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e Ma lilésezik az MNB Monetaris Tanacsa, nem varunk a monetaris politika vitelére vonatkozé uj
bejelentést

e Tovabb gyengiil a forint az euréval szemben, bar tegnap sem nétt tovabb az FX-swap allomany

¢ Mozgdatlagokkal kiizd az EURUSD

Hazai hirek, makrogazdasag

Ma ulésezik az MNB Monetaris Tanacsa. Nem varunk semmilyen valtozast vagy a monetaris politika vitelére
vonatkozo Uj bejelentést. A jegybanki alapkamat maradhat 0,9%-on, az egynapos fedezett betéti kamat pedig -
0,05%-on. Bar a legfrissebb oktdberi adatok szerint az addsziirt maginflacié 3,7%-ra emelkedett, ugy gondoljuk,
ez még mindig a jegybank altal toleralt savon belll tartézkodik. A jegybank altal elérejelzett aszimmetrikus, lefelé
mutaté inflaciés kockazatok, a jové évre vart GDP lassulas, illetve a laza eurépai monetaris politika mind abba az
iranyba mutatnak, hogy nalunk is tartésan tamogatéak maradnak a monetaris kondiciok.

Egy, harom, hat és tizenkét hénapos futamidejdi, forintlikviditast nyajté devizaswap-tendert tartott tegnap
az MNB. A jegybank az 6sszes lejaraton a meghirdetettnek megfelel6 29,2 milliard forint értékl ajanlatot fogadott
el. A hétf6éi tenderek eredményét figyelembe véve az MNB altal az eszk6z6n keresztil biztositott bankrendszeri
tobbletlikviditas valtozatlan szinten, 2273 milliard forinton maradt.

Piaci attekintés

o Kissé emelkedtek a referenciahozamok az allampapirok masodpiacan tegnap a leghosszabb lejaratokon.
A 3 éves hozam 0,30%-on, az 5 éves 0,95%-on, a 10 éves referenciahozam pedig 2,04%-on allt.

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

Nemzetkozi hirek, makrogazdasaq

Masodszorra talalkozott idén személyesen Donald Trump és Jerome Powell, Fed elndk. Ezuttal Steven Mnuchin,
amerikai pénzigyminiszter is részt vett a talalkozon. Részletes informaciok nem szivarogtak ki a fél éras
megbeszélésrdl, annyit azonban tudni, hogy Trump komolyabb elézetes terv nélkul kérte Powell-t, hogy
latogasson el hozza. A Fed kézleménye szerint a gazdasag aktualis allapotardl beszélgettek a felek.

A gyorsjelentési szezon végének kozeledtével egyre inkabb a makroadatok felé fordul ismét a befekteték
figyelme, hogy feltérképezhessék az amerikai gazdasag allapotat. A mai napon lakaspiaci adatok érkeznek
piacnyitas el6tt, majd holnap a Fed legutobbi Ulésének jegyzékonyve lat napvilagot. Csiitortokon az elsé izben
munkanélkili segélyért folyamodok szamat lesz érdemes figyelni, majd pénteken a beszerzési menedzser
indexeket a Markittol.

A brit Liberalis Demokratak vezetdje kijelentette, hogy sem a Konzervativ Partot sem pedig a Munkaspartot nem
fogjak tamogatni a december 12-ei valasztasokat kdvetd kormanyalakitasnal. A Liberalis Demokratak a harmadik
legnagyobb politikai er6t képviselik, a Konzervativokat 42%, a Munkaspartot 32%, a Liberalis Demokratakat 13%
tamogatja.

Az EKB vezetd kdzgazdasza szerint az EKB politikaja még nem érte el a hatarait. Szerinte a jelenlegi negativ
kamatok sem képviselnek még szuper laza monetaris politikat.
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A Bundesbank véleménye szerint a negyedik negyedévben stagnalhat a német gazdasag, ezzel pedig
valoszin(leg sikerul elkerllnitk a recessziot.

A japan parlament alséhaza jévahagyta azt a korabban mar bejelentett kereskedelmi megallapodast, ami
megnyitja Japant az amerikai marha és mez6gazdasagi termékek elétt, cserébe Amerika nem sujtia vammal a
japan autoipart. A torvényi erére emelkedéshez még a felséhaznak is meg kell szavaznia a megallapodast, de
varhatéan még ez is megtdrténik a mostani, december 9-ig tarté tlésszakban.

Bar szeptemberben Japan 28,9 milliard dollarral csOkkentette amerikai allamkétvény allomanyat, ezzel is Japan

maradt az amerikai allamaddsag elsé szamu finanszirozéja 1150 millidrd dollarral. A Kina altal tartott &llomany
stabil maradt 1100 milliard dollar kéruli dllomannyal.

Nemzetkozi piacok

o Sikerult ledolgozni a nap eleji minuszokat a vezeté amerikai részvényindexeknek, igaz érdemi
emelkedésre mar nem telt. A harom vezet6 index egységesen 0,1%-kal kertlt feljebb.

e Tobbnyire csokkenés jellemezte tegnap az eurdpai részvényindexeket. A CAC40 0,2%-ot, a DAX 0,3%-
ot csékkent, mig a FTSE100 0,1%-ot emelkedett.

o Emelkedés jellemezte az azsiai piacokat. A Shanghai index 0,9%-ot, a Hang Seng 1,3%-ot emelkedett,
mig a Nikkei 0,5%-ot csOkkent.

o A WTI 56,9 dollarig gyengult ma reggel a kdzeli hataridére. A piac egyrészt a mai API adatra var, mely
valoszinlileg bévilést fog mutatni az USA nyersolaj készleteiben. Masrészt varjak a szereplék a
részleteket a hétvégi USA-kinai targyalasokrol, amelyek a hirek szerint elérehaladast hoztak. Mas
forrasok szerint azonban a kinaiak csalddottak voltak, mivel Trump elndk nem kivanja visszavonni a
korabban meghirdetett vamtételeket. A piac gyakorlatilag bearazta, hogy hamarosan alairjak az els6 foku
megallapodast a két fél kdzott.

e Az arany 1.470 dollarig tudott er6sddni. A piac egyelére nem tudott meg tébbet arrdl, hogy mikor irjak ala
a kinai-amerikai kereskedelmi megallapodas. Az USA engedi az amerikai vallalatoknak, hogy tovabbra is
Uzleteljenek a Huawei kinai telekommunikaciés oridssal, ami kedvezd hir volt a gazdasagra nézve,
masrészt szkeptikus hangok érkeztek a kinai politikusok felél, mivel Trump elndk nem akar engedni a
vamok kérdésében. Az ETF-ekbdl lassult a téke kidramlasa: a mult héten 24,5 tonnaval csdkkent a tarolt
mennyiség, addig hétfén csak 1 tonna kidramlas volt.

e A 20 és 30 napos mozgoatlagok talalkozasanal kezdi a mai reggelt az EUR/USD kurzus, ahol egy
kisebb technikai szint is taldlhat6. Nem sokkal e felett a 100 napos mozgdatlag hizodik, ami szintén egy
er6s technikai szint. Ezzel nem koénny( a tovabbi emelkedés. Ha azonban ezt mind sikertine lekiizdenie
az arfolyamnak, akkor nyilna meg kisebb tér felfelé 1,112-ig, a 200 napos mozgdatlagig.

o Az amerikai és az europai hataridés piacokon is pozitiv hangulat uralkodott ma reggel.

Magyar és nemzetko6zi adatkozlések

Kiilfoldi és hazai adatok

Datum Id6 Orszag Adat Id6szak Korabbi Vart Tény
nov.19. 14:00 HU MNB kamatdodntés nov. 0.9% 0.9%
nov.19. 14:30 us Kiadott épitési engedélyek (ho/hod) okt. -2.4% -0.4%
nov.19. 14:30 us Megkezdett lakasépitések (hd/hod) okt. -9.4% 5.1%
nov.19. 14:30 US  Kiadott épitési engedélyek (ezer/ho) ok. 13917 1385
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Rovid forintpiaci helyzetkép:
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szemben, annak ellenére, hogy tegnap mar az _ MAae

MNB nem emelte tovabb a kinnlévé likviditast MA(20)~ MA(30) ~ MA(200)

az FX-swapokon keresztil. A Moody's ma reggeli kdzleménye szerint az er6s magyar gazdasagi névekedés
2020-ban és 2021-ben is fennmaradhat, ami az alacsonyabb kiils6 sérilékenység mellett tamogatja a magyar
adosbesorolas helyzetét. Egyelére ez a pozitiv hir sem forditotta meg az EURHUF kurzust. Ma az MNB
kamatdontése és az azt kdvetd kdzlemeny lehet leginkabb fokuszban a piacon.

Devizak Bankkozi kamatlabak (%)
Bux 43867,73 1,11% EURUSD 1,1070 -0,02% HUF EUR uUsb CHF GBP
S&P500 3122,03 0,05% USDJPY 108,66 -0,02% OIN 0,05 -0,46 1,54 -0,68 0,68
Nikkei225 23292,65 -0,53% EURHUF 335,58 0,05% 1 hénap 0,17 -0,46 1,73 -0,68 0,71
DAX 13207,01 -0,26% USDHUF 303,14 0,07% 3 hénap 0,19 -0,40 1,90 -0,68 0,79
Shanghai 293399 0,85% CHFHUF 306,13 0,00% 6 hénap 0,23 -0,34 1,92 -0,59 0,86

EURPLN 4,2944 0,00% 12 hénap 0,28 -0,27 1,96 -0,52 0,95
Tiz éves hozam ok* (%) Nyersanyagok
USA 1,82 -1,5bp cseh 1,44 0,4bp Kukorica 163,00 Arany 1469,28
német -0,34 -0,2bp lengyel 2,09 -0,6bp (€/t, Euronext) ($/uncia)
olasz 1,21 -2,3bp magyar 2,04 1,0bp Buza (€/t, Euronext) 178,00 Eziist($/uncia) 17,09
spanyol 0,41 -2,6bp roman 4,46 1,0bp Brent kéolaj 62.30 Réz 5830,00
*el6z6 napi adatok (forras: Bloomberg) ($/hordo) ($/t, LME)
Magyar allam papirpiaci referenciahozam ok

2019.11.18 valtozas \ Magyar referencia-hozamok

3 h. -0,11% Obp e
6h. -0,02% Obp 3%
12 h. -0,04% Obp 2%
3év 0,30% Obp 1%
5év 0,95% 1bp 0%
10 év 2,04% 1bp ;
15 év 2,74% 1bp 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 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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