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Viarhat6 fontosabb makroadatok

2010. aug. 24. K Esemény/Indikétor Vdrakozds El676
Magyarorszag
Lengyelorszig Alapkamat déntés 3.5% 3.5%
Euréz6na 11:00 Uj ipari megrendelések, junius, yoy 24% 22.9%
11:00 Uj ipari megrendelések, jinius, mom 1.5% 3.2%
USA 16:00 Hasznalt lakdsértékesitések, julius 4.67M 5.37M
16:00 Richmond Fed feldolg. ip. aktivitas, aug. 8 16
Piaci adatok
Devizaérfolyamok Devizaarfolyamok
alakuldsa EUR/HUF 284.42 284.78 USD/JPY 84.9000 84.9400
USD/HUF 225.24 225.36 GBP/USD 1.5396 1.5399
CHF/HUF 216.17 216.33 USD/CHF 1.0415 1.0417
EUR/USD 1.2633 1.2634 EUR/JPY 107.2900 107.3100
EUR/PLN 4.0218 4.0238 EURGBP 0.8202 0.8207
EUR/CZK 24.8180 24.8480 EUR/CHF 1.3156 1.3161
EUR/RON 4.2340 4.2400 USD/TRY 1.53 1.53
Hazai és BUBOR ref AKK ref. hozam/valtozas 10Y (bid) hozamok/valtozas EURIBOR ref
nemzetko6zi O/N 4.53 3M 5.32 0.02 |HU10Y 6.780 0.160 O/N 0.53
referencia- 2W 525 [6M 530 0.00 |CZ10Y 3.511 0024 2w 0.56
1M 5.26 1Y 545 0.00 |PL10Y 5411 0.000 M 0.64
hozamok alakulsa 3M 5.33 3Y 6.49 0.10 |EU10Y 2.261 -0.024 3M 0.89
6M  Hrd dropped frd5Y 6.56 0.12 |CH10Y 1.139 -0.007 6M 1.14
9M  Hrd dropped frd10Y 6.78 0.16 |US10Y 2.573 -0.027 M 1.29
12 M Hrd dropped frd15Y 6.72 0.12 |JP10Y 0.933 -0.007 12M 1.42
Arupiacok BRT 73.82 WTC 72.69 Arany 1221.15
Frissitve: 8/24/2010 8:40

Forrds: Reuters, Takarékbank

Deviza- és dllampapirpiacok

Magyarorszig Azutén, hogy a varakozasoknak megfeleléen 5.25%-on hagyta az MNB az alapkamat szintjét a tegnap
délutdni alapkamat dontésen, vélhetGen Simor Andris jegybankelnok kommentdrja és az inflacids
jelentés szdmai miatt 282 f61é gyengiilt a forint az eurdval szemben. Az augusztusi inflécids jelentés
szerint a kovetkez§ valtoztatdsokat tette az MNB az infldciés varakozasaival kapcsolatban: 2010: 4.9%
a kordbbi 4.7% helyett, 2011: 3.5% a kordbbi 3% helyett, 2012: 3.4% a korabbi 2.9% helyett.
Elsésorban a cost-push (koltségoldali) jellegli infliciés nyomasrol van szd (a kovetkezd két évben),
amit az élelmiszer és nyersanyagar emelkedések okoznak, melyhez a gyengiil§ forint is hozzajarul. A
gyenge bels6 kereslet miatt viszont a maginfldcié jécskan a CPI alatt marad majd. De a 3%-os inflacids
cél elérésével kapcsolatban kockdzatok meriilnek fel, bar elérhetének tartjak két éves tavlatban. Mégis
ez és az ingatag piaci kornyezet akar kamatemeléshez is vezethet. Megallapitasaik szerint a forint
gyengiilés a fogyasztas visszafogasahoz és a lakossagi megtakaritas novekedéséhez vezetett. A 2010-es
GDP elbrejelzést 0.9%-on valtozatlanul hagytdk, a 2011-es GDP el6rejelzés 2.8%-ra moédosult a
kordbbi 3.2%-r6l, a 2012-es GDP elbrejelzés 3.8% maradt. A 2010-es koltségvetési hidnyt 4.3%-ra
véarjak (ami joéval nagyobb a megcélzott 3.8%-ndl), mig a 2011-est 4.1, és a 2012-est 3.7%-ra. Az




Nemzetkozi

Devizdk

inflacids jelentésbdl és a kommentdrbdl a megemelt koltségvetési hidnyvarakozast és azt a kijelentést,
hogy a magyar kockdzati prémium az utébbi id6ben sem csékkent szignifikansan ragadtdk ki a piaci
szerepl6k és ennek hatdsira a 280-281-es savbol el8szor 282.50-ig gyengiilt a forint az eurdval
szemben, majd a 283.25-6s ellendllasig emelkedtek a jegyzések hétf6 estig. A svdjci frank és dollar
jegyzések rendre 215-ig és 225-ig ugrottak fel. Természetesen nagy dramardl emiatt egyel6re még
messze nem beszélhetiink, a jelenlegi alacsony forgalmud piacon a befektet6k kisebb osszegekkel is
komolyabb mozgast tudnak elérni, megjitszanak egy-egy piacmozgaté hirt. Viszont kedden reggel
tovabb folytatddott a forint gyengiilése és 284 folé ugrottak fel a jegyzések, valamint a hosszi
allampapir-piaci hozamok is 10-16 bazisponttal emelkedtek. Miutdn a nyugat-eurépai és a régids
részvénypiacokon is komoly eséseket lithatunk és érzékelhetéen romlott a hangulat, igy tovabbi
gyengiilése elébe nézhet a forint is és 286-ig mehetnek el az eurd/forint jegyzések a nap késébbi
részében.

Price
Cndl, @EURHUF=, Bid HUF
240552010, 252.54, 2547, 251 .99, 284 .35
S QELRHUF=, BidiLast), 14 L oan

240852010, 279.72 "I

I

i

286 — 286
/ H o5 %284

- 282
¢ ‘“ 2260

- 275

L

14 21 @ 05 12 18 6 0z 09 16 73 TR
June 2010 | July 2010 | August 2010 |
Forrés: Reuters
A hétf6i nap soran a kezdeti bizonytalansig utdn némi 0.5-1.2%-os felpattandst tapasztalhattunk a
nyugat-eurdpai részvénypiacokon a mult hét csiitortoki és pénteki esések utdn. Az Eurézona
augusztusi beszerzési manager indexei arra utaltak, hogy a kozos fizet8eszkozt haszndlé orszagok
gazdasagi felivelése is egy kicsit htilni kezd. Ugyan mind a feldolgozdipari, mind a szolgaltatéipari BMI
is b6ven 50 f6l6tt maradt, de juliusi lokalis tet§ utdn némi ereszkedést mutattak a szamok. Ez az adat
még nem rontotta érdemben a hangulatot, mert az M&A (6sszeolvadas-felvasdrlds) hirek még
szolgaltak némi felhajté erével. A mult heti a BHP Billiton és a Potash kozott folyé targyaldsok utdn —
melybdl a felvasarland6 Potash t6bb mint 25%-os emelkedéssel jott ki — Foster’s sérgydrté tizletagara
tegnap a SABMiller a japan Asahi vetett szemet. Emellett az HSBC érdekl6dott a dél-afrikai Nedbank
70%-os részesedés feldl, a célpontok felértékel6dését eredményezve. A kereskedés végén viszont mar
csak joval mérsékeltebb 0-0.5%-o0s emelkedéssel zartak a f8bb indexek. A tengerentuli t6zsdéken is a
zdr6-szakaszban romlott el a hangulat és végiil a Dow és az S&P 500 0.4%-os (az utébbi az 1.070
pontos technikai ellenallds alatt), mig a Nasdaq 0.8%-os csokkenéssel fejezte be a kereskedést. Az dzsiai
piacok kedd reggel ismét pirosban zartak, 1-1.3%-os eséssel, a Nikkei 9.000 pont alatt végzett, amire 15
éve nem volt példa. A nyitds utdn a nyugat-eurépai piacok maris 0.9-1.3%-os minuszban jarnak, mig
az amerikai futures-ek is 0.9%-os esést mutatnak. A forgalom tovabbra is alacsony, de a most ugy tlinik
a korabbiakndl nagyobb intenzitdssal nyomogatjék a sell gombot a befektetSk, rendesen megindultak a
részvénypiacok lefelé, att6rve a kordbbi fontos technikai ellendlldsaikat. Hidba, gyenge makroadatok
mellett és barmi egyéb pozitiv hir hidnyaban a vildggazdasigi novekedés tovabbi lassuldsdra lehet
kovetkeztetni. Az hogy a vallalatok a koltség-lefaragdssal, elbocsatisokkal a vartndl nagyobb
eredményt tudtak elérni, forgalom nélkiil maximum 1-2 negyedévig fenntarthaté6 és ezt kezdik most
drazni a piacok. A nap kés@bbi részében az Eurdzona jiniusi 4j ipari megrendelései és a délutdni juliusi
amerikai hasznaltlakds értékesitési adatokra fognak figyelni a befektetdk.

A romlé piaci hangulat és a gyengébb augusztusi Eurézénas BMI-ok kovetkeztében (lasd fentebb) az
eurd/dollar folytatta az augusztus elején 1.3330-rdl indult csokkend trendjét és az 1.2715-1.2680-as
savbol kilépve ma reggelre 1.2610-ig izmosodott a z6ld-hast. Még nincs kifulladéban a trend, igy




kovetkezd tdmaszok az 1.2605, majd az 1.2520 és az 1.2480-as szintek lehetnek. A meredek Nikkei esés
hatasara a jen még a dolldrndl is jobban rallyzott —1évén, hogy az esetleges japan mennyiségi lazitasrol
val6 dontést egyelére elhalasztottdk — és egészen 84.17-ig jottek le a dollar/jen jegyzések. Itt is
maradhat a csokkend trendcsatorna, 15-évre visszamendleg viszont nehéz lenne tidmasz szinteket
josolni. Az eurdval szemben is 9 éves csticsra ért a jen azzal, hogy 4attorte a 107-es szintet és mar az
alatt jar a kurzus. Az eurd/svajci frank jegyzések a mult heti meredek esés utdn a hét eddigi részében
nem zuhantak és tovabbra is 1.3130-1.3170-es sdv az irdnyadé. Tehdt azutdn, hogy a mult hét nyertese
egyértelmtien a svajci frank volt, eddig a jen menetel a legrobosztusabban, majd azt koveti a dolldr,
mig az eurd és svdjci frank egy helyben all. Novekszik a kockazatkeriilés, veszik a japan és amerikai
kotvényeket.

Flemzd: Soros Csaba
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Ezt az elemzést a Magyar Takarékszovetkezeti Bank Zrt. munkatdrsai készitették. Az itt k6zolt informdcidk hiteles forrdsbol szarmaznak, mindazonaltal
az informaciok valdsigdnak megfeleldségérdl, helytallosigarol a Magyar Takarékszovetkezeti Bank Zrt. biztositékot nem kapott, ezért a
dokumentumban leirtak teljességével és pontossdgaval kapcsolatban sem a dokumentum készitdi, sem a Magyar Takaréksz6vetkezeti Bank Zrt.
semmilyen felelGsséget, illetve szavatossigot nem véllalnak. Az elemzésben kozolt elGrejelzésekre, becslésekre és véleményekre a piaci viszonyok
valtozasa hatdssal lehet, azok megvaltoztathatéak kiilén figyelmeztetés nélkiil. Az elemzésben kialakitott vélemények nem tekinthetéek befektetési
ajanlatnak, vasarldsra vagy eladdsra torténd felhivasnak.




