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e 25 bazisponttal vagta tegnap az alapkamatot az USA Fed-je a varttal 6sszhangban
e Tartotta a kamatot a japan jegybank
o Kisebb mértékben er6s6dott tegnap a forint az euréval szemben

Hazai hirek, makrogazdasag

Piaci attekintés

e Tegnap ismét csdkkentek a referenciaszintek az allampapirok masodpiacan. A 3 éves referenciahozam 3
bazisponttal 0,36%-ra, az 5 éves referenciahozam 5 bazisponttal 1,02%-ra, a 10 éves referenciahozam
pedig 4 bazisponttal 2,02%-ra mérséklédott.

e Ma 12 hénapos DKJ aukciét tart az AKK. A felkinalt mennyiség 15 Mrd forint lesz.

Nemzetkozi hirek, makrogazdasag

A varakozasoknak megfeleléen 25 bazisponttal, az 1,75-2%-os savba csdkkentette tegnap az alapkamatot
a Fed. A dontés nem volt teljesen egyhangu, ugyanis ketten az alapkamat tartasara, egyvalaki pedig 50
bazispontos csdkkentésre szavazott. Emellett az is mutatja a jegybankarok megosztottsagat, hogy 5-en kozilik
25 bazispontos emelést, 5-en az alapkamat tartasat, 7-en pedig 25 bazispontos cstkkentést tartanak még
szlkségesnek idénre, mostani legjobb tudasuk szerint. A dontést kiséré kozleményben érdemi valtozas nem volt,
tovabbra is az er6s amerikai bels6 fogyasztas és lefelé mutatd globalis kockazatok kettéségét hangsulyozta ki. A
friss gazdasagi elbrejelzések sem mutattak érdemi valtozast: az idei GDP el6rejelzés medianja 0,1%-ponttal
2,2%-ra emelkedett, mig a munkanélkiliségi rata el6rejelzés 3,7% lett. Az inflacios elérejelzések valtozatlanul
maradtak. Az Ulést kdvetd sajtotajékoztatdon Jerome Powell tdbb kitéré valaszt is adott, igyekezett kerilni a
hatarozott allasfoglalast. Azt mindenesetre kimondta, hogy szerinte a gazdasagi novekedés fenntartasahoz
elegendd lesz az alapkamat mérsékelt csokkentése. A piac idénre tovabbra is tovabbi egy kamatcsokkentést var,
igaz mar csak nagyjabdl 2/3-os valoszintiséggel.

Az overnight bankkdzi kamatok hét elején latott hirtelen emelkedésére is igyekezett valaszlépést talalni a
jegybank, azzal, hogy a kotelez6 tartalékon fellili tartalékokra fizetett kamatot (IOER) nem 25, hanem 30
bazisponttal 1,8%-ra vagta vissza. Emellett tegnap 80 milliard dollar 6sszértékl repo Ugylet keretében ujabb
likviditast pumpalt a bankkdzi rendszerbe a Fed. Powell hangsulyozta, hogy ennek hatasa sem a gazdasagra,
sem a monetdris politika iranyvonalara nincs.

Atmeneti egyezséget kotottek egymassal a republikanusok és demokratak annak érdekében, hogy ne
kelljen oktéber 1-én részlegesen ledllitani az amerikai kormanyzati szerveket a koltségvetési plafon
elérése miatt. A hataridé november 21-éig tolodott ki, amig reményeik szerint mar sikertil megegyezni a 2020-as
koltségvetés részleteirdl.

Az Eurépai Parlament tegnap megszavazta, hogy amennyiben a britek a Brexit hataridé hosszabbitasat
kérik toliik, akkor azt hajlandéak megadni. A parlamenti szavazasnak inkabb csak politikai izenete van, az
nem kotelezd érvényl, ugyanis a hataridd hosszabbitasrdl a tagorszagok allam-, illetve kormanyf6ibdl allé
Eurépai Tanacs donthet csak. Ugyanakkor jol mutatja az EU szandékat a parlamenti szavazason elért nagy
aranyu tdbbség a hosszabbitas mellett.

Kamatdonté Glést tart ma a brit jegybank, az egybehangzé varakozasok szerint 75 bazisponton tarthatjak az
alapkamatot a Brexit koruli bizonytalansagok miatt.

A Reuters informacioi szerint az Uj olasz kormany alacsonyabb gazdasagi noévekedéssel szamol,
gyakorlatilag lefelezték az el6z6 kormany eldrejelzését. Az idei évre a korabbi 0,2% helyett 0,1%-0s
névekedést varnak, jovére pedig 0,8% helyett csak 0,4%-0s GDP béviléssel szamolnak.
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A varakozasoknak megfeleléen nem valtoztatott a monetaris kondicidkon a japan jegybank. Ugyanakkor a
hongkongi monetaris tanacs ismét lekOvette az amerikai jegybankot és a korabbi 2,5%-rél 2,25%-ra
csokkentette a kamatot.

Nemzetkozi piacok

e |Ismét a kereskedés vége felé érkeztek meg a vevdék az amerikai tézsdeparkettre, igy sikerdilt
kikecmeregni a napkdzbeni minuszokbdl. A Dow 0,1%-kal emelkedett, a Nasdaq ugyanennyivel csdkkent,
mig az S&P500 stagnalt.

o Kivaras és minimalis emelkedés jellemezte tegnap az eurdpai kereskedést. A DAX és a CAC40
egyarant 0,1%-ot emelkedett, mig a FTSE100 0,1%-ot csokkent.

e Vegyes teljesitmény jellemezte az azsiai részvénypiacokat ma reggel. A Shanghai index 0,1%-ot, a
Nikkei 0,4%-ot emelkedett, mig a Hang Seng értéke 1,1%-ot csokkent.

e A WTI ma reggel 58,3 dollar volt. Tegnap Szaud-Arabia ismét megnyugtatta a vilagot, hogy eleget tud
tenni kotelességeinek és minden igényt kielégit a piacon. A szaudi olajtermelés a honap végére teljesen
helyre johet, az Abgaig-ban talalhat6é olajfeldolgozé mar most 40%-os kapacitas mellett mikodik. A
Nemzetkdzi Energiaigyndkség is nyugtatta a feleket, hogy a jelenlegi helyzetben is biztonsagos az
ellatas. A piacok most értékelik, hogy mennyire emeli a jov6beli olajarat ez az incidens és vajon lehet-e
folytatasa a hétvégi akcionak.

e Az arany 1.493 dollarig gyengilt, miutan tegnap a FED a varakozasoknak megfeleléen 25 bazisponttal
csokkentette kamatat. A jegybank kommentarjaiban azonban homalyosan fogalmazott a jovébeli
vagasokkal kapcsolatban, igy korant sem biztos, hogy a FED tovabbi kamatlépéseket tesz. Az arany
arfolyamara kedvez6bben hatna, ha a kamatok mélyebbre keriilnének. A Citibank tovabbra is 2000
dollaros aranyarra szamit, mivel szerintik a FED nullara vagja a kamatokat.

e A Fed dontése kapcsan a dollar minimalis er6s6dést mutatott az euréval szemben, de érdemi valtozas
nem tortént a fundamentalis képben. Amig az amerikai makroadatok tovabbra is er6sek és kdzben az
Eurézénabdl gyengébb adatok érkeznek, addig tovabbra is lefelé trendelhet az EUR/USD kurzus.

o Alapvetéen negativ hangulat uralkodott a hataridés piacokon ma reggel.

Magyar és nemzetko6zi adatkozlések

Kiilfoldi és hazai adatok

Datum Id6 Orszag Adat Idészak Korabbi Vart Tény
szept. 19.  4:50 JP BoJ alapkamat (Policy-Rate Balance) szept. -0.1% -0.1% -0.1%
szept. 19. 13:00 UK BoE eszkdzvasarlasi cél (milliard font) szept. " 435" 435

szept. 19.  13:00 UK BoE kamatddntés szept. 0.75% 0.75%

szept. 19. 14:30 us Friss munkanélkili-segély kérelmek (ezer f6/hét) szept. g 204 g 213

szept. 19.  14:30 US  Tartés munkanélkili-segély kérelmek (ezer f6/hét) szept. | 1670° 1672

szept. 19. 14:30 us Philadelphiai Fed index szept. i 16.8 10.5

szept. 19. 14:30 us Foly6 fizetési mérleg (milliard dollar) Q2 -130.4 -127.4

szept. 19. 15:45 us Bloomberg gazdasagi varakozasok szept. g 48.5

szept. 19. 15:45 us Bloomberg fogyasztéi elégedettség szept. d 63.2

szept. 19. 16:00 us Hasznaltlakas értékesitések (ho/hod) aug. 2.46% -0.74%

szept. 19. 16:00 us Leading indicators kompozit mutaté aug. 0.5% -0.1%
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Roévid forintpiaci helyzetkép:

Tegnap mar nem gyengiilt tovabb a forint 335 335
arfolyama, valamelyest megnyugodott a 330 330
piac. Osszességében a nyit6 333,6-rdl
zérasra 332,9-re csOkkent az EURHUF 325 | 325
devizapar.
320 320
Sikerdlt tehat tegnap kissé visszaereszkednie g1 - 315
az EURHUF-nak a 334 feletti torténelmi
csucsrél, azonban érdemi tovabbi er6sddést 310 - 310
nem mutat az arfolyam. A Fed tegnapi llése
nem borzolta érdemben a devizapiaci 305 aaacc:gggg@@@,&a 305
kedélyeket, igy elképzelhetd, hogy kisebb E £ E 2 2R T4 T8 3 3 g8
megnyugvas koévetkezik most az EUR/HUF 8 I R o~ & =2 7 238387 § é
piacan is. —MA(20) — MA(30) — MA(200)
Devizak Bankkozi kamatlabak (%)
Bux 40930,24 0,82% EURUSD 1,1046 0,15% HUF EUR usD CHF GBP
S&P500 3006,73 0,03% USDJIPY 107,95 -0,46% O/N 0,11 -0,46 2,15 -0,75 0,66
Nikkei225 22 044,45 0,38% EURHUF 332,75 -0,03% 1 hénap 0,19 -0,44 2,06 -0,83 0,71
DAX 12389,62 0,14% USDHUF 301,25 -0,17% 3 hénap 0,21 -0,40 2,16 -0,90 0,78
Shanghai  2992,07 0,21% CHFHUF 302,48 -0,05% 6 hénap 0,25 -0,37 2,09 -0,84 0,85
EURPLN 4,3429 0,07% 12 hénap 0,32 -0,31 2,07 -0,72 0,95
Tiz éves hozamok™* (%) Nyersanyagok
USA 1,80 -0,5bp cseh 1,36 -0,6bp Kukorica 164,00 Arany 1496,04
német -0,51 -3,6bp lengyel 2,07 -55bp (€/t, Euronext) ($/uncia)
olasz 0,87 -45bp magyar 2,02 -4,0bp Buza (€/t, Euronext) 171,50 Eziist($/uncia) 17,73
spanyol 0,23 -57bp roman 4,13 -0,3bp Brent kéolaj 63, Réz 5814,00
*el6z6 napi adatok (forras: Bloomberg) ($/hordo) ($/t, LME)
Magyar allam papirpiaci referenciahozamok
2019.09.18 valtozas \ Magyar referencia-hozamok
3h. 0,04% Obp e
6 h. 0,05% Obp L
12 h. 0,03% Obp 2% A
3év 0,36% -3bp 1% -
5év 1,02% -5bp
i 0% A
10 év 2,02% -4bp ok
15 év 2,36% 1bp 1% -

LA kiadvanyban foglalt informéciok az Erste Bank Hungary Zrt. - 1138 Budapest, Népfiird6 u. 24-26., tev. eng. szam: 1-2061/2004
(tovabbiakban: Tarsasag) altal hitelesnek tartott forrasokon alapulnak, de azokért a Tarsasag szavatossagot vagy felel6sséget nem vallal. A
kiadvanyban foglaltak nem mindsitheték befektetésre valé Osztbnzésnek, 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 befekteté altal hozott déntés kbévetkezményei a Tarsasagra nem harithatok at. A
kiadvanyban foglaltak — teljes vagy részleges — felhasznalasa, tébbszérézése, publikalasa, atdolgozasa, terjesztése kizarélag 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 fliggetlenségének elémozditasat célzé jogi kévetelményeknek
megfelel6en késziilt, nem vonatkozik réa a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megelézé ligyletkbtésre vonatkozo tilalom.”
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