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¢ Megemelte hianyel6rejelzését a magyar pénziigyminisztérium
e Az MNB ma vélhetéen valtozatlanul hagyja a kamatokat

o Tovabb gyengiil a forint a mai kamatdontés el6tt

Hazai hirek, makrogazdasag

A pénziigyminisztérium tegnapi kozleménye szerint az idei évi kéltségvetési hiany a GDP 7-9% koérnyékére
varhato. Az eddigi hivatalos hianycél 3,8% volt, de Varga Mihaly pénziigyminiszter mar utalt arra korabban is, hogy
a hiany ennél magasabb lehet. A deficitcél emelése mindenképpen indokolt, figyelembe véve, hogy a pénzforgalmi
szemlélet(i hiany julius végére mar megkozelitethette a GDP 5%-at, és ebben még nincs benne a helyi
onkormanyzatok egyenlege. Emellett a gazdasag visszaesése is a vartnal erésebb volt a masodik negyedévben.
Mivel a kormany adocsodkkentésekkel, munkapiaci segitségnyujtassal reagalt, és egészségugyi eszkdzoket is nagy
mennyiségben szerzett be, a koltségvetésre vald negativ hatas még nagyobb lehet, mint amit a gazdasag
visszaesése Onmagaban indokolna. Egy ma reggeli radidinterjuban Banai Péter Bend, a Pénzigyminisztérium
allamtitkara arrél beszélt, hogy az idei masodik félévben még 500 milliard forintnyi extra koltségvetési tamogatas
érkezhet a gazdasagba. A megemelt hianycél mindezek fényében, mértékét tekintve, realisnak tlnik.

Piaci attekintés

e Tovabbi hozamemelkedést mért az AKK az allampapirok masodpiacan. A haroméves hozam 3 bazisponttal
1,13%-ra, az 6téves 5 bazisponttal 1,61%-ra, a tizéves hozam pedig 4 bazisponttal, 2,30%-ra nétt.

Nemzetkozi hirek, makrogazdasag

Annak ellenére, hogy az utébbi id6kben romléban van a viszony a két nagyhatalom k&zott, tegnap mégis
konstruktiv egyeztetést folytatott az USA és Kina kereskedelmi megallapodasukrol telefonon. Amerikai
részr6l a kereskedelmi fétargyald, Robert Lighthizer és a pénziigyminiszter, Steven Mnuchin vett részt a
megbeszélésen, mig kinai részrél a targyalasokat vezetd miniszterelndkhelyettes, Liu He. A felek megvitattak Kina
eddigi eréfeszitéseit az egyezmény betartasara, és tovabbi elkotelez6désukrél biztositottak egymast.

Hongkongban miutéan sikerilt a jarvany ujabb, harmadik hullamat is megfékezni bejelentették a tavolsagtartasi
szabalyok lazitasat. Vacsoraidében ismét kinyithatnak az éttermek, kiltéri sportoldsnal nem lesz kotelezd a
maszkviselés, Ujra nyithatnak a mozik is. De 6sszességében igy is szigoriak maradnak a szabalyok.

Felemas felpattanas tapasztalhato a kinai fogyasztasban. A juliusi adatok alapjan a belféldi tengerparti nyaralasok
és luxustermékek vasarlasa felpattant, ugyanakkor a teljes fogyasztas 1%-kal csdkkent, féleg a visszaes6 ruhazati
és butor vasarlasok miatt.

Pletykdk szerint kbmaba eshetett Kim Dzsongun észak-koreai diktator, azonban a hirt hivatalosan dél-koreai
forrasok sem er6sitették meg. Az elmult hdnapokban folyamatosak az észak-koreai vezetd egészséglgyi
allapotaval kapcsolatos talalgatasok, mar tdbbszor halélhirét is keltették. Mult héten feladatainak egy részét mar
atadta haganak, aki az elmult id6szakban sokkal inkabb el6térbe kerdlt.

Nemzetko6zi piacok

e Tovabb emelkedtek az amerikai részvényindexek tegnap. A Dow 1,4%-kal, az S&P500 1%-kal, a Nasdaq
0,6%-kal kerdlt feljebb.
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o Erés emelkedéssel kezdték a hetet az eurdpai tézsdék. A hétféi napon a DAX Index 2.4%-ot, a CAC 40
Index 2.3%-ot, a FTSE 100 Index pedig 1.7%-ot emelkedett.

o Vegyesen teljesitettek ma az azsiai részvényindexek. A Shanghai index és a Hang Seng egyarant 0,5%-
ot csdkkent, mig a Nikkei 1,5%-ot emelkedett.

e A WTI oktoberi hataridére 42,5 dollar volt ma reggel, tehat az arfolyam alig valtozott egy nap alatt. A
piac két eseményre figyel ma leginkabb: a Mexikoi-6bdlben a Laura nevi trépusi vihar hurrikanna eréso6dott,
mig a masik Marco-nak nevezett vihar ereje csOkkent. Emiatt be kellett zarni az 6bdlben 1évd
termel6kapacitasok 82%-at, ami egyébként minddssze 2% a teljes USA olajtermelésnek. Nagyobb hatasa
van viszont annak, hogy Louisiana allam nagyobb finomitoit is bezarjak, ami kihathat az amerikai
olajkeresletre. Libiaban a lazadé Hatfar tabornok nem fogadta el a fegyversziinet feltételeit, igy egyelére
tavolinak tlinik a béke az afrikai orszagban. A polgarhaborus helyzet miatt tovabbra is fennakadasok
lehetnek az olajtermelésben.

e Az arany kereskedésében nem volt Iényeges valtozas, mivel az arfolyam tovabbra is 1.930 dollar korl
volt, ami a tegnapi zaréarnak felel meg. A PIMCO, az egyik legnagyobb amerikai alapkezeld cég szerint az
arany arfolyamalakulasa tovabbra is inkabb kedvezd lesz, mivel a f6bb makrogazdasagi mutatok segitik a
nemesfém aremelkedését. A realkamatok tartésan negativak maradhatnak, a 10-éves hozam mindenkori
minimuma korul van. Az arany korabban mar 2000 dollar felett jart, de a piac korrigalt. Az aranyat tovabbra
is vasaroljak a pénzigyi ETF-ek, melyek az egyik legnagyobb vasarlok voltak az idei évben.

e A mult heti hamis kitorést kovetéen tovabb folytatédik az EURUSD devizapar konszolidacidja. A
kereskedés julius vége 6ta az 1.18-as szint koéril mozog. Valtozast a ma érkezé német IFO index és az
amerikai Conference Board altal publikalt fogyasztéi bizalom mutaté hozhat.

o Az amerikai és az eurdpai hataridés piacokon is pozitiv hangulat uralkodott ma reggel.

Magyar és nemzetkozi adatkozlések

Kilfoldi és hazai adatok

Datum 1dé Orszag Adat Idészak Korabbi Vart Tény

aug. 25. 8:00 GE GDP (év/év, munkanaphatassal igazitott) Q2 -11.7% -11.7%
aug. 25. 10:00 GE IFO uzleti hangulatindex aug. 90.5 92.1
aug. 25. 14:00 HU MNB kamatdontés aug. 0.6% 0.6%
aug. 25. 15:00 us S&P/Case-Shiller hazarindex jun. 224.76

aug. 25. 16:00 us Conference Board fogyasztoi bizalmi index aug. 92.6 93
aug. 25. 16:00 us Ujlakas épitések (h6/ho) jal. 13.8% 1.8%
aug. 25. 16:00 us Ujlakas értékesitések (ezer/hd) jul. 776 790
aug. 25. 16:00 us Richmondi Fed feldolgozdipari index aug. 10 10
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Rovid forintpiaci helyzetkép
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Devizak Bankkozi kamatlabak (%)
Bux 3805825 018% EURUSD 118259 0.35% HUF EUR usD CHF GBP
S&P500 3,431.28 1.00% USDJPY 10624 0.25% OVH 0.80 -0.47 0.08 -0 0.05
Hikkei22b 23259577 1.35% EURHUF 35296 0.30% 1 honap 0.80 -0.52 .18 -0583 0.05
DAX 1316752 0.77% USDHUF 20839 -0.04% 3 homap 0.51 -0.45 025 -0.65 0.07
Shanghai 3,373,586 -0.38% CHFHUF 32757 01%% 6 honap .52 -0.44 .31 -0.66 012
EURPLH 438684 -017% 12 honap 082 -0.38 .44 -0.57 0.28
Tiz éves hozamok* (%) Hyersanyagok
USA 085 258bp cseh 0% 15bp Kukorica 166.25 Arany 193324
nemet -0.4% 18bp lengyel 137 2Z8bp (€, Euronext) ($/uncia)
olasz 0.94 0.0bp magyar 230 4.0bp Biuza (€1, Euronext) 182.50 Eziuist($/uncia) 26.51
spanyol 0.32 Z28bp romdan 402 -£7bp Brent kdolaj 4595 Réz B516.00
*eldz0 napi adatok (forras: Bloomberg) ($/horda) (§/t, LME)
Magyar allampapirpiaci referenciahozamok
812412020 valtozds Magyar referencia-hozamok
3 h, 0.30% Obp
& h. 0.34% lbp
12 h. 0.38% Obp
Jev 1.13% 3bp
Bev 1.51% =bp
10 ev 2.30% 4bp
15 év 253% 3bp

LA kiadvanyban foglalt informéciék az Erste Bank Hungary Zrt. - 1138 Budapest, Népfiirdé u. 24-26., tev. eng. szam: 1-2061/2004 (tovabbiakban:
Tarsasag) altal hitelesnek tartott forrasokon alapulnak, de azokért a Tarsasag szavatossagot vagy felelésséget nem vallal. A kiadvanyban
foglaltak nem minéGsithet6k befektetésre valé 6sztbnzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére, vételére, eladasara vonatkozé
felhivasnak vagy ajanlatnak. A t6kepiaci és makrogazdasagi helyzetet, a befektetések és azok hozamai alakulasat olyan tényezék alakitjak,
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 kizarélag a Tarsasag el6zetes irasos engedélyével
lehetséges. A kiadvany kiadasa id6pontjiaban érvényes. Tovabbi részletek: www.erstebank.hu, Treasury szolgaltatasok, Hirdetményekben. A
kiadvany nem a befektetési elemzések fliggetlenségének el6mozditasat célzé jogi kévetelményeknek megfeleléen késziilt, nem vonatkozik ra
a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megelézé ligyletkbtésre vonatkozo tilalom.”
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