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Esemény/Indikdtor

Magyarorszig 9:00  Kiskereskedelmi forgalom, aprilis, év/év -2.7% -5% (Tény)
Euré6zéna 11:00 Uj ipari megrendelések, 4prilis, év/év 21.8% 20.3%
11:00 Uj ipari megrendelések, 4prilis, h6/hé 1.6% 5.5%
Tartds fogyasztasi cikkek
USA 14:30 08 ToBY e -1.3% 2.8%
rendelésiallomanya, mdjus, h6/ho
14:30 Friss mn-i segélykérelmek (jun. 19.) 460K 472K
14:30 Foly. mn-i segélykérelmek (jun.12.) 4560K 4571K
Piaci adatok
Devizaérfolyamok Devizaarfolyamok
alakuldsa EUR/HUF 279.62 280.13 USD/JPY 89.8500 89.8600
USD/HUF 226.87 227.11 GBP/USD 1.4969 1.4973
CHF/HUF 205.46 205.69 USD/CHF 1.1037 1.1044
EUR/USD 1.2328 1.2332 EUR/JPY 110.7500 110.7900
EUR/PLN 4.0568 4.0598 EURGBP 0.8234 0.8238
EUR/CZK 25.6880 25.7380 EUR/CHF 1.3611 1.3616
EUR/RON 42215 4.2265 USD/TRY 1.57 1.57
Hazai és BUBOR ref AKK ref. hozam/valtozas 10Y (bid) hozamok/valtozas EURIBOR ref
nemzetkézi O/N 4.43 3M 5.25 0.00 |HU10Y 7.600 0.040 O/N 0.38
referencia- 2W 5.25 6M 5.25 0.00 |CZ10Y 4.296 -0.019 2W 0.40
1M 5.25 1Y 5.28 -0.02 |PL10Y 5.955 -0.019 M 0.46
hozamok
ozamok alakulisa 3M 5.25 3Y 6.93 0.03 |EU10Y 2.662 0.003 3M 0.74
6M 5.25 5Y 7.25 0.00 |CH10Y 1.576 -0.026 6M 1.02
M 5.24 10Y 7.60 0.04 |US10Y 3.125 0.000 M 1.17
12M 5.25 15Y 7.55 -0.01  |JP10Y 1.149 -0.026 12M 1.30
Arupiacok BRT 75.66 WTC 75.85 Arany 1233.9
Frissitve: 6/24/2010 8:27

Forrds: Reuters, Takarékbank

Deviza- és dllampapirpiacok

Magyarorszag

A tegnapi nap folyaman a tengerentuli 1j lakasértékesitési adatok kicsit megmozgattdk a forint
eurdval és dollarral szembeni drfolyamat, de kitorés nem tortént a lassan egy hete jellemzd rendre
278-282 és a 225-230-as savbol. A svdjci frankkal szembeni darfolyam rejt magiban t6bb
érdekességet, a devizahitelesek j6 részének nem tul nagy 6romére. Azéta, hogy a svajci frankot
ugymond elengedte az SNB (svijci jegybank), tehdt nem gyengiti azt mesterségesen, az alpesi
deviza az Osszes keresztben rallyzik és a forinttal szemben szintén jovoget folfele. Az aldbbi dbran
is ezt a tendenciat szemléltetjiik, amely mdr sorozatban a hetedik fehér gyertyat produkdlja.
Komoly technikai szintekrél nem beszélhetiink, hiszen nagyrészt az eurd/frank kereszt mozgatja a
frank/forintot is, ami pedig mindenkori minimumon van. Taldn az 1.35-6s szint lehet a kovetkezd
pszicholdgiai megdllé az utébbiban, ami a dolgok jelenlegi dlldsa szerint a forinttal szemben a 208-
209 kozotti arfolyamot jelent. Lévén, hogy a nyugat-eurdpai indexek egyel6re bizonytalankodnak,
igaz a BUX index mdr csaknem 1%-os pirosban jar 21.300 pont kérnyékén ma sem varjuk a fenti
sdvok atlépését az eurdval és a dollarral szemben.




Viértnidl  rosszabb
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Nemzetkozi

USA 4  lakis
értékesitések,
negativ meglepetés

FOMC

A magyar kiskereskedelmi forgalom a vdrakozasainkat alulmulva, év/év alapon 5%-al csokkent
dprilisban a madrciusi 4%-os esés utan. Az el6z6 hoénaphoz képest 0.8%-al kevesebb arut
értékesitettek a kereskedSk. Tehat dacdra az SZJA csokkentésnek és a redlbérek emelkedésének, a
tovabbra is magas munkanélkiiliség egyel6re limitdlja a lakossigi fogyasztdst, melynek magdra
taldldsa még varat magara. Az adatnak komoly piacbefolydsol6 hatdsa ennek ellenére nem volt az

arfolyamokra.
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A szerdai nap folyamdn sorozatban a masodik minuszos napjukat regisztraltdk a nyugat-eurdpai
indexek, mig a tengerenttlon sorozatban a harmadik fekete gyertya jott Gssze. Vajmi keveset
befolyasoltak a kereskedés irdnyan délelStt megjelend juniusi Eurdzdnds beszerzési manager index
adatok (sem az el6z6 havitdl, sem a varakozdsoktdl nem tértek el sokkal), az 6reg kontinens
indexei gyakorlatilag az egész nap folyamédn piros tartomanyban voltak. DélelStt nem érkezett
kiilonosebb negativ hir a piacokra, mindossze az utdbbi két hétben megfigyelhetS korrekcios,
emelked§ trend fulladt ki. De az amerikai piacnyitast kovetéen aggasztd tengerentili ingatlanpiaci
adatok lattak napvildgot (ismét).

Az amerikai 4j lakdsértékesitések majusban a varakozasokat alulmulva, 300(!) ezerre cs6kkentek
(32.7%-al hé/hé alapon), az eldz6 havi 504 ezres értékrdl, mig az elemzdi konszenzus 410 ezer 1j
lakds értékesitését varta a mult honapban. (A 2008-2009-es valsag legsotétebb napjaiban sem volt
ilyen alacsony az 1j ingatlan adasvételi forgalom.) Akarcsak a keddi hasznalt lakasértékesitések
vagy a mult heti épitési engedélyek, valamint megkezdett hazépitések, a tegnapi ingatlanpiaci adat
is egyértelm@ien az 4&prilisban kifutott 8.000 dollaros els§-lakdsvasarlasi adokedvezmény
kifutdsanak hatésat titkrozi. De ett6l fiiggetleniil ekkora esésre nem szamitott senki. Ne felejtsiik
el, hogy a fiskdlis 6sztonzdkkel szdmos fogyasztas - igy a lakdsvasarldsok is - elére lett hozva, pl:
lakascsere, autdcsere, szamitogépcesere. Ki fog vasdrolni, ha kifutnak ezek a programok, honnan
lesz elegend{ kereslet a vildg- és az amerikai gazdasag ujrainduldsahoz?

Az adat hatdsdra a t6zsdéken heves elad6i nyomas vette kezdetét, a legtobb befektetd megprdbalta
»megtrédelni” az adatot, hiszen ne feledjiik el, hogy mindekozben megérkeztiink az alacsonyabb
forgalommal, kisebb mozgdsokkal tarkitott nyari szezonba, ahol a kordbbiaknal jobban kell keresni
a befektetési lehetdségeket. De sokat vartak a piaci szereplék a (magyar id6 szerinti) esti FOMC
kamatdo6nt6 tilés kommentarjaitol is.

A Fed a varakozasoknak megfelelen 0-0.25%-on véltozatlanul hagyta az alapkamat mértékét (ez a
tengerentilon az évesitett overnight kereskedelmi bankok egymas kozotti {izletein jellemzd
atlagos kamatlab, melyet a Fed indirekt mdédon éllampapir addsvétellel szabdlyoz). Viszont a
dontés bejelentését kovetd kiadvanyban a kordbbiakndl kevésbé volt optimista a gazdasagi
felivelést illetéen, igaz sz6 sem esett a W alaku palyarol. AlapvetSen probalt tovébbra is bizakodd
benyomast kelteni, de kissé visszafogottabb volt vélelmezhetSen az Eur6zdénds koltségvetési




Devizdk

problémak miatt, amik a tengerentuli felivelést is veszélyeztethetik. Megismételte a szokasos
megallapitésait, hogy rendkiviil alacsony szinten maradnak a kamatlabak még j6 ideig, az inflacids
nyomas alacsony marad, a fogyasztds éledezik, de a magas munkanélkiiliség limitalja ezt. Tehat egy
ujabb galamb hangvételd inputot szolgaltatott a Fed az amerikai és a nemzetkozi piacokra,
alacsonya alapkamat és laza monetdris politika, mi mast is tehetne? Kamatemelés az idén nagy
valdszintiséggel nem lesz.

Az amerikai részvényindexek a kereskedés végére - nagyrészt Fed kommiiniké hatdsira —
visszatorndsztak magukat, a Dow kis pluszban végzett, mig az S&P 500 és a Nasdaq 0.3%-ot esett.
A VIX index is fentebb araszolt valamivel a hétf6i 24-r6l 27-re emelkedett, de hatalmas vész
egyelére nincsen a befektet6i bizonytalansigot illetéen. Az azsiai piacok vegyes teljesitményt
mutattak csiitértok reggel, mig a nyugat-eurdpaiak szintén bizonytalankodnak egyelére. A nap
késébbi részében oldalazdsra szamitunk, amennyiben nem lesz olyan eredménye egyik
makroadatnak sem (Eurdézoéna ipari megrendelések, amerikai tartés fogyasztasi cikkek), ami
eldontené, hogy az elmult két hétben tapasztalhatd rally megtorpandsa utdn merre megyiink
tovabb.

Az eurd/dollar mar a tegnapi 4j lakdsértékesitési adat el6tt nagyjabol 1 6raval elkezdett 1.2290-r61
lefelé araszolni (sokan negativ meglepetésre szamitottak, csak taldin nem ekkordra), roviddel az
adat utdn pedig 1.2220-nal jart a kereszt. Igy elesett az aldbbi abran lathaté 38.2%-os Fibonacci
szint 1.2252-nél, de a Fed iizenet hatdsara némileg megnyugodtak a befektetSk és ma reggel ismét
1.23-ndl jar a kereszt, de az eurd erds6dé trendje a hét elején egyértelmlien megtort, egyediil a
svdjci frank tud tovabbra is rallyzni, ami mar 1.36-nal jar a k6zos devizdval szemben.

Flemzd: Sorés Csaba
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Ezt az elemzést a Magyar Takarékszovetkezeti Bank Zrt. munkatdrsai készitették. Az itt k6zolt informdciok hiteles forrdsbol szarmaznak, mindazonaltal
az informdcidk valésaginak megfelel6ségérdl, helytallésagarol a Magyar Takarékszovetkezeti Bank Zrt. biztositékot nem kapott, ezért a
dokumentumban leirtak teljességével és pontossigaval 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
véltozdsa hatassal lehet, azok megvaltoztathatéak kiilon figyelmeztetés nélkiil. Az elemzésben kialakitott vélemények nem tekinthet8ek befektetési
ajanlatnak, vésdrldsra vagy eladasra torténd felhivasnak.




