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e Alacsony PCE inflaciés adatokat publikaltak tegnap az USA-ban, melyek tovabbi érvet nyuajthatnak
a mai Fed kamatvagashoz

¢ Enyhén javult a kinai feldolgozdipari beszerzési menedzser index jaliusban

o Megallt tegnap a forint gyengiilése, kivaras johet ma a piacon

Hazai hirek, makrogazdasagqg:

Piaci attekintés

e Emelkedtek tegnap a referenciaszintek a leghosszabb lejaratokon az allampapirok masodpiacan. A 3
éves referenciahozam 2 bazisponttal 0,77%-ra csOkkent, az 5 éves viszont 5 bazisponttal 1,26%-ra, a 10
éves referenciahozam pedig 9 bazisponttal 2,27%-ra nétt.

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

Nemzetkozi hirek, makrogazdasag

Hoé/ho alapon 0,3%-kal néttek a személyi kiadasok az USA-ban juniusban, ami tovabbra is kedvezé lakossagi
fogyasztasrol tanuskodik, 6sszhangban a mult pénteken k6zolt masodik negyedéves GDP adatokkal. Az adatbdl
szamolt PCE inflaciés mutaté csupan 1,4%-os dragulast mutatott év/év alapon, ami elmaradt az 1,5%-0s
varakozastol. Hasonlot lathattunk a PCE maginflaciés mutaté esetében, ami 1,6% lett a vart 1,7%-kal szemben,
raadasul az el6zd havi adatot 1,6%-rol 1,5%-ra lefelé korrigaltak. Ez azt mutatja, hogy tovabbra is gyenge az
arnyomas a tengerentulon, amitél a Fed is egyre jobban tart. Amennyiben ez igy marad, az ndvelheti annak az
esélyét, hogy a mara vart 25 bazispontos kamatcsokkentést Ujabbak kdvethetik.

Tegnap is tovabb folytatodott a font erételjes gyengulése, miutan a piac egyre jobban tart egy rendezetlen
Brexit-tél. Boris Johnson igéretet tett ra, hogy soha nem allitjak vissza az irorszag és Eszak-irorszag kézti hatart,
annak ellenére sem, hogy az a kilépést kévetben az EU kilsé hatarava valik. Ezzel parhuzamosan tovabbra is
elutasitja a Brexit megéllapodésban szerepld ir pétmegoldast (Irish backstop), ez pedig egy képtelen megoldast
jelentene, hiszen mindenféle megallapodas nélkil nem lenne ellendrzés az EU egyik kuls6 hataran. Vagyis Boris
Johnsonnak sincs valédi megoldasa a problémara, csak Theresa May-nél sokkal agresszivabban koéveteli, hogy
engedjen az EU. A Bloomberg érteslilései szerint Boris Johnson jelentés egészséglgyi fejlesztéseket jelenthet be
jovd héten. A hirek szerint tobb szaz millié fontot kolthetnek el a kérhazak és az egészségugy fejlesztésére,
elsésorban Uj berendezések véasarldsara. Ez lenne az Uj kormany els6 komolyabb, nem Brexithez kot6dd
intézkedése.

A tegnap délutani el6zetes juliusi adatok alapjan a német inflacié 1,1%-ra esett vissza a korabbi 1,5%-rél. A
német kiskereskedelmi forgalom pedig a vart stagnalas helyett év/év alapon 1,6%-kal esett vissza juaniusban.

Trump szerint Ujravalasztasa esetén Kinanak 2020-ban a jelenleginél keményebb és az USA szamara kedvez8bb
kereskedelmi megallapodassal kéne megelégednie. Ez ugyan ez mar a valasztasi izengetés része lehet az USA-
ban, mindenesetre negativan befolyasolta az amugy is borus hangulatot.

Enyhe javulas jellemezte juliusban a kinai feldolgozdipari beszerzési menedzser indexet, ami 49,4 pontrdl
49,7 pontra emelkedett, de még igy is az 50 pontos hatar alatt maradt. A szolgaltatéipar esetében 54,2 pontrél a
vartnal nagyobb mértékben, 53,7 pontra esett vissza az index.

Eszak-Korea Ujabb két révid hatétavolsagu tesztrakétat 16tt ki. Pompeo amerikai kiiligyminiszter jové héten utazik
a térségbe, ennek ellenére Amerika érdemben nem reagalt a rakétakisérletre.
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Nemzetkozi piacok

o Sikerult a kezdeti minuszok egy részét ledolgozni tegnap a vezeté amerikai részvényindexeknek. A
Dow végil 0,1%-kal, az S&P500 0,3%-kal, a Nasdaq 0,2%-kal esett.

e A gyenge europai gyorsjelentések lejtére kiildték tegnap az europai részvénypiacot. A FTSE100 a
gyengulé fontnak kdszdnhetden felllteljesitd volt, 0,5%-ot csdkkent, mig a DAX 2,2%-ot, a CAC40 pedig
1,6%-ot zuhant.

e Trump fesziltebb hangvétell Uzenetét kdvetben csdkkentek az azsiai részvényindexek. A Shanghai
index 0,7%-ot, a Nikkei 0,9%-ot, a Hang Seng pedig 1,3%-ot cstkkent.

e A WTI 58,5 dollarig tudott emelkedni, miutan az irani fesziiltség hatassal lehet a kdzel-keleti olajszallitasi
utvonalakra, mig az USA nyersolaj készletei tovabb suillyedtek. Az API jelentése szerint 6,02 millié
hordoval estek az USA nyersolaj készletei, ami meghaladta a piac varakozasat. Ha az EIA is hasonl6
adatok kozol ma, akkor ez mar a hetedik hét, amikor csdkkennek az USA nyersolaj készletei. Iran
Oroszorszaggal k6zos hadgyakorlatra késziil, ami tovabb névelte az Arab-6bdélben a politikai fesziiltséget.
A brit BP kozdlte, hogy a helyzet miatt nem kild tankerhajékat a régidoba. A BP korabban iraki kéolajat
vasarolt, helyette most Szaud-Arabiaban allomasoztatja a meglévé szallité egységeit a vallalat.

e Az arany 1.431 dollarig tudott emelkedni a tegnapi vegyes részvénypiaci hangulatban. A befekteték a
FED-re varnak. A varakozas szerint legalabb 25 bazispontos kamatcsokkentés varhaté az USA
jegybankja részérdl. Az aranyra kedvez8en hat a globalis geopolitikai feszlltségek sora: a Brexit, a német
gazdasagi lassulas és az USA és Kina, valamint Iran kézti geopolitikai csorte.

o Enyhe emelkedést mutatott az EURUSD kurzus tegnap a Fed mai kamatdontése el6tt, ezzel ma reggel
1,116-on tartézkodik. A tegnapi amerikai inflaciés adat inkabb abba az iranyba mutatott, hogy a mara vart
25 bazispontos kamatcsokkentést akar Ujabbak is kdvethetik az idén, ami pedig gyengitéen hathatna a
dollarra.

e Az amerikai hataridés piacok a pozitiv, az eurépaiak a negativ tartomanyban voltak ma reggel.

Magyar és nemzetkozi adatkozlések

Kiilfoldi és hazai adatok

Datum Id6 Orszag Adat Id6szak Korabbi Vart Tény
jul.31.  3:00 CHN  Feldolgozdipari beszerzési menedzser index jal. i 49.4 g 49.6 " 49.7
jal. 31, 3:00 CHN  Szolgaltatsipari beszerzési menedzser index . " 542" 547 537
jul. 31, 3:30 AU Fogyasztéi arindex (év/év) Q2 1.3% 1.5% 1.6%
jul.31.  8:00 GE Kiskereskedelmi forgalom (év/év) jun. 3.8% " 0% -1.6%
ju.31.  9:00 HU Termeldi arindex (év/év) jan. 2.7% 0.1%
jal. 31. 955 GE  Munkanélkiliségi rata a. " 50% 5%
jal. 31. 955 GE  Munkanélkiliek szamanak valtozasa (ezer f6) ja. " a” 2
jul. 31, 11:00 EMU  GDP (év/év, igazitott) Q2 1.2%" 1%
jul. 31, 11:00 EMU  Fogyasztoi arindex (év/év) jal. 1.2% 1.1%
jul. 31, 11:00 EMU  Munkanélkiliségi rata jun. 7.5% 7.5%
jar. 31, 12:00 T GDP (év/év, igazitott) Q2 -0.1% -0.1%
jul. 31, 13:00 us Jelzaloghitel igénylések jal. -1.9%
jul. 31, 14:15 us ADP foglalkoztatottsag valtozasa (ezer/ho) jal. 1022”7 150
jul. 31.  15:45 us Chicagdi beszerzési menedzser index jul. i 49.7 g 51
jal. 31. 20:00 Us Fed kamatdontés jal. 2.5% 2.25%
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Rovid forintpiaci helyzetkép:

Megallt tegnap a forinthnak a megel6zd 335 | - 335
napokban latott gyengiilése, és kissé 330 330
korrigalt az eurdval szembeni kurzus az

er6sebb iranyba. Osszességében a nyitd 325 = 325
327,9-r6l zérasra 327,6-ra csOkkent az

EURHUF devizapar. A mai nyitasban egyelére 320 320
a tegnapi zaroészintje koril tartézkodik a kurzus. 315 315
Kivaras johet ma a Fed esti kamatdintése 310 - - 310
elétt,  ahol legalabb 25  bazispontos

kamatcsdkkentés varhaté. A nagy jegybankok 305 T T T 305
vart kamatcsokkentései erdsithetik a forint s s § § § 8 88 8 3332222
relativ poziciojat, ami védheti a hazai devizat a i3 8¢ &8 g e2egdsg -8 c° - - °

tovabbi jelentésebb leértékel6dtdl, feltéve, hogy ~— MA(20) — MA(30) — MA(200)
a hazai monetaris kondicidk stabilak maradnak
az elkovetkez6 id6szakban.

Technikailag nézve nem sikerult tegnap 328 forint folé verekednie magat az EURHUF kurzusnak, ezzel igy még
nem nyilt meg az ut 330 forint irAnyaba. Amennyiben ma is kitart ez a szint, azzal tovabb n6het az esélye egy
esetleges lefelé korrekcionak a révidtavu mozgdatlagok irdnyaba.

Tozsdék Devizak Bankkozi kamatlabak (%)
Bux 40 843,78 -0,40% EURUSD 1,1156 0,01% HUF EUR UsD CHF GBP
S&P500 3013,18 -0,26% USDJPY 108,53 -0,07% O/N 0,15 -0,37 2,35 -0,81 0,67
Nikkei225 21521,53 -0,86% EURHUF 327,56 -0,01% 1 hénap 0,24 -0,39 2,23 -0,80 0,71
DAX 12 147,24 -2,18% USDHUF 293,61 -0,02% 3 hénap 0,26 -0,37 2,26 -0,80 0,78
Shanghai 2932,47 -0,67% CHFHUF 296,47 -0,03% 6 hénap 0,30 -0,36 2,20 -0,69 0,81

EURPLN 4,2956 -0,04% 12 hénap 0,45 -0,30 2,20 -0,77 0,86
Tiz éves hozam ok* (%) Nyersanyagok
USA 2,06 -0,7bp cseh 1,31 0,5bp Kukorica 174,00 Arany 143271
német -0,40 -0,8bp lengyel 2,19 5.9bp (€/t, Euronext) ($/uncia)
olasz 1,58 1,3bp magyar 2,27 9,0bp Buza (€/t, Euronext) 181,50 Eziist($/uncia) 16,49
spanyol 0,35 -0,5bp roman 4,29 12,2bp Brent kéolaj 65.19 Réz 5948,00
*el6z6 napi adatok (forras: Bloomberg) ($/hordo) ($/t, LME)
Magyar allam papirpiaci referenciahozamok

2019.07.30 valtozas \ Magyar referencia-hozamok

3h. 0,05% Obp e
6 h. 0,08% -3bp 3%
12 h. 0,05% -1bp 2%
3 év 0,77% -2bp 1%
5év 1,26% 5bp 0%
10 év 2,27% 9bp
15 év 2,67% 7bp 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 forrésokon alapulnak, de azokért a Tarsasag szavatossagot vagy felel6sséget nem vallal. A
kiadvanyban foglaltak nem mindsithet6k befektetésre valé Oszténzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére, vételére,
eladasara vonatkoz6 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 megelézé (igyletkGtésre vonatkozé tilalom.”
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