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¢ Nem valtoztatott a kamatszinteken és a kommunikacion az MNB tegnap
o Nemzetkozi szinten rontotta, Eurépaban és az USA-ban emelte novekedési eldrejelzését az IMF

o Hétfén ujra talalkozétt hirdettek meg a kereskedelmi haboruban

Hazai hirek, makrogazdasagqg:

AZ MNB juniusi kamatdontd lilése nem hozott valtozast a kamatszintekben tegnap. Ennek megfeleléen az
alapkamat tovabbra is 0,9%-on, az egynapos betét kamat pedig -0,05%-on &ll. A dontés teljes mértékben
0sszhangban volt az el6zetesen varttal. A kamatdodntés utan szokas szerint egy 6raval megjelent a Monetaris
Tanacs allasfoglalasa, ami megismételte a juniusi kommunikaciot, az elmult egy hénapban megjelent inflacios
adatot a jegybanki alappalyaval konzisztensnek mindsitette és kiemelte a nagy nemzetkdzi jegybankoktol
vilagszerte vart lazitast, ami varakozasunk szerint tovabbi teret ad az MNB-nek az alacsony kamatok
fenntartasara és a szigoritas késébbre halasztasara.

Piaci attekintés

e Tegnap tovabb csdkkentek a hozamok az allampapirok masodpiacan a lejaratok zémén. A 3 éves
referenciahozam 2 bazisponttal 0,85%-ra, az 5 éves 7 bazisponttal 1,31%-ra, mig a 10 éves
referenciahozam szintén 7 bazisponttal 2,24%-ra mérséklédott.

e A tegnapi 3 hénapos DKJ aukcién az AKK az el6zetesen tervezettnek megfeleléen 15 Mrd forintot
bocsatott ki a papirbdl. Az atlaghozam 0,00% lett.

Nemzetkozi hirek, makrogazdasag

Bar az IMF a vilaggazdasag novekedési kilatasait 2019-re és 2020-ra is 10-10 bazisponttal rontotta 3,2,
illetve 3,5 szizalékra, azonban az idei amerikai ndvekedési varakozast 2,3%-rol 2,6%-ra megemelte (az el6z6
elérejelzés 6ta megjelent a meglepden erds els6 negyedéves amerikai GDP adat), a jov6 évit pedig 1,9%-on
valtozatlanul hagyta. Eurépaban a 2019-es GDP névekedési elbrejelzést 1,3%-on tartotta, a jové évit pedig 1,5%-
rol 1,6%-ra emelte fel az intézet. Az IMF 0,1 szazalékponttal 6,2%-ra illetve 6%-ra rontotta az idei és a jov6 évi
kinai GDP ndvekedési elbrejelzését. Azonos mértékben, 0,1 szazalékponttal csdkkentette a japan elbrejelzést is,
0,9%-ra 2019-ben és 0,4%-kal jovore.

Hétfon személyes talalkozéval folytatédnak a kereskedelmi targyalasok. Az egyeztetésekre Shanghaiban
keril sor és varhatéan szerdaig fognak tartani. Gyors &ttérés nem véarhato, de pozitiv, hogy ismét folytatédnak az
egyeztetések.

Nem okozott meglepetést a brit miniszterelnok valasztas, a varakozasoknak megfeleléen Boris Johnsont
valasztottdk meg, aki a Konzervativ Péarton belil a szavazatok korulbelll 2/3-at szerezte meg. A két
legfontosabb kérdés az Uj miniszterelndkkel kapcsolatban, hogy lesznek-e el6rehozott valasztasok és, hogy
mennyire fog kemény allaspontra helyezkedni a hard Brexit kérdésében.

A kinai jegybank vezetdje szerint a kinai alapkamat megfelel§ szinten van és annak meghatarozasakor belsd
tényez6ket vesznek alapul és nem fogjak kdvetni a Fed varhaté kamatvagasat. A piac eddig is elsésorban inkabb
a tartalékrata csOkkentésére szamitott, mint gazdasagélénkitd monetaris 1épés és ennek lehetéségét a mostani
nyilatkozat sem zarta ki.
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Nemzetkozi piacok

e Jo6 hangulat jellemezte az amerikai kereskedést tegnap, amit a piacnyitas elétt megjelent kedvezd
gyorsjelentések is tamogattak. A Nasdaq 0,6%-ot, a Dow és az S&P pedig 0,7%-ot emelkedett.

o Emelkedtek a legfontosabb azsiai részvényindexek a mai kereskedésben, a Nikkei 0,4%-kal, a Hang
Seng 0,7%-kal, a Shanghai index pedig 0,9%-kal zart magasabban.

o Emelkedtek tegnap a vezetd eurépai részvényindexek. A FTSE 100 0,6%-ot, a CAC40 0,9%-ot, a DAX
pedig 1,6%-ot emelkedett.

e A WTI tipusu kéolaj arfolyama 57 dollarig tudott emelkedni, miutan a tegnapi API jelentés szerint 10,96
millié hordéval estek a nyersolaj készletek az Egyesiilt Allamokban, ami duplaja a varakozasoknak. Ha a
mai EIA adat is megerésiti ezt a trendet, akkor mar hatodik hete csékken az USA nyersolaj tartaléka. A
kereskedelmi targyalasok ujraindultak az USA és Kina kodzott, ami reményt ad arra, hogy a keresleti oldal
belelenduljon. Robert Lighthizer ismét Kinaba érkezett, hogy targyaljon a kereskedelmi kérdésekrél. A
fesziiltség tovabbra is tapinthatd az Arab-Obdlben, miutan Nagy-Britannia az ésszes tanker hajojat
visszahivta a régiobdl. Iran koveteli, hogy a britek engedjék el a Gibraltari szorosban elfogott irani hajoét,
cserébe 6k is elengedik a lefoglalt brit hajot és személyzetét.

e Az arany 1.422 dollar volt ma reggel. A figyelem az Ujraindulé USA-Kina kozti targyalasokra iranyul. Az
amerikai oldalrél magas szintli targyaldbizottsag szerdaig tart megbeszéléseket az azsiai orszagban. A
piac a kamatok alakulasat is kdveti: a FED jov6 heti lilése mellett az EKB csitortoki 6sszejovetele lehet
még fontos. Mario Draghi a stimulus Ujra inditasat lebegtetheti meg, ami I6kést adhat az aranynak is. Az
EKB elndke mar korabban is élénkité monetaris politikardl beszélt.

o Az amerikai pozitiv, az eurdpai hataridds piacok negativ tartomanyban voltak ma reggel.

Magyar és nemzetkozi adatkozlések

Kiilfoldi és hazai adatok

Datum Id6 Orszag Adat Id6szak Korabbi Vart Tény
jul.24.  2:30 JP Feldolgozoipari beszerzési menedzser index jal. 49,3 49,6
jul.24.  9:30 GE Feldolgozoipari beszerzési menedzser index - el6zetes jal. 45 45,2 43,1
jul.24.  9:30 GE Szolgaltatéipari beszerzési menedzser index - elézetes jul. 55,8 55,3 55,4
jul. 24.  10:00 EMU  Feldolgozéipari beszerzési menedzser index - el6zetes jal. 47,6 47,7
jul. 24.  10:00 EMU  Szolgaltatéipari beszerzési menedzser index - elézetes jul. 53,6 53,3
jul. 24.  13:00 us Jelzaloghitel igénylések jal. -1,1%
jul. 24.  15:45 Us Feldolgozdipari beszerzési menedzser index jal. 50,6 51
jul. 24.  15:45 us Beszerzési menedzser index jul. 51,5
jul. 24.  15:45 us Szolgaltatéipari beszerzési menedzser index jal. 51,5 51,8
jul.24.  16:00 us Ujlakés épitések (ho/ho) jan. -7,8% 5,1%
jul. 24.  16:00 us Ujlakas értékesitések (ezer/hd) jun. 626 658
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Rovid forintpiaci helyzetkép:

Gyengult tegnap a forint az eurdval g3 - 335
szemben.
, , , B30 - 330
Nem valtoztatott tegnap a jegybank tamogato
szerepén, és a semleges hangvétel tovabb 325 325
erbsitette azokat a varakozasokat, miszerint
idén mar tovabbi szigoritds érdemben nem 320 320
varhato, ami enyhe  forintgyengulést
okozhatott. 315 315
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—MA(20) —MA(30) — MA(200)
Toézsdék Devizak Bankkozi kamatlabak (%)
Bux 41511,36 0,35% EURUSD 1,1144 -0,07% HUF EUR usbD CHF GBP
S&P500 3005,47 0,68% USDJPY 108,09 -0,13% O/N 0,30 -0,37 2,36 -0,80 0,66
Nikkei225 21709,57 0,41% EURHUF 325,77 -0,06% 1 hénap 0,25 -0,41 2,27 -0,84 0,72
DAX 12 490,74 1,64% USDHUF 292,34 0,01% 3 hénap 0,26 -0,37 2,28 -0,68 0,77
Shanghai 2923,28 0,80% CHFHUF 296,29 -0,13% 6 hénap 0,31 -0,36 2,18 -0,73 0,80
EURPLN 4,2565 0,07% 12 hénap 0,45 -0,31 2,19 -0,75 0,86
Tiz éves hozamok* (%) Nyersanyagok
USA 2,08 3,5bp cseh 1,34 -6,6bp Kukorica 179,25 Arany 1421,23
német -0,36 -0,9bp lengyel 2,11 19bp (€/t, Euronext) ($/uncia)
olasz 1,60 -5,0bp magyar 2,24 -7,0bp Buza (€/t, Euronext) 179,25 Eziist($/uncia) 16,48
spanyol 0,39 0,2bp roman 4,33 -2,3bp Brent kéolaj 64.05 Réz 5968,00
*el6z6 napi adatok (forras: Bloomberg) ($/hordo) ($/t, LME)
Magyar allam papirpiaci referenciahozam ok
2019.07.23 valtozas Magyar referencia-hozamok
D
3h. 0,08% Obp
6h. 0,12% Obp 3%
12 h. 0,18% Obp 2%
3év 0,85% -2bp 1%
5év 1,31% -7bp
) 0%
10 év 2,24% -7bp
15 év 2,68% -10bp A% o T T T m oo oo

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 forrasokon alapulnak, de azokért a Tarsasag szavatossagot vagy felelésséget nem vallal. A
kiadvanyban foglaltak nem mindsithet6k befektetésre valé Oszténzésnek, 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 befektetd 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 id6pontjiaban érvényes. Tovabbi részletek: www.erstebank.hu, Treasury
szolgéltatasok, Hirdetményekben. A kiadvany nem a befektetési elemzések fliggetlenségének elémozditasat célzé jogi kévetelményeknek
megfeleléen késziilt, nem vonatkozik réa a befektetési elemzések terjesztését, k6zzétételét megelézé ligyletkbtésre vonatkozé tilalom.”
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