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Viarhat6 fontosabb makroadatok

2010. aug. 10. K 5 Esemény/Indikdtor Vidrakozds El6z6
Magyarorszag -
Japan Alapkamat dontés 0.1% 0.1% (Tény)
Nagy-Britannia 10:30 Kilkereskedelmi mérleg, jinius -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. 45 44.7
Piaci adatok
Devizaérfolyamok Devizaarfolyamok
alakuldsa EUR/HUF 278.17 278.47 USD/JPY 85.8300 85.8900
USD/HUF 211.23 211.82 GBP/USD 1.5798 1.5802
CHF/HUF 200.57 200.89 USD/CHF 1.0536 1.0540
EUR/USD 1.3158 1.3159 EUR/JPY 112.9700 113.0200
EUR/PLN 3.9775 3.9809 EURGBP 0.8325 0.8329
EUR/CZK 24.7300 24.7600 EUR/CHF 1.3861 1.3867
EUR/RON 4.2265 42315 USD/TRY 1.49 1.49
Hazai és BUBOR ref AKK ref. hozam/valtozas 10Y (bid) hozamok/valtozas EURIBOR ref
nemzetkézi O/N 4.49 M 5.47 0.00 |HU10Y 7.090 0.000 O/N 0.56
referencia- 2W 525 |em 5.47 0.00 [czi0y 3.799 0.001  |2W 0.59
1M 5.27 1Y 5.50 0.00 |PL10Y 5.817 0.000 1M 0.65
hozamok alakuldsa M 5.33 3Y 6.84 -0.05 |EU10Y 2.525 -0.005 M 0.90
6M 5.37 5Y 6.93 -0.07 |CH10Y 1.390 0.020 6M 1.16
IM 5.43 10Y 7.09 -0.02 |US10Y 2.820 -0.009 IM 1.30
12M 5.51 15Y 7.04 -0.01 |JP10Y 1.045 0.020 12M 1.43
Arupiacok BRT 82.12 WTC 80.67 Arany 1198.55
Frissitve: 8/10/2010 8:10

Forrds: Reuters, Takarékbank

Deviza- és allampapirpiacok

Magyarorszag A forint a hétf6i nap folyamdn tovabb folytatta mérsékelt erésodését az eurdval szemben az aldbbi
abran lathaté trendcsatorndban, koszonhetGen a kedvezd nemzetkozi befektetSi hangulatnak, és
hajszalnyival 278 ald is mentek a jegyzések a délutdn folyamdn. A zloty és a lej erds6dése altal a sikeres
romdn és lengyel dllampapir-kibocsatésok is hatassal voltak az drfolyamra. A dollarral szemben a hazai
deviza nem tudott tovabb izmosodni, miutdn a z6ld-hasu kis mértékben korrigalt (visszaerésodott) az
eur6val szemben is, igy jelenleg 210.80-nal jarnak a jegyzések. A svajci frankkal szemben viszont tGjabb
jelentds forinterésodés valésult meg, de ez is elsGsorban (nem a forintnak, hanem) az alpesi deviza
tobbi fizetSeszkozzel szembeni gyengiilésének velejardja volt, most mar a 200-at surolja feliilrél a
kurzus. Annak ellenére, hogy a nyugat-eurdpai és a régiés piacokon a tegnapi emelkedést kovetSen
jelenleg 1% koriili minuszok alakultak ki a forint tartja magat 278-ndl az eur6val szemben, s6t a reggeli
o6rak folyaman a mult heti maximumot, a 277.50-et is megkozelitették a jegyzések. A Fed kamatdontd
iilése eldtt dvatossagot és mérsékelt eladéi nyomast varunk a piacokon. Amennyiben 1j mennyiségi
lazitast jelent be a Fed akkor — az amerikai gazdasigi novekedés lassuldsinak megerdsitése miatti
aggodalmakbol kifolydlag — némi, 280-ig tarté forintgyengiilést varunk. Ellenkezd esetben holnap a
hazai deviza 4attorheti a 277.50-es ellendllast és egészen a kovetkezd 276.32-es szintig erdsodhet az

eurdval szemben.
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Forras: Reuters
A hétféi nap folyamdn a mult hét pénteki 1% kornyéki esések utdni elsésorban technikai jellegti
felpattanast lathattunk a nyugat-eurdpai részvénypiacokon, aminek eredményeként 1.4-1.5%-os
emelkedés valésult meg és ezzel a DAX az el6z8 hét csiitortoki zaré folott tudott végezni. A tegnapi
mozgassal a f6bb indexek megerdésitették a jilius elején indult emelkedd trendet, ahogy az az aldbbi
abrankon is lathaté (folil a DAX, alul az S&P 500). A tegnapi nap folyamdn a kedvezé német
kiilkereskedelmi adatok, valamint az eurézénds Sentix befektet$ bizalmi index adat vartnal magasabb
értéke javitotta a hangulatot és jarult hozzd a vételi nyomashoz. A tengerentilon nem litott napvilagot
jelentds makroadat, de vallalati gyorsjelentés sem, igy hasonldan az 6reg kontinensen tapasztaltakhoz, a
pénteki minuszok utani visszatesztelést lathattunk. A Dow és az S&P 0.4, 0.55, mig a Nasdaq 0.75%-al
zart fentebb. Egyelére tehat még a masodik negyedéves gyorsjelentési szezon elég lendiiletet ad ahhoz,
hogy egy-egy napi esés utdn ismét beszdlldsi pontokat talaljanak a befektetSk, annak ellenére, hogy a
makroszamok — kiil6nosképpen az amerikaiak — nem tul fényesek az utébbi idében. De két egymas
utdni napon nem ladthatunk csokkenéseket.
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Forras: Reuters

A keddi kereskedés soran viszont Azsiaban mar az eladdk voltak tobbségben és 1.5-2.5%-o0s esések
alakultak ki. Ennek legf6bb oka a juliusi kinai kiilkereskedelmi adatok voltak. A juniusi csaknem 40%-
os év/év alapt bdviilés utdn az export ismét meredek 38%-os emelkedést mutatott a mult hénapban, a
mellett, hogy az elemz6k ,csak” 35.5%-o0s noévekedésre szamitottak. Ezzel szemben az import
novekedése erdteljesen lassult és ,mindossze” 22.7%-al béviilt év/év, az el6z8 havi 34%-hoz képest. Ez
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tobb dologra enged kovetkeztetni. Egyrészt arra, hogy a jiian dollarhoz képesti fixaldsanak részleges
lazitasa sok eredménnyel eddig nem jart (kb. 0.8%-ot er6s6dott a jiian azéta). Masrészt, hogy amint azt
a masodik negyedéves GDP adatbdl is lathattunk a kinai gazdasagi névekedés mérséklédik, cs6kkennek
az importbol megvaldsitott beruhdzasok, de az ingatlanpiaci lufi megel§zése érdekében a kiilfoldiek
vésarlasaival szemben allitott pekingi korlatok is éreztetik hatdsukat. Ezt is fokozottan idézdjelbe
tennénk, hiszen a még mindig 10% feletti gazdasdgi felivelést a vilag nagy része megirigyelné. Mégis a
18 havi maximumot produkalé kinai kiilkereskedelmi tobbletet és import csékkenést nem fogadtak
pozitivan a tavol-keleti piacok, nem véletleniil, hiszen ez azt jelenti, hogy véllalataik kinai felvevépiaca
mérsékeltebb novekedést mutat. Nem beszélve arrél, hogy ez tovabb élezheti az USA és Kina kozott
zajlé kereskedelmi vitdkat. Szerddn lat napvildgot a juniusi amerikai kiilkereskedelmi mérleg, aminek
egy vartndl esetlegesen nagyobb hidnya olaj lehet a tiizre. Emellett a japan jegybank véltozatlanul
0.1%-on hagyta az alapkamat mértékét és egyel6re nem dontott ijabb monetdris stimulus intézkedés
mellett.

A nyugat-eurépai indexek is elsGsorban a kinai importkereslet csokkenése miatt jelenleg 1%-os
minuszban jarnak, vdrva a magyar id6 szerint 20:15-kor nyilvanossigra hozand6 Fed alapkamat dontést
és az azt kovetd nyilatkozatot. Az alapkamat mértékében biztosra vehetd, hogy nem lesz valtozas.
Viszont az ut6bbi idészak makroadataibdl az gazdaségi felivelés lassuldsara lehet kovetkeztetni, igy egy
felmérés alapjan kideriilt, hogy a piaci szerepl6k 50%-a elképzelhetének tart tovédbbi monetaris
stimulust a Fed részér6l. Példaul allampapirok vagy MBS-ek vésarldsa utjan, lévén, hogy az
alapkamattal — ami a kereskedelmi bankok szdmdra elérhetd hitelfelvételi kamat — mdar nem tud
operdlni. Amennyiben ez torténne az elsdsorban negativan befolydsolnd a hangulatot, mert ezaltal az
amerikai jegybank is elismerné, hogy gond van és felerésitené a W alaku gazdasagi palyéval kapcsolatos
vérakozasokat.

Az eurd/dollar azutan, hogy tegnap még 1.32 folott tartézkodott mara 1.3160-ig jott vissza, amit
egyrészt lehet a mai részvénypiaci lejtmenettel, valamint a Fed nyilatkozataival kapcsolatos
bizonytalansaggal is magyarazni (lesz —e tovabbi, lazitds vagy nem?). Amennyiben lesz akkor tovabb
fog gyengiilni a dolldr és 4ttorheti a mult heti 1.3330-as maximumot, amennyiben nem akkor az 1.30-
1.32-es sav lehet iranyad6 a hét kozepe felé. A jen tovabbra is erds, hiszen a dollar némi visszapattandsa
ellenére is csak 85.60-ndl jar, 1évén, hogy egyre inkabb elterjedt nézet a piacokon, hogy a Bo] csak 80-
as drfolyamanal intervenidlna.

z.

Flemzd: Soros Csaba
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FAX: +36 1457 8997, + 36 1 201 2576

Homepage www.takarekbank.hu
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Ezt az elemzést a Magyar Takarékszovetkezeti Bank Zrt. munkatdrsai készitették. Az itt k6zolt informdciok hiteles forrasbol szarmaznak, mindazonadltal
az informacidk valdsigdnak megfeleldségérdl, helytallosdgarol a Magyar Takarékszovetkezeti Bank Zrt. biztositékot nem kapott, ezért a
dokumentumban leirtak teljességével és pontossigival 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
valtozasa hatdssal lehet, azok megvaltoztathatéak kiilén figyelmeztetés nélkiil. Az elemzésben kialakitott vélemények nem tekinthetéek befektetési
ajanlatnak, vésdrldsra vagy eladasra torténd felhivasnak.




