.1%
14:30 Inflacio, julius, ho/ho 0.2% -0.1%
14:30  Kiskereskedelmi forgalom, jdlius, h6/hé 0.5% -0.5%
15:55 Michigan fogyasztdi bizalmi index, 69.8 678

augusztus

16:00 Uzleti raktarkészletek, junius, h6/hé 0.3% 0.1%




Piaci adatok

Devizaérfolyamok Devizaarfolyamok
alakuldsa EUR/HUF 279.24 279.36 USD/JPY 85.5600 85.6100
USD/HUF 209.92 210.22 GBP/USD 1.5989 1.5995
CHF/HUF 201.94 202.27 USD/CHF 1.0391 1.0396
EUR/USD 1.3298 1.3301 EUR/JPY 113.7800 113.8300
EUR/PLN 3.9862 3.9877 EURGBP 0.8315 0.8317
EUR/CZK 24.7810 24.8280 EUR/CHF 1.3817 1.3821
EUR/RON 4.2350 4.2400 USD/TRY 1.49 1.49
Hazai és BUBOR ref AKK ref. hozam/valtozas 10Y (bid) hozamok/valtozas EURIBOR ref
nemzetké6zi O/N 4.50 3M 5.47 0.00 |HU10Y 7.090 -0.020 O/N 0.57
referencia- 2w 5.25 oM 5.47 0.00 |CZ10Y 3.798 0.000 2W 0.60
. 1M 5.26 1Y 5.50 0.00 |PL10Y 5.852 0.023 1M 0.65
hozamok alakulisa 3M 5.33 3Y 6.84 -0.05 |EU10Y 2.525 0.014 3M 0.91
6M 5.36 5Y 6.93 -0.07 |CH10Y 1.396 -0.037 6M 1.15
M 542 10Y 7.09 -0.02 |US10Y 2.827 0.005 M 1.30
12M 5.50 15Y 7.04 -0.01 |JP10Y 1.029 -0.037 12M 1.43
AmPiacok BRT 82.12 WTC 80.67 Arany 1208.2
Frissitve: 8/9/2010 8:03

Forrds: Reuters, Takarékbank

Deviza- és dllampapirpiacok

Magyarorszag

A pénteki kulcsfontossdgti amerikai (NFP és munkanélkiiliségi) adat eldtt a forint nemcsak a 279-es
szintet vitte at az eurdval szemben, de egészen 277.50-ig er8s6dott. Majd miutdn a szdmok rosszabbak
lettek a vdrakozasokndl némi korrekcié bontakozott ki és hajszalnyival 280 folé emelkedtek a
jegyzések. De a gyengiilés nem volt hosszd életli, mostanra ismét 279-nél jir a kereszt és ezzel
megerdsitette az aldbbi abran lathaté csokkend trendcsatorndt, amit az IMF targyaldsok megszakaddsa
utdni 290 folé valo felpattands utdn kezdett. A zo6ld-hasi gyengiilése miatt a dolldrral szemben
tovabbra is 210-nél jar a forint, mig a svéjci frankhoz képest szintén az alpesi deviza eurdval szembeni
gyengiilése miatt 202-nél oldalazik az drfolyam. Tehdt a vartndl jobb amerikai és eurdpai vallalati
gyorsjelentések nemcsak a tézsdéket tamasztjdk meg, s6t sok helyen erdsitik is, hanem a régids
devizdkra is kedvez6 hatdssal vannak, ez latszik a zloty és a cseh korona erésodésén is. Ebben a
kornyezetben az a kockazat, amit az IMF tdrgyaldsok megszakaddsa jelent halvanyodik, a magyar
masodpiaci allampapir-piaci hozamok lefaragtak korabbi emelkedéseikbdl és a BUX index is tobb mint
2.5%-ot menetelt a mult héten. gy ameddig a pozitiv hangulat kitart, a forint tovabb erésodhet az
alabbi trendcsatorndban a kovetkezd megalldk (ismét) 277.50-nél és 276.30-ndl lehetnek.
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Nemzetkozi

USA juliusi
munkanélkiiliség,
NFP

Azutan, hogy mult hét pénteken pozitiv volt a hangulat a nyugat-eurdpai t6zsdéken, az RBS és az
Allianz vartnal jobb gyorsjelentése utdn és 0.4-0.5%-os pluszban tartézkodtak a f6bb indexek, a
délutani amerikai makroadat (NFP) véget vetett a felfelé araszoldsnak és a kereskedés végére 1% koriili
minuszok alakultak ki. A tengerentuli indexek is hasonlé mértékben nyitottak lentebb, viszont itt a
kereskedés végére mar egy kisebb napon beliili rally alakult ki és igy csak 0.2-0.4%-ok voltak a zdré
minuszok. Ehhez hozzd jarult a Kraft Foods és az AIG vartndl jobb gyorsjelentése, s6t az utdbbi
megerdsitette, hogy j6 tton jar a 2008-ban kapott allami ment86v visszafizetése felé. (Nagyjabol egy
évvel ezel6tt még a legtobben tgy gondoltak, hogy az AIG sosem lesz képest visszafizetni azt.) A hetet
Osszességében az amerikai tézsdék 1.5-1.8%-al zarték fentebb, tehat a hétf6i 2-2.5%-os felpattands nagy
részét sikeriilt meg@rizniiik a hét végére is, mig a nyugat-eurdpaiak 1.8-2%-al meneteltek, a DAX éves
csucsra emelkedett.

Az amerikai munkanélkiiliségi rdta ugyan juliusban maradt 9.5%, annak ellenére, hogy az elemzgi
konszenzus 9.6%-ra val6é emelkedést prognosztizalt, de ez jorészt annak tudhatd be, hogy egyre t6bb
tartésan munkanélkiili hagyott fel az aktiv allaskereséssel, igy kikeriilt az aktivak taborabdl, azaz a
munkanélkiiliségi rata szamlalojabdl. Mig a szerdai csak a magdnszektorbeli foglalkoztatist mér6 ADP
intézet szdmai a vdrakozasokat feliilmulé 36 ezer helyett 42 ezres nett6 felvételt mutattak juliusban,
addig ez a magdn és allami szektort egyiitt néz§ NFP adatr6l mar volt elmondhaté. A vért 65 ezer
helyett 131 ezer ember vesztette el a munkajat az elmult hénapban. Rdad4sul a juniusi adatot is jocskan,
-125 ezerrdl, -221 ezerre médositotték le, tehdat az el6zetesnél joval meredekebb iitemben sziintek meg
a munkahelyek.

A lenti részletes tablazatunkbdl viszont jol latszik, hogy bar a maganszektor felvételei is mérsékeltebbek
voltak juliusban a vdrakozasoknal (90 ezer helyett csak 71 ezer), de leginkabb az allami szektorban
figyelhettiink meg nagyaranyu elbocsatédsokat. A 202 ezer elbocsitott emberbdl 143 ezret az idGszakos
munkdra felvett népszdmlalasi biztosok tettek ki. Bar ezen utébbi ok miatt az adat taldn kevésbé rossz,
mint amilyennek els latasra tlinik, ez tjabb megerdsitést jelentett az amerikai gazdasagi felivelés
lassuldsdra vonatkozolag, akar csak az egy héttel ezelStti GDP. (Sorozatban ez volt a masodik minuszos
NFP adat.) gy fokozédni fognak azon vérakozasok, hogy az e heti FOMC kamatdont iilésen a Fed
esetleg egy Ujabb mennyiségi lazitdsi programot helyezhet kilatasba.

2010 jdlius 2010 jdnius
Foglalkoztatottsag Tény Vérakozas | Felllvizsgalt El6zetes
NFP -131k -65k -221k -125k
Magan szektor 71k 90k 31k 83k
Ebbdl feldolgozéipar 36k 13k 13k 9k
Allami szektor -202k -155k -252k -208k

Az azsiai piacokon 0.2-0.5%-o0s emelkedés valdsult meg hétfén reggel és a nyugat-eurdpai indexek 1-
1.3%-o0s emelkedést mutatnak a nyitds utan, titkrozve a pénteki kereskedés végén tapasztalt amerikai
felpattanast és 16kést kapva a kedvez$ német kiilkereskedelmi adatoktol, valamint a Sentix befektet6i
bizalmi index felpattandsatdl. Az amerikai futures-ek is 0.3%-al fentebb jarnak, a nap kés6bbi részében
nem lat napvildgot kulcsfontossdagi makroadat, vagy vallalati gyorsjelentés. Tehat akdrcsak az elmult
kettS ez a hét is optimistan indul. Megitélésiink szerint a pénteki NFP adatot is nagyjabol ugy lehet
értékelni, mint az egy héttel kordbbi masodik negyedéves amerikai GDP-t: gazdasagi lassulds, de még
messze nem W, és semmi panik. A tézsdéket az eséstdl egyel6re a vartndl 75%-ban jobb véllalati
gyorsjelentések mentik meg, s6t mint lathat6, hogy ez sok helyen rovid tavid emelkedd trendet is
eredményez. A hét f6 eseménye a Fed kamatdontd iilés lesz kedden, ahol nem kizart, hogy ujabb
monetdris stimulus-intézkedéseket, esetleg dllampapir vasarlasokat helyeznek kildtdsba, amire
folyamatosan csokkennek az amerikai hozamok. Amig a masodik negyedéves gyorsjelentési szezon
kitart (kortilbelill még 2 hét), addig nem szdmitunk komolyabb esésekre, viszont a szeptember mar
konnyen egy borus hénap lehet a tézsdéken pozitiv adatok, hirek hidnydban. Egy olyan gazdasigi
rehabilitaciés id§szakban vagyunk, ahol a véllalatok forgalma, eredménye folyamatosan névekszik, de
ez nem jar felvételekkel, b6viil§ foglalkoztatassal. Még mindig dgymond vélsdgkoriilmények kozott
operalnak a cégek, és valamilyen 4j ipardg felfutdsa nélkiil (pl. zoldenergia, hibrid autdipar) nem fogja a
gazdasdg felszivni a most dlldstalanok milli6it.




Devizdk

Az eurd/dollér a varakozasoknak megfelelen a rosszabb NFP adatra 1.33 folé pattant fel pénteken és
1.3330-jelentette a plafont a kurzusban. Mostanra 1.3280-ig jottek vissza a jegyzések, de a Fed tjabb
monetdris lazitasi intézkedésével kapcsolatos taldlgatasok miatt akdr az 1.35-Os szintig is felmehet a
kurzus keddig. Majd ha aztin még sem jelent be ilyesmit, johet egy dollar korrekcié vissza 1.30 ala. A
jennel szemben is gyenge a dolldr, a mult hét végén egészen 85.02 jenig erdtlenedett, de a szintet még
nem sikeriil 4tvinnie. A svajci frank tovabbra is 1.38 kornyékén van az euréval szemben, lassabb
iitembe koveti az eurd/dollar keresztet.

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 tekinthetSek befektetési
ajanlatnak, vésdrldsra vagy eladasra torténd felhivasnak.




