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Magyarorszag

Markans hianycsokkentd lépéseket jelentett be pénteken a Kormany, amely
tovabbra is elkételezett a 2,5%-0s jov6 évi hianycél tartasara. A jové évi koltségvetés
sarokszamait 6vatos becsléssel 1,5%-0s névekedésre épitették. A jovo év végéig
72%-ra csokkenhet az allamadossag, az inflaci6 emelkedhet (4,2%). Az altalanos
programot hirdetett meg | AFA kulcs 27%-ra emelkedik, tovabba lesz baleseti adé illetve emelkedik a cégautok

a Kormany addja. Egy lépésben kivezetésre keriill az addjovairas illetve a félszuperbruttd
intézménye. Az egészségbiztositasi kasszat zarttad teszik (1 szazalékpontos
jarulékemelés) valamint a jarulékalapot kiszélesitik a vallalkozasok esetén. A
kiigazitas mértéke: 750 milliard forint.

Jelent6s kiigazitasi

A KSH ma publikalta a 2011. januar-julius idGszakra vonatkozo6 el6zetes
népmozgalmi adatokat. Ezek szerint ebben az id&szakban csaknem 50 ezer
gyermek sziiletett, ami 6,2%-0s csOkkenés az elmult évhez képest, a halalozasok
szama 76 ezer volt (az utols6 honapban nagy volt a visszaesés e tekintetben), ami
lényegében stagnalast jelent az egy évvel ezel6tti adathoz viszonyitva. A természetes
fogyas 22933 {6 volt, azonban a pozitiv migracios trendet figyelembe véve csak 19000
fével csokkent az orszag népessége, igy a becsilt lélekszam az id6szak végén 9
millié 967 ezer f6 volt hazankban. Kismértékben (1,4%) csokkent a hazassagkotések
szama.

A migracié mérsékelte a
természetes
népességfogyast

A péntek reggeli kereskedésben gyengiilt a forint a k6z6s eurdpai fizetGeszkozzel
szemben, azonban délutan a Kormany bejelentett hianycsékkentd intézkedéseinek
(2012-re realista noévekedési és makropalya, intézkedés a hiany tartasanak
érdekében) koszonhetSen erdsodott a hazai valuta. Az EUR/CHF arfolyam
koézeledett az 1,21 szint felé¢, de tovabbra is a nagyon stabilnak szamité 1,2-1,21-es
savban tartézkodik. A dollar er6s6dni tudott az euréval szemben a jegyzések 1,375-
1,38 kozott alltak pénteken, ma reggelre pedig mar az 1,365-6s szintet is elérte, majd
onnan kicsit visszakorrigalt az arfolyam.
Devizapar Erték  Valtozas Devizapar Erték Viltozas Devizapar Viltozas

EUR/HUF 2876 1,00% EUR/USD 1,3656 -1,44% GBP/USD 1,5698 -0,71%

CHF/HUF 2383  112%  EUR/CHF 12054  -0,19%  EUR/CZK 24,42 -0,30%

Gyengiiléssel kezdte a
forint a reggeli USD/HUF 2105  246%  USD/JPY 76,9 0,13%  EUR/PLN 43255  0,00%

kereskedést

M3 5,73 0,05 Bubor ON 5,25 0,00 | Instrumentum  Zrd Valtozas

M6 5,75 0,00 Bubor 1M 6,05 0,00 BUX 1677945  0,11%

M12 5,93 0,08 3x6 FRA 6,09 0,03 BUMIX 139974  -0,74%

Y3 6,25 0,06 2 év swap 6,14 0,06 OTP Bank 3740 0,27%

Y5 6,92 0,08 5 év swap 6,36 0,07 | Richter Gedeon 32500 -2,69%

5 év bazisswap Magyar
Y10 7,59 -0,04 felar -254,00 13,00 Telekom 492 1,03%

Y15 7,63 -0,01 5 év CDS 454,983 0,00 MOL 15105 1,07%




A hét utols6 napjan a fejlett piacok eleinte pozitiv teljesitmény mutattak, majd a
profitrealizalasé volt a fOszerep a délutan folyaman, annak ellenére, hogy a
szeptemberi, el6zetes michigani fogyasztéi bizalmi index alapjan az amerikai
fogyasztok kevésbé voltak pesszimistak, mint az el6z6 honapban. A BUX végiil 14,1
milliard forintos forgalom mellett, 0,1% esést produkalt. E teljesitményével a régio
atlaganak felelt meg, legnagyobb mértékben az osztrak t6zsde, legkevésbé a cseh
borze indexe tudott emelkedni. Vezetd részvényeink kéziil a MOL 1,1, az OTP 0,3, a
Telekom 1%-kal keriilt feljebb, mig a Richter lefelé huizta a magyar indexet 2,7%-os
arfolyam-mérséklédésével. Friss hir az OTP haza tajardl, hogy a Lazard AM LLC
5% feletti részesedéssel bir a bankban (ilyen vagy ennél nagyobb mértéki
részesedéssel a Rahimkulovok, a MOL és a Groupama birnak).

Hozta a régi6 atlagat a
magyar tézsdeindex

A rovid lejaratt benchmark hozamok jelent6sen emelkedtek a masodpiaci
kereskedésben pénteken (5-8 bazispont), a hosszu lejaratti papirok esetében
azonban hozamcsokkenés volt megfigyelhetd. Legnagyobb mértékben a haroméves
(6 bazispont) illetve az 6téves lejarata (8 bazispont) kétvény hozama mérsékl6dott.

Csokkentek a hosszu,
emelkedtek a rovid
hozamok

Az Eurostat pénteki, el6zetes adatai alapjan juliusban 4,3 milliard eur6s tébbletet
mutatott az eurdzona kiilkereskedelmi mérlege, amely joval nagyobb a juniusi 0,1
milliard eurds szufficitnél. Az el6z6 év azonos idGszakaban a tobblet 4,7 milliard
kitlkereskedelmi eurd6 volt. Az el6z6 honaphoz képest, szezonalisan kiigazitva az export 2

4,3 milliard eur6 az
eurdovezet

szazalékkal, mig az import 1,9 szazalékkal nétt. Az EU27 esetében a mérleg 8
milliard eurés deficitet mutatott, amely alulmulja az el6z6 év azonos idészakaban
mért 7,5 milliard eurot.

tobblete jaliusban

Szintén pénteken tette kozzé az Eurdpai Kézponti Bank az eurdzona folyo fizetési
mérlegére vonatkozd statisztikait. Ezek alapjan 2011 juliusdban a szezonalisan
kiigazitott foly6 fizetési mérleg 12,9 milliard eurds deficitet mutatott. A viszonzatlan
foly6 atutalasok (9,2 milliard eurd), az aruk (3,5 milliard eurd) és a jéovedelmek (3,5
milliard eurd) egyenlegében mutatkozé hianyt csak részben tudta ellensulyozni a
szolgaltatasok egyenlegének 3,3 millidrd eurds tobblete. A 12 hénapos, szezonalisan
kiigazitott kumulalt egyenleg 69,3 milliard eurds deficitet mutat, ami
megkozelit6leg az eur66vezet GDP-jének 0,7 szazalékat teszi ki.

12,9 milliard eurd az
eur6zona folyod
fizetési mérleg hianya
jaliusban

HEIDELBERG THYSSEN
DAX 557351 1,19 N 2930 474 p 21,48 1,74
CAC 40 3031,08 048 METRO 2995 419 LUFTHANSA 11,11 1,24
FTSE 536841 0,58 E.ON 1562 348 INFINEON 6,23 1,17
Részvénypiac:

Kedvezd hangulatban telt a pénteki kereskedés az eurdpai parketteken, a vezetd
részvényindexek koziil egyediill a CAC40 szenvedett el némi visszaesést. Az
emelkedés mogott a mult heti jegybanki likviditas6szténzd bejelentés allt, ennek
megfeleléen a bankszektor papirjai teljesitettek a legjobban pénteken. A STOXX
Europe 600 Banking index értéke 1,2 szazalékot er6s6dott. A francia bankszektor
azonban gyenge teljesitményt mutatott, amely éreztette hatasat a CAC40 index
alakulasaban is. Az FTSEurofirst 300 index értéke 0,5 szazalékos emelkedést
kévet6en 937,13 ponton zart, mig az eur6zona blue chip papirjainak teljesitményét
titkr6z6 Euro STOXX 50 index értéke 0,17 szazalékkal nétt.

Pozitiv hangulatban
zartak a hetet
Eurépaban




Javult a fogyasztdi bizalom
szeptemberben

Novekedett az amerikaiak
nett6 kilfoldi értékpapir

vasarlasa

Adédssagesokkent6 terv
Obamatol

USA
A Michigan Egyetem altal készitett fogyaszt6i bizalmi index az augusztusi 55,7
pontrél 57,8 pontra emelkedett szeptemberben, amely meghaladja az 57,3 pontos
piaci varakozasokat is. A gazdasagot illet6 kilatasokban azonban rendkiviil negativ
varakozasok jellemzik az amerikai fogyasztékat, amelynek hatterében elsGsorban a
kedvezdtlen munkaerdpiaci folyamatok vart fennmaradasa allt.

A pénteken koézzétett adatok alapjan a Treasury International Capital (TIC) 9,5
milliard dollart tett ki jaliusban, meghaladva a 3,4 milliard dollaros janiusi értéket.
Ennek hatterében a kiilfoldiek 24,6 milliard dollaros nett6 amerikai értékpapir
vasarlasa, illetve az amerikaiak 15,1 milliard dollart kitev6 nett6é kiilfoldi értékpapir
vasarlasai alltak.

Barack Obama szombaton a Kongresszusnak tartott beszédében egy legalabb 1 500
milliard dollaros, 10 évre vonatkozé adoéssagcsokkentd tervet jelentett be, amelyet
ma fog benyujtani a kongresszusi bizottsignak. Emellett az amerikai elndk
javasolta, hogy magasabb adékulccsal terheljék a nagyobb jovedelmiieket.

S&P 500 1216,01 0,57 Procter & Gamble 64,33 2,47 JPMorgan 33,43 1,12
Chase
Dow Jones 11 509,09 0,66 Intel Corp. 21,97 2,00 Bank of 7,23 1,36
America

Nasdaq 2 62231 0,58 IBM 172,99 1,70 Pfizer Inc. 18,15 1,84
Olaj 87,96 1,41 2 éves 0,18 2
Réz 393 -0,51 10 éves 2,07 -1
Arany 1 814,70 1,67 30 éves 3,33 -2

Eziist 40,83 2,64

Csokkent az emelkedés
lendiilete, azonban igy is a
legjobb heti teljesitmény julius
ota

A bizonytalansag novelte az
allampapirok keresletét

Az 6vatossa valo befektetdi
hangulat hajtotta fel az arany
arat

Pénteken az 6todik egymast kévet6 emelkedésnek lehettiink tanui az amerikai
részvénypiacokon, azonban a volatilitas érzékelhet6en ndvekedett a megel6z6
napokhoz képest. Az Gjabb pozitiv zaras hatterében az europai addéssagvalsaggal
kapcsolatos bizalom er6s6dése allhatott, azonban a befektet6k fokuszaba egyre
inkabb a kedden kezd6dd két napos FED tanacskozas allhat, amelynek végén tjabb
monetaris lazité intézkedések bejelentésére keriilhet sor. A Dow Jones az elmult
napokhoz képest szerényebb, 0,66 szazalékos nyereséggel zarta a pénteki
kereskedést, az S&P 500 0,57 szazalékkal keriilt feljebb, mig a Nasdaq 0,58
szazalékot er6s6dott.

A befektet6k elbizonytalanodasa miatt a pénteki kereskedés soran csokkent a
részvénypiaci emelkedés lendiilete, igy az amerikai allampapirok masodpiaci
hozama némi mérséklédést mutatott. A 30 éves lejarata kétvények hozama csékkent
legnagyobb mértékben (2 bazispont), a 10 éveseké 6t napja el6sz6r mutatott esést (1
bazispont), mig a 2 éves kincstarjegyeké 2 bazisponttal keriilt lejjebb.

A részvénypiaci emelkedés lendiiletének mérséklddésével az olaj iranti kereslet is
csokkent, igy 1,41 szazalékkal keriilt lejjebb a fekete arany arfolyama a pénteki
kereskedés soran. Az arany jegyzése a kockazatkeriilés fokoz6dasa miatt, két napja
tarté lejtmenetet zarva, 1,67 szazalékkal emelkedett. Az eziist értéke jelentSs
mértékben, 2,64 szazalékkal emelkedett, mig a réz jegyzése 0,51 szazalékkal
csokkent.




Negativ hétkezdés a
Tavol-Kelten

A kitjult gorég félelmek (gyakorlatilag bearazott cs6d) valamint a mult heti pozitiv
trendek korrekcioja kezd6dott ma reggel Azsiaban. A japan parkett zarva tartott. A

dél-koreai Kospi 0,9%-kal keriilt lejjebb, a kinai index 1,6%-0s mérséklédést
mutatott.




