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¢ 19 uj koronavirus fertézottet talaltak Magyarorszagon tegnap, de kézben tovabb csokken az aktiv
fert6zottek szama

¢ Ujrainditja az allampapirvasarlasokat a 15+ éves szegmensben az MNB
o Nagyot er6s6dott tegnap a forint, ma egyelére némi gyengiilés lathaté a 350-es szint felett

Hazai hirek, makrogazdasag

A vartnak megfeleléen, 15 bazisponttal, 0,6%-ra csékkentette az irdnyadoé ratajat a Magyar Nemzeti Bank. A
dontést kdvetd kdzleményében az MNB kifejtette, hogy a bizonytalan kdrnyezet miatt a dontéshozdk fontosnak
latjak, hogy a révid oldali hozamok biztonsagos tavolsagban maradjanak a nulla szinttél. Ekézben az inflacié az
elmult idészakban éves szinten ujra visszaemelkedett 3% kozelébe, és az varhato, hogy 2020-21 atlagaban 3%
koérdl marad. A forint jelentés gyengllése aprilisban az MNB-t kamatemelésre késztette, tehat lathatdan figyel az
arfolyamra a jegybank. Mindezek miatt tovabbi kamatcsokkentést mi sem tartunk valésziniinek.

Erdekes volt azonban a kézleménynek az a része, amely Gjraindulé allampapir vasarlasokrél beszélt a 15+ éves
szegmensben. Az MNB szeretné, ha a kamatcsokkentései érzékelhetévé valnanak az allampapirpiac hosszabb
végén is. A mennyiségeket egyelére nem hoztak nyilvanossagra, de a bejelentést kovetben érdemi
hozamcsokkenés volt megfigyelhetd elsésorban az allampapirpiac hosszabb szegmensében.

Piaci attekintés

e Tovabb estek a hozamok az allampapirpiac hosszabb végén, elsésorban az MNB bejelentésére, miszerint
15 év, és afeletti lejaratokon Ujrainditana a vasarlasokat. A haroméves papir 1 bazisponttal 0,97%-ra, az
Otéves 2 bazisponttal 1,30%-ra, a tizéves referenciahozam 1 bazisponttal 2,22%-ra mérséklédott. A 15
éves hozam ennél sokkal nagyobb, 10 bazisponttos mértékben esett, 2,88%-ra. A Bloomberg ma reggeli
indikativ adatai a 10-15 éves szegmensben az AKK tegnap délutani adatainal érdemben alacsonyabb
hozamokat mutatnak.

Nemzetkozi hirek, makrogazdasagq

Az EKB alelnoke Luis de Guindos lidv6zolte az eurépai mentécsomagot, ami szerinte nagyon jo hir. Egyrészt
mérfoldkének tekinthet§ az EU életében és megmutatta, hogy képesek egységesen fellépni a tagorszagok.
Masrészt pedig egy jelentésebb fiskalis élénkitést jelent, melynek sziikségességét mar régota hangoztatja az EKB
hiszen annyira lazak mar a monetaris kondiciok, hogy a fiskalis élénkités hatékonyabban képes mikdodni.

Megszavazta az amerikai Szenatus bank bizottsaga, hogy Judy Shelton a Fed egyik ujabb kormanyzéja
lehessen. Shelton kinevezése azért volt kétséges, mert kordbban Trump tanacsaddja volt és tdbbszor érte kritika
gazdasagi nézetei miatt. Shelton mellett Christopher Waller—re is rabdlintott a bizottsag, sokkal nagyobb
egyetértésben. Ezzel most egy teljes szenatusi szavazas még varat magara, hogy eldéntsék az Uj jeldltek sorsat.

Valészinlileg még nem fog rabdlintani az Amerikai Kongresszus az uj fiskalis csomagra a kdvetkezd két héten
belll, a republikdnusok szenatusbeli vezetbje szerint. A nézetkuldnbségek a demokratdkkal még elég nagyok,
Trump SZJA csokkentését pedig egyik fél sem tdmogatja igazan.

Donald Trump — azt kdvetéen, hogy az utobbi id6ben mar kiemeli a maszkviselés fontossagat — tegnap arrdl
beszélt, hogy egyelére még rosszabbodni fog a koronavirusos helyzet az USA-ban, miel6tt javulas kezd6dne.

Tovabbra sincs el6relépés az EU és Nagy-Britannia k6zott a jovo évtdl hatalyos kereskedelmi kapcsolatokat
illetéen. Raadasul az egyeztetések csak augusztusban fognak folytatédni. Igy egyre valdszinlibb, hogy év végéig
nem sikerul megallapodniuk a feleknek és eben az esetben a WTO szerinti szabalyozas 1ép életben a ket fél kdzott.
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Ez koélcsbnds vamokat és a termékek lassabb aramlasat eredményezheti. A két fél tobbek kdzott a halaszati
szabalyozas részleteirdl nem tud megallapodni.

Xi Jinping a kinai vallalatoktol azt kérte, hogy forditsanak még tébb eréforrast a technolégiai fejlesztésekre
annak érdekében, hogy a kinai gazdasag gyorsabban névekedjen és, hogy az Uj technolégiak terén is
jobban tudjak fiiggetleniteni Kinat az USA-t6l. Donald Trump amerikai elndk rendszeresen fenyegetézik azzal,
hogy a Kina felé iranyuld technoldgiai transzfert adott esetben nem csak neheziteni, de korlatozni is fogja.

Tokioban a 4 napos hosszu hétvégét megel6zéen azt kérik a lakossagtodl, hogy a jarvany miatt lehetdleg
maradjanak otthon. A japan févarosbal legalabb 230 Uj koronavirusos megbetegedést jelentettek ma. Eredetileg
az Olimpia kezdete miatt nyilvanitottak a hét hatralévé részét munkasziineti napnak, de az Olimpiat jové évre
csusztattak.

Nemzetkozi piacok

e \Vegyesen zartak a vezetd amerikai részvényindexek a tegnapi kereskedést. A technologiai szektorban
profitrealizalas lehetett az elmult nap nagyobb ralija utan, igy a Nasdaq 0,8%-kal esett. Az S&P500 0,2%-
kal, a Dow 0,6%-kal emelkedett.

e Bar zarasra alabb hagyott az eurépai piacok lendiilete, még igy is emelkedéssel zartak a tegnapi napot.
A FTSE100 0,1%-ot, a CAC40 0,2%-ot, a DAX pedig 1%-ot emelkedett.

e Az azsiai részvénypiacok tébbsége csokkent ma. A Nikkei 0,5%-ot, a Hang Seng 0,4%-ot esett, mig a
Shanghai index 0,7%-ot emelkedett.

e A WTI 41,8 dollarig tudott emelkedni ma reggelre a tegnap nap elejéhez képest, de napkdzben 42 dollar
felett is volt az arfolyam. Az emelkedés els6sorban abbdl az optimizmusbdl fakadt, hogy az Eurdpai
Unidnak sikerilt egy Gj, 750 milliardos 6szténzd csomagot elfogadnia, mikdzben az USA-ban is hasonlé
Iépésekre szamitanak a befekteték a gyenge gazdasagi teljesitmény miatt. A koronavirus jarvany gyorsan
terjed az Egyesiilt Allamokban, a napi Uj esetszam tovabbra is 50 ezer felett van. Ugyanakkor sora jénnek
a kedvez6 hirek a vakcina fejlesztésekrél, amelyek reményt adnak arra, hogy a jové év elején lesz hatasos
oltas a virussal szemben. Az olajarak emelkedését még a kedvezdtlen APl adat sem tudta megtdrni: ezek
szerint az Egyesiilt Allamok nyersolaj készlete a mult héten 7,544 millié hordéval nétt. Ez az adat béven
meghaladta az iparagi varakozasokat, ami 1,95 millié hordd készletcsdkkenés volt. Az olaj emelkedéséhez
hozzajarult a dollar gyengesége is.

e Az arany 1.855 dollarig szarnyalt ma reggelre. Két fontos tényez§ is taplalta az aremelkedést. Egyrészt a
dollar zuhanérepulésbe kezdett a f6bb devizdkkal szemben kdszdnhetéen az alacsony kamatoknak és
annak a varakozasnak, hogy az amerikai kormanyzat és a FED tovabbi gazdasagi 6szténzéprogramokat
vezet be a gyenge amerikai makrogazdasag miatt. Ez pedig ujabb likviditas béséget okozhat a dollarban
és tovabb sullyeszti a realkamatokat. Masrészt tegnap agressziv vasarlasok voltak a nemesfémek piacan:
az ezust egészen 22,3 dollarig szaguldott, ami magaval rantotta az aranyat is. Az eziist nem egészen egy
honapja még 18 dollar kérdl volt, a mostani arfolyam ralli kozel 25%-0s emelkedést jelent egy hénap alatt.

e Komoly lendllettel folytatddott tegnap az EUR/USD kurzus emelkedése: a kurzus attorte az 1,15-0s
technikai szintet, amivel az arfolyam masfél éves csucsra ment. A f6 kérdés az, hogy sikerul-e megerésiteni
a kitérést ezen a héten. Amennyiben igen, folytatédhat a majusban megkezd8dott emelkedd trend.

e Az eurdpai hataridés piacok csokkenést, az amerikaiak enyhe emelkedést mutatnak ma reggel.

Magyar és nemzetkozi adatkozlések

Kiilfoldi és hazai adatok

Datum 1dé Orszag Adat Idészak Korabbi Vart Tény
jal.22.  2:30 JP Feldolgozdipari beszerzési menedzser index jal. 40.1 42.6
jul. 22, 13:00 us Jelzaloghitel igénylések jal. 5.1%
jul. 22.  16:00 us Hasznaltlakas értékesitések (ho/ho) jan. -9.7% 21.36%
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Rovid forintpiaci helyzetkép:

A 100 napos mozgodatlaggal viaskodik az g;g T [ g;g
EUR/HUF kurzus 351 forint kornyékén, amit ha 455 165
sikeriilne letérnie, tovabbi tér nyilhatna meg 3g0 | 360
lefelé. Az MNB tegnapi kamatddntése annyiban nem 355 - 355
hozott meglepetést, hogy a vartnak megfeleléen 15 350 350
bazisponttal 0,6%-ra csokkentette az alapkamatot a 342 345
jegybank. Annyiban azonban igen, hogy 15 éves ggg ggg
I'ejérat ] ffale'tt ] korl_étozott menr]yiségben 330 330
allampapirvasarlasokat jelentett be a jegybank, 325 325
amivel a hosszabb hozamok leszoritasat célozza. Ez 320 e 320
az alacsonyabb hosszabb forinthozamok miatt T2z 555EFEFE85 55333
enyhén negativ lehet a forintra. 8 ¢/ 8T R 3 248 - dB =R
—MA(20) —MA(30) —MA(200) —MA(100)

Devizak Bankkozi kamatlabak (%)
Bux 35,582.20 0.27% EURUSD 1.1526 -0.01% HUF EUR usD CHF GBP
S&P500 3,257.30 0.17% USDJPY 106.89 0.08% O/IN 0.92 -0.46 0.09 -0.71 0.05
Nikkei225 22,751.61 -0.58% EURHUF 350.72 0.21% 1 hénap 0.72 -0.50 0.18 -0.63 0.07
DAX 13,111.70 -0.46% USDHUF 304.30 0.25% 3 hénap 0.70 -0.45 0.26 -0.58 0.08
Shanghai 3,333.16 0.37% CHFHUF 326.11 0.24% 6 hénap 0.70 -0.35 0.34 -0.55 0.18

EURPLN 44398 0.14% 12 hénap 0.70 -0.28 0.47 -0.48 0.32
Tiz éves hozam ok* (%) Nyersanyagok
USA 0.60 -1.0bp cseh 0.92 -0.4bp Kukorica 172.00 Arany 1851.84
német -0.46 0.0bp lengyel 1.31 0.3bp (€/t, Euronext) ($/uncia)
olasz 1.09 -1.0bp magyar 222 -1.0bp Buza (€/t, Euronext) 183.00 Eziist($/uncia) 21.69
spanyol 0.35 0.0bp roman 3.97 -1.7bp Brentkdolaj 44.03 Réz 6534.50
*el6z6 napi adatok (forras: Bloomberg) ($/hordo) ($/t, LME)
Magyar allam papirpiaci referenciahozamok

7/21/2020 valtozas \ Magyar referencia-hozamok
3h. 0.29% -2bp .
6h. 0.31% -1bp 3% 1
12 h. 0.30% Obp 2% 1
3év 0.97% -1bp 1% |
5év 1.30% -2bp
. 0%

10 év 2.22% -1bp
15 év 2.88% -10bp -1% 4

LA kiadvanyban foglalt informaciék az Erste Bank Hungary Zrt. - 1138 Budapest, Népfiird6 u. 24-26., tev. eng. szam: 1-2061/2004 (tovabbiakban:
Térsasag) altal hitelesnek tartott forrdsokon alapulnak, de azokért a Tarsasag szavatossagot vagy felel6sséget nem véllal. A kiadvanyban
foglaltak nem minésithet6k befektetésre valdé dszténzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére, vételére, eladasara vonatkozé
felhivasnak vagy ajanlatnak. A t6kepiaci és makrogazdasagi helyzetet, a befektetések és azok hozamai alakulasat olyan tényezbk alakitjak,
melyre a Tarsasagnak nincs befolyasa, a befekteté altal hozott déntés kévetkezményei a Tarsasagra nem harithatok at. A kiadvanyban foglaltak
— teljes vagy részleges — felhasznalasa, t6bbszérézése, 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 kévetelményeknek megfeleléen késziilt, nem vonatkozik ra
a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldzb ligyletkbtésre vonatkozo tilalom.”
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