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e A vartnal jobban megugrott az inflacié az USA-ban
o Az Eurépai Bizottsag emelte a GDP elérejelzését a térségre vonatkozéan
o Kissé er6sodott tegnap a forint

Hazai hirek, makrogazdasag

Tegnap az Eurdpai Bizottsag hivatalosan is bejelentette, hogy Magyarorszag 7,2 milliard eurdnyi, atszamitva
kordlbelll 2500 milliard forintnyi vissza nem téritend6é tamogatast igényelt a Next Generation EU helyreallitasi
alapbdl, és a korabbi hireknek megfeleléen a kedvezményes EU-s hitelt nem igényelte.

A KSH szerint marciusban az épitbipari termelés volumene a nyers adatok szerint 4,3%-kal volt magasabb az
egy évvel korabbinal. A szezonalisan és munkanaphatassal kiigazitott indexek alapjan az épit6ipar termelése
11,5%-kal nétt hé/hé alapon.

Piaci attekintés

e Ma 12 hénapos DKJ aukciét és valtozéd kamatozast kotvényaukciét tart az AKK. A felkinalt mennyiség
mindkét papirbdl 20 Mrd forint lesz.

e Tovabb emelkedtek tegnap a referenciahozamok az allampapirok masodpiacan. A 3 éves hozam 1,32%-
on, az 5 éves 1,77%-on a 10 éves pedig 2,90%-on Allt.

Nemzetkozi hirek

Aprilisban a vart 3,6% helyett 4,2% volt év per év alapon az inflacié az USA-ban, ami 2008 szeptembere 6ta
a legmagasabb érték. A 3%-os maginflacio szintén felilmulta az 6sszes elemz6i varakozast, és 1995 6ta nem volt
példa ilyen magas értékre. Az év per év alapi szamok azonban a rendkivil erés bazis hatasoknak készénhetéen
meglehetésen torz képet adnak a jelenlegi inflacidos dinamikakrdl, igy érdemes a havi valtozasra fokuszalni.
Marciushoz képest 0,8%-ot ugrott az inflacioé, ami egyrészt kétszerese a legmagasabb elemzéi varakozasnak,
masrészt 2009 6ta a legmagasabb érték. A maginflacié 0,9%-ot emelkedett.

A republikanus vezetéség nem tamogatja Biden azon javaslatat, miszerint az infrastruktara csomagot
adoemelésekkel finanszirozzak. A képvisel6hazi és szenatusi republikanusok vezetdi a tegnapi napon targyaltak
az Elndkkel az infrastruktura csomagrél, ahol Mitch McConnell bejelentette, hogy hajland6é tdmogatni egy 800
milliard dollar koruli infrastruktdra csomagot, amennyiben az felhasznaloi dijak formajaban lesz finanszirozva. Ezt
jelenleg a demokratak nem tamogatjak, véleményik szerint a felhasznaldi dijak bevezetése vagy megemelése
negativan érinti a munkasosztalyt. Biden a mai napon fog targyalni a szenatusi republikanusokkal, akik bemutatjak
568 milliardos infrastruktura javaslatukat.

A BoE vezet6 kézgazdasza Andrew Haldane a Daily Mail hasabjain rendkiviil er6s gazdasagi novekedési
varakozasrodl irt. Véleménye szerint jov6re akar kétszamjegyli ndvekedést is lathatunk majd, ahogy beindul a
fogyasztas. Szerinte a munkaerdpiac is magahoz fog térni és létrefog jonni Uj annyi allds, mint amennyit a jarvany
elvett, igy a munkanélkiliségi rata nem fog érdemben emelkedni a jarvany el6tti szinthez képest. A fentiek hatasara
az inflacié a 2%-os jegybanki cél felé kerllhet, iy a vezetd kdzgazdasz szerint elérkezett a monetaris szigoritas
ideje.

Az Eurdpai Bizottsag a korabbi 3,8%-rol 4,3%-ra emelte az idei évi GDP elbrejelzését. A 2022-eset pedig 4,4%-ra
emelték, szintén 3,8%-rol.
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Nemzetkozi piacok

o Nagy fordulatot vett az amerikai részvénypiac mult hét péntek 6ta, amikor az S&P 500 Index uj csucson
zart. A tegnapi napon 2,1%-ot cstkkent az index értéke, az elmult harom nap tekintetében pedig 4%-0s
korrekciot szenvedett a piaci bencmark

o ADAXés a CAC40 is 0,2%-ot emelkedett tegnap, mig a FTSE100 0,8%-kal kerllt magasabbra.

e Szokas szerint a pesszimista amerikai hangulat atterjedt a japan piacra is, ma azonban a kinai indexek is
csokkenést mutatnak. A Nikkei 225, Hang Seng és CSI 300 indexek 2,5, 1,5 és 1,2%-0s csdkkenést
mutatnak a nap végéhez kbzeledve.

e AWTI 65,3 dollar volt ma reggel, a tegnapi értékéhez képest alig valtozott az arfolyam. Az amerikai olajpiac
legfontosabb hire az volt, hogy tegnap délutan keleti parti idd szerint 5 6rakor elindult a Colonial vezetéken
az olajtermékek szallitdsa, ami varhatdéan csokkenti a fesziiltséget a piacon. Az USA mindenesetre
felkésziilt a valsagra és tobb ponton enyhitett a jelenlegi szabalyozason. Példaul a 101 éves Jones Act-et
felfiggesztette ideiglenesen Joe Biden. A torvény megtiltja, hogy nem amerikai zaszl6 alatt futdé hajok két
amerikai kik6té kdzott terméket szallitsanak. Fontos hir volt még a globalis olajpiacon, hogy az IEA friss
jelentésében 240 ezer hordd/nappal visszavette a kereslet ndvekedését, ami idén 5,24 millié6 hordé/nap
lehet. A harom nagy el6rejelzé nem privat intézmény (EIA — USA Energialigynokség, IEA- Nemzetkozi
Energiatigyndkség és az OPEC) kdz4tt nagy az ellentmondas az idei keresletnévekedés mértéke és annak
lefolyasa kdzott. Az intézmények inkabb az év masodik felére varnak névekedést, de annak mértéke az 5,2
és a 6 millié hordé/nap kozoétti savban szérodik.

e Azarany 1.819 dollarig stllyedt ma reggel az erés dollar és az emelked6é kamatok miatt. Az USA fogyasztéi
inflacioja nagyot ugrott, s piac megosztott, hogy az inflaci6 megugrasa ideiglenes-e. A FED szerint igen,
ezért a jegybank nem kivan érdemben valtoztatni a mostani monetaris politikan. Az arany korabbi
aremelkedését mindenesetre ezek a hirek megallitottak, a nemesfém az idei év legnagyobb emelkedését
kovetden korrigalt.

e 2008 6ta nem lattunk ilyen magas amerikai inflacios adatot mint tegnap. A meglepetésszeri inflaciés adatot
kdvetden mindenki a Fed reakciéjat probalja kitalalni. A kamatemelési valoszinliségek enyhén emelkedtek,
de még igy is visszafogottak. A f6 kérdés, hogy mennyire egyszeri a mostani kiugras és, hogy attekinthet-
e a Fed az inflacios adaton. Megndvekedett devizapiaci likviditas mellett 1,208-ra, a 20 napos mozgdatlagra
esett az EURUSD keresztarfolyama.

e Az amerikai hataridés indexek pluszban, mig az eur6paiak minuszban voltak ma reggel.

Magyar és nemzetkozi adatkozlések

Kiilfoldi és hazai adatok

Datum 1d6 Orszag Adat Idészak Korabbi Vart Tény
méj. 13.  14:30 US  Friss munkanélkli-segély kérelmek (ezer f6/hét) maj. 408" 490
maj. 13. 14:30 us Tartés munkanélkili-segély kérelmek (ezer f6/hét) maj. i 3690 3650
maj. 13.  15:45 us Bloomberg fogyasztoi elégedettség maj. i 54.4
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Rovid forintpiaci helyzetkép
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Devizak Bankko6zi kamatlabak (%)
Bux 44.160,71 -0,43% EURUSD 1,2087 0,12% HUF EUR UsD CHF GBP
S&P500 4.063,04 -2,14% USDJPY 109,60 -0,06% OIN 0,65 -0,48 0,06 -0,57 0,04
Nikkei225 27.448,01 -2,49% EURHUF 357,59 0,01% 1 hoénap 0,75 -0,55 0,09 -0,73 0,05
DAX 15.150,22 0,20% USDHUF 295,85 -0,10% 3 hoénap 0,79 -0,54 0,16 -0,73 0,08
Shanghai 3.427,14 -1,03% CHFHUF 325,56 -0,09% 6 honap 0,85 -0,51 0,19 -0,70 0,11

EURPLN 4,5529 -0,05% 12 hénap 0,91 -0,48 0,27 -0,66 0,17
Tiz éves hozamok* (%) Nyersanyagok
USA 1,69 7,0bp cseh 1,80 -0,9bp Kukorica 257,25 Arany 1819,89
német -0,12 3,8bp lengyel 1,82 -0,5bp (€/t, Euronext) ($/uncia)
olasz 1,02 3,8bp magyar 290 5,0bp Buza (€/t, Euronext) 224,25 Eziist($/uncia) 26,99
spanyol 0,56 4,2bp roman 3,16 8,1bp Brent kéolaj , Réz 10445,50
*el6z6 napi adatok (forras: Bloomberg) ($/hordo) ($/t, LME)
Magyar allam papirpiaci referenciahozamok

5/12/2021 valtozas Magyar referencia-hozamok
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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 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 megeldzb ligyletkbtésre vonatkozo tilalom.”
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