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Viarhat6 fontosabb makroadatok

2010. jdl. 15. Cs Esemény/Indikdtor Vdrakozds El6z6
Magyarorszag -
Kina 4:00 GDP 2010 Q2, év/év 10.5% 10.3% (Tény)
4:00 Inflécid, junius, év/év 3.3% 2.9% (Tény)
4:00  Kiskereskedelmi forgalom, junius, év/év 18.8% 18.3% (Tény)
4:00 Ipari kibocsatds, junius, év/év 15.1% 13.7% (Tény)
USA 14:30 Friss mn-i segélykérelmek (jul. 10.) 453K 454K
14:30 Foly. Mn-i segélykérelmek (jul.3.) 4500K 4413K
14:30 Termel6i drindex, jinius, hé/hé -0.1% -0.3%
14:30 New York feldolg. ipari aktivitds, julius 18.25 19.57
15:15 Ipari kibocsdtds, junius, hé/hé 0% 1.3%
15:15 Kapacitas kihasznaltsag, junius 74.2% 74.1%
16:00 Philadelphia Fed Index, jilius 10 8
Piaci adatok
Devizaérfolyamok Devizaarfolyamok
alakuldsa EUR/HUF 278.65 278.85 USD/JPY 88.0900 88.1400
USD/HUF 218.77 219.20 GBP/USD 1.5273 1.5276
CHF/HUF 207.76 207.92 USD/CHF 1.0535 1.0537
EUR/USD 1.2732 1.2735 EUR/JPY 112.1700 112.2200
EUR/PLN 4.0580 4.0620 EURGBP 0.8334 0.8336
EUR/CZK 25.4930 25.5130 EUR/CHF 1.3413 1.3418
EUR/RON 4.2595 4.2645 USD/TRY 1.54 1.54
Hazai és BUBOR ref AKK ref. hozam/valtozas 10Y (bid) hozamok/valtozas EURIBOR ref
nemzetkézi O/N 4.40 M 5.25 -0.03 |HU10Y 7.330 -0.040 O/N 0.51
referencia- 2w 525 |em 5.35 0.05 |CZ10Y 4.104 0.000 [2w 0.53
M 5.25 1Y 5.38 -0.02 |PL10Y 5.855 0.021 M 0.57
hozamok alakuldsa 3M 5.27 3Y 6.88 -0.03 |EU10Y 2.637 -0.009 3M 0.84
6M 5.28 5Y 7.21 -0.04 |CH10Y 1.462 -0.060 6M 1.10
M 5.34 10Y 7.33 -0.04 |US10Y 3.028 -0.022 M 1.23
12M 5.38 15Y 7.30 0.01 |JP10Y 1.085 -0.060 12M 1.36
Arupiacok BRT 77.27 WTC 77 Arany 1209.65
Frissitve: 7/15/2010 8:40

Forrds: Reuters, Takarékbank

Deviza- és dllampapirpiacok

Magyarorszag Ahogy a nemzetkozi piacokon egy kisebb megallé kovetkezett tegnap a masfél hete tartd pozitiv
hangulat és emelkedések utdn, amely a mdsodik negyedéves amerikai gyorsjelentési szezonnal
kapcsolatos pozitiv varakozasok fiitottek, a forint er6sodése is megtorpant. Miutan csaknem 276-ig is
letortek az eurd/forint jegyzések fordult az irdny és nem tudott a 100%-os Fibonacci szintig
visszatesztelni a kurzus. Jelenleg 278.50-nél édllapodott meg a forint a k6zos devizaval, 218.70-nél a
dollarral és 208-nal a svajci frankkal szemben. Amennyiben a j6 lesz a JP Morgan gyorsjelentés és a
Google-¢ is a nap kés6bbi részében akkor meglehet a 275.50-es szint is. Ha esetleg mégis a jelenlegi
irany nélkiiliség, megtorpands maradna, akkor ne feledkezziink el a jinius kozepén tapasztalt 277.50-




Nemzetkozi

281.50-es savrdl, ahol elég sok id6t elid6zott a kurzus. Ennek sem zdrnank ki az esélyét, hiszen tudjuk
a gyorsjelentési szezon el6tt szoktak emelkedni a piacok, nem az alatt, végiil akdrmilyen j6 is az: buy
the rumour, sell the fact...
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Forras: Reuters
A szerdai nap sordn érkeztek a piacok az els6 megdllohoz a masfél hete tarté emelkedéseket, pozitiv
fordulatot kovetSen, amiben mar tobb mint 8%-ot emelkedtek a korabbi mélypontokrdl. A reggeli
0.5%-0s névekményt a kereskedés végére nagyrészt visszaadtak a f6bb indexek és 0 kornyékén zartak
(kis pluszokkal, kis minuszokkal). Az Eurézéna majusi ipari kibocsitdsa ugyan novekedni tudott
juniusban (hé/hé alapon 0.9%-al, mig év/év alapon 9.4%-al) de a szdmok némileg alulmultik a
véarakozasokat. A technoldgiai szektor tovabbra is erds volt az Intel meglepGen jé6 masodik negyedéves
eredményei miatt, viszont a bankszektor kisebb eladéi nyomas ala keriilt. Tegnap kezdte két napos
iilését a Bazeli Bizottsag a Bazel III irdnyelvekrdl. Kérdés milyen szigoru elvekben dllapodnak meg. A
cél egyrészt a pénziigyi rendszer stabilitdsanak garantaldsa, egy a 2008-2009-es-hez hasonld vélsag
elkeriilése, de mindez tgy, hogy a gazdasigi névekedést se fogjak vissza ezzel (pl. tdl nagy
tékekritériumok, ami bankok aktivitasat, hitelezését csokkenti). Az 14j szabédlyozas a bankok profitjara
is komoly gravitacids hatdssal lehet. Emellett annak ellenére, hogy varhatdan a legtobb bank 4t fog
menni az CEBS stressz tesztjein, de érdekl&déssel vérja a piac a jilius 23-ai eredményhirdetést.

A tengerentuli részvényindexek mar piros tartomanyban nyitottak tegnap, de a kereskedés végére itt is
0 koriili eredmények sziilettek, egyediil a technoldgiai Nasdaq tudott 0.35%-ot emelkedni. A tegnapi f§
makroadat a jiniusi amerikai kiskereskedelmi forgalom volt, ami sorozatban a masodik hé/hé alapt
csokkenését produkdlta juniusban. Az aruhazak, boltok forgalma 0.5%-al csokkent a mdjusi értékhez
képest (az elemz8i konszenzus 0.2%-o0s esést josolt), de mar mdjusban is 1.1%-os csokkenés valdsult
meg aprilishoz viszonyitva. Két egymads utani negativ érték 2009. februdr-marcius éta nem fordult eld.
(Igaz, 2009 juniusahoz képest csaknem 5%-al novekedett a kiskeresked6k forgalma. Tovabba az
autéeladasok nélkiili mutaté csak 0.1%-o0s hé/hé alapt csokkenést mutatott, mig az autéeladasoktol,
toltéallomasok forgalmatdl és épitipari cikkektSl megtisztitott adat 0.2%-os noévekedésrdl adott
szamot.) Mindenesetre tény, hogy a szdimok az amerikai gazdasagi felivelés lassulasat vetitik el6re, a
legfrissebb bizalmi, beszerzési manager indexekkel és ingatlanpiaci adatokkal egyetemben. Tehat
kamatemelés még késébb varhatd a Fed-tdl, a legfrissebb elemz8i konszenzus szerint legeldszor csak
2011 nyaran. Ehhez kapcsoléddan tegnap tette kozzé a Fed a legutébbi FOMC iilés jegyzSkonyvét,
melyben a pontos részletek hidnyaban széba keriiltek tjabb gazdasigi novekedést stimuldlé monetaris
lazitasi intézkedések. A Fed a korabbi 2010-es amerikai gazdasagi névekedésre vonatkozoé becslését 3.2-
3.7%-r0l 3-3.5%-ra vitte le. Varakozasa szerint a munkanélkiiliség 9% fol6tt marad az év végén is és
csak 2012-re véarhatd, hogy 7% ald csokkenjen. Tehat nem csak az Eurézdnds, de a tengerentuli
gazdasagi novekedésben is egyre tobben varnak lassuldst (igaz, nem W-t), ami limitdlhatja a
részvénypiacok emelkedését. Néhdny hoénapos tavlatban a legvaldszinlibb szcenarié tovébbra is az
oldalazas.




Devizdk

A csttortoki azsiai kereskedés soran is a profitrealizalds szele érz6dott, nagyjabdl 1%-al zartak lentebb
a f6bb indexek. Elég intenziv mostansdg az adatdomping, ezuttal a kinai méasodik negyedéves GDP
adatok, valamint a f§ juiniusi makroszamok lattak napvildgot. A vilag harmadik legnagyobb gazdasaga
az els6 negyedévhez képest kissé lassult, az akkori 11.9%-os éves névekedéshez képest csak 10.3%-al
novekedett, ami viszont taldn egyike volt a legpozitivabb kimeneteleknek. Hiszen nagyon sokan
aggodtak a kinai gazdasag tulheviilése miatt, de ugy latszik a hitelezési volumen dllami korlatozasa és a
stimulus intézkedések kifutdsa egy (kinai mércével!) mérsékeltebb iitemre kalibraltak be a névekedést.
A juniusi kiskereskedelmi forgalmi és ipari termelési adatok is kiegyenstlyozott névekedésrél adtak
szamot, valamint az inflaci6 is csokkent némileg a korabbi 3.3%-r61 2.9%-ra év/év alapon. Ezen adatok
fényében Kindnak teljesitményét 5-Osre lehet értékelni és nem valdszinti komolyabb monetaris
szigoritds sem.

A nyugat-eurdpai piacok csiitortok reggel 0.5%-o0s piros tartomdnyban tartdézkodnak, egyelére még a
tegnapi, leginkdbb technikai jellegli megtorpands hatdsa érzédik, de ez koénnyen véltozhat, hiszen a
bankpapirok esésére konnyen gydgyirt hozhat egy vartnal jobb 12:30-as JP Morgan gyorsjelentés,
valamint az amerikai t8zsdezards utdni Google eredménybeszamolé. Emellett egy sor amerikai
makroadat lat napvildgot, melyek szintén komoly piacbefolydsold hatdssal lehetnek.

Az eurd/dollar tovébbra is emelked§ trendben van amint az az alabbi dbran is lathaté. Sokkal t6bb
negativ dolog lett bedrazva az eurdba, mint a dollarba és latvan, hogy az amerikai gazdasdg is lassulni
fog, az el6bbi tényre most lassan kezdenek raébredni a befektet6k. A tegnapi részvénypiaci
megtorpanasdnak erétlenségét az is jelzi, hogy a kereszt nem jott lentebb, a befektet6k nem
menekiiltek a dollarba. Az dbran szintén lathatd forditott fej vall alakzat is arra enged kovetkeztetni,
hogy felfelé 1.30 felé van az irdny a keresztben.
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Kapcsolatok

Pénz- és TSkepiaci Uzletdg, igazgaté

Breznay Endre +36 1457 8989 breznay.endre @ tbank.hu
Deviza kereskedelem

Bodonyi Erzsébet +361 457 8988 bodonyi.erzsebet@tbank.hu
Felkai Gabor +36 1457 8980 felkai.gabor@tbank.hu
Szabados Géza +36 1457 8982 szabados.geza@tbank.hu

Mucsi Balazs
Keresztesi Gabor
Sziics Rébert

+36 1457 8983
+36 1457 8939
+36 1457 8972

mucsi.balazs @tbank.hu
keresztesi.gabor @tbank.hu

szucs.robert@tbank.hu

Ko6tvény kereskedelem

Molndr Istvan +36 1 457 8984 molnar.istvan@tbank.hu
Pardi Erika +36 1 457 8987 pardi.erika@tbank.hu
Racskd Adrian +36 1457 8986 racsko.adrian@tbank.hu
Kénya Péter +36 1457 8985 konya.peter@tbank.hu
Bocska Agnes +36 1457 8936 bocska.agnes@tbank.hu
Részvény kereskedelem

Galbavy Péter +36 1457 8930 galbavy.peter@tbank.hu
Zillich Istvan +36 1457 8931 zillich.istvan@tbank.hu
Szegedi Attila +36 1457 8932 szegedi.attila@tbank.hu
Szabé Péter +36 1457 8938 szabo2.peter@tbank.hu
Viarhalmi Aletta +36 1 457 8935 varhalmi.aletta@tbank.hu
Private Banking

Szab6 Akos +36 12254216 szabo.akos@tbank.hu
Miké Péter +36 1225 4220 miko.peter@tbank.hu
Pohl Andras +36 12254219 pohl.andras@tbank.hu
Strukturalt termékek

Szerencsi Péter +36 1 457 8981 szerencsi.peter@tbank.hu
Tapaszti Attila +36 1 457 8944 tapaszti.attila@tbank.hu
Elemzés

Suppan Gergely +36 1457 8942 suppan.gergely@tbank.hu
S6ros Csaba +36 1457 8947 soros.csaba@tbank.hu
Cim: H-1122 Budapest, Pethényi koz 10.

FAX: +36 1457 8997, + 36 1 201 2576

Homepage www.takarekbank.hu

Reuters MTBH

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.




