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e Ma kezddédik a Fed kétnapos lilése az USA-ban
e 11,2%-kal néttek a bérek nemzetgazdasagi szinten a KSH adatai szerint

e Tovabb gyengiilt tegnap a forint

Hazai hirek, makrogazdasag:

A KSH ma reggel kdzzétett adatai alapjan a nemzetgazdasagban a brutté bérek 11,2%-kal néttek majusban,
meghaladva a vartat. A nettd atlagkereset ndévekedése szintén 11,2%-os volt. Figyelembe véve a majusi 3,9%-0s
inflaciot, a realbérek 7%-os éves ndvekedése addodik.

Egy, harom, hat és tizenkét hénapos futamidejli, forintlikviditast nyujté devizaswap-tendert tartott tegnap
a Magyar Nemzeti Bank. A jegybank az 6sszes lejaraton 2,9 milliard forint érték( ajanlatot fogadott el. A tegnapi
tenderek eredményét figyelembe véve az eszk6zon keresztil az MNB altal biztositott bankrendszeri
tobbletlikviditas 1704 milliard forint marad.

Piaci attekintés

e Tegnap 1-2 bazispontos valtozas latszott a hozamszintekben az allampapirok masodpiacan. A 3 éves
referenciahozam 2 bazisponttal 0,79%-ra, az 5 éves 1 bazisponttal 1,21%-ra csdkkent, a 10 éves
referenciahozam pedig 2 bazisponttal 2,18%-ra emelkedett.

e Ma 3 hénapos DKJ aukciét tart az AKK. A felkinalt mennyiség 15 Mrd forint lesz.

Nemzetkozi hirek, makrogazdasag

A mai napon kezdédik a Fed kétnapos kamatdonté iilése, aminek a végén a piac arazasa szerint 100%-0s
valoszin(iséggel kamatcsokkentés érkezhet. Ez inkabb egyfajta elévigyazatossagi 1épés lenne a Fed részérdl,
amivel egy esetleges komolyabb gazdasagi lassulasnak szeretne elébe menni.

A brit kormany 1 milliard fontos kormanyzati csomaggal készil a megallapodas nélkiili Brexitre. Ez nem
fiskdlis élénkitést jelent, hiszen ahhoz rendkivil alacsony lenne ez az &ésszeg, hanem példaul informaciés
kampanyt finansziroznak beléle, és Uj hatarérdket is munkaba allitanak.

Boris Johnson a kovetkez6 hetekben az EU vezetdit probalja meggydzni a Brexit megallapodas
ujratargyalasarél. Jelenleg mindkét fél rendkivil kemény allaspontot vett fel, az EU nem hajlandé megvaltoztatni
a Theresa May-vel kotott megallapodast, Boris Johnson pedig ebben az esetben inkdbb a Hard Brexitet
valasztana. Kérdés, hogy melyik fél lesz az, amelyik el6bb hajland6 lesz engedni allaspontjabdl.

A masodik negyedévben a francia GDP év/év alapon 1,3%-kal bdvilt, minimélisan elmaradva az 1,4%-0s
varakozastol.

Mai kamatdonté (ilésén nem valtoztatott monetaris politikajan a BoJ, még a kamatokra vald
irAnymutatasdban sem tortént valtozas. Ugyanakkor a jegybank leszbégezte, hogy nem fog hezitélni, ha a
jelenleginél nagyobb veszélybe kerll az inflaciés cél.

A marciusig tarto koltségvetési évre vonatkozoan a japan jegybank inflacios eldrejelzeését a korabbi 0,8%-rol
0,7%-ra vagtak vissza. Az AFA emelést is tartalmazd maginflaciés varakozast szintén lefelé médositottak, 1,1%-
rol 1%-ra.
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Nemzetkozi piacok

o Vegyesen zartak tegnap a vezetd amerikai részvényindexek. A Nasdaq 0,4%-o0s, az S&P500 0,2%-0s
eséssel zart, mig a Dow 0,1%-kal er6sodott.

o Kisebb emelkedés jellemezte az azsiai piacokat. A Hang Seng 0,2%-ot, a Nikkei 0,3%-ot, a Shanghai
index pedig 0,4%-ot emelkedett. Térténelmi csicson zart az ausztral tézsdeindex, az ASX200.

e A WTI 57,2 dollar volt ma reggel. A befekteték biznak a héten a kamatcsdkkentésben és a kinai-USA
targyalasokban. Mindkettd élénkitéen hathat a gazdasagi aktivitasra, ami az olajkeresletet ndvelheti. A
héten megjelené USA készletadatok esetében a befekteték 2,5 millié hordé csdkkenésre szamitanak. Az
adatok a szokas szerint szerdan latnak napvilagot az EIA feldl.

e Az arany 1.424 dollarig tudott ma reggel er6soddni. A befekteték varjdk a FED dontését. A
kamatcsokkentés ugyanakkor nem biztos, hogy egy uUjabb enyhité ciklus kezdete lesz. J6 hir az arany
szamara, hogy a nemesfém ETF-ekbe torténd bearamlas tovabb folytatddik, az eziist ETFA Physical
Silver példaul rekord 73,7 uncia eziist6t tartalmaz jelenleg, ami mindenkori csucs.

e A mai napon veszi kezdetét a Fed kétnapos kamatdontd Ulése, aminek a végkimenetele meghatarozé
lehet az EUR/USD kurzus tovabbi alakulasanak szempontjabdl. A f6 kérdés az, hogy miként nyilatkozik a
jegybank az esetleges tovabbi kamatcsokkentésekrél, ugyanis a mostani 25 bazispontot mar biztosra
veszi a piac. Jelenleg az 1,11 koérlli tamaszszinten tartézkodik az EUR/USD kurzus, elképzelhets, hogy a
Fed lGlésének végéig (magyar id6 szerint holnap 8 6ra) ez a szint vonzza magahoz az arfolyamot.

o Az amerikai hataridés indexek a pozitiv tartomanyban voltak ma reggel, mig az eurdpaiak vegyes képet
mutattak. A DAX minuszos volt.

Magyar és nemzetkozi adatkozlések

Kiilfoldi és hazai adatok

Datum Id6 Orszag Adat Idészak Korabbi Vart Tény
jul. 30.  1:30 JP Munkanélkiliségi rata jun. 2.4% 2.4% 2.3%
jul. 30.  1:50 JP Ipari termelés (év/év) jan. 21%" -2% -4.1%
jul. 30.  1:50 JP Ipari termelés (hé/ho) jan. " 2% -1.7% -3.6%
jal. 30.  7:30 FR GDP (év/év, igazitott) Q2 1.2% 1.4% 1.3%
jul. 30.  9:00 HU  Atlagos brutto béremelkedés (év/év) maj. 9% 10%  11.2%
jul. 30.  11:00 EMU  Fogyasztoi bizalom - végleges jul. -6.6 -6.6
jul. 30.  14:00 GE Fogyasztdi arindex (év/év) - elézetes jal. 1.6% 1.5%
jul. 30.  14:30 us Személyi kiadasok (hé/ho) jan. 0.4% 0.3%
jal. 30.  14:30 us Személyi jovedelmek (h6/ho) jan. 0.5% 0.4%
jul. 30.  14:30 us PCE maginflacio (év/év) jun. 1.60043% 1.7%
jal. 30.  14:30 us PCE inflacié (év/év) jan. 1.5% 1.5%
jal. 30.  15:00 us S&P/Case-Shiller hazarindex maj. 215.68 216.9
jul. 30.  16:00 us Conference Board fogyasztéi bizalmi index jal. 121.5 g 125
jul. 30.  16:00 us Fuggdben lévé lakasértékesitések (év/év) jun. -0.8% 0.7%
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Rovid forintpiaci helyzetkép:

G - 335
A hét elsd napjan lassan tovabb gyengiilt a
forint arfolyama az eurdéval szemben, és 330 330
egyre  kozelebb  kerult a 328-hoz. 355 325
Osszességében a nyitd 326,7-r6l zarasra
327,9-re emelkedett az EURHUF devizapar. A 320 320
mai nyitdsban egyelére a tegnapi zardszintje
kériil tartézkodik a kurzus. 315 1 315
L0 - 310
A forintnak nem tesz j6t a Hard Brexit ndvekvd
valészinlisége, s a kurzus egyre kozelebb 305 ‘s 305
araszol térténelmi mélypontjahoz. A negativ § § 5 858858 TETEETSS S 2T
nemzetk6zi hatasok miatt egyébként a régios FEfacgsssgee2gd =R
devizdk is gyengiiltek. A tegnapi FX-swap - o — MA(20)— MA(30) — MA(200)
tender eredménye semleges volt a kurzus
szempontjabal.

Technikailag nézve az Ujabb gyengllést kdvetéen attérte tegnap a 327,6 forintos technikai szintet az EURHUF
kurzus, ezzel pedig megnyilt az ut a 330 forintig. Amennyiben ma nem kdvetkezik fordulat az elmult napok
gyengulé trendjében és 328 felett zarunk, az tovabb ndvelheti a valészinliségét annak, hogy elérjik hamarosan
ezt a szintet.

Tozsdék Devizak Bankkozi kamatlabak (%)
Bux 41 006,44 0,10% EURUSD 1,1137 -0,07% HUF EUR UsD CHF GBP
S&P500 3020,97 -0,16% USDJPY 108,64 -0,13% O/N 0,15 -0,37 2,35 -0,70 0,67
Nikkei225 21709,31 0,43% EURHUF 327,86 -0,01% 1 hénap 0,24 -0,39 2,24 -0,78 0,72
DAX 12 417,47 -0,02% USDHUF 294,39 0,05% 3 hénap 0,26 -0,37 2,27 -0,79 0,78
Shanghai 2949,52 0,29% CHFHUF 296,84 0,04% 6 hénap 0,30 -0,35 2,20 -0,82 0,81

EURPLN 4,2892 0,01% 12 hénap 0,45 -0,31 2,20 -0,73 0,86
Tiz éves hozam ok* (%) Nyersanyagok
USA 2,07 -0,5bp cseh 1,30 -0,8bp Kukorica 177,75 Arany 142542
német -0,39 -1,5bp lengyel 2,14 3,5bp (€/t, Euronext) ($/uncia)
olasz 1,57 0,7bp magyar 2,18 2,0bp Buza (€/t, Euronext) 180,50 Eziist($/uncia) 16,47
spanyol 0,35 -1,5bp roman 4,17 1,5bp Brent kéolaj 64.15 Réz 6018,00
*el6z6 napi adatok (forras: Bloomberg) ($/hordo) ($/t, LME)
Magyar allam papirpiaci referenciahozamok

2019.07.29 valtozas \ Magyar referencia-hozamok

3h. 0,05% -1bp e
6 h. 0,11% -1bp 3%
12 h. 0,06% -11bp 2%
3 év 0,79% -2bp 1%
5év 1,21% -1bp 0%
10 év 2,18% 2bp
15 év 2,60% Obp A% 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 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 fliggetlenségének elémozditasat célzé jogi kévetelményeknek
megfeleléen késziilt, nem vonatkozik réa a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeléz6 (igyletkbtésre vonatkozé tilalom.”
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