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e Varhatéan ma irjak ala a részleges kereskedelmi megallapodast az USA és a Kina kozott.
e 6,8%-ra lassult az épitdipari termelés novekedése novemberben a KSH szerint

o Erdésodott tegnap a forint

Hazai hirek, makrogazdasag

A KSH kozleménye szerint 2019 novemberében az épitdipari termelés volumene a nyers adatok szerint
6,8%-kal haladta az egy évvel korabbit. Mindkét épitményfécsoport termelése emelkedett: az éplleteké 8,0, az
egyéb épitményeké 5,7%-kal. A szezondlisan és munkanaphatassal kiigazitott indexek alapjan az épitGipar
termelése az oktdberihez mérten 4,5%-kal csdkkent.

Piaci attekintés

e A tegnapi 3 honapos DKJ aukcién az AKK 40 Mrd forintot bocsétott ki, 10 milliarddal meghaladva az
el6zetesen tervezettet. Az atlaghozam 0,01% lett.

e Kissé tovabb emelkedtek a referenciahozamok az allampapirok masodpiacan tegnap. A 3 éves
referenciahozam 0,28%-on, az 5 éves 1,20%-on, a 10 éves pedig 2,08%-on allt.

Nemzetkozi hirek, makrogazdasag

A Vvartnal kissé mérsékeltebb inflaciés adatok érkeztek az USA-bol decemberre. Ev/év alapon 2,3%-0s
fogyasztdi ardragulast lathattunk, ami elmaradt a 2,4%-os varakozastdl. A maginflaciés adat a vartnak
megfelel6en 2,3%-os stagnalt.

Ahogy varhaté volt, Boris Johnson megakadalyozta a skét fliggetlenségi népszavazasi térekvést. Indoka
az volt, hogy a 2014-es skot fliggetlenségi népszavazasnal megallapodtak abban, hogy a szavazas eredménye
egy egész generacioig tart, és ezen a Brexit sem valtoztat. A brit minisztereln6k a BBC-nek adott nyilatkozata
alapjan tovabbra is rendkivil magabiztos, és bizik abban, hogy év végéig sikeril az EU-val teté ala hoznia a
szabadkereskedelmi megallapodast.

A német kormany ma megallapodasra juthat, hogy a széntiizelésii erémiivek milyen kompenzaciora
lehetnek jogosultak az erédmiivek 2038-ig kotelezé6 bezarasa miatt. Az errél szélé dontés mar tavaly
februarban megsziletett, de mivel a kompenzaciérdl nem sikerllt megegyezni, igy egyelére nem emelkedett
térvényi erdre.

Tovabb csdkkent az olasz bankok nemteljesité hitelaranya. Novemberben 1,7%-ra csékkent a mutato, ami 2010
juliusa 6ta a legalacsonyabb érték.

Minden bizonnyal ma megsziiletik a részleges kereskedelmi megallapodas az USA és a Kina kézo6tt. Ez
alapjan Uj vamok nem lépnek életbe, illetve a 120 milliard dollarnyi termékre kivetett 15%-o0s vamot lefelezik.
Azonban minden tovabbi vamcsokkentés csak egy uUjabb kereskedelmi megallapodas targya lehet, amire
legkorabban novemberben, az elndkvalasztast kévetéen kerilhet sor. Ez ersiti azt a narrativat, hogy Trump
kampanytémat szeretne csinalni a kereskedelmi megallapodasbal.

A kinai jegybank 58 milliard dollarnyi juannal névelte a bankkoézi piac likviditasat a jové pénteken kezd6d6
holdujév elétt, mely id6szakban jellemz&en megndvekszik a lakossag készpénz igénye.
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Nemzetkozi piacok

e Minimalis elmozdulassal zartak a tegnapi napot a vezetd amerikai részvényindexek. A Dow 0,1%-kal,
az S&P500 és a Nasdaq 0,2%-kal estek.

e Oldalazé mozgas jellemezte tegnap az eurdpai részvényindexeket. A DAX, a FTSE100 és a CAC40 is
0,1%-nal kisebb emelkedést ért el.

e CsOkkenés jellemezte az azsiai részvényindexeket ma. A Shanghai index 0,4%-ot, a Nikkei 0,5%-ot, a
Hang Seng pedig 0,6%-ot csokkent.

e A WTI nem valtozott tegnap 6ta. Az API jelentése szerint 1,1 millié6 hordéval néttek az USA nyersolaj
készletei, az EIA adat ma délutan lat napvilagot. A héten alairasra keriilhet az elsé szintl (phase one)
kereskedelmi megallapodas Kina és az Egyesiilt Allamok kézétt. A fesziiltség azonban tovabbra is fennall
a két nagyhatalom k6z6tt, ez pedig visszavetheti hosszu tavon a kdolaj keresletet.

e Az arany piacan is az amerikai kinai viszony alakulasa lett a legfontosabb tényezé. Bar korabban is
ismert volt, hogy az amerikaiak nem az dsszes kinai termékre vonnak vissza a buntetévamokat, ezek a
tények ismét elgondolkodtattak a befektetéket, hogy ez a kereskedelmi haboru folytatédhat-e. Az arany
arfolyamara negativan hatna, ha a két nagyhatalom viszonya rendez6dne, mivel a befekteték ismét a
kockazatosabb eszkdzok felé fordulnanak, mig biztonsagi tartalékot képz6 aranyat inkabb eladnak a
piacon.

e Stagnalast mutatott tegnap az EURUSD kurzus a 200 napos mozgdatlag kornyékén, s ma reggel is
1,114-en tartézkodik. Ha sikeriilne attdrni ezt a szintet, akkor nyilhatna meg kisebb tér felfelé.

o Alapvetéen negativ hangulat uralkodott a hataridés piacokon ma reggel.

Magyar és nemzetko6zi adatkozlések

Kiilfoldi és hazai adatok

Datum Id6 Orszag Adat Id6szak Korabbi Vart
jan.15.  7:00 JP Gépipari rendelésallomany (év/év) dec. -37.9%
jan. 15.  10:30 UK Fogyasztoi arindex (év/év) dec. 1.5% 1.5%
jan.15.  11:00 EMU  Ipari termelés (év/év) nov. 22%" -1%
jan. 15.  13:00 Us Jelzaloghitel igénylések jan. 13.5%
jan. 15.  14:30 us New Y ork-i feldolgozdipari beszerzési menedzser index jan. 35 3.6
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Rovid forintpiaci helyzetkép:

Erésodott tegnap a forint arfolyama az 340 [ - 340
euréval szemben. Osszességében a nyitd 335 335
333,7-r6l zarasra 332,6-ra csOkkent az
EURHUF devizapar. A forintpiac 330 - 330
megnyugvasat segithette, hogy az inflacios
adatok a vartnak megfeleléen alakultak, 325 325
mikézben a maginflaciés mutaték minimalis 320 320
mértékben csékkenni tudtak.
315 315
Technikailag nézve a rdvidtavu trend tovabbra
is felfelé mutat az EURHUF-ban, mindaddig, 310 : ) ;. 310
Lz © 8 B8 88 £ £ £ 2 = = 6 ¢ 9 c c
amig a rovidtava mozgoatlagok felett 7 2 8 ¢ 9o 9% 9o 22 2 3 383 <8
tartézkodik az arfolyam. g 2L 285/ 8 Y B8 YR 3 S
7 S MA(20) —MA(30) —MA(200) — MA(100)
Devizak Bankkozi kamatlabak (%)
Bux 45051,99 0,20% EURUSD 1,1125 -0,03% HUF EUR usD CHF GBP
S&P500 3283,15 -0,15% USDJPY 109,93 -0,05% O/N 0,05 -0,45 1,54 -0,72 0,68
Nikkei225 23916,58 -0,45% EURHUF 333,20 0,20% 1 hénap 0,12 -0,46 1,68 -0,70 0,67
DAX 13456,49 0,04% USDHUF 299,51 0,23% 3 hénap 0,16 -0,39 1,83 -0,65 0,75
Shanghai  3090,04 -0,54% CHFHUF 309,67 0,25% 6 hénap 0,21 -0,33 1,87 -0,64 0,80
EURPLN 4,2228 0,07% 12 hénap 0,27 -0,24 1,96 -0,55 0,87
Tiz éves hozamok™* (%) Nyersanyagok
USA 1,81 -3,5bp cseh 1,66 2,0bp Kukorica 173,50 Arany 1552.55
német -0,17 -1,2bp lengyel 2,27 -6,5bp (€/t, Euronext) ($/uncia)
olasz 1,39 1,9bp magyar 2,08 1,0bp Buza (€/t, Euronext) 194,25 Eziist($/uncia) 17,86
spanyol 0,48 0,0bp roman 4,33 0,0bp Brent kéolaj 64.37 Réz 6302,00
*el6z6 napi adatok (forras: Bloomberg) ($/hordo) ($/t, LME)
Magyar allam papirpiaci referenciahozamok
2020.01.14 valtozas \ Magyar referencia-hozamok
3h. 0,00% Obp e
6h. 0,01% Obp 3%
12 h. 0,01% Obp 2%
3év 0,28% 2bp 1%
5év 1,20% 3bp
. 0%
10 év 2,08% 1bp
15év 2,77% 2bp A% oo o oo ooooooooooooooooooooooos

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 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 vonatkoz6 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 kbvetkezményei a Tarsasagra nem harithatok at. A
kiadvanyban foglaltak — teljes vagy részleges — felhasznalasa, tébbszérézése, 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 fliggetlenségének elémozditasat célzé jogi kévetelményeknek
megfeleléen késziilt, nem vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megelbzé ligyletkbtésre vonatkozo tilalom.”
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