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e Napvilagot lattak a konkrétumok az amerikai-kinai kereskedelmi targyalasokrol
e 6%-o0s lehet a jovd évi novekedési cél Kinaban
o Erds maradt a forint, ma a jegybank ismét devizaswap tendert tart

Hazai hirek, makrogazdasag

Forintlikviditast nyujté FX-swap tendert tart ma a jegybank, 1, 3, 6 és 12 hénapos lejaratokon.

Piaci attekintés

e Enyhén tovabb emelkedtek pénteken a referenciaszintek az allampapirok masodpiacan. A 3 éves
referenciahozam 1bp-al 0,29%-ra, az 5 éves 3bp-al 1,11%-ra, a 10 éves pedig 5 bp-al 1,86%-ra
emelkedett.

e A héten kedden tart 3 hénapos DKJ aukciét az AKK.

Nemzetkozi hirek, makrogazdasag

Az USA-ban a vartnal lényegesen lassabban nétt novemberben a kiskereskedelmi forgalom. A vart 0,5%
helyett mindéssze 0,2% volt a ndvekedés. Els6sorban ruhazati és sportfelszerelési boltok forgalma teljesitett

gyengén.

A kezdeti ellentmondasos hireket kovetéen napvilagot lattak a konkrétumok az amerikai-kinai
kereskedelmi targyalasokrél. Ezek alapjan Kina elkotelezte magat, hogy az elkdvetkezé két év soran nem
kevesebb, mint 200 Mrd dollarral fogja névelni importjat az USA-bdl, vagyis a 2017-es 187 milliard dollaros
értéekhez képest Iényegében duplazédna az import két év alatt. Trump cserébe nem vezette be a most
vasarnaptol esedékes ujabb importvamokat 160 millidrd dollarnyi termékre, illetve megfelezte a 15%-o0s
importvamot 120 milliard dollarnyi kinai termékre, amit még szeptemberben vezettek be. A 25%-0s importvam
250 milliard dollarnyi kinai termékre tovabbra is érvényben marad. Az USA 1épésének hataséra a kinai fél is
csokkenteni fogja a valaszreakcidként életbe léptetett bintetévamijait. A 86 oldalas dokumentumot, ami ratifikalja
az egyezményt, januar elején irhatjdk ald a felek. Az importtal kapcsolatos igéretek mellett Kina ujabb
vallalasokat tett arra, hogy komolyabban lép fel a szellemi tulajdon védelmének érdekében, illetve nem
manipulalja devizjat.

Boris Johnson varhatéan ma kinevezi néhany Uj miniszterét. Uj személyt kell kineveznie a kulturalis,
kdrnyezetvédelmi minisztérium élére és Uj személy vezeti majd a wales-i minisztérium ellenére is.

A skét miniszterelndk a vélasztasokat kovetben jelezte, hogy Skdcia a Brexit miatt ismét figgetlenségi
népszavazast kivan tartani. A skot nemzeti part, az SNP a korabbi 35 helyett 48 parlamenti mandatumot szerzett
a mostani valasztasokon.

A Reuters értesiilései szerint az idei 6-6,5%-0s GDP névekedési cél utan jovére 6% lehet a hivatalos
novekedési cél Kinadban. Ez 6sszhangban van a piac 6,1%-os varakozasaval. A ndvekedés fenntartasa
érdekében ismét jelentds infrastruktura fejlesztésbe kezdhet Kina.

Kinaban az ipari termelés a vart 5%-kal szemben 6,2%-kal b6vult novemberben. A kiskereskedelmi forgalom
pedig 7,6% helyett 8%-kal emelkedett. A javul6 adatok arra utalhatnak, hogy Kina elérte a mélypontjat.
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Nemzetkozi piacok

o Stagnalassal fejezték be a pénteki kereskedést a vezeté amerikai részvényindexek. A Nasdaq 0,2%-kal
emelkedett, a Dow és az S&P500 stagnalt.

o Jdl teljesitettek pénteken az eurdpai részvénypiacok. A DAX 0,5%-ot, a CAC40 0,6%-ot, a FTSE100
pedigl,1%-ot emelkedett.

e Vegyesen teljesitettek az azsiai részvényindexek. A Nikkei és a Hang Seng 0,3%-ot csdkkent, mig a
Shanghai index 0,6%-ot emelkedett.

e A WTI kismértékben 60 dollar alatt volt ma reggel. A befekteték biznak abban, hogy a kinai-USA
megallapodas ndveli az olaj iranti keresletet. Az IEA jév6re 1,1 millié hordd/nap termelésndvekedésre
szamit az Egyesiilt Allamokbdl, ami alatta maradt az év elején remélt 1,6 millié hordé/nap szintnek, de azt
is jelenti, hogy az USA tudja kielégiteni a keresletnévekedés nagy részét. Ez mindenesetre mutatja, hogy
az USA termelésndvekedése lassul.

e Az arany arfolyama kismértékben javult, a piac a mult heti kinai-amerikai kereskedelmi megallapodast
emeészti. A 10 éves amerikai dollar hozam 1,95%-ra ugrott a hirek nyoman. Az arany altalaban a hosszu
lejaratu allamkétvények hozamvaltozasaval ellentétesen mozog, tehat amikor csokken a hozam, az arany
arfolyama rendszerint emelkedik.

e A kereskedelmi targyalasok fel6l érkezd hirekre komolyabb kilengést mutatott pénteken az EUR/USD
kurzus. Napkozben az 1,115-nél 1évé 200 napos mozgdatlag folé is kiszurt az arfolyam, am végul ezalatt
fejezte be a kereskedést. A részleges kereskedelmi megallapodas az USA és Kina kozott hozzajarulhat
ahhoz, hogy némileg helyrealljon az (izleti bizalom a vilagban, és elkezd6djon egy gazdasagi fellendiilés
a 2018 eleje ota tartd lejtét kovetéen, ami Osszességében az eurénak kedvezhetne. Az eurozédnas
gazdasagi fordulatnak egyel6re azonban csak szerény jelei vannak, mig az amerikai gazdasag tovabbra
is relative jol tartja magat, igy kérdéses, hogy mikor johetne el egy ilyen jellegii fordulat. Az EUR/USD
technikai képe azt mutatja, hogy ezzel a fordulattal mar elkezdett fl6rtdIni a kurzus, ugyanis a 200 napos
mozgoatlag attdérése egy hosszabb csdkkend trend végeét jelenthetné. A mai reggelt 1,114-en inditotta a
kurzus.

e Pozitiv hangulat uralkodott a hataridés piacokon ma reggel.

Magyar és nemzetkozi adatkozlések

Kiilfoldi és hazai adatok

Datum Id6 Orszag Adat Idészak Korabbi Vart Tény
dec.16. 1:30 JP Feldolgozadipari beszerzési menedzser index dec. 48.9 g 48.8
dec.16. 3:00 CHN  Ipari termelés (év/év) nov. 47%" 5% 6.2%
dec.16. 3:00 CHN  Kiskereskedelmi forgalom (év/év) nov. 7.2% 7.6% " 8%
dec. 16.  9:30 GE Feldolgozdipari beszerzési menedzser index - elézetes dec. g 44.1 g 44.6 49,4
dec.16. 9:30 GE Szolgaltatéipari beszerzési menedzser index - el6zetes dec. 517" 52 52,0
dec. 16. 10:00 EMU  Feldolgozoipari beszerzési menedzser index - elézetes dec. 469" 47.3
dec.16. 10:00 EMU  Szolgaltatéipari beszerzési menedzser index - elézetes dec. 519" 52
dec.16. 10:30 UK Feldolgozdipari beszerzési menedzser index - elézetes dec. " 48.9 i 49.2
dec. 16. 10:30 UK Szolgaltatdipari beszerzési menedzser index - elézetes dec. g 49.3 d 49.5
dec.16. 14:30 us New Y ork-i feldolgozéipari beszerzési menedzser index dec. 29" 4
dec.16. 15:45 us Feldolgozdipari beszerzési menedzser index dec. 526 52.6
dec.16. 15:45 us Beszerzési menedzser index dec. " 52
dec. 16. 15:45 us Szolgaltatoipari beszerzési menedzser index dec. g 51.6 g 52
dec.16.  16:00 US  NAHB hazar index dec. 70" 70
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. o ) . 0 UBAD - 340

Pénteken napi szinten lényegében stagnalt

a forint arfolyama, s a nap soran végig 330 335

alatt tartézkodott az euréval szemben. 330

A 100 napos mozgoatlag letérését kdvetéen 305
tovabb er6sddott tehat a forint az elmdalt héten

az euroval szemben, amivel a legkozelebbi 320
eérdemi akadaly a 328 forint kdrnyékén huzodé

335
- 330
325

320

technikai szint. Kérdés, hogy a tovabbra is 315 315
kiugréan alacsony forintos redlhozamok 310 e 310
fényében, mennyire maradhat tartés a forint 5 2 2 2 8 8 8 £ £ £ 3 2 2 ¢ ¢
“hbi ; ; S F F F 8 8 B 2 2 2 ¢ £ BT
utébbi hetekben mutatott szarnyalasa. 8 g 9 g 8 85 5988838 3 3
N

o —
Az elkovetkezé6 napokban a figyelem a ~ MA(20) ~ MA(30) ~ MA(200) — MA(100)
hazai eseményekre terelédhet, s leginkabb az MNB keddi kamatdontd tlése lehet fokuszban. Elétte ma meg
lesz egy FX-swap tender, a f6 kérdés, hogy hogyan valtoztatia az MNB az eszk6z6n keresztil biztositott
bankrendszeri tébbletlikviditast.

Devizak Bankkozi kamatlabak (%)
Bux 45760,15 0,83% EURUSD 1,1149 0,25% HUF EUR uUsb CHF GBP
S&P500 3168,80 0,01% USDJPY 109,39 0,01% OIN 0,05 -0,46 1,53 -0,71 0,68
Nikkei225 23952,35 -0,29% EURHUF 329,60 0,01% 1 hénap 0,13 -0,47 1,74 -0,83 0,72
DAX 13282,72 0,46% USDHUF 295,64 -0,21% 3 hénap 0,16 -0,40 1,90 -0,70 0,80
Shanghai 2984,39 0,56% CHFHUF 300,83 -0,06% 6 hénap 0,21 -0,34 1,90 -0,54 0,88

EURPLN 4,2753 0,18% 12 hénap 0,27 -0,26 1,96 -0,49 0,99
Tiz éves hozam ok* (%) Nyersanyagok
USA 1,82 -7,0bp cseh 1,46 0,0bp Kukorica 165,75 Arany 147812
német -0,29 -2,0bp lengyel 2,01 -2,5bp (€/t, Euronext) ($/uncia)
olasz 1,26 2,6bp magyar 1,86 5,0bp Buza (€/t, Euronext) 183,25 Eziist($/uncia) 17,07
spanyol 0,41 -3,8bp roman 4,66 -0,9bp Brent kéolaj 6510 Réz 6130,00
*el6z6 napi adatok (forras: Bloomberg) ($/hordo) ($/t, LME)
Magyar allam papirpiaci referenciahozam ok

2019.12.13 valtozas \ Magyar referencia-hozamok
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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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