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e A vartnak megfeleléen kamatot csokkentett tegnap a Fed, de jelezte, hogy ez a Iépés nem egy
kamatcsokkentési ciklus kezdete

e Szeptemberben folytatédnak a kereskedelmi targyalasok az USA és Kina k6zott
e Lassult jaliusban az Eurézéna inflacidja

Hazai hirek, makrogazdasagq:

Juliusban 51,3 pontra csdkkent a magyar BMI index értéke a juniusi 54,4 pontrol.

Piaci attekintés

e Csak kisebb mértékben valtoztak a referenciaszintek tegnap az allampapirok masodpiacan. A 3 éves
referenciahozam 1 bazisponttal 0,76%-ra, az 5 éves szintén 1 bazisponttal 1,25%-ra cskkent, a 10 éves
referenciahozam pedig 1 bazisponttal 2,28%-ra nétt.

e Ma fix kamatozasu kétvényaukcidkat tart az AKK. A 3, az 5 és a 15 éves papirbdl a felkinalt mennyiség
rendre 15 Mrd, 25 Mrd és 15 Mrd forint lesz.

Nemzetkozi hirek, makrogazdasag

A varakozasoknak megfeleléen 25 bazisponttal, a 2-2,25%-0s savba csokkentette az alapkamatot tegnap
az amerikai jegybank, amire mar tdbb mint tiz éve nem volt példa. Emellett a jegybank két hénappal elérehozta
a jegybanki mérlegf6osszeg leépitésének befejezési datumat augusztus elejére, mivel ha ezt nem teszi, akkor
egyszerre szigoritott és lazitott is volna a monetaris politikan. A [épéseket a globalis gazdasagi folyamatok
kedvezétlen alakulasaval, illetve a visszafogott inflaciés nyomassal indokolta a jegybank (a Fed altal kiemelten
figyelt maginflaciés mutato, idén eddig érdemben alulmdlta a Fed 2%-os céljat). A jelenleg 10 szavazasra jogosult
tagbol 8-an szavaztak a kamatcsoOkkentésre, mig ketten most még nem léptek volna. Az lilést kovetd
sajtotajékoztaton Jerome Powell, jegybankelnok kiemelte, hogy nem érdemes a mostani lépést egy
hosszabb kamatcsokkentési ciklus elejének tekinteni, inkabb egyfajta biztositéknak a lefelé mutaté
kockazatok ellen. Ugyanakkor azt is leszbgezte, hogy nincs kébe vésve az, hogy ez csak egyetlen
kamatcsokkentésbdl fog allni. Ezzel Powell igyekezett nyiltan tisztazni azt, hogy amig az amerikai munkaerdpiac
tovébbra is feszes és jél alakul a belsd fogyasztas, addig komolyabb monetéris politikai lazitdsra nem érdemes
szamitani, még akkor is, ha a vallalati beruhazdsok gyengébben alakulnak. Ezzel az idénre vonatkozé
kamatcsokkentési varakozasok lejjebb jottek, szeptemberre csupan 60%-os valdszinliséggel araz ujabb vagast a
piac, az Ulés el6tti 70% feletti értékkel szemben, mig ezt kdvetden tébbet mar nem araz 2019-re. A Fed ddntése
Trumpnak ezuttal sem tetszett, szerinte nagyobb vagésra lett volna szikség, aminek szokdsos stilusaban
Twitteren hangot is adott.

156 ezer fovel béviilt a maganszektorban foglalkoztatottak szama az USA-ban az ADP adatai szerint
juliusban, ami minimalisan jobb lett az elemz8i konszenzusnal.

Az amugy is alacsony szintr6l még tovabb lassult juliusban az Eurézéna inflaciéja. A maginflacio 1,1%-rol a
vartnal nagyobb mértékben, 0,9%-ra csdkkent. Az inflaciés mutatd pedig 1,3%-rél a vartnak megfeleléen 1,1%-ra
fékezddott. F6ként a szolgaltatasok hozzajarulasa esett vissza. A tovabb lassulé inflacio lehetéséget teremt az
EKB szamara, hogy Ujabb lazité programot indithasson, akar mar szeptembertdl. A masodik negyedévben az
Eurézéna novekedése szintén lassult, a korabbi 1,2%-rél 1,1%-ra csuszott vissza, de még ezzel is fellilmulta az
1%-o0s piaci varakozast.

Kamatdont6 ulést tart ma a BoE. A jegybank varhatéan felhivja majd a figyelmet a hard Brexit kockazataira,
mely korili bizonytalansag indokolhatja, hogy a jegybank a jelenlegi szinten tartsa a kamatokat. A varakozasok
szerint egyhangu dontés lesz a tartas mellett.

Az Erste Pénz- és Tékepiacok
munkatarsainak elérhetéségei:

[ ]
ERSTES Tel.: +36 1 237 8200

Bank Email: ebhtreasurysales@erstebank.hu

1


mailto:ebhtreasurysales@erstebank.hu

Erste Bank Hungary Zrt. - Pénz- és Tokepiacok

NetTrader, Devizapiaci szolgaltatasok és deviza arfolyamkockazat-kezelés, Kamatfedezeti tigyletek, Befektetési szolgaltatasok

Szeptember elején folytatodnak az amerikai és a kinai kereskedelmi targyalasok. Az amerikai kdzlemény
szerint konstruktiv talalkozé volt, melyen a technoldgiai transzferek, a nem vam jellegl kereskedelmi korlatozasok
és a mezbgazdasagi termékek helyzetét vitattdk meg. Kina ismét hajlandésagot mutatott arra, hogy ndveljék az
Amerikabdl szarmazo élelmiszerek és mezégazdasagi termékek vasarlasat.

A Caixin altal kdzzétett adatok is a kinai feldolgozéipar enyhe javulasardl arulkodnak. Juliusban az index a
korabbi 49,4 pontrdl 49,9 pontra emelkedett. Ezzel tovabbra is elmarad az 50 pontos vizvalasztd értéktél, de
felllmulta a 49,5 pontos varakozast.

Nemzetkozi piacok

o Profitrealizalasrél szolt a tegnapi nap a tengerentuli tézsdéken, miutan tisztdzta a kamatcsdkkentésrél
alkotott allaspontjat a Fed. A Dow és a Nasdaq 1,2%-kal, az S&P500 1,1%-kal esett vissza.

o Vegyesen teljesitettek tegnap az eurdpai piacok. A FTSE100 0,8%-ot cs6kkent, mig a CAC40 0,1%-ot, a
DAX pedig 0,3%-ot emelkedett.

e Azsiaban a Hang Seng és a Shanghai index is 0,9%-ot csdkkent, mig a Nikkei stagnalt.

e A WTI 58 dollar ala esett. A tegnapi EIA adat tovabbi készletcsékkenést mutatott, a 8,5 milli6 hordo
jelentésen meghaladta a korabbi piaci varakozast. Masik oldalrél viszont az USA teljes olaj termelése
12,2 millié hordd/napra nétt, ami Ujabb rekordot jelent. A figyelem tovabbra is a geopolitikai fesziltségekre
és a kereslet alakulasara iranyul. Az USA tegnap az irani kiligyminiszterre is kiterjesztette a szankciokat,
ami ujabb mélypontot hozhat a két orszag viszonyaban.

e Az arany 1.407 dollarig gyengult, miutan tegnap a FED nem adott egyértelm( iranymutatast arrdl, hogy a
kamatvagast koévetéen milyen iranyba akarja és mennyivel valtoztatni az iranyadé kamatszintet. A
bizonytalan FED a piacokat meglepte, mivel korabban mar 3-4 kamatvagast is bearazott a piac az idei
esztenddre. A dollar is erésddni tudott, mivel maradhat a magasabb kamatszint az Egyesiilt Allamokban.

e Tegnap a piac altal vartnal szigoribb hangnemet (itétt meg Jerome Powell, Fed elndk, amire a dollar
érdemi er6sodésbe kezdett a fobb devizakkal szemben. Az EURUSD kurzus ezzel letorte az 1,112-es
technikai szintet, amivel megnyilt az Ut az 1,1-es lélektani szint felé.

e Mind az amerikai, mind az eurdpai hataridds piacokon negativ hangulat uralkodott ma reggel.

Magyar és nemzetkozi adatkozlések

Kiilfoldi és hazai adatok

Datum Id6 Orszag Adat Id6szak Korabbi Vart Tény
aug. 1. 2:30 JP Feldolgozdipari beszerzési menedzser index jul. i 49.3 49.4
aug.1. 345 CHN  Caixin feldolgozoipari beszerzési menedzser index jul. 494" 495" 49.9
aug.1. 9:00 HU Beszerzési menedzser index jul. 54.4 51,3
aug.1. 9:00 HU Kilkereskedelmi mérleg (millio eurd) - végleges ma;. 678 674
aug.1. 9555 GE Feldolgozodipari beszerzési menedzser index - végleges jal. 431" 43.1
aug. 1. 10:00 EMU  Feldolgozoipari beszerzési menedzser index - végleges jul. 46.4 " 46.4
aug. 1. 10:30 UK Feldolgozdipari beszerzési menedzser index jal. 48 g 47.6
aug.1. 13:00 UK BoE eszkdzvasarlasi cél (milliard font) aug. 435" 435
aug.1. 13:00 UK BoE kamatddntés aug. 0.75% 0.75%
aug.1. 14:30 us Friss munkanélkiili-segély kérelmek (ezer f6/hét) jal. 206" 214
aug. 1. 14:30 us Tartés munkanélkili-segély kérelmek (ezer f6/hét) jal. 1676 d 1674
aug. 1. 15:45 us Bloomberg fogyasztoi elégedettség jul. 63.7
aug.1. 15:45 us Feldolgozadipari beszerzési menedzser index jul. 50" 50
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Rovid forintpiaci helyzetkép:

o L . B35 - 335
Eré6s6dott tegnap a forint arfolyama az euréval
szemben. Az EURHUF volatilitasa megnétt tegnap, 330 330
hiszen a Fed kamatdontést megel6zéen mutatott
P ; X 325 325
egy nagyobb felértékelédést a forint az eurdval
szemben, majd a dontés utan korrigalt az arfolyam. 320 320
Osszességében a nyitd 327,6-r6l zarasra 326,1-ra
csokkent az EURHUF devizapar. A mai nyitdsbana 315 315
tegnapi zardészintnél kissé gyengébben tartdzkodik o |
310 310
a kurzus.
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EUR/HUF kurzus 325,9 forintnal, ezzel elérte elsé -«  MA(20) — MA(30)— MA(200
technikai allomasat a korrekcié. Innen ma reggel (20) (30) (200)
egyeldre kisebb emelkedés lathatd, 326,4 forinton tartézkodik a kurzus. Ahhoz, hogy tovabb erésédjon a forint
elsd korben a fent emlitett 20 napos mozgodatlagot, majd a 325 forintos technikai szintet kéne letérnie az
EURHUF-nak.
Toézsdék Devizak Bankkozi kamatlabak (%)
Bux 40767,60 -0,19% EURUSD 1,1038 -0,34% HUF EUR usb CHF GBP
S&P500 2980,38 -1,09% USDJPY 109,19 0,38% O/N 0,15 -0,36 2,35 -0,73 0,67
Nikkei225 21540,99 0,09% EURHUF 326,45 0,12% 1 hénap 0,24 -0,39 2,23 -0,84 0,71
DAX 12189,04 0,34% USDHUF 295,77 0,47% 3 hénap 0,26 -0,38 2,25 -0,87 0,77
Shanghai  2908,50 -0,82% CHFHUF 296,68 0,15% 6 hénap 0,30 -0,36 2,19 -0,69 0,81
EURPLN 4,2905 0,01% 12 hénap 0,45 -0,30 2,19 -0,78 0,85
Tiz éves hozamok* (%) Nyersanyagok
USA 2,01 -4,4bp cseh 1,18 -1,7bp Kukorica 170,00 Arany 1406,11
német -0,44 -4,1bp lengyel 2,17 -2,1bp (€/t, Euronext) ($/uncia)
olasz 1,54 -4,4bp magyar 2,28 1,0bp Buza (€/t, Euronext) 179,75 Eziist($/uncia) 16,04
spanyol 0,28 -6,9bp roman 4,33 43bp Brent kéolaj 64.35 Réz 5927,00
*el6z6 napi adatok (forras: Bloomberg) ($/hordo) ($/t, LME)
Magyar allam papirpiaci referenciahozamok
2019.07.31 valtozas Magyar referencia-hozamok
L e
3h. 0,05% Obp
6h. 0,07% -1bp 3%
12 h. 0,05% Obp 2%
3év 0,76% -1bp 1%
5év 1,25% -1bp
0%
10 év 2,28% 1bp
15 év 2,66% -1bp A% oo m oo oo oo oo oo oo oo o

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 vonatkozé 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 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 réa a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megelézé ligyletkbtésre vonatkozo tilalom.”
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