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1. Beige Book — FED Bézs konyv

Meghatarozas: a Bézs kdnyv a Kézponti Bank atfogd elemzése a gazdasag pillanatnyi allapotaral,
mely a bankigazgatok, fibkvezetdk, Uzletemberek, kdzgazdaszok és elemzbk jelentései alapjan készul.

Jelentésége: az FOMC (Federeal Open Market Commitee) a Bézs konyvben foglaltakat is figyelembe
véve hatarozza meg kamatpolitikajat, és hozza meg dontését a kamat-meghatarozo ulésen. Az ulést
mindig két héttel a Bézs konyv megjelenése utan tartjak.

Ha a Bézs konyv novekvd inflaciorol tanuskodik, akkor a FED megfontolja a kamatemelést. Ezzel
ellentétben, ha a Bézs konyvben recessziora utalo jelek fedezhetbek fel, akkor a FED a
kamatcsokkentést lehet6segét meérlegeli.

Forras: Federal Reserve Board.
Publikalas: USA keleti parti id6 szerint 14 6ra, az FOMC ulését megel6z6 masodik hét szerdajan.
Gyakorisag: évente 8 alkalommal.
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2. Chicago Purchasing Managers’ Index (PMI) — Chicagéi beszerzési menedzser index

Meghatarozas: az indexet tobb mint 200 ipari vezetd beszerzd megkérdezésével hatarozzak meg. A
Chicagoban és vonzaskorzetében tevékenykedé iparvallalatok beszerzési adatai alapjan megbecsulik
az 0ssz nemzeti beszerzés allapotat.

Jelentésége: a PMI és a Philadelphia Fed Index alapjan megbecstlhet6 az ISM index alakulasa. Az
ISM a gazdasagi aktivitas egészét reprezentalja, és a PMI megjelenése utani munkanapon publikaljak.
Az ISM index valtozasat széles korben nyomon kovetik.

A PMI 50 pont feletti értéke novekvé ipari termelést, mig 50 pont alatti értéke csokkend ipari termelést
tukroz.

Forras: Chicago Purchasing Managers Association (Chicagoi Beszerzési Managerek Szovetsége).
Publikalas: minden hénap utols6 munkanapja, USA keleti parti id6 szerint délel6tt 10 ora.
Gyakorisag: havonta.

Fellilvizsgalat: az adatot évente egyszer felllvizsgaljak. A felllvizsgalat jelent6sége alacsony.
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3. Consumer Confidence Index — Conference Board fogyasztéi bizalmi index

Meghatarozas: a felmérés soran 5000 fogyasztot kérdeznek meg a gazdasag jelenlegi allapotardl és
arrol, hogy mik a varakozasaik a jovét illetéen.

Jelentdsége: a felmérés a fogyasztasi szokasokban bekdvetkez6 gyors valtozasok felfedezésére
alkalmas. Mivel az Egyesiilt Allamok gazdasaganak kétharmadat a belsé fogyasztas taplélja, ezért az
adatbol megbecsulhetd a gazdasag tovabbi iranya. Az index értékében legalabb 5 pont elmozdulas
nevezhetd szignifikans valtozasnak.

Forras: The Conference Board.

Publikalas: minden hénap utols6 keddjén, USA keleti parti id6 szerint délel6tt 10 ora.

Gyakorisag: havonta.

Fellilvizsgalat: az adatot havonta vizsgaljak felul, egy 0sszetettebb felmérés alapjan. A felulvizsgalat
jelentésége alacsony.
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4. Consumer Price Index (CPI) — Fogyasztéi arindex

Meghatarozas: egy elére dsszeallitott fogyasztdi kosar alapjan méri az arak valtozasat (inflaciot). A
kosar termékeket és szolgaltatasokat egyarant tartalmaz (élelmiszerek, energia, haztartasi cikkek,
ruhazati cikkek, szallitassal kapcsolatos szolgaltatasok, egészségugyi szolgaltatasok, szérakozas és
oktatas). Az ugynevezett core CPI (maginflacio) az elébb felsorolt fogyasztdi kosarbdél az élelmiszerek
és energiaarak valtozasat kisz{ri.

Jelentésége: a maginflacio stabilan tartdsa a gazdasag szempontjabdl rendkivil fontos. Havi szinten
valé mérése elengedhetetlen. A maginflacié a vartnal magasabb mértékben valé emelkedése, rossz
uzenet a piacok szamara.

Altalaban 0-2% kdz6tti érték esetén nincsen inflacios a gazdasagban

Forras: Bureau of Labor statistics, US Department of Labor.

Publikalas: minden hénap 13-a tajan, USA keleti parti id6 szerint délel6tt 8:30.

Gyakorisag: havonta.

Felulvizsgalat: szezonalis hatasoknak megfelel6en minden februarban kiigazitjak az adatot. A
felllvizsgalat jelent6sége alacsony.
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5. Durable Goods Orders - Tartés cikkek rendelésallomanya

Meghatarozasa: az adat hivatalos neve Advance Report on Durable Goods Manufacturers’ Shipments
and Orders (A tartos cikkek ipari megrendeléseire és leszallitasaira vonatkozé kimutatas). Az index a
tartds cikkekre leadott megrendelések és leszallitasok értékét mutatja USA dollarban kifejezve. Tartés
cikknek mindsul az a termék, aminek a normal élettartama meghaladja a 3 évet. Az elemz6k a védelmi
és szallitmanyozasi eszk0zokre vonatkoz6 megrendeléseket kiszlrik a mutatobdl, azok magas
volatilitasa miatt.

Jelentésége: a kimutatas az US ipari megrendeléseken keresztll nyujt informaciot a gazdasag
allapotarol. Ha az index emelkedik, akkor a kereslet er6sodik, ami feltételezhetéen novekvd
termeléshez és foglalkoztatashoz fog vezetni. Ha az index csokken éppen ennek ellenkezdjére
szamithatunk.

Ez a makroadat a fogyasztoi és Uzleti kereslet mérésének egyik legrégebbi formaja. A tartés eszkozokre
forditott kiadasok, csOkkentik az inflacios nyomast.

Forras: The Census Bureau of the Department of Commerce.

Publikalas: minden hénap 26-a korul, USA keleti parti id6 szerint délel6tt 8:30-kor. Az adat a megel6z6
honapot reprezentalja.

Gyakorisag: havonta.

Feliilvizsgalat: az adatot tdbb rendelkezésre all6 informécio alapjan havonta vizsgaljak fellil. Evente
egyszer szezonalis hatasokkal korrigaljak. A felllvizsgalat jelentésége magas.
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6. Employment Cost Index (ECI) — Munkaerd koltség indexe

Meghatarozas: az ECI-t a munkaerd koltségek valtozasanak mérésére hoztak létre. Az index fizetések,
bérek és egyéb juttatasok valtozasat tartalmazza.

Jelentdsége: az adat megmutatja bérszinvonal trendjét és jelzi a bérinflacié kockazatat. Magas
bérinflacié esetén a jegybank az alapkamat emelését fontolja meg, aminek kdvetkeztében a kotvény és
részveny arfolyamok valdszinlleg esnek.

Forras: US Department of Labor, Bureau of Labor Statistics.

Publikalas: januar, aprilis, julius és oktdber utols6 munkanapjan, USA keleti parti id6 szerint délel6tt
8:30-kor.

Gyakorisag: negyedévente.

Fellilvizsgalat: szezonalis hatasokkal évente egyszer igazitjak ki az adatot. A felllvizsgalat jelent6sége
magas.
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7. Eurozone Core Consumer Price Index — Eurézéna maginflacié

A maginflaciét a fogyasztoi arindex alapjan szamitjak, azonban a maginflacié nem tartalmazza az
energia- illetve élelmiszerarak valtozasat, mivel ezek magas volatilitassal rendelkeznek, igy torzithatjak
a fogyasztdi arindex alakulasat. A maginflaciot egyes befektetdk inflacio jobb mérészamanak tekintik.

Forras: Eurostat/European Central Bank.
Publikalas: minden hénap kozepén az el6z6 hdnap adatat publikaljak.
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8. Eurozone Current Account - Eurozéna folyo fizetési mérleg

Meghatarozas: a folyo fizetési mérleg a termékek és szolgaltatasok, jovedelmek és transzfer utalasok
aramlasanak egyenlegét mutatja az eur6zéna tagallamai és a vilag tobbi orszaga kozott. A folyo fizetési
mérleg a fizetési mérleg része. (Fizetési mérleg tartalmazza a folyo fizetési mérleget, a tékemérleget és
a pénzugyi mérleget.) A fizetési mérleg folyo fizetési mérlegen kivili része (pénzugyi mérleg +
tékemérleg) a befektetések és pénzigyi eszk6zok aramlasat méri, addig a folyo fizetési mérleg
részletes kimutatast ad az eur6zéna és vilag tobbi orszaga kdzotti nem befektetés alapu tranzakciokrol.
A folyo fizetési mérleg tartalmazza a kulkereskedelmi mérleget (mely a termékek és szolgaltatasok
export importjanak kulonboz6ségét mutatja), a jovedelmi utalasokat (bérfizetés, kamatfizetés,
osztalékfizetés) és egyoldalu transzfereket (pl.: segélyek, adok).

Jelentésége: a folyo fizetési mérleg tobblete azt jelenti, hogy az eur6zdénaba netté tékearamlas
figyelheté meg (tobb t6ke aramlik az eur6zénaba, mint amennyi elhagyja az eur6zonat), folyo fizetési
mérleg deficit esetén pedig a fenti folyamat ellentettje figyelheté meg. Tartos folyo fizetési mérleg deficit
az euro leértékelbdésének az iranyaba hat, a tartos szufficit, pozitiv folyo fizetési mérleg pedig az euro
felértekel6déséhez vezethet.

Az adat jelent6ségét arnyalja, hogy a vizsgalt peridédus és az adat megjelenése kozaott legalabb 1 hénap
telik el, illetve a foly¢ fizetési mérleg tobb komponensét korabban publikaljak, mint végsaé folyo fizetési
mérleg adatot. Ennek ellenére a folyo fizetési mérleget az egyik legfontosabb adatként kezelik
koszonhetben az eurdzona nemzetkozi interakcioit részletesen bemutaté statisztikai miatt. Emiatt az
euro arfolyamanak hosszu tavu elérejelzésében a folyofizetési mérleg alakulasa kulcsfontossagu
szerepet jatszik.

Forras: Eurostat.

Publikalas: havonta.

ERSTESS
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9. Eurozone Consumer Price Index (CPI) — Eur6zéna fogyasztéi arindex

Meghatarozas: a fogyasztoi arindex kulcsfontossagu mérbéeszkodze az eurdzona inflacidjanak. Az
inflacio leegyszerisitve, az eurd vasarloerejének a csdkkenését jelenti.

A fogyasztdi arindex az atlagos haztartasok vasarlasi szokasai alapjan kialakitott fogyasztéi kosar
alapjan méri az arak valtozasat. A fogyasztéi kosar termékeket és szolgaltatasokat egyarant tartalmaz
(pl.: élelmiszerek, energia, haztartasi cikkek, ruhazati cikkek, szallitdssal kapcsolatos szolgaltatasok,
egeészsegugyi szolgaltatasok, szorakozas és oktatas).

Jelentésége: amikor magas a fogyasztoi arindex, az adat névekvé inflaciét jelez elére az eur6zénaban,
melynek hatasara varhatéan kamatemelési nyomas ala kerul az Eurépai Kozponti Bank (EKB).
Ellenkez6 esetben, ha a fogyasztoi arindex alacsonyabb a vartnal, akkor az Eurépai Kozponti Bank
varhatéan mérseékli a kamatlabakat, vagy valtozatlanul alacsony szinten tartja a gazdasagi novekedés
elénkitése érdekében. EKB kamatpolitikajanak célja a fogyasztoi arindex alakulasanak befolyasolasa, a
0 és 2 % kozotti savban tartasa.

ERSTESS
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10. Eurozone Purchasing Managers’ Index (PMI) — Eur6zéna beszerzési menedzser index

Meghatarozas: az eur6zonai beszerzési menedzser index 4500, a feldolgozdipar illetve a
szolgaltatasok szektoraban mikodé vallalat adatain alapul. A BMI felmérésben nyomon koévetik a
vallalatok értékesitésének, foglalkoztatottsaganak, készleteinek illetve az arak alakulasat, emiatt az
index a maganszféraban zajlé valtozasokra a leggyorsabban reagalo indikator. A beszerzési menedzser
indexet a teljes BMI felImérés adatainak korulbelul 85-90%-anak a felhasznalasa alapjan szamitjak,
célja, hogy pontos, korai jelz6szamot adjanak a végleges BMI adatnak. Megjegyzés: a tényleges és az
elbzetes jelz6szam kozaotti abszolut értelemben vett eltérés minimalis (0,0-0,2), emiatt a korai BMI
jelz6szam megjelenését kiemelt figyelemmel kisérik, szemben a végleges adattal. 50 feletti BMI
gazdasagi novekedést, mig 50alatti BMI adat hanyatlast vetit elére.

Jelentésége: a beszerzési menedzser index pontos és aktudlis helyzetet mutat az Uzleti kornyezet
alakulasarol, emiatt a vallalati vezet6k, elemzdk, kormanyzati dontéshozok, befektetok kiemelt
figyelemmel kisérik az adat valtozasat. Adat megjelenése megel6zi a tovabbi hivatalos adatok
publikalast, emiatt korai jelz6szamként funkcional a gazdasagi valtozasokrol.

Forras: Markit Economics, Gazdasagkutato.
Publikalas: minden hénap harmadik hetében.
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11. Eurozone Trade Balance - Eurézéna kiilkereskedelmi mérleg

Meghatarozas: az eur6zdna termékeinek és szolgaltatasainak export illetve import kildénbségébél
szarmazo egyenleget mutatja. Amennyiben a kilkereskedelmi mérleg deficites, az eurézéna importja
nagyobb exportjanal, az euréévezet (minden egyéb tényezdt nem vizsgalva) tékekiaramlassal, az eurd
arfolyam leértékel6dési nyomassal szembesulhet. Amennyiben a kilkereskedelmi mérleg tobbletet
mutat, az azt jelenti, hogy az eur6z6na exportja meghaladja az importjat, téke aramlik az eur6zénaba,
amely az eur¢ felértékel6déséhez vezethet.

ERSTES

BEFEKTETESI ZRT. 14



ERSTE

o TRADER

12. Non-Farm Payrolls (NFP) - Nem mezégazdasagi foglalkoztatottak valtozasa

Meghatarozas: a kimutatas a gazdasagi tarsasagok (mezégazdasagban dolgozok nélkil) és allami
szféraban bejelentett munkavallaldk szamat teszi k6zzé. Egyarant tartalmazza a munkanélkiliségi ratat,
az atlagos érabér mértékét és az atlagos heti munkaorak szamat. Széles korben figyelemmel kisérik az
adat alakulasat, mivel jol reprezentalja a gazdasagi aktivitast. Az adat megjelenése jelentés hatassal
van a pénzpiacokon uralkodé hangulatra.

Jelentésége: a nem mez8gazdasagban foglalkoztatottak szamanak alakulasa jol elérejelzi a gazdasagi
novekedést. Minél magasabb a foglalkoztatottsag, annal gyorsabban novekedik a gazdasag.

A novekvé munkanélkuliség szUkulb gazdasagi kornyezetet jelez el6re, és az alapkamat csOkkentését
vonhatja maga utan. Ezzel ellentétben a csokkené munkanélkuliség boviulé gazdasagot feltételez és az
alapkamat emelkedését eredményezheti. Problémat az okoz, ha a bérek alacsony munkanélkuliségi
rata mellett emelkednek. Ez ugyanis azt jelenti, hogy nehéz munkaerdét talalni a piacon. A gazdasagot
akkor tekintjuk teljes foglalkoztatottsagunak, ha a munkanélkuliségi rata 5,5-6% alatt van.

Az atlag kereset meredek emelkedése, felhajtja az inflaciot.

Az atlagos heti munkadrak szamanak novekedésebdl, a foglalkoztatottsag novekedésére
kovetkeztethetlnk.

Forras: Bureau of Labor Statistics, US Department of Labor.

Publikalas: minden hénap elsd pénteke, USA keleti parti id6 szerint 8:30-kor
Gyakorisag: havonta.

Fellilvizsgalat: az adatot havi rendszerességgel felulvizsgaljak. Jelentésége magas.
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13. Existing Home Sales — Hasznalt lakas értékesités

Meghatarozasa: a kimutatas a hasznalt lakas értékesitések adatait mutatja, ezaltal latszik a
haztartasok adott havi aktivitasa.

Jelentésége: az adat nem csak az ingatlanpiaci keresletet tikrézi, hanem egyéb gazdasagi
vonatkozasa is van. A novekvé lakasvasarlasok a pénzugyi bizalom er6sodeését tukrozik.

Forras: The National Association of Realtors.

Publikalas: minden hénap 25-én (vagy az azt kovetd els6 munkanapon), USA keleti parti id6 szerint
délelétt 10 ora.

Gyakorisag: havonta.

Felulvizsgalat: havi rendszeresseggel felllvizsgaljak a megel6z6 hdnapban kiadott adatot.

ERSTES
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14. German Ifo Business Climate — Német Ifo Uzleti kdrnyezet index

Meghatarozas: egy dsszetett index, mely a feldolgozé ipari, épitdipari, kis- és nagykereskedd
képvisel6k véleményének a felmérése alapjan készul. A felmérés soran 7000 vallalati képvisel6t kérnek
fel arra, hogy értékeljék az aktualis piaci kdrnyezetet és a kdvetkezd 6 hdnapra sz6l6 varakozasukat.

Jelentésége: a felmérés soran hasznalt nagy minta, illetve az index historikus jo teljesitdé képessége
miatt (magas korrelacio az index illetve a német gazdasagi helyzet alakulasa kozott) a befektetdk
kiemelt figyelemmel kezelik az index valtozasat. Az index az Uzleti kornyezet alakulasat vetiti el6ére, ami
egy korai jelzés a gazdasagi aktivitas iranyat illetéen.

Forras: Ifo Institute for Economic Research.
Publikalas: minden hénap harmadik hetében.

ERSTESS
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15. German ZEW Economic Sentiment — Német ZEW gazdasagi hangulat index

Meghatarozas: az index 350 intézményi befektetd és elemzé megkérdezésével készul, melynek
keretében a felmérésben résztvevék értékelik Németorszag féléves gazdasagi kilatasat. A index
nullanal nagyobb értéke optimista hangulatot, még a nullanal kisebb érték pesszimista hangulatot
tukroz.

Jelentésége: az index, a gazdasagi hangulat valtozasara korai jelzésként funkcional a gazdasagi
aktivitas alakulasat illetéen.

Forras: Zentrum fur Europaische Wirtschaftsforschung (ZEW).
Publikalas: minden honap masodik vagy harmadik keddjén.

ERSTES

BEFEKTETESI ZRT. 18



ERSTE

o TRADER

16. Gross Domestic Product (GDP) - Brutté hazai 6ssztermék (évesitett)

Meghatarozas: az adott orszag teriletén megtermelt végtermékek és szolgaltatasok dsszértékét
mutatja. A szamitas soran figyelmen kivll hagyjak, hogy milyen tulajdonu vallalkozas és milyen
nemzetiségl munkaeré hozta létre a kibocsatast az adott allamban.

Az adatot nominalis és realértéken egyarant publikaljak. A befektetbket a realndvekedés érdekli, mivel
az kisziri az inflaciot.

Jelentésége: a legfontosabb mérészam, amivel a gazdasag teljesitménye mérhetd. Az optimalis és
hosszutavon tarthato GDP novekedés 2-2,5% kozott van ( 5,5-6,0%-0s munkanélkuliségi rata mellett). A
GDP novekedés a vallalkozasok altal elért magas profitot vetiti elére, ami kedvez a részvénypiacoknak.
Magas GDP novekedés az inflacié gyorsulasahoz vezet, mig az alacsony GDP a gyenge gazdasagi
teljesitmeényt tukrozi.

Forras: Bureau of Economic Analysis, US Department of Commerce.

Publikalas: az adott negyedév elsb honapjanak harmadik vagy negyedik hetében, USA keleti parti id6
szerint délel6tt 8:30-kor. Az adat a megel6z6 negyedévre vonatkozik.

Gyakorisag: negyedévente.

Felulvizsgalat: a negyedév masodik vagy harmadik hénapjaban vizsgaljak felul az adatot tobb
rendelkezésre allé informacio alapjan. A benchmarkot és szezonalis hatasokat minden év juliusaban
adjak kozre.
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17. Housing Starts and Building Permits —Kiadott épitési engedélyek és megkezdett hazépitések
- HI

Meghatarozas: az adott hdbnapban megkezdett lakasépitések szamat mutatja.

Jelentdsége: a GDP valtozasara szoktak kdvetkeztetni az adat alapjan. Ugyan a GDP-nek csak 4%-at
adjak a lakasépitések, az adat magas volatilitdsa miatt rovidtavon nagy hatassal van a GDP
alakulasara.

Forras: The Census Bureau of the Department of Commerce.

Publikalas: minden hénap 16-a korul, USA keleti parti id6 szerint délel6tt 8:30-kor. Az adat a megel6z6
honapra vonatkozik

Gyakorisag: havonta.

Felulvizsgalat: az adatot a megel6z6 két hdnap rendelkezésre allé bévebb informaciodi alapjan
vizsgaljak felul havonta. A vizsgalat jelentésége alacsony.
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18. Industrial Production and Capacity Utilization — Ipari termelés és erdéforras kihasznaltsag

Meghatarozas: az index a nemzet ipari kibocsatasat mutatja. A nemzet gyarainak, banyainak és
Uzemeinek termelését méri. Az adat informaciét szolgaltat az izemek kapacitas kihasznaltsagarol is.

Jelentésége: az ipar a GDP 25%-at teszi ki. A GDP-ben bekdvetkez6 valtozasok nagy részét az ipari
termelés valtozasa okozza. Eppen ezért az adatbdl jol kdvetkeztethetd a GDP alakulasa. A kapacitas
kihasznaltsag mértékebdl eldre jelezhetd az inflacio valtozasa. Ha a kihasznaltsag 85% felett van akkor
az inflaciés nyomast eredményez a gazdasagban.

Forras: Board of Governors of the Federal Reserve System.

Publikalas: minden hénap 15-én, USA keleti parti id6 szerint délel6tt 9:15-kor. Az adat a megel6z6
honaprol szaol.

Gyakorisag: havonta.

Fellilvizsgalat: az adatot havonta vizsgaljak felul a megel6z6 harom hénap bévebb informaciéi alapjan.
Minden év decemberében kozlik az adott évre vonatkoz6 szezonalis hatasokat. A felulvizsgalat
jelentésége mérsékelt.
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19. Initial Claims —Friss munkanélkili segély kérelmek

Meghatarozas: azon emberek szama, akik a munkanélkili segély iranti kérelmet el6szor nyujtjak be az
allamnak.

Jelentdsége: a befektet6k a munkanélkulli segély irant folyamodok szamanak négyhetes mozgdatlagat
kovetik figyelemmel, amibél jol latszik a munkapiaci trend. Ha 30.000-nél tobb ember nyujtja be segély
iranti kérelmet, az jelent8s valtozast jelent a foglalkoztatottsagban. Minél kevesebben folyamodnak
segelyert annal erésebb foglalkoztatottsag és forditva.

Forras: The Employment and Training Administration of the Department of Labor.

Publikalas: minden csutortokon, USA keleti parti id6 szerint délel6tt 8:30-kor. Az adat a megel6z6 hét
szombatjaig beadott kérelmek szamat mutatja.

Gyakorisag: hetente.

Felulvizsgalat: heti rendszerességgel csutortokonkeént vizsgaljak felul az el6zdleg publikalt adatot. A
felllvizsgalat jelentdsége mérsékelt.
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20. ISM Manufacturing Index — ISM feldolgozdipari beszerzési menedzser index

Meghatarozas: az ISM indexet az orszag kulénb6z6 pontjain tevékenykedd 300 vezetd beszerzé
megkérdezésével allitjak ossze. 20 iparag termelését reprezentalja, és emellett a kovetkezdket
tartalmazza: Uj megrendelések, termelés, foglalkoztatas, készletek, szallitasi idok, arak, export
rendelések, import rendelések.

Jelentésége: az ISM Manufacturing Indexet az ipari indexek kiralyanak tartjak. 50 pont vagy afeletti
ertek bovulo ipari termelésrdl és jol prosperald gazdasagroél tanuskodik. 50 pont alatti érték zsugorodast
jelent. Az indexhez tartoz6 egyéb adatok hasznos informaciokkal szolgalnak az ipar aktivitasarol. Az
indexbdl az adott éven bellli szezonalis hatasokat szirik. (Példaul a nyari szabadsagok és intézmeényi
valtozasok hatasait.)

Forras: Institute for Supply Management, korabban: NAPM: National Association of Purchasing
Managers.

Publikalas: minden hénap els6 hétféjen, USA keleti parti id6 szerint délel6tt 10 6rakor. Az adat a
publikalast megel6z6 honaprol szol.

Gyakorisag: havonta.

Felulvizsgalat: az adatot nem vizsgaljak felul.
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21. ISM Non-Manufacturing PMI - Feldolgozdiparon kivili beszerzési menedzser index

Meghatarozas: abban kulonbdzik az ISM feldolgozé ipari menedzser indextdl, hogy itt nem szerepel a
feldolgozdipari beszerz6 menedzserek véleménye. A felmérésben résztvevd beszerz6k mintajat az
altaluk képviselt szektorok GDP-hez mért aranyaban allitjak 6ssze. A felmérésben 400 beszerzési
menedzsert kérdeznek meg olyan kérdésekrél, mint a foglalkoztatas, termelés, Uj megrendelések, arak,
készletallomany alakulasa.

Jelentésége: a vallalkozasok gyorsan reagalnak az Uzleti kdrnyezet valtozasara, ezért az index jo
el6rejelzést mutat a varakozasok, a gazdasag egészének alakulasarol. Amennyiben az index értéke 50
% felett van, a gazdasag novekedését prognosztizalja az index, mig 50 % alatt a csokkenést.

Forras: The Institute for Supply Management (ISM), Purchasing Managers' Index (PMI).
Publikalas: havonta publikaljak, minden honap harmadik munkanapjan.
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22.ISM Services Index — ISM szolgaltatéipari beszerzési menedzser index

Meghatarozas: gyakran a kovetkezd néven is emlitik: Non- Manufacturing ISM (Nem Ipari ISM index).
Az indexet korulbelul 370 mgnedzser megkérdezésével allitjak 0ssze. A menedzsereket kulonb6z6
agazatokbodl kérdezik meg. Erintett teruletek: pénzugy, biztositas, ingatlan, telekommunikacio.

Jelentésége: ha az index értéke 50% felett van, akkor a szolgaltato szektor bovil és ndvekszik. 50%
alatti érték zsugorodasrol tanuskodik.

Az indexet éven bellul a szezonalis hatasoktol megszlrik. Szezonalis hatasok példaul a
szabadsagolasok és intézmeényi valtozasok.

Az indexet 1997-ben hoztak létre, és az ISM Manufacturing Index mellett a befektet6k tobbsége ezt is
nyomon koveti, valamint nagy jelent6séget tulajdonit az adatnak. (Az ISM Manufacturing indexet 1940-
t6l szamitjak)

Forras: Institute for Supply Management, korabban: NAPM: National Association of Purchasing
Managers.

Publikalas: minden hénap harmadik munkanapjan, USA keleti parti id6 szerint délel6tt 10 6ra. Az adat
a megel6z6 hdnapra vonatkozik.

Gyakorisag: havonta.

Felulvizsgalat: az adatot nem vizsgaljak felul.
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23. New Home Sales - Uj lakas-értékesitések

Meghatarozas: gyakran emlitik a kdvetkezé néven is: ,New Single-Family Houses Sold”. A riportot
épitteték/tulajdonosok megkérdezésével allitjak dssze. 15000 épitkezést valasztanak ki bizonyos
szempontok szerint, a felmérés soran pedig 10.000 épittetét kérdeznek meg. Az adat az adott
honapban ujonnan elkészult és értékesitésre bocsatott csaladi hazak szamat kozli.

Jelentésége: az adatbdl a haztartassal kapcsolatos jovobeli kiadasok mértékére illetve a fogyasztasi
cikkekkel kapcsolatos kiadasokra kovetkeztethetunk. A befektet6k az existing home sales (hasznalt
lakasértékesités) adatot nagyobb figyelemmel kisérik. A hasznalt lakas értékesités ugyanis az
ingatlanpiaci adasveételek korulbelul 84%-at teszi ki, €s honapon belul hamarabb publikaljak, mint az uj
lakbhaz értékesitési adatot.

Forras: The Census Bureau of the Department of Commerce.

Publikalas: a hdnap utolsé munkanapjan, USA keleti parti id6 szerint délelétt 10 6ra. Az adat a
publikalast megel6z6 honaprodl szol.

Gyakorisag: havonta.

Felulvizsgalat: az adatot havonta vizsgaljak felul.
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24. Personal Income és Consumption - Személyi jovedelem és fogyasztasi kiadasok

Meghatarozas: gyakran emilitik a kdvetkezd néven is: ,Personal Income and Outlays”. A személyi
jovedelem a haztartasok bevételeit foglalja magaba, beleértve munkabért, egyéni vallalkozasok

és befektetések hozamat, valamint egyéb juttatasokat is. A fogyasztasi kiadasokba beletartozik a tartés
fogyasztasi cikkekre, haztartasi cikkekre és szolgaltatasokra forditott kiadas is.

Jelentésége: a jovedelem szinte teljes mértékben meghatarozza a fogyasztast (az amerikai fogyaszté
minden megkeresett dollarbdl 95 centet elkolt), az USA gazdasag kétharmadat pedig a bels6 fogyasztas
adja. A magasabb fogyasztas noveli a vallalati profitot, ami jotékony hatassal van a t6zsdei
arfolyamokra.

Forras: The Bureau of Economic Analysis of the Department of Commerce.

Publikalas: a hénap els6 munkanapjan, USA keleti parti id6 szerint délel6tt 8:30-kor. Az adat a mult
honapot megel6z6 honaprol szol.

Gyakorisag: havonta.

Fellilvizsgalat: az adatot haromhavonta vizsgaljak felul tobb rendelkezésre alloé informacid alapjan. A
szezonalis hatasokat juniusban kozlik. A felulvizsgalat jelentdsége mérsékelt.
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25. Philadelphia FED: Philadelphia-i Fed index

Meghatarozas: regionalis ipari index, ami Pennsylvania, New Jersey, és Delaware allamok
teljesitményét mutatja. A régio jol reprezentalja az 0sszgazdasagi ipari termelés alakulasat.

Jelentdsége: ha az index 50% feletti értéket mutat b6évilé iparra, ha 50% alatti, akkor zsugorodé iparra
kovetkeztethetlink. A Chicago Purchasing Manager’s Index és a Philadelphia FED index segitségével,
jOl elbre jelezhetd az ISM index alakulasa. Az ISM index a gazdasagi aktivitas egyik legfontosabb,
vilagszerte figyelemmel kisért mérészama.

Forras: The Philadelphia Federal Reserve Bank

Publikalas: minden hénap harmadik csutortokén, USA keleti parti id6 szerint délel6tt 10 6rakor
publikaljak az adatot. Az adat az aktualis hdnapra vonatkozik.

Gyakorisag: havonta.

Fellilvizsgalat: minden év elején kozlik a szezonalis hatasokat. A felulvizsgalat jelentésége mérsékelt.
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26. Producer Price Index (PPI)- Termel6i arindex

Meghatarozas: az arindex egy elére dsszeallitott termelbi és fogyasztoi kosar alapjan méri a
nagykereskedelmi arak valtozasat. A PPI riport harom fontos tertletre vonatkozélag ad informaciot: ipar,
nyersanyagok, termelés alatt allo készletek

Jelentésége: a PPI-bél kiszlirve az élelmiszerek és energia arak valtozasat megkapjuk az ugynevezett
,core PPI”’-t (mag PPI). Ez az adat jobban tukrozi az inflacié tényleges mértékét, mert kisziri a
szezonalis rovidtavu hatasokat. A PPI valtozasaibol a CPI-re kovetkeztethetunk. Ha a PPI értéke a vart
ertéknél magasabb, akkor a gazdasagra inflacios nyomas nehezedik.

Forras: Bureau of Labor statistics, US Department of Labor.

Publikalas: minden hénap 11-e korul, USA keleti parti id6 szerint 8:30. Az adat az el6z6 hénaprdél szdl.
Gyakorisag: havonta.

Felulvizsgalat: havonta vizsgaljak felul a harom honappal korabban megjelent adatot bévebb
rendelkezésre allo informacidk alapjan. Minden év februarjaban kozlik a szezonalis hatasokat. A
felllvizsgalat jelent6sége alacsony.
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27. Retail Sales — Kiskereskedelmi forgalom

Meghatarozas: az index a kiskereskedelemben eladott fogyasztasi cikkek 6sszforgalmat méri (a
szolgaltatasokat nem tartalmazza). A szamot USD-ben publikaljak, és az inflacié hatasat nem sz(rik ki.
Szezonalis hatasokkal, nemzeti Gnnepekkel, havi munkanapok szamaval viszont korrigaljak az index
értékét.

Jelentésége: a fogyasztasi kiadasokat és szokasokat leghamarabb jelz6 index a Retail Sales adat. Az
auto- és haszongeépjarmu értékesitéseket kiszirik az adatbdl, mivel azok volatilitasa nagyon magas.

Forras: The Census Bureau of the Department of Commerce.

Publikalas: minden hénap 12-e korul, USA keleti parti id6 szerint délel6tt 8:30. Az adat a megel6z6
honaprol szol.

Gyakorisag: havonta.

Fellilvizsgalat: a felulvizsgalatot havonta végzik el a megel6z6 két honap informacioi alapjan.
Szezonalis hatasokat minden februarban kozlik. A felllvizsgalat jelent6sége mérsékelt.
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28. International Trade (Trade Balance) - Kuilkereskedelmi mérleg
Meghatarozas: a termékek és szolgaltatasok US export és import klildnbségét méri.

Jelentdsége: az import és export az 6sszgazdasagi aktivitas jelentds részét teszi ki, megkdzelitéleg a
GDP 12-14%-at. Az er6s export teljesitmény azt jelenti, hogy a belfoldi vallalatok eredményei jok
lesznek, a t6zsde pedig szarnyalni kezd.

A kereskedelmi meérlegben bekovetkezs valtozasok, hatassal vannak a jovobeli kulkereskedelmi
politikara, igy az adat nagy jelentéséggel bir a globalisan befektet6k szamara.

Forras: The Census Bureau and the Bureau of Economic Analysis of the Department of Commerce.
Publikalas: minden honap 19-én, USA keleti parti id6 szerint délel6tt 8:30. Az adat a jelenlegit két
honappal megel6z6 hdnaprol szol.

Gyakorisag: havonta.

Fellilvizsgalat: az adatot havonta vizsgaljak felul tobb rendelkezésre all6 informacio alapjan.
Szezonalis hatasokroél szolo informaciokat minden év juliusaban publikaljak. A felulvizsgalat jelentésége
alacsony.
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29. Factory order — Iparcikkek rendelésallomanya

Meghatarozas: az adat a tartos és forgé iparcikkekre leadott rendeléseket méri. A vizsgalt forgo cikkek
korébe beletartoznak az élelmiszerek, dohanyaruk, melyek novekedése jol elbre jelezhetd. A piaci
varakozasok ezért sokkal pontosabbak szoktak lenni, mint a tartés fogyasztasi cikkek esetén. (Jelenleg
a tartés fogyasztasi cikkekre leadott rendelések a teljes rendelésallomany 54 %-at teszik ki.)

Jelentésége: az adott hdnap soran ez az els6ként megjelend riport, ami az ipari készletek alakulasara
ad betekintést. (A nagykereskedelmi készletekrdl sz6l6 informaciokat egy héttel késdbb publikaljak,
majd ezt kovetéen par nappal jelennek a kiskereskedelmi készleteketrdl sz6l6 adatok.) A kdzgazdaszok
a riportot a negyedéves GDP riport 0sszeallitasahoz hasznaljak fel.

Forras: The Census Bureau of the Departement of Commerce.

Publikalas: az adatot minden honap els6é munkanapjan teszik kozze, USA keleti parti id6 szerint
délel6tt 10 orakor.

Gyakorisag: havonta.

Fellilvizsgalat: a riportot havonta felulvizsgaljak. A felulvizsgalat jelentésége magas.
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30. The Employment Report — Munkaeré-piaci riport

Meghatarozas: a The Employment Report két kilonallo riportbdl all, és két kilonallé felmérésre
alapszik. Az egyik felmérés soran 60.000 haztartast vizsgalnak meg (household survey). Ez alapjan
allapitjak meg a munkanélkuliségi ratat. A masik felmérés (establishment survey) 375.000 vallalkozast
kérdez meg, és hatarozza meg ily médon a nem mezbgazdasagi atlag béreket, az atlagos heti
munkaidét, atlagos orabért és egyéb foglalkoztatasi adatot. Mindkét felmérés a bérezési periodushoz
igazodik, ami minden honap 12.-éig tart.

Jelentésége: mindkét felmérés a foglalkoztatottsagot méri, csak mas szempontok szerint. A
haztartasokkal kapcsolatos felmérést csak a munkanélkuliségi rata megallapitasara hasznaljak. A
vallalkozasokkal készitett felmérés sokkal nagyobb mintat vizsgal, és tobb adatot nyernek ki bel6le. A
gazdasagi aktivitast egyik leghamarabb jelz6 és a befektetdk korében leginkabb figyelemmel kisért
riport.

Az atlagbér statisztikat szektorok szerinti bontasban kozlik. (Pl.: ipar, banyaszat, épitbipar,
szolgaltatasok, kozszféra) Az atlagos heti munkaorak két szempont miatt nagyon fontosak. Egyrészt jol
el6revetiti az ipari termelés és a személyi jovedelmek alakulasat, masrészt mutatja a munkapiac
allapotat. Ha a heti munkaorak szama novekszik, akkor a munkabérek valdszinileg emelkedni fognak
és a munkaadoknak nehezebbé valik jol képzett munkaerét talalni a nyitott pozicidkra. A munkabérek
novekedése felhajtja az inflaciot.

Forras: Bureau of Labor Statistics, US Department of Labor.
Publikalas: minden hénap elsé péntekén, USA keleti parti id6 szerint délel6tt 8:30.
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31. Michigan Consumer Confidence Index — Michigan Egyetem fogyasztéi bizalmi index

Meghatarozas: 5.000 haztartas megkérdezésével allitjak 6ssze a fogyasztéi bizalmi indexet. A riport
seqit el6re jelezni a fogyasztdi szokasokban bekdvetkez6 hirtelen fordulatokat. A bizalmi index két
almérészambdl éplil fel. Az egyik alindex a fogyasztok jelenlegi korilményeit mutatja, a masik a
fogyasztok jovébeli varakozasait tikrozi. A varakozasok alindexe a bizalmi index 60%-at teszi ki, a
jelenlegi korulményeket mutaté alindex 40%-ot.

Jelentésége: a bizalmi indexben csak a nagyobb mértékil valtozasoknak van jelentésége. 5 pont feletti
elmozdulas nevezhets szignifikansnak. A varakozasokat jelzd alindex nagyobb jelent6ségd, és inkabb
ez az all a figyelem kozéppontjaban.

Forras: The Conference Board.
Publikalas: minden hénap utols6 keddjén, USA keleti parti id6 szerint délel6tt 10 ora.
Gyakorisag: havonta.
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32. Crude oil inventories — Kbolaj készletek

Meghatarozas: vallalatok altal tartott kereskedelmi célu kbolaj készletekben bekdvetkezett valtozas.
Horddnkénti adatot publikalnak.

Jelentdsége: a kbolaj készletek valtozasabdl kovetkeztethetd a gazdasagi aktivitas, és az inflacié
alakulasara is. Magas olaj felhasznalasu iparagak termelése jol becsulhet a kbolaj készletekbdl.

Forras: Energy Information Administration.
Publikalas: minden héten, négy nappal a hétvége utan.
Gyakorisag: hetente.
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33. Pending Home Sales — Fliiggoében lévo lakasértékesitések

Meghatarozas: azon lakasok szamat mutatja, amik értékesités alatt allnak. A kivitelezés alatt allé
lakasokat az adat nem tartalmazza. A riport 15 nappal az Existing Home Sales utan jelenik meg, viszont
sokkal inkabb a jovébe mutat, mivel az alairt adasvételi szerz6désekbdl ténylegesen csak hetekkel
késdbb zarodik a tranzakcio.

Jelentésége: egy lakas értékesitése lancreakciét indit el a gazdasagban. Példaul: a vasarlast kovetéen
az uj tulajdonos felujitja a lakast, a bank hitelt folydsit, az Ugynokok pedig megkapjak jutalékukat.

Forras: National Association of Realtors.
Publikalas: 35 nappal az adott honap utolsé napjatol szamitva.
Gyakorisag: havonta.
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34. Empire Manufacturing — New York-i feldolgozé ipari index

Meghatarozas: a riport New York allam iparvallalatainak megkérdezésével készul. 200 vallalkozast
valasztanak ki, akik a gazdasagi feltételeket értékelik. Ha az index értéke magasabb 0.0-nal javulo
feltételek, ellenkez6 esetben romlo feltételek varhatoak.

Jelentésége: a termelés nagyon gyorsan reagal a piaci kérilményekre, igy jol elére jelezhet6 a
kiadasok, a foglalkoztatas és a befektetések alakulasa.

Forras: Federal Reserve Bank of New York
Publikalas: minden hénap kozepén.
Gyakorisag: havonta.
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35. FOMC Rate Decision — Jegybanki alapkamat

Meghatarozas: az az over-night kamatlab, amiért a kereskedelmi bankok a kézponti jegybanknal
elhelyezik betétjeiket.

Jelentdsége: a kamatdontést a piac legtobbszor elére bearazza a hozamokba. A kézponti bank
jelentésére (FOMC Statement) nagyobb figyelem iranyul, mivel ebben foglaljak dssze a jovébeli
varakozasokat.

Forras: Federal Reserve.
Gyakorisag: évente 8 alkalommal hatarozzak meg.
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Az Osszefoglaléban szerepld fogalmak, bemutatasokat az Erste Befektetési Zrt. - 1138 Budapest, Népfirdd u. 24-26., tev. eng. szam: E-111/324/2008 és

111/75.005-19/2002 (Tarsasag) nyilvanosan elérheté informaciok alapjan, 2010. oktdberi allapotoknak megfelel6en allitotta 6ssze. Az dsszefoglald nem

mindsul befektetési ajanlasnak, elemzésnek és nem tartalmaz teljes korl informacidkat. Az 6sszefoglald tartalmaért a tarsasag szavatossagot vagy

felel6sséget nem vallal. Az 6sszefoglalé nem mindsitheté befektetésre vald 6sztonzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére, vételére,

eladasara vonatkozé felhivasnak vagy ajanlatnak. A t6kepiaci és makrogazdasagi helyzetet, a befektetések és azok hozamai alakulasat olyan tényezék

alakitjak, melyre a Tarsasagnak nincs befolyasa, a befektetd altal hozott dontés kdvetkezményei a Tarsasagra nem harithatok at.

ERSTES

BEFEKTETESI ZRT. 39




