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e Vegyesen latjak a gazdasag helyzetét az amerikai jegybankarok
e Trump elndk elrendelte Hongkong kiilénleges statuszanak megsziintetését

e Lassan erésodik a forint

Hazai hirek, makrogazdasag

Piaci attekintés

e Ategnapi 3 hdnapos DKJ aukcion az AKK az elézetesen tervezettnek megfeleléen 20 Mrd forintot bocsatott
ki a papirbdl. Az atlaghozam 0,25% lett.

e Enyhén tovabb emelkedtek a referenciahozamok tegnap az allampapirok masodpiacan. A 3 éves
referenciahozam 2bp-al 1,03%-ra, az 5 éves 2bp-al 1,38%-ra, a 10 éves pedig 3bp-al 2,37%-ra nétt.

Nemzetkozi hirek, makrogazdasag

Lael Brainard jegybankar komor képet festett a gazdasagrol a fert6zések Gjboli megjelenése kozepette, és
felszdlitotta a Fed-et, hogy forduljon a hosszabb tavu alkalmazkodas iranyaba. James Bullard optimistabbnak tiint,
mondvan, hogy az év masodik felében egy erds ndvekedés jelentésen csdkkentheti a munkanélkiliségi ratat, sét
az is elképzelhetd, hogy a mostani 11,1%-rdl visszaesik 4,5%-ra, ha az ideiglenesen elbocsatott munkavallalokat
visszahivjak dolgozni. Am a legfrissebb elérejelzések szerint az idei év végére 9,3%-ra eshet vissza a
munkanélkiliségi rata, 2021 végére pedig 6,5%-ra. Bullard emellett ramutatott az el6ttink allé veszélyekre is.
Kihangsulyozta, hogy szimpla elévigyazatossag segithet a kiskereskedelmet fellenditeni. Bullard jegybankaroktdl
szokatlanul a részvénypiacokkal kapcsolatban is nyilatkozott, szerinte jogos volt a részvénypiaci optimizmus és a
technoldgiai cégeknek mintegy aldast jelentett a virus, hiszen felgyorsitotta a digitalis transzformaciot. Patrick
Harker philadelphiai Fed eln6k szerint a gazdasag hosszu, tartés visszaesésben van, és addig nem lehet teljes
mértékben Ujbdl megnyitni a gazdasagot, amig a vilagjarvany kontroll ala nem kerll. Robert Kaplan, a dallasi Fed
elnéke a CNBC-nek elmondta, hogy kritikus fontossagu volt a munkanélkiliségi ellatasok kiterjesztése, és hogy
még tobb tamogatasra lesz sziiksége az allamoknak és varosoknak. Hozzatette még, hogy harom évbe is telhet,
mire a gazdasag és a piacok visszatérnek a virus el6tti szintre.

A tegnap megjelent eurépai és német gazdasagi adatok nem sok javulasrél arulkodtak. Majusban a német
ipari termelés 20,9%-kal maradt el a tavalyitél, ami bar javulads az aprilisi 28%-0s visszaeséshez képest, de a
varakozasokat igy is alul multa. A Zew hangulatindex sem arulkodik markans valtozasrdl. A gazdasagi kilatasok
megitélése 63,4 pontrdl 59,3 pontra csuszott vissza, mig a jelenlegi helyzet megitélése -83,1 pontrél -80,9 pontra
javult, de még igy is elmaradt a vart -65,0 ponttdl.

Tovabbra is megy a politikusok egyméas kozti Gzengetése a hétvégi EU csucsot megel6zen. A spanyol
miniszterelndk a 750 milliard eurds gazdasagélénkité csomag megszavazasanak fontossagarol beszélt, mig Angela
Merkel inkabb azt hangsulyozta, hogy a megallapodas érdekében hajlandé némi kompromisszumot kotni.

Donald Trump bevaltotta fenyegetését és elrendelte Hongkong kiilonleges statuszanak megsziintetését.
Trump egyuttal elrendelte azon kinai vezetSk szankcionalasat is, akik kézremiikbdtek Hongkong fliggetlenségének
megcsorbitasaban. Kina valaszlépéssel fenyegette meg az USA-t, de konkrétumokat még nem kozoltek.

A varakozasokkal 6sszhangban nem valtoztatott monetaris politikajan a japan jegybank, bar ezuttal is utaltak
a tovabbi lazitas lehet6ségére. A koltségvetési évre vonatkozé GDP elbrejelzést viszont pontositottdk, mig
korabban 3-5% kozotti GDP visszaeséssel kalkulaltak, az Uj el6rejelzésuk 4,7%-o0s GDP esést tartalmaz.
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Nemzetkozi piacok

¢ Ismét emelked6 tzemmoddba kapcsoltak az amerikai részvényindexek. A Nasdaq 0,9%-ot, az S&P 1,3%-
ot, a Dow index 2,1%-ot emelkedett.

e CsOkkenés jellemezte tegnap az eurdpai részvénypiacokat. A DAX 0,8%-ot, a CAC40 1,0%-ot csdkkent,
mig a FTSE100 0,1%-ot emelkedett.

o Vegyesen teljesitettek ma az azsiai részvénypiacok. A Nikkei 1,6%-ot emelkedett, a Hang Seng
I[ényegében stagnalt, a Shanghai index pedig 0,5%-ot csokkent.

e A WTI az augusztusi hataridére 40,4 dollarra emelkedett a tegnapi j6 t6zsdei hangulatot kovetéen. A mai
OPEC dontés sorsdontd lehet: a hirek szerint a kartell enyhiteni fogja a termelési korlatozasokat. Ez azt
jelenti, hogy a 9,7 millié hordé/napos termelésvagas helyett az OPEC+ napi 7,7 millié hordéval termelhet
kevesebbet augusztustdl az eredeti, tavaly oktéberben meghatarozott kvotdkhoz képest. A dontés a
kovetkezd honaptdl kezdve napi 2 millio hordé tébblet kbolaj kinalatot jelenhet az OPEC+ termel&k részérél.
Ugyanakkor a kartell hatarozottabban szeretne fellépni olyan orszagokkal szemben, akik a szdvetségen
belll az el6irtnal tobbet termeltek. Irak, Nigéria, Angola és Kazahsztan 6sszesen 842 ezer hordé/nappal a
kialkudott mennyiség felett hozott felszinre kdolajat elmult idészakban. A kartell szeretné, ha ezek az
orszagok ekkora mértékben csékkentenék az olajtermelést a jov6 honaptol. Ha ez sikerll elérni, akkor
augusztustdl kezdve csak napi 1,1-1,2 milli6 hordd tébbletkinalat érkezne kéolajbdl a vilagpiacra, ami
segithetne az olajarak Uj egyensulyi aranak kialakitasaban.

e Az arany 1.807 dollar volt ma reggel, miutan az USA és Kina kozti konfliktus nem enyhil. Trump elndk
rendeletben torolte el Hong Kong specialis statuszat. Az amerikai elndk azt is kifejtette, hogy nem kivan
beszélni Xi Jingping kinai elndkkel. A Moderna Covid-19-es vakcinaja az 6sszes betegben antitesteket
produkalt, ami j6 eredménynek szamit és el6revetiti, hogy az év végére vagy a j6vo év elejére az amerikai
cégnek lehet hasznalhaté koronavirus oltasa. A dallasi FED kormanyzo, Robert Kaplan szerint a
virushelyzet miatt teljesen leallhat az amerikai gazdasag fellendiilése. Ezek a hirek kedvez&en hatottak az
arany arara, a pénzigyi ETF-ek tovabbra is netté vasarléi a nemesfémeknek. Az arany mellett az ezlst
aremelkedése is jelentds.

e Ma reggel mar 1,14 folé emelkedett az EURUSD arfolyama, ezzel ismét a juniusi lokalis csucsot érte el
a devizapar arfolyama. Az eur6t tovabbra is a fiskalis élénkités lehetésége hajtja, mikbzben az altaldnos
hangulat is javult a Moderna vakcinakutatasi eredményeinek készdnhetéen.

e Az amerikai hataridés piacok a pozitiv tartomanyban voltak ma reggel, mig az eurdpaiak vegyes képet
mutattak. A FTSE100 és a DAX pluszos, a CAC40 minuszos volt.

Magyar és nemzetko6zi adatkozlések

Kiilfoldi és hazai adatok

Datum 1d6 Orszag Adat Idészak Korabbi Vart Tény
jul.15.  4:57 JP BoJ alapkamat (Policy-Rate Balance) jal. -0.1% -0.1% -0.1%
jul. 15.  8:00 UK Fogyasztéi arindex (év/év) jan. 0.5% 0.4% 0.6%
jul. 15, 13:00 us Jelzaloghitel igénylések jal. 2.2%
jul. 15, 14:30 us New Y ork-i feldolgozoipari beszerzési menedzser index jal. -0.2 " 10
jul. 15, 14:30 us Import arindex (hé/ho) jun. g -6% -3.7%
jul. 15, 15:15 us Kapacitas kihasznaltsag jan. 64.8% 67.75%
jul. 15, 15:15 usS Ipari termelés (év/év) jun. 1.39% 4.3%
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Rovid forintpiaci helyzetkép:

A hétféi gyengiilést kovetden tegnap és ma
reggel is mérsékelt forint erésodés
tapasztalhaté. Az EURHUF arfolyam a tegnap
reggeli 355-r6l mar 354 ala csdkkent ma reggel.
A régiés devizak kozil a lengyel zloty tudott
tegnap komolyabb er8sddést felmutatni.
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Devizak
Bux 35142,38 0,14% EURUSD 1,1442
S&P500 319752 1,34% USDJPY 106,97
Nikkei225 2294550 1,59% EURHUF 353,90
DAX 12776,05 0,62% USDHUF 309,29
Shanghai 3361,30 -1,56% CHFHUF 329,91
EURPLN 4,4682

Tiz éves hozamok* (%)
USA 0,62 0,5bp cseh 0,83
német -0,45 -3,0bp lengyel 1,35
olasz 1,21 -2,4bp magyar 2,37
spanyol 0,41 -3,5bp roman 4,05
*el6z6 napi adatok (forras: Bloomberg)
Magyar allam papirpiaci referenciahozamok

2020.07.14 valtozas
3h. 0,29% 1bp
6h. 0,26% 1lbp
12 h. 0,30% 1lbp
3év 1,02% 1lbp
5év 1,38% 2bp
10 év 2,37% 3bp
15 év 3,09% 3bp
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Bankkozi kam atlabak (%)
HUF EUR usbD CHF GBP
OIN 0,86 -0,47 0,08 -0,71 0,05
1 hénap 0,72 -0,51 0,17 -0,61 0,07
3 hénap 0,70 -0,43 0,28 -0,63 0,09
6 honap 0,70 -0,33 0,34 -0,50 0,22
12 hénap 0,70 -0,27 0,48 -0,44 0,37
Nyersanyagok
Kukorica 181,00 Arany 181245
(€/t, Euronext) ($/uncia)
Buliza (€/t, Euronext) 186,25 Eziist($/uncia) 19,36
Brent koolaj 7 Réz 6498,50
($/hordo) ($/t, LMB)

Magyar referencia-hozamok

LA kiadvanyban foglalt informéciék az Erste Bank Hungary Zrt. - 1138 Budapest, Népfiirdé u. 24-26., tev. eng. szam: 1-2061/2004 (tovabbiakban:
Tarsasag) altal hitelesnek tartott forrasokon alapulnak, de azokért a Tarsasag szavatossagot vagy felelésséget nem vallal. A kiadvanyban
foglaltak nem minGsithet6k befektetésre valé észténzésnek, 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 befektet6 altal hozott déntés kévetkezményei a Tarsasagra nem harithatok at. A kiadvanyban foglaltak
— teljes vagy részleges — felhasznalasa, tobbszérézése, publikalasa, atdolgozasa, terjesztése kizarélag a Tarsasag elézetes irdsos 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 kévetelményeknek megfeleléen késziilt, nem vonatkozik ra
a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldzé ligyletkbtésre vonatkozo tilalom.”
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