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o Két részre bontottak az amerikai fiskalis élénkité csomagot
¢ Ma doént a kamatokrél a magyar jegybank

e Kisebb mértékben tovabb er6sodott a forint

Hazai hirek, makrogazdasag

Kamatdonté ulést tart ma az MNB. Az év végén nem varunk semmilyen Uj bejelentést, meglepetést a tanacstol.
Az elmult hetekben, hénapokban a jegybanki kommunikacié folyamatosan azt hangsulyozta, hogy a révid-oldali
kamatszinteknek az 6sszes részpiacon egymassal 6sszhangban stabilan nulla felett kell maradniuk. S bar mind a
latvanyosan lassuld éves inflacio, mind a gazdasagi kilatasokat 6évezd bizonytalansagok, mind a tovabbra lazité
EKB akar a kamatcsdkkentés iranyaba mutathatnak, két olyan tényez6 is van, ami évatossagra és kivarasra intheti
a dontéshozdkat. Az egyik az, hogy az inflacié csdkkenése mogott dontden a maginflacion kivili tételek alltak,
mik6zben maga a maginflacié enyhén emelkedett. A masik fontos faktor pedig a jelenlegi globalis pénz-és tékepiaci
helyzet, a kockazati étvagyban bekdvetkezd gyors valtozasok, s ezen gyors valtozasok tovabbra is jelentés hatasa
a forint arfolyamara. A relative magas rovid kamatszint ellenére azonban a hazai monetaris politika véleményiink
szerint tovabbra is laza, tamogatd, a hitelezési és kotvényvasarlasi programoknak kdszdnhetéen. Ezekkel
kapcsolatban azonban mar novemberben megtette a bejelentéseit a jegybank, tehat most decemberben itt sem
varunk valtozast vagy ujdonsagot. Mindenképpen érdekesek lesznek a jegybank Uj ndvekedési és inflacids
el6rejelzései: a masodik hullam kdzepén hogyan latjak a kilabalas folyamatat és az inflaciés/dezinflacios hatasokat.

Piaci attekintés

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

e Tegnap sem valtoztak érdemben a referenciaszintek az allampapirok masodpiacan. A 3 éves hozam
0,95%-on, az 5 éves 1,49%-on a 10 éves pedig 2,19%-on allt.

Nemzetkozi hirek, makrogazdasag

Eredményesnek mutatkozik a stratégia, hogy a 908 milliard dollaros amerikai koéltségvetési élénkitési
csomagot kétfelé szedték. A nagyobbik, 748 milliard dollaros csomagot mar a héten elfogadhatjak, mivel e kordl
nincsenek komolyabb vitak. Ennek fontosabb részei a 300 milliard dollaros kisvallalatokat segité program, 180
milliard dollar a munkanélkiliek tAmogatasara, 82 milliard oktatasra, 45 milliard dollar a kdzlekedés tdmogatasara,
beleértve a légitarsasagokat is. Tovabbi kisebb tételek pedig a vakcinakra, tesztelésekre, postara forditanak. A
masik 160 milliard dollaros csomagrol azonban tovabbra sincs megallapodas.

Az elektorok tegnap formalisan is megvalasztottak elnéknek Joe Bident. Meglepetés nem tortént, minden
elektor a felhatalmazasanak megfeleléen adta le a voksat. Ezzel, hogy az elektorok mar megvalasztottak Bident,
hamarosan véget érhetnek a valasztas tisztasagaval kapcsolatos vitak. A kévetkezd jogi formalitas, hogy januar 6-
an a Kongresszus jévahagyja a valasztas eredményét.

A jarvany megfékezése érdekében Ujabb eurépai orszagok dontottek tovabbi szigoritasokrol. Hollandiaban
januar 16-ig bezarnak a nem alapvet6 cikkeket arusitdé boltok. Csehorszagban pedig ismét bevezetnek néhany
korabban mar feloldott intézkedést, igy ismét bezarnak az éttermek és szallodak is, valamint az iskolai téli sziinetet
is meghosszabbitjak. Olaszorszagban pedig még tovabb fognak szigoritani az év végi korlatozasokon.

Micher Barnier, a Brexit targyalasok eurépai vezetdje tegnap az eurdpai nagykoveteket tajékoztatta a targyalasok
allapotarol. A tovabbra is meglévé kilénbségek ellenére optimistanak mutatkozott és szerinte még a héten
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megallapodas szillethet. Nagy-Britannia engedményeket hajlandé tenni az egyenld versenyfeltételek kérdésében,
az EU pedig a halaszati kérdésekben lazithat eddigi alldspontjan.
A vartnak megfeleléen 7%-kal bdviilt novemberben a kinai ipari termelés a tavalyi év azonos hénapjahoz
képest. A kiskereskedelem szintén a varakozasokkal 6sszhangban, 5%-kal emelkedett. Az adatok megerésitik a

kinai gazdasag felépulését.

Nemzetkozi piacok

o A kezdeti emelkedést kovetden lefordultak az amerikai részvényindexek. Az S&P 0,4%-ot, a Dow 0,6%-
ot cs6kkent, mig a Nasdaq 0,5%-ot emelkedett.

e Eurépaban a CAC40 0,4%-ot, a DAX 0,8%-ot emelkedett tegnap, mig a FTSE100 0,2%-ot csdkkent.
e Azsiaban a Shanghai index 0,1%-ot, a Nikkei 0,2%-ot, a Hang Seng 0,6%-ot csokkent.

e A WTI 46,9 dollar volt ma reggel. A piac aggodik a rovidtavu olajkereslet miatt, mivel a koronavirus jarvany
tovabbra is terjed és ez visszaveti a finomitott termékkeresletet. Ugyanakkor Azsia felél nagyon erés
gazdasagi novekedésrol sz6lo szamok érkeznek, a kinai finomitok teljesitménye mindenkori maximumon
van. 2021-ben a piac 6 milli6 hordd/nap nyersolaj keresletnovekedésre szamit, azonban a rovidtavu
kilatasok bizonytalanok. Az OPEC maris csokkentette az els6 negyedévre vonatkoz6 becslését. A kartell
mar januar elején folytatja a targyalasokat, hogy miként névelhetik az év soran a termelésiiket a tagallamok.

e Az arany 1.842 dollarig tudott er6sddni, miutan tegnap ismét részletek lattak napvilagot az Gj USA fiskalis
06szténzd programrdl, illetve a piac a FED-t6l is a monetaris élénkités folytatasat varja. Az Gj programot két
részre bontotta a kétparti bizottsag, amirél a képvisel6k kilon-kilon szavazhatnak. A csomag egyik fele
kézvetlen allami segitséget tartalmaz, mig a masik fele a munkavallalok védelmét szolgalia a
kotelezettségeik atvételével. Ez a modszer lehetévé teszi, hogy akar csak a csomag egyik vagy masik felét
fogadja el az Egyesiilt Allamok szenatusa és képvisel6testiilete. A FED a héten (il 8ssze és doénthet Gjabb
monetaris 0szténzésrél, ami a befektetdk szerint egy realis lehetéség. Az arany arfolyamat jelentésen
befolyasolja, hogy miként térténik meg a vildag immunizalasa a koronavirussal szemben. Egyel6re sok a
szkeptikus hang és a vakcina logisztikaja sem zokkend6mentes. A normdlis gazdasaghoz valé gyors
visszatérés csokkentheti az arany iranti igényt.

o A tegnapi zaréarfolyam kérnyékén1,214-en jegyzik az EURUSD devizapart ma reggel a bankkoézi piacon.
A devizaparra a holnapi Fed Ulés és a Brexit targyalasok kimenetele gyakorolhatja a legnagyobb hatast.

o Az amerikai hataridés indexek a pozitiv, az eurdpaiak a negativ tartomanyban voltak ma reggel.

Magyar és nemzetko6zi adatkozlések

Kiilfoldi és hazai adatok

Datum Id6 Orszag Adat Id6szak Korabbi Vart Tény
dec.15.  3:00 CHN  Ipari termelés (év/év) nov. 6.9% 7% 7%
dec.15. 3:00 CHN  Kiskereskedelmi forgalom (év/év) nov. 43%" 5% 5%
dec.15. 8:00 UK Atlagbérek valtozasa 3 honap okt. 1.4% 2.2% 2.7%
dec.15. 8:00 UK ILO munkanélkiiliségi rata okt. 4.8% 5.1% 4.9%
dec.15.  8:00 UK Munkanélkili segélykérelmek szamanak véltozasa nov. -64.1 d 64.3
dec. 15. 14:00 HU MNB kamatdontés dec. 0.6% 0.6%
dec.15. 14:30 us New Y ork-i feldolgozéipari beszerzési menedzser index dec. 6.3 6.2
dec.15. 14:30 us Import arindex (hé/hd) nov. -1% -0.9%
dec.15. 15:15 us Kapacitas kihasznaltsag nov. 72.8% i 73%
dec.15. 15:15 us Ipari termelés (év/év) nov. 1.08% 0.3%
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Rovid forintpiaci helyzetkép
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Devizak Bankk6zi kamatlabak (%)
Bux 41967,89 1,71% EURUSD 1,2142 -0,02% HUF EUR USD CHF GBP
S&P500 3647,49 -0,44% USDJPY 104,06 0,01% OIN 0,57 -0,47 0,08 -0,75 0,04
Nikkei225 26687,84 -0,17% EURHUF 354,05 -0,05% 1 hénap 0,75 -0,57 0,16 -0,63 0,02
DAX 13223,16 0,83% USDHUF 291,59 -0,03% 3 hénap 0,75 -0,54 0,22 -0,64 0,03
Shanghai 3367,23 -0,06% CHFHUF 328,76 0,02% 6 hoénap 0,76 -0,52 0,25 -0,71 0,02
EURPLN 4,4364 -0,04% 12 hoénap 0,79 -0,51 0,34 -0,64 0,08
Tiz éves hozamok* (%) Nyersanyagok
USA 0,89 -0,3bp cseh 1,29 -0,6bp Kukorica 188,50 Arany 1842,90
német -0,62 1,6bp lengyel 1,30 -2,6bp (€/t, Euronext) ($/uncia)
olasz 0,54 -1,8bp magyar 2,19 1,0bp Buza (€/t, Euronext) 206,25 Eziist($/uncia) 24,24
spanyol 0,00 0,0bp roman 3,24 -0,3bp Brent kéolaj ’ Réz 7751.00
*el6z6 napi adatok (forras: Bloomberg) ($/hordo) ($/t, LME)
Magyar allam papirpiaci referenciahozamok
2020.12.14 valtozas \ Magyar referencia-hozamok
3h. 0,30% Obp .
6h. 0,35% Obp 4
12 h. 0,48% -1bp 2%
3év 0,95% 1bp 1%
5év 1,49% Obp
. 0% r T '
10 ev 2,19% 1bp 0lev 5 év 10 év 15 év
15 év 2,28% Obp A% oo oo ooomooooooooooooooooooooooooooooo

LA kiadvanyban foglalt informaciék az Erste Bank Hungary Zrt. - 1138 Budapest, Népfiird6 u. 24-26., tev. eng. szam: 1-2061/2004 (tovabbiakban:
Tarsasag) altal hitelesnek tartott forrasokon alapulnak, de azokért a Tarsasag szavatossagot vagy felelésséget nem vallal. A kiadvanyban
foglaltak nem minGsithet6k befektetésre valé észténzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére, vételére, eladasara vonatkozé
felhivasnak vagy ajanlatnak. A t6kepiaci és makrogazdasagi helyzetet, a befektetések és azok hozamai alakulasat olyan tényezbk alakitjak,
melyre a Tarsasagnak nincs befolyasa, a befektet6 altal hozott déntés kévetkezményei a Tarsasagra nem harithatok at. A kiadvanyban foglaltak
— teljes vagy részleges — felhasznalasa, tobbszérézése, publikalasa, atdolgozasa, terjesztése kizarélag a Tarsasag elézetes irdsos engedélyével
lehetséges. A kiadvany kiadasa id6pontjaban érvényes. Tovabbi részletek: www.erstebank.hu, Treasury szolgaltatasok, Hirdetményekben. A
kiadvany nem a befektetési elemzések fliggetlenségének el6mozditasat célzé jogi kévetelményeknek megfeleléen késziilt, nem vonatkozik ra
a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeléz6 ligyletkétésre vonatkozo tilalom.”
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