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Viarhat6 fontosabb makroadatok

2010. jun. 25. P Esemény/Indikétor Vdrakozds El676
Magyarorszag -

Japan 1:30 Inflacid, majus, év/év -1.1% -0.9% (Tény)
USA 14:30 GDP 2010 Q1 (évesitett, végleges) 3% 3%
Michigan fogyasztdi bizalmi index, junius

15:55 gan togyaszke J 75.5 75.5
végleges
Piaci adatok
Devizaérfolyamok Devizaarfolyamok
alakuldsa EUR/HUF 283.54 283.69 USD/JPY 89.5100 89.5600
USD/HUF 229.75 230.30 GBP/USD 1.4957 1.4959
CHF/HUF 208.70 209.04 USD/CHF 1.1011 1.1016
EUR/USD 1.2330 1.2336 EUR/JPY 110.4100 110.4600
EUR/PLN 4.1142 4.1202 EURGBP 0.8243 0.8247
EUR/CZK 25.7850 25.8000 EUR/CHF 1.3581 1.3582
EUR/RON 4.2350 4.2400 USD/TRY 1.58 1.58
Hazai és BUBOR ref AKK ref. hozam/valtozas 10Y (bid) hozamok/valtozas EURIBOR ref
nemzetko6zi O/N 443 M 5.35 0.10 |HU10Y 7.670 0.070 O/N 0.39
referencia- 2W 5.25 6M 5.32 0.07 |CZ10Y 4.258 0.000 2W 0.40
1M 5.25 1Y 5.33 0.05 |PL10Y 5.958 -0.030 1M 0.46
hoz k
ozamok alakuldsa M 5.25 3Y 7.02 0.09 |EU10Y 2.604 -0.011 M 0.74
6M 5.25 5Y 7.35 0.10 |CH10Y 1.555 0.009 6M 1.03
IM 5.24 10Y 7.67 0.07 |US10Y 3.123 -0.013 IM 1.17
12M 5.25 15Y 7.65 0.10 |JP10Y 1.149 0.009 12M 1.30
Arupiacok BRT 75.61 WTC 75.86 Arany 1243.15
Frissitve: 6/25/2010 8:23

Forrds: Reuters, Takarékbank

Deviza- és dllampapirpiacok

Magyarorszag

Tegnap még arrél voltunk kénytelenek beszamolni, hogy az euré/forint chart nem tartalmaz
semmilyen érdekességet, de ma mar szerencsére ez nincs igy. Dacdra annak, hogy a csiitértok
reggeli mozgasokbdl még az latszott, hogy a hazai deviza a korabbi napokra jellemzd 278-282-es
savban fog maradni nem igy tortént. Mar a délelftt folyamdn megnézte a kereszt a 282-es
(kordbbi) tetdt és 1évén, hogy a negativ hangulat volt a nyugat és kelet-eurdpai tézsdéken, a
kockazatkeriilés csokkent a forintot is adtdk a befektetSk. A 282-es ellenalldst masodjara atvitte a
kereszt és egészen 284.70-ig emelkedett egy eurd értéke a bankkozi devizapiacon a napon beliil
(fels6 kék vonal). Lathatd, hogy a zo6ld vonallal jegyezett 50 napos mozgdatlag a lila 200 napos folé
valé emelkedése vételi jelzést ad az eurd/forintban. Tovabbi negativ hir volt, hogy a tegnapi 12
hoénapos DK]J aukcién a két héttel ezelSttihez hasonléan szintén nem jegyezték le az Osszes
felkinalt mennyiséget (50 helyett csak 40mrd forintnyit). A dolldrral szemben 230 f6lé gyengiilt a
forint, mig a svajci frankkal szemben 209.70-ig (az ut6bbi keresztben volt a legnagyobb mozgas, az
alpesi deviza parhuzamos rallyja miatt). Azt ugyanakkor kijelenthetjiik, hogy a forint gyengiilés
nem hazai eredetd, hiszen az Gsszes régids deviza komoly elad6i nyomds ala keriilt. Az dltaldnosan
romld hangulat mellett, a nyari uborkaszezon alatti kereskedési iranyok ,, meglovagoldsa” is allhat a




Nemzetkozi

Bankregulicids
térvénycsomag

hattérben. Alacsony forgalom mellett nagyobb mozgdsokat és nagyobb profitot is lehet kelteni
kisebb 6sszegekkel, kihaszndlva az uralkodé irdnyokat. A reggeli 283 koriili pihend utdan mostanra
ismét gyengiilt a forint és mar a 285-6s hatdrt strolja az eurdval szemben. A nap késébbi részében
286-287-ig is erétlenedhet a hazai deviza.
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Forras: Reuters
Folytatédott a hétfi amerikai kereskedés sordn elindult eladéi nyomds a nemzetkozi
részvénypiacokon a csiitortoki nap folyaman is. A délel6tt napvildgot latott aprilisi Eurézdénas 1j
ipari megrendelések adat sem tudott enyhiilést hozni, hiszen az a vartndl kisebb iitemd (+1.5%
helyett 0.9% hd/hé) emelkedést hozott, tovabbi kérddjeleket éllitva a valsdg utdn beindult
gazdasagi novekedés tartossagat illetGen. fgy a nyugat-eurdpai borzéken 1-1.5%-os lejtmenet
valésult meg a zardsra, ami sorozatban a harmadik minuszos nap volt. A tengerentilon is hasonlé
tendencia volt megfigyelhetd ott is 1.5% koriili mértékben estek a f6bb indexek. Igaz, a friss és
folyamatos munkanélkiili segélykérelmek szama is csokkenést mutatott az el6z6 héthez képest, s6t
a tartos fogyasztasi cikkek rendelésallomanya is a vartnal kisebb értékben csékkent, az iranyokon
egyik sem tudott valtoztatni. A hirom f6 amerikai index 1.5%-ot zuhant tegnap.

A legnagyobb eladdi nyomds a bankszektort érintette, a KBW bank index 2.2%-ot esett napon
beliil. A demokrata jogszabalyalkoték nem tudtdk véglegesiteni a mar szamtalanszor emlegetett
amerikai bankregulaciés térvénycsomagot (de sok id6t varhatéan mar nem kell rd varni), melynek
célja egy a 2008-2009-eshez hasonlé pénziigyi valsag elkeriilése lenne, ami utdn mint tudhatjuk, az
addfizet6k mentették meg a pénzintézeteket a csédtdl. A torvénytervezet szigoritand a bankok
t6kekovetelményeit, valamint limitdlna a sajat szamlds kereskedéseket és befektetéseket (Volcker
szabaly). A rendkiviil jéovedelmez8 swap termékek korldtozasdanak mértékével kapcsolatban
jutottak holtpontra a tdrgyalé felek (ami nem éppen a legbonyolultabb derivativ tgylet,
gyakorlatilag kett vagy anndl t6bb forward tigylet sorozatdbdl allnak). Azt mar sejteni lehetett,
hogy az 4j szabalyozés rendkiviil szigoru lesz és jocskdn behatdrolhatja a bankok profitjat (ezért
estek a bankpapirok). Ha a hétvégi kanadai G-20-as taldlkozd elStt szeretnék véglegesiteni a
csomagot, akkor ma van rd még utoljara lehetdségiik.

Az azsiai piacokon péntek reggel ismét 0.5-1.5%-o0s lejtmenet valdsult meg, itt is a hét kordbbi
részében tapasztalt negativ hangulat uralkodott, a vildggazdasigi felivelés stabilitasaval,
tartdssagaval kapcsolatos aggodalmakkal tarkitva. De emellett 6nmagaban a G-20-as hétvégi cstics
is hordoz magaban kockazatokat, a bankregulacids térvényeken kiviil (mit fognak még korlatozni,
sziiletik —e érdemi megdllapodds barmiben?). Természetesen az ezen a héten tapasztalt esések
legjobb magyardzata az, hogy a kordbbi, az el6z6 kétheti tézsdei korrekcié technikailag és
hangulatilag is kifulladt és azéta nem érkezett olyan hir, ami ezen az irdnyon valtoztatni tudott
volna. Némi profitrealizalast (+0.3-0.4%) figyelhetiink meg a pénteki nyitds utdn a nyugat-eurdpai
részvényarfolyamokban, de a nap végére ez konnyen elolvadhat. Most a tengerentuli futures-ek is
0.5%-al fentebb jarnak. A délutan folyaman mdr nagy hordereji makroadat nem ldt napvildgot. Az




Devizidk

els6 negyedéves amerikai GDP immadron maésodjara feliilvizsgalt értékét kozlik, valamint a szintén
feliilvizsgdlt juniusi Michigan fogyaszt6i bizalmi indexet. Mindent Gsszevéve jé esély van egy O
koriili napra a hétvége el6tt az el6z6 napok lejtmenete utdn, ami alatt a VIX index 24-rél 30-ra
emelkedett. De a szélesebb kép nem valtozott, sok a bizonytalansdg az Eurdzona koltségvetési
problémait (a gorog CDS dél-amerikai orszagokat meghazudtolé 1100 bazispontra emelkedett), a
szabalyozasi kockdzatokat (amerikai banktorvény), valamint a vildggazdasigi rehabilitdcidt
illet8en. Tehat legjobb esetben is stagnaldsra van jé esély az elkovetkezd honapok atlagat illetSen,
a dolgok jelenlegi alldsa szerint.

A devizadrfolyamok viszont mindezek fényében érdekes mozgdst mutatnak. Tegnap déleldtt
folyaman szinte végig 1.23 alatt jart az eurd/dollar, viszont délutinra ezen szint f6lé gyengiilt a
dollar és jelenleg is 1.2330-ndl jar a kereszt. Az kijelenthetjiik, hogy az eur6 utébbi két hétben
tapasztalt er8s6dd trendje 1.24 kornyéki plafonokkal megtort, de ellenkezd iranyu trend sem
alakult ki. Ez annak is koszonhet§, hogy a héten napvilagot 14té amerikai ingatlanpiaci adatok a
vartnal rosszabbak lettek, valamint a Fed ismét galamb hangnemet iitott meg. fgy fordulhatott el6,
hogy roml6 piaci hangulatban nem rallyzik a z6ld-hasu. A jen és svajci frank vette at a szerepét,
amik tovébbra is jél teljesitenek.

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 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
valtozasa hatdssal lehet, azok megvaltoztathatéak kiilén figyelmeztetés nélkiil. Az elemzésben kialakitott vélemények nem tekinthetéek befektetési
ajanlatnak, vésdrldsra vagy eladasra torténd felhivasnak.




