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e Tartottategnap a kamatot az angol jegybank
e Csokkentette az OECD az Eur6zéona novekedési eldrejelzését
o 122 millié eurét tett ki a folyo fizetési mérleg hidnya a masodik negyedévben az MNB szerint

Hazai hirek, makrogazdasag

Az MNB ma reggel kodzzétett statisztikai alapjan a folyd fizetési mérleg 122 millié eurds hianyt mutatott,
meghaladva a korabban kdzzétett havi statisztikak szerinti 5 millié eurds hianyt. A kilkereskedelmi mérleg soron
millié 385 millié eurds hiany, mig a szolgaltatasok soron millié 2,1 Mrd eurét kitevd tébblet mutatkozott.

Piaci attekintés

e Nem valtoztak tegnap érdemben a referenciaszintek az allampapirok masodpiacan. A 3 éves
referenciahozam 0,36%-on maradt, az 5 éves referenciahozam 2 bazisponttal 1%-ra, a 10 éves
referenciahozam pedig 1 bazisponttal 2,01%-ra mérsékl6dott.

e A tegnapi 12 hénapos DKJ aukcién az AKK az elézetesen tervezettnek megfeleléen 15 Mrd forintot
fogadott el a papirbdl. Az atlaghozam 0,04% lett.

Nemzetkozi hirek, makrogazdasag

16,8 pontrdl 12 pontra esett a philadelphiai Fed feldolgozéipari indexe szeptemberben, ami azonban kissé
felilmulta a 10,5 pontos konszenzust. Ezzel a New York-i Fed hasonlé mutatéjat kdvetéen azt lathatjuk, hogy
szeptemberben egyelére inkabb enyhe romlas lathaté a feldolgozoéipari hangulatban.

A vart 213 ezerrel szemben csupan 208 ezren folyamodtak elsé izben munkanélkiili segélyért az USA-ban
az elmult héten, ami tovabbra is egy feszes munkaerépiacrol tanuskodik.

A vart 0,7%-0s visszaeséssel szemben 1,3%-kal emelkedett a meglévé lakasértékesitések szama az USA-ban
augusztusban, ezzel egy Ujabb kedvezd lakaspiaci adatot lathattunk a hénapra.

Tegnap Eurépaban is a jegybankok voltak a figyelem kézéppontjaban. A varakozdsoknak megfeleléen a
BoE szinten tartotta a kamatokat a Brexit bizonytalansagok miatt. Ugyanakkor kisebb meglepetésre a norvég
jegybank a nemzetkdzi trendekkel szembe menve 25 bazisponttal 1,5%-ra emelte az alapkamatot. Bar a hat nagy
északi bank szamitott a kamatemelésre a nemzetkdzi szerepléket meglepetésként érte a jegybank Iépése.

Az OECD tegnap csokkentette az Eurdézéna novekedési eldrejelzését. A 2019-es GDP novekedési
elérejelzést 1,2%-rol 1,1%-ra, a 2020-as 1,4%-0s eldrejelzést pedig 1%-ra vagta vissza. Ezen belll is jelentésen
rontotta a német gazdasag ndvekedésére vonatkozo elbrejelzést, 2019-ben a korabban vart 0,7% helyett csak
0,5% lehet a ndvekedés, 2020-ra pedig a majusi 1,2%-0s becslést 0,6%-ra vagtak vissza.

Jean-Claude Juncker optimistan nyilatkozott a Brexittel kapcsolatban, szerinte oktober 31-ig akar a rendezett
Brexit is megvaldsulhat. Ezt azt kdvetéen nyilatkozta, hogy Nagy-Britannia hivatalosan is elkiildte U] javaslatat az
EU-nak, melynek lényege, hogy az ir pdétmegoldast a szabalyozas EU-hoz valé kozelitésével tennék
szlkségtelenné.

Augusztusban a német termel6i arindex a korabbi 1,1%-rél 0,3%-ra esett vissza, ami a vart 0,6%-0s értékhez
képest Iényegesen nagyobb lassulast jelentett.
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Mini lazito Iépést hajtott végre a kinai jegybak. Az 1 éves banki finanszirozas kamatat a korabbi 4,25%-rdl
4,2%-ra mérsékelte. Ez két honap alatt mar a masodik hasonlé |épés volt a jegybank részérél a gazdasag
élénkitése érdekében.

A varakozasoknak megfelel6en alakult augusztusban a japan inflacié. A headline mutatdé 0,3% lett a korabbi
0,5%-rol csbkkenve, mig az élelmiszer és energiaarakkal szlrt maginflacié 0,6%-on stagnalt. Az inflacié 2017 6ta
nem latott mélységbe csdkkent, féként az energiaarak nyomasa miatt. Az inflaciés mutatd ismét ramutatott arra,
hogy a jegybank hamarosan Ujabb monetaris lazitasrél donthet annak érdekében, hogy kozelitse inflacids céljat.

Nemzetkozi piacok

o Erbtlen kisérletet tett tegnap az S&P500 a korabbi csucs meghdditasara, aminek a végére kereken a
megel6z8 napi zar6értékéhez érkezett vissza. A Dow 0,2%-kal esett, a Nasdag 0,1%-kal emelkedett.

o Emelkedés jellemezte tegnap az eurépai részvénypiacokat. A DAX, a FTSE100 és a CAC40 egyarant
0,6% korili emelkedést mutatott fel.

o Visszafogott emelkedést mutattak az azsiai részvénypiacok. A Hang Seng stagnalt, a Nikkei 0,1%-ot, a
Shanghai index 0,2%-ot emelkedett.

e A WTI 58,7 dollar volt ma reggel, ami azt jelenti, hogy elmozdult az arfolyam a tegnapi mélypontrél. A piac
tovabbra is figyeli a kozel-keleti eseményeket. A kérdés, hogy a helyzet miként és mennyire mérgesedik
el a régiéban. A befekteték szkeptikusak annak kapcsan, hogy Szaud-Arabia képes lesz visszaallitani
olajtermelését a hénap végeéig. Az USA retorikailag fenyegeti Irant, sét szigoribb szankcidkat is be
szeretne vezetni, de egyelére nincs napirenden a perzsa allammal szembeni katonai tamadas. Az USA
gyakorlatilag patthelyzetbe kerilt a régiéban, mivel barmilyen dontés alapvetéen rossznak tinik a
helyzetben. Emiatt a befekteték leginkabb arra szamitanak, hogy az USA egyel6re nem avatkozik be
fegyveresen a kozel-keleti politikaba.

e Az arany ismét emelkedni tudott, kdszonhetéen annak, hogy a befektet6k ismét a hosszu tavu
kockazatokra figyelnek. A hét elején még a Fed varhaté kamatcsokkentése volt a f6 téma. A jegybank
kommentarja azonban megijesztette a befektetéket, mivel nem adott egyértelmi iranymutatast, hogy
akarnak-e tovabbi kamatvagast. A hosszutava fundamentumok romlasa azonban ugy tiinik, ismét vevéket
csalt az arany piacara. Az OECD orszagok legfrissebb jelentése szerint a globdlis ndvekedés az
évtizedben most a leglassabb, ami nagyon kedvez§ az aranyra nézve.

e Tovabbra is jol érzi magat az 1,1-1,11 k6z6tti savban az EUR/USD kurzus, azt kévetéen, hogy mind
az EKB, mind a Fed ,kiteritette a lapjait”. A révidtavd mozgdatlagok és a csdkkend trendcsatorna felsé éle
tovabbra is gatoljak az eurd érdemi er6sddését, s ezeket a technikai szinteket kellene attérni ahhoz, hogy
megnyiljon az ut felfelé. Ehhez nagyjabdl 1,112-ig kellene emelkednie a kurzusnak, ami annyira nincs
messze a ma reggeli 1,106-tl.

o Az amerikai hataridés indexek a pozitiv, az eurdpaiak a negativ tartomanyban voltak ma reggel.

Magyar és nemzetkozi adatkozlések

Kiilfoldi és hazai adatok

Datum Id6 Orszag Adat Id6szak Korabbi Vart Tény
szept. 20.  1:30 JP Fogyasztdi arindex (év/év) aug. 0.5% 0.3% 0.3%
szept. 20.  8:00 GE Termel6i arindex (év/év) aug. 1.1% 0.6% 0.3%
szept. 20.  8:30 HU  Folyd fizetési mérleg (millid eurd) e 56 " 122
szept. 20. 16:00 EMU  Fogyasztoi bizalom - elézetes szept. 71" -7
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Rovid forintpiaci helyzetkép:

Kissé er6sodott tegnap a forint arfolyama 335 335

az euréval szemben. Osszességében a 33¢ 330

nyité 332,8-rél zarasra 332,5-re csokkent az

EURHUF devizapar. 325 - 325
. . . ) 320 320

Az elkbvetkezd napokban a piac figyelme

egyre inkdabb a jegybank  kézelg6 315 - 315

kamatdontésére terel6dhet. A Monetaris

Tandcs  varhatéan  ,megakasztip” a S10 [ - 310

normalizacio  iranyaba marciusban  €s 305 e 305

juniusban tett kisebb Iépéseket. A laza
monetaris kondicidok, a tamogatdé monetaris
polittka, a negativ realkamatok tehat
tovabbra is maradnak, melyek tovabbra sem —MA(20) — MA(30) — MA(200)
sugallnak érdemi forinterét.
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Technikailag nézve az els6 érdemi ellenallas a tovabbi révidtava korrekcio elétt a 20 napos mozgdatlag 331,2

forintnal.
Devizak Bankkozi kamatlabak (%)
Bux 40 922,30 -0,02% EURUSD 1,1062 0,19% HUF EUR UsD CHF GBP
S&P500 3006,79 0,00% USDJPY 107,87 -0,14% O/N 0,10 -0,46 2,19 -0,75 0,66
Nikkei225 22079,09 0,16% EURHUF 332,21 -0,08% 1 hénap 0,19 -0,45 2,04 -0,80 0,71
DAX 12 457,70 0,55% USDHUF 300,33 -0,27% 3 hénap 0,21 -0,40 2,16 -0,75 0,78
Shanghai 3004,29 0,17% CHFHUF 303,13 -0,08% 6 hénap 0,25 -0,37 2,08 -0,78 0,83
EURPLN 4,3389 -0,09% 12 hénap 0,32 -0,30 2,06 -0,67 0,94

Tiz éves hozamok™ (%) Nyersanyagok

USA 1,78 -1,2bp cseh 1,36 -0,6bp Kukorica 163,50 Arany 1504,90
német -0,51 0,3bp lengyel 2,06 -1,1bp (€/t, Euronext) ($/uncia)

olasz 0,88 09bp magyar 2,01 -1,0bp Buza (€/t, Euronext) 171,75 Eziist($/uncia) 17,92
spanyol 0,25 2,0bp roman 4,13 0,4bp Brent kéolaj , Réz 5788,00
*el6z6 napi adatok (forras: Bloomberg) ($/hordo) ($/t, LME)

Magyar allam papirpiaci referenciahozamok

2019.09.19 valtozas \ Magyar referencia-hozamok

3h. 0,04% Obp e

6h. 0,05% Obp S
12 h. 0,03% Obp 2%

3év 0,36% Obp 1%

5év 1,00% -2bp 0%

10 év 2,01% -1bp

15 év 2,37% 1bp A% oo

LA kiadvanyban foglalt informéciok az Erste Bank Hungary Zrt. - 1138 Budapest, Népfiird6 u. 24-26., tev. eng. szam: 1-2061/2004
(tovabbiakban: Téarsasag) altal hitelesnek tartott forrdsokon alapulnak, de azokért a Tarsasag szavatossagot vagy felel6sséget nem vallal. A
kiadvanyban foglaltak nem mindsithet6k befektetésre valé Oszténzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére, vételére,
eladaséara vonatkozo 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 kbvetkezményei 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 idGpontjaban érvényes. Tovabbi részletek: www.erstebank.hu, Treasury
szolgéltatasok, Hirdetményekben. A kiadvany nem a befektetési elemzések filiggetlenségének elémozditasat célzé jogi kévetelményeknek
megfeleléen késziilt, nem vonatkozik réa a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megelézé ligyletkbtésre vonatkozo tilalom.”
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