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e Adallas Fed hangulatindex is bezuhant
e A G-20 csucs valészinilileg még nem hozza el a kereskedelmi haboru végét

o Ma kamatdonté ulést tart az MNB, tegnap szinten tartotta a devizaswap allomanyt a jegybank

Hazai hirek, makrogazdasag:

Egy, harom, hat és tizenkét hénapos futamideji, forintlikviditast nyujté devizaswap-tendert tartott tegnap a
Magyar Nemzeti Bank. A jegybank az 6sszes lejaraton 26 milliard forint érték(i ajanlatot fogadott el. A hétféi
tenderek eredményét figyelembe véve az MNB altal az eszkdzdn keresztll biztositott bankrendszeri
tobbletlikviditas valtozatlan szinten, 1725 milliard forinton maradt.

Piaci attekintés

e Nem valtoztak jelentésen a referenciahozamok az allampapirok masodpiacan tegnap. A 3 éves
referenciahozam 0,90%-on, az 5 éves 1,54%-on, mig a 10 éves referenciahozam 2,62%-on Aallt.

e Ma 3 hénapos DKJ aukciét tart az AKK. A felkinalt mennyiség 20 Mrd forint lesz.

Nemzetkozi hirek, makrogazdasag

Csatlakozott tegnap a dallasi Fed feldolgozoéipari indexe a gyenge hangulatindexekhez az amerikai
iparbdl, miutan -12,1 pontra csokkent az értéke a vart -2 és az el6z8 havi -5,3 ponttal szemben. Ezzel az index
értéke 2016 kdzepe 6ta nem latott mélypontra esett. Mindez azt mutatja, hogy Trumpnak egyre jobban siirget az
id6 a Kinaval valé megegyezésre, ugyanis a megemelt importvamok egyre nagyobb gondot jelentenek a
cégeknek az egyébként is visszaeséfélben |évé globalis kereslet mellett. Robert Kaplan a dallas Fed elndke
ennek ellenére nem csotkkentene még az alapkamaton. Szerinte ez egyensulytalansagokhoz vezethetne a
gazdasagban, amiket késébb sokkal nehezebb lenne majd kezelni. Noha nem emlitette konkrétan, lehetséges,
hogy a dotcom-buborékhoz hasonlé jelenségtél tart, amikor 2000-ben az amerikai jegybank a piacok relative
magas részvénypiaci értékeltsége mellett még tdbbszor vagott az alapkamaton, ami egy ujabb 16kést adott az
arfolyamoknak, amit végul nagyfoku és hosszan elnyuld t6zsdei esés kdvetett. Mindemellett Kaplan elismert,
hogy a lefelé mutatd kockéazatok néttek a legutébbi kamatdontés 6ta.

A mostani G-20 csucstél azonban ennek ellenére még nem kell sokat varni, legalabb is ezt szell6ztették meg
a targyalasokhoz koézel allé forrasok. Tegnap ugyan a kereskedelmi targyalasok vezetdi egyeztettek egymassal
telefonon, ez azonban egyel6re csak kisebb puhatolézas volt. Trump és Xi valészinilleg szombaton fognak majd
talalkozni Japanban, mig az elétte levé napokban a targyalédelegaciok mar munkahoz latnak. A piacok biznak
abban, hogy pozitiv kimenetellel zarulnak a hétvégi, valdszinlileg szombati egyeztetések Trump és Xi k6zott, erre
utal, hogy az iShares China Large-Cap ETF aremelkedésére kotott opciok megdragultak.

Tobb egyéb mellet az irani vezetés legfébb emberei ellen vetett ki tegnap szankcidkat az USA, amire Iran
azt nyilatkozta, hogy ezzel véglegesen megszakadt a diplomaciai kapcsolat a két fél k6zott. Ezzel egyre
inkabb kilatastalanna valik a helyzet a két orszag kozott, amivel egyre inkabb né az esélye annak, hogy
fennakadasok lesznek az olajszallitassal a Perzsa-obdlben.

Tovabb csodkkent a tegnap publikalt német IFO index. Az Uzleti kdrnyezetet mérd index 97,9 pontrdl a vartnak
megfeleléen 97,4 pontra sullyedt. Viszont a kilatasok a vartnal is nagyobb mértékben estek (hasonldéan a
korabban megjelent ZEW indexhez), az index értéke 95,3 pontrdl 94,2 pontra csdkkent, mig a piac 94,6 pontra
szamitott.
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Boris Johnson szerint a brit parlament most mar tdmogatna egy rendezetlen Brexitet is, annak ellenére, hogy azt
korabban tobbszdr elutasitotta a brit parlament. Ennek ellentmondani latszik, hogy péarttdrsai maris
bizalmatlansagi inditvannyal fenyegették meg, arra az esetre, ha tulsagosan a Hard Brexitet prébalna meg
keresztllvinni.

India adékedvezménnyel szeretné a bizonytalan vallalatokat atcsabitani Kinabdl. Részletek még nem ismertek,
de India arra alapozza stratégiajat, hogy a kereskedelmi fesziiltségek miatt a vallalatok egy része amugy is
hajlando lenne atkoltézni, de a dontést egy adokedvezmeénnyel is megkdnnyitenék.

Nemzetkozi piacok

e Tovabbra sem sikerilt elrugaszkodni az Uj csuUcsokrél a vezeté amerikai indexeknek, miutan
visszafogott mozgasok jellemezték csupan a tegnapi napot. Az S&P500 0,2%-kal, a Nasdaq 0,3%-kal
esett, mig a Dow stagnalt.

o Kisebb csdkkenés jellemezte tegnap az eurdpai részvénypiacokat. A DAX 0,5%-ot, a CAC40 0,1%-ot
emelkedett, Gdit6 kivétel volt a FTSE100 ami 0,1%-ot emelkedett.

o A kereskedelmi targyalasokkal kapcsolatos viszonylag pesszimista amerikai nyilatkozatok hitoétték a
kedélyeket, aminek hatasara csokkentek az azsiai részvényindexek. A Nikkei 0,5%-ot, a Shanghai index
1%-ot, a Hang Seng pedig 1,2%-ot csdkkent.

e A 100 és 200 napos mozgoatlagok talalkozasa 59 dollar kérnyékén nagyon erés akadalyt képez a WTI
tipusu koéolaj arfolyamanak tovabbi emelkedése el6tt, amihez egy ujabb katalizatorra lenne sziikség,
hogy sikerrel atvigye az arfolyam. Ehhez az USA és Iran kozt tovabb mérgesedd viszony kevés volt, talan
a készletadatok tovabbi esése jatszhatna ezt a szerepet. A globalis gazdasagi ndvekedés lassulasanak
kdzepette azonban kérdéses, hogy ez meg fog-e térténni. Talan az OPEC julius 1-2-an sorra keruld bécsi
Ulése hozhatja meg az attérést, ahol a felek elkételez8dnek a tovabbi kitermelés-korlatozas mellett. A WTI
arfolyama 57,8 dollaron nyitotta a mai napot.

e Az arany tovabb emelkedett, annak ellenére is, hogy az RSI indikator mar tulvettséget mutat és a
kockazatkerild hangulatban 6 éves cslcsra, 1430 dollar félé huztak az arany arfolyamat.

o Ismét er6sodott az eurd a dollarral szemben. Immaron negyedik egymast kdveté napja tudott emelkedni
az EUR/USD devizapar, ami mogott tovabbra is a f6ként a dollar gyengesége all. Technikailag tovabbra is
nyitva all az ut egészen az 1,15-6s ellenallasszintig.

e Ma reggel negativ hangulat uralkodott az eurépai és az amerikai hataridés piacokon is.

Magyar és nemzetkozi adatkozlések

Kiilfoldi és hazai adatok

Datum Id6 Orszag Adat Id6szak Korabbi Vart Tény
jun. 25.  14:00 HU MNB kamatdontés jan. 0.9% 0.9%
jun. 25.  15:00 us S&P/Case-Shiller hazarindex apr. 214.09 215.61
jun. 25.  16:00 us Conference Board fogyasztoi bizalmi index jun. 134.1 131
jun. 25.  16:00 us Ujlakas épitések (hé/ho) maj. -6.9% 1.6%
jun.25.  16:00 us Ujlakas értékesitések (ezer/ho) ma;j. 673 683.75
jun. 25.  16:00 us Richmondi Fed feldolgozdipari index jun. 5 2
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Rovid forintpiaci helyzetkép:

Kismértékben erésddott a forint tegnap az eurdval 335 oo - 335
szemben. A deviza sokaig keresett egy
egyertelmd iranyt tegnap a mai kamatdonté Glésre 330 - 330
varva, a befektetdk el6tt megndvekedett a 395 395
bizonytalansag. A mai kamatdénté Glés negyedév
végi, igy a jegybank alaposabban attekinti a 3pq 320
gazdasagi folyamatokat az Inflacidos jelentés
publikalasaval o6sszhangban. Ennek ellenére 315 315
varakozasunk szerint valddi monetaris politikai
valtoztatas nem varhaté a csdkkend globalis 10 - 310
kamatkilatasokat is figyelembe véve, ez pedig nem 305 e 305,
mutat a forinter6s6dés iranyaba. e

$ 288 ¢Fg T FITFEEETR?
Lecsillapodtak a kedélyek az EUR/HUF kurzusban § 8 & L s 8288 RF3SEA

a mai MNB kamatdontd dlés elbtt, még akkor is,
ha sok vizet valdszinlleg nem fog zavarni az llés
eredménye. Az arfolyamnak tovabbra is soknak bizonyul a 325 forintnal talalhatd ellenallas, aminek kozelébdl
tegnap Ujfent lefordult. igy a mai reggelt 323,7 forinton kezdi, alulrél a 322,8 forintos szintél talalhaté 20 napos
mozgoatlag allhatja utjat.

MA(20) — MA(30) — MA(200)

Toézsdék Devizak Bankkozi kamatlabak (%)
Bux 40 463,79 -0,03% EURUSD 1,1392 -0,06% HUF EUR USD CHF GBP
S&P500 294535 -0,17% USDJPY 107,02 -0,26% O/N 0,45 -0,36 2,35 -0,82 0,68
Nikkei225 21193,81 -0,43% EURHUF 323,81 0,06% 1 hénap 0,27 -0,39 2,40 -0,80 0,72
DAX 12 232,69 -0,34% USDHUF 284,24 0,12% 3 hénap 0,24 -0,34 2,35 -0,79 0,77
Shanghai 2982,07 -0,87% CHFHUF 291,93 -0,05% 6 hénap 0,30 -0,31 2,22 -0,77 0,86

EURPLN 4,2519 -0,03% 12 hénap 0,48 -0,21 2,20 -0,68 0,96
Tiz éves hozam ok* (%) Nyersanyagok
USA 2,01 -4,0bp cseh 1,50 2,1bp Kukorica 177,75 Arany 1430,47
német -0,31 -2,2bp lengyel 2,33 -1,7bp (€/t, Euronext) ($/uncia)
olasz 2,15 0,5bp magyar 2,62 -1,0bp Buza (€/t, Euronext) 187,75 Eziist($/uncia) 15,45
spanyol 0,41 -2,8bp roman 4,41 -0,3bp Brent kéolaj 64.64 Réz 5960,00
*el6z86 napi adatok (forras: Bloomberg) ($/hordo) ($/t, LME)
Magyar allam papirpiaci referenciahozam ok

2019.06.24 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 vonatkozo felhivasnak vagy ajanlatnak. A t6kepiaci 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, tobbszérozése, 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 vonatkozé tilalom.”
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