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e A Fed ezentul masképpen viszonyul az inflaciés célhoz, ami lazabb monetaris politikat jelenthet
e Hivatalosan is megvalasztottak Donald Trumpot a republikanusok elndkjeloltjének

o A forint tegnap tartotta magat 355-356 koriil, ma délelétt némi gyengiilés lathaté

Hazai hirek, makrogazdasag

A KSH reggeli adatai szerint a munkanélkiiliség a majus-juliusi harom hénapos idészakban kismértékben,
4,8%-ra emelkedett az el6z6 havi 4,6%-os értékrol. Azonban csak a julius hoénapot vizsgalva a
munkanélkiiliségi rata mar csokkent, 5,1%-rol 4,7%-ra. A foglalkoztatottak szama juliusban kismértékben, 3,2
ezer fével nétt. Azaz juliusban folytatédott a munkapiac javulasa, ennek mértéke azonban csékkenni latszik, ha a
foglalkoztatottak szamat tekintjik.

Piaci attekintés

e A megemelt finanszirozasi terv szellemiségének megfeleléen az AKK tegnap az el6zetes tervekhez
képest jocskan megemelte az értékesitett kotvénymennyiséget aukciéjan. Haroméves papirbol a
tervnek megfeleléen 20 milliard forintot adott el, azonban 6t éves lejaraton 15 milliarddal 45 milliard forintra,
tizes lejaraton pedig 10 milliarddal 30 milliard forinttal ndvelte meg az értékesitést.

e Minimalis elmozdulds mért csupan az AKK az &llampapirok masodpiacan. A haroméves hozam 1
bazisponttal 1,13%-ra, az 6téves ugyancsak 1 bazisponttal 1,62%-ra csokkent, a tizéves hozam azonban
1 bazisponttal, 2,23%-ra nétt.

Nemzetkozi hirek, makrogazdasag

Jerome Powell tegnap tartotta a Fed virtualis konferencigjat, melyet normalisan a wyomingi tduléhelyen, Jackson
Hole-ban tartanak. A jegybank elnéke a monetaris politika valtozasarél beszélt: a Fed a jovében jobban fogja
toleralni a dollar inflaci6 megugrasat. A jegybank célja, hogy atlagosan 2% legyen az amerikai inflacio, de ha
tartésan megugrik a pénzromlas Uteme, akkor a monetaris hatésag erélyesen be fog avatkozni a folyamatokba a
kamatok emelésével és mas eszkdzokkel. A Fed elndke beszélt az eszkdzvasarlasi program folytatasardl is, de
ennek a kimenetele bizonytalan.

Nemcsak a Fed az egyetlen jegybank, aki az elmult években a stratégiajanak felllvizsgalatan dolgozott. Christine
Lagarde vezetésével az EKB is hasonlé tanulmanyt végez, aminek a konkluziéja nagyban hasonlithat az
amerikai iranyra. Francois Vllleroy, az ECB monetéris tanacsananak egyik tagja, tegnap azt nyilatkozta, hogy
barmi is legyen az eredmény, az biztos, hogy egy hiteles és szimmetrikus inflaciés célpont a stratégia kdzpontja
marad.

Tegnap hivatalosan is megvalasztottak Donald Trumpot a republikanusok elndkjeldltjének. Trump, illetve
tébb republikanus is arra hegyezte ki beszédét, hogy az USA nem lesz biztonsagban, ha Joe Biden-t valasztjak
meg elndknek.

Angela Merkel csiitortokon bejelentette, hogy Németorszag atmenetileg sziinetelteti a korlatozasok tovabbi
feloldasat és ujabb intézkedéseket vezet be. Az Uj szigoritasok a mar meglévd szabalyokra épilnek és
elsésorban a kilféldrél hazatért allampolgarok tesztelésére, az iskolak biztonsagos megnyitasara, és a tomeges
rendezvények korlatozasara 6sszpontosulnak.

Japan hirigynokségi értesllések szerint Shinzo Abe minisztereln6k egészségi okokra hivatkozva még ma
bejelentheti lemondasat. Ugyanilyen okok miatt 2007-ben egyszer mar lemondott a miniszterelndki tisztségrél.
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Lemondasa jelent6s bizonytalansagot okozhat, példaul a rdla elnevezett, Abenomics gazdasagpolitika
folytatasaban is. Erre a bizonytalan helyzetre csdékkenéssel reagalt a japan részvénypiac.

A kinai vallalatok rekordnak szamité, 67,5 milliard dollar értékben bocsatottak ki dollarkétvényeket a
nyaron. A kdvetkezd harom hoénap is meglehetésen aktivnak igérkezik, ugyanis a jelentds lejaratok miatt komoly
finanszirozasi igény jelentkezhet.

Nemzetkozi piacok

e Vegyesen zartak tegnap a vezetd amerikai részvényindexek. A Dow 0,6%-kal, az S&P500 0,2%-kal kertilt
feljebb, mig a Nasdaq 0,3%-kal esett.

e Gyenge teljesitménnyel zarult a csutortoki eurépai kereskedés. A DAX Index 0,7%-ot, a CAC 40 Index
0,6%-ot, a FTSE 100 Index pedig 0,8%-ot vesztett szerdai zar6 értékébdl.

e Osszességében inkabb pozitiv kép lathatd az azsiai részvénypiacokon. A Shanghai index 0,6%-ot, a
Hang Seng index 1,1%-ot emelkedett, viszont a japan Nikkei index 1,1%-ot csdkkent.

o A WTIolaj 42,9 dollarig gyengiilt, miutan a tegnapi napon Texasban féldet ért a Laura nevii hurrikan.
Az elsé jelentések szerint a vihar nem okozott nagyobb karokat az olaj infrastruktiraban, igy a kéolaj
korabbi emelkedése megfordult. A Mexikoi-6bdl termelésének 80%-at és kb. 3 millid hordd finomitoi
kapacitasat érintette a hurrikan. Ezeket az eszkdzOket ideiglenesen le kellett allitani, a vihar
lecsendesedésével ezeket a kapacitasokat viszonylag gyorsan Ujra lehet inditani. A piac ezért Gjra inkabb
a nemzetkdzi hireket, az olajkeresleti adatokat és a Covid-19 jarvany alakulasat figyeli.

e Az arany unciankénti ara 1.943 dollarig er6sodott. A piac alapvetéen kedvezének talalta a Fed elnok
beszédet az arany szamara, mivel a jegybank lathatélag magasabb negativ realkamatokat is
elfogadhaténak tart, mig a mostani nominalis kamatszint varhatéan sokaig alacsony maradhat. Ugyanakkor
remélték a befektetdk, hogy a Fed tébb konkrétummal szolgal az eszkbzvasarlassal kapcsolatban, ami
tovabbi emelkedést hozhat a nemesfém arfolyamaban.

o Powell tegnapi beszédét kdvetdben megemelkedett az EURUSD devizapar volatilitasa, a piaci szereplék
nem tudtak melyik iranyba indulhat az arfolyam. Ugyanakkor a bejelentett stratégia sem a varakozasokhoz,

arfolyamban nem tortént nagy ugrés.

o Pozitiv képet mutattak ma reggel a hataridés indexek.

Magyar és nemzetko6zi adatkozlések

Kiilfoldi és hazai adatok

Datum 1d6 Orszag Adat ldészak Korabbi Vart Tény
aug.28. 845 FR GDP (év/év, igazitott) Q2 -19% -19%
aug. 28. 9:00 HU Munkanélkuliségi rata jal. 4.6% 4.9% 4.8%
aug. 28. 11:00 EMU  Fogyasztéi bizalom - végleges aug. -14.7
aug. 28. 14:30 us Személyi kiadasok (ho/hé) jal. 5.6% 1.6%
aug. 28. 14:30 us Személyi jovedelmek (hé/ho) jul. -1.1% -0.3%
aug. 28. 14:30 us PCE maginflacié (év/év) jul. 0.9% 1.2%
aug. 28. 14:30 us PCE inflacié (év/év) jul. 0.8% 1%
aug. 28. 15:45 us Chicagdi beszerzési menedzser index aug. 51.9 52.6
aug. 28. 16:00 us Michigani Egyetem fogyasztéi bizalmi index - végleges aug. 72.8 72.8
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Devizak Bankkozi kamatlabak (%)
Bux 3510351 -1.03% EURUSD 1.1890 0.58% HUF EUR usD CHF GBP
S&P500 348455 017% USDJPY 106.04 -0.50% OQWN 0.58 -0.47 0.08 -0.71 0.05
Nikkei226 2228255 -1.41% EURHUF 356.03 -0.04% 1 honap 0.60 -0.52 0.16 -0.64 0.05
DAX 1259673 -0.76% USDHUF 26945 -0851% 3 honap 0.62 -0.438 0.26 -0.64 0.07
Shanghai 3,402.81 180% CHFHUF 33120 -0.08% & honap 0.63 -0.44 0.3 -0.67 0.12
EURPLHN 44072 -0.07% 12 honap 0.64 -0.35 .45 -0.57 025
Tiz éves hozamok® (%) Nyersanyagok
UsA 0,75 ©&4bp cseh 099 01bp Kukorica 163.50 Arany 1945 &0
német -0.41 0.8bp lengyel 1.3% 23bp (€M, Euronext) (S/uncia)
olasz 1.02 0.3bp magyar 223 1.0bp Buaza (€1, Euronext) 186.75 Ezuist($/uncia) 2732
spanyol 0.39. 1.3bp  roman 386 -1.5Sbp Brent koolaj 44 80 Rez 6671 00
*elozi napi adatok (forrds: Bloomberg) ($/horda) (§it, LME)
Magyar allampapirpiaci referenciahozamok
82712020 véltozas Magyar referencia-hozamok
3 h. 0.31% Obp
G h. 0.34% Obp
12 h. 0.40% Obp
Jev 1.11% -1bp
5 év 1.57% -1bp
10 év 2.23% 1bp
16 év 2.72% -1bp

LA kiadvanyban foglalt informéciék az Erste Bank Hungary Zrt. - 1138 Budapest, Népfiirdé u. 24-26., tev. eng. szam: 1-2061/2004 (tovabbiakban:
Térsasag) altal hitelesnek tartott forrasokon alapulnak, de azokért a Tarsasag szavatossagot vagy felel6sséget nem véllal. A kiadvanyban
foglaltak nem minésithet6k befektetésre valdé dszténzésnek, 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 befekteté 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 id6pontjaban érvényes. Tovabbi részletek: www.erstebank.hu, Treasury szolgaltatasok, Hirdetményekben. A
kiadvany nem a befektetési elemzések fliggetlenségének elémozditasat célzé jogi kévetelményeknek megfeleléen késziilt, nem vonatkozik ra
a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldzb ligyletkbtésre vonatkozo tilalom.”
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