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e 50 pont ala esett az ISM index értéke az USA-ban
e Eves szinten 6,4%-kal nétt juliusban a kiskereskedelmi forgalom a KSH szerint
e 330 ala er6s6dott a forint az euréval szemben

Hazai hirek, makrogazdasag:

A KSH kdézleménye szerint a kiskereskedelmi forgalom juliusban a nyers adat szerint 6,9, naptarhatastol
megtisztitva 6,4%-kal haladta meg az el6z év azonos id6szakit. Az adat kissé kedvezdbb lett a vartnal.

Piaci attekintés

o Kisebb mértékben tovabb csdkkentek tegnap a referenciaszintek az allampapirok masodpiacan. A 3 éves
referenciahozam 0,40%-on valtozatlan maradt, az 5 éves referenciahozam 3 bazisponttal 0,96%-ra, a 10
éves referenciahozam pedig szintén 3 bazisponttal 1,86%-ra mérséklédott.

e A tegnapi 3 hénapos DKJ aukcién az AKK az el6zetesen tervezettnek megfeleléen 15 Mrd forintot
bocsatott ki a papirbdl. Az atlaghozam -0,01% lett.

Nemzetkozi hirek, makrogazdasag

2016 augusztusa o6ta eldszor esett 50 pont ala az ISM feldolgozoéipari indexe az USA-ban, értéke 49,1 pont
volt augusztusban a vart 51,3 és az el6z6 havi 51,2 ponttal szemben. Leginkabb az Uj exportmegrendelések
volumene mutatott nagy visszaesést, ami részben a kereskedelmi haboru koérlli bizonytalansag szamlajara is
irhatd. Figyelemre méltd, hogy a foglalkoztatottsagot méré alindex 47,4 pontra esett a korabbi 51,7 pontrol. A
mostani 50 pont alatti headline mutaté azonban még nem vészjosld jel, a multban a 43 pont alatti értékek
jellemezték inkabb a recesszidkat.

A bostoni Fed elnbke, Eric Rosengren mar a julius végi Ulésen sem tdmogatta az alapkamat csdkkentését.
Szerinte amennyiben az amerikai belsé fogyasztas tovabbra is er6s marad és a globalis gazdaséagi folyamatok
nem rosszabbodnak, a mostani szintekrdl nincs szikség egyel6ére tovabbi kamatcsdkkentésre, mivel igy
fennmarad a 2% korili gazdasagi ndvekedés. Rosengren-nel szemben a masik poélust képviseli James Bullard, a
St. Louis-i Fed elndke, aki szintén szavazoétag idén. Bullard szerint a gyenge ISM adat egy er6s érv amellett, hogy
a Fed ne 25, hanem 50 bazisponttal csdkkentsen az alapkamaton szeptemberben.

Toébb dramai fordulat is tortént tegnap a Brexit kapcsan. Egyrészt Boris Johnson és a Konzervativ Part
elveszitette minimalis, 1 f6s tébbségét a parlamentben miutan egyik képviseléjik kilépett a frakciobol. Masrészt
az ellenzéki Munkéspart magahoz ragadta a kezdeményezést, a Hard Brexitet ellehetetlenit§ térvényt
(kormanyparti tdmogatdékkal) 328 — 301 aranyban sikerult napirendre tlznitk, ami j6 indikacié lehet arra
vonatkozdéan, hogy ma meg is szavazhatjdk a térvényjavaslatot. Ennek értelmében ha oktéber 14-ig nincs
parlament &ltal elfogadott Brexit megallapodas, akkor Johnsonnak kételezé lenne 2020 januar végéig hataridé
hosszabbitast kérnie az EU-t6l. A hataridé hosszabbitashoz a bent maradé EU tagorszagok egyhangu déntésére
van szikség, ez azonban inkabb csak formalitasnak tekinthet8. A hataridd hosszabbitast viszont Johnson
elfogadhatatlannak tartja és el6érehozott valasztast helyezett kilatasba, ha megszavazzak a javaslatot. Az
elérehozott valasztasok egyébként is egyre aktualisabbak, hiszen a partfegyelem megsértése miatt a 21
atszavaz6 kormanyparti képvisel6ét a partbol vald kizarassal fenyegették meg. Ebben az esetben viszont mar
kisebbségbe, s6t meglehetésen nagy kilonbséggel keriliine kisebbségbe a Konzervativ Part, igy a kormanyzas
ellehetetlentlése miatt is sziikség lehet majd az elérehozott valasztasokra.

Az Ot Csillag szimpatizansai 79,3%-os tamogatassal jovahagytak, hogy Giuseppe Conte alakitson kormanyt az
Ot Csillag és a Demokrata Part egyuttmikddésével. Az Uj kormanyt varhatéan mar ma be is mutatjak.
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Tobb kritikat is kapott az EKB kotvényvasarlasi elképzelése. A francia jegybank elndke Francois Villeroy de
Galhau szerint 6vatosnak kell lenni az eszkézvasarlasok Ujrakezdésével, ugyanakkor a kamatcsdkkentést 6 is
tamogatja. Az észt jegybank elndke, Madis Muller szintén kritikusan fogalmazott, szerinte nincs sziikség Uj
eszkdzvasarlasi program inditasara, ugyanakkor a kamatok csdkkentését szintén szikségesnek tartja.

Hongkong kormanyzéja és Kina helytartéja, Carrie Lam talalkozét kezdeményezett mara az ellenzék
képviselbivel. Ezt kovetéen bejelentette, hogy visszavonja tiltakozast kivaltd toérvényjavaslatot, ami lehetévé tette
volna a kiadatast Kina felé. A javaslat visszavonasa jelentds elérelépés lehet a mar hénapok 6ta tarté tiintetések
békés rendezésének iranyaba, azonban a tdbbség most mar a Kina-barat Carrie Lam tavozasat is kdveteli.

A szolgaltaté-szektorban is emelkedett a Caixin beszerzési menedzser index Kinaban, 51,6 pontrdl 52,1 pontra.

Nemzetkozi piacok

o Nottek a kezdeti minuszok tegnap a tengerentuli tézsdéken, miutan tovabbi gyengulés jelei mutatkoztak
az amerikai feldolgozodiparban. A Dow és a Nasdaq 1,1%-kal, az S&P500 0,7%-kal esett vissza.

e AFTSE100 0,2%-ot, a DAX 0,4%-ot, a CAC40 pedig 0,5%-ot cstkkent a tegnapi kereskedésben.

o Oriasit ugrott a Hang Seng index miutan visszavontak a hongkongi kiadatasi térvényt. A Hang Seng
3,4%-kal ugrott, mig a Shanghai index 0,6%-ot, a Nikkei pedig 0,1%-ot emelkedett.

e A WTI gyengiilt ma reggelre, miutan Donald Trump tegnap twitter (zenetében kifejtette, hogy a 2020-as
elndkvalasztas utan sokkal keményebb lesz a kinai kereskedelmi megegyezés kérdésében, feltéve, ha
megnyeri az elndkvalasztast. Az olajarakra az is negativan hatott, hogy az USA gyari termelési adata 50
pont ala esett 2016 6ta elészor. Ek6zben az OPEC termelése ndvekedett a mult honapban, amit a piac
ugy értékelt, hogy a kartell szakit a korabbi, ,minden kérltlmények kdzott csoOkkentjuk a termelést”
politikaval. A hétféi munkasziineti nap miatt az AP| adata ma, az EIA adat pedig holnap lat napvilagot.

e Az arany 1.539 dollar volt ma reggel, de kordbban mar az 1.560 dollaros szintet is ostromolta a
nemesfém. Az alacsonyabb ar a reggeli hireknek készdnhet6: egyrészt Hong Kongban a kormanyzé
visszavonja a vitatott térvényeket, amelyek miatt mar hénapok 6ta tiltakozo hullam séport végig a Kinahoz
tartoz6 varosallamban. Masrészt Boris Johnson is elveszitette parlamenti tdbbségét, ami azt jelenti, hogy
oktéber végéig varhatéan nem lesz kemény Brexit.

e Eles napon belilli fordulatot mutatott tegnap az EUR/USD kurzus, s ezzel 1,093 kdzelébdl ma reggelre
mar 1,098-on tartézkodik a kurzus, igy felpattant a csdkkend trendcsatorna aljarél az arfolyam. A
technikai képet elnézve révidtavon tovabbra is kitarthat a fordulat.

e Pozitiv hangulat uralkodott a hataridés piacokon ma reggel.

Magyar és nemzetkozi adatkozlések

Kiilfoldi és hazai adatok

Datum Id6 Orszag Adat Id6szak Korabbi Vart Tény
szept. 4. 3145 CHN  Caixin kompozit beszerzési menedzser index aug. i 50.9 " 51.6
szept. 4.  9:00 HU Kiskereskedelmi forgalom (év/év) jal. 5.2% 5.6% 6.4%
szept. 4. 9:55 GE Szolgaltatéipari beszerzési menedzser index - végleges aug. i 54.4" 54.4
szept. 4. 10:00 EMU  Szolgaltatéipari beszerzési menedzser index - végleges aug. i 53.4"° 53.4
szept. 4. 10:30 UK Szolgaltatéipari beszerzési menedzser index aug. i 514" 51
szept. 4. 11:00 EMU  Kiskereskedelmi forgalom (év/év) jal. 2.6% 2%
szept. 4. 13:00 us Jelzaloghitel igénylések aug. -6.2%
szept. 4. 14:30 us Kilkereskedelmi mérleg (milliard dollar) jal. -55.2 -53.4
szept. 4. 20:00 us Bézs konyv
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Rovid forintpiaci helyzetkép:

Bar nemzetkozi oldalrél tovabbra is vegyes 335 oo - 335
hirek érkeztek, tegnapra kifulladni latszott
a forint gyengilési hullama. 330 330
Osszességében a nyitd 331,1-r6l zdrdsra gop 325
329,9-re csokkent az EURHUF devizapar. A
mai nyitdsban tovabbi er8sddéssel nyitott a 320 320
kurzus, s stabilan az inkabb pszicholdgiailag
fontosnak  szamité 330-as szint alatt S1° | - 315
tartézkodik a devizapar. B0 ] 310
A gyenge USA-beli ISM adat okozta fordulat 305 s 305
az EURUSD kurzusban az EURHUF-ban is §§ T EFTETS 5532222238
meghozta tehat a fordulatot. Amennyiben ezt Qg g 8LFE LS - Ny 5 oqg 0
a fordulatot a forint megerdsiti, ebbdl tovabbi - o o ©
forinter6sddés kovetkezhetne a révidtava (20, MA(20) ~~ MA(30) —~MA(200)
30 napos) mozgoatlagokig.
Devizak Bankkozi kamatlabak (%)
Bux 39 405,19 -0,76% EURUSD 1,0984 0,09% HUF EUR usD CHF GBP
S&P500 2906,27 -0,69% USDJIPY 106,14 0,19% O/N 0,11 -0,36 2,09 -0,83 0,67
Nikkei225 20649,14 0,12% EURHUF 329,44 -0,15% 1 hénap 0,25 -0,44 2,08 -0,93 0,71
DAX 11910,86 -0,36% USDHUF 299,94 -0,24% 3 hénap 0,26 -0,45 2,13 -0,92 0,77
Shanghai  2947,63 0,60% CHFHUF 303,77 -0,28% 6 hénap 0,27 -0,45 2,02 -0,98 0,78
EURPLN 4,3443 0,00% 12 hénap 0,36 -0,39 1,95 -0,87 0,83
Tiz éves hozam ok* (%) Nyersanyagok
USA 1,46 -3,9bp cseh 0,99 -1,0bp Kukorica 161,25 Arany 1538,95
német -0,71 -0,4bp lengyel 1,81 -2,5bp (€/t, Euronext) ($/uncia)
olasz 0,87 -9,2bp magyar 1,86 -3,0bp Buza (€/t, Euronext) 166,00 Eziist($/uncia) 19,35
spanyol 0,11 -1,8bp roman 4,00 -5,7bp Brent kéolaj 64 Réz 5610,00
*el6z6 napi adatok (forras: Bloomberg) ($/hordo) ($/t, LME)
Magyar allam papirpiaci referenciahozamok
2019.09.03 valtozas \ Magyar referencia-hozamok

3h. 0,04% -1bp o
6h. 0,02% -3bp 0
12 h. 0,03% Obp 2%
3év 0,40% Obp 1%
5év 0,96% -3bp

. 0%
10 év 1,86% -3bp
15 év 2,23% -2bp A% oo T oo o oo oooooooooooooooooos

LA kiadvanyban foglalt informéciok az Erste Bank Hungary Zrt. - 1138 Budapest, Népfiird6 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 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, tobbszérézése, 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 filiggetlenségének elémozditasat célzé jogi kévetelményeknek
megfelel6en késziilt, nem vonatkozik réa a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megelézé ligyletkbtésre vonatkozo tilalom.”
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