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Viarhat6 fontosabb makroadatok

2010. szept. 07. K 1dé Esemény/Indikétor Vdrakozds El6z6
Magyarorszag 9:00 Kiilkereskedelmi mérleg, julius, EUR 418m 240m (Tény)
17:00 Koltségvetési mérleg, augusztus, ytd HUF -1077mrd -997.5mrd
Japén Alapkamat dontés 0.1% 0.1% (Tény)
Svijc 7:45 Munkanélkiiliségi rata, augusztus 3.6% 3.6% (Tény)
Németorszig 12:00  Gyéripari megrendelések, julius, h6/hé 0.5% 3.2%

Piaci adatok

Devizaérfolyamok Devizaarfolyamok
alakuldsa EUR/HUF 283.50 283.90 USD/JPY 84.0600 84.0800
USD/HUF 219.86 220.26 GBP/USD 1.5394 1.5398
CHF/HUF 216.63 216.90 USD/CHF 1.0149 1.0152
EUR/USD 1.2896 1.2898 EUR/JPY 108.4500 108.4800
EUR/PLN 3.9298 3.9328 EURGBP 0.8372 0.8376
EUR/CZK 24.7180 24.7280 EUR/CHF 1.3091 1.3094
EUR/RON 4.2733 4.2783 USD/TRY 1.50 1.50
Hazai és BUBOR ref AKK ref. hozam/valtozas 10Y (bid) hozamok/valtozas EURIBOR ref
nemzetkézi O/N 4.59 3M 5.50 0.00 |HU10Y 7.370 0.000 O/N 0.51
referencia- 2W 5.25 oM 5.60 -0.03 |CZ10Y 3.368 -0.024 2W 0.54
1M 5.27 1Y 5.85 0.03 |PL10Y 5.598 0.008 M 0.62
hozamok alakulisa 3M 5.36 3Y 7.16 -0.01 |EU10Y 2.320 -0.040 3M 0.88
6M 5.46 5Y 7.22 0.00 |CH10Y 1.316 0.051 6M 1.13
M 5.52 10Y 7.37 0.00 |US10Y 2.713 0.000 M 1.28
12M 5.58 15Y 7.29 0.00 |JP10Y 1.197 0.051 12M 1.41
Arupiacok BRT 75.67 WTC 74.5 Arany 1249.15
Frissitve: 9/7/2010 8:23

Forrds: Reuters, Takarékbank

Deviza- és dllampapirpiacok

Magyarorszag Dacara annak, hogy a hétf6i nap elején még kitartott a mult hét végi optimizmus a nyugat-eurdpai
piacokon és a BUX is 1% feletti pluszban jart és az er6s6dés irdnydban indult meg a forint, a nap végére
ismét az Gvatossag, kockazatkeriilés titotte fel a fejét. Azutdn, hogy 282.30-ndl megérintette (az alabbi
abran z6ld vonallal jelzett) 50 napos mozgoéatlagot, mar tegnap 285 kozelébe gyengiilt a hazai deviza az
eur6val szemben, mig ma reggelre 287 folé is felszokott az arfolyam. A svdjci frankkal szemben
222.50-ig gyengiilt a forint, mig a dolldrhoz képest 225-ig erétlenedett. Mostanra a nyugat-eurdpai
t6zsdék és a BUX is 1% feletti piros tartomdnyban tartdzkodik — a befektet6k profot realizalnak a mult
hét végi emelkedések utdn — igy a nap kés6bbi részében jo esély van a mult heti 287.80-as tetd
tesztelésére az eurd/forint keresztben. A tObbi régiés devizanal ismét valamivel nagyobb gyengiilést
mutat a forint, mely tendencia varhatéan fennmarad az elkévetkezékben is, ameddig az oktéber eleji
o6nkormanyzati valasztdsok utdn a kormany nem jon eld konkrétabb gazdasagpolitikai, koltségvetési
tervekkel 2011-et illeten. Kés6 délutdn az augusztusi magyar koltségvetési mérlegadatnak lehet

piacbefolydsolé hatdsa (ha feliil vagy alulteljesiti a varakozasokat).
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Forras: Reuters
A tegnapi nap folyamdn még nagyrészt folytatédott a mult heti optimizmus a nemzetkozi t6zsde-
parketteken. Azutan, hogy az zsiai piacok 1.5-2%-kal tudtak fentebb zarni, a nyugat-eurdpaiaknak is
sikeriilt emelkedni, igaz mdar meérsékeltebb 0.3-0.5%-o0s iitemben. Pozitivan hatott az energiaipari
cégekre (E-on, RWE) hogy a német kormany 12 évvel meghosszabbitotta atomerémiveinek maximalis
tizemelési idejét, illetve felmeriilt annak az esélye, hogy a szektorra a megszorité intézkedések
kovetkeztében kivetett add is kisebb lesz a varakozasoknal. Emellett ugyanakkor a szeptemberi Sentix
befektetdi bizalmi index rosszabb lett a varakozasokndl (9 helyett csak 7.6). Az amerikai piacok zdrva
tartottak hétfén, banksziinnap miatt, igy a forgalom jéval alacsonyabb volt mindeniitt.

Kedd reggel az azsiai t6zsdék a Nikkei kivételével (-0.8%) még hajszdlnyi 0-0.4%-os mértékben
emelkedni tudtak. A japan jegybank 0.1%-on valtozatlanul hagyta az alapkamat mértékét és nem
dontott tjabb mennyiségi lazitasi intézkedésrdél az utdbbi id6ben tapasztalt jen erdsodés megallitdsa
érdekében. (Mult hét hétfén a Bo] minimadlis mennyiségi lazitas mellett dontott, és 20-r6l 30mrd jenre
novelte a kereskedelmi bankok szdmdra elérhet6 r6vid tava hitelkeretet, ami minddssze
szimbolikusnak volt tekinthetd, akdrcsak a Fed korabbi hasonlé 1épése.) Tovabbi lépésekkel meg
kivénja varni a jov6 havi MT iilést, ami id§ alatt megprobaljak szamba venni mekkora kdrokat okozhat
a jen erésodése az erdsen exportfiiggd gazdasdgra. Valamint egyel6re a devizapiaci intervenciot is
elvetették, hiszen véleményiik szerint csak egy tobb kozponti bankkal (pl: svéjci, amerikai)
osszehangolt intervencié lenne hatésos. gy a jen a tegnapi 84.30-40-es savbél mostanra 83.80-ig
er6sodott a dollarral szemben. Nem csoda, hogy a japan részvénybefektet6k ezen hirek hatdsira
profitot realizaltak.

A nyugat-eurdpai keresked6k is a Nikkei iranyat kovetik és mar 0.6-0.8%-os minuszban jarnak a f6bb
indexek. Itt is jelentés faktor a mult heti és a tegnapi emelkedések utdni profitrealizdlas. De a
bizonytalansagokhoz a WSJ friss cikke is hozzdjarul, miszerint az Eurdzoénas stressz tesztek alul
becsiilték a bankok kitettségét a kockdzatos térségbeli allamkotvényekben. Tovabbd a német
bankszovetség szerint a Topl0 német banknak 105mrd eurdra lesz sziiksége, ha meg akar felelni a
Basel III 6%-os (tier 1) t6ke-megfelelési ratdjanak. A tengerentuli futures-ek is piros tartomanyban
jarnak, tehdt amint azt sejteni lehetett az optimizmus nem tartott olyan sokaig és most ismét
kockézatkeriilés van inkdbb. (Hosszti még a szeptember, ugyan j6l indult, de még sok minden lehet
ebbdl...)

Ennek és a felvetett Eurdzdnds bankproblémdk kovetkeztében az eurd/dollar 1.29-rél 1.2760-ig jott
vissza, mig az eurd/svajci kereszt is 1.31 folotti szintekrél 1.29-ig csokkent. A juliusi német gydripari
megrendelés adatokon kiviil komoly makrogazdasagi hir mar nem lat napvildgot ma, viszont 3 nap
utdn ismét kinyit Amerika igy béven van esély nagyobb mozgdsokra, ami varhatdan profitrealizalas,
majd inkdbb esés lesz a tézsdéken. Az el6z8 devizakeresztek a dolldr/jennel egyetemben pedig
véarhatdan szintén dél felé veszik majd az irdnyt.




Egyéb makrogazdasagi hirek

Magyarorszag A juliusi magyar kiilkereskedelmi mérleg tobblete csokkent az el6z6 honapokhoz képest és ,,csak”
240m eurds szufficitet mutatott a juniusi 564m eurd utdn. Az export 17.7%-kal, mig az import
20.8%-kal nétt év/év alapon. Igy is az év elsé hét hénapjanak tobblete méris 3.1mrd euréra rigott a
tavaly ilyenkori 1.92mrd eurdval szemben. Miutdn a belsd kereslet (fogyasztds) még mindig limitalt
maradt, minden bizonnyal a kiilf6ldi tulajdont cégek beruhdzésai és készletfeltoltései miatt ugrott
meg az import. Mindenesetre szerintiink ez tovabbra sem veszélyezteti a 2010 egészére vart 5mrd
euros kiilker tobbletet, a tavalyi 3.74mrd eurd utdn.

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.




