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Viarhat6 fontosabb makroadatok

2010. jil. 29. Cs Esemény/Indikdtor Vdrakozds El6z6
Magyarorszag 9:00 Termeldi drindex, jinius, év/év 7% 6.9% (Tény)
Japan 1:50 Kiskereskedelmi forgalom, junius, év/év 3.2% 3.2% (Tény)
Németorszig 10:00 Munkanélkiiliségi rata, jilius 7.6% 7.6% (Tény)
USA 14:30 Friss mn-i segélykérelmek (jul. 24.) 459K 472K
14:30 Foly. mn-i segélykérelmek (jul.17.) 4550K 4571K

Piaci adatok

Devizaérfolyamok Devizaarfolyamok
alakuldsa EUR/HUF 283.10 283.50 USD/JPY 87.3700 87.4000
USD/HUF 217.12 217.65 GBP/USD 1.5623 1.5626
CHF/HUF 206.13 206.50 USD/CHF 1.0529 1.0534
EUR/USD 1.3036 1.3037 EUR/JPY 113.9000 113.9300
EUR/PLN 3.9950 3.9990 EURGBP 0.8341 0.8345
EUR/CZK 24.7390 24.7890 EUR/CHF 1.3729 1.3734
EUR/RON 4.2463 4.2513 USD/TRY 1.51 1.51
Hazai és BUBOR ref AKK ref. hozam/valtozas 10Y (bid) hozamok/valtozas EURIBOR ref
nemzetkézi O/N 4.49 3M 5.55 0.00 |HU10Y 7.260 0.000 O/N 0.59
referencia- 2W 5.25 oM 5.52 0.00 |CZ10Y 3.877 -0.006 2W 0.61
1M 5.25 1Y 5.65 -0.02 |PL10Y 5.841 0.000 M 0.64
hozamok alakulisa 3M 5.32 3Y 7.05 -0.03 |EU10Y 2.738 0.010 3M 0.90
6M 5.36 5Y 7.23 -0.04 |CH10Y 1.497 -0.006 6M 1.14
M 541 10Y 7.26 0.00 |US10Y 2.999 0.004 M 1.29
12M 5.47 15Y 7.23 0.00 |JP10Y 1.095 -0.006 12M 1.42
Arupiacok BRT 71.7 WTC 77.06 Arany 1168.45
Frissitve: 7/29/2010 8:44

Forrds: Reuters, Takarékbank

Deviza- és dllampapirpiacok

Magyarorszag A forint a tegnapi nap folyamaén stabilan tartotta magat a 282-284 savban az eurdval, 206-koérnyékén a
svajci frankkal, és 217-ndl a dollarral szemben. Lévén, hogy a nemzetkozi piacokon is némileg
mérséklédott az optimizmus, ami tovabb tudta volna hajtani a f&bb részvényindexeket felfelé, igy a
fejléd6-piaci devizdk irdnti kereslet is valamelyest csokkent. Egyediil a zloty tud folyamatosan
menetelni, ami a kordbbi 4-es ellendlldst attorve, mar 3.9930-ndl jar az eurdval szemben. Tegnap a
kormany ismertette a masodik Széchenyi terv alapkéveit, melyben vazoltak, hogy mely iparagakra
akarnak fokuszdlni (egészségipar, z0ld gazdasdg, logisztika, épitSipar, kutatas-fejlesztés). A terv
alapvetden az unids forrasokra épiil, konnyebb palyazasi feltételekkel, kisebb biirokracidval. Ez abbdl a
szempontbdl pozitivan értékelhets, hogy nem fog hatalmas koltségvetési dldozatokkal jarni, kérdés
mire lesz elég. A 2010-es év masodik felét a koltségvetési konszolidacié évének jelolték meg, a 2011-
12-t a strukturalis atalakitdsok éveinek és ezt kovetSen szdmolnak komoly fenntarthaté gazdasigi
novekedéssel. A program ismertetésének nagy hatdsa nem volt a forint arfolyamara, a nap kés6bbi
részében tovébbra sem varjuk 282 ald az eurd/forint kurzus, ami jelenleg 283.30-on tartézkodik. A
tegnapi 282-284-es sav lesz varhatdéan iranyadé. Nincs akkora lendiilet és akkora baj sem, hogy kit6rjon
ebbdl a savbol, és mar a befektetSk tobbsége a pénteki amerikai GDP adatot varja. Az IMF térgyaldsok




Nemzetkozi

megszakaddasa 6ta els6 mai allamkotveny aukcié hozamai lesznek érdekesek 11:30-kor.
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Forras: Reuters
Mig a tengerentuli részvényindexek mdr kedden is O koriili teljesitménnyel zartak, addig a nyugat-
europai térség t6zsdéin csak szerddra érkezett meg a megtorpands. Igaz kedvez§ viéllalati eredményeket
még most is lathattunk (pl. British-American Tobacco), de a 6 napja tarté emelkedd trend kifaradast
mutatott. Az aldbbi dbran a DAX indexet vettitk gércsd ald, ahol lathat6, hogy a julius kozepi (az
amerikai gyorsjelentési szezon kezdete el6tti 6.250-hez kozeli ellendllasr6l pattant vissza az index
tegnap. Igy annak ellenére, hogy nap kézben 0.7%-os pluszban is jart a DAX a nap végére 0.3%-al
lentebb zart hétf6hoz képest, a tobbi térségi index is 0-0.5%-o0s eséssel fejezte be a kereskedést.
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A tengerentuli piacokon viszont mar 0.3-1%-os esést lathattunk a tegnapi nap folyamdn, az S&P 500
indexnek ugy tinik egyel6re ellendlldsi és nem tdmasz szintként szolgdl a jelenleg 1.114-nél jaré 200
napos mozgodatlag. A kiadott gyorsjelentések sem voltak egyértelmtien pozitivak, mig a Visa nyeresége
feliilteljesitette a varakozasokat, addig a Boeing az egész éves forgalmi véarakozasait csokkentette.
Tovabbi negativ hir volt, hogy a jiniusi tartds fogyasztasi cikkek rendeléséllomanya ismételten 1%-al
csokkent hé/hé alapon Amerikaban, mig az elemzdék ellenkezd eldjeld adatot (1% emelkedést) vartak.
S6t mi t6bb, a mult havi elézetesen jelentett 0.6%-os csokkenést is 0.8-ra modositottdk le. Ez az
legutdbbi ingatlanpiaci adatokkal egyiitt azt jelzi, hogy az amerikai gazdasagi felivelés lassul, tehat a
magdanszemeélyek és a véllalatok is kevesebb beruhdzast eszkozolnek. Emellett a Fed éltal kiadott Beige
Book (az MNB infliciés jelentéséhez hasonlé kiadvany) is inkdbb negativ ténusd volt. Ugy tiinik,
annak ellenére, hogy az eddig jelentd vallalatok 77%-a magasabb eredmény jelentett a varakozdsoknal,
tovabbra is a sdvkereskedés van érvényben. A hattérben megléve kozép és hosszt-tavi bizonytalansagi




faktorok nem engedik egy-egy ellendllasi szinten til emelkedni a részvények arfolyamat.

Az azsiai piacokon ugyanakkor ismételten pozitiv hangulatot tapasztalhattunk, ne feledjiik, hogy itt
most kapcsolt magasabb fokozatba a helyi gyorsjelentési szezon és pozitiv meglepetésekbél van béven,
pl. a Sony, a Toshiba és a Nissan. Néhany kivételtd] eltekintve a technoldgiai, elektronikai szektor
szinte mindenhol kivaldan teljesit, igy ez lehet az az ipardg, ami hdzderdt jelenthet a valsagbol vald
kildbalashoz, illetve a mar beindult térékeny konjunktura életben tartdsdhoz. A nyugat-eurépai piacok
csiitortok reggel egyel6re 0.2-0.3%-os emelkedést mutatnak, amihez hozzajarul a Shell megugréd
profitot jelz6 gyorsjelentése és a német munkanélkiiliségi rata 7.6%-ra valé csokkenése is. Eurépéban is
most gyorsul fel a gyorsjelentési szezon, a nap késGbbi részében a Volkswagen, Continental, a
Lufthansa és a Siemens eredményei jelennek meg. Amerikai makroadat a friss és folyamatos
munkanélkiili segélykérelmek lesznek teritéken, mig vallalatok koziil az ExxonMobil és a Motorola fog
gyorsjelentést k6zolni. Az elkovetkezd napok kérdése az lesz, hogy folytatédik —e a korabban emlitett
savokban valé mozgds, vagy adott esetben egy vartnal jobb masodik negyedéves US GDP adat hatdsara
ki tudnak torni sdvokbdl a részvények.

Az eurd/dollar mostanra attorte az eddig erds ellenalldsnak mutatkozd 1.3040-es ellendlldst és mar
1.3060-n4al jar a kurzus. Tovébbra is tartjuk magunkat ahhoz az 4lldspontunkhoz, hogy még a pénteki
amerikai GDP adat el8tt 1.31 folé fog menni a kurzus, elssorban az amerikai gazdasig lassuldsa
mogotti érvek miatt (majd utdna vissza 1.30 ald.)

Egyéb makrogazdasagi hirek

Magyarorszag

A varakozasainkhoz kozel, év/év alapon 6.9%-al névekedtek a magyar termelSi drak jiniusban, a
majusi 5.5%-os dinamikahoz képest. Egy hénap alatt 1.4%-os névekedést figyelhettiink meg az ipari
termékek araiban. A belfoldi értékesitési drak éves szinten 9.2%-al emelkedtek, mig az export
értékesitések eladasai 4.7%-al. A kovetkezd honapokban tovabbi mérsékelt PPI emelkedést varunk, a
bézishatdsok és a forint gyengiilése miatt, de ez szdmitdsaink szerint nem fog beépiilni az inflacidba.

Flemzd: Soros Csaba




Kapcsolatok

Pénz- és TSkepiaci Uzletdg, igazgaté
Breznay Endre

Deviza kereskedelem
Bodonyi Erzsébet
Felkai Gabor
Szabados Géza

Mucsi Balazs
Keresztesi Gabor
Szlics Robert

Ké6tvény kereskedelem
Molnér Istvan

Pardi Erika

Racsko Adrian

Kénya Péter

Bocska Agnes

Részvény kereskedelem
Galbavy Péter

Zillich Istvan

Szegedi Attila

Szabé Péter

Vérhalmi Aletta

Private Banking
Szab6 Akos
Miké Péter
Pohl Andras

Strukturilt termékek
Szerencsi Péter
Tapaszti Attila

Elemzés
Suppan Gergely
Soros Csaba

+36 1 457 8989

+36 1457 8988
+36 1 457 8980
+36 1 457 8982
+36 1457 8983
+36 1457 8939
+36 1457 8972

+36 1 457 8984
+36 1 457 8987
+36 1 457 8986
+36 1 457 8985
+36 1 457 8936

+36 1 457 8930
+36 1457 8931
+36 1 457 8932
+36 1457 8938
+36 1 457 8935

+36 122542 16
+36 1225 42 20
+36 12254219

+36 1 457 8981
+36 1 457 8944

+36 1457 8942
+36 1 457 8947

breznay.endre @tbank.hu

bodonyi.erzsebet@tbank.hu
felkai.gabor@tbank.hu

szabados.geza@tbank.hu
mucsi.balazs @tbank.hu

keresztesi.gabor @tbank.hu
szucs.robert@tbank.hu

molnar.istvan@tbank.hu
pardi.erika@tbank.hu
racsko.adrian@tbank.hu
konya.peter@tbank.hu
bocska.agnes@tbank.hu

galbavy.peter@tbank.hu
zillich.istvan@tbank.hu
szegedi.attila@tbank.hu
szabo2.peter@tbank.hu
varhalmi.aletta@tbank.hu

szabo.akos@tbank.hu
miko.peter@tbank.hu
pohl.andras@tbank.hu

szerencsi.peter@tbank.hu
tapaszti.attila@tbank.hu

suppan.gergely@tbank.hu
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 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 szavatossdgot 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 tekinthetSek befektetési
ajanlatnak, vésdrldsra vagy eladasra torténd felhivasnak.




