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Viarhat6 fontosabb makroadatok

2010. aug. 13. P 5 Esemény/Indikdtor Vdrakozds
Magyarorszag 9:00 GDP 2010 Q2, év/év (el&zetes) 1.1% 1% (Tény)
9:00 GDP 2010 Q2, n.év/n.év (elGzetes) - 0% (Tény)
9:00 Ipari termelés, jinius, év/év (végleges) 12.6% (Tény) 12.6% (Tény)
Csehorszig 9:00 GDP 2010 Q2, év/év (elGzetes) 2.3% 2.2% (Tény)
Euréz6na 11:00 GDP 2010 Q2, év/év (elbzetes) 1.4% 0.6%
11:00 GDP 2010 Q2, n.év/n.év (el6zetes) 0.7% 0.2%
USA 14:30 Inflacid, julius, év/év 1.2% 1.1%
14:30 Inflacid, julius, h6/hé 0.2% -0.1%
14:30  Kiskereskedelmi forgalom, jdlius, h6/hé 0.5% -0.5%
15:55 Michigan fogyasztdi bizalmi index, 69.3 678
augusztus
16:00 Uzleti raktarkészletek, janius, h6/hé 0.2% 0.1%
Piaci adatok
Devizaérfolyamok Devizaarfolyamok
alakuldsa EUR/HUF 279.21 279.41 USD/JPY 86.0500 86.0800
USD/HUF 216.69 216.84 GBP/USD 1.5637 1.5643
CHF/HUF 206.47 206.64 USD/CHF 1.0491 1.0495
EUR/USD 1.2883 1.2889 EUR/JPY 110.8900 110.9100
EUR/PLN 3.9820 3.9850 EURGBP 0.8235 0.8241
EUR/CZK 24.7150 24.7450 EUR/CHF 1.3517 1.3522
EUR/RON 4.2250 4.2300 USD/TRY 1.51 1.51
Hazai és BUBOR ref AKK ref. hozam/valtozas 10Y (bid) hozamok/valtozas EURIBOR ref
nemzetkézi O/N 4.48 3M 5.47 0.00 |HU10Y 7.080 -0.035 O/N 0.56
referencia- 2W 525 feM 547 0.00 [cz1oy 3.630 0.018  |2W 0.59
hozamok alakuldsa M 5.27 1Y 5.50 0.00 |PL10Y 5.805 0.000 M 0.65
3M 5.33 3Y 6.84 -0.05 |EU10Y 2.435 0.004 3M 0.90
6M 5.39 5Y 6.93 -0.07 |CH10Y 1.290 -0.015 6M 1.15
M 545 10Y 7.09 -0.02  |US10Y 2.736 -0.011 M 1.30
12M 5.53 15Y 7.04 -0.01 |JP10Y 0.994 -0.015 12M 1.42
Arupiacok BRT 82.12 WTC 80.67 Arany 1216.95
Frissitve: 8/13/2010 8:46
Forrds: Reuters, Takarékbank
Deviza- és dllampapirpiacok
Magyarorszag Annak ellenére, hogy a csiitortokon még folytatddott a negativ a hangulat a nemzetkézi piacokon,

a régids devizdk jol teljesitettek és az el6z6 nap kialakult 280-282.60-as siavban mozgott az
eurd/forint, valamint a 216-219-es savban a dollar/forint. Egyediil svajci frankkal szemben gyengiilt
a forint és a reggeli 206-os szintekrél 208 folé emelkedett az drfolyam tegnap. A vértndl jobb
masodik negyedéves német GDP most segiti a nyugat-eurdpai t6zsdéket, javitja a hangulatot a
harom napi elad6i nyomas utdn. A magyar GDP — a varttol csak hajszdlnyira elmaradé — éves 1%-os
iitemben novekedett (kiigazitatlanul) az aprilis-juniusi id8szakban, igaz negyedév/negyedév alapon
nem tudott bdviilést felmutatni, ami gazdasagi felivelés korlataira utal. Ennek ellenére a forint




Allampapir aukcié

Nemzetkozi

Most akkor melyik
térség a gyengébb
az USA vagy az EU?

egylitt erésodik péntek reggel a tobbi régiés devizaval — a cseh korondn az erds cseh GDP adat
érz8dik, mig a zloty az ismételten megszellGztetett 2010-es lengyel kamatemelés miatt is er8sodik —
és 280 alatt jar az euréval szemben. Amennyiben a kedvez6 hangulatot megerdsiti egy vartnal jobb
Eur6zénas GDP adat, akkor mehet felfelé az eurd/dolldr, és lefelé az eurd/forint (a régi szabaly
szerint), el6sz6r 278.50-ig, majd 277.50-ig.
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A tegnapi allamkotvény aukcién tapasztalhaté kielégits érdeklédés kovetkezményeként, az AKK a
két héttel ezelSttihez képest 31 bézisponttal alacsonyabb, 6.82%-os hozam mellett tudott
kibocsatani 3 éves allamkotvényeket 20mrd forint értékben. Az 5 és 10 éves kotvényaukcidkon
mindkét esetben 27 bazispontos jegyzési hozamcsokkenés valosult meg — rendre 6.82% és 7.09%-ig
— és az allamadéssdg kezeld elGzetesen felkinaltndl 2-2mrd forinttal az tébbet 17mrd forintnyit
jegyzett le. A masodpiaci hozamgorbe révid végén nem tortént valtozas a hozamokban, mig a
hosszi végén 1-7 bazispontos ismételt ereszkedés ment végbe.

A nyugat-eurdpai indexek a csiitortoki nyitds utdn elszor bizonytalankodtak, majd egészen 1%-
osra novelték lejtmenetiiket a délel6tt folyaman. Ehhez, hozzdjérult még a szerdai amerikai
tézsdezdras utdn napvildgot latott, vartnal rosszabb Cisco gyorsjelentés, valamint még a keddi Fed
dontés és nyilatkozat (az amerikai gazdasag lassul, tovdbbi monetdris stimulus kell) éreztette
hatasat.

Az Eurdézona juniusi ipari termelése rosszabb lett a vdrakozdsokndl, ami némileg arnyalta a
csaknem 2 hoénapja elterjedt piaci nézetet, hogy: az Eurdzdéndban nincsenek is akkora problémak,
mint, amit a gordg allampapirpiac befagyasakor, allameséd felmeriilésekor gondolni lehetett és,
ahol komoly bajok lehetnek az az USA. (Ennek hatasara jott vissza az eurd/dollar 1.20-rdl 1.30
folé.) Az elemz6i konszenzus 0.7%-os h6/hé alapu novekedést véart a juniusi ipari termeléssel
kapcsolatban, de az 0.1%-al csokkent, igaz a mdjusi adatot az el6zetes 0.9%-r6l 1.1%-ra
modositottak fel. Mindenesetre igy is csaloddst okoztak a szamok és az év/év alapu bdviilés is 9.4%-
rol 8.2%-ra lassult. A két legnagyobb gazdasig a német és a francia ipari kibocsatésa raadasul 0.5 és
1.6%-al csokkent juniusban. Ennek ellenére a masodik negyedév egészét tekintve jol teljesitett a
kozos fizet8eszkozt haszndld orszagok ipara, igy nem kizart egy vartnal jobb Eurézénds GDP adat
11:00-kor, a mar ma reggel napvildgot latott kiugréan j6 német GDP utdn, ami negyedév/negyedév
alapon 2.2 és év/év alapon 4.1%-kal névekedett. De kérdéses, hogy akarcsak az USA-ban ebbdl a
novekedésbSl mennyit tudnak majd meg6rizni a harmadik negyedévre. Nemcsak a befektetSk
hasonlitjak egymashoz a két térséget, de a jegybankdarok is hasonléan gondolkoznak. Ma reggel az
EKB ir allamkotvényeket vasdrolt, a jové heti ir aukcié el6tt. Tehat Frankfurtban és
Washingtonban is stimuldlnak, lazitanak tovabb monetdris téren és szoritanak meg fiskalis téren.

A cstitortoki amerikai kereskedés hangulatit rontotta a legutébbi friss munkanélkiili
segélykérelmekben tapasztalt megugras, az el6z6 heti évesitett 482 ezer utdn, 484 ezren
jelentkeztek munkanélkiili segélyért az USA-ban, ami fél éves maximumnak szdmit. Osszességében




Devizdk

a tengerentuli indexek végiil 0.5%-al zartak ismételten lentebb, igy sorozatban harmadik minuszos
napjukat regisztraltak. Az utdkereskedésben az Nvidia véartndl jobb gyorsjelentése javitotta
valamelyest a hangulatot.

A pénteki adzsiai kereskedés sordn 0.4-1.2%-os emelkedéseket tapasztalhattunk, tehat hdrom nap
eladdi nyomads utdn, profitot realizaltak a shortosok és jé beszalldsi pontokat lattak a longosok. A
nyugat-eurdpai indexek a nyitds utdn 0.5-0.7%-kal a csiitortoki zaréarfolyamok felett jarnak, ami
els@sorban a vartnal jéval er6sebb masodik negyedéves német (és francia) GDP adatnak tekinthetd.
A nap késébbi részében tehdt lesz Eurézona GDP, juliusi amerikai inflacid, kiskereskedelmi
forgalom és augusztusi Michigan fogyasztdi bizalmi index. Minden bizonnyal a jelenlegi irdnyok
megmaradnak a kereskedés végére is, tehat felfelé araszoldssal fog végzédni a hét a nemzetkozi
részvénypiacokon, (az amerikai futures-ek 0.7%-kal fentebb jarnak).

A jen 86-ig pattant vissza a dolldrral szemben péntek reggelre a kordbbi 15 éves, 85 alatti
mélypontrél, miutan egyre tobben tartanak egy Bo] intervenciétél. S6t nem csak az intervencid
esélye novekedett, hanem egy tjabb mennyiségi lazitasi csomagé is. Igy egyel6re nem varunk mi
sem tovabbi jen erdsodést. Az eurd/dollar nagyjabdl az 1.28-1.29-es sévban mozgott tegnap — igy a
szerdai 150 pontos esés utdn komoly mozgdst nem mutatott — és jelenleg is e sdv kozepén tart a
kereszt. Tovabbra is szamos faktor befolydsolja az arfolyamot: a jobb német (és varhatéan
Eurézénas GDP-nek felfelé, de az elmudlt napok részvénypiaci esései, az amerikai
hozamcsokkenések (dllampapir vasdrlasok) pedig lefelé huzzak azt. Az eurd/svajci viszont
csiitortokon — két 1épésben — behozta az eurd/dollarral szembeni kordbbi lemaradasat (alabbi dbra)
és 1.35 ala csokkent a kurzus. Ezen nagyobb mozgdsok utdn most egyel6re némi pihenét varunk a
f6bb keresztekben pénteken, a tovdbbiak pedig nagyban fiiggnek a délutdni amerikai
makroadatokt6l. Ha szépiteni tud a Michigan index és a juliusi kiskereskedelmi forgalom az ut6bbi
iddszak gyenge makroadatainak soran akkor tovdbb mehet lefelé 1.28 ald az arfolyam.
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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 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.




