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o Eszkalalédott pénteken a kereskedelmi haboru az USA és Kina kozott
e A Fed inkabb hiiteni igyekszik az erételjes kamatcsokkentési varakozasokat

e Tovabb gyengiilt pénteken a forint, ma a jegybank ismét devizaswap tendert tart

Hazai hirek, makrogazdasagqg:

Forintlikviditast nyujté FX-swap tendert tart ma a jegybank, 1, 3, 6 és 12 hénapos lejaratokon.

Piaci attekintés

e Folytatodott a referenciaszintek felfelé korrekcidja pénteken az allampapirok masodpiacan. A 3 éves
referenciahozam 1 bazisponttal 0,47%-ra, az 5 éves referenciahozam 4 bazisponttal 1,08%-ra, a 10 éves
referenciahozam pedig 9 bazisponttal 1,97%-ra emelkedett.

e Aheéten a szokasos Utemezésnek megfeleléen kedden 3 honapos DKJ aukcio lesz, csutortokon pedig fix
kamatozasu kétvényaukcidkat tart az AKK.

Nemzetkozi hirek, makrogazdasag

Igyekezett hiiteni a kamatcsokkentési varakozasokat pénteki beszédében Jerome Powell, a Fed elndke.
Powell szerint a Fed-nek akkor kell érdemben reagalnia kils6 kockazatokra (kereskedelmi haboru, globalis
lassulas), amennyiben ezek az amerikai gazdasagi mutatékon is meglatszanak. Ettél persze kisebb mértékben
eltérhet szerinte a jegybank, de 6sszességében ebbdl arra lehetett kdvetkeztetni, hogy sok kamatcsokkentést a
mostani makrokép mellett nem tervez a Fed, a kereskedelmi konfliktus eszkalalédasa ellenére sem. Powell
szerint rovidtava eseményekre, amelyekre a jegybanknak nincs rahatdasa nem kell feltétlenil reagalnia a
jegybanknak.

Holnap jar le az olasz partoknak adott hataridé az uj kormany alakitasara. Az elndk jelezte, hogy nem kivan
haladékot adni. Az 5 Csillag és a demokrata part mar a miniszterelnok személyérél egyeztet, azonban abban még
nem tudtak megallapodni. A kiszivargott hirek szerint tobb lehetséges forgatokonyv is elképzelhetd, de a
kompromisszum érdekébe elképzelhetd, hogy az 5 Csillag vezetéjének Luigi Di Maio-nak le kell mondania
miniszterelndk helyettesi megbizatasarol.

Az olasz pénziigyminiszter szerint a vartnal jobb a kdltségvetés helyzete. A 2020-as kdltségvetési hidny az elbre
jelzettnél 8 milliard eurdval lehet kisebb a nyugdijreform és az alacsonyabb kamatok miatt.

Boris Johnson a G7 talalkozén kdzdlte, hogy abban az esetben lehet Brexit megallapodas. ha a valas Nagy-
Britannianak nem kerllne tébbe, mint 9 milliard font. A jelenlegi feltételek esetében a rendezett Brexit mintegy 39
milliard fontba keriilne Nagy-Britannianak.

Jens Weidmann a Bundesbank elndke szerint a német gazdasag lassuldsara nincs szikség monetaris politikai
valaszokra.

Pénteken Kina bejelentette valaszlépéseit a szeptember 1-t61 és december 15-t6l életbe 1ép6é amerikai
vamokra. Osszesen 75 milliard dollarnyi amerikai arut érint a kinai valasz, ami tébbek k6zétt a szoja-, gépjarmi-
és olajimportot érinti. Ezt Trump nem hagyhatta sz6 nélkil, és megfenyegette Kinat, hogy a mar életbe lépett és a
hamarosan életbe [épd vamokat is 5 szazalékponttal tovabb emeli. Bar kijelentést kés6bb Trump és a Fehér Haz
is igyekezett tompitani, a piac aggodva figyeli az eseményeket.
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A hétvégi G7 talalkozon Donald Trump és Shinzo Abe elvi megegyezésre jutott a két orszag kereskedelmi
kapcsolatarél. Varhatéan szeptemberben a formalis megéllapodas is megszilethet. A japan miniszterelnok
kézleménye szerint maradnak az amerikai vamok a japan autdkra, mig Japan csokkenti az amerikai sertésre és
marhara kivetett vamot, cserébe az USA nem vet ki Ujabb vamokat a japan autoiparra.

Hétvégén ujabb nagyszabasu tiintetéshullam zajlott Hongkongban. A tiintetések egyre er6szakosabbak, a
rendérség mar a vizagyukat is bevetette, s6t figyelmezteté 16vés leadasara is sor kerilt. A hongkongiak 10
kilométeres él6lanccal tiltakoztak a kinai kiadatasi torvény ellen.

Szombaton Eszak-Korea Ujabb rakétakisérletet hajtott végre. Trump kifejtette, hogy szomorl a rakétakisérlet
miatt, de nem szankcionalja azt.

Nemzetkozi piacok

e Az USA és Kina kozti kereskedelmi konfliktus eszkalaloédasa komoly lefordulast eredményezett a pénteki
kereskedés soran. A Dow 2,4%-kal, az S&P500 2,6%-kal, a Nasdaqg 3%-kal esett, a hataridék pedig
tovabbi fél szazalékos minuszt indukalnak.

o Pénteken csokkenés jellemezte az eurdpai piacokat. A DAX és a CAC40 is 1,1%-ot, a FTSE100 pedig
0,5%-ot csdkkent.

o Erbteljes eséssel inditottak a hetet az azsiai tézsdeindexek, melynek f6 oka az ismét elharap6zo
amerikai-kinai kereskedelmi haboru.

¢ Komolyabb gyengiilést mutatott pénteken a dollar a fébb devizakkal szemben, miutan Jerome
Powell beszéde inkabb a tovabbi monetaris lazitas iranti elkdtelez6dés iranyaba mutatott. Az EUR/USD
kurzus ezzel 1,105 kdzelébdl egészen 1,115-ig emelkedett pénteken, ma reggel 1,113-néal jar az
arfolyam.

e A WTI 53,5 dollar volt a kézeli hataridére ma reggel, ami azt jelenti, hogy a piac mar a negyedik napja
esik. Donald Trump amerikai elnék pénteken tébb kommentarban is utalt ra, hogy folytatia a Kinaval
kapcsolatos szigorubb politikajat, tdbbek kdzoétt 5%-kal emeli az orszag elleni vamokat, és felszdlitotta az
amerikai cégeket is, hogy hagyjak el az orszagot. Ezt arra vélaszul tette, hogy Kina korabban
fenyeget6zott Ujabb kereskedelmi eszkdzok bevetésével és a juan leértékelésével. A kinaiak tovabbi
vélaszlépésekkel késziinek, tdbbek kézott az amerikai olajimportra akarnak 5%-o0s vamot kivetni. Ezek a
lépések kdzvetlenl is érintik az olaj iranti keresletet.

e Az arany arfolyama 1.532 dollarig er6s6dott, miutan a pénteki Trump nyilatkozat tovabb mélyitette Kina
és az USA kozti szakadékot, és a kereskedelmi haboru tovabbi elmélyilésével kell emiatt szamolni. A
Trump nyilatkozatban Jerome Powellt is tamadta az amerikai elndk, mely szerint a FED elndke is ellenség
és tul magasan tartja a dollar kamatokat. Trump korabban Németorszagot emelte ki példaként, ahol mar a
30 éves hozam is nulla szint korll van, jelentds versenyelényt biztositva Németorszagnak. Az
alacsonyabb globalis kamatszint kedvez az arany megitélésének.

e Minuszban voltak a f6bb hataridés indexek ma reggel.

Magyar és nemzetko6zi adatkozlések

Kiilfoldi és hazai adatok

Datum Id6 Orszag Adat Idészak Korabbi Vart Tény
aug. 26. 10:00 GE  IFO izleti hangulatindex aug. 957 951
aug. 26. 14:30 us Tartos cikkek rendelésallomanya (hé/ho) jal. 1.9% 1.2%
aug. 26. 14:30 us Chicagéi Fed index jal. 002" 0
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Rovid forintpiaci helyzetkép:

A globalis kockazatkeriilés  kdzepette 335 - 335
elrugaszkodott pénteken 328 koézelébdl az
EUR/HUF kurzus, aminek koévetkeztében az 330 - 330
elézd hetet 329 forint kordl zarta az arfolyam. 55 . . 395
Osszességében a nyité 328,2-r6l zarasra 329-re
emelkedett az EURHUF devizapar pénteken. 320 320
Ma az MNB ismét devizaswap tendert tart. 315 315
Amennyiben nem novelik tovabb a kinnlevé 4109 - 310
likviditast, ez segitheti a forintot. Az arfolyam
azonban tovabbra is érzékeny maradhat a 305 ‘ST 305
Alie hi HH P EEEE:E:EFF\C_Q‘EEU’U’O’
globalis hirekre, s a volatilitas magas maradhat. g 83 g E 0% i :_ 3 Z 23 E 7 i
. . S -~ N & - a4 © «— o S o «
Technikailag nezve most a 330-as s.zm.ten a vilag —MA(20) — MA(30) — MA(200)
szeme, ugyanis ha ez elesne, technikailag
nagyobb tér nyilna meg felfelé.
Devizak Bankkozi kamatlabak (%)
Bux 39519,58 0,32% EURUSD 1,1148 0,04% HUF EUR usD CHF GBP
S&P500 2847,11 -2,59% USDJIPY 105,27 -0,11% O/N 0,29 -0,36 2,09 -0,80 0,68
Nikkei225 20261,04 -2,17% EURHUF 329,07 0,03% 1 hénap 0,27 -0,41 2,14 -0,88 0,71
DAX 11611,51 -1,15% USDHUF 295,17 0,02% 3 hénap 0,27 -0,41 2,14 -0,91 0,76
Shanghai  2856,74 -1,40% CHFHUF 302,85 0,03% 6 hénap 0,29 -0,41 2,08 -0,93 0,81
EURPLN 4,3811 0,16% 12 hénap 0,39 -0,36 2,03 -0,87 0,87
Tiz éves hozamok™ (%) Nyersanyagok
USA 1,54 -7,8bp cseh 1,01 5,9bp Kukorica 164,50 Arany 1541.75
német -0,68 -3,1bp lengyel 2,00 -2,2bp (€/t, Euronext) ($/uncia)
olasz 1,31 1,0bp magyar 1,97 9,0bp Buza (€/t, Euronext) 170,00 Eziist($/uncia) 17,63
spanyol 0,13 -0,3bp roman 4,07 0,5bp Brent kéolaj 58,89 Réz 5633,00
*el6z6 napi adatok (forras: Bloomberg) ($/hordo) ($/t, LME)
Magyar allam papirpiaci referenciahozamok
2019.08.23 valtozas \ Magyar referencia-hozamok
3h. 0,05% Obp e
6 h. 0,05% Obp T
12 h. 0,03% Obp 2%
3év 0,47% 1bp 1%
5év 1,08% 4bp -
10 év 1,97% 9bp
15év 2,27% 13bp A% oo o oo o oo oooooooooooooooooooooos

LA kiadvanyban foglalt informéaciék az Erste Bank Hungary Zrt. - 1138 Budapest, Népfiird6 u. 24-26., tev. eng. szam: 1-2061/2004
(tovabbiakban: Tarsasag) altal hitelesnek tartott forrdsokon alapulnak, de azokért a Tarsasag szavatossagot vagy felel6sséget nem vallal. A
kiadvanyban foglaltak nem mindsithetbk befektetésre valé 6sztbnzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére, vételére,
eladasara vonatkoz6 felhivasnak vagy ajanlatnak. A t6kepiaci és makrogazdasagi helyzetet, a befektetések és azok hozamai alakulasat olyan
tényezbk alakitiak, 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 kizardlag a Tarsasag
elézetes irasos engedélyével lehetséges. A kiadvany kiadasa id6pontjaban érvényes. Tovabbi részletek: www.erstebank.hu, Treasury
szolgéltatasok, Hirdetményekben. A kiadvany nem a befektetési elemzések filiggetlenségének elémozditasat célzé jogi kévetelményeknek
megfeleléen késziilt, nem vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megel6zé ligyletkbtésre vonatkozo tilalom.”
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