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Viarhat6 fontosabb makroadatok

2010. aug. 17. K Esemény/Indikétor Vdrakozds El676
Magyarorszag -
Nagy-Britannia 10:30 Inflacid, julius, év/év 3.1% 3.2%
10:30 Inflacid, julius, h6/hé -0.2% 0.1%
Németorszig 11:00 ZEW index, augusztus 21 21.2
Eurézéna 11:00 ZEW index, augusztus 9.5 10.7
USA 14:30 Termeldi drindex, jalius, év/év 4.2% 2.8%
14:30 Megkezdett lakasépitések, julius 560K 549K
14:30 Kiadott épitési engedélyek, julius 576K 583K
15:15 Ipari termelés, jilius, h6/hé 0.5% 0.1%
15:15 Kapacitds kihaszndltsag, jalius, h6/hé 74.5% 74.1%
Piaci adatok
Devizaérfolyamok Devizaarfolyamok
alakulisa EUR/HUF 279.49 279.99 USD/JPY 85.2800 85.3100
USD/HUF 217.61 218.01 GBP/USD 1.5660 1.5665
CHF/HUF 209.91 210.32 USD/CHF 1.0406 1.0411
EUR/USD 1.2842 1.2844 EUR/JPY 109.5200 109.5600
EUR/PLN 3.9798 3.9820 EURGBP 0.8196 0.8198
EUR/CZK 24.8080 24.8380 EUR/CHF 1.3365 1.3368
EUR/RON 4.2300 4.2340 USD/TRY 1.50 1.51
Hazai és BUBOR ref AKK ref. hozam/valtozas 10Y (bid) hozamok/valtozas EURIBOR ref
nemzetko6zi O/N 4.48 3M 5.45 0.00 |HU10Y 7.050 0.000 O/N 0.54
referencia- 2W 525 |éM 547 0.02 |CZ10Y 3.630 0.000  [2w 0.58
1M 5.26 1Y 5.55 0.00 |PL10Y 5.757 -0.007 1M 0.65
hozamok alakuldsa 3M 5.34 3Y 6.78 0.01 |EU10Y 2.332 0.018 3M 0.90
6M 5.39 5Y 6.82 -0.01 |CH10Y 1.182 -0.007 6M 1.15
M 5.45 10Y 7.05 0.00 |US10Y 2.593 0.020 M 1.29
12M 5.52 15Y 7.05 0.01 |JP10Y 0.946 -0.007 12M 1.42
Arupiacok BRT 75.2 WTC 75.17 Arany 1224.6
Frissitve: 8/17/2010 8:19

Forrds: Reuters, Takarékbank

Deviza- és dllampapirpiacok

Magyarorszag Az eurd/forint a reggeli 281 folotti szintekrdl a hétf6i nap folyamdn 279-ig erdsodott az eurdval
szemben, készonhetden annak, hogy a nyugat-eurépai piacokon érdemben nem folytatédott az eladdi
nyomds, s6t a régios t6zsdék is jol teljesitettek, a BUX 1%-ot tudott emelkedni. Ha az alabbi dbrara
tekintiink lathatjuk, hogy a hdrom hetes erds6d6 trend mult hét szerdai megtorése utdn ismét egy
er6s6dé mini-trendet figyelhetiink meg a legutébbi napi maximumokbol az eurd/forintban (jobb
széls6 kék vonal). Ez folytatédhat a hét késébbi részében a BUX index mai ismételt 0.7%-os plusza és
(példaul) egy vartnal jobb ZEW index hatdsdra. A dolldrral és a svajci frankkal szemben is javitani
tudott a hazai deviza és rendre 217 és 209 alatt jarnak a jegyzések. Ez most elsGsorban régids
devizaerésodési hulliam — nagyban nem javult a nemzetkoézi hangulat — hanem a vartnal jobb pénteki
GDP adatnak koszonhetSen szdmitanak magasabb gazdasdgi novekedésre a kozép-kelet eurdpai
orszagokban.
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Annak ellenére, hogy Romdnia nem szakitott az IMF-el és a Valutaalap instrukciéi szerint tovabbi
szocialis kiadaslefaragasokat valésit meg, nagyobb nehézségekkel és magasabb aukciés hozamokkal
szembesiil az dllampapir kibocsitdsokon, mint a Magyarorszdg. Romania deklardlta, hogy 7%-nal
magasabb hozamot nem kivdn fizetni semmilyen a kozeljovében kibocsitandé kotvényére, ami
alacsonyabb érdekl6déshez, a lejegyzett mennyiségek cs6kkenéséhez, sét meghitsult aukcidkhoz is
vezetett. Ennek legf6bb oka, hogy a befektet6k nagyobb kockazati feldrral lennének csak hajlandéak
lejegyezni a roméan kétvényeket, miutdn nem vehetd teljes mértékben biztosra, hogy a kormany
keresztiil tudja vinni az IMF 4ltal kért megszorité intézkedéseket, igy ismét finanszirozasi
problémakkal szembesiilhet az orszdg. S6t az év masodik felében meg is kivanja novelni Bukarest a
kibocsatandé mennyiségeket, amit a 7%-os hozamplafonnal nem biztos, hogy meg tud valdsitani. Azt
se feledjitk azért el, hogy mig Romdnia csak Moody's-ndl van befektetési, mig a Fitch-nél és az S&P-
nél mar bovli kategdridban van, addig Magyarorszag egyeldre 6rzi investment besoroldsat, mindhdrom
hitelmindsiténél.

A mult heti 3-5%-o0s nemzetko6zi részvénypiaci esések utdn a hétféi nap folyaman nagyjabol 0 koriili
teljesitményeket lathattunk, tehdt a befektet6k nem tekintették az igy kialakult alacsonyabb
arfolyamokat j6 beszdllasi pontnak. A mult heti Fed komment és a bejelentett tovabbi UST vasarlasok,
valamint a hétfén reggel napvildgot litott vartndl gyengébb masodik negyedéves japan GDP a
vilaggazdasagi felivelés erételjes lassuldsara engedtek kovetkeztetni. Mig nyugat-eurdpaban hajszélnyi
pluszok alakultak ki a kereskedés végére, addig az USA-ban egyediil a Nasdaq tudott 0.4%-kal fentebb
zarni, a Dow és az S&P 500 0 koriil fejezte be a napot amellett, hogy a t6zsdei forgalom az idei
legalacsonyabb értéket regisztralta.

Két amerikai makroadatot emelhetiink ki a tegnapi napbdl (miutdn az Eurézdna inflécidja a vartnak
megfelelden alakult — 1.7% év/év és -0.3% hoé/hé — és sok tjra nem enged kovetkeztetni). Az egyik az
augusztusi NY Fed altal mért feldolgozoipari aktivitds volt, ami ugyan emelkedni tudott az el6z8 havi
5.08-as szintrél 7.1-re (az elemz8k 8-ra valé felpattanast véartak), de az 11j megrendelések alindex 0 ala
csokkent (visszaesést jelezve), tehat sok jéra ebbdl sem kovetkeztethetiink. E mellett az augusztusi
NAHB (nemzeti lakasépitSk szovetsége) altal mért lakasépitési aktivitas index sorozatban a harmadik
havi csokkenését produkalta azzal, hogy mdsfél éves minimumra, 13-ra csokkent, mig az elemzdi
konszenzus 15-re valé felpattanast vart. Ez sem tdl biztaté a mélypontokrdl felpattanast, aztan késébb
erGteljese lassuldst mutatd tengerenttli ingatlanpiacra vonatkozolag, mellyel kapcsolatban a délutdn
folyamén kaphatunk friss informdciét a juliusi kiadott épitési engedélyek és megkezdett lakdsépitések
adat altal. Hatha ezek jobbak lesznek...

Az azsiai piacok kedd reggel a hétf6i minimalis pluszok utdn szintén 0 koriili teljesitménnyel fejezték
be a kereskedést, megint egyediil a Nikkei esett tjabb 0.4%-ot és ismét benézett 9.100 pont ald,
majdnem megiitve a 13 havi minimumnak szamit6 9.065 pontot. S6t mar a btivos 9.000-es mérfoldké




Devizdk

is a lathatdiron van (lehet). A nyugat-eurdpai piacokon jelenleg 0.5-0.6%-o0s emelkedést
tapasztalhatunk a nyitds utan, de tovabbra is alacsony a forgalom és nem mondhatjuk, hogy komolyan
megindultak volna az indexek felfelé. Inkabb csak a tegnapihoz hasonlé profit realizdlas folyik. A nap
késdbbi részében a német és az Eurdzénas ZEW indexek befolydsolhatjék az irdnyokat. Amennyiben
az ut6bbi idében megjelent eurdpai adatoknak megfeleléen a varakozasoknal jobbak lesznek, akkor
tovabb mehetnek felfelé a piacok. Valamint a délutdn folyaman a juliusi amerikai ingatlanpiaci
adatokra fog fékuszalni a befektetSk figyelme.

A hétf6i nap folyamdn az eurd/svajci keresztben a folytatddott a mult heti 500 pontos csokkenést
kovetd profitrealizdlas és a reggeli 1.3270-es szintrél a nap végére 1.3350-ig pattantak fel a jegyzések,
ahol most is tartézkodnak. Amennyiben maradnak a jelenlegi részvénypiaci irdnyok (mérsékelt
emelkedés) akkor a tegnapi tet§ 1.34, majd 1.3450-ig mehetnek el a jegyzések. A jen tovébb er8s6dott
a dollarral szemben a folytatédé amerikai hozamcsokkenés, a vdartndl rosszabb japin GDP adat,
valamint a Nikkei esése miatt. (Igaz itt oda-vissza hatds van, ha erésodik a jen, az rontja az exportdr
cégek eredményét, igy esik a tézsde, ha esik a tézsde, akkor japan allampapirokat vésirolnak a
befektet6k és erdsodik a jen.) Igaz a tokidi gazdasdgi minisztérium nyilatkozata miatt, miszerint
pusztdn szavakkal nem lehet megallitani a jen erds6dését — amibdl rovid idén beliili devizapiaci
intervenciéra kovetkeztettek — 6vatosak voltak a befekteték a jen vasarlassal. Tgy 85.05-ig erésodott
csak a japan deviza és egyel6re nem {iitotte meg a mult heti 84.72-es maximumat. Az eurd/dollar mar
tegnap elindult felfelé az 1.28-as szintjérél és jelenleg mar 1.2870-nél tartézkodik, tehat a mult hét
szerdai csaknem 300 pontos erdsodés utdn ismét gyengiilget a z6ld-hasi. Ennek ellenére tisztan
kivehetd trendrdl tovabbra sem beszélhetiink miutdn a kordbbi emelkedd széria az el6bbi eséssel
megtort. Tehat egyel6re mind a részvénypiacon, mind a devizapiacon varakozni lehet és varakozunk
mi is, ameddig vagy a ZEW indexek, vagy az amerikai ingatlanadatok nem indukdlnak komolyabb
mozgasokat és vetitenek el6re hatdrozottabb iranyokat.

Flemzd: Soros Csaba
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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.




