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¢ Donald Trump feltehetéen alairja a hongkongi tiintetok tamogatasarél szo6l6 torvényt

e Az Eurépai Bizottsag figyelmeztette Magyarorszagot, hogy a koltségvetés strukturalis egyenlege
nem megfeleld

o A keddi nagy erésodést kovetéen a gyenge iranyba korrigalt tegnap a forint

Hazai hirek, makrogazdasag

Tegnap az Eurdpai Bizottsag kozzétette az EU tagallamok jovd évi koltségvetéserél szold vélemeényét, amiben
Magyarorszagot a tervezettnél jelentésebb koltségvetési kiigazitasra szolitja fel. Bar Magyarorszag béven teljesiti
a maastrichti, 3%-os deficitcélt, az ugynevezett kézéptavu célt, amit a koltségvetés strukturalis hianyaban
hataroznak meg, nem teljesiti. Emellett a mostani ajanlas javaslatot tesz arra is, hogy a kéltségvetés kiadasainak
novekedését is tartsa kordaban Magyarorszag. Erre vonatkozéan is Iéteznek hatarértékek, amiket be kellene
tartania az orszagoknak. Mivel azonban az ajanlasok elmulasztasanak nincs semmilyen pénzigyi
kévetkezménye, ezért nem varhato, hogy Magyarorszag eleget tegyen a Bizottsag kivansagainak.

Piaci attekintés

o Jelentdsebb hozamcsdkkenést mutatott ki az AKK tegnap az allampapirok masodpiacan. A 3 éves hozam
3 bazispontot csoOkkenve 0,26%-on, az 5 éves 5 bazispontot esve 0,90%-on allt, a 10 éves
referenciahozam pedig 9 bazispontos esést kdvetéen 1,94%-ra kerlt.

e Az AKK ma 3, 5 és 15 éves papirokat kinal fel megvételre. A teljes tervezett kibocsatasi mennyiség 35
milliard forint.

Nemzetkozi hirek, makrogazdasag

A Szenatust kdvetben tegnap az amerikai Képvisel6haz is elfogadta azt a térvénytervezetet, ami Hong Kong
fuggetlenségét tamogatna Kinaval szemben. Ezzel mar csak Donald Trump alairasa hidnyzik, amire a mai
napon varhatéan sor kerdl. A tervezet alapjan az USA évente megvizsgalna Hong Kong specialis kereskedelmi
statuszat, és szankciokkal sujtana azokat, akik alaasnak a varos fliggetlenségét vagy emberi jogokat sértenének.
Kina tdbbszdr hatérozottan felszdlitotta a tébbi orszagot, hogy ne széljon bele az Ggybe, igy ez minden bizonnyal
Ujabb viszalyt kelthet a két orszag kdzott. Kérdés, hogy ez a kereskedelmi targyalasokra mekkora mértékben
hathat ki. A Reuters amerikai forrasai szerint a részleges megallapodas akar jové évre is atcsuszhat, mivel Kina
tul sok importvam visszavagasét szeretné elérni.

16 évre nem volt példa, mig példaul a FED-nél 2018 novembere 6ta mar folyamatban van a stratégia
Ujragondolasa. Az EKB esetében az egyik feladat példaul a valsag tanulsagainak intenzivebb beépitése lehet
majd az uj stratégia része, illetve az inflacios cél is finomitasra kertlhet. Korabban mar tébbszér felmertlt, hogy a
jelenlegi 2% alatti célt, 2% kortlire médosithatjak és ezzel szimmetrikussa tennék azt.

Japanban az el6zetes adatoknak megfeleléen 37,4%-kal csokkent oktdberben a gépipari megrendelések
allomanya, ugyanakkor az ipari aktivitdst méré index a varakozasokkal 6sszhangban 1,5%-kal emelkedett az
eléz6 hénaphoz képest.

Az IMF szerint tovabbi kamatcsokkentés johet Oroszorszagban jovére, mivel az el6rejelzések szerint az inflacios
mutaté 4% alatt maradhat.
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Nemzetkozi piacok

o Korrekcid jellemezte tegnap az amerikai részvénypiacot. A Dow és az S&P500 0,4%-kal, a Nasdaq
0,5%-kal esett.

e CsoOkkentek tegnap az eurdpai részvényindexek. A CAC40 0,3%-kal, a DAX 0,5%-kal, a FTSE100
0,8%-kal zart alacsonyabban.

e Csokkentek az azsiai részvényindexek ma reggel, a Hang Seng 1,7%-ot, a Nikkei 0,5%-o0t, a Shanghai
index pedig 0,3%-ot.

e Az olaj 3%-kal emelkedni tudott tegnap, majd ma reggel ismét enyhén gyengiilt az arfolyam. igy az
amerikai kénny( kéolaj, a WTI arfolyama 56,8 dollar lett ma reggelre. Az EIA adatai szerint 1,4 millié
hordéval néttek az USA nyersolaj készletei, ami béven alatta maradt az API altal prognosztizalt kozel 6
millié hordds készletemelkedésnek. A disztillatum készletek 1 millio hordoval csékkentek, mig a benzin
tartalékok 1,8 millié hordéval néttek a mult héten.

e Az arany arfolyama 1.471 dollar kériil all jelenleg uncianként. A kereskedés iranya tovabbra is
bizonytalan, miutan tegnap a Fed jegyz6kényv optimistabb hangot t6tt meg az amerikai gazdasag
alakulasaval kapcsolatban. A FOMC, a Fed nyiltpiaci bizottsaga nem tamogat tovabbi kamatvagast, mivel
az USA fundamentumai kiegyensulyozottd valtak és a gazdasag ismét nd. A tegnapi negativ hirek a
kereskedelmi targyalasokkal kapcsolatban viszont segithetnek az aranynak. Az USA tovabbra is
tamogatja a hongkongi tlintetéket, ami nem tetszik Kinanak.

e Tovabbra is a 20, 30 és 100 napos mozgdatlagok talalkozasa alatt pihen az EUR/USD, a mai reggelt
1,107-en inditja. A holnap érkez6 beszerzési menedzser indexek az euroz6nabdl és az USA-bol minden
bizonnyal felkavarhatjak az allovizet.

e Mareggel is negativ hangulat uralkodott a hataridés piacokon.

Magyar és nemzetko6zi adatkozlések

Kiilfoldi és hazai adatok

Datum Id6 Orszag Adat Id6szak Korabbi Vart Tény
nov.21. 7:00 JP Gépipari rendelésallomany (év/év) okt. " 355% " 37.4%
nov.21. 14:30 us Friss munkanélkili-segély kérelmek (ezer f6/hét) nov. g 225 g 218
nov.21. 14:30 US  Tartés munkanélkili-segély kérelmek (ezer f6/hét) nov. | 16837 1683
nov.21. 14:30 US  Philadelphiai Fed index nov. 56" 6
nov.21. 15:45 us Bloomberg gazdasagi varakozasok nov. 49
nov.21. 1545 us Bloomberg fogyasztdi elégedettség nov. i 58
nov.21. 16:00 US  Hasznaltiakas értekesitések (ho/ho) okt. " -218% 2.04%
nov.21. 16:00 us Leading indicators kompozit mutatd okt. d 0.1% -0.2%
nov.21. 16:00 EMU  Fogyasztoi bizalom - elézetes nov. 76" -7.3
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Rovid forintpiaci helyzetkép:

A keddi jelentésebb er6sdodés utan tegnap 340 - 340
korrigalt a forint arfolyama az euréval szemben.

Ma reggel 333,5 felett jar az EUR/HUF kurzus. 335 335
330 330
A devizapar a keddi er6sdédésével nem tudta
325 - 325

visszatesztelni a 20- és 30-napos mozgodatlagokat, és
egyel6re ugy tlnik, hogy ujbdl felfelé, azaz a forint 35q
gyengllésének iranyaba indult meg a kurzus. Ebben

320

a tegnapi és a ma reggeli, negativ tékepiaci hangulat 315 r 315
is kozrejatszhat, tehat ha a hangulat javulni kezdene, 3, 310
az a forint szamara is jot jelentene. Mindenesetre a 2 2 23 88 £ £ £ £ 3 3
laza monetaris polittka miatt nem varjuk, hogy s 3 8 8 83 383 38
tartosabb forlntgrgsc’)des _bontakozzon ki. A forint 7MA(20)3MX(36‘$7MA(200)

esetleges gyengulését valdszinlibbnek latjuk.

Devizak Bankkozi kamatlabak (%)
Bux 43 648,26 -0,66% EURUSD 1,1078 0,05% HUF EUR usb CHF GBP
S&P500 3108,46 -0,38% USDJPY 108,52 -0,08% O/N 0,05 -0,43 1,54 -0,69 0,68
Nikkei225 23038,58 -0,48% EURHUF 333,54 0,00% 1 hénap 0,16 -0,45 1,72 -0,68 0,71
DAX 13072,71 -0,65% USDHUF 301,09 -0,04% 3 hénap 0,19 -0,41 1,89 -0,66 0,79
Shanghai 2903,64 -0,25% CHFHUF 304,00 0,00% 6 hénap 0,23 -0,34 1,91 -0,58 0,86
EURPLN 4,2947 0,00% 12 hénap 0,27 -0,27 1,94 -0,54 0,97

Tiz éves hozamok* (%) Nyersanyagok

USA 1,74 -3,8bp cseh 1,44 -0,5bp Kukorica 164,00 Arany 147271
német -0,35 -0,8bp lengyel 2,05 -0,4bp (€M, Euronext) ($/uncia)

olasz 1,20 -43bp magyar 1,94 -9,0bp Buza (€/t, Euronext) 181,00 Eziist($/uncia) 17,12
spanyol 0,42 -0,4bp roman 4,37 -5,4bp Brent kéolaj 62,25 Réz 5875.00
*el6z6 napi adatok (forras: Bloomberg) ($/hordo) ($/t, LME)

Magyar allam papirpiaci referenciahozamok

2019.11.20 valtozas , Magyar referencia-hozamok
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LA kiadvanyban foglalt informéaciok az Erste Bank Hungary Zrt. - 1138 Budapest, Népfiird6 u. 24-26., tev. eng. szam: 1-2061/2004
(tovabbiakban: Tarsasag) altal hitelesnek tartott forrasokon alapulnak, de azokért a Tarsasag szavatossagot vagy felel6sséget nem vallal. A
kiadvanyban foglaltak nem minésithet6k befektetésre valé Osztbnzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére, vételére,
eladaséara 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 kbévetkezményei a Tarsasagra nem harithatok at. A
kiadvanyban foglaltak — teljes vagy részleges — felhasznalasa, tébbszérézése, publikalasa, atdolgozasa, terjesztése kizarélag a Tarsasag
elézetes irasos engedélyével lehetséges. A kiadvany kiadasa id6pontjaban érvényes. Tovabbi részletek: www.erstebank.hu, Treasury
szolgéltatasok, Hirdetményekben. A kiadvany nem a befektetési elemzések fliggetlenségének elémozditasat célzo jogi kbvetelményeknek
megfeleléen késziilt, nem vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megel6zé ligyletkbtésre vonatkozo tilalom.”
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