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e Trump tovabbra is kamatvagast var el juliusban a FED-t6l
o Erdogan levaltotta a torok jegybankelnokot

¢ Irdn nem tartja be a leszerelési megallapodast, tovabb élezédik a konfliktus

Hazai hirek, makrogazdasag:

Piaci attekintés

e Lecsillapodott a hozamok csokkenése az allampapirok masodpiacan pénteken, érdemi korrekcio
azonban még nem j6tt el a nagymértéki el6z6 heti hozamcsokkenés utan. A 3 éves referenciahozam 2
bazisponttal 0,81%-ra , az 5 éves 1 bazisponttal 1,38%-ra, a 10 éves referenciahozam pedig szintén 1
bazisponttal 2,28%-ra emelkedett

e A héten holnap 3 hénapos DKJ aukciét, csiitdrtdokén 12 honapos DKJ aukcidt tart az AKK.

Nemzetkozi hirek, makrogazdasag

Donald Trump a hétvégén igyekezett nyomatékositani azt, hogy bizony a Fed-nek a j6 munkaerépiaci
adatok ellenére kamatot kéne csokkentenie. Azzal helyezett az intézményre Ujabb nyomast, hogy az
adminisztracidja legnehezebb problémajanak nevezte a jegybankot, illetve azzal vadolta 6ket, hogy fogalmuk
sincs a dolgokrdél. Korabban Trump t6bbszor kérdezte tanacsadoit arrdl, hogy el tudna-a tavolitani Jerome Powellt
a jegybank élérél, ami hasonlésagot mutat a hétvégi térokorszagi eseményekkel, ahol Erdogan énhatalmulag
menesztette a jegybankelndkot. Az USA-ban érvényben levd er6s jogrendszer miatt ez ilyen egyszeriien azonban
nem lehetséges.

Mandatumanak lejarta el6tt menesztette posztjabol a torok jegybankeln6kot Recep Tayyip Erdogan a
hétvégén. Az ligyhdz kozel allo forrasok szerint Erdogannak az volt az utols6 csepp a poharban, hogy a
legutdbbi, junius kbzepi kamatdonté Ulés soran a jegybank nem csokkentett a 24%-os alapkamaton, annak
ellenére, hogy az inflacié ndvekedési Uteme mar lassuldsnak indult. A jegybankelndk utdédja az eddigi
elndkhelyettes, Murat Uysal lett. A hirekre a lira 2%-0s gyenguléssel nyitott a dollarral szemben, és valoszinlleg
tovabbi gyenglléssel reagalhat akkor, ha az Uj elndk alatt nagyobb mértékben elkezd kamatot vagni a jegybank,
még miel6tt az inflacios helyzet stabilizalédna.

Az aktudlis feldolgozottsag és a szavazatok aranya alapjan mostanra biztossa valt, hogy Goérégorszagban az Uj
Demokracia, jobboldali ellenzéki part nyerte meg az el6rehozott parlamenti valasztasokat, ezzel legyézvén az
eddig kormanyz6 Radikalis Baloldali Koaliciét (Sziriza). A majdnem végleges adatok alapjan az Uj Demokrécia
ezzel 158 helyre, mig a Sziriza 86 képvisel6helyre szamithat a 300 f6s térvényhozasban, ami azt mutatja, hogy a
go6rog valaszték elforduléban vannak az EU-szkeptikus, populista eszméktdl. Ez a részvénypiacra is kedvezd
hatést gyakorolhat.

Iran hivatalosan is bejelentette, hogy mostantél nem tartja be a 2015-6s alkuban igérteket és a
megallapodottnal magasabb szinten dusitott uran eléallitasaba kezd. Teheran azért szanta el erre a lépésre
magat, mivel az USA altal kivetett szankciok felboritottdk azt a korabbi megallapodast, hogy az orszag elleni
szankciok fokozatosan ki lesznek vezetve. Az eurdpai orszagok egyelére tanacskoznak a tovabbi lépéseken
Irannal kapcsolatban.

7,8%-kal esett ho/ho a japan gépipari rendelésallomany, ami év/év alapon 3,8%-0s csokkenésnek felel meg a vart
3,7%-kal szemben. Ez januar 6ta az elsé visszaesés hé/hd alapon, ami kissé bearnyékolja az eddigi enyhe
pozitiv trendet. Fontos azonban megjegyezni, hogy ez egy igen volatilis adatsor, igy messzemend kovetkeztetést
még korai levonni.
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Masodik hénapja emelkedett Kina devizatartaléka majusban, ezzel 3.119 milliard juant elérvén. Ez arra utal, hogy
az utobbi idében a jegybank nem volt rakényszerllve arra, hogy esetlegesen védeni kellien a jiant egy
komolyabb leértékel6dési nyomassal szemben.

Nemzetkozi piacok

e A vartnal er6sebb munkaerépiaci adatok hatasara kezdetben kisebb minusszal nyitottak az amerikai
tézsdék, mivel a munkapiaci adatok csdkkentették annak valdszinliségét, hogy legkdzelebbi kamatddnté
Ulésén a Fed csokkenteni fog az alapkamaton. A minuszok nagy részét azonban sikerult ledolgozni,
ugyanis a realgazdasagi folyamatok szempontjabdl ez j6 hir, igy végil a Dow és az S&P500 0,2%-kal, a
Nasdaq 0,1%-kal kertilt lejjebb.

o Korrekcio jellemezte a pénteki kereskedést az eurépai tézsdéken. A Dax és a CAC 40 0,5%-kal, az
FTSE 100 0,7%-kal kerlt lejjebb.

e Negativ tartomanyban zartak a hét eleji kereskedést az azsiai részvénypiacok. A Nikkei 1%-kal, a Hang
Seng 1,8%-kal, a Shanghai index 2,1%-kal esett vissza.

o A WTI tipusu kdolaj arfolyama 57,6 dollarig er6s6dott ma reggel, miutan a pénteki munkaer8piaci adatok
meglepték a piacot. Az USA gazdasaga 244 ezer Uj munkahelyet hozott Iétre a megel6z6 hénapban, ami
felette volt a 160 ezer f6s varakozdsoknak. Az er6s munkapiaci adat csokkentette a varakozasokat, mely
szerint az USA recesszi6 felé halad és a FED még ebben a hénapban kamatot csdkkent. A névekvd
aktivitds emeli az olaj keresletet ami, ami a f6 negativ hajtéerd volt az elmult hénap soran. A piac figyeli a
kinai-amerikai kereskedelmi targyalasokat és a Perzsa Obdlben lévé fesziiltséget is, mely révidtavon
befolyasolhatja az olaj arat.

o A pénteki nagyon erés munkaerépiaci jelentést kdvetéen az arany 1.399 dollarig sillyedt, miutan a piac
korabban mar szinte biztosra vette, hogy a FED kamatot csdkkent ebben a hénapban. A jéval er6sebb
munkahely teremtés viszont csokkentette ezt a varakozast. A nemesfém az elmult két honapban
jelentésen emelkedni tudott a gyenge adatok hatasara.

e Gyengiilt az eurd a dollarral szemben tegnap, miutan az amerikai munkaerdpiaci adatok felllmultak a
varakozasokat, igy Az 1,12-es tdmaszszint kozelébe sullyedt pénteken az EUR/USD kurzus. Ez azt
mutatja, hogy az USA gazdasaga tovabbra is relative jol ellendll a globdlis gazdasagi lassulasnak,
egyelbre inkdbb csak az ipar érintett. Ek6zben az eurozdéndban a kiskereskedelmi forgalom névekedési
Uteme idén mar csdkkend trendet mutat, ami kissé borusabb jel. Ezek ered8je tovabbra is inkabb egy
fokozatosan er6s6d6 dollart jelez elére az eurdval szemben. Ha elesik az 1,12 a legkdzelebbi tdmaszszint
1,112-nél talalhaté.

¢ Mind az amerikai, mind az eurépai hataridés piacokon negativ hangulat uralkodott ma reggel.

Magyar és nemzetkozi adatkozlések

Kiilfoldi és hazai adatok

Datum Id6 Orszag Adat Id6szak Korabbi Vart Tény
jul. 8. 1:50 JP Maganszektor gépipari rendelésallomanya (év/év) maj. 2.5% -3.6% -3.7%
jul. 8.  2:00 CHN  Devizatartalék (mrd USD) jun. 3101 3110 3119
jul. 8.  8:00 GE Folyé fizetési mérleg (milliard euro) ma;. 22.9 12.6 16.5
jul. 8. 8:00 GE Ipari termelés (év/év) ma;. -2.3% -3.2% -3.7%
jul. 8. 8:00 GE Kilkereskedelmi mérleg (milliard euro) maj. 17.9 17 20.6
jul. 8.  8:00 GE Kulkereskedelmi egyenleg maj. -3.4% 0.9% 1.1%
jul. 8. 11:00 HU Allamhéaztartasi egyenleg (év eleje 6ta, milliard Ft) jun. -176.4
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Rovid forintpiaci helyzetkép:

Ismét gyengult a forint arfolyama pénteken az
euroval szemben. Az amerikai munkaerdpiaci
adatok hullamai a forintot is elérték pénteken,
ugyanis a kimagasléan negativ realkamatunkra
er6sebb reflektorfény vilagit ré azaltal, hogy
esetleg az USA-ban még nem indul
csokkenésnek az alapkamat. A holnap reggeli
inflacios kdzlés gyakorolhat hatast még a forintra.
A juniusi inflacié enyhe mérsékl6dést mutathat az
elemzbi konszenzus és a varakozasunk szerint,
3,7%-ra vagy 3,6%-ra cstkkenhet a tavaszi 3,9%
utan. Amennyiben azonban mégsem csdkkenne
az inflacié, az tovabbra sem Iépne fel forintot
tamogatd eréként.

Ezzel az EUR/HUF kurzus pénteken attérte a
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MA(20) — MA(30) — MA(200)

rovidtavi mozgodatlagokat és meg sem allt ma reggel 324,3 forintig. A legkdzelebbi fontosabb ellenallasszint a

tovabbi forintgyengllés elétt 325 forintnal talalhato.

Toézsdék Devizak
Bux 41 036,20 0,05% EURUSD 1,1227
S&P500 2990,41 -0,18% USDJPY 108,35
Nikkei225 21534,35 -0,98% EURHUF 324,29
DAX 12 574,45 0,05% USDHUF 288,86
Shanghai 2933,36 -2,58% CHFHUF 291,45
EURPLN 4,2522
Tiz éves hozam ok* (%)
USA 2,03 8,4bp cseh 1,41
német -0,36 3,6bp lengyel 2,25
olasz 1,74 7,0bp magyar 2,28
spanyol 0,32 7,6bp roman 4,54
*el6z6 napi adatok (forras: Bloomberg)
Magyar allam papirpiaci referenciahozam ok
2019.07.05 valtozas
3h. 0,09% Obp
6 h. 0,13% Obp
12 h. 0,20% Obp
3év 0,81% 2bp
5év 1,38% 1bp
10 év 2,28% 1bp
15 év 2,99% Obp

LA kiadvanyban foglalt informaciék az Erste Bank Hungary Zrt.
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Bankkozi kamatlabak (%)

HUF EUR uUsb CHF GBP

O/N 0,09 -0,37 2,35 -1,13 0,67
1 hénap 0,23 -0,39 2,37 -0,85 0,72
3 hénap 0,25 -0,36 2,31 -0,77 0,76
6 hénap 0,30 -0,34 2,21 -0,75 0,82
12 hénap 0,46 -0,27 2,19 -0,69 0,88
Nyersanyagok

Kukorica 178,25 Arany 1406,41
(€/t, Euronext) ($/uncia)

Buza (€/t, Euronext) 183,00 Eziist($/uncia) 15,08
Brent koolaj 64.43 Réz 5902,00
($/hordo) ($/t, LME)

Magyar referencia-hozamok

- 1138 Budapest, Népfiird6 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 kbvetkezményei a Tarsasagra nem harithatok at. A
kiadvanyban foglaltak — teljes vagy részleges — felhasznalasa, tébbszérézése, 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 filiggetlenségének elémozditasat célzé jogi kévetelményeknek
megfelel6en késziilt, nem vonatkozik réa a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megelézé ligyletkStésre vonatkozo tilalom.”
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