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Viarhat6 fontosabb makroadatok

2010. aug. 27. P 5 Esemény/Indikdtor Vdrakozds

Magyarorszag 9:00 Munkanélkiiliségi rata, julius 11% 11% (Tény)

Japan 1:30 Munkanélkiiliségi rata, julius 5.3% 5.2% (Tény)
1:30 Infldcio, augusztus, év/év -0.9% -0.9% (Tény)

Nagy-Britannia 10:30 GDP 2010 Q2, év/év (feliilv.) 1.6% 1.7% (Tény)
10:30 GDP 2010 Q2, n.év/n.év (felilv.) 1.1% 1.2% (Tény)

USA 14:30  GDP 2010 Q2, n.év/n.év (évesitett, felv.) 1.4% 2.4%
15:55 Michigan fogy-i bizalmi index, aug. felv. 69.6 69.6

Piaci adatok

Devizaérfolyamok Devizaarfolyamok
alakuldsa EUR/HUF 283.65 283.85 USD/JPY 84.7400 84.7500
USD/HUF 223.11 223.52 GBP/USD 1.5492 1.5496
CHF/HUF 217.62 218.06 USD/CHF 1.0250 1.0252
EUR/USD 1.2708 1.2711 EUR/JPY 107.6600 107.6700
EUR/PLN 3.9838 3.9868 EURGBP 0.8201 0.8202
EUR/CZK 24.8100 24.8300 EUR/CHF 1.3024 1.3027
EUR/RON 4.2455 4.2505 USD/TRY 1.52 1.52
Hazai és BUBOR ref AKK ref. hozam/valtozas 10Y (bid) hozamok/valtozas EURIBOR ref
nemzetkézi O/N 4.58 3M 5.37 0.04 |HU10Y 7.200 0.285 O/N 0.52
referencia- 2w 5.25 oM 5.52 0.20 |CZ10Y 3.363 0.000 2W 0.55
1M 5.25 1Y 5.55 0.05 |PL10Y 5.398 -0.026 1M 0.63
hozamok alakulisa 3M 5.34 3Y 7.06 042 |EU10Y 2.161 0.012 3M 0.89
6M 5.41 5Y 7.22 0.40 |CH10Y 1.133 0.062 6M 1.14
M 5.47 10Y 7.20 0.28 |US10Y 2.522 0.041 M 1.29
12M 5.53 15Y 7.19 0.33  |JP10Y 1.006 0.062 12M 1.42
Ampiacok BRT 75.14 WTC 73.34 Arany 1235.3
Frissitve: 8/27/2010 9:00

Forrds: Reuters, Takarékbank

Deviza- és dllampapirpiacok

Magyarorszdg | A forint a keddi 286-ig tart6 az aldbbi dbran lithaté trendszert gyengiilést kovetden egy sztikiils
hdromszogben mozog az eurdval szemben, 283-as kozéppel, amibél technikai alapon mindenképpen
kitorés varhato, ami j6 eséllyel meg is fog valdsulni a mai nap folyamdn. (B6vel lesz piacmozgaté adat,
masodik negyedéves USA GDP 14:30, Ben Bernanke beszéd 16:00.) Amennyiben gyengébb lesz az
amerikai gazdasig novekedése és a Fed elndke sem tud semmilyen megnyugtatd informacidval,
intézkedéssel szolgalni, akkor az tartésan konzervalhatja a két hete uralkoddé nem csak bizonytalan,
hanem pesszimista hangulatot a kovetkez8 hetekre. (Bér jelzés értékkel a Dow Jones mar tegnap is
10.000 pont alatt zart.) fgy magyar koltségvetés IMF hitel nélkiili finanszirozasival kapcsolatos
aggodalmak tjra el6johetnek, egyértelmtien a gyengiilés irinyaba mutat. A svéjci frankkal szembeni
jegyzések a 215-218, mig a dolldrral szembeniek a 221-224-es savban mozogtak és jarnak jelenleg is.
Lévén, hogy gyenge amerikai GDP-re szamitunk az eurd/forint felfelé valé kitorését varjuk a délutdn
folyamdn és ismét 286-ig mehetnek el a jegyzések, a svajci frankkal szemben pedig tjra 220-ig mehet el
a kurzus.
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Forras: Reuters
Tegnap az AKK-nak sikeriilt az sszes, 50mrd forintnyi elézetesen felkinalt 4llamkotvényt
értékesitenie, igaz a 3 és 5 éves kotvény aukcid soran névekedett az atlagos jegyzési hozam. A 3 éves
allamkotvénybdl 20mrd forintnyit értékesitett, a két héttel korabbihoz képest 6 bazisponttal magasabb
6.88%-os atlagos hozamszint mellett. Az 5 éves allamko6tvénybdl 15mrd forintnyi kerdilt lejegyzésre 13
bézisponttal magasabb 7.05%-os dtlaghozamon. A 15mrd forintnyi 10 éves kotvény jegyzési hozama 4
bézisponttal csokkent 7%-ra. A masodlagos dllampapir-piaci hozamok tegnap reagdlték le a kedd-
szerdai IMF targyaldsok tjrakezdésérdl szdld kétértelmd, bizonytalansdgot noveld nyilatkozatokat (4j
hitel, vagy csak a szokdasos éves feliilvizsgalati targyaldsok) a magyar kormany részér6l. A hozamgorbe
r6vid vége 5-20 bazisponttal emelkedett, mig a hosszt vége 30-40 bazisponttal keriilt feljebb.
A csiitortoki nap folyaman némi korrekciét lathattunk a nyugat-eurépai piacokon is a hét els6 harom
napjdn tapasztalt esés utdn, amit a technikai faktorokon kiviil (short zarasok, 1j longok nyitdsa) segitett
a Credit Agricole és a L’Oreal vartndl jobb masodik negyedéves gyorsjelentése. A nyitds utdni 0.5-1%-os
pluszokat a kereskedés végére mégis 0.2-0.8%-ra faragtak le, miutdn a tengerentuli piacok is minuszba
fordultak, hidba lett jobb a varakozasokndl az egyetlen jelentds makroadat.

A tegnap megjelent adatok alapjan a max. 2 hete ("frissen") munkanélkiili segélyért fordult amerikaiak
évesitett szama 471 ezerre csokkent az egy héttel korabbi, el6zetesen jelentett 500 ezerrdl, amit most
504 ezerre moédositottak fel. Tehdt egyrészt pozitiv, hogy a friss adat jobb lett a 491 ezres elemz4i
véarakozasnal, masrészt az el6z§ feliilvizsgaldsa némileg rontja a képet. Mindenesetre a 4 hetes simitott
mutaté még mindig felfelé tart. A tartésan munkanélkiili segélyért folyamodok szdmdban is 4.5
milliérél 4.456 millidra val6 csokkenés dllt be, de itt az dllaskereséssel felhagyd, inaktivva valo réteg is
csokkentheti a szdmot. Tehdt a csiitortoki adat sovany vigasz az elmult hetek sorozatosan gyenge
amerikai makroadatok sordban, igy még mindig lesz mir6l beszélnie ma du. 4-kor Ben Bernanke-nek
Jackson Holeban, a Fed éves szimpdziuman (ha akar), hogy mit kivan tenni a W elkeriilése érdekében.

gy a pluszos nyitds utdn a tengerenttli részvényindexek 0.7-1%-kal zartak lentebb, mig pénteken
azsiai indexek sorozatban mdsodik napja tudtak fentebb zdrni. Ehhez hozzdjarult a juliusi japan
munkanélkiiliség 5.3%-161 5.2%-ra valé csokkenése is, ugyanakkor az inflicids adatok a deflacié
tartdssagarol adtak tanubizonysagot. A nyugat-eurdpai piacok egyelére 0.4-0.6%-o0s minuszban jarnak,
de a hajszalnyival fentebb mddositott brit GDP minimalisan javithatja hangulatot. A tengerentuli
futures-ek egyelére hajszdlnyi pluszban tartézkodnak. A nap késébbi részében a hét legfontosabb
eseménye a masodik negyedéves amerikai GDP (el6szor, a végleges adatig lesz még kettd) feliilvizsgalt
novekedése lesz a figyelem kozéppontjaban, majd erre még melegében reflektdlhat Ben Bernanke
Jackson Hole-ban a Fed éves szimpdziumdn du. 4 érakor. Kevesen szamitanak 4j monetaris lazitasi
intézkedések bejelentésére, de akkor kérdés, hogy mit fog mondani, miben litja a W elkeriilésének
modjat.

Dacéra annak, hogy jobbak lettek a tegnapi amerikai makroadatok és a tézsdén is minuszok alakultak
ki, az amerikai 4llampapirok terén is mérsékelt eladéi nyomas volt, igy a dollar 1.2680-rdl 1.2720-ra




gyengiilt az eurdval szemben, dm még mindig a héten eddig tapasztalt 1.26-1.2760-as savon beliil
maradt. Kérdés mit reagil a dolldr egy esetlegesen vértnal rosszabb USA GDP-re, mert a double-dip
szcendrié a dollarkotvények irdnti érdeklédést noveli, viszont a fundamentalis ténynek gyengitenie
kéne a zold-hastit. A jen tovabbra is a 84.20-84.80-as sivban mozog a dollarral szemben, de az
eurd/svajci kereszt ismét 1.30-ig esett, ma reggel 1.3030-n4dl jar djra a kurzus.

Egyéb makrogazdasagi hirek

Magyarorszag A varakozasainkkal megegyez6 mértékben 11%-ra mérséklédott a magyar munkanélkiiliség a majus-
juliusi idészakban az egy hénappal kordbbi 11.1%-rdl, viszont még névekedést mutatott az egy évvel
kordbbi 9.7%-hoz képest. A foglalkoztatottak szdma az el6z6 hdénaphoz képest 10.5 ezerrel
novekedett, mig az 4llastalanok szdma 6 ezerrel csokkent. 2009. majus-juliuséhoz képest a
foglalkoztatottak szama 21.6 ezerrel csokkent, mig a munkanélkiiliek szdima 60 ezerrel nétt jelezve
az aktivitdsi rata névekedését. Az exportdr vallalatok névekvd rendelésallomanya és szezonalis okok
miatt (nyari mezégazdasigi munkak) a munkanélkiiliségi rata tovabb csokkenhet a kovetkezd
hénapokban, de 2010 egészére igy is 10.9%-os dtlagos munkanélkiiliségre szdmitunk.

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
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