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e A vartnal kisebb mértékben nétt a nem-mezégazdasagi foglalkoztatottak szama az USA-ban
o Pozitiv meglepetést hozott a juliusi német exportadat

o Kicsivel 330 alatt tartézkodik a forint, ma az MNB ismét devizaswap tendert tart

Hazai hirek, makrogazdasag

Forintlikviditast nyuajté FX-swap tendert tart ma az MNB, 1,3, 6 és 12 honapos lejaratokon.

Piaci attekintés

e Tovabb emelkedtek pénteken a referenciaszintek az allampapirok masodpiacan. A 3 éves
referenciahozam 1 bazisponttal 0,44%-ra, az 5 éves referenciahozam 6 bazisponttal 1,17%-ra, a 10 éves
referenciahozam pedig 9 bazisponttal 2,17%-ra nétt.

e A heten a szokasos Utemezésnek megfelelden kedden 3 honapos DKJ aukciot, csutortokon pedig
kotvényaukcidkat tart az AKK.

Nemzetkozi hirek, makrogazdasag

A Jackson Hole-i beszédéhez hasonlé hangnemet Gt6tt meg Jerome Powell pénteken zirichi felszélalasa soran.
A Fed elndke tovabbra is hangsulyozta, hogy a jegybank megteszi azt, ami sziikséges ahhoz, hogy tovabb
tartson a gazdasagi fellendiilés a tengerentilon. Ezt sokan ugy értelmezik, hogy szeptemberben kévetkezhet
az Ujabb kamatcsOkkentés. Egy esetleges recessziérdl Powell azt mondta, hogy a Fed se nem jelez elére, és
nem var recessziét az USA-ban. Azt azonban elismerte Powell is, hogy a kereskedelmi habori okozta
bizonytalansag miatt egyre tébb vallalkozas halasztja el beruhazasait, ami fontos lefelé mutaté kockazatnak
tekinthetd.

Az el6z6 havi 164 ezerrel és az elemz6k altal vart 160 ezerrel szemben 6sszesen 130 f6ével nétt a nem-
mezégazdasagi foglalkoztatottak szama az USA-ban augusztusban, raadasul az el6z6 két honap adatait is 20
ezer fével lefelé korrigaltak. A munkanélkiiliségi rata 3,7%-on stagnalt, mig az atlagos 6rabérek 3,2%-kal
emelkedtek év/év alapon, felilmulva a 3%-o0s varakozast. Ezek tovabbra is stabil 6sszképrdl arulkodnak.
Osszességében a mostani adat nem jelent még valtozast abban, hogy tovabbra is feszes az amerikai
munkaerépiac, ami megtamogatja a belsé fogyasztast.

A Német Iparszdvetség (Federation of German Industries) friss GDP el6rejelzése szerint a német GDP 0,5%-kal
novekedhet az idei évben. Ez nagyjabdl megfelel a 0,6%-0s piaci konszenzusnak. Juniusban még joval
optimistabb volt a szévetség, 1%-0s névekedésre szamitottak.

Juliusban a német export szezonalisan igazitva, h6/hé alapon pozitiv meglepetésre 0,7%-kal bévilt a vart 0,5%-
0s visszaeseéssel szemben. Az import viszont 1,5%-kal cs6kkent, szemben a vart 0,3%-0s visszaeséssel.

Pénteken a Lordok haza is megszavazta az oktéber végi rendezetlen Brexitet kizaré torvényt. Egyre tébben
foglalkoznak azzal a kérdéssel, hogy mi van abban az esetben, ha a parlamenti térvény ellenére mégsem kér a
miniszterelndk halasztast az EU-t6l. Jogi szakért6k szerint ebben az esetben a térvény betartasa akar jogi uton is
kikényszerithet6 és torvénysértés miatt akar boértdén is varhat Boris Johnsonra. Szombaton bejelentette
lemondasat a brit munka-és nyugdijugyi miniszter, mint fogalmazott nem kivan részt venne a jelenlegi politikai
vandalizmusban.

Augusztusban a kinai export dollarban szamitva 1%-kal esett vissza a tavalyi év azonos idészakahoz képest,
mig az elemz8k 2,2%-0s ndvekedésre szamitottak. Féleg az USA-ba iranyuld export esetén volt jelentds, 16%-0s
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a visszaesés. Ugyanakkor az import a vartnal kisebb mértékben csdkkent, a vart 6,4% helyett csupan 5,6%-kal. A
kulkereskedelmi mérleg egyenlege 34,8 milliard dollarra esett vissza a korabbi 45 milliard dollarrdl.

Pénteken a kinai jegybank bejelentette, hogy szeptember 16-t6l fél szdzalékponttal csokkenti a bankok szamara
a kotelez6 tartalékratat. Ezzel a lépéssel ndveli a bankok hitel-kihelyezési lehet6ségét és ezen keresztll
stimulalhatja a gazdasagot. A Iépés hatasara 126 milliard dollarral né a bankok likviditasa.

A vérakozasoknak megfeleléen a korabbi 1,8%-rél 1,3%-ra modositottak a masodik negyedéves japan GDP
becslést a végleges adat kozzétételekor. Féleg a vallalati beruhazasokra alkalmazott becslés valtozott, a korabbi
1,5%-0s névekedeést 0,2%-ra vették vissza. A GDP deflator, mint egyfajta inflaciés mutatd ugyanakkor az el6zetes
adatoknak megfeleléen 0,4%-o0s lett.

Nemzetkozi piacok

e A vartnal gyengébb munkaerépiaci adat utan Jerome Powell Ujabb galamb hangvétell felszdlalasa
segitett valamelyest az amerikai részvénypiacnak, a kereskedés végét azonban ezzel egyitt is mar
lecsorgas jellemezte. A Dow 0,3%-kal, az S&P500 0,1%-kal emelkedett, a Nasdaq 0,2%-kal esett vissza.

e Visszafogott emelkedést mutattak pénteken az eurdpai részvényindexek. A FTSE100 és a CAC40
0,2%-ot, a DAX 0,5%-o0t emelkedett.

o Emelkedéssel inditottak a hetet az azsiai részvénypiacok. A Hang Seng 0,1%-ot, a Nikkei 0,6%-ot, a
Shanghai index pedig 0,7%-ot emelkedett.

e Nem hozott érdemi Ujdonsagot Jerome Powell pénteki zlrichi beszéde, az EUR/USD kurzus ezzel
tovabbra is 1,1 kérnyékén rostokol. A 20 napos mozgoatlag 1,107-nél tartdozkodik, ezt a szintet kéne
attoérni ahhoz, hogy rovidtavon komolyabb fordulatrél lehessen beszélni.

e A WTI 57,2 dollarig emelkedett a ndvekvd piaci optimizmusnak kdszdnhetden. A piac bizik abban, hogy
masszivan fog ndvekedni az olajkereslet, miutan enyhulés kovetkezett be az USA és Kina kozti
kapcsolatban, ami lehetévé teszi, hogy visszaallion a gazdasagi névekedés. A szaudi koronaherceg,
Mohammed bin Salman elbocsatotta Khalid Al-Falih energetikai minisztert és az egyik féltestvérét,
Abdulaziz bin Salmant nevezte ki a pozicidira. A lépés valtozasokhoz vezethet a kiralysag
olajkinalataban, ami kulcskérdés a piacon. A decemberi OPEC doéntés nagyon fontos lesz, mivel a
becslések szerint tovabbi termeléscsokkentés szikséges az OPEC részérdl, hogy fennmaradjon a piaci
egyensuly.

e Az arany 1.509 dollarig gyengllt, miutan tovabb er6s6dott a bizalom, hogy sikeril megallapodnia
Kinanak és az Egyesiilt Allamoknak a kereskedelmi kérdésekben. Jerome Powell pénteki nyilatkozata
megerdsitette azt a véleményt, hogy a Fed tovabbi kamatcsokkentésre készil. Ekdézben Kina tovabb
vasarolja az aranyat, a tartalékai 100 tonnaval néttek december 6ta.

e Pozitiv hangulat uralkodott a hataridés piacokon ma reggel.

Magyar és nemzetkozi adatkozlések
Kulfoldi és hazai adatok

Datum Id6 Orszag Adat Id6szak Korabbi Vart Tény
szept. 9.  1:50 JP GDP (évesitett negyedév/negyedév) Q2 2.2% 1.3% 1.3%
szept.9.  8:00 GE  Folyo fizetési mérleg (milliard euro) a0 209" 1647 221
szept. 9.  8:00 GE Kiilkereskedelm mérleg (milliard eurd) ja. " 16.6" 17.47 21.4
szept. 9.  8:00 GE Kilkereskedelmi egyenleg jal. -0.1% -0.5% 0.7%
szept. 9. 10:30 UK Ipari termelés (év/év) jal. -0.6% -1.1%
szept. 9. 10:30 UK Kiilkereskedelmi mérleg (milli6 font) . " 1779”7 1500
szept. 9. 11:00 HU Allamhaztartasi egyenleg (év eleje 6ta, milliard Ft) aug. -352.7
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Roévid forintpiaci helyzetkép:
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Devizak Bankkozi kamatlabak (%)
Bux 40 312,46 0,33% EURUSD 1,1024 -0,05% HUF EUR USD CHF GBP
S&P500 2978,71 0,09% USDJPY 106,92 0,00% O/N 0,06 -0,36 2,09 -0,75 0,67
Nikkei225 21318,42 0,56% EURHUF 329,96 -0,05% 1 hénap 0,21 -0,45 2,05 -0,78 0,71
DAX 12 191,73 0,54% USDHUF 299,32 0,01% 3 hénap 0,24 -0,44 2,13 -0,80 0,77
Shanghai 3015,64 0,53% CHFHUF 302,68 -0,12% 6 hénap 0,26 -0,42 2,03 -0,96 0,81
EURPLN 4,3344 -0,12% 12 hénap 0,34 -0,36 1,95 -0,88 0,88
Tiz éves hozam ok™ (%) Nyersanyagok
USA 1,56 0,2bp cseh 1,15 13,7bp Kukorica 161,00 Arany 1508,65
német -0,64 -4,4bp lengyel 2,01 3,3bp (€/t, Euronext) ($/uncia)
olasz 0,87 -6,9bp magyar 2,17 9,0bp Buza (€/t, Euronext) 166,75 Eziist($/uncia) 18,03
spanyol 0,17 -6,0bp roman 4,17 29bp Brent kéolaj 62,07 Réz 5833,00
*el6z6 napi adatok (forras: Bloomberg) ($/hordo) ($/t, LME)
Magyar allam papirpiaci referenciahozam ok
2019.09.06 valtozas Magyar referencia-hozamok
L e
3h. 0,04% Obp
6h. 0,04% Obp L
12 h. 0,03% Obp 2%
3év 0,44% 1bp 1%
5év 1,17% 6bp
0%
10 év 2,17% 9bp
15 év 2,48% 4bp A T

LA kiadvanyban foglalt informéaciék az Erste Bank Hungary Zrt. - 1138 Budapest, Népfiirdé u. 24-26., tev. eng. szam: 1-2061/2004
(tovabbiakban: Tarsasag) altal hitelesnek tartott forrdsokon alapulnak, de azokért a Tarsasag szavatossagot vagy felel6sséget nem vallal. A
kiadvanyban foglaltak nem mindsitheték befektetésre valé Osztbnzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére, vételére,
eladasara 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
el6zetes irasos engedélyével lehetséges. A kiadvany kiadasa id6pontjaban érvényes. Tovabbi részletek: www.erstebank.hu, Treasury
szolgéltatasok, Hirdetményekben. A kiadvany nem a befektetési elemzések filiggetlenségének elémozditasat célzé jogi kévetelményeknek
megfelel6en késziilt, nem vonatkozik réa a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megelézé ligyletkbtésre vonatkozo tilalom.”
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