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e Jol megy a magyar gazdasag: vart felett, 5%-kal nétt éves alapon a GDP a harmadik negyedévben
e Elkeriilte a recessziét Németorszag a harmadik negyedévben

o Folytatja tegnap megkezdett er6sodését a forint

Hazai hirek, makrogazdasag

A vartnal valamivel jobb, 5%-0s éves realndvekedést tudott felmutatni a harmadik negyedévben a magyar
gazdasag. A mi varakozasunk 4,8%-0s volt. A KSH szerint az ipar, az épitdipar és a piaci alapu szolgaltatasok
jarultak hozza a legnagyobb mértékben a ndévekedéshez. A belsd kereslet a kdvetkezé negyedévekben tovabbra
is markansan hozzajarulhat a gazdasag béviléséhez, de a korabbiaknal valamivel kisebb mértékben. Az
exportpiacok gyengélkedése egyel6re Magyarorszagra nem igazan hatott, mikézben a hozzank hasonlé
gazdasagi szerkezetli Szlovakiaban a névekedés 1,3%-ra lassult a harmadik negyedévben, és a cseh gazdasag
is csupan 2,5%-ot tudott felmutatni. Magyarorszag tovabbra is a vezetdk kdzott lehet a ndvekedést tekintve a
régioban a kévetkezd negyedévekben.

Piaci attekintés

e Erezhet6 hozamcsokkenést regisztralt tegnap az AKK az allampapirok masodpiacan. A harom- és 6téves
lejaratokon 5 bp-tal, a 10 éves papiroknal pedig 12 bp-tal estek a hozamok az adéssagkezel6 szerint.

Nemzetkozi hirek, makrogazdasag

Elkeriilte a technikai recessziot Németorszag azaltal, hogy az elézetes GDP adatok alapjan a harmadik
negyedévben nem 0,1%-kal csokkent, hanem ugyanennyivel nétt a GDP-je az el6z6 negyedévhez képest.
Ugyanakkor a masodik negyedévre eddig becsilt 0,1%-os GDP csokkenést lefelé moédositottak 0,2%-0s
csokkenésre.

Nem hozott tegnap meglepetést Jerome Powell, Fed elnék kongresszusi meghallgatasa. Powell
kihangsulyozta, hogy a jegybank mostantdl a beérkezett makroadatok alapjan fogja meghozni monetaris politikai
dontéseit, nincs mar toébb biztonsagi kamatvagas. A munkaer8piaccal kapcsolatban Powell azt jegyezte meg,
hogy az utdbbi évek azt mutattak, hogy a gazdasag képes hosszabban alacsony munkanélkiliség mellett ugy
mikddni, hogy az nem general komolyabb inflaciés nyomast. Ez viszont arra utal, hogy a Fed egyre messzebb
kerdl attdl, hogy a jovében esetlegesen kamatot emeljen.

Sor kerllt az elsé nyilvanos meghallgatasokra a Trump ellen folytatott alkotmanyos vadeljaras soran.
Osszességében érdemben terhel® Uj bizonyiték nem latott napvildgot Trump ellen, ami direkt modon
Osszefliggésbe tudné hozni az eln6két azzal, hogy visszatartotta az Ukrajnanak szant segélyt addig, amig 6k nem
inditanak vizsgalatot potencidlis elndki rivalisanak fia ellen.

Minddssze 5,2%-kal bévlltek oktoberben a kinai beruhazasok. Ez nem csak elmaradt a vart 5,4%-0s
névekedéstdl, de 1998 6ta a leglassabb mértékl névekedési Uiteme a beruhazasoknak. A kinai kiskereskedelmi
forgalom is alul multa a varakozasokat, a vart 7,8%-os stagnalassal szemben 7,2%-ra csOkkent. Az ipari termelés
szintén alul multa a varakozasokat, mindossze 4,7%-os volt a ndvekedés a vart 5,4%-kal szemben.

Alig nétt a harmadik negyedévben a japan gazdasag. Evesitett alapon a vart 0,9%-kal szemben minddssze
0,2%-o0s volt a japan ndvekedés. Fbleg az export, azon belll is a szolgaltatdsexport esett vissza jelentésen.
Szintén csdkkentette a GDP-t a készlethatas.
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Tovabbra is tart a rendkiviili helyzet Hongkongban. Az oktatasi sziinetet egész hétre kiterjesztették és a cégek
jelentds része is atallt az otthoni munkavégzésre.

Nemzetkozi piacok

e Vegyes képet mutattak a vezeté amerikai részvényindexek. A Dow Jones 0,3%-kal, az S&P 0,07%-kal
kertilt feljebb, mikézben a Nasdag minimalis, 0,05%-o0s csdékkenést mutatott.

o Kisebb csdkkenés jellemezte az eurdpai részvénypiacokat tegnap. A FTSE100 és a CAC40 is 0,2%-ot
csokkent, mig a DAX index 0,4%-ot esett.

e Tovabb csOkkentek az azsiai részvényindexek ma reggel. A Hang Seng 1%-ot, a Nikkei 0,8%-ot
csokkent, mig a Shanghai index 0,2%-ot emelkedett.

e A WTI emelkedni tudott, miutan tegnap tébb pozitiv hir is napvilagra kerult. Egyrészt az API jelentése
szerint az USA nyersolaj készlete 541 ezer hordoval csokkent a mult héten, ami meghaladta a piaci
varakozasokat, ami 1,5 millié hordo készletndvekedésrdl szélt. Ek6zben Mohammed Barkindo, az OPEC
fétitkara arra utalt, hogy 2020-ban csokkeni fog az USA palaolaj termelése. Az OPEC a keresletben is
emelkedésre szamit, kildnésen annak fényében, hogy az USA és Kina kozel keriltek a megegyezéshez
a kereskedelmi kérdésekben. Az OPEC december 5-6 kdzott tart Glést Bécsben, ahol donthetnek a kvota
tovabbi csOkkentésérdl.

e Az arany 1.466 dollarig tudott emelkedni, miutan a piac egyre pesszimistabb, hogy sikerll gyorsan
nyélbe Utni egy USA és Kina kozti kereskedelmi megallapodast, mikozben Jerome Powell jegybankelntk
szerint nem kell tovabb csékkenteni a kamatokat. A kinai gazdasag oktéberben tovabb lassult, ami azt
mutatja, hogy az 6sztbnzés ellenére nem tud igazan magasabb sebességre kapcsolni a gazdasagi
aktivitas. Raadasul az USA inflacidja alacsony szinten ragadt be oktéberben a kinai vamok ellenére. Ezek
a hirek mind segitették tegnap a nemesfém arfolyamat.

e Egyeloére nem tudja legyiirni az 1,1-es technikai szintet az EUR/USD kurzus, azonban érdemi
felpattanast sem tud mutatni innen. Ez inkabb arra utal, hogy egy atmeneti megallét kovetden folytatédhat
majd a csokkend trend a kurzusban.

o Az fébb amerikai és europai hataridds indexek a negativ tartomanyban voltak ma reggel.

Magyar és nemzetko6zi adatkozlések

Kiilfoldi és hazai adatok

Datum 1d6 Orszag Adat Idészak Korabbi Vart Tény
nov.13.  8:00 GE Fogyasztdi arindex (év/év) - végleges okt. 1.2% 1.1% 1.1%
nov. 13. 10:30 UK Fogyaszt6i arindex (év/év) okt. 1.7% 1.6%
nov. 13. 11:00 EMU  Ipari termelés (év/év) szept. -2.8% -2.3%
nov. 13. 13:00 us Jelzaloghitel igénylések nov. -0.1%
nov. 13.  14:30 us Maginflacio (év/év) okt. 2.4% 2.4%
nov.13. 14:30 us Fogyasztdi arindex (év/év) okt. 1.7% 1.7%
nov. 13.  20:00 us Koltségvetési egyenleg (milliard dollar) okt. 82.768" -130
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Rovid forintpiaci helyzetkép:
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délutan belevettek a magyar devizaba, az
EURHUF kurzus a 335 kozeli szintekrdl 334- 330 - 330
re esett késé estére, majd a ma reggeli,
vartnal némileg jobb GDP adatra tovabbi 325 325
enyhe forinter6s6dés latszik. 320 320
A nemzetk6zi piaci hangulat ma reggel 315 - 315
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fundamentalis tényez6k inkabb erésithetik. S2332 23288882 % 8 8
| | ¥8 PRSP radga
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devizapar. A tegnapi délutani és ma reggeli
mozgasok utan technikailag nézve nyitva allhat az ut 332 forintig a tovabbi korrekcié elétt.

Devizak Bankkozi kamatlabak (%)
Bux 4329589 0,18% EURUSD 1,1010 0,03% HUF EUR usbD CHF GBP
S&P500 3094,04 0,07% USDJIPY 108,75 -0,06% O/N 0,05 -0,45 1,54 -0,75 0,67
Nikkei225 23141,55 -0,76% EURHUF 333,76 -0,07% 1 hénap 0,17 -0,46 1,76 -0,71 0,72
DAX 13230,07 -0,40% USDHUF 303,14 -0,12% 3 hénap 0,19 -0,40 1,91 -0,69 0,79
Shanghai  2909,87 0,16% CHFHUF 306,59 0,02% 6 hénap 0,23 -0,34 1,93 -0,68 0,88

EURPLN 4,2909 -0,02% 12 hénap 0,28 -0,26 2,01 -0,49 0,97
Tiz éves hozam ok* (%) Nyersanyagok
USA 1,89 -4,9bp cseh 1,49 -7,5bp Kukorica 163,25 Arany 1466,58
német -0,30 -4,8bp lengyel 2,08 -6,1bp (€/t, Euronext) ($/uncia)
olasz 1,24 2,8bp magyar 1,99 -12,0bp Buza (€/t, Euronext) 179,75 Eziist($/uncia) 16,98
spanyol 0,45 0,7bp roman 4,34 0,3bp Brent kéolaj 62,77 Réz 5835,00
*el6z6 napi adatok (forras: Bloomberg) ($/hordo) ($/t, LME)
Magyar allam papirpiaci referenciahozamok

2019.11.13 valtozas \ Magyar referencia-hozamok

3h. -0,10% 2bp o
6 h. -0,01% 1bp 3%
12 h. -0,05% -1bp 2%
3év 0,31% -5bp 1%
5év 0,91% -5bp -
10 év 1,99% -12bp
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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 vonatkozé felhivasnak vagy ajanlatnak. A tékepiaci 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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