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e Janet Yellen az ajabb fiskalis lazitas sziikségességérol nyilatkozott
e A vartnal jobban alakult a német ZEW index januarban

¢ Nagyot er6s6détt a forint

Hazai hirek, makrogazdasag

Piaci attekintés

e Ma 12 hdénapos DKJ aukcio sé valtozé kamatozasu kdtvényaukcio lesz. A felkinalt mennyiség 15 illetve 25
Mrd forint lesz.

e Alig valtoztak tegnap a hozamok az allampapirok masodpiacan. A 3 éves hozam 1,04%-on, az 5 éves
1,46%-on a 10 éves pedig 2,34%-on allt.

Nemzetkozi hirek, makrogazdasag

Janet Yellen kongresszusi beszédében a vartnak megfeleléen az ujabb fiskalis lazitas sziikségességérol
nyilatkozott. Ami sokkal érdekesebb, hogy elmondasa szerint Biden a virus helyzet alatt nem tervezi az adok
megemelését, inkabb az infrastruktira csomaghoz kétné 6ket. Biden ugyanakkor a mult héten arrdl nyilatkozott,
hogy az 1900 milliard dollaros csomagja mellett februarban mar bejelentené az infrastruktura csomagjat is.
Feltehetéen a bejelentést kdvetden torvénybe is probalna iktatni a kdvetkez6 honapok soran, igy elképzelhetd, hogy
2022-t6l mar magasabb addkkal kell szamolni.

Ev végéig maradhat a vallalatok allami timogatottsaga az Eurépai Bizottsag szerint. Az EU-s versenyhatdsag
év végeig engedélyezi az allamoknak a gazdasagok célzott tamogatasat, ugy mint célzott addékedvezmények, allami
garanciavallalasok, vagy éppen a likviditasnyujtas. Normal kérilmények kdzott ezek szigoru szabalyozas ala esnek
és tiltott allami tamogatasnak mindsulhetnek az egyenld versenyfeltételek biztositasa érdekében, de a jelenlegi
gazdaségi helyzet felillirja ezeket a szempontokat.

Németorszagban februar 14-ig meghosszabbitottak és meg is szigoritottak a jarvanyiigyi intézkedéseket. Tébb
helyen szigoritottak a maszkviselési szabalyzaton, de a kordbban hirbe hozott repulési tilalmat nem vezették be,
ahogy a vonatkdzlekedést sem allitottak le. A szigorubb intézkedésekre azért van szikség, mert Uj csucsra ugrott
Németorszagban a COVID-ban elhunytak napi szadma.

A megkezdett oltasoknak kdszdnhetéen a vartnal jobban javult januarban a német ZEW index kilatasok alindexe.
A korabbi 55 pontrdl 61,8 pontra ugrott az index. Mig a gazdasag jelenlegi helyzetének megitélése alig valtozott
decemberhez képest: -66,4 pont lett, de legalabb a vart csokkenés elmaradt.

Tegnap bemutattak azt a tervet, melytdl az euré térnyerését varjak a nemzetkozi fizetési forgalomban, és
amellyel megtdrnék a dollar dominanciajat. Egyrészt a fenntarthaté projektek finanszirozasaban szeretne az EU
jelent6s szerepet jatszani a pénz és tékepiacok fejlesztésén keresztil. Erre j6 esély van, hiszen mar 2019-ben is
az ilyen projekteknek a felét eurd alapon finansziroztak globalisan is. A stratégia masodik pillére egy digitalis eurd
megalkotasa, vagyis egyfajta jegybank altal felligyelt kriptodeviza létrehozasa, mely inkabb csak hosszabb tavon
juthat majd meghataroz6 szerephez. A harmadik és révidtavon meghatarozébb pedig a 750 milliard eurds, Next
Generation alap, mely a vallalatok hitelezését is 6sztdnzik, igy legalabb az EU-n bellil névelné az eurd szerepét a
vallalati hitelezésén beliil.
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Nemzetkozi piacok

A ciklikus papirok helyett a technoldgia szektor volt a tegnapi nap leger6sebb szerepléje. A piac
meglehetésen aggaszto reakciot mutatott a bankok jelentéseire, ami kedvez6tlendl érintette a Dow Jones
Industrial Average teljesitményét. A blue chip index 0,4%-ot emelkedett, a NASDAQ Composite azonban
1,5%-o0s pluszban zart.

e Eurépaban a FTSE100 0,1%-ot, a DAX 0,2%-ot, a CAC40 0,3%-ot csdkkent tegnap.

e Vegyes kereskedéssel folytatodik a hét Azsiaban. A Nikkei 225 0,4%-ot csdkken, mig a Hang Seng és CSI
300 indexek 0,9% és 0,7%-ot emelkednek.

o AWTI 53,4 dollarig tudott er6sédni ma reggel. A piac bizik abban, hogy Joe Biden uj amerikai elndk gyorsan
elinditja a tervezett 1.900 milliard dollaros 6sztdonzé programjat. Azonban tébb tényezd is az olaj aranak
csokkenését hozhatja. A Nemzetkdzi Energialigyndkség friss havi jelentése példaul a keresleti oldal
gyengesége miatt napi 300 ezer hordéval cstkkentette az olajfogyasztasi varakozasait az idei évre. A
koronavirus kinai feloukkanasa komolyan veszélyezteti a kinai Holdujév id6szakaban tapasztalt jelentés
utazasi kedvet, ami szintén kereslet cs6kkentd tényez6. A Biden kormanyzat is méar jelezte, hogy nem kivan
valtoztatni elédje Kinaval kapcsolatos politikajan, vagyis marad a kormanyzati szigor, aminek szintén van
kdolaj fogyasztascsokkents hatasa. Ma jelenik meg az EIA készletadata, a piaci varakozas 1,3 millié hordo
nyersolaj készlet cs6kkenés.

e Azarany 1.853 dollarig er6s6doétt, miutan gyengult a piacon a dollar. Tegnap Janet Yellen, a pénzigyi tarca
varomanyosa a Biden kormanyban arrdl beszélt, hogy a demokrata kormanyzas alatt nem fog aktiv
arfolyampolitikat kévetni az Egyesiilt Allamok szemben Steve Mnuchin korabbi pénziigyminiszter
elképzeléseivel. A korabbi Trump adminisztracid ugyanis gyenge dollart szeretett volna, mig Janet Yellen
inkabb a szabadon lebegd arfolyamokban és a piaci kiigazitasban hisz. Yellen tdmogatja a jelentds fiskalis
Osztbnzeést, aminek a finanszirozasa a mostani rendkivil alacsony kamatkérnyezetben nem okoz gondot.
Az arany az év elején féleg a magasabb kamatoknak és az er6s6d6 dollarnak készonhetéen gyengiilt, a
névekvd eladdsodottsag nem kedvez a kamatok stabilizalédasanak. A kdvetkezé hetekben is ez a két
tényezd lesz leginkabb meghatérozo, illetve a FED ultra laza monetaris politikaja. Ha a redlkamat negativak
marad, akkor az aranynak kedvez6 maradhat a kérnyezet.

e Tamaszszintrél pattanva 1,215-ig emelkedett az EURUSD értéke.

e Pozitiv hangulat uralkodott a hataridés piacokon ma reggel.

Magyar és nemzetko6zi adatkozlések

Kiilfoldi és hazai adatok

Datum Id6 Orszag Adat Idészak Korabbi Vart Tény
jan.20.  8:00 UK Fogyaszt6i arindex (év/év) dec. 0.3% 0.5% 0.6%
jan.20.  8:00 GE Termel6i arindex (év/év) dec. -0.5% -0.4% 0.2%
jan.20. 11:00 EMU  Fogyasztoi arindex - végleges dec. -0.3% -0.3%
jan.20. 13:00 us Jelzaloghitel igénylések jan. 16.7%
jan.20.  16:00 US  NAHB hazar index an. 86" 86
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Rovid forintpiaci helyzetkép

Tobb napnyi prébalkozast kovetéen sikeriilt
a 359-es szint letérése a forintnak az euréval
szemben. Ezt kovetden felgyorsult a forint
erésddése és ma reggel mar 357,5-0n jegyzik
az EURHUF devizapart. A tegnapi erételjes
er6sodés forint specifikus esemény volt a
régibban, mas régidos devizaknal nem volt
hasonl6 mértékii ersédés tapasztalhatd.
Technikailag a korabbi lokalis mélypont 356,5
jelenthet tamaszt az &rfolyam szdmara.

Devizak
Bux 44 610,00 -0,33% EURUSD 1,2156
S&P500 379891 0,81% USDJPY 103,75
Nikkei225 28523,26 -0,38% EURHUF 357,07
DAX 13 815,06 -0,24% USDHUF 293,74
Shanghai 3583,09 0,47% CHFHUF 331,05
EURPLN 4,5312

Tiz éves hozamok* (%)
USA 1,09 0,5bp cseh 1,27
német -0,53 0,1bp lengyel 1,16
olasz 0,59 -4,2bp magyar 2,34
spanyol 0,07 -1,0bp roman 2,88
*eléz6 napi adatok (forras: Bloomberg)
Magyar allam papirpiaci referenciahozamok

2021.01.19 valtozas
3h. 0,34% 6bp
6h. 0,36% 1lbp
12h. 0,41% -1bp
3év 1,04% Obp
5év 1,46% 1bp
10 év 2,34% 2bp
15 év 2,47% 2bp
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Bankko6zi kamatlabak (%)
0,22% HUF EUR USD CHF GBP
-0,14% OIN 0,64 -0,48 0,09 -0,78 0,04
-0,23% 1 hénap 0,75 -0,56 0,13 -0,74 0,03
-0,47% 3 hénap 0,75 -0,55 0,22 -0,73 0,03
-0,31% 6 hénap 0,76 -0,53 0,24 -0,72 0,04
-0,07% 12 hénap 0,78 -0,50 0,31 -0,69 0,07
Nyersanyagok
0,0bp Kukorica 216,50 Arany 185588
-1,5bp  (€/t, Euronext) ($/uncia)
2,0bp Buza (€/t, Euronext) 235,75 Eziist($/uncia) 25,54
-2,1bp  Brent kéolaj ’ Réz 7954.00
($/hordo) ($/t, LMEB)

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:
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 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 kizarélag a Tarsasag elézetes irdsos engedélyével
lehetséges. A kiadvany kiadasa id6pontjiaban 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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