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e A Fed kész mindent megtenni a novekedés fenntartasa érdekében
e Az Eurdpai Bizottsag kissé mérsékelte az Eur6zénara vonatkozé inflacios el6rejelzéseit
e Tegnap mar nem gyengiilt tovabb a forint

Hazai hirek, makrogazdasag:

Piaci attekintés

o Emelkedtek tegnap a hozamok az allampapirok masodpiacan. A 3 éves referenciahozam 5 bazisponttal
0,88%-ra, az 5 éves 7 bazisponttal 1,47%-ra, a 10 éves referenciahozam pedig 9 bazisponttal 2,38%-ra
emelkedett.

e Ma 12 hénapos DKJ és 5 éves valtozé kamatozasu kdtvényaukciét tart az AKK. A felkinalt mennyiség
rendre 20 és 6 Mrd forint lesz.

Nemzetkozi hirek, makrogazdasag

Jerome Powell els6 kongresszusi meghallgatasa tegnap nem hozott sok valtozast ahhoz képest, mint
amit elére megirt sz6vegébdl mar sejteni lehetett. A Fed elndke szerint a masodik negyedévben tovabb lassult
az amerikai gazdasagi novekedés, ami féként a vallalatok beruhazasaiban, az iparban és a lakaspiaci
folyamatokban mutatkozik meg. A tovabbra is kedvezd bels§ fogyasztas, illetve a mult pénteki erds
munkaerépiaci adatok Powell szerint nem valtoztatnak ezen. Powell hangstlyozta, a Fed kész mindent
megtenni azért, hogy fenntartsa a tengerentili novekedést. A fentiekb6l egyértelmlien arra lehet
kovetkeztetni, hogy a megel6z6 kamatdonté dléshez képest Powell mar erésebb indokokat lat a
kamatcsokkentésre, ami ezzel ugy tlnik, hogy a julius végi-augusztus eleji Fed Ulés alkalmaval be is kdvetkezhet.

Powell meghallgatasa mellett tegnap publikalasra kerilt a Fed legutébbi kamatdontd ulésének
jegyzOkonyve is, ahol a tulnyomoé tobbség még az alapkamat tartasara szavazott. A jegyz6konyv szerint
sokan a jegybankarok kézul ugy vélték, hogy rovidtdvon addicionalis monetaris stimulus lenne szikséges, ha
folytatddnak az elmdult idészakban latott gyengébb gazdasagi folyamatok. Sokan ugy vélték, hogy egy
kamatcsokkentésnek egyfajta megel6z6 hatasa lehetne, hogy tompitsa a kiilsé sokkok esetleges hatasat a
gazdasagra. A gyenge ndvekedési kép mellett a tovabbra is nyomott inflacié is aggasztotta a Fed tagjait.

Ma délutan jelenik meg az EKB juniusi lilésének jegyzokonyve. Ebbdl lathato lesz, hogy mekkora volt mar
juniusban a nyomas a jegybankon a kamatcsdkkentésre, illetve, hogy véarhat6-e, hogy mar a juliusi Ulésen
véltoztatnak a jegybanki irdnymutatason. A piac juliusra még nem, de szeptemberre mar kamatcsdkkentést araz
az EKB-tol.

Ursula von der Leyen az Eurépai Bizottsag elndkjeloltje hajlandé tovabbi haladékot adni a briteknek
annak érdekében, hogy elkeriiljék a rendezetlen kilépést. Azonban leszdgezte, hogy az EU tovabbra sem
hajland6 Ujratargyalni a megallapodast, mert szerinte az mar egy j6 megallapodas, igy Ujratargyalasa nem
szikséges.

Az Eurdpai Bizottsag csokkentette a 2020-as német GDP ndvekedési varakozasat. 2019-re tovabbra is 0,5%-0s
ndvekedést varnak, de a jov6 évi elbrejelzést 1,5%-rol 1,4%-ra vagtak vissza. Ezzel egyultt az Eurézdnara
vonatkozé inflacios elérejelzést 1,4%-rol 1,3%-ra mérsékelték az idei és a jové évre egyarant. A visszavagott
ndvekedés mellett tovabbra is negativ kockazatokat érzékel a bizottsag
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Nemzetkozi piacok

o Emelkedéssel zartak a tegnapi kereskedést a vezeté amerikai részvényindexek a Fed elndkének
kongresszusi beszamoloja utan. A Dow 0,3%-kal, az S&P500 0,5%-kal, a Nasdaq 0,8%-kal kertlt feljebb.

e Kisebb csokkenés jellemezte tegnap az eurdpai borzéket. A FTSE100 és a CAC 40 egyarant 0,1%-ot
csokkent, a DAX pedig 0,5%-ot esett.

o Széleskdrl emelkedés jellemezte ma az azsiai részvénypiacokat. A Shanghai index 0,1%-ot, a Nikkei
0,4%-ot a Hang Seng pedig 0,9%-ot emelkedett.

o Kissé talan varatlanul érte a piacot tegnap az, hogy Jerome Powell szinte bebiztositotta az augusztus
eleji kamatcsokkentést az USA-ban, ezzel pedig a dollar gyengilést mutatott a fébb devizakkal
szemben. Az EUR/USD kurzus ezzel a rovidtavi mozgdatlagok talalkozasaig emelkedett vissza, 1,128-
ig. Az Eurdzona és az USA gazdasaga koézti divergenciat elnézve azonban kérdéses, hogy mennyire
lehet tartés az EUR/USD emelkedése, ehhez jorészt az eurdpai és a globalis makrokép javulasa lenne
szlkséges.

e A WTI 60,7 dollarig emelkedett, miutan a tegnapi EIA jelentés szerint az USA nyersolaj készletei 9,5 millié
hordoval cstkkentek, ami jelentésen meghaladta a piac altal vart 2,1 millié hord6 csokkenést. A benzin
készletek is estek 1,5 millié hordéval, mig a desztillatumok emelkedtek 3,7 millié hordoval. Az olaj arara
kedvez&en hatott az irani konfliktus alakulasa is, mivel egyel6re nem latszik a kiut a szituaciébdl, és Iran a
hirek szerint mar hivatalosan is atlépte a korabban kijelolt urandusitasi korlatot. A vilaggazdasag felél
egyeldre nem érkeztek olyan hirek, mely tovabbi lassulasrél szélnanak. Az olajpiac is figyeli a FED elnok,
Jerome Powell megszdlalasait. A varhatd 25 bazispontos amerikai kamatcsdkkentés, ami gyengitheti a
dollart, az olajarak emelkedését tamogathatja.

e Az arany 1.424 dollarig tudott emelkedni, miutan Jerome Powell beszédét ugy értelmezte tegnap a piac,
hogy az idén biztosan bekdvetkezik egy 25 bazispontos kamatvagas az Egyesiilt Allamokban. Jerome
Powell a gyenge ipari termelési adatokrdl, a lanyha inflaciérél és a megbuvd kereskedelmi haborurdl
beszélt, ami bar egyelére nem szélesedett ki, de a hattérben visszafogja a gazdasagi szereplék
beruhazasait. A piac a beszéd alapjan biztosra veszi, hogy a vart kamatcsdkkentés be fog idén
kovetkezni és a FED készen all megsegiteni a gazdasagi ndvekedést. A dollar 3 heti csucsardl esett, ami
szintén tdmaszt adott az aranynak. SPDR Gold Trust-ban, a vilag legnagyobb arany ETF-jében [évd
arany mennyisége 0,81%-kal 800,54 tonnara nétt szerdan az el6z6 naphoz képest.

e Pozitiv hangulat uralkodott a hataridés piacokon ma reggel.

Magyar és nemzetko6zi adatkozlések

Kiilfoldi és hazai adatok

Datum 1d6 Orszag Adat Idészak Korabbi Vart Tény
ja.11.  8:00 GE Fogyasztoi arindex (év/év) - végleges jan. 1.4% 1.6% 1.6%
jal. 11, 14:30 US  Maginflacié (év/év) jan.  © 2% " 2%
jal. 11, 14:30 us Fogyaszt6i arindex (év/év) jan. 1.8% 1.6%
jal. 11, 14:30 us Friss munkanélkilli-segély kérelmek (ezer f6/hét) jal. i 221" 221
jal. 11, 14:30 us Tartés munkanélkuli-segély kérelmek (ezer f6/hét) jan. d 1686 1682.5
jul. 11, 15:45 us Bloomberg fogyasztoi elégedettség jal. g 62.6
jul. 11, 20:00 us Koltségvetési egyenleg (milliard dollar) jun. -207.8 -7.9
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Rovid forintpiaci helyzetkép:

o o 3 B35 - 335
A megel6zé6 napok gyengiilése utan
lényegében stagnalt tegnap a forint arfolyama. 330 oo - 330
Osszességében a nyitdé 325,6-rol zarasra 325,5-re 395 395
valtozott az EURHUF. A Monetaris Tanacs juniusi
ulésérél tegnap kozzétett jegyz6kdnyv sok 320 320
Ujdonsagot nem tartalmazott, a do&ntéshozok
tovabbra is szimmentrikusnak latjak az inflaciot és 315 - 315
a nOvekedést 6vez6 kockazatokat. Az elkdvetkezd
. . o o BLO - 310
napokban tovabbra is a julius végi Fed
kamatdonté Uléssel kapcsolatos piaci varakozasok 305 e 305
lehetnek fokuszban. 5 §§§ & EETETETETS S R
4 EE E a d o d b d £ =g & °
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Technikailag nézve megpihent tegnap a forint az © =
elmult napok faradalmait kdvetéen. Fordulat jelei MA(20) —MA(30) — MA(200)
egyelére nem latszanak a rovidtava emelkedd trendben, igy a 327,6-nal 1évé ellenallasig tovabbra is nyitva lehet
az ut.
Toézsdék Devizak Bankkozi kamatlabak (%)
Bux 40577,79 0,62% EURUSD 1,1271 0,18% HUF EUR usbD CHF GBP
S&P500 2993,07 0,45% USDJPY 107,99 -0,43% O/N 0,07 -0,37 2,35 -0,83 0,67
Nikkei225 21643,53 0,51% EURHUF 325,84 0,10% 1 hénap 0,23 -0,39 2,37 -0,82 0,72
DAX 12373,41 -0,51% USDHUF 289,11 -0,07% 3 hénap 0,25 -0,36 2,34 -0,77 0,77
Shanghai  2915,38 0,00% CHFHUF 292,95 0,20% 6 hénap 0,30 -0,33 2,26 -0,74 0,82
EURPLN 4,2674 0,03% 12 hénap 0,45 -0,25 2,27 -0,50 0,89
Tiz éves hozamok™ (%) Nyersanyagok
USA 2,06 -0,3bp cseh 1,39 -2,7bp Kukorica 177,50 Arany 1420,59
német -0,31 4,7bp lengyel 2,23 4,1bp (€/t, Euronext) ($/uncia)
olasz 1,73 0,3bp magyar 2,38 9,0bp Buza (€/t, Euronext) 178,25 Eziist($/uncia) 15,25
spanyol 0,44 19p roman 458 -2,7bp Brent kéolaj 67.37 Réz 5940,00
*el6z6 napi adatok (forras: Bloomberg) ($/hordo) ($/t, LME)
Magyar allam papirpiaci referenciahozamok
2019.07.10 valtozas Magyar referencia-hozamok
AU T = e e e e oo
3h. 0,08% Obp
6 h. 0,12% Obp R e ———
12 h. 0,19% Obp 20 e e oo
3év 0,88% Sbp 196 Lo ..
5év 1,47% 7bp
. o 0% T T d
10 év 2,38% 9bp ov 56v 10 év 15 év
15 év 3,02% 2bp A% o mm oo T oo o oo omoooosoooooooooooooooooos

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 mindsitheték befektetésre valé Osztbnzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére, vételére,
eladasara vonatkozo 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, tébbszérézése, publikalasa, atdolgozasa, terjesztése kizarélag a Tarsasag
elézetes irdasos 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
megfelel6en készlilt, nem vonatkozik réa a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megelézé ligyletkbtésre vonatkozo tilalom.”
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