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Napi Monitor — Erste Bank Pénz- és Tokepiacok — 2019. julius 19.
o Két Fed szavazoétag is tovabb erdsitette tegnap a julius végi kamatcsokkentési varakozasokat
e Az EKB atgondolni késziil a 2%-os inflacios céljat
o Tovabb dragulnak a nemesfémek az egyre erdteljesebb globalis kamatcsokkentési varakozasok

nyoman

Hazai hirek, makrogazdasagqg:

Piaci attekintés

o Kisebb hozamcsokkenés mutatkozott tegnap az allampapirok masodpiacan. A 3 éves referenciahozam 2
bazisponttal 0,90%-ra, az 5 éves 3 bazisponttal 1,43%-ra, mig a 10 éves referenciahozam szintén 3
bazisponttal 2,39%-ra mérséklédott.

e Fix kamatozasu kétvényaukciokat tartott tegnap az AKK, 3, 5 és 10 éves lejaratokon, s végiil 65 Mrd

forintot bocsatottak ki 6sszesen a harom papirbdl, 5 milliarddal tébbet az elézetesen tervezettnél. Az
atlaghozam a 3, az 5 és a 10 éves kotvények esetében rendre 0,90%, 1,43% és 2,38% lett.

Nemzetkozi hirek, makrogazdasag

Két allandé szavazétag, Richard Clarida, Fed kormanyzé és John Williams, New York-i Fed elndk is
felszodlalt tegnap a nyilvanossag el6tt, mindketten az esetleges monetaris stimulus fontossagara hivtak fel a
figyelmet. Clarida szerint nem érdemes addig varni a kamatcsokkentéssel, amig a makroadatok ténylegesen
romlani kezdenek, ennek elébe kell menni. Williams is hasonléan fogalmazott, és azt mondta, hogy ebben a
helyzetben, amikor alapvet6en nincs sok mozgastere a jegybanknak, akkor megéri gyorsan cselekedni, mintsem
varni a tényleges lassulast. A hirekre 40% folé emelkedett a piac altal becsdult valészinlisége annak, hogy a julius
30-31-ei Glésen nem 25, hanem 50 bazisponttal csokkent kamatot a Fed.

Nagyot ugrott a philadelphiai Fed beszerzési menedzser indexe juliusban, miutédn 21,8 pontra emelkedett a
vart 5 és a korabbi 0,3 ponttal szemben. Amennyiben a tébbi hasonlé régids Fed index is hasonlé képet mutat, az
pozitiv eléjel lehetne az amerikai ipar szamara, ami az idén eddig folyamatos lassulast mutatott.

Az EKB elkezdte feliilvizsgalni inflacios céljat. Ez jelenleg ugy hangzik, hogy 2%-hoz kézeli, de az alatti
inflaciora torekszik az eurdpai jegybank. Bar a vizsgalat még rendkivil korai stadiumban tart, a piac ugy
értelmezi, hogy Mario Draghi tdbbszdr is hangoztatott szimmetrikus megkézelitése jelenhet meg az inflacios
célban, vagyis a Fed-hez vagy akar az MNB-hez hasonldéan egy szimmetrikus savot célozhat meg az EKB. Mivel
ez lehet6séget ad a cél tullovésére, valdjaban még inkabb laza monetaris politikat tehet lehetévé. A piac mar
most is arra szamit, hogy legkésébb szeptemberben kamatot vag a jegybank, és jovd év elejével Ujra indul az
eszkozvasarlasi program.

A londoni parlamentben tegnap meglehetésen nagy tobbséggel 315-274 aranyban elfogadtak egy olyan
torvényt, mely a Brexit szempontbol kritikus idészakban kotelezové teszi a brit parlament szamara az
lilésezést. Ezzel pedig bezartak egy kiskaput, vagy legalabb is nagyon nehézzé tették, hogy az Uj miniszterelnok
a parlament megkerulésével Iépjen ki az EU-bdl. A hirre a GBP er8sddott az eurdval szemben, az EURGBP
arfolyam ennek hatasara 0,9 ala esett.

A varakozasoknak megfeleléen alakult juniusban a japan inflacié. Az inflacio 0,7%-on stagnalt, mig az
élelmiszerarak nélkil kalkulalt mutaté a varakozasokkal 6sszhangban 0,6%-ra slllyedt, ami 2 éves mélypontot
jelent. A rendkivil alacsony inflacio a japan jegybankra is nyomast helyez, hogy tovabb lazitsa monetaris
politikajat.
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Tegnap telefonon egyeztetett egymassal az amerikai és a kinai targyalédelegacio a két orszag kozti kereskedelmi
kapcsolatokrél. A megbeszélésrél részletek nem jelentek meg, de valdszinlleg egy személyes talalkozot
készitenek el a felek.

Nemzetkozi piacok

o Enyhe emelkedés jellemezte a tegnapi tengerentuli kereskedést. A Nasdaq 0,3%-kal, az S&P500 0,4%-
kal ker(lt feliebb, mig a Dow stagnalt.

o CsOkkenés jellemezte tegnap az eurdépai részvénypiacokat. A DAX 0,9%-ot, a FTSE100 0,6%-ot, a
CAC40 pedig 0,4%-ot csokkent. A a német részvénypiacot az index legnagyobb komponensének, az
SAP-nak a gyenge teljesitménye hizta le, ez az egy papir volt felelés a DAX index tegnapi esésének
tobb mint feléért.

o Er6teljes emelkedést mutattak az azsiai indexek a hét utolsé kereskedési napjan. A Nikkei 1,9%-ot, a
Hang Seng 1,1%-ot a Shanghai index pedig 0,8%-ot emelkedett.

o Jerome Powell-t kbdvetben talan a két legbefolyasosabb Fed jegybankar szdlalt fel tegnap a nyilvanossag
el6tt. Kommunikaciéjukban mindketten a mielébbi kamatcsdkkentés fontossagat hangsulyoztak, arra az
esetre, ha az amerikai gazdasagot esetleges lassulas fenyegetné. A hirekre egy 50 bazispontos
kamatcsokkentés esélyei ismét megnéttek a kdvetkezd Fed Ulésre, ami gyengitéen hatott a dollarra. Az
EUR/USD kurzus ismét a rovidtava mozgéatlagokig, 1,128 kornyékéig emelkedett vissza, az attorés
azonban most sem sikertlt. Ahhoz, hogy révidtavon tovabbi emelkedés kévetkezzen, ezeket a szinteket
kellene attorni.

e A WTI 55,8 dollar volt ma reggel. A tegnapi kiszivargott hirek szerint az irdniak egy tervet ajanlottak az
amerikaiaknak, melyben felajanlottak az atomprogramjuk korlatozasat, de cserébe a szankciok feloldasat
kérték. A hirekre jelentésen esni kezdett az olajar. Ma reggel azonban ismét emelkedést indult, mivel az
amerikai légier6 egy irani drént 16tt le, ami ismét kiélezte a fesziiltséget az Arab-6bdl térségében. A piac
aggodik a keresleti oldal gyengilése miatt: a ndvekvé amerikai benzin és finomitott termék készletek
mutatjak, hogy az USA kereslete lanyhult, és Azsiabol hasonlé hireket hallottunk. Ezek a valtozasok
visszavethetik az olaj arat a vilagpiacon.

e Az arany 1.445 dollarig tudott er6sddni a tegnapi irani dréntamadas nyoman, mig a befekteték egyre
inkabb az alacsony kamatokat varjak a vilagban, ami szintén tamogatdé a nemesfémek aremelkedésére
nézve. Az arany mellett kiemelkedd az ezlist arrobbanasa. Az ezist piaca kevésbé likvid, mint az aranyé:
a naponta 34 milliard dollarnyi forgalom a kisebbik nemesfémben elmarad az arany 200 milliard dollaros
forgalmatdl. Az eziist tegnap 16,4 dollarig emelkedett.

e Mind az amerikai, mind az eurépai hataridds piacokon pozitiv hangulat uralkodott ma reggel.

Magyar és nemzetkozi adatkozlések

Kiilfoldi és hazai adatok

Datum 1dé Orszag Adat Idészak Korabbi Vart Tény
jal. 19.  1:30 JP  Fogyasztdi arindex (év/év) jn.  © 07%  07%  0,7%
jal. 19.  8:00 GE  Termelsi arindex (év/év) on. T 19% T 15%  1,2%
jul. 19.  16:00 us Michigani Egyetem fogyasztoi bizalmi index - elézetes jul. " 98,2 " 98,8
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Rovid forintpiaci helyzetkép: 335 335
Ledolgozta tegnap a forint a megel6z6 napi 330 | - 330
gyengilését, s tegnap igy mar er6so6dott az

eurdval szembeni arfolyam. Osszességében a 325 325
nyitd 326,6-rdl zarasra 325,9-re csokkent az 55
EURHUF devizapar. Az eur6 dollarral szembeni
er6sodésével parhuzamosan tehat a forint is 315 -
er6sodni tudott, s ma reggel is kicsivel 326 forint

320
315

alatt tartozkodik az EURHUF kurzus. Komolyabb 310 - 310
fordulatra utald jel azonban még nincs. 305 - e 305
§ £ 588eTES S S =2
Az elkbvetkez6 napokban tovabbra is elsGsorban 8 8 E g K :\.‘3 £ § £ 5 S 2 & 8 2
< © ~ O - N ® T T
a kozelgé jegybanki kamatdontésekre (MNB, ° - o
g0 Jegy , N ( —MA(20) —MA(30) — MA(200)
EKB, Fed) koncentral a forintpiac is.
Tézsdék Devizak Bankko6zi kamatlabak (%)
Bux 41 282,46 0,71% EURUSD 1,1259 -0,16% HUF EUR uUsD CHF GBP
S&P500 299511 0,36% USDJIPY 107,67 0,34% O/N 0,10 -0,37 2,36 -0,80 0,66
Nikkei225 21 466,99 2,00% EURHUF 325,82 -0,02% 1 hénap 0,23 -0,40 2,30 -0,82 0,72
DAX 12 227,85 -0,92% USDHUF 289,39 0,14% 3 hénap 0,26 -0,37 2,30 -0,78 0,77
Shanghai 2924,12 0,79% CHFHUF 294,17 -0,05% 6 hénap 0,31 -0,35 2,20 -0,79 0,80
EURPLN 4,2560 0,05% 12 hénap 0,45 -0,30 2,22 -0,73 0,88
Tiz éves hozam ok* (%) Nyersanyagok
USA 2,02 -2,1bp cseh 1,46 3,5bp Kukorica 178,00 Arany 1438.88
német -0,31 -2,0bp lengyel 2,22 -3,4bp (€/t, Euronext) ($/uncia)
olasz 1,55 -4,0bp magyar 2,39 -3,0bp Buza (€/t, Euronext) 179,00 Eziist($/uncia) 16,42
spanyol 0,40 -43bp roman 451 -1,6bp Brent kéolaj 62,93 Réz 5983,00
*el6z6 napi adatok (forras: Bloomberg) ($/hordo) ($/t, LME)
Magyar allam papirpiaci referenciahozamok
2019.07.18 valtozas Magyar referencia-hozamok
F R e e e e
3h. 0,08% Obp
6 h. 0,12% Obp R e S —
12 h. 0,18% Obp 20 o e oo
3év 0,90% -2bp 106 4o .
5év 1,43% -3bp
. 0% T T .
10 év 2,39% -3bp ov 56v 10 év 15 év
15 év 2,92% -3bp A% oo oo oo oo oo oo ooooooooooooooooooooos

LA kiadvanyban foglalt informaciék 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 minésithet6k befektetésre valé Gszténzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére, vételére,
eladasara vonatkozé 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 kbévetkezményei a Tarsasagra nem harithatok at. A
kiadvanyban foglaltak — teljes vagy részleges — felhasznalasa, tobbsz6rézése, 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 célzd jogi kévetelményeknek
megfeleléen késziilt, nem vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, k6zzétételét megel6zé ligyletkbtésre vonatkozo tilalom.”
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