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e Donald Trump szerint jo esély van arra, hogy megegyezzenek Kinaval
e JOl alakult az 0j lakas-értékesitések szama az USA-ban

o Nem mutatott egyértelmii trendet a tegnap a forint arfolyama

Hazai hirek, makrogazdasag

Piaci attekintés

e Vegyes iranyu, de csak kisebb mértékii hozamvaltozasok mutatkoztak tegnap az allampapirok
masodpiacan. A 3 éves referenciahozam 1 bazisponttal 0,35%-ra, az 5 éves referenciahozam szintén 1
bazisponttal 0,89%-ra emelkedett, mig a 10 éves referenciahozam 2 bazisponttal 1,86%-ra mérseéklédott.

e Ma fix kamatozast kdtvényaukcidkat tart az AKK. Az 5, a 10 és a 15 éves papirbdl a felkinalt mennyiség
Osszességében 55 Mrd forint lesz.

Nemzetkozi hirek, makrogazdasag

Az utdbbi id6k csucsa kérnyékére ugrott az Gj lakas-értékesitések szama az USA-ban augusztusban. Evesitett
alapon 713 ezer Uj lakas kelt el szemben a vart 659 ezerrel, ami 7,1%-os novekedés az el6z6 honaphoz képest.
Az adat 6sszhangban van a tdébbi augusztusi lakaspiaci adattal, melyek kifejezetten erés aktivitasrél tanuskodtak
a hénapban.

Donald Trump kereskedelmi targyalasokkal kapcsolatos pozitiv kommentje szerint j6 esély van arra, hogy
megegyezzenek Kinaval. S6t szerinte ez akar hamarabb is megtorténhet, mint ahogyan azt sokan gondolnak.
Emellett az elndk azt is elmondta, hogy Japannal sikeriilt részleges megallapodasra jutni. Ennek keretében Japan
7 milliard dollarnyi amerikai mezégazdasagi termék elétt nyitia meg az utat azzal, hogy bizonyos termékekre
csokkenti, masokra pedig eltorli a jelenleg érvényben Iévé importvamokat. Shinzo Abe japan miniszterelndk
szerint Trump azt igérte, hogy az USA nem vet ki Gjabb importvamot a japan autékra. Trump kdénnyen lehet, hogy
nem véletlenll igyekszik j6 hirekkel szolgalni, ugyanis tovabbra is forr a levegé koruldtte az ukran elnokkel
folytatott telefonbeszélgetése miatt. A tegnap nyilvanossagra hozott telefonbeszélgetés szerint konkrét médon
nem helyezett nyomast az ukran elndkre, hogy az vizsgédlja meg egyik potencialis demokrata kihivéja fianak
korabbi ukrajnai Uzleti Ggyeit. Az Uigynek ezzel azonban nincs vége, ugyanis egy névtelen feljelentés is fontos
szerepet kap az Ugyben, ami a demokratak szerint terhel§ az elndkre nézve. Most ennek a nyilvdnossagra
hozatalat szeretnék elérni.

Robert Kaplan, a dallasi Fed elnoke szerint a recesszié esélye alacsony az USA-ban a kovetkezo 12
hénapban, mig valamivel magasabb, ha két éves id6tavot néziink. Szerinte az amerikai gazdasag akkor is
stabilan névekedhet, hogy ha nem sikerll az USA-nak és Kinanak megkdtnie a kereskedelmi megallapodast. A
chicagéi Fed elnoke, az idén szavazétag Charles Evans szerint egyel6re elegendd a két 25 bazispontos
kamatcsokkentés a Fed-t6l ahhoz, hogy elériék a 2%-os inflacios célt. Evans szerint pozitiv, hogy a bérek az
inflacio felett emelkednek, negativum azonban, hogy a vallalatok egyre visszafogottabban ruhaznak be.

Boris Johnson ma lehetdséget biztosit az ellenzéki partoknak arra, hogy bizalmatlansagi inditvannyal
lemondassak és ezen keresztiil 0j valasztast irjanak ki. A legnagyobb ellenzéki part, a Munkaspart
ugyanakkor tovabbra sem tdmogatja a miniszterelndk tavozasat és csak azt kévetéen szeretnének elérehozott
vélasztasokat miutan Boris Johnson mar hosszabbitast kért az EU-t6l az oktdber végi kilépési hataridé kapcsan.

Bar a WTO csak szeptember 30-an hozza nyilvanossagra az Airbus tiltott allami tamogatasa miatti dontéseét,
azonban a kiszivargott hirek szerint a WTO engedélyezni fogja az USA szamara, hogy 8 milliard dollar értéki
eurdpai termékre vamot vessen ki, amit azonban az EU nem hagyna annyiban és egy nagysagat tekintve fele
ekkora valaszlépéssel reagalhatna. A hosszi évek 6ta hiuzodd kereskedelmi vitdban Amerika 12 milliard dollar
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értékl termékre szeretett volna vamot kivetni. A vammal sujtott eurdpai termékek kore elsésorban repulégépekre
és azok alkatrészeire, valamint borra, alkoholra és bértermékekre vonatkozna. Az USA és az EU kozti uj vamok
bevezetése egy Uj frontot nyitna a kereskedelmi haboruban. A szeptember 30-ai dontés még csak az elsé allomas
lesz, hiszen az amerikai Boeing tiltott allami tamogatasa miatt is van egy hasonlé eljaras, melynek kérdésében
2020 els6 felében fog majd donteni a WTO.

A varakozasoknak megfeleléen a bolgar szarmazasu Kristalina Georgieva-t valasztottak az IMF G elnokének,
ezzel el6szor vezetheti a nemzetkozi szervezetet feltérekvd orszagbdl szarmazo kézgazdasz.

Nemzetkozi piacok

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

o CsoOkkenés jellemezte tegnap az eurdpai részvénypiacokat. A DAX 0,6%-ot, a CAC40 0,8%-ot
csokkent, mig a FTSE100 stagnalt.

e Oldalazas jellemezte az azsiai piacok tobbségét. A Nikkei és a Hang Seng is 0,1%-ot emelkedett, mig a
Shanghai index 0,6%-ot csékkent. A Shanghai index esetében mar elkezdédhettek a pozicié zarasok,
ugyanis a tézsde jov6 héten nemzeti innep miatt végig zarva lesz.

e A WTI gyengllt, mivel a hirek szerint a szaudi olajtermelési kapacitdsok elérték a 11 millié horddt
naponta, mig a termelés mértéke is ott van, ahol a tamadasok el6tt allt. Emellett az EIA adat is
megerdsitette a korabbi API jelentést, mely szerint az USA nyersolaj készlete 2,41 milli6 hordéval nétt az
elmult héten. Az olajkereskedelemben némi fennakadast okozott, hogy az USA kinai cégeket tamadott,
mely szerint hozzajarulnak az Iran elleni szankciok megszegéséhez, mivel onnan szallitanak kd&olajat.
Ezeket a szallitasi vallalatok megrendelései gyorsan eltlintek a hirek hatasara. Valdszind, hogy Iran még
kevesebb olajat tud majd eladni a jév8ben. A kedvezb hirek a kinai-amerikai targyalasok fel6l nem
lenditett igazabdl az olaj arfolyaman.

e Az aranynak nehéz napja volt tegnap, annak ellenére, hogy az ETF-ek iranti kereslet kimagaslé volt.
Az ETF-ekben tartott arany 22,2 tonnaval nétt, ami idén junius 21-e éta a legmagasabb napi bearamlas.
A tegnapi kedvez6bb kereskedési hangulat, a gyengulé olaj azonban hitétte a kedélyeket és az arany
jelent6sen veszitett értékébdl. A kereskedelmi feszlltségek is csdkkennek, a tegnapi napon Trump elndk
elmondta a riportereknek, hogy a megegyezés Kinaval hamarabb johet, mint ahogy sokan hiszik. Ez
jelentdsen segitette a részvényarak emelkedését és az arany gyengulését a piacon.

e Erdemi erésédést mutatott tegnap a dollar az euréval szemben, aminek kdvetkeztében ma reggelre
mar 1,095-nél jar az arfolyam. Innen mar csupan egy lépés az 1,093-as technikai szint, ami ha elesne,
Ujabb nagyobb tér nyilna meg a csékkenés elbtt.

e Az amerikai és az eurdpai hataridés piacokon is negativ hangulat uralkodott ma reggel.

Magyar és nemzetko6zi adatkozlések

Kiilfoldi és hazai adatok

Datum Id6 Orszag Adat Id6szak Korabbi Vart Tény
szept. 26.  8:00 JP Gépipari rendelésallomany (év/év) aug. i -33% g -37%
szept. 26. 14:30 us GDP (negyedév/negyedév, évesitett) - végleges Q2 " 2% " 2%

szept. 26. 14:30 us Friss munkanélkilli-segély kérelmek (ezer f6/hét) szept. " 208 2115

szept. 26.  14:30 us Tartés munkanélkuli-segély kérelmek (ezer f6/hét) szept. " 1661 i 1666

szept. 26. 15:45 us Bloomberg fogyasztoi elégedettség szept. g 62.7

szept. 26. 16:00 us Fuggdben lévd lakasértékesitések (év/év) aug. 1.7% 1.3%
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Rovid forintpiaci helyzetkép:

. BAQ - 340
Nem tudott tovabb eré6soédni a forint a
keddi MNB dontést kéveté fordulés nap 335 335
utan, egyelére azonban a jelentésebb
o , o ... 330 330
gyengulési hullam sem latszik folytatodni.
Tegnhap Osszességében a nyitd6 333,8-r6l 325 325
zarasra 334,2-re emelkedett az EURHUF
devizapar, azaz kissé gyengilt a forint. 320 320
Technikailag tédmasz lefelé a 20 napos 1 |
A L . . 315 315
mozgodatlag 332,1 forintnal, mig felfelé az
ellenallas a térténelmi csucs kicsivel 336 forint 310 e 310
felett. Ma reggel 334,3 forinton nyitott az T ETE 5 5 5 03? 5 03? g % g ‘% ‘% ‘%
EUR/HUF. S £ &2 22 a3 8 2R I & L B OB
—MA(20) —MA(30) —MA(200)
Devizak Bankkozi kamatlabak (%)
Bux 40553,92 -0,72% EURUSD 1,0954 0,10% HUF EUR usD CHF GBP
S&P500 2984,87 0,62% USDIPY 107,61 -0,15% O/IN 0,15 -0,46 1,84 -0,83 0,67
Nikkei225 22048,24 0,13% EURHUF 334,27 0,03% 1 hénap 0,19 -0,45 2,05 -0,88 0,71
DAX 12 234,18 -0,59% USDHUF 305,16 -0,07% 3 hénap 0,21 -0,41 2,11 -0,86 0,77
Shanghai  2929,98 -0,86% CHFHUF 307,75 -0,01% 6 hénap 0,25 -0,38 2,06 -0,78 0,84
EURPLN 4,3842 0,04% 12 hénap 0,29 -0,33 2,03 -0,64 0,94
Tiz éves hozam ok* (%) Nyersanyagok
USA 1,74 9,2bp cseh 1,29 -29bp Kukorica 162,50 Arany 1508,85
német -0,58 2,5bp lengyel 2,04 -1,0bp (€/t, Euronext) ($/uncia)
olasz 0,84 1,0bp magyar 1,86 -2,0bp Buza (€/t, Euronext) 170,75 Eziist($/uncia) 17,96
spanyol 0,13 1,5bp roman 4,12 0,3bp Brent kéolaj Réz 5787.00
*el6z6 napi adatok (forras: Bloomberg) ($/hordo) " ($/t, LME) '
Magyar allam papirpiaci referenciahozamok
2019.09.25 valtozas Magyar referencia-hozamok
e
3h. 0,04% Obp
6 h. 0,02% -3bp 3%
12 h. 0,03% Obp 2%
3év 0,35% 1bp 1%
5év 0,89% 1bp
. 0%
10 év 1,86% -2bp
15 év 2,37% 1bp A% oo T oo o oo oooooooooooooooooos

LA kiadvanyban foglalt informéaciok az Erste Bank Hungary Zrt. - 1138 Budapest, Népfiird6 u. 24-26., tev. eng. szam: 1-2061/2004
(tovabbiakban: Tarsasag) altal hitelesnek tartott forrésokon 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 idSGpontjaban 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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