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e A tegnapi EU csucs nem hozott megoldast a koltségvetési és jogallami vita kapcsan
¢ Kamatot emelt a térok jegybank

o Erdsodott tegnap a forint

Hazai hirek, makrogazdasag

Piaci attekintés

e Tegnap a kétvényaukciokon az AKK 6sszesen 105 Mrd forintot bocsatott ki a harom papirbdl. Az
atlaghozam a 3, az 5 és a 10 éves kotvény esetében rendre 0,98%, 1,47% és 2,14% lett.

e Vegyes iranyu, de csak kisebb mértékii elmozdulast mutattak tegnap a referenciaszintek az allampapirok
masodpiacan. A 3 éves hozam 0,99%-on, az 5 éves 1,48%-on a 10 éves pedig 2,17%-on &llt.

Nemzetkozi hirek, makrogazdasag

A vallalati kbtvények, az dnkormanyzati hitelek, és a kézepes méreti vallalatok finanszirozasat tamogaté jegybanki
programok az év végével befejezésre kerlinek. A dontést Amerika pénziigyminisztere, Steven Mnuchin, hozta meg,
annak ellenére, hogy a Fed a programok meghosszabbitasat tamogatta volna. A dontés feltehetéen azért sziletett,
hogy a januar 20-an beiktatand6 Biden Adminisztracié a Kongresszus jovahagyasa nélkil ne tudja a jegybankon
keresztil finanszirozni a demokrata vezetésii 6nkormanyzatokat. A gazdasag szempontjabdl nem tinik indokoltnak
a dontés, hiszen a virus terjedése ismét gyorsulasnak indult. Ugyanakkor azt sem lehet mondani, hogy a piacoknak
sziiksége lenne ezekre a programokra. A marciusban bevezetett programok 6sszesen $2.3 trilli¢ finanszirozast
tudtak volna biztositani az érintett terliletek szamara, a tényleges kihasznaltsag azonban nem haladta meg a $130
milliardot. Az 6nkormanyzati programot dsszesen 2 intézmény vette igénybe, elsédleges piacon vallalati kdtvény
vasarlasra pedig egyaltalan nem volt sziikség. A programok lezartaval raadasul $455 milliarddal né a Treasury
szabadon felhasznalhaté készpénz allomanya. Ez az 6sszeg korabban a jegybanki hiteleket szolgal6 fedezetnek
volt elkuldnitve. A Fed egyéb hitelprogramjai tekintetében, amelyek pénzigyi rendszer likviditasanak fenntartasara
szolgalnak, Mnuchin a 90 napos meghosszabbitast tamogatja.

Ahogy az varhaté volt a tegnapi EU csticson nem sikeriilt megoldast talalni a kdltségvetési és jogallamisagi
vitara. S6t, éppen az éles ellentét miatt meglehetésen réviden, a beszamoldk szerint mindéssze fél 6raban
foglalkoztak a témaval. Bar tovabbra is jelent8s ellentét van a vétdzo két tagorszag (Magyarorszag, Lengyelorszag)
és az EU tobbi tagallama kozott de a kovetkezd idészakban igyekeznek megoldast keresni az ellentét feloldasara.
A tegnapi EU cslcsot a jarvanyhelyzet és a vakcinabeszerzések megvitatasa dominalta.

Ismét megszakadtak a Brexit targyalasok, ezuttal azért mert a targyalasok egyik résztvevéje koronavirusos lett.
Bar emiatt a formalis, személyes targyalasok sziinetelnek, a megallapodas el6készitése még haladhat tovabb.

AZ EKB monetaris tanacsanak tagja Pablo Hernandez de Cos is megerésitette, hogy elsésorban a TLTRO és a
PEPP programokon keresztll varhatd tovabbi monetaris lazitas a decemberi tlésen.

A torok jegybank a vartnak megfeleléen 10,25%-rél 15%-ra emelte a kamatot. Ez 6riasi fordulatot jelent a térék
monetaris politikdban és a frissen kinevezett Uj jegybankelndkkel egyitt segithet a térok monetaris politika
hitelességének talpra allitasaban.

A japan feldolgozoéipari beszerzési menedzser index 48,7-r6l 48,3-ra csokkent oktoberben. A szolgaltatdipari
index 48-rél 47 pontra esett. Ek6zben ismét deflacié alakult ki. Ev per év alapon 0,4%-ot csdkkent a fogyasztoi
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arindex oktoberben, ami megegyezett az elemzdi varakozassal. A maginflacio -0,2%-ra csokkent, ami 2013 majusa
6ta a legalacsonyabb érték.

Nemzetkozi piacok

o A nagyrészvényeket képvisel6 Dow Jones Industrial Average és S&P 500 indexek 0,2 és 0,4%-ot
emelkedtek, a Russell 2000 Index tébb mint 0,8%-0s pluszban zarta a napot.

e Eurépaban a CAC40 0,7%-ot, a FTSE100 0,8%-ot, a DAX 0,9%-ot csdkkent tegnap.

e Vegyes kereskedéssel zarul a hét Azsiaban. A Nikkei 225 index 0,4%-ot csdkken, mikézben a Hang Seng
és CSI 300 indexek 0,3%-0s emelkedést mutatnak a kereskedés végéhez kdzeledve.

e Tovabbra is oldalazé mozgas tapasztalhaté az EURUSD devizaparban. Ma reggel 1,187-en all a
devizapar jegyzése. Technikai ellenallas tovabbra is 1,191 kérnyékén talalhato.

e A WTI 41,8 dollarig emelkedett, miutan egyre kedvezébb hirek jénnek a vakcina-fejlesztésrél, ez pedig
optimizmussal arasztotta el a piacokat, annak ellenére, hogy ismét lezarasok vannak vilagszerte. Az
AstraZeneca nevii angol cég kdzdlte, hogy erés immunvalaszt tapasztaltak a vakcina kisérletben részt vevd
id6sebb alanyok kdzétt is. Az amerikaiak [ényegesen kevesebbet fognak Halaadaskor utazni, Kaliforniaban
is egyhavi lezarast hirdettek meg, mig New York bezarta az allami iskolakat. A piac egyre biztosabb abban,
hogy 2021-ben jelent6s fellendiilés lesz az olajkeresletben, mivel a vakcina segitségével megallhat a
jarvany terjedése. Ezzel szemben all az utébbi hetek massziv koronavirus esetszam ndvekedése, illetve
az ezt kévetd mozgaskorlatozo intézkedések. Az Egyesiilt Arab Emiratusok képvisel6i targyaléasztalhoz
Ulnek, hogy vitajukat rendezzék az OPEC-kel, miutan a kiszivargott hirek szerint az arab orszag
gondolkodik az OPEC-bdl valé kilépésen.

e Az arany 1.864 dollarig gyengiilt, majd stabilizalédott az arfolyam. A koronavirus vakcinardl sz6l6 optimista
hirek vitték lejjebb a kurzust elsésorban, mikdzben az arany ETF-ekbdl elindult a pénzkiaramlas. A
becslések szerint mintegy 50 tonna arannyal csdkkent a fizikailag tarolt mennyiség ezekben az alapokban
a Pfizer bejelentése 6ta. Masik oldalrél az aranyra kedvez6en hathat, hogy a jegybankok tovabbra is névelik
a likviditast a piacon, s a bitcoin is csucs kdzelében tartézkodik. Az EKB mar decemberben jelent8s
monetaris lazitast szeretne. Hosszu-tavon a jelentés addssagndvekedés pedig szintén az arany malmara
hajtja a vizet. A szakért6k bar a tovabbi rovidtavu korrekcidt nem zarjak ki, tovabbra is optimistak az arany
hosszu-tavu jovéjével kapcsolatban.

o Alapvet6en negativ hangulat uralkodott a hataridés piacokon ma reggel, egyedil a FTSE volt minimalis
pluszban.

Magyar és nemzetko6zi adatkozlések

Kiilfoldi és hazai adatok

Datum Id6 Orszag Adat Idészak Korabbi Vart Tény
nov.20.  0:30 JP Fogyaszt6i arindex (év/év) okt. -0.4% -0.4%
nov.20. 1:30 JP Feldolgozoipari beszerzési menedzser index nov. i 48.7 " 48.3
nov.20. 8:00 UK Kiskereskedelmi forgalom (év/év) okt. 4.6% 4.1% 5.8%
nov.20.  8:00 GE Termel6i arindex (év/év) okt. 4 -1% -0.8% -0.7%
nov. 20. 16:00 EMU  Fogyasztoi bizalom - elézetes nov. 155" -18
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Rovid forintpiaci helyzetkép
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Devizak Bankkozi kamatlabak (%)
Bux 38.163,61 -0,52% EURUSD 1,1875 0,00% HUF EUR UsD CHF GBP
S&P500 3.581,87 0,39% USDJPY 103,82 0,08% OIN 0,60 -0,47 0,08 -0,75 0,05
Nikkei225 25.527,37 -0,42% EURHUF 359,01 -0,15% 1 hoénap 0,75 -0,56 0,15 -0,73 0,04
DAX 13.086,16 -0,88% USDHUF 302,32 -0,16% 3 hoénap 0,77 -0,53 0,22 -0,70 0,05
Shanghai 3.377,73 0,44% CHFHUF 332,10 -0,12% 6 honap 0,78 -0,51 0,26 -0,68 0,06
EURPLN 4,4716 0,00% 12 hénap 0,81 -0,48 0,34 -0,62 0,13
Tiz éves hozam ok* (%) Nyersanyagok
USA 0,83 -4,1bp cseh 1,16 0,1bp Kukorica 192,75 Arany 1867,06
német -0,57 -1,7bp lengyel 1,18 0,9bp (€/t, Euronext) ($/uncia)
olasz 0,64 -1,4bp magyar 2,17 2,0bp Buza (€/t, Euronext) 208,75 Eziist($/uncia) 24,15
spanyol 0,07 -1,1bp roman 3,25 2,8bp Brent koéolaj 44,20 Réz 7003,00
*el6z6 napi adatok (forras: Bloomberg) ($/hordo) ($/t, LME)
Magyar allam papirpiaci referenciahozamok
11/19/2020 valtozas Magyar referencia-hozamok
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LA kiadvanyban foglalt informéciék az Erste Bank Hungary Zrt. - 1138 Budapest, Népfiirdé u. 24-26., tev. eng. szam: 1-2061/2004 (tovabbiakban:
Térsasag) altal hitelesnek tartott forrdsokon alapulnak, de azokért a Tarsasag szavatossagot vagy felel6sséget nem véllal. A kiadvanyban
foglaltak nem minésithet6k befektetésre valé 6szténzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére, vételére, eladasara vonatkozé
felhivasnak vagy ajanlatnak. A t6kepiaci és makrogazdasagi helyzetet, a befektetések és azok hozamai alakulasat olyan tényezék alakitjak,
melyre a Tarsasagnak nincs befolyasa, a befekteté altal hozott déntés kévetkezményei a Tarsasagra nem harithatok at. A kiadvanyban foglaltak
— teljes vagy részleges — felhasznalasa, tobbszérézése, publikalasa, atdolgozasa, terjesztése kizardlag a Tarsasag elézetes irasos engedélyével
lehetséges. A kiadvany kiadasa id6pontjiaban érvényes. Tovabbi részletek: www.erstebank.hu, Treasury szolgaltatasok, Hirdetményekben. A
kiadvany nem a befektetési elemzések fliggetlenségének elémozditasat célzé jogi kbvetelményeknek megfeleléen késziilt, nem vonatkozik ra
a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldzb ligyletkbtésre vonatkozo tilalom.”
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