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e Az amerikai Fed a vartnak megfeleléen valtozatlanul hagyta a 0-0,25%-0s iranyadé kamatcéljat
o 11.7%-kal cs6kkent a masodik negyedévben a német redl GDP, ami megfelel a varakozasoknak

e A tegnap reggelihez hasonld, 345-346 koriili szintekrél inditja a forint a napot az euréval szemben

Hazai hirek, makrogazdasagq

A KSH ma reggeli adatai szerint az elsé félévben 34%-kal, 8.697 darabra emelkedett a hasznalatba vett
lakasok szama az el6z6 év azonos idészakahoz képest. A koronavirus valsag azonban erésen ranyomta a
bélyegét a kiadott épitése engedélyek és épitési bejelentések szamara: ez utdbbi 12.475 volt, ami 32%-0s
éves szint(i csbkkenésnek felel meg. A KSH szerint azonban a havi adatok mar javulast mutattak juniusban. Mig a
kiadott engedélyek szama aprilis-majusban alig tdbb, mint az egy évvel azelétti szint felére esett, addig a nyar elsé
hénapjaban ez a szam 90%-ra emelkedett, tehat az éves szintl cs6kkenés mar joval kisebb volt juniusban.

Piaci attekintés

e Az AKK tegnap csereaukciokat tartott. 22,5 milliard forint értékben 2029/A jel(i, 10 milliard forint
értékben pedig, 2041/A jelii allampapirt adott, 2022-ben lejaré értékpapirokért cserébe (2022/B és
2022/C). A kialakult atlaghozam rendre 2,00%-on, illetve 2,76%-on alakult.

e Az AKK az allampapirpiac hosszi végén hozamemelkedést mért. A haroméves hozam ugyan 0,95%-

on maradt, az otéves azonban 1 bazisponttal, 1,24%-ra, mig a tizéves referenciahozam 2 bazisponttal,
2,08%-re emelkedett. A tizenotéves lejaraton 6 bazispontos hozamemelkedést mért az AKK, 2,63%-ra.

Nemzetkozi hirek, makrogazdasag

Nagyagyukat hallgatott meg tegnap az Amerikai Képvisel6haz versenyjogi bizottsaga. Egy
videokonferencia keretében az Amazon, az Alphabet, az Apple és a Facebook vezérigazgatoit hallgattak meg,
amire kordbban még nem volt példa. Egyértelmiien a versenyellenes magatartas allt a meghallgatés
k6zéppontjaban. Az errdl szol6 jelentés nyar végére készilhet el.

30 ezer kezelésre elegend6 remdesivir-t vasarolt az Eurépai Unié a Gilead Sciences-t6l 63 millié euréért,
aminek az elsd dodzisai augusztus elejétdl lesznek elérhetéek. Emellett tovabbi készletek rendelését is tervezi mar
az unio.

Tovabbra sem jutottak kozelebb a megegyezéshez a republikanusok és a demokratak az ujabb fiskalis
stimulusrél tegnap. A targyalasok ma folytatédnak.

Az olasz szenatus Gjabb, 25 milliard eurés gazdasagélénkité csomagot szavazott meg a gazdasag
tamogatasa érdekében. A koltségvetési stimulus varhatéan napokon bellil megkapja a sziikséges végs6
jovahagyasokat is. Az Ujabb fiskalis élénkités hatasara az olasz koltségvetési hiany mar 11,9%-ra emelkedhet,
szemben az aprilisban meghatarozott 10,4%-0s céltél. A tobbi orszagtdl eltéréen Olaszorszagban viszonylag
kisebb részekben hagyjak jéva az uUjabb és Gjabb gazdasagélénkité csomagokat.

AZ EKB go6rog és ciprusi tagja is gazdasagi stabilitashoz és az inflaciés kilatasok alakulasahoz kétné a
rendkiviili (PEPP) eszkdzvasarlasok végét. Mivel az el6rejelzések szerint legalabb 2022 végéig nem teljesil a
jegybank inflaciés célja, igy ez meglehetdsen magas elvasarnak tekinthets és ismét felveti annak lehetéségét,
hogy az eszkdzvasarlasi program kibdvitésre és meghosszabbitasra kertlhet.
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Juniusban 13,1%-kal béviilt h6/h6 alapon a japan kiskereskedelmi forgalom, miutan a kormany feloldotta a
rendkivli allapotot. Bar ez felilmulta az elemzdk altal vart 8,0%-o0s béviilést, de még igy is 1,2%-kal elmarad a
tavaly juniusi kiskereskedelmi forgalomtol.

Nemzetkozi piacok

o Emelkedéssel zartak a vezeté amerikai részvényindexek a tegnapi kereskedést. A Nasdaq 1,4%-kal, az
S&P500 1,2%-kal, a Dow 0,6%-kal kertlt feljebb.

e Vegyesen teljesitettek tegnap az eurdpai részvénypiacok. A CAC40 0,6%-ot emelkedett, a FTSE100
stagnalt, a DAX pedig 0,1%-ot csokkent.

o Vegyesen teljesitettek ma az azsiai részvényindexek. A Nikkei 0,2%-ot csokkent, mig a Shanghai index
0,2%-ot, a Hang Seng index pedig 0,8%-ot emelkedett.

e A WTI41,2 dollar volt ma reggel szeptemberi hataridére, a kdzeli hataridés arfolyam az elmult napokban
a 41-42 dollaros savban stagnalt. Az EIA adatai szerint az amerikai nyersolaj készletek 10,6 millié hordoval
lettek kisebbek a mult héten, ami a legnagyobb mértékli csokkenés az idei évben. A készletek mar a
harmadik hete esnek. A szaudi eladok vagtak az olaj eladasi araikat az azsiai vevék felé, ami az elsé ilyen
Iépés az elmult négy honapban. A piac negativan értékeli a Iépést, mivel ezt mutatja, hogy kezd ismét
tultelitetté valni az olajpiac és az azsiai kereslet sem olyan erés, mint korabban. A kinai aradasok és az
emiatt bekdvetkezett finomitoi bezarasok hozzajarultak az azsiai olajfogyasztés csékkenéséhez. Az azsiai
finomitdi arrések tovabbra is nyomottak, emiatt is kisebb mennyiségben vesznek nyersolajat ezek a
vallalatok.

e Az arany 1.955 dollar volt ma reggel, tehat az arfolyam tovabbra is rekord arszint kézelében van. Az
emelkedéshez hozzajarult az elmult hdnapok komoly pénzbearamlasa a nemesfémbe fektetd ETF-ekbe: a
becslések szerint 734 tonna aranyat vettek ezek az alapok az elsé félévben, igy pénzigyi
instrumentumokban 1évé nemesfém mennyisége elérte a 3.621 tonnat. Ez ellensulyozta a jarvany miatti
fogyasztoi kereslet kiesést: a Word Gold Council becslése szerint a fogyasztoi kereslet az elsé félévben
6%-kal, 2.076 tonnara esett a tavalyi év hasonlé id6szakahoz képest. Kilondsen az aranyrudak és
pénzérmék irant gyengllt az igény, de ékszereket és ajandéktargyakat sem vettek az emberek. Az
mindenesetre jOl latszik, hogy a pénzigyi szektor vasarlasai hajtjak felfelé az arany arakat. A negativ
realkamatok miatt ezek a vasarlasok fokozoédhatnak a jévében.

e A vartnak megfelel8en tovabbra is elkdtelez6d6tt az ultralaza monetaris politika mellett a Fed. Sét, a kell§
dollarlikviditasrol is igyekezett biztositani a nemzetkdzi piacokat azzal, hogy joévé marcius végeéig
meghosszabbitotta dollarlikviditast nyujté programjait. A dollar szempontjabdél ez semmiképp sem
nevezhetd erdsitdé tényezének, de érdemi gyengllés sem indokolt, mert a piac is szamitott mar erre. Az
EUR/USD kurzus ezzel tovabbra is emelkedd trendben van, amiben az erdsebb tulvettség és technikai
ellenallasok kdzelsége miatt korrekcid veheti kezdetét. Ma reggel 1,175-6n tartdozkodik az arfolyam.

e A reggeli nyitast kovetéen eré6sen esik a DAX index Eurépaban, vélhetéen a Volkswagen gyenge
eredménye miatt. Az amerikai hataridés indexek csdkkennek a tegnapi er6teljes részvénypiaci
emelkedést kdvetden.
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Magyar és nemzetko6zi adatkozlések

Kilfaldi és hazai adatok

Datum Idd Orszag Adat Idoszak  Korabbi Vart Teny
jal. 30, 1:50 JP Kizkereskedelmi forgalom (éviév) jan. -12.5% -5.7% -1.2%
jal. 30. 955 GE Munkanélkiliségi rata jal. 5.4% 6.5%
jil 30, %55 GE Munkanélkiliek szamanak vatozaza (ezer fa) jal. 69 41
jal. 30, 10:00 GE GDP (éviév, munkanaphatassal igazitott) oz -2.3% -11.5% -11.7%
jal. 30,0 11:00 EMU  Fogyasztoi bizalom - végleges jl. -15
jal. 30, 11:00 EMU Munkanélkiliségi rata jan. 7.4% 7.7%
jar 30,  14:00 GE Fogyasztoi arindex (&v/év) - eldzetes jal. 0.9% 0.1%
jol 300 14:30 s GOP (negvedévinegvedéy, évesitett) - eldzetes oz -5% -34.5%
jol 30, 14:30 s Frizs munkanélkiil-segéhy kérelmek (ezer fa/hét) jul. 1416 1445
jol 30, 14:30 us Tartds munkanélkili-zsegéhy kérelmek (ezer fa/hét) jul. 18187 18200
jal. 30.  15:45 us Bloomberg fogyasztoi elégedettzéy jal. 447

Rovid forintpiaci helyzetkép:

375 375
Komoly napon beliili fordulatot mutatott tegnap 370 370
az EUR/HUF kurzus, amivel hirtelen 345 forint 369 365
kornyékéig erosodott vissza a forint az euréval ggg I ggg
szemben. Innen azonban ma reggel ismét gyengll 57, 350
a forint, mar 346,2 forintnal tartozkodik az arfolyam. 45 . 345
A korrekcios fazis tovabbra is tart, de ezzel inkabb 340 340
oldalazas formajaban. 335 335
330 - 330
325 325
320 320

—MA(20) — MA(30) — MA(200) —MA(100)
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Devizak Bankkozi kam atlabak (%)
Bux 34,513.25 -1.16% EURUSD 1.1755 -0.31% HUF EUR USD CHF GBP
S&P500 3,258.44 1.24% USDJPY 105.05 0.12% O/N 0.50 -0.47 0.08 -0.70 0.05
Nikkei225 22,339.23 -0.26% EURHUF 346.14 0.28% 1 hoénap 0.60 -0.52 0.17 -0.68 0.07
DAX 12,593.11 -1.79% USDHUF 29446 0.59% 3 hoénap 0.60 -0.46 0.27 -0.59 0.09
Shanghai 3,286.82 -0.23% CHFHUF 322.15 0.43% 6 hoénap 0.60 -0.39 0.32 -0.61 0.17
EURPLN 44086 0.05% 12 hénap 0.60 -0.32 0.46 -0.49 0.31
Tiz éves hozamok™* (%) Nyersanyagok
USA 0.57 -0.5bp cseh 0.89 -0.8bp Kukorica 172.25 Arany 1956.16
német -0.50 1.0bp lengyel 1.32 -1.0bp (€/t, Euronext) ($/uncia)
olasz 0.99 -15bp magyar 2.08 2.0bp Buza (€/t, Euronext) 182.50 Eziist($/uncia) 23.45
spanyol 0.35 -0.7bp roman 3.84 -0.7bp Brent kéolaj 43.35 Réz 6474.00
*el6z6 napi adatok (forras: Bloomberg) ($/hordo) ($/t, LME)
Magyar allam papirpiaci referenciahozamok
7/29/2020 valtozas Magyar referencia-hozamok
4%
3h. 0.28% -2bp
3%
6h. 0.31% Obp
12 h. 0.31% Obp 2%
3év 0.95% Obp 1%
5év 1.24% 1bp
. 0%
10 év 2.08% 2bp
15 év 2.63% 6bp -1%

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 forrdsokon alapulnak, de azokért a Tarsasag szavatossagot vagy felel6sséget nem véllal. A kiadvanyban
foglaltak nem minésithet6k befektetésre valé dszténzésnek, 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 kizarélag a Tarsasag el6zetes 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 megel6z6 ligyletkbtésre vonatkozo tilalom.”
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