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Viarhat6 fontosabb makroadatok

2010. szept. 08. Sz~ 1d6 Esemény/Indikétor Vdrakozds El6z6
Magyarorszag 9:00 Ipari termelés, julius, év/év 12.4% 11.5% (Tény)
9:00 GDP 2010 Q2, év/év (feliilvizsgdlt) 1% 1% (Tény)
Japén 1:50 Gépipari megrendelések, julius, év/év 8.1% 15.9% (Tény)
1:50 Gépipari megrendelések, julius, hé/ho 2% 8.8% (Tény)
Nagy-Britannia 10:30 Ipari termelés, julius, h6/hé 0.4% -0.5%
10:30 Feldolgozdipari termelés, jalius, h6/hé 0.3% 0.3%
Németorszig 12:00 Ipari kibocsdtas, julius, év/év 12.5% 10.9%
12:00 Ipari kibocsatds, julius, h6/hé 1% -0.6%
Kanada 15:00 Alapkamat dontés 1% 0.75%

Piaci adatok

Devizaérfolyamok Devizaarfolyamok
alakuldsa EUR/HUF 288.33 288.83 USD/JPY 83.4600 83.5000
USD/HUF 226.78 226.99 GBP/USD 1.5379 1.5383
CHF/HUF 224.56 224.80 USD/CHF 1.0096 1.0101
EUR/USD 1.2715 1.2719 EUR/JPY 106.1400 106.1600
EUR/PLN 3.9488 3.9508 EURGBP 0.8266 0.8269
EUR/CZK 24.7360 24.7660 EUR/CHF 1.2838 1.2843
EUR/RON 4.2943 4.2993 USD/TRY 1.52 1.52
Hazai és BUBOR ref AKK ref. hozam/valtozas 10Y (bid) hozamok/valtozas EURIBOR ref
nemzetkézi O/N 4.63 M 5.50 0.00 |HU10Y 7.370 0.100 O/N 0.51
referencia- 2W 5.25 6M 5.63 0.03 |CZ10Y 3.380 0.000 2W 0.54
M 5.27 1Y 5.85 0.00 |PL10Y 5.507 0.000 1M 0.62
hozamok alakulisa M 5.36 3Y 7.18 0.05 |EU10Y 2.271 -0.002 M 0.88
oM 5.45 5Y 7.27 0.08 |CH10Y 1.327 -0.013 oM 1.13
M 5.52 10Y 7.37 0.10 |US10Y 2.594 -0.004 IM 1.28
12M 5.59 15Y 7.28 0.05 |JP10Y 1.132 -0.013 12M 1.41
Arupiacok BRT 76.42 WTC 73.96 Arany 1258.6
Frissitve: 9/8/2010 7:58

Forrds: Reuters, Takarékbank

Deviza- és dllampapirpiacok

Magyarorszag Ko6szonhetSen annak, hogy tegnap ismét pirosba fordultak a nemzetkézi vezetd t6zsdeindexek, romlott
a hangulat, nétt a kockdzatkeriilés és a mult hét végi/e hét eleji megnyugvds utan ismét kicstszott a
talaj a forint ldba alél. Az eurdval szemben mar kedden 288 folé, ma reggel pedig mar 289 folé
emelkedtek a jegyzések, ebben a keresztben erds ellenallds csak jalius kozepi 292-nél varhatdak. A
svéjci frank drfolyamdban sem tudunk tdl sok jo hirrel szdmolni, 1évén hogy az alpesi deviza 4j
rekordokat dontoget az euréval és a forinttal szemben is. Tegnap még csak 224 folé ma reggel pedig
mar 226 folé is gyengiilt a hazai deviza, mostanra valamivel az utébbi szint ala tért vissza a kereszt.
(Lehet mégis bejon a sokat emlegetett fiiles-csésze alakzat?) Az aldbbi dbran lathaté eurd/forint és
svajci/forint gorbe a tegnapi mozgasokkal ismét visszatért az augusztus elején/k6zepén kezdSdott
emelked6 trendcsatorndba, ami tovabbi forintgyengiilést vetit eldre. Egyeldre egyik technikai
indikdtor sem mutatja az el6bbi trend kifdradasat. Tehat a mai nap akar 290-ig és 228-ig is elmehetnek




Nemzetkozi

az euro és frankjegyzések. A tegnapi 3 honapos DK]J aukcién 6 bazisponttal névekvs, 5.53%-o0s hozam
mellett 10mrd forinttal tobb papir bocsatott ki az AKK, mig a masodpiaci hozamok 5-10 bazispontos
emelkedést mutattak a gorbe hosszi végén. A nemzetkozi hangulat mellett az sem tett jot a hazai
eszkozok arfolyamdnak, hogy folytatddik a vita az EU és a magyar kormdny kozott Simor Andras
jegybank elnok fizetésének kérdésérél, valamint az els6 100 nap értékelésén Orban Viktor sem tudott
érdemi megnyugvast adni a befektet6knek a jov6 évi koltségvetést illetGen.

:* E Price E Price
5 " |HUF T Y THUF
r e ] .
i i S R O S ey |
;, |l
e e e g
i -8 :
: : . 218
- -t 284 i
L - e a1z
; e !Hﬂ
: : ae L 208
- 280 1
: Lors I 04
....... ! Hig
o o 13 @ 19 ]
| Sep10 Julo | Aug 10 | Sep10

Forras: Reuters

Azutan, hogy hétfén még 0.3-0.5%-kal fentebb tudtak zirni a nyugat-eurdpai részvényindexek,
kedden mar csaknem 1%-o0s minuszban jirtak réviddel a nyitds utdn. A nap végére 0.6-1%-os esések
alakultak ki. Amellett, hogy tegnap valdsult meg eldszér egy nagyobb aranyu profit taking a mult hét
végi emelkedések utdn, a délben napvildgot latott juliusi német ipari megrendelések hé/hé alapon
(nem vart) 2.2%-os esése is hozzajarult a negativ hangulathoz. Tovdbba még mindig az Eurdzdna
hétfén felvetett bankproblémain lovagoltak a befektet6k. (A WSJ szerint nem voltak megbizhatdak a
stressz tesztek, valamint a német bankszovetség szerint 105mrd eurdra lesz szitksége a TOP10 német
banknak, hogy megfeleljen a Basel III t6kek6vetelményeinek.)

A tengerentuli piacok a hétf6i banksziinnap utdn szintén tegnap kezdték meg a korrekciét és 1-1.2%-
os minuszban zdrtak a kereskedés végén, fontosabb makroadat nem latott napvildgot. Az azsiai t6zsdék
— miutdn kedden még a Nikkei kivételével fentebb tudtak zdrni — szerda reggel mutattak komolyabb
korrekcioét és 1-1.5%-kal estek atlagosan. A Nikkei a vartndl jobb juliusi japan gépipari megrendelés
adatok (fenti tablazat) ellenére 2%-ot esett, az elgbbi faktorok mellett elsésorban a jen folytatédo
rallyja miatt. A dolldr/jen jegyzések 1j 15 éves mélypontot értek el ma reggel 83.35-6n, hidba szoélalt fel
a japan kormdny ismét a deviza erds6dése ellen szdbeli intervencié gyanant. Hangsilyoztédk, hogy
szoros figyelemmel kisérik a folyamatot és a megfelel§ id6ben meg fogjdk tenni a sziikséges
intézkedéseket (azaz nyiltpiaci intervenciét fognak alkalmazni). De egyelére ennek még lathatélag
nincs itt az ideje, tehat mehet tovabb a jen rally. A nyugat-eurdpai piacok a szerdai nyitds utdn ismét
0.4-0.6%-0s minuszban jarnak. A kezdeti optimizmus utdn a juliusi német kiilkereskedelmi adatokra
fékuszaltak a befektet8k, ahol mind az export, mind az import nem vart hé/hé alapi cs6kkenést
mutatott. Lehet igaza lesz az augusztusi ZEW indexnek, ami a német gazdasigi megugras kifulladdsat
jelezte elére? A romlé hangulatban tovabb menetelt lefelé az eurd/dollar (1.2660) és az eurd/svijci is,
ami 1.2770-nél mindenkori minimumot déntétt. A dolldr/svajci lassan a paritashoz kozelit.




Egyéb makrogazdasagi hirek

Magyarorszag
Juliusi ipari
termelés

A vérakozasunkndl (1.077mrd forint) mindéssze hajszdlnyival lett magasabb a januar-augusztusi
kumulalt koltségvetési mérleg hidnya. A juliusig Osszegytlt 997.5mrd forintos deficit augusztus
végéig 1.081mrd forintra duzzadt, ezzel a 2010-es hidnycél (870mrd forint) 124%-4dra névekedett.
Igy az idei cél teljesitéséhez év végéig 211mrd forint tobbletet kell produkilnia a biidzsének, ami a
120mrd forintos kormdnyzati kiadaslefaragasokkal és a bankaddval egyelSre elérhetének tiinik.
2011-ben tovabbi kiaddscsokkentések varhatdk, a miniszterelnoktdl a tegnapi, az elsé 100 napot
értékeld beszédében err6l 0j informdacidkat nem hallhattunk, varhatdéan csak az oktdberi
onkormdnyzati valasztdsok utdn deriilnek majd ki részletek.

A magyar ipar jaliusban vartnal kisebb novekedést regisztralt azzal, hogy év/év alapon 11.5%-os
béviilést mutatott, lassulva a 12.6%-os juniusi dinamikdr6l. A termelésben h6/hé alapon 1.1%-os
csokkenés allt be. Az ipari kibocsatdson beliil tovabbra is az export dominal, miutan a bels§ kereslet
még mindig igencsak visszafogottnak tekinthetd. Az év vége felé a magasabb tavalyi bazisok és a
mérsékléds kiilfoldi megrendelések miatt tovabbi lassuldsra szamitunk. A részletes GDP adatbdl
kideriilt, hogy a magyar gazdasig masodik negyedévben elért 1%-os év/év alapt novekedését
elsGsorban a nettd export, a készletfeltoltések és a feldolgozdipari aktivitas tjraéledése vezérelték.
Bar a svajci frank erésodése és a kormdnyzati megszorit6 intézkedések a fogyasztas csokkenésén
keresztiil limitdlhatjdk a gazdasagi felivelést, az egyéb szektorbeli alacsony bdzis miatt magasabb
GDP novekedésre szamitunk a harmadik és a negyedik negyedévben.

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.




