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péntek
Magyarorszag
A KSH ma nem publikalt jelentés makroadatot. Az NGM tegnap délutan tette kozzé
Syokatlan lefutisa miatt az allamhaztartas augusztusi részletes adatait. Az allamhaztartas — helyi

magasabb joval a koltségvetés
hianya az augusztusi szamok
ismeretében

onkormanyzatok nélkiilli — 2011. augusztus végi hianya 1544,6 milliard forintra
teljesiilt, amely a t6rvényi modositott elGiranyzat 130,4%-at jelenti. Az egyedi
tételekkel korrigalt egyenleg (maganpénztari elemek értékesitésébdl elSiranyzott, de
még nem teljesiilt bevétel) az eredeti koltségvetési elSiranyzathoz viszonyitva
127,3%. A Nyugdijreform és Adossagcsokkentd Alapbol szarmazé bevételek 528,8
milliard forintos 6sszegének teljesitésére az év végi honapokban keriil sor.

Oldédik a fesziltség, erésodik
a forint

A tegnapi igen kedvezdtlen piaci hangulat oldodni latszik némileg, igy a forint is
er6s6déssel nyitotta a kereskedést. Ma makroadatok hianyaban hangulati
kereskedés varhaté. A reggeli 6rakban 291 kozelébe er6s6dott a forint az eurdval
szemben, s6t a jelenlegi jegyzések mar 290 alatti szinteket mutatnak. A zloty az
utobbi napokban jelent6sen gyengiilt az euréhoz viszonyitva. A Fed bejelentésére
markans dollarer6s6dés bontakozott ki az utébbi napokban.

EUR/HUF  291,7 -0,61% EUR/USD 1,3491 -0,52% GBP/USD 1,5397 -0,41%

CHF/HUF 2385 -0,22% EUR/CHF 1,2221 -0,29% EUR/CZK 24,84 -0,41%

USD/HUF  216,1 0,06% USD/JPY 76,27 -0,60% EUR/PLN 4,5179 1,18%
M3 5,95 0,07 Bubor ON 5,36 -0,12 Instrumentum Zard Vialtozas
M6 5,97 0,05 Bubor 1M 6,05 0,01 BUX 15152,54 -5,97%
M12 6,00 0,00 3x6 FRA 6,54 0,24 BUMIX 1337,72 -2,38%
Y3 6,67 -0,02 2 év swap 6,18 0,00 OTP Bank 2995 -10,86%
Y5 7,32 0,00 5 év swap 6,39 0,00 Richter Gedeon 30265 -7,16%

5 év bazisswap Magyar

Y10 8,12 0,08 felar -260,00 0,00 Telekom 466 -2,92%
Y15 8,13 0,09 5 év CDS 519,18 54,00 MOL 14200 -3,40%

Ujra a régi6 alsé harmadéaban
végzett a BUX

A tegnapi negativ hangulatnak készénhet6en a régié és a vilag t6zsdéi is nagyon
rosszul teljesitettek. A magyar t6zsdeindex 6%-0s eséssel zarta a napot, viszonylag
magas 16,9 milliard forintos forgalom mellett. Az OTP kapta a legnagyobb pofont a
befektet6ktSl, amely 10,9%-kal értékel6dott le. Az sem okozott megnyugvast, hogy
az amerikai leading indikator a vartnal jobb lett. A MOL 3,9%-ot, a Richter 7,2%-ot,
mig a Telekom 2,9%-ot csokkent. Az OTP kapcsan jott egy elemzdi mindsités a
Deutsche Bankt6l, mely szerint, ha a devizahitelesek végtorlesztésének negativ
hatasait is figyelembe vessziik, akkor az OTP mar nem szamit olcsénak régios
Osszevetésben. Masok azonban fundamentalisan olcsénak tartjdk a papirt, de
technikailag tovabbi esést araznak. A BUX komponensei koziil csak a CIG tudott
emelkedni.

Kisebb hozamemelkedés a
masodpiacon

A hozamgorbe révid oldalan 7 illetve 5 bazispontos hozamemelkedés tortént (3
illetve 6 hoénapos lejaraton), a hosszi oldalon pedig 8 illetve 9 bazispontos
noévekedést lehetett regisztralni (10 illetve 15 éves papir).

A borongés hangulat ellenére a meghirdetett 43 milliard forintnyi kétvény helyett 50
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milliard keriilt értékesitésre a tegnapi 3, 5 illetve 10 éves kotvényaukcion. Osszesen
122,5 milliardnyi ajanlat érkezett (csaknem 3 szoros lefedettség). Az aukcids
atlaghozamok a tegnapi masodpiaci referenciahozamokhoz képest kissé (4-10
bazisponttal) cs6kkentek, ugyanakkor a két héttel ezel6tti aukcidhoz képest nagyon
magas 79-86 bazispontos hozamugras tortént. A 10 éves aukcios atlaghozam 2 éves
rekordszinten van. A nagy érdekl6dés utan, a tegnapi délutan még 16,6 milliard
forint értékben értékesitett kotvényeket az AKK, igy osszességében tegnap 66,6
milliardnyi kétvényeladas tortént.

Nagy hozamugras és terv
feletti eladas az aukcion

Az Eurostat tegnapi adatai alapjan 2011 jaliusaban a megel6z6 hénaphoz képest 2,1
szazalékot esett az eurdéovezetben az 0j ipari rendelésallomany indexének értéke,
Csokkent jliusban az mig az EU27 egészében 0,8 szazalékos csokkenést regisztraltak. Eves
0sszehasonlitasban ugyanakkor az eur6zona tagorszagaiban 8,4 szazalékos, mig az
EU27 esetében 6,8 szazalékos bdéviilés volt megfigyelhetd. Havi alapon a
legnagyobb visszaesést Franciaorszagban (-11,2%), Finnorszagban (-10,3%) és
Szlovakiaban (-7,7%) regisztraltak, mig a legnagyobb bdéviilést Svédorszag (+5,8%),
Romania (+3,6%) és Litvania (+2,9%) konyvelhette el.

eur6zona j ipari
rendelésallomanya

Az Eurdpai Bizottsag tegnap koézzétette az eurézonara és az EU27 egészére
Visszaesett a fogyasztoi vonatkoz6 el6zetes fogyasztéi bizalmi indexének szeptemberi értékeit. Ezek

bizalom az EU-ban alapjan a fogyaszték bizalma az augusztusi -16,8 pontrdl -19 pontra esett az EU27
esetében és -16,5 pontrol -18,9 pontra az eurézénaban. A végleges adatokat
szeptember 29-én jelenteti meg a Bizottsag.

A Market intézet tegnapi kozleménye szerint el6zetes adatok alapjan az eurézoéna
feldolgozdipari beszerzési menedzser indexének (PMI) értéke az augusztusi 49
pontos értékr6l 48,4 pontra esett szeptemberben, amely 2009 juliusa o6ta a
legalacsonyabb érték. A szolgaltatd szektor esetében az index az augusztusi 51,5
pontrol 49,1 pontra esett, igy a két mutatobol elallitott kompozit indikator értéke is
mérsékl6dott az augusztusi 50,7 pontrdl 49,2 pontra. A német feldolgozoéipari index

az el6z6 havi 50,9 pontrél 50,0 pontra, a francia mutaté pedig 49,1 pontrdl 47,3
pontra esett.

Mérséklédott az eurdzona
feldolgozoipari bizalmi
indexének értéke

DEUTSCHE

DAX 516421  -496 BEIERSDORF 40,07  -1,67 AN 21,90 8,39
CAC 40 2781,68  -525 LINDE 9896 2,65 METRO 28,95 8,14
DEUTSCHE THYSSEN
FTSE 5041,61 4,67 e — 3934 271 T 18,74 -791
Részvénypiac:

Folytatédott tegnap a szerdai lejtmenet az eurépai tézsdéken, a vezetd
részvényindexek két éve nem latott mélységben zartak. A piacokon massziv eladoi
nyomast valtott ki a globalis gazdasag recesszioba siillyedésétdl valo félelem. Az
) ) aggodalmak feler6sodése egyrészt a kinai feldolgozdipari kibocsatas harmadik
26 honapos mélyponton az | hgnapia tarté lassuldsanak, masrészt az amerikai jegybank szerdai bejelentésének

eur6pai részvényindexek | yolt készénhets, miszerint az amerikai gazdasag novekedését szamos kockazati
tényezd veszélyezteti. Tovabb rontotta a hangulatot, hogy a befektet6k nincsenek
megelégedve a FED legut6bbi gazdasagosztonzé 1épésével, amelyben 400 milliard
dollar értékben kivanja allampapir allomanyat hosszabb tava allamkétvényekre
konvertalni. Az FTSEurofirst 300 index értéke 4,6 szazalékos esést kovetben 875,42
ponton zart, amely alulmulja az elmult 26 honapban tapasztalt legalacsonyabb,
877,13 pontos értéket. Az eurdzona blue chip papirjainak teljesitményét tiikr6z8
Euro STOXX 50 index értéke 4,90 szazalékkal csokkent.




Kedvez6é munkaerépiaci adat

Lassulo novekedés a CB

USA
Az el6z6 héten 9 ezer fével cs6kkent az elsé alkalommal munkanélkiili segélyért
folyamodok szama az Egyesiilt Allamokban az egy héttel korabbi adathoz
viszonyitva. A Bloomberg altal készitett felmérés median elSrejelzése 420 ezer {6
volt.

A Conference Board Leading Economic Index értéke meghaladva a 0,2 szazalékrol
sz06l6 varakozasokat, 0,3 szazalékkal nétt augusztusban a megel6z6 hoénaphoz
képest, amikor azonban 0,6 szazalékos emelkedést mértek. Az augusztusi névekedés
hatterében a pénziigyi és monetaris kondiciékat méré komponensek kedvezd adatai

Leading Indexben alltak, azonban az indikator névekvé volatilitast, valamint a gazdasagi névekedést
illet6en tovabbi lefelé mutaté kockazatokat vetit eldre.
A G20 talalkozon a vezetd orszagok pénziigyminiszterei és kozponti banki vezet6i
G20 arr6l allapodtak meg, hogy Osszehangoltan fognak fellépni annak érdekében, hogy
mérsékeljék az utébbi idében kialakult elsGsotban Eurépat érint6 pénziigyi
valsagot.
S&P 500 1 129,56 -3,19 Verizon 35,59 -0,70 Alcoa 10,11 -6,73
Communications
Dow Jones 1073383 3,51 Kraft Foods 3371 1,23 Caterpillar 73,90 6,88
Nasdaq 245567  -325 Intel 2162 -148 United 68,31 -8,76
Technologi
€s
Olaj 81,47 3,23 2 éves 0,19 -1
Réz 3,48 4,92 10 éves 1,71 -15
Arany 1 751,40 -1,81 30 éves 2,78 -20
Eziist 36,48 -8,06
(")sszhangban a globalis t6zsdéken tapasztalt esésekkel, a vezet6 amerikai
részvényindexek mindegyike 3 szazalék feletti veszteséggel zarta a tegnapi
kereskedést, amely Ot hét ota a legnagyobb esésnek szamit. A nagymértékd
Ot hete a legnagyobb napi csOkkenés hatterében a befektet6k kockazatkeriilésének elGtérbe keriilése allt,

veszteség az amerikai
t6zsdéken

Szakadtak a hosszt hozamok

Estek a nyersanyagarfolyamok

amelynek hatterében a globalis gazdasagi névekedéssel, illetve az eur6pai bankok
t6kehelyzetével kapcsolatos fokoz6d6 aggodalmak alltak. A Dow Jones index értéke
3,51 szazalékkal esett, az S&P 500 3,19 szazalékkal csokkent, mig a Nasdaq 3,25
szazalékkal keriilt lejjebb.

Az amerikai Pénziigyminisztérium tegnap 11 milliard dollar értékben bocsatott
aukcioéra 10 éves futamidejli inflaiciokovets allamkétvényeket, amelyek 2,61-szoros
lefedettség mellett, 0,078 szazalékos hozamszinten keriiltek értékesitésre. A
kockazatos eszk6zok kiontése utan a befektet6k kereslete megndétt a menedéknek
szamit6 amerikai allampapirok irant, a 30 éves lejarati kotvények masodpiaci
hozama igy 20 bazispontos csékkenést konyvelhetett el, és az utébbi két napban
tapasztalt hozamesésre legutobb a 2008-as pénziigy valsag mélyén volt példa. A 10
éves allampapirok hozama 15 bazispontot csokkent, mig a 2 éves kincstarjegyeké 1

bazisponttal keriilt lejjebb.

A dollar nagymértékben er6s6dott a szerdai FED bejelentést kovetSen, amely lefelé
haté nyomast gyakorolt a nyersanyagok arfolyamara. Az olaj jegyzése a kedvezGtlen
novekedési kilatasok miatt 3,23 szazalékkal keriilt lejjebb, mig az arany arfolyama
1,81 szazalékkal mérséklédott. A gazdasagi novekedés kilatasait illetGen széles
koérben elérejelzé indikatornak tekintett réz arfolyama 4,92 szazalékot esett, mig az
eziist értéke 8,06 szazalékkal szakadt a tegnapi kereskedés soran.




Mérséklédtek a minuszok
Azsiaban

Tovabbra is cs6kkentek az azsiai indexek, de az elad6i nyomas mar mérséklédott a
mai kereskedés soran. A dél-koreai piac ennek ellenére nagyot zuhant (5,7%), a
kinai Shanghai Composite 1%-kal mérsékl6dott, a japan piacon pedig sziinnap volt.
A legnagyobb arfolyamesést a nyersanyagpiaci szerepl6k produkaltak az
alaptermékek aranak jelent8s esése miatt.




