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e Nagy eladasi hullam soport végig tegnap a piacokon
o Kamatmeghatarozé lilést tart ma az MNB, nem varunk valtozast a kamatokban

o Tovabb gyengiilt tegnap a forint

Hazai hirek, makrogazdasag

Kamatmeghatarozé iilést tart ma az MNB. Nem varunk valtozast a kamatokban és vélhetéen az eszkdztarban
sem jelentik meg most Uj elem. Alapvetden kivarasra rendezkedhet be az MNB, a headline inflaciés szamok ugyanis
magasak, rdadasul a maginflacios mutatdk 4% felett vannak. Bar az inflacié a negyedik negyedévtél lassulhat, az
arfolyam sebezhet6sége és az inflaciés varakozasok tartésabb emelkedésének kockdzata mindenképpen
Ovatossagot indokol. Ugyanakkor szigoritas sem valdszinii, a torékeny ndvekedési kilatasok, illetve az ismét
emelkedd bizonytalansag miatt a jarvanyhelyzet alakulasabdl eredéen. A kiils6 monetaris politikai kérnyezet még
hosszu ideig laza maradhat, fenntartva az MNB mozgasterét. igy stabil kamatokra szamitunk viszonylag hosszabb
ideig, felfelé mutatd kockazatokat az effektiv kamatokra a forint tulzott meggyengiilése jelentene szerintiink. A
konkrét kamatdontésnél talan most nagyobb érdeklédés 6vezi majd az Uj ndvekedési és inflacids elérejelzéseket,
hiszen a jegybanki stab varhatdan lényegesen lefelé korrigalja az idei évre vonatkozé GDP el6rejelzését.

Piaci attekintés

e Ma 3 hénapos DKJ aukciét tart az AKK. A felkinalt mennyiség 15 Mrd forint lesz.

o Emelkedtek tegnap a referenciaszintek az allampapirok masodpiacan. A 3 éves hozam 1,23%-on, az 5
éves 1,70%-on a 10 éves pedig 2,38%-on allt.

Nemzetkozi hirek, makrogazdasag

Mar tegnap napvilagot latott Jerome Powell mai képvisel6hazi meghallgatasara elére megirt beszéde. Powell
szerint sok makrogazdasagi indikator érdemi javulast mutatott az utébbi idében, de a munkanélkiiliség és
a gazdasagi aktivitas ezzel egyiitt is jéval elmarad a koronavirus elétti szintektél. Az amerikai gazdasag el6tt
allé ut ezzel tovabbra is nagyon bizonytalan a jegybankelndk szerint. Emellett a fiskélis és monetaris stimulus
tovabbi szlkségesseégét is kiemelte Powell.

Az elézetes olasz valasztasi eredmények alapjan megszavaztak az olasz parlament méretének csokkentését. Az
eddigi 945 helyrél 600 helyre csdkkentik a parlament Iétszamat részben koltségcsokkentési okok, részben pedig a
hatékonyabb miikddés érdekében. Az olasz balk6zép 3 tartomanyban gyézedelmeskedett az elézetes eredmények
szerint a tartomanyi valasztason, igy a jelent8s jobbra tolédas elmaradt a hétvégi valasztasokon. A kormanypartok
vartnal jobb valasztasi eredménye megerésitheti a kormanyt és nem kell tartani egy Ujabb olasz kormanyvalsagtol,
ami pozitiv az olasz pénzigyi eszkdzokre nézve. A koronavirus nem vette el az olasz valasztok kedvét, az el6z8
valasztdshoz hasonléan 53% volt a részvételi arany, igaz idén a tavolsagtartas érdekében 2 nap is lehetett voksolni.

Tegnapi parlamenti meghallgatasan Chrisitne Lagarde ismét megerdsitette, hogy sziikség esetén az EKB
készen all tovabbi gazdasagélénkitd lépésekrdl donteni, és ezaltal tamogatni a gazdasagot. A gazdasag
allapotaval kapcsolatban kifejtette, hogy a harmadik negyedévi felpattanas ellenére a gazdaséagi feléplilés még
tovabbra sem teljes.

Nagy-Britanniaban ujabb jarvanylgyi intézkedéseket |éptetnek életbe, pedig Eurdpan bellil mar eddig is szigorinak
szamitottak az ottani szabalyok. A vendéglatéhelyeknek este 10-kor be kell zarniuk és tilos a vendégeket a pultnal
kiszolgalni.
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Nemzetkozi piacok

o Atechnolégiai szektornak sikertilt ledolgoznia a tegnapi kezdeti esés nagy részét, amivel a Nasdaq 0,1%-
0s minuszban zart. Az S&P500 1,2%-kal, a Dow 1,8%-kal esett, ami jorészt a bankok komolyabb esésének
volt betudhaté.

e Panikszeriien 6ntotték tegnap az europai részvényeket a befekteték. A DAX 4,4%-ot, a CAC 40 3,7%-ot,
a FTSE100 3,4%-ot zuhant.

e Tovabb folytatodik az ereszkedés Azsiaban. A Hang Seng index 0,6%-ot, a CSI 300 Index pedig 0,2%-
ot csOkken a kereskedés végéhez kbzeledve. Japanban ma nemzeti Ginnep miatt zarva van a tézsde, a
kereskedés holnap fog ujra elindulni.

e A tegnapi részvényeladasi hullam a WTI arfolyamara is negativan hatott, ami a kézeli hataridére 39,4
dollarig esett. A tegnapi részvénypiaci esést a ndvekvd amerikai esetszam és a két nagy part kozti vita
inditotta el. A korabbi f6biré halala miatt ugyanis fellangolt a vita a republikanusok és a demokratak k6zott
az Uj vezetdé biro jeldlésérdl, ami miatt sikertelen lehet a megegyezés a tervezett fiskalis 6sztonz6-
programrol. A ndvekvé jarvanyveszély miatt az Egyesiilt Kiralysagban tovabbi korlatozasokat fogadtak el,
de figyelmeztetést adtak ki, hogy az Egyesiilt Allamokat is Gjabb hullam fenyegeti. A libiai kikdték megnyitas
pedig a kinalatot névelheti jelentésen, ami szintén az arcsdékkenés iranyaba hat.

e Az arany 1.914 dollar volt ma reggel. A tegnapi napon estek a vilag részvénytézsdéi a kialakult amerikai
politikai helyzet és a ndvekv® koronavirus esetszam miatt, ami ismét lezarasokkal fenyeget. A dollar
er8sodni tudott, mivel korant sem biztos, hogy sikerill a kongresszusnak megegyeznie az Uj amerikai
koltségvetési 0sztonzé programrol. A piac figyeli a héten a FED képvisel6k és Jerome Powell
jegybankelndk beszédeit, ami meghatarozé lehet a dollarra és a kamatokra nézve. Az amerikai-kinai
viszony tovabbra is fesziilt, a két nagyhatalom allaspontja nem keriilt kozelebb egymashoz.

o Tegnap az eurd kitort a kereskedési savbél és az 50 napos mozgodatlagaig ala esett. A nap végére
enyhén er6soddni kezdett, aminek hatasara a mozgdatlag felett és a sav szélén zart. Ha elesne a
mozgoatlag, akkor tovabb folytatddhat a korrekcié 1,15 dollar iranyaba.

e Az amerikai hataridés indexek a negativ, mig az eurépaiak a pozitiv tartomanyban voltak ma reggel.

Magyar és nemzetko6zi adatkozlések

Kiilfoldi és hazai adatok

Datum 1d6 Orszag Adat Idészak Korabbi Vart Tény
szept. 22.  14:00 HU MNB kamatdodntés szept. 0.6% 0.6%
szept. 22. 16:00 us Hasznaltlakas értékesitések (h6/ho) aug. 24.68% 2.39%
szept. 22. 16:00 us Richmondi Fed feldolgozdipari index szept. " 18" 12
szept. 22.  16:00 EMU  Fogyasztoi bizalom - el6zetes szept. -14.7 -14.7
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Rovid forintpiaci helyzetkép
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Devizak Bankkozi kam atlabak (%)
Bux 32234,60 0,04% EURUSD 1,1741 -0,25% HUF EUR USD CHF GBP
S&P500 3281,06 -1,16% USDJPY 104,59 -0,06% O/N 0,58 -0,47 0,08 -0,71 0,05
Nikkei225 23360,30 0,18% EURHUF 363,03 0,23% 1 hoénap 0,60 -0,53 0,16 -0,66 0,05
DAX 12542,44 -4,37% USDHUF 309,22 0,50% 3 hoénap 0,63 -0,51 0,23 -0,65 0,05
Shanghai 327359 -1,31% CHFHUF 337,60 0,40% 6 hoénap 0,66 -0,47 0,28 -0,68 0,08

EURPLN 4,5032 0,20% 12 hénap 0,70 -0,43 0,37 -0,60 0,14
Tiz éves hozamok* (%) Nyersanyagok
USA 0,67 -2,8bp cseh 0,85 -4,6bp Kukorica 170,00 Arany 1904.79
német -0,53 -4,5bp lengyel 1,29 -5/1bp (€/t, Euronext) ($/uncia)
olasz 0,92 -4,4bp magyar 2,38 1,0bp Buza (€/t, Euronext) 193,25 Eziist($/uncia) 24,13
spanyol 0,25 -3,2bp roman 3,66 0,0bp Brentkdolaj 44 Réz 6691,50
*el6z6 napi adatok (forras: Bloomberg) ($/hordo) ($/t, LMEB)
Magyar allam papirpiaci referenciahozamok

2020.09.21 valtozas , Magyar referencia-hozamok
3h. 0,35% 2bp e
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LA kiadvanyban foglalt informaciék az Erste Bank Hungary Zrt. - 1138 Budapest, Népfiirdé u. 24-26., tev. eng. szam: 1-2061/2004 (tovabbiakban:
Térsasag) altal hitelesnek tartott forrdsokon alapulnak, de azokért a Tarsasag szavatossagot vagy felel6sséget nem véllal. A kiadvanyban
foglaltak nem minésithet6k befektetésre valé dszténzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére, vételére, eladasara vonatkozé
felhivasnak vagy ajanlatnak. A t6kepiaci és makrogazdasagi helyzetet, a befektetések és azok hozamai alakulasat olyan tényezbk alakitjak,
melyre a Tarsasagnak nincs befolyasa, a befekteté altal hozott déntés kévetkezményei a Tarsasagra nem harithatok at. A kiadvanyban foglaltak
— teljes vagy részleges — felhasznalasa, tobbszérézése, publikalasa, atdolgozasa, terjesztése kizardlag a Tarsasag elézetes irasos engedélyével
lehetséges. A kiadvany kiadasa id6pontjaban érvényes. Tovabbi részletek: www.erstebank.hu, Treasury szolgaltatasok, Hirdetményekben. A
kiadvany nem a befektetési elemzések fliggetlenségének elémozditasat célzé jogi kbvetelményeknek megfeleléen késziilt, nem vonatkozik ra
a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldz6 ligyletkbtésre vonatkozo tilalom.”
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