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¢ Nem valtoztatott tegnap a kamatokon a jegybank

e Kina valaszlépésekkel fenyegette meg az Egyesiilt Allamokat, miutan az tegnap egy hongkongi
tiintetéket tamogaté térvényjavaslatot fogadott el

o Meglepéen nagy forinter6sédést lattunk tegnap a kamatdontést kdvetéen

Hazai hirek, makrogazdasag

A vartnak megfeleléen nem valtoztatott a kamatokon a Monetaris Tanacs tegnapi lilése. Az alapkamat
tovabbra is 0,9%, az egynapos fedezett betéti kamat pedig -0,05%. Kdzleményében a tanacs tovabbra is az
aszimmetrikus inflaciés kockazatokat hangsulyozta, illetve azon varakozasat, hogy a kiemelten figyelt ad6sz(rt
maginflacié a jové év elejétdl fokozatosan visszatérhet a 3%-hoz. Emellett kiemelték a laza kilsé monetéris
politikai kdrnyezetet. A fentiek alapjan tovabbra is ugy latjuk, hogy a tamogaté monetaris politika hosszabb idén at
fennmaradhat.

Piaci attekintés

e Tovabbra sincs érdemi elmozdulas a referenciaszintekben az allampapirok masodpiacan. A 3 éves
hozam 0,29%-on, az 5 éves 0,95%-on, a 10 éves referenciahozam pedig 2,03%-on allt.

e A tegnapi 3 honapos DKJ aukciéon az AKK az elézetesen tervezettnek megfeleléen 15 Mrd forintot
bocsatott ki a papirbdl. Az atlaghozam -0,13% lett.

Nemzetkozi hirek, makrogazdasag

Tovabbra is lefelé mutaté kockazatok utan furkészik John Williams, a befolydsos New York-i Fed elndke.
Williams szerint tovabbra is vannak fontos lefelé mutaté kockazatok a gazdasagi képet illetéen, amik részben a
Fed célja alatt alakulé inflacidban, illetve a globalis gazdasagi kilatasok tovabbi romlasaban testesliinek meg.
Amennyiben az inflacié tartésan elmaradna a Fed céljatdl, vagy amennyiben a globalis gazdasagi lassulas az
amerikai ndvekedési varakozasat érdemben rontana, az Williams szerint tovabbi lazitast tehetne sziikségessé.

A kereskedelmi targyalasokhoz koézel allé6 forrasok szerint a majusban flistbe ment egyezség képezné a
mostani részleges megallapodas alapjat. Majus eleje 6ta az USA két izben vetett ki addiciondlis vamokat: majus
10-én 10-rél 25%-ra emelte ezt 200 milliard dollarnyi kinai arura, majd szeptember elején 10%-os importvamot
125 millidrd dollarnyi kinai &rura. Ezen importvamok kolcsénds eltdriése egy részleges megallapodas esetén
komoly el6relépés lenne. Kina emellett azt is szeretné, hogy a 2018-ban kivetett importvamok 250 milliard
dollarnyi kinai termékre is fokozatosan csdkkenjenek, az amerikai fél ezzel azonban nem ért feltétlen egyet.

A kinai-amerikai viszonyban komoly fesziltségforras lehet Hong Kong, mivel az USA nyiltan tdmogatja a Kina
elleni tlintetéseket. A szenatus elfogadott egy torvénytervezetet, ami elitéiné Kinat a hongkongi tiinteték elleni
fellépés miatt. Kina megismételte, hogy ellenlépéseket tesz, ha az USA tovabbi jogi Iépéseket készit el6.

Fej-fej mellett teljesitett a keddi TV vitaban a két legesélyesebb miniszterelndk jeldlt Boris Johnson és Jeremy
Corbyn. Az 1.600 f6s felmérés alapjan 51% szerint Johnson, 49% szerint pedig Corbyn teljesitett jobban.

Oktdberben a vart 0,4% helyett 0,6%-kal csokkent a német termeléi arindex a tavalyi évhez képest.

Sorozatban 11. honapja esett vissza a japan export a kereskedelmi habort miatt. Az export a vart 7,5%-nal is
nagyobb mértékben 9,2%-kal csdkkent oktéberben, ami tovabbi romlast jelent a mult havi 5,2%-o0s csokkenéshez
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képest is, és az elmult 3 év legnagyobb visszaesését jelenti. Az import a vartnal hajszalnyival jobban teljesitett,
de még igy is 14,8%-ot zuhant.

Nemzetkozi piacok

e Vegyes kép jellemezte tegnap a vezeté amerikai részvényindexeket. A Dow 0,4%-kal, az S&P500
0,1%-kal esett, mig a Nasdaq 0,2%-kal emelkedett.

e Vegyesen teljesitettek tegnap az eurdpai részvényindexek. A CAC40 0,4%-ot csdkkent, a DAX 0,1%-ot,
a FTSE100 pedig 0,2%-ot emelkedett.

o Csokkentek az azsiai részvényindexek ma reggel. A Nikkei 0,6%-kal, a Hang Seng 0,8%-kal, a
Shanghai index 0,9%-kal zart alacsonybaban.

e A WTI 55,3 dollarig esett, miutan tegnap az API jelentése szerint jelentésen, 5,95 millié horddval néttek
az USA nyersolaj készletei az elmult héten. Az EIA adat ma lat napvilagot. Az USA nyersolaj készletei
mar a negyedik hete nének, a palaolaj termelés idén napi 800 ezer és 1 millié hordd k6zott emelkedhet.

e A hongkongi tiintet6ket tamogaté szenatusi allasfoglalas miatt tegnap er6s6dott az arany arfolyama is
1.477 dollarig. Ma a Fed jegyz6kdnyve kerll napvilagra, ami meghatarozo lesz az arany arfolyamara. A
jegyz6koényv megvilagithatja, hogy miként gondolkodnak a Fed dontéshozéi és arra is ramutathat, hogy
lehet-e egy nagyobb sziinet a kamatcsokkentési folyamatban. Az amerikai jegybank idén harom
alkalommal csokkentette iranyad6 kamatat 6sszesen 75 bazisponttal.

o Ma reggel egyel6re lefordulni latszik a 20, 30 és 100 napos mozgdatlagok talalkozasarol az EUR/USD
kurzus, amit részben egy enyhe kockazatkeril6 hangulat is segit. Az arfolyam jelenleg 1,106-on
tartozkodik.

e Negativ hangulat uralkodott a hataridés piacokon ma reggel.

Magyar és nemzetko6zi adatkozlések

Kiilfoldi és hazai adatok

Datum Id6 Orszag Adat Id6szak Korabbi Vart Tény
nov.20.  0:50 JP Export (év/év) okt. -5.2% -7.5% -9.2%
nov.20.  0:50 JP Import (év/év) okt. -1.5% -15.2% -14.8%
nov.20.  8:00 GE Termel6i arindex (év/év) okt. -0.1% -0.4% -0.6%
nov. 20. 13:00 us Jelzaloghitel igénylések nov. 9.6%
nov. 20. 20:00 us Fed jegyzd6konyv okt.
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Rovid forintpiaci helyzetkép:

BAQ - 340
Nagyot er6sodott a tegnap délutani MNB
kamatdéntés utan. Osszességében a nyitd 335 335
335,4-r6l zarasra 332,9-re csOkkent az EUR/HUF 339 - 330
devizapar. Ma reggel is a tegnapi zarészintje korul
tartézkodik a kurzus. 325 325
A forint er6s6dése kuldndsebb hir nélkil, gyorsan 320 320
kovetkezett be délutan. Az technikailag nézve, az 395 |- - 315
EUR/HUF arfolyam tegnap kora délutan mar kézel
keriilt a szeptember végi abszolut csucshoz, és 310 o 310
gyakorlatilag innen fordult le a kurzus. Az 22222 2888382322 ¢ ¢
er6sodés mellett szol még, hogy novemberben S T Ny g g 22238 d8 g

o

eléggé alultejesitd volt a forint a régidban, ezzel a *MA(ZO)*MR(CS(S\)I*MA(ZOO)

mozgassal pedig csokkent az alulteljesités

mértéke. Hosszabb tavon nem varjuk a forint tovabbi erésodését, ennek ugyanis ellentmond a jegybank laza
monetaris politikaja.

Devizak Bankkozi kamatlabak (%)
Bux 43 618,78 -0,57% EURUSD 1,1070 -0,07% HUF EUR uUsb CHF GBP
S&P500 3120,18 -0,06% USDJPY 108,54 0,00% OIN 0,05 -0,46 1,54 -0,68 0,68
Nikkei225 23 148,57 -0,62% EURHUF 332,84 -0,01% 1 hénap 0,17 -0,46 1,72 -0,63 0,71
DAX 13221,12 0,11% USDHUF 300,68 0,06% 3 hénap 0,19 -0,41 1,90 -0,70 0,79
Shanghai 2911,05 -0,78% CHFHUF 303,55 0,06% 6 hénap 0,23 -0,34 1,92 -0,65 0,86

EURPLN 4,2913 0,15% 12 hénap 0,28 -0,27 1,95 -0,55 0,97
Tiz éves hozam ok* (%) Nyersanyagok
USA 1,78 -3,3bp cseh 1,44 0,4bp Kukorica 163,25 Arany 1473,60
német -0,34 -0,3bp lengyel 2,09 -0,1bp (€/t, Euronext) ($/uncia)
olasz 1,24 3,6bp magyar 2,03 -1,0bp Buza (€/t, Euronext) 180,25 Eziist($/uncia) 17,13
spanyol 0,43 1,5bp roman 4,45 -0,7bp Brent kéolaj 60.78 Réz 5875,00
*el6z6 napi adatok (forras: Bloomberg) ($/hordo) ($/t, LME)
Magyar allam papirpiaci referenciahozam ok

2019.11.19 valtozas \ Magyar referencia-hozamok

3 h. -0,11% Obp e
6h. -0,03% -1bp 3%
12 h. -0,05% -1bp 2%
3év 0,29% -1bp 1%
5év 0,95% Obp 0%
10 év 2,03% -1bp :
15 év 2,77% 3bp A% o T T T m oo

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 mindsithet6k befektetésre valé Oszténzésnek, 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, tobbszérozése, 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
megfeleléen késziilt, nem vonatkozik réa a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeléz6 (igyletkbtésre vonatkozé tilalom.”
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