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e Fontos fellépése lesz ma Trump elnoknek
e Angela Merkel tamogatja az EU szinti banki integracids torekvéseket
o Kissé tovabb gyengiilt tegnap a forint, az MNB mar nem névelte tovabb a tobbletlikviditast a

bankkozi piacon

Hazai hirek, makrogazdasag

Egy, harom, hat és tizenkét hénapos futamidej(i, forintlikviditast nytjté devizaswap-tendert tartott tegnap
a Magyar Nemzeti Bank. A jegybank az 6sszes lejaraton 19,39 milliard forint érték( ajanlatot fogadott el. A hétféi
tenderek eredményét figyelembe véve az MNB altal az eszkdzdén keresztll biztositott bankrendszeri
tobbletlikviditas valtozatlan szinten, 2273 milliard forinton maradt.

Piaci attekintés

o Lefelé korrigaltak tegnap a referenciaszintek az allampapirok masodpiacan. A 3 éves referenciahozam
3bp-al 0,36%-ra, az 5 éves 9bp-al 0,95%-ra, a 10 éves kotvényhozam pedig 10bp-al 2,08%-ra
mérséklédott.

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

Nemzetkozi hirek, makrogazdasag

A mai napon beszédet tart Donald Trump a New York-i gazdasagi klubban, melynek idépontja nagyjabdl
magyar idd szerint este 6 orara tehet6. Elképzelhetd, hogy itt Ujabb részletek fognak napvilagot a Kinaval valo
kereskedelmi haboruval kapcsolatban. Esetleg az EU-vald kereskedelmi targyalasokrodl is érkezhetnek ujabb
hirek, ahol tegnap azt rebesgették, hogy ismét eltolasra keriilhet a Trump altal kiszabott hataridé (november 14.)
arrél a dontésrél, hogy kivessen-e addicionalis importvamokat az EU-bdl behozott autdkra.

Nigel Farage tegnap bejelentette, hogy partja a Brexit Part nem indit jeldlteket az el6rehozott valasztason
azokban a korzetekben, ahol a legutdbbi valasztason a Konzervativok nyertek - ilyenbél 317 van - viszont minden
Munkaspart altal elnyert kdrzetben inditanak jeldltet. Mivel Farage partja megoszthatta volna a Brexit parti eréket
a szélséséges, hard Brexitet kdvetel6k és a konzervativabb, kompromisszum készebb tamogatdk kozott, a
mostani bejelentés komoly fellélegzést hozott a Konzervativ Partnak.

Angela Merkel is tamogatja az EU szintli banki integracidos térekvéseket. A részletekr6l még a német
kormanyon belll is vitdak vannak, de példaul az egységes betétbiztositasi rendszer fontossagat kiemelte a
kancellar.

Megjelent a jovére tervezett japan gazdasagélénkités egyik lehetséges eleme. Ez alapjan a nagyvallalatok
adokedvezményt kaphatnanak, ha eredmény tartalékuk terhére 10 évnél nem id6sebb, t6zsdén nem jegyzett
vallalatokat vasarolnanak. Ezzel a vallalati készpénzallomanyt probalna visszaforgatni a kormanyzat a vallalati
szektorba.
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Nemzetkozi piacok

e Komolyabb elmozdulas nélkil zartak a tegnapi kereskedést a vezetdé amerikai részvényindexek. Az
S&P500 0,2%-kal, a Nasdaqg 0,1%-kal esett vissza, mig a Dow stagnalt.

e Kisebb csbdkkenés jellemezte tegnap az eurdpai indexeket. A FTSE100 0,4%-ot, a DAX 0,2%-ot
csokkent, mig a CAC40 0,1%-emelkedett.

o Emelkedés jellemezte ma az azsiai részvénypiacokat. A Shanghai index 0,2%-ot, a Hang Seng 0,5%-ot,
a Nikkei pedig 0,8%-ot emelkedett.

e Enyhe emelkedést mutatott tegnap az EUR/USD kurzus, ez azonban korantsem jelenti azt, hogy
megfordult az elmult napok csokkend trendje. Amig azonban a kurzus a 20, 30 napos mozgdatlagok alatt
tartdzkodik, nem érdemes komolyabb fordulatra szamitani. A kurzus ma reggel 1,103-on tartézkodik.

e A WTI emelkedett ma reggel, a f6 kérdés, hogy mekkora vagast sikeril majd az OPEC+-nak elérnie
Bécsben a soron koévetkezé december 5-6-i Ulésen. Az OPEC-nek legalabb félmillié hord6é napi
termeléscsokkentést kéne elérnie ahhoz, hogy 2020-ban ne legyen tulkinalat a piacon, azonban Szaud-
Arabia nem akar egyedil aldozatot hozni. A megszolald felek egyel6ére bizonytalanok abban, hogy
mekkora mértékben tamogatjak a megallapodast. Nigéria és Irak a mostani kvétakat sem tartjak be. Ezzel
egyutt né az optimizmus, hogy a szaudiak egységet tudnak teremteni a kérdésben. A jové évben akar
30%-kal is eshet a Brent ara a Morgan Stanley szerint, ha az OPEC nem tudja ellensulyozni a névekvé
USA, brazil és norvég kinalatot 2020-ban.

e Az arany nagyot csOkkent ma reggel. Az ETF-ekbdl kifelé aramlik a t6ke, pénteken 621 millié dollar
értékben valtottak vissza a legnagyobb arany ETF, a State Street SPDR arany részvényeit. Ez az arany
ETF alap a legnagyobb a vilagpiacon. Az arany mar 6%-kal esett a szeptemberi csucshoz képest, mivel a
pozitiv hirek novelték a befektetdk érdekl6dését a kockazatosabb eszkdzok irant és parhuzamosan
eladtak a nemesfémet. Az USA és Kina kozti megallapodas kozelsége pedig csdkkentette a recesszio
kockazatat a gazdasagban.

o Az f6bb amerikai és eurdpai hataridds indexek a pozitiv tartomanyban voltak ma reggel.

Magyar és nemzetko6zi adatkozlések

Kiilfoldi és hazai adatok

Datum Id6 Orszag Adat Id6szak Korabbi Vart Tény
nov.12.  7:00 JP Gépipari rendelésallomany (év/év) okt. -35.5% -37.4%
nov.12. 10:30 UK Atlagbérek véltozasa 3 honap szept. 3.8% 3.8%
nov.12. 10:30 UK ILO munkanélkiiliségi rata szept. 3.9% 3.9%
nov.12. 10:30 UK Munkanélkuli segélykérelmek szamanak valtozasa okt. " 21.1
nov.12. 11:00 GE ZEW index nov. -25.3 -22.3
nov.12. 11:00 EMU  ZEW index nov. -23.5
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Rovid forintpiaci helyzetkép:

Tegnap mar csak kisebb mértékben gyengiilt
tovabb a forint. Osszességében a nyitd 333,7-
rél zarasara 334-re emelkedett az EURHUF
devizapar. A mai nyitasban is 334 kornyékén
tartézkodik a kurzus.

Tegnap az MNB mar nem novelte tovabb a
bankkozi piaci likviditast az FX-swap
eszkozén keresztiill, ami kisebb fellélegzést
hozhatott a piacon. A mai napon inkabb a
nemzetkozi tényezékre figyelhet a forintpiac is,
Donald Trump beszéde kulondsen fontos lehet a
tovabbi kilatasok szempontjabdl.

Technikailag nézve 0sszességében nem volt tegnap megallas a forint gyenguld trendjében, s technikailag az

NetTrader, Devizapiaci szolgaltatasok és deviza arfolyamkockazat-kezelés, Kamatfedezeti tigyletek, Befektetési szolgaltatasok

tovabbra is nyitva all az EURHUF-ban a 336 forint korlli torténelmi csucsig.

Devizak
Bux 43 038,67 -0,93% EURUSD 1,1030
S&P500 3087,01 -0,20% USDJPY 109,25
Nikkei225 23520,01 0,81% EURHUF 334,01
DAX 13 198,37 -0,23% USDHUF 302,81
Shanghai 2914,82 0,17% CHFHUF 304,45
EURPLN 4,2735

Tiz éves hozam ok* (%)
USA 1,94 0,0bp cseh 1,57
német -0,25 1,8bp lengyel 2,17
olasz 1,26 6,9pp magyar 2,08
spanyol 0,43 43bp roman 4,32
*el6z6 napi adatok (forras: Bloomberg)
Magyar allam papirpiaci referenciahozamok

2019.11.11 valtozas
3h. 0,02% Obp
6 h. 0,01% -2bp
12 h. -0,03% Obp
3év 0,36% -3bp
5év 0,95% -9bp
10 év 2,08% -10bp
15 év 2,73% -12bp

LA kiadvanyban foglalt informaciék az Erste Bank Hungary Zrt.

BA reseee e - 340
335 - 335
330 330
325 | 325
320 - 320
BB - 315
310 - 310
532323 235 28 883 % 3 € 8
& 8 o v 9 F N N N & 5 4 4
S 8 3 R 4§ 4 48 5 N8 -
o — N
—MA(20) —MA(30) —MA(200)
ut
Bankkozi kamatlabak (%)
-0,03% HUF EUR UsD CHF GBP
0,18% OIN 0,05 -0,46 1,54 -0,69 0,68
-0,01% 1 hénap 0,17 -0,45 1,76 -0,64 0,72
0,02% 3 hénap 0,19 -0,39 1,90 -0,66 0,79
-0,12% 6 hoénap 0,24 -0,33 1,92 -0,60 0,87
0,03% 12 hénap 0,28 -0,26 2,00 -0,53 0,96
Nyersanyagok
6,6bp Kukorica 163,25 Arany 1452.35
3,5bp  (€/t, Euronext) ($/uncia)
-10,0bp Buaza (€/t, Euronext) 177,25 Eziist($/uncia) 16,82
-2,4bp Brent kdolaj 62,39 Réz 5878,50
($/hordo) ($/t, LME)
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Magyar referencia-hozamok

- 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,
eladasara vonatkozé felhivasnak vagy ajanlatnak. A tékepiaci és makrogazdasagi helyzetet, a befektetések és azok hozamai alakulasat olyan
tényezbk alakitiak, melyre a Tarsasagnak nincs befolyasa, a befektetd altal hozott déntés kévetkezményei 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 id6pontjiaban 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, k6zzétételét megelézé ligyletkbtésre vonatkozé tilalom.”
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