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o Kamatdonté ulést tart ma az Eurépai Kézponti Bank
e Boris Johnson atalakitotta kormanyat

o Kissé er6sodott tegnap a forint az euréval szemben

Hazai hirek, makrogazdasagqg:

Piaci attekintés

e Tovabbi érdemi hozamcsdkkenés kovetkezett be tegnap az allampapirok masodpiacan. A 3 éves
referenciahozam 5 bazisponttal 0,80%-ra, az 5 éves 6 bazisponttal 1,25%-ra, a 10 éves referenciahozam
pedig 10 bazisponttal 2,14%-ra mérseklédott.

e Ma 12 hénapos DKJ aukciét tart az AKK. A felkinalt mennyiség 20 Mrd forint lesz.

Nemzetkozi hirek, makrogazdasag

Vegyesek lettek az el6zetes juliusi amerikai beszerzési menedzserindexek a Markit kbzzététele szerint. Mig
a feldolgozoiparban az index értéke 50 pontra csdkkent a korabbi 50,6 pontrdl, és igy a vart enyhe emelkedés
elmaradt, addig a szolgaltatéiparban a vartnal gyorsabb volt az emelkedés, és a korabbi 51,5 pontrél 52,2 pontra
emelkedett az index.

Juniusban bar 646 ezerre ndvekedtek az 0j lakas-értékesitések az USA-ban, de a vart 658 ezert6l még igy is
elmaradtak.

Kamatdonto lilést tart ma az EKB. A piac 0sszességében nem szamit arra, hogy mar most [épne a jegybank,
ugyanakkor erételjes lazito Uzenet kildhet, s valtoztathat kamat iranymutatasan is a jegybank. Egyes elemzések
pedig azt emelik ki, hogy a tegnapi rendkivil gyenge német beszerzési menedzserindex atbillenthette a mérleg
nyelvét a jegybanknal, és akar mar most Iéphetnek, hiszen a multban is tobbszér volt ra példa, hogy egy-egy
rendkivil gyenge adat hatasara az EKB egybdl reagalt. A hatarid6s kamat-megallapodasok alapjan 38% az
esélye, hogy mar most csdkkenti a jelenleg -0,4%-on all6 betéti ratat a jegybank.

Egyetlen nap leforgasa alatt teljesen atalakult a brit kormany. Egyes miniszterek 6nként tavoztak, miutan
Boris Johnsont nevezték ki miniszterelndknek, de a tdbbséget az Uj miniszterelndk tavolitotta el. 29 miniszterbdl
Osszesen 18 személyében tortént valtozas. Tobbek kozott tavozott a pénzigyminiszter, a kuliugyminiszter, az
igazsaglgyi miniszter, kiilkereskedelmi miniszter, a belligy és bevandorlasért felelés miniszter is. Osszességben
elmondhato, hogy az inkabb EU felé hajlé vezeté kormanytagokat lecserélte Boris Johnson, és helyettik a Hard
Brexitet is tamogato politikusokat nevezett ki. Boris Johnson kinevezését kdvetden kozdlte, hogy oktdber végén
egy Uj megallapodassal tavozni fognak az EU-bol. Uzenetérték(, hogy a megallapodasos kilépésrél beszélt, nem
pedig rendezetlen Brexitr6l. Mindenesetre nehéz lesz UGj megallapodast tetd alda hozniuk, hiszen egyrészt
rendkivil szoros a hataridé, kevesebb mint 100 nap, masrészt pedig az EU elzarkézik az UGjratargyalas
lehet8ségétdl.

Kamatdonto ulést tart ma a torok jegybank is. Akar 250-300 bazispontos kamatdontésrél is donthetnek ma az
Uj jegybankelndk vezetésével. A jegybankon jelentds a politikai nyomas, a korabbi jegybanki vezetét tul szigoru
monetaris politikdja miatt néhany hete menesztette Erdogan.

Az ausztral jegybank elnOke a gazdasagi ndvekedés tamogatasa érdekében készen all a tovabbi kamatvagasra.
A piac a kovetkez®, augusztus eleji kamatdontés alkalmaval még nem varja a jelenlegi 1%-os alapkamat
csokkentését, de 8szre mar elkezdték bearazni azt.
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Eszak-Korea két kisérleti rakétat I6tt ki a tenger iranyaba, azonban erre csak a dél-koreai t6zsde reagalt
negativan, a tobbi piacot nem befolyasolta.

Nemzetkozi piacok

e Vegyes teljesitményt nyujtottak tegnap az amerikai tézsdeindexek tegnap. A Dow 0,3%-ot csokkent,
mig az S&P 0,5%-ot, a Nasdaq pedig 0,9%-ot emelkedett.

o Visszafogott emelkedés jellemezte ma az azsiai piacokat. A Shanghai index 0,2%-ot, a Nikkei és a Hang
Seng pedig 0,3%-ot emelkedett.

e A WTI 56 dollar volt ma reggel, miutan tegnap ismét a novekedési félelmek dominaltak a piacot. Az
amerikai gyarak aktivitasa 10 éves mélypontra esett, mig a német ipari tevékenység index 7 éves
mélypontra csdkkent. A piaci adatok azt mutattdk, hogy a legnagyobb fogyaszté orszagok korében
csokkent a fogyasztas az elmult egy évben, ami aggodalomra ad okot. Az amerikai nyersolaj készletek
mar a hatodik hete csdkkennek, mig a termelés nagyot esett a Barry tropusi vihar miatt a mult héten. Az
EIA adata megerdsitette az API el6rejelzését, mivel 10,8 millié hordéval estek a mult héten a nyersolaj
készletek az Egyesiilt Allamokban.

e Az arany 1.424 dollaron stagnalt a kamatdontd jegybanki Ulések el6tt. A platina ekézben tdbbhdnapos
csucsra jutott és az ezist iranti is élénk maradt a kereslet. Ma az EKB-nak lesz kamatdonté ulése, mig a
jovd héten a FED donthet az iranyadd kamatokrol. A befekteték az ETF-eket is erételjesen vasaroltak, a
nemesfémek egyértelmien a befektetéi érdekl6dés kozéppontjaba kerlltek. A piac jelentds
kamatcsokkentésre var, ha ez elmarad, az arany jelentésen eshet a felfokozott varakozasok miatt.

e A dollar minimalis mértékben erésodott ma reggel. Az EURUSD arfolyam 1,113 kozelében
tartdzkodik ma. A mai EKB lés kulcsfontossagu lehet a devizaarfolyam szempontjabdl. A piac tébbsége
most még a kamatok tartasara szamit, de valamiféle lazité tGizenet varhat6 az EKB-t4l.

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

Magyar és nemzetkozi adatkozlések

Kiilfoldi és hazai adatok

Datum Id6 Orszag Adat Idészak Korabbi Vart Tény
jul. 25, 10:00 GE  IFO izleti hangulatindex al. " 974" 972
jul. 25.  13:45 EMU  Eurdpai Kézponti Bank kamatdontés . 7 0% " 0%
jul. 25.  14:30 us Tartos cikkek rendelésallomanya (hé/ho) jan. g -1,3% " 0,7%
jul.25.  14:30 us Friss munkanélkili-segély kérelmek (ezer f6/hét) jal. 4 216 " 218
jal. 25, 14:30 US  Tartés munkanélkili-segély kérelmek (ezer f&/hét) jal. 7 1686° 1688
jul. 25. 15:45 us Bloomberg fogyasztoi elégedettség jal. g 64,7
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Rovid forintpiaci helyzetkép:

B35 - 335
Kissé erfsodott tegnap a forint arfolyama az
eurdval szemben. Osszességében a nyité 326-rol 330 330
zarasra 325,4-re csdkkent az EURHUF devizapar. 325 305
A mai nyitasban tovabbra is 325 felett tartézkodik a
kurzus. 320 320
Kivaras johet ma a forintpiacon is az EKB 315 315
délutani bejelentései el6tt. Amennyibenaz EKBa 390 . 310
kamatok csokkentésérél dont mar most, az akar
forinter6t is hozhat, hiszen a hazai deviza relativ. 305 - 305
pozicidja javul ezaltal. § § § 8 858 T ES S5 S5 2T 22
EE E o f o0 o0 8 38 3 ¢ F
2 s 48585 ¢e88FA
—MA(20) —MA(30) —MA(200)
Toézsdék Devizak Bankkozi kamatlabak (%)
Bux 41 303,37 -0,15% EURUSD 1,1136 -0,04% HUF EUR usD CHF GBP
S&P500 301956 0,47% USDJIPY 108,10 -0,08% O/N 0,26 -0,37 2,35 -0,80 0,67
Nikkei225 21756,55 0,22% EURHUF 325,40 -0,01% 1 hénap 0,25 -0,40 2,27 -0,78 0,71
DAX 12522,89 0,26% USDHUF 292,21 0,04% 3 hénap 0,26 -0,38 2,28 -0,79 0,78
Shanghai 2928,97 0,19% CHFHUF 296,67 0,02% 6 hénap 0,31 -0,37 2,18 -0,81 0,81
EURPLN 4,2531 0,00% 12 hénap 0,45 -0,32 2,19 -0,73 0,86
Tiz éves hozam ok* (%) Nyersanyagok
USA 2,04 -3,8bp cseh 1,33 -1,4bp Kukorica 180,00 Arany 142537
német -0,38 -2,3bp lengyel 2,01 -8,2bp (€/t, Euronext) ($/uncia)
olasz 1,49 -11,0bp magyar 2,14 -10,0bp Buza (€/t, Euronext) 180,00 Eziist($/uncia) 16,55
spanyol 0,34 -49bp roman 4,19 -15,5bp Brent kéolaj 63,40 Réz 5999,00
*el6z6 napi adatok (forras: Bloomberg) ($/hordo) ($/t, LME)
Magyar allam papirpiaci referenciahozamok
2019.07.24 valtozas \ Magyar referencia-hozamok
3h. 0,08% Obp e
6h. 0,12% Obp e
12 h. 0,18% Obp 20 e o
3év 0,80% -5bp 1o e ...
5év 1,25% -6bp
. 0% . T '
10 év 2,14% -10bp 0fv 5 év 10 év 15 év
15 év 2,58% -10bp A% oo oo oo oSS oSS ooooooooooooooooooooos

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 kévetkezményei a Tarsasagra nem hérithatok 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 késziilt, nem vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megelézé ligyletkStésre vonatkozo tilalom.”
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