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e 3,9% volt az inflacié majusban a KSH kozlése szerint, a maginflacio elérte a 4%-ot
o Kozelednek az allaspontok az USA és Mexiko kozott

e Az EKB 2020 elsé feléig nem emel kamatot, a TLTRO Il -0,3%-0s kamaton kinal majd
finanszirozast a bankoknak

Hazai hirek, makrogazdasagq:

A KSH ma reggel kézzétett adatai szerint a fogyasztéi arak havi szinten 0,9%-kal néttek majusban, az éves
inflaciés index ezzel 3,9%-on maradtak. Az adat megegyezett az &ltalunk vart értékkel és az elemzgi
konzsezussal. A maginflacios mutat6 4%-ra gyorsult az &prilisi 3,8% utan.

A KSH el6zetes adatai alapjan aprilisban a kiilkereskedelmi mérleg tobblete 228 millié eurét tett ki. Az
export eurdban szamitott értéke 3,6, az importé 7,0%-kal nétt az el6z6 év azonos idészakahoz képest

Piaci attekintés

e Tegnap ismét csokkenésnek indultak a referenciaszintek az allampapirok masodpiacan tegnap. A 3 éves
referenciahozam 3 bazisponttal 1,01%-ra, az 5 éves 8 bazisponttal 1,73%-ra, a 10 éves referenciahozam
pedig 7 bazisponttal 2,83%-ra mérséklédott.

e A tegnapi kdtvényaukcidkon a AKK a tervezett 60 Mrd forint helyett végiil 76 Mrd forintnyit bocsatott ki
Osszesen a harom papirbol. Az atlaghozam a 3, az 5 és a 15 éves papir esetében rendre 1,01%, 1,73%
és 3,64% lett.

Nemzetkozi hirek, makrogazdasag

A tegnapi kereskedés vége felé olyan hirek lattak napvilagot, hogy a Fehér Haz azt mérlegeli, hogy
elhalasztja a Mexikoval szemben hétf6tol kivetni tervezett 5%-os biintetévamot. Ezt késébb ugyan Mike
Pence alelnok cafolta, mindenesetre elkezdett kdzeledni a felek néz6pontja. A mexikéi kiligyminiszter k6zben
bejelentette, hogy 6 ezer katonat vezényelnek ki a guatemalai hatarra, hogy megallitsak a dél fel6l az orszagba
érkez6b illegalis bevandorlast. A targyaldsok ma folytatédnak.

Tovabbra is optimista az amerikai gazdasag névekedési kilatasaival kapcsolatban John Williams, a befolyadsos
New York-i Fed elnéke. Ugyanakkor Williams elismerte, hogy az utébbi id8ben néttek a lefelé mutaté kockazatok.

A mai nappal tavozik a Konzervativ Part élér6l Theresa May és ennek eredményeként mostantél mar csak
ugyvezetéként latia el a miniszterelndki feladatokat egészen az Uj partelnék és egyben miniszterelndk
megvalasztasaig, vagyis korulbelll még 1,5 honapig. A The Times cim{ Ujsag értesulései szerint az Eurdépai Unio
tagorszagai készek tovabbi haladékot adni a brit kilépéshez, amennyiben az uUjonnan megvalasztott brit
miniszterelndk ezt kérvényezi. Az EU ugy tlnik még a latszatat is igyekszik elkerlini annak, hogy esetleg 6 legyen
a felel6se egy Hard Brexitnek, igy aztan rendkivil flexibilisnek mutatkozik a hataridé meghosszabbitdsaban.

Rendkiviil gyengék lettek a ma reggeli német makroadatok. Aprilisban a munkanaphatéssal igazitott ipari
termelés a vart 0,4% helyett 1,8%-kal esett vissza, minden kategoridban csdkkenés tapasztalhato, de a f6 negativ
tényez8 a beruhazasok alacsony szintje lehetett. Az export és az import is a vartnal nagyobb csdékkenést mutatott.
Az export 3,7%-kal, az import pedig 1,3%-kal csokkent. Mindharom fenti adat nem csak a varakozasoktdl, de a
marciusi értékektdl is elmaradt. Viszont a bérkdltségek 2,5%-kal emelkedtek év/év alapon az elsé negyedévben,
meghaladva a korabbi, 2,0%-0s ndvekedési ttemet.

Az EKB tegnapi ulésén a vartnak megfeleléen nem valtoztatott a kamatokon, azonban megvaltoztatta
jovobeli kamatpalyara vonatkozé kommunikaciéjat, mely alapjan mar 2020 els6 félév végéig nem tervez
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kamatvaltoztatast. Korabban azt kommunikaltak, hogy legalabb 2019 végéig nem valtoztatnak a kamatokon. A
piacot nem érte meglepetésként, mivel mar eddig is inkabb kamatvagast araztak. A jegybank bejelentette a
TLTRO Il részleteit is, mely alapjan -30 bazispontos kamaton juthatnak finanszirozashoz a bankok. A bankok
akkor lesznek jogosultak a kedvezményes forrasra, ha a hiteldllomanyukat legalabb 2,5%-kal emelik 2021
aprilisaig. Ez féleg az olasz és spanyol bankszektor szamara pozitiv, hiszen varhatéan 6k lesznek ismét a
program legnagyobb felhasznaléi. A kedvez6 els6é negyedéves GDP adat hatasara a 2019-es ndvekedési
varakozast 1,1%-rél 1,2%-ra moédositotta a jegybank. Ugyanakkor a 2020-as névekedést 1,6%-rol 1,4%-ra, a
2021-es novekedési elbrejelzést pedig 1,5%-rél 1,4%-ra vagta vissza. Az inflaciés el6rejelzésekben kisebb
finomhangolas tértént, az ideit 1,2%-rél 1,3%-ra emelték, a j6vd évit 1,5%-rol 1,4-ra vagtak vissza, a 2021-es
varakozast viszont 1,6%-on hagytak.

A kinai jegybank elndke szerint szdmos eszkdz all Kina rendelkezésére a ndvekedés tamogatasa érdekében.
llyen a kamatcsOkkentés és a kotelezd tartalékrata csdkkentése is. Ezen tulmendéen a fiskalis politika oldalardl is
lat még mozgasteret a jegybank elndke. A jegybank vezetdje arrdl is beszélt, hogy nem kiléndsebben
fokuszalnak a jlan arfolyamara.

A kinai jegybank elndke a hétvégén Steven Mnuchin amerikai pénziigyminiszterrel talalkozik az
egyeztetés f6 témaja a két orszag kereskedelmi kapcsolata lesz majd. Ez lesz az els talalkoz6 az 6ta, hogy
egy hénapja 6sszeomlottak a kereskedelmi targyalasok. Trump bejelentette, hogy a G20 talalkozot kovetéen dont
esetleges Ujabb vamok kivetésérdl Kinaval szemben. Az Ujabb vamok koértlbelll 325 milliard dollarnyi kinai
exportot érintenének. Trump részérdl logikus a kivaras, megvarja, hogy a G20 targyalas alkalmabdl a kinai
elnokkel folytatott talalkozén milyen iranyba mennek a kereskedelmi targyalasok.

Nemzetkozi piacok

o Ismét emelkedéssel zartdk a tegnapi kereskedést a vezetd amerikai részvényindexek, miutan pozitiv
hirek érkeztek az USA és Mexikd kdzodtt zajlo targyalasokrol. A Dow 0,7%-kal, az S&P500 0,6%-kal, a
Nasdaq 0,5%-kal kertilt feljebb.

e Vegyesen teljesitettek tegnap az eurépai részvénypiacok. A DAX 0,2%-ot, a CAC40 0,3%-ot csdkkent,
mig a FTSE100 0,6%-ot emelkedett.

¢ Nyugodt kereskedés jellemezte ma az azsiai piacokat. A hongkongi és a Shanghai tézsde is zarva tartott
nemzeti tnnep miatt. A japan Nikkei viszont 0,5%-ot emelkedett. Az azsiai t6zsdék egy hénapot kdvetéen
az els6 hetet zartak emelkedé teljesitménnyel.

e 5 honapos mélypontjardl igyekszik fordulni az amerikai tipusu WTI kdolaj arfolyama a tegnapi csalédast
kelté készletadatok utan. Ebben most az is segit, hogy az USA és Mexikd kdzott tovabb kozeledtek az
allaspontok, ami arra enged kovetkeztetni, hogy az USA végérvényben azért meg akar allapodni azokkal
a nemzetekkel, akikkel szemben importvamokkal fenyegetézik. Ez pedig fontos pont a globélis gazdasagi
névekedés szempontjabol, ami az olaj iranti keresletet befolyasolja. A WTI tegnap 3%-kal tudott
emelkedni, amivel ma reggelre 53,4 dollaron tartézkodik az arfolyam.

e Az arany arfolyama 3 havi csucsrol fordult le, igy jelenleg 1.332 dollart kell adni egy uncia nemesfémert.
Az arany csOkkenésében az is szerepet jatszott, hogy Mexikéval szemben mintha enyhiine az
amerikaiak hangneme, igy a kereskedelmi haborunak legalabb ezen a frontjan varhatdéak el6re lepések.

e Erdsodni tudott az euré a tegnapi EKB kamatddntés utan, miutan a jegybank nagyjabdl hozta a
varakozésokat és nem lepte meg tulsagosan lazité hangvétellel a piacokat. Az EUR/USD ezzel tegnap
ismét az 1,13-as technikai szintet tesztelte, amit ezuttal sem sikerult atvinnie. Ma reggel 1,127-en
tartézkodik a kurzus, a tovabbi emelkedéshez tovabbra is az 1,13 attdérése lenne szikséges.

e Mind az amerikai, mind az eurdpai hataridés piacokon pozitiv hangulat uralkodott ma reggel.
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Magyar és nemzetkozi adatkozlések

Kiilfoldi és hazai adatok

Datum Id6 Orszag Adat Id6szak Korabbi Vart Tény
jun. 7.  8:00 GE Foly¢ fizetési mérleg (milliard eurd) apr. 30.9 22.6
jan. 7. 8:.00 GE Ipari termelés (év/év) apr. -0.9% -0.4% -1.8%
jun.7.  8:00 GE Kilkereskedelmi mérleg (milliard eurd) apr. 22.6 195 17.9
jun.7.  8:00 GE Kulkereskedelmi egyenleg apr. 1.6% -0.9% -3.7%
jan. 7. 9:00 HU Kilkereskedelmi mérleg (millié euro) - el6zetes apr. 644 228,00
jun. 7. 9:00 HU Fogyasztéi arindex (év/év) maj. 3.9% 3.9% 3.9%
jun. 7. 11:00 HU Allamhéaztartasi egyenleg (év eleje 6ta, milliard Ft) maj. -39
jun. 7. 14:30 us Atlagos 6rabérek maj. 3.2% 3.2%
jan. 7. 14:30 us Maganszektor foglalkoztatottak valtozasa (ezer f6) maj. 236 174
jun. 7. 14:30 us Foglalkoztatottsag valtozasa (ezer f6) ma;j. 4 3
jun. 7. 14:30 us Nem-mez6gazdasagi foglalkoztatottak valtozasa (ezer f6) maj. 263 175
jun. 7. 14:30 us Aktivitasi rata maj. 62.8%
jun. 7. 14:30 us Munkanélkiliségi rata maj. 3.6% 3.6%
jun. 7. 14:30 us Tisztitott munkanélklliségi rata ma;j. 7.3%
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Roévid forintpiaci helyzetkép:

Er8sédétt a forint tegnap is, immar 7. napja tart S50 [ 335
a felértékel6d6 trend. 330 . 330
Nem akar megélini a forint a 200 napos 325 325
mozgodatlagnal 321,6 forinton, ugyanis ma 320 320
reggelre mar 321 forint ala sulllyedt az
EUR/HUF jegyzés. Ezzel a 320 forintos 315 315
technikai szint lehet az, ami megalljt
parancsolhat a forint menetelésének. A ma 310 - 310
reggeli inflaciés kozlés 3,9%-on stagnalt, 305 e 305
vagyis nem Kkerllt a vélhetéen azonnal S € 5 5 5 8 8 ¢ £ £ £ ® ® ® &
gyengil6 hatast kifejté 4%-os tolerancisavszint £ £ 2 2 2 9 8¢ g ¥ T EEE T
f5lé. A 4%-os maginflaci6 és a 10 orakor Ne 838 <L g g S T 8 = & »°
megjelend MNB altal kézolt és a monetaris —MA(20) — MA(30) — MA(200)
politika szempontjabdl  kiemelten  kezelt
adoszirt maginflacio varhaté kis emelkedése azonban enyhe gyenglilé hatast vonhat maga utan igy is.
Tozsdék Devizak Bankkozi kamatlabak (%)
Bux 41 000,04 -0,18% EURUSD 1,1265 -0,10% HUF EUR usD CHF GBP
S&P500 2843,49 0,61% USDJIPY 108,44 0,04% O/N 0,07 -0,37 2,35 -0,81 0,67
Nikkei225 20884,71 0,53% EURHUF 321,02 -0,01% 1 hénap 0,15 -0,38 2,42 -0,80 0,73
DAX 11 953,14 -0,23% USDHUF 284,96 0,08% 3 hénap 0,19 -0,32 2,47 -0,74 0,80
Shanghai  2827,80 -1,17% CHFHUF 287,09 -0,05% 6 hénap 0,28 -0,26 2,41 -0,67 0,87
EURPLN 4,2733 0,02% 12 hénap 0,48 -0,18 2,38 -0,60 0,99
Tiz éves hozamok* (%) Nyersanyagok
USA 2,12 -1,7bp cseh 1,62 0,4bp Kukorica 174,50 Arany 1331,51
német -0,24 -1,3bp lengyel 2,48 -4,5bp (€/t, Euronext) ($/uncia)
olasz 2,49 18bp magyar 2,83 -7,0bp Buza (€/t, Euronext) 182,75 Eziist($/uncia) 14,88
spanyol 0,61 -2,0bp roman 4,67 -2,1bp Brent kéolaj ’ Réz 5808,00
*el6z6 napi adatok (forras: Bloomberg) ($/hordo) ($/t, LME)
Magyar allam papirpiaci referenciahozam ok
2019.06.06 valtozas , Magyar referencia-hozamok
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LA kiadvanyban foglalt informéaciék az Erste Bank Hungary Zrt. - 1138 Budapest, Népfiirdé u. 24-26., tev. eng. szam: 1-2061/2004
(tovabbiakban: Tarsasag) altal hitelesnek tartott forrdsokon alapulnak, de azokért a Tarsasag szavatossagot vagy felel6sséget nem vallal. A
kiadvanyban foglaltak nem mindsithet6k befektetésre valé Oszténzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére, vételére,
eladasara vonatkozé felhivasnak vagy ajanlatnak. A tékepiaci és makrogazdasagi helyzetet, a befektetések és azok hozamai alakulasat olyan
tényezbk alakitiak, melyre a Tarsasagnak nincs befolyasa, a befektet6 altal hozott déntés kbvetkezményei a Tarsasagra nem harithatok at. A
kiadvanyban foglaltak — teljes vagy részleges — felhasznalasa, tébbszérozése, publikalasa, atdolgozasa, terjesztése kizarélag a Tarsasag
el6zetes irasos engedélyével lehetséges. A kiadvany kiadasa id6pontjaban érvényes. Tovabbi részletek: www.erstebank.hu, Treasury
szolgéltatasok, Hirdetményekben. A kiadvany nem a befektetési elemzések filiggetlenségének elémozditasat célzé jogi kévetelményeknek
megfeleléen késziilt, nem vonatkozik réa a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeléz6 (igyletkbtésre vonatkozo tilalom.”
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