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Varhat6 fontosabb makroadatok a héten

Vdrakozds

2010. aug. 02. H

Esemény/Indikdtor

Magyarorszag 10:00 Beszerzési manager index, julius 52.5 53.5 (Tény)
USA 16:00 ISM feldolgozdipari BMI, jdlius 54.2 56.2
16:00 Epit6ipari kiaddsok, junius, h6/hé -0.5% -0.2%

2010. aug. 03. K Esemény/Indikdtor Vdrakozds

Magyarorszig -

Eurézéna 11:00 Termeldi drindex, jinius, év/év 3.1% 3.1%
11:00 Termel6i drindex, jinius, h6/ho 0.4% 0.3%

USA 14:30 Személyes bevételek, junius, hé/héd 0.2% 0.4%
14:30 Személyes kiadasok, junius, hé/hé 0.1% 0.2%
16:00  Gyaripari megrendelések, junius, h6/hé 0% -1.4%
16:00 Folyamatban 1évé latkés’vésérlésok, junius, 1.5% _30%

hé/hé

2010. aug. 04. Sz Esemény/Indikdtor Virakozds
Magyarorszag -
Euréz6na 11:00  Kiskereskedelmi forgalom, junius, év/év 0.1% 0.2%
11:00 Kiskereskedelmi forgalom, jinius, h6/hé -0.1% 0.1%
USA 1415 ADP (magél,lsze,ktorl?eli.)l ' 35K 13K
foglalkoztatottsag valtozas, julius
16:00  ISM feldolgozdiparon kiviili BMI, julius 53 53.8

Vdrakozds

2010. aug. 05. Cs

Esemény/Indikdtor

Magyarorszag 9:00 Ipari termelés, junius, év/év 13.7%
9:00 Ipari termelés, jinius, h6/ho 5.4%
Nagy-Britannia 13:00 Alapkamat dontés 0.5% 0.5%
Eur6zéna 13:45 Alapkamat déntés 1% 1%
USA 14:30 Tarts fogyasztdsi cikkek -1.3% 2.8%
rendelésdllomdnya, mdjus, h6/hé
14:30 Friss mn-i segélykérelmek (jul. 31.) 455K 457K
14:30 Foly. Mn-i segélykérelmek (jul. 24.) 4536K 4565K

Esemény/Indikdtor

Vdrakozds

2010. aug. O6. P

Magyarorszig 9:00 Kiilkereskedelmi mérleg, jinius 423.6m EUR
Nagy-Britannia 10:30 Ipari termelés, junius, h6/ho 0.1% 0.7%
10:30  Feldolgozd ipari termelés, junius, h6/hé 0.4% 0.3%
Japén 1:30 Infldcid, méjus, év/év -1.1% -1.2%
USA 14:30 Mezc’igazdas,égon, kiviili fog%a.lkoztatottség 60K 125K
valtozas (NFP), jalius
14:30 Munkanélkiiliségi rata, julius 9.6% 9.5%




Piaci adatok

Devizaérfolyamok Devizaarfolyamok
alakuldsa EUR/HUF 282.24 282.49 USD/JPY 86.6600 86.7000
USD/HUF 215.81 216.27 GBP/USD 1.5770 1.5773
CHF/HUF 206.68 206.89 USD/CHF 1.0447 1.0448
EUR/USD 1.3065 1.3070 EUR/JPY 113.2500 113.3200
EUR/PLN 3.9842 3.9873 EURGBP 0.8285 0.8288
EUR/CZK 24.7400 24.7900 EUR/CHF 1.3652 1.3657
EUR/RON 4.2370 4.2420 USD/TRY 1.50 1.50
Hazai és BUBOR ref AKK ref. hozam/valtozas 10Y (bid) hozamok/valtozas EURIBOR ref
nemzetké6zi O/N 4.47 3M 5.55 0.00 |HU10Y 7.235 0.015 O/N 0.58
referencia- 2w 5.25 oM 5.52 0.04 |CZ10Y 3.834 -0.049 2W 0.60
. 1M 5.25 1Y 5.65 0.00 |PL10Y 5.882 0.000 1M 0.65
hozamok alakulisa 3M 5.32 3Y 7.01 0.01 |EU10Y 2.684 0.025 3M 0.90
6M 5.36 5Y 7.16 0.00 |CH10Y 1.486 -0.010 6M 1.15
M 5.41 10Y 7.24 0.02 |US10Y 2.929 0.023 M 1.29
12M 5.47 15Y 7.15 0.02 |JP10Y 1.058 -0.010 12M 1.42
AmPiacok BRT 78.84 WTC 78.85 Arany 1181.6
Frissitve: 8/2/2010 9:18

Forrds: Reuters, Takarékbank

Deviza- és dllampapirpiacok

Magyarorszag

A mult hét folyamén a forint erds6dni tudott az Osszes f6bb devizaval szemben, az el6z hét pénteki
S&P és Moody’s dltal bejelentett rating feliilvizsgdlat hire utdn. Igaz, a mésodik Széchényi terv
beharangozdsanak egyel6re kevés piaci hatdsa volt (nem csoda, hiszen kozép tavu intézkedéssorozatrdl
van szd), de fokozatosan csokkent a bizonytalansig a magyar eszkozok koriil. Ezt jelezték a sikeresen
zarult DK]J és dllamkotvényjegyzések is. A hét eleji 287-288-as szintekrdl indulva mar keddre a 282-
284-s sav alakult ki az eurd/forint jegyzésekben, mig a svajci frankkal ill. a dollarral szemben 206 és
216-218-as szintek stabilizdlédtak. Igaz, jelezve az, hogy az atmeneti megnyugvds még mindig
rendkiviil ingatag (mégiscsak a junk kategoria elStt adllunk az S&P-nél) a mult hét pénteki amerikai
GDP el6tt jott egy dtmeneti jelentSsebb gyengiilés, mikor ismét 286 f6lé kuszott a kurzus. De miutdn
az adat majdhogy nem neutrdlis volt piaci szempontbdl, mostanra ismét 282 kornyékére er8s6dott a
hazai deviza. A forint el6tt a mult heti minimum, a 281.30-as szint 4ll tdmaszként, amennyiben ezt
attori, 280-ig, majd 279-ig mehetnek a jegyzések a hét késébbi részében. A BUX index is csaknem
1.5%-ot emelkedett az elmult hét sordn, e héten fontos magyar gyorsjelentések latnak napvildgot az
Egis és a Magyar Telekom részérdl, a mult heti (vartnal jobb) Richter utan.
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Nemzetkozi

USA GDP 2010
Q2

Optimistan
indul a hét

Az elmult hetet Osszességében 0 koriili teljesitménnyel/minimalis minuszban fejezték be a f&bb
nemzetkozi tézsdeindexek. A masodik negyedéves gyorsjelentési szezonban a vallalatok 80%-a
véarakozasokon feliili eredményrdl szamolt be, igaz a forgalmi, bevételi adatok mar nem mindenhol
okoztak pozitiv meglepetést. Ezt figyelhettitk meg a mult hét pénteken jelentd Chevronnal és a
Mercknél is. De az elmult 5 kereskedési nap legfontosabb makroadata a pénteken koézzétett masodik
negyedéves amerikai GDP volt.

Az amerikai gazdasag 2010 masodik negyedévében évesitett 2.4%-al novekedett az elsé negyedévhez
képest, mig az elemz6i varakozdsok 2.5% (Reuters) 2.6% (Bloomberg) névekedésrél széltak. DE! Az
els6 negyedéves utoljara felillvizsgalt adatot +2.7%-r6l + 3.7%(!)-ra mddositottak fel. Tehat ehhez
viszonyitva értendd a mostani 2.4%, ami igy mar sokkal pozitivabb fényben tiinik fel. Mindenesetre az
megallapithatd, hogy az amerikai gazdasagi felivelés lassult a masodik negyedév soran, de igy is a 80
éve nem latott recesszidt kovetGen sorozatban a negyedik negyedéves novekedését regisztralta. A
visszafogottabb konjunktira elsdsorban az import megugrasa, igy a negativ nett6 export és a fogyasztds
mérséklédése kovetkeztében allt el6. Aldbbi tablazatunkban a felhasznalasi oldal novekedésének
valtozasait kovethetjilk nyomon. A véllalati beruhazasok, fejlesztések tovabbra is meredeken néttek,
viszont ismét névekedésnek indultak a kormanyzati vésarlasok, tehdt a mesterséges kereslet.

USA GDP 2010 Q2 n.év/n.év, 2010 Q1 n.év/n.év,
felhasznalasi oldal évesitett évesitett

GDP 2.40% 3.70%
Fogyasztds 1.60% 1.90%
Beruhézis 28.80% 29.10%
Export 10.30% 11.40%
Import 28.80% 11.20%
Korményzati vésarlas 4.40% -1.60%

Ugyanakkor érdemes kiemelni, hogy a GDP deflator - ami az infldci6éval ellentétben nem fix kosdrral,
hanem a kibocsatdsnak megfelel6 stlyokkal méri az drak noévekedését - évesitett 1.8% lett
negyedév/negyedév alapon az aprilis-juniusi idészakban. Ez a korabbiaknal nagyobb inflacidés nyomast
feltételez, amit amennyiben az dtszivarog az inflaciéba (amerikai CPI juniusban még csak 1.2% volt
év/év alapon) lehet, hogy a Fed-nek hamarabb kell kezelnie mint gondolni. Az adatnak péntek
délutan kevés piaci hatdsa volt, kés6bb viszont inkdbb a tetten ért lassuldst fogjak kihangstlyozni az
elemz6k, de panik, vagy W-r8l még sz6 sincs. Tehdat ennek fényében varhatéan marad a sivkereskedés
a f6bb instrumentumokban.

A GDP-n kivill még a feliilvizsgalt juliusi Michigan fogyaszt6i bizalmi index, valamint a Chicago
beszerzési manager index ldtott napviligot pénteken, mindkett§ feliilteljesitette az elemz4i
konszenzust. gy a nyitds utani csaknem 1%-os minuszt a kereskedés végére sikeriilt ledolgozniuk a
f&bb indexeknek a tengerentilon és végiil 0 koriil fejezték be a hetet. A julius hénapot viszont mind a
Dow, mind az S&P 500, mind a Nasdaq 7%-os emelkedéssel zirta, ezzel idén a legjobb hénapjukat
produkalva, a mdjus-jiniusi 6sszesen nagyjabol 14%-os esés utan. (Igaz, mindez a nyaron megszokott
alacsony forgalommal pérosult.) E mogott elsGsorban a masodik negyedéves vallalati gyorsjelentések
allnak, amikkel kapcsolatosan mar a szezon el6tt felfokozottak voltak a vdrakozdsok és emelkedésnek
indultak a t6zsdék is. Viszont tovdbbra sem léptek ki a f6bb instrumentumok (akdr részvény, akar
deviza) az elmult 2-3 honapban tapasztalt sdvokbdl, hiszen hidba a jobb vallalati szdmok, a
makroadatok fokozatos lassuldst mutatnak.

Ezzel cseng egybe a hétvégén kiadott két juliusi kinai beszerzési manager index adat is, melyek koziil
az egyik mdr a felivelést a visszaeséstdl elvalaszté 50 pont ald esett, a masik még csak 51.2-re
mérséklédott. Igaz, aggodalomra még igy sincs ok, hiszen Kindval kapcsolatban pont a talheviiléstdl
féltek az elemz6k, a befektetSk. Erdekes médon az 50 pont koriili BMI-ok Kinaban 11-13%-o0s GDP
novekedést prognosztizdlnak, igy a vildg jelenleg masodik legnagyobb gazdasiga 2025-ben mar
véarhatdan jé eséllyel indul az els helyért (megel6zve az USA-t). A hétf6i azsiai kereskedés sordn a jen
folyamatos erds szintje mellett 1.5-1.8%-os napon beliili emelkedés valdsult meg, egyediil a Nikkei
emelkedett visszafogottabb titemben (+0.3%), mig a nyugat-eurdpai t6zsdék csaknem 1%-os pluszban




tartézkodnak a nyitds utdn. Ehhez hozzajarult a Honda és a BNP Paribas kivalé masodik negyedéves
eredménye is. Az amerikai futures-ek is 1%-al fentebb jirnak, tehat a mult heti Gsszességében
stagnalds utan ismét nekifuthatnak az indexek a korabbi ellenalldsoknak (DAX 6.250, S&P 500 200
napos mozgoatlag 1.114-nél). Amennyiben ezeket sikeriilne 4ttorni, jo eséllyel mehetnének tovabb a
bikak. A nap kés6bbi részében az amerikai ISM beszerzési manager index mellett az HSBC és a Metro
jelent. A héten a legfontosabb adat pedig a pénteki amerikai munkanélkiiliségi adat lesz. Az
eurd/dollar ismét nekifutni latszik a mult heti 1.3090-es ellenalldsnak, jelenleg 1.3060-ndl jarnak a
jegyzések. A svijci frank is gyengiilget, az eurdval szemben 1.3680-ndl jir a kereszt az optimista
hangulatban, egyediil a jen tartja erds pozicidit.

Flemzd: Sorés Csaba
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Cim: H-1122 Budapest, Pethényi koz 10.
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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, helytallosigarol a Magyar Takarékszovetkezeti Bank Zrt. biztositékot nem kapott, ezért a
dokumentumban leirtak teljességével és pontossigival 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.




