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e A vartnak megfeleléen szinten tartotta a kamatokat a Fed az USA-ban
o Az EU uj klimavédelmi csomagot fogadott el tegnap
e A brit valasztasok és az EKB lilése lesz ma fokuszban a piacokon

Hazai hirek, makrogazdasag

Mara varhaté az AKK 2020-as adéssagfinanszirozasi tervének publikalasa.

Piaci attekintés

e Alig valtoztak tegnap a referenciaszintek az allampapirok masodpiacan. A 3 éves referenciahozam
0,27%-on, az 5 éves 1,06%-on, a 10 éves pedig 1,80%-on allt.

e Ma 12 hénapos DKJ aukciét tart az AKK. A felkinalt mennyiség 15 Mrd forint lesz.

Nemzetkozi hirek, makrogazdasag

Gyakorlatilag a papirformat hozta tegnap a Fed iilése. A varakozasokkal 6sszhangban az 1,5-1,75% kozotti
savban szinten tartottdk a kamatokat. A jegybank némileg magabiztosabb lett a gazdasag talpra allasban,
ugyanis a kilatasok kortli bizonytalansagra val6 utalas eltiint a jegybanki kdzleménybdl. A jegybankarok egyéni
kamatvarakozasat tukr6z6 Dot Plot-ban sem volt érdemi véltozas. 2020-ra tovabbra is a kamatok tartasara
szamitanak a jegybankarok, mindéssze annyi tortént, hogy a korabbi kamatemelést stirgetd néhany vélemény is
belesimult a konszenzusba. A jegybankarok hosszabb tavon tovabbra is 2,5%-0s alapkamatra szamitanak. A
jegybank tovabbra is mérsékelt gazdasagi ndvekedést lat, szilard munkaerépiaci bdviléssel, melyhez
megfelelének tartja a jelenlegi kamatszintet. Gazdasagi elérejelzései is csak mérsékelten valtoztak a
jegybanknak, a munkanélkiliségi ratara vonatkozo elérejelzést némileg csokkentették, mig a GDP névekedési
varakozast véltozatlanul hagytak. A PCE maginflaciéra vonatkozd varakozéasoknal csak a 2019-es elbre jelzésen
modositottak, amit 1,8%-rél 1,6%-ra vagtak vissza. Powell a repo piaccal kapcsolatban elmondta, hogy készen
allnak beavatkozni, sziikség esetén kincstarjegyeken tuli eszkdzokre is kibdvithetik az operaciot, ennek azonban
még nem jott el az ideje. Trump elndkkel vald taldlkozasat az Ujsagirdi kérdés ellenére sem kommentalta a Fed
elndke.

A korabbi igéretek szerint Trump ma egyeztet kereskedelmi tanacsaddival és ezt kdvetéen dont arrdl, hogy
december 15-ével életbe lépteti-e az ujabb vamokat Kinaval szemben, vagy elhalasztja azokat.

Ma tartanak valasztasokat Nagy-Britannidban. Bar a friss kbzvélemény-kutatasok szerint szorosabb eredmény
varhato, a piac egyértelmien a Konzervativ Part gy6zelmére szamit.

Kamatdonto iilést tart ma a torok jegybank. A piac ezittal is meglehetésen megosztott a vagas mértékét
illetéen, a varakozasok 50 és 200 bazispont kdzott szérédnak. A piaci konszenzus azt varja, hogy 14%-rél 12,5%-
ra vagjak ma a kamatot. Erdogan, t6rok elnék mar korabban kijelentette, hogy jovére egy szamjegyl alapkamatot
kivan elérni, amit azonban a piac egyelére még nem tart realisnak.

Oktéberben nagyot zuhantak a japan gépipari megrendelések. Mig szeptemberben 5,1%-kal néttek a
megrendelések a tavalyi évhez képest, oktdberben 6,1%-0s visszaesést regisztraltak.
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Az EU 0j klimavédelmi csomagot fogadott el tegnap, melynek célja, hogy 2050-re Eurdpa legyen az els6
karbon-semleges kibocsatasu kontinens. Elsésorban a széntlzelésli erémilveket akarjak visszaszoritani, ami
féleg Lengyelorszag szamara hatranyos.

Nemzetkozi piacok

o Mérsékelt emelkedés jellemezte tegnap az amerikai részvénypiacot. A Dow 0,1%-ot, az S&P 0,3%-ot, a
Nasdaq pedig 0,4%-ot emelkedett.

o Emelkedtek az eurépai részvényindexek tegnap. A CAC40 0,2%-ot, a DAX 0,6%-ot emelkedett, a FTSE
100 viszont csak stagnalt.

e Alapvet6en emelkedés jellemezte az azsiai részvénypiacokat. A Nikkei 0,1%-ot, a Hang Seng 1,3%-ot
emelkedett, viszont a Shanghai index 0,3%-ot csdkkent.

e A WTI tovabbra is 59 dollar korll stagnal. A tegnap EIA készletadat 822 ezer hordd heti csdkkenést
mutatott, ami jobb lett, mint a korabbi API adat, mely a készletek ndévekedésérdl adott szamot. A piac
tovabbra is a kereskedelmi haboru alakulasat figyeli. Erdekesség, hogy az amerikai benzinkészletek 5,4
millié horddval néttek, ami viszont negativ meglepetés volt. Ez féleg a gyengébb keresletnek kdszénhetd,
ami egyébként jol lemérhetd a teljes USA olajtermék kereslet alakulasan is, ami napi 18,4 millié hordét
tett ki. Az elemzék szerint 2020-ban a kereslet alakulasara figyelhetnek leginkabb az olajbefekteték és
spekulansok.

e Az arany 1.473 dollarig emelkedett tegnap, elsésorban a gyengulé dollarnak kdszénhetéen. A Citibank
2020-ban tovabbi arany aremelkedést prognosztizal, mivel a kamatok varhatéan nem fognak emelkedni a
vilagban. Az arany idén 2010 6ta a legnagyobb éves arfolyamnyereségét érte el, miutan a jegybankok
mindenhol lazitasba kezdtek azutan, hogy a kereskedelmi habori réme fenyegette a piacokat. A
befekteték 1.600 dollar folé varjak a nemesfém arat a jové évben. A FED a varakozasok szerint csak
akkor emel kamatot, ha az inflacié lathatéan és szignifikdnsan megugrik, legalabb is ezt kommunikalta
Jerome Powell jegybankelndk kordbban. Erre utalé jelek egyel6re nem latszanak.

e A tegnapi Dot Plot-bdl egyérteimiien a kamatok tartasa rajzolddik ki 2020-ra vonatkozdan, mig korabban
néhany jegybankar és par piaci szerepld is elképzelhetének tartotta, hogy j6vére mar elkezdddik a
kamatemelési ciklus. Ez a valtozas is hozza jarult ahhoz, hogy tegnap az EURUSD megkdzelitette a 200
napos mozgdatlagot és 1,114-ig emelkedett az arfolyam.

Magyar és nemzetko6zi adatkozlések

Kiilfoldi és hazai adatok

Datum 1d6 Orszag Adat Idészak Korabbi Vart Tény
dec.12. 0:50 JP Maganszektor gépipari rendelésallomanya (év/év) okt. 5.1% -1.9% -6.1%
dec.12. 8:00 GE Fogyasztoi arindex (év/év) - végleges nov. 1.1% 1.1% 1.1%
dec.12. 11:00 EMU  Ipari termelés (év/év) okt. -1.7% -2.4%
dec.12. 13:45 EMU  Eurdpai Kézponti Bank kamatdontés dec. 0% " 0%
dec.12. 14:30 us Friss munkanélkili-segély kérelmek (ezer f6/hét) dec. 203" 214
dec.12.  14:30 US  Tartés munkanélkili-segély kérelmek (ezer f6/hét) nov. = 1693" 1678
dec.12. 15:45 us Bloomberg fogyasztoi elégedettség dec. 61.7
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Rovid forintpiaci helyzetkép:

A régiés devizak kéziil egyediil a forint 340 |y [ 340
174 - I3 , T EL
er8séddtt tegnap az euréval szemben.lgyaz 335 . E L T WUWU%' . 335
EURHUF arfolyam ma ismét 330 kozelében " ﬂawﬁﬂ/fjﬁiﬁm\\\%ﬁi i
tartézkodik, ami azonban erds tdmaszszintnek 330 ot bl 330
szamit, igy tartés letérése nem egy egyszeri
feladat. 325 325
. ] L . ) 320 320
Fundamentélis oldalrdl leginkabb tovabbra is
nemzetkdzi események, a brit valasztasok és az 315 | - 315
EKB ulése hozhatnak mozgasokat a forintpiacra
' 2325838883582 8¢4
Ngﬂﬁgé’gOHNSﬁHS;‘
—MA(20) —MA(30) —MA(200) — MA(100)
Devizak Bankkozi kamatlabak (%)
Bux 44 654,41 0,11% EURUSD 1,1137 0,06% HUF EUR usD CHF GBP
S&P500 3141,63 0,29% USDIPY 108,63 0,06% O/N 0,05 -0,46 1,53 -0,68 0,67
Nikkei225 23424,81 0,14% EURHUF 329,83 -0,14% 1 hénap 0,13 -0,46 1,74 -0,85 0,70
DAX 13 146,74 0,58% USDHUF 296,15 -0,22% 3 hénap 0,16 -0,39 1,89 -0,70 0,79
Shanghai 2915,70 -0,30% CHFHUF 301,59 -0,06% 6 hénap 0,21 -0,34 1,88 -0,66 0,86
EURPLN 4,2843 0,03% 12 hénap 0,27 -0,27 1,93 -0,59 0,97
Tiz éves hozam ok* (%) Nyersanyagok
USA 1,79 -50bp cseh 1,46 -0,6bp Kukorica 163,50 Arany 147321
német -0,32 -2,6bp lengyel 1,98 -1,9bp (€/t, Euronext) ($/uncia)
olasz 1,20 -3,8bp magyar 1,80 3,0bp Buaza (€/t, Euronext) 182,00 Eziist($/uncia) 16,85
spanyol 0,41 -48bp roman 4,67 0,1bp Brent kéolaj 63,02 Réz 6156,00
*el6z6 napi adatok (forras: Bloomberg) ($/hordo) ($/t, LME)
Magyar allam papirpiaci referenciahozamok
2019.12.11 valtozas Magyar referencia-hozamok
A mmmmmmmmm oo o oo
3h. -0,05% Obp
6 h. 0,01% Obp 3%
12 h. -0,02% 2bp 2%
3év 0,27% 1bp 1%
5év 1,06% Obp
0%
10 év 1,80% 3bp
15 év 2,60% 2bp ittt

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 mindsitheték befektetésre valé Osztbnzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére, vételére,
eladasara vonatkozo 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 kévetkezményei a Tarsasagra nem harithatok at. A
kiadvanyban foglaltak — teljes vagy részleges — felhasznalasa, tébbszérézése, publikalasa, atdolgozasa, terjesztése kizarélag a Tarsasag
elézetes irdasos 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 ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megelézé ligyletkStésre vonatkozo tilalom.”
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