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e Nincs még tul a mélyponton az USA munkapiaca
o Kamatot csokkentett a torok jegybank tegnap

¢ Kissé gyengiilt ma reggel a forint

Hazai hirek, makrogazdasag

Piaci attekintés

e A tegnapi kdtvényaukciokon a 3, 5 és 10 éves papirok esetében az atlaghozam rendre 1,20%, 1,46% és
1,92% lett.

o Kissé emelkedtek tegnap a referenciaszintek a leghosszabb lejaratokon. A 3 éves referenciahozam 1,19%-
on, az 5 éves 1,48%-on, a 10 éves pedig 1,93%-on allt.

Nemzetkozi hirek, makrogazdasag

Nagy valdszinliséggel sziikség lesz uUjabb fiskalis stimulusra az USA-ban Steven Mnuhcin, amerikai
pénzugyminiszter szerint. Most azonban még par hét kivarast terveznek a tovabbi intézkedésekkel, ami alapjan
kikristalyosodhat, hogy még mennyit és hogyan kéne kdlteni a gazdasag és az emberek tamogatasara. Donald
Trump is hasonlo6 allasponton van. A republikanusokkal szemben a demokratak mar most Iépnének. A kormany
mellett a jegybank is tamogatja a tovabbi fiskalis stimulus 6tletét, ahogyan arra mar korabban Jerome Powell,
Fed elndk is célzott. Emellett Richard Clarida, Fed elntkhelyettes tegnap ugy nyilatkozott, hogy a virus lefolyasatdl
fuggben tovabbi fiskalis és monetaris stimulusra lehet sziikség.

A varakozasoknak megfeleléen 2,4 milliéan folyamodtak els6 izben munkanélkiili segélyért az USA-ban az
elmult héten, ami tovabbi enyhe csékkenés az ezt megel6z8 heti 2,7 millié kéruli adathoz képest. Az aktivan
munkanélkuli segélyt kapdk szama 25 milliéra ugrott a megel6z6 heti 23 millié koruli értékrdl.

A vartnak megfeleléen 39,8 pont lett a Markit majusi feldolgozoéipari beszerzési menedzser indexe az USA-
ban, ami kisebb emelkedés az el6z8 havi 36,1 pontot kbvetden. A szolgaltatdipari index 36,9 dollar lett a vart 32,5
és az el6z8 havi 26,7 pontot kdvetéen. Az adatok azt mutatjdk, hogy a mélypontrdl megtorténhetett a fordulat,
azonban ezzel egyitt is még igen mélyen vannak az indexek.

-43,1 pont lett a philadelphia Fed majusi feldolgozéipari indexe az USA-ban, ami nem sokkal multa alul a -40
pontos elemz&i konszenzust. Ez némi javulas az aprilisi -56,6 pontot kdvetden.

A piac egyre inkabb varja, hogy a brit jegybank is negativ kamatokat vezessen be. Ezeket a spekulaciokat a BoE
kormanyzdjanak Andrew Bailey tegnapi nyilatkozata is fiitdtte, aki azt nyilatkozta, hogy nem zarhato ki a negativ
kamatok bevezetése és ezzel kapcsolatos gondolkodasa megvaltozott mostanaban. Korabban ugy tiint, hogy a brit
jegybank is a Fed mintajat koveti és elzarkézik a negativ kamatok politikajatél, de mostanaban egyre tdbb
Uzenetben sugalljak, hogy negativ tartomanyba vaghatjak a kamatot. A piaci kdtvény arazdsokon és SWAP piaci
arazasokon is lathato, hogy tovabbi lazitast araz a piac.

A tegnap délel6tt megjelent eurépai elézetes majusi beszerzési menedzserindexek javulast jeleztek
aprilishoz képest. Osszességében a varakozasokat is siker(ilt feliimulniuk. Az Eurézénas feldolgozéipari index
33,4 pontrdl 39,5 pontra emelkedett, minimalisan feliilmulva a 38 pontos varakozast. A szolgaltatészektor 12 pontrdl
28,7 pontra emelkedett, mig a varakozas 25 pont volt. 6sszességben is elmondhatd, hogy a szolgaltaté-szektorban
volt nagyobb mértéki{i a javulas, de még igy is pesszimistabb képet mutat, mint a feldolgozéipar.
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A torok jegybank tegnap a varakozasoknak megfeleléen 50 bazisponttal 8,25%-ra csokkentette az
alapkamatot.
A varakozasokkal 6sszhangban a Kinai Nemzeti Kongresszus szakitott a hagyomanyokkal és nem jelolt meg GDP
novekedési célt idénre. Viszont 9 millidé Uj varosi munkahelyet terveznek Iétrehozni, a munkanélkiliséget 6% alatt
kivanjak tartani a koltségvetési hiany 3,6%-ot meghaladd mértéki lehet, az inflaciés cél pedig 3,5%. Idén 500

milliard dollarnyi kétvényt terveznek kibocsatani az infrastruktura fejlesztés finanszirozasara.

A japan jegybank a varakozasoknak megfeleléen nem valtoztatott a monetaris kondiciékon.

Nemzetkozi piacok

o Csokkenéssel fejezték be a tegnapi kereskedést a vezetd amerikai részvényindexek. A Nasdaq 1%-kal
az S&P500 0,8%-kal, a Dow 0,4%-kal kertlt lejjebb. A mai kereskedést kovetéen hosszuhétvégére megy
Amerika, mert hétfén az Emlékezet napjat tartjak az USA-ban.

e CsoOkkentek tegnap az eurdpai részvényindexek. A DAX 1,4%-ot, a CAC40 1,2%-ot, a FTSE100 0,9%-ot
csokkent.

e Kina Hongkonggal kapcsolatos tervei ranyomtak a bélyeget a mai azsiai kereskedésre. A Hang Seng
5,2%-ot, a Shanghai index 1,7%-ot, a Nikkei pedig 0,9%-o0t esett.

e AWTI 32,1 dollarig gyengiilt ma reggel. A figyelem kdzéppontjaba keriilt ismét Kina és az Egyesiilt Allamok
kozti kereskedelmi vita, miutan Trump élesen kritizalta a kinai vezetést az elmult hénapok lIépései miatt. Ez
visszavetheti a gazdasagi ndvekedést a két orszagban a meglévé jarvany mellett, ami negativan hathat az
olajkeresletre is. Kina olajkereslete a becslések szerint akar 5%-kal is csdkkenthet 2020-ban. Kina a vilag
legnagyobb importére, napi 11 millid hordét vasarol a vilagpiacrél. A piac bizonytalan abban is, hogy az
elmult hetekben latott olajkereslet ndvekedés és aremelkedés tartés maradhat-e. Kedvez§ hir viszont, hogy
lathatoan elkezd6dott az USA nyersolaj készleteinek apadasa, ami mutatja, hogy egyensulyba kerilhetett
a piac, legalabb is az Egyesiilt Allamokban.

e Az arany 1.732 dollarig sullyedt, miutan a befektetdk profitot realizaltak és a piaci vélemények szerint a
valsag elérte a mélypontjat. Bar néhany mutatéban még romlas tapasztalhato, a legtdbb esetben a piac
elérhette a mélypontjat, ami azt jelenti, hogy nem lesz tovabbi csdékkenés a gazdasagi aktivitasban. Ez nem
kedvez6 hir az arany szamara, mivel ismét a kockazatosabb eszk6zok felé fordulhatnak a befekteték. Az
aranyra tovabbra is kedvezd a negativ redlkamatlab, mivel a nemesfém tartasi kéltsége lecsdkkent.

¢ Nem sikeriilt ezuttal sem a kitorés az 1,078-1,1 kozotti savbol az EUR/USD kurzus esetében, miutan
ma reggel folytatddik a tegnap kezd&dott fordulat. A kurzus mar 1,09-nél jar, ezzel a tér ismét nyitva all
1,078 iranyaba.

¢ Negativ hangulatot mutatnak ma az amerikai és eurdpai hataridés piacok.

Magyar és nemzetkozi adatkozlések

Kiilfoldi és hazai adatok

Datum Id6 Orszag Adat Idészak Korabbi Vart Tény
maj. 22.  1:30 JP Fogyasztdi arindex (év/év) apr. 0.4% 0.2% 0.1%
maj. 22.  2:00 JP BoJ alapkamat (Policy-Rate Balance) maj. -0.1% -0.1%
maj. 22.  8:00 UK Kiskereskedelmi forgalom (év/év) apr. -5.8% -21.2% -22.6%
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Rovid forintpiaci helyzetkép:
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Bux 35202,81 -0,82% EURUSD 1,0915 -0,32% HUF EUR USD CHF GBP
S&P500 294851 -0,78% USDJPY 107,37 -0,22% OIN 0,96 -0,46 0,06 -0,71 0,06
Nikkei225 20388,16 -0,80% EURHUF 349,20 0,27% 1 hénap 1,00 -0,48 0,17 -0,45 0,13
DAX 10905,98 -1,45% USDHUF 319,93 0,60% 3 hénap 1,00 -0,28 0,36 -0,39 0,26
Shanghai 2813,77 -1,89% CHFHUF 329,48 0,54% 6 hénap 1,00 -0,15 0,59 -0,38 0,46
EURPLN 45259 0,27% 12 hénap 0,99 -0,08 0,71 -0,21 0,63
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USA 0,67 -0,8bp cseh 0,80 -0,8bp Kukorica 167,00 Arany 1736.84
német -0,50 -2,7bp lengyel 1,39 0,0bp (€/t, Euronext) ($/uncia)
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Pénz- és Tokepiacok

LA kiadvanyban foglalt informéciék az Erste Bank Hungary Zrt. - 1138 Budapest, Népfiirdé u. 24-26., tev. eng. szam: 1-2061/2004 (tovabbiakban:
Térsasag) altal hitelesnek tartott forrasokon alapulnak, de azokért a Tarsasag szavatossagot vagy felel6sséget nem véllal. A kiadvanyban
foglaltak nem minésithet6k befektetésre valdé 6szténzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére, vételére, eladasara vonatkozé
felhivasnak vagy ajanlatnak. A t6kepiaci és makrogazdasagi helyzetet, a befektetések és azok hozamai alakulasat olyan tényezék alakitjak,
melyre a Tarsasagnak nincs befolyasa, a befekteté altal hozott déntés kévetkezményei a Tarsasagra nem harithatok at. A kiadvanyban foglaltak
— teljes vagy részleges — felhasznalasa, tobbszérézése, publikalasa, atdolgozasa, terjesztése kizardlag a Tarsasag elézetes irasos engedélyével
lehetséges. A kiadvany kiadasa id6pontjaban érvényes. Tovabbi részletek: www.erstebank.hu, Treasury szolgaltatasok, Hirdetményekben. A
kiadvany nem a befektetési elemzések fliggetlenségének elémozditasat célzé jogi kbvetelményeknek megfeleléen késziilt, nem vonatkozik ra
a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldzé ligyletkbtésre vonatkozo tilalom.”
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