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e A Fed elnoke nem utalt az oktober végi kamatcsokkentésre tegnapi beszédében
e A vartnal kissé jobban alakult a kiilkereskedelmi mérleg egyenlege augusztusban a KSH szerint
¢ Enyhén tovabb gyengiilt a forint

Hazai hirek, makrogazdasag

A KSH koézleménye szerint a kiillkereskedelmi mérleg tdbblete augusztusban 37 millié eurd volt, azaz az
egyenleg kedvezdbben alakult az altalunk vart 50 milli6 eurds kisebb deficitnél. Az export eurdban szamitott
értéke 2,6, az importé pedig 1,3%-kal nétt az el6z6 év azonos id6szakahoz képest.

Piaci attekintés

o Kissé felfelé korrigdltak tegnap a referenciahozamok az allampapirok masodpiacan. A 3 éves
referenciahozam 1 bazisponttal 0,40%-ra, az 5 éves referenciahozam 3 bazisponttal 0,95%-ra, a 10 éves
referenciahozam pedig 5 bazisponttal 1,85%-ra nétt.

e Ategnapi 3 hénapos DKJ aukcién az AKK az elézetes terveknek megfeleléen 15 Mrd forintot bocsatott ki
a papirbol. Az atlaghozam -0,04% lett.

Nemzetkozi hirek, makrogazdasag

Az utébbi hetekben latott felemas makroadatok ellenére sem valtoztatott a kommunikaciéjan Jerome
Powell tegnapi beszédében. A Fed elndke tovabbra is azt igéri, hogy a Fed mindent megtesz annak érdekében,
hogy fenntartsa a gazdasagi ndvekedést az USA-ban, konkrétan azonban nem utalt arra, hogy az oktéber végi
Ulésen ismét célszeriinek latna az alapkamat csokkentését. Ez kisebb csaldédas lehetett a piacnak, mivel mar
83%-ra van arazva az oktdber végi kamatcsokkentés a Bloomberg szerint. Powell szerint a mostani szituacié
hasonl6 a 90-es évek masodik feléhez, amikor két izben is el6vigyazatossagbdl kamatot csdkkentett a Fed
(mindkétszer 6sszesen 75 bazisponttal), s ezt kdvetéen ismét felgyorsult a ndvekedés. Emellett Powell arra is
kitért, hogy az utébbi idében latott kisebb likviditashiany miatt a bankkdzi piacon azt tervezi a Fed, hogy
valamelyest felduzzasztja jelenlegi mérlegf6dsszegét. Ez azonban nem egyenl6 egy Ujabb mennyiségi lazitassal,
inkdbb technikai jellegli. Ekdzben a chicagdi Fed elndke, Charles Evans azt nyilatkozta tegnap, hogy 6 nem
banna azt, hogy ha még egyszer csdkkentene 25 bazisponttal az alapkamaton a Fed.

Az EU akar jov6 nyarig, valoszinlileg az elsé félév végéig is hajland6 lenne meghosszabbitani a Brexit hataridét.
A brit parlament korabbi déntése alapjan Boris Johnsonnak az EU-t6l 2020 januar 31-ig sz6l6 hosszabbitast kell
kérnie az EU-t6l, vagyis az EU a szikségesnél joval hosszabb hataridé hosszabbitasba is hajlandd lenne
belemenni.

Csaknem egy évtizedet kovetéen ismét dollarban denominalt allamkétvényt bocsat ki Olaszorszag. A
kotvénykibocsatas ma kezdddik és 5, 10 és 30 éves kotvenyek kibocsatasat tervezik.

Ma is tovabb folytatédott a baratsagtalan gesztusok sora az USA és Kina kdzétt. A washingtoni kormanyzat
ugyanis vizum tilalmat vezetett be azokra a kinai hivatalnokokra, akiknek tevékenysége a muszlim valldsu ujgurok
bebortdnzéséhez kothetd. A diplomacidban rendkivil baratsagtalannak szamité 1épést az USA az emberi jogok
védelmével indokolta.

Az IMF szamitasa szerint 2020-ra a kereskedelmi konfliktus kumulalt hatasai 700 milliard dollarral is ronthatjak a
vilaggazdasag GDP-jét, ez a teljes GDP korilbelll 0,7-0,8%-at jelenti. A becslésnél mar figyelembe vették az
egyelbre csak tervezett, 300 milliard értékl kinai export termékre kivetett vam hatasait is. A visszaesés nagyobb
része attételesen jelentkezik az Uzleti bizalomvesztésen és a negativ piaci reakciokon keresztul. Ez mar eléjele
lehet annak, hogy jov6 héten az IMF hivatalosan is visszavagja ndvekedési el6jelzéseit.
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Nemzetkozi piacok

e A nap eleji esést kdvetben elindultak felfelé a vezeté amerikai részvényindexek, azonban Jerome
Powell beszéde nem tetszett a befektetéknek, igy a napi mélypont kdrnyékén alakult a zargs. A Dow
1,2%-kal, az S&P500 1,6%-kal, a Nasdaq 1,7%-kal esett vissza.

o CsoOkkenés jellemezt tegnap az eurdpai részvénypiacokat. A FTSE100 0,8%-ot, a DAX 1%-ot, a CAC40
pedig 1,2%-ot csokkent.

o Afeszilt hangulat cs6kkenést hozott az azsiai részvénypiacokon. A Nikkei 0,7%-ot, a Hang Seng 0,8%-
ot cs6kkent, mig a Shanghai index értéke nem valtozott.

e A WTI tipusu kéolaj arfolyama 52,5 dollarra mérséklédétt ma reggelre. Az altalanos negativ hangulaton
tul az is szerepet jatszott az olajar csdkkenésében, hogy az API készletadatok alapjan az olajkészlet 4,13
millié horddval bévilt mult hét 6ta, amit csak részben ellensulyoz, a finomitott készletek csaknem 4 millié
hordds csokkenése.

e A ndvekedési aggodalmak és a kereskedelmi konfliktus egyre inkabb az arany felé tereli a befekteték
figyelmét. Ennek eredményeként sorozatban mar 17 napja netté bearamlas tapasztalhaté az aranyba
fektetd ETF-eknél. llyen hosszu sorozatra utoljara egy évtizede, 2009-ben volt példa. Az idei évben
tapasztalt tékebearamlas hatasara az ETF-ekben tartott arany mennyisége mar megkozelitette a 2012-es
csucsot.

e Tegnap enyhe lefordulast mutatott a 20, 30 napos mozgéatlagokrél az EURUSD kurzus, ami egyre
inkabb arra enged kdvetkeztetni, hogy tovabbra sem képes megtdrni a régota tarté csdkkend trend. A mai
reggelt 1,096-on kezdi az arfolyam.

e Alapvet6éen pozitiv képet festettek a hataridés indexek ma reggel.

Magyar és nemzetkozi adatkozlések

Kiilfoldi és hazai adatok

Datum Id6 Orszag Adat Id6szak Korabbi Vart Tény
okt. 9. 8:00 JP Gépipari rendelésallomany (év/év) szept. g -37% -35.5%
okt. 9.  9:00 HU Kulkereskedelmi mérleg (millio euro) - elézetes aug. 203.8" -50 37
okt. 9. 13:00 us Jelzaloghitel igénylések okt. 8.1%
okt. 9. 20:00 us Fed jegyz8konyv szept.
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Rovid forintpiaci helyzetkép:

Enyhén tovabb gyengilt tegnap a forint
arfolyama az euréval szemben. Osszességében
a nyitd 333,4-r6l zarasra 334-re emelkedett az
EURHUF devizapar.

Technikailag nézve a 30 napos mozgodatlagrol
pattant fel a kurzus az elmult napokban. Ma
reggel minimalis forinter6sddés lathaté 333,8
forintig, azonban a rovidtava trend ezzel egyitt is
felfelé mutat.

Devizak
Bux 39491,52 -0,78% EURUSD 1,0961
S&P500 2893,06 -1,56% USDJPY 107,17
Nikkei225 21456,38 -0,61% EURHUF 333,98
DAX 11 970,20 -1,05% USDHUF 304,69
Shanghai 2921,70 0,28% CHFHUF 306,58
EURPLN 4,3218

Tiz éves hozam ok* (%)
USA 1,53 -2,9bp cseh 1,20
német -0,59 -1,9bp lengyel 1,89
olasz 0,84 -0,9bp magyar 1,85
spanyol 0,12 -1,5bp roman 4,12
*el6z6 napi adatok (forras: Bloomberg)
Magyar allam papirpiaci referenciahozamok

2019.10.08 valtozas
3h. 0,02% Obp
6 h. 0,02% Obp
12 h. 0,02% Obp
3év 0,40% 1bp
5év 0,95% 3bp
10 év 1,85% Sbp
15 év 2,52% 5bp
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Bankkozi kamatlabak (%)
0,04% HUF EUR UsD CHF GBP
0,07% OIN 0,06 -0,47 1,81 -0,80 0,68
-0,03% 1 hénap 0,19 -0,46 1,94 -0,80 0,71
-0,08% 3 hoénap 0,21 -0,42 2,01 -0,90 0,76
-0,13% 6 hénap 0,25 -0,39 1,96 -0,79 0,82
-0,06% 12 hénap 0,29 -0,33 1,87 -0,64 0,88
Nyersanyagok
-1,5bp Kukorica 165,00 Arany 150785
1,1bp  (€/t, Euronext) ($/uncia)
5,0bp Buza (€/t, Euronext) 178,00 Eziist($/uncia) 17,89
1,8bp Brent kéolaj , Réz 5675,50
($/hordo) ($/t, LME)
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Magyar referencia-hozamok

- 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
megfeleléen késziilt, nem vonatkozik réa a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megelézé ligyletkbtésre vonatkozo tilalom.”
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