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¢ Negativ meglepetést hoztak az USA-beli ISM adatok
e Tovabbra is napirenden van az importvamok témaja a kereskedelmi haboru kapcsan
o Tovabb eréso6dott tegnap a forint, mik6zben az MNB cs6kkentette az FX-swap eszk6zén keresztiil

a tobbletlikviditast

Hazai hirek, makrogazdasag

Egy, harom, hat és tizenkét hénapos futamidejii, forintlikviditast nyujté devizaswap-tendert tartott tegnap
az MNB. A jegybank minden egyes lejaraton 32,68 milliard forint értékl ajanlatot fogadott el. A hétféi tenderek
eredményét figyelembe véve az MNB altal biztositott bankrendszeri tébbletlikviditas 50 Mrd forinttal, 2223 milliard
forintra csokkent.

Piaci attekintés

e Erezhetéen tovabb emelkedtek a referenciaszintek tegnap az allampapirok masodpiacan. A 3 éves
referenciahozam 14bp-al 0,36%-ra, az 5 éves szintén 14bp-al 1,23%-ra, a 10 éves pedig 11bp-al 1,97%-
ra emelkedett.

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

Nemzetkozi hirek, makrogazdasag

A vart 49,2 és az el6zd havi 48,3 ponttal szemben 48,1 pont lett az ISM novemberi feldolgozéipari indexe
az USA-ban. A jovbbeli kilatasok szempontjabdl negativum, hogy az Uj megrendelések alindex 49,1 pontrél 47,2
pontra, mig a foglalkoztatast méré alindex 47,7 pontrél 46,6 pontra esett. Ezzel szemben pozitivum, hogy a
készletek az Uj megrendeléseknél is gyorsabb itemben cstkkentek, azaz inkabb a piaci bizonytalansag és nem a
felhalmozodott készletek miatt gyengébb a termelés.

Az USA szerint negativan diszkriminalja a francia digitalis szolgaltatasi adé a nagy amerikai tech cégeket, emiatt
Uj importvamok bevezetését tervezi 2,4 milliard dollarnyi francia termékre, koztliik pezsgdkre, taskakra, sajtokra és
sminktermékekre. A dontésre egy 4 hénapos vizsgalat végén kerilt sor, amit a végleges bevezetés el6tt még egy
konzultacios szakasz el6zhet meg. A Kereskedelmi Hivatal azt is bejelentette, hogy hasonlé intézkedést mérlegel
Olaszorszaggal, Ausztriaval és Tdrokorszaggal szemben is. A mai napon a londoni NATO-csucs soran sort kerit
egy taldlkozéra Donald Trump és Emmanuel Macron, ahol valészinlleg a fenti intézkedést is megbeszélhetik.

Wilbur Ross, amerikai kereskedelmi miniszter szerint Trump korabban vilagosan fogalmazott azzal
kapcsolatban, hogy amennyiben nem lesz elérelépés a kereskedelmi targyalasokban, december 15-ét6l
ujabb vamok lépnek életbe. Ez ellentmond azoknak a szivarogtatdsoknak az utébbi napokban, hetekben,
miszerint Trump felfliggesztheti a december 15-ét8l beigért Ujabb vamokat, ha addig nincs meg a részleges
megallapodas.

Novemberben kicsit elére szaladt az EKB az eszkbzvasarlassal, a terv szerinti 20 milliard euré helyett 24
milliard euré értékben vasarolt eszkozoket. Ennek oka, hogy az eszkdzvasarlas lUteme decemberben
lassulhat, s6t decembertdl 19-t6l szlnetelni is fog a piacok Unnepi idészakra jellemzé alacsony likviditdsa miatt.
Becslések szerint decemberben 14-16 milliard eurd értékben vasarolhat az EKB eszkdzbket és varhatdan
januartél ismét teljes sebességre kapcsolhat majd a program.
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Christine Lagarde tegnapi parlamenti meghallgatasan az EKB célok stratégiai feliilvizsgalata kapcsan a
nyitottsagot hangsulyozta. Kihangsulyozta, hogy a legutolsd, 2003-as fellllvizsgalat 6ta uj demografiai,
technoldgiai és klima kihivasok jelentek meg, melyeket mind figyelembe kell venni az Uj stratégia kialakitasanal.
Mindezek mellett meg kell 6rizni a jegybank f6 feladatanak az arstabilitas fenntartasat.

Kina hamarosan publikalni fogja feketelistajat, melyen a megbizhatatlannak tartott szervezeteket fogjak listazni és
erre alapozva szankcionalhatnak amerikai vallalatokat. Ez a kinai valaszlépés arra, hogy az USA elfogadta a
hongkongi tintetéket tamogato térvényt.

HongKong kormanyzéja Carrie Lam bejelentette, hogy hamarosan ismertetik egy gazdasagélénkité program
[épéseit, melyekre azért van szikség, mert oktéberben a kiskereskedelmi forgalom 24,3%-kal esett vissza év/év
alapon, és becslések szerint a tlintetések 2 szazalékponttal csdkkentik a GDP-t. A programrdl csak annyit arult el,
hogy a tlntetések altal leginkabb sujtott szektorokat érinti majd, igy valészinlileg a kiskereskedelem mellett a
turisztikai vallalatok is részesedhetnek belble.

Nemzetkozi piacok

e A volatilitas komolyabb megugrasa mellett 1% korlli esést szenvedtek el tegnap a vezeté amerikai
részvényindexek. A Dow 1%-kal, az S&P500 0,9%-kal, a Nasdaq 1,2%-kal esett.

o Eurépaban a délelétti emelkedések jelentés minuszba fordultak délutanra. A DAX 2,1%-ot, a CAC40
2,0%-ot, a FTSE100 0,8%-ot cstkkent.

o Kisebb mértékben csdkkentek az azsiai indexek. A Hang Seng 0,3%-ot, a Nikkei 0,6%-ot csdkkent, mig a
Shanghai index 0,3%-ot emelkedett.

e A WTI 56,2 dollar volt ma a januari hataridére, ami mintegy 30 centes emelkedést jelent tegnaphoz
képest. Az emelkedés hatterében az all, hogy Irak kijelentette, akar egy nagyobb OPEC
termeléscsokkentést is tamogat, miutan a hét végén Szaud-Arabia jelentette ki, hogy a tovabbiakban nem
toleralja, ha barmelyik kartelltag megszegi az egyezséget. A befektet6k szerint a mostani kvétak
fennmaradasa 50 dollar felé tolna az olaj arat, tehat a piac inkabb termelésvagast var. Az API adata ma
jelenik meg, a piac 1,5 millié6 hordé készletcsdkkenésre szamit az Egyesiilt Allamokban.

e Az arany 1.462 dollarig emelkedett ma reggel. Az aranyra kedvez&en hatott, hogy tegnap vilagszerte
estek a tézsdék.

o Komolyabb gyengiilést mutatott tegnap a dollar az euréval szemben, miutan a vartnal gyengébb lett
az amerikai ISM feldolgozoipari beszerzési menedzser index. Az EUR/USD kurzus egészen 1,108-ig
emelkedett 1,1 kdzelébdl, ahol ma reggel is tartézkodik. Itt talalhaté egy technikai szint, ahonnan két
héttel ezel6tt lefordult a kurzus, amit ha sikerilne attérni az 1,116-nal 1évé 200 napos mozgdatlagig
nyilhatna meg az ut.

o A f6bb amerikai és eurdpai hataridés indexek a pozitiv tartomanyban voltak ma reggel, egyedul a FTSE
volt minuszos.

Magyar és nemzetko6zi adatkozlések

Kiilfoldi és hazai adatok
Datum Id6 Orszag Adat Id6szak Korabbi Vart
Manem jelenik meg fontos makroadat
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Rovid forintpiaci helyzetkép:

Folytatédott tegnap a forint erésédése. 335 340 - 340
kozelébdl egészen 332 forintig sillyedt az
EUR/HUF kurzus ma reggelre, miutan a lengyel 335 335
Zlotyval Karolt\{e ismét komoly erdésoddést tudott 330 330
felmutatni a forint.

325 325
Ezzel méar a 20 és 30 napos mozgodatlagot is
maga mogétt hagyta az  arfolyam, igy 320 - 320
kovetkez6ként a 100 napos mozgdatlagot T - 315
érdemes figyelni 330,6 forintnal. Ez a szint az
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Fundamentalis oldalrél nagyban segithette a RO S e oL
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forint er6stdését, hogy az MNB FX-swap
eszkodzén keresztul valamelyest szilkitette tegnap a likviditast a bankkdzi piacon.
Devizak Bankkozi kamatlabak (%)
Bux 43 438,23 0,16% EURUSD 1,1078 -0,01% HUF EUR UsD CHF GBP
S&P500 3113,87 -0,86% USDJIPY 109,13 0,14% O/N 0,07 -0,45 1,54 -0,68 0,68
Nikkei225 23379,81 -0,64% EURHUF 332,09 -0,01% 1 hénap 0,15 -0,44 1,70 -0,88 0,71
DAX 12 964,68 -2,05% USDHUF 299,79 0,00% 3 hénap 0,17 -0,40 1,91 -0,69 0,79
Shanghai 2884,70 0,31% CHFHUF 302,50 0,02% 6 hénap 0,22 -0,35 1,90 -0,61 0,86
EURPLN 4,2858 -0,05% 12 hénap 0,27 -0,27 1,95 -0,49 0,95
Tiz éves hozamok™ (%) Nyersanyagok
USA 1,82 4,3bp cseh 1,44 1,6bp Kukorica 166,00 Arany 1462,61
német -0,28 7,9bp lengyel 2,04 4,0bp (€/t, Euronext) ($/uncia)
olasz 1,35 12,0bp magyar 1,97 11,0bp Buza (€/t, Euronext) 185,00 Eziist($/uncia) 16,92
spanyol 0,49 7,3bp roman 4,62 -0,6bp Brent kdéolaj 61,12 Réz 5883,00
*el6z6 napi adatok (forras: Bloomberg) ($/hordo) ($/t, LME)
Magyar allam papirpiaci referenciahozamok
2019.12.02 valtozas Magyar referencia-hozamok
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3h. -0,04% 1bp
6 h. 0,00% Obp 3%
12 h. -0,04% 1bp 2%
3év 0,36% 14bp 1%
5év 1,23% 14bp
. 0%
10 év 1,97% 11bp
15 év 2,75% 12bp A% oo m oo oSS ooooooooooooooooooooos

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 kévetkezményei a Tarsasagra nem hérithatok at. A
kiadvanyban foglaltak — teljes vagy részleges — felhasznalasa, tobbszérozése, publikalasa, atdolgozasa, terjesztése kizarélag a Tarsasag
el6zetes irasos engedélyével lehetséges. A kiadvany kiadasa id6pontiaban 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 megelézé ligyletkGtésre vonatkozé tilalom.”
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