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e Nagyot esett a negyedik negyedévben a japan GDP
e Pozitivra javitotta pénteken az S&P adéssagbesorolasunk kilatasat
e Tovabb er6s6dott a forint, ma a jegybank ismét devizaswap tendert tart

Hazai hirek, makrogazdasag

Pénteken este volt esedékes a magyar adéssagbesorolas feliilvizsgalata, mind a Fitch, mind az S&P
részérdl. Mindkét hitelmindsité valtozatlanul, BBB szinten hagyta mindsitésiinket, azonban az S&P pozitivra
javitotta a besorolas kilatasait. A Fitch esetében valtozatlanul stabil maradt a kilatas is.

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

Piaci attekintés

e A héten diszkont aukciokat tart az AKK, kedden 3 hénapos, csitdrtokon pedig 12 hdnapos papirt kinalnak
megvételre.

e Tovabb emelkedtek pénteken a hozamok az allampapirok masodpiacan. A 3 éves hozam 18 bp-al
0,93%-ra, az 5 éves 8 bp-al 1,58%-ra, a 10 éves referenciahozam pedig 7 bp-al 2,25%-ra ugrott.

Nemzetkozi hirek, makrogazdasag

Az USA-ban a kiskereskedelmi forgalom januarban 0,3%-o0s ndvekedést mutatott hé/hé alapon, megfelelve a
vartnak. A GDP adatokhoz hasznalt tisztitott adat azonban stagnalast mutatott a vart 0,3%-os ndvekedéssel
szemben, ami mogott féként az all, hogy a kifejezetten jol teljesité épitdanyagok kategdria nem kerdl itt
beszamitasra.

Nagyjabol a vartnak megfeleléen alakult az ipari termelés az USA-ban januarban, miutdan 0,3%-0s havi
visszaesést lathattunk a vart 0,2%-o0s visszaeséssel szemben. A kapacitaskihasznaltsag a vartnak megfeleld
76,8%-ra esett a korabbi 77%-rol.

Felilmulta a varakozasokat a Michigan Egyetem el6zetes fogyasztoi bizalmi indexe az USA-ban, az adat
100,9 pont lett a vart 99,5 ponttal és az el6z6 havi 99,8 ponttal szemben. Ezzel 2018 eleje 6ta nem latott csucsra
ugrott a mutato.

Eszak-Rajna Vesztfalia tartomany vezetéje, Armin Laschet szerint Németorszag hajlandé nagyobb mértékben
hozzajarulni a kdvetkez6 EU-s koltségvetéshez és ezt a CDU is hajlandd lenne tamogatni. A politikust a CDU
lehetséges Uj elndkének és ezen keresztil a kdvetkezd kancellar jeldltnek tekintik. A februar 20-ai rendkivili EU-
csucs témaja német javaslatra a k6zos koltségvetés megemelése lesz majd, amihez a jelek szerint Németorszag,
mint az EU vezet6 gazdasaga hajlandénak mutatkozik nagyobb mértékben hozzajarulni.

A vartnal is nagyobbat esett a negyedik negyedévben a japan GDP. A vart évesitett 3,8% helyett 6,3%-kal
zsugorodott a japan gazdasag. A jelentés mértékl visszaeséséért az AFA emelés okolhatd, de az export is
gyengeén teljesitett és a koronavirus kinai kitdrése csak tovabb rontott a helyzeten.

A Bloomberg becslése szerint a kinai gazdasag 40-50%-0s kapacitas kihasznaltsaggal mikddhetett csak a mult
héten. Ez az arany a héten viszont mar jelentésebben javulhat, mivel Hupej tartomanyon kivilrél mar csak alig
tobb, mint 100 beteget regisztraltak, vagyis a leginkabb fert6zott tartomanyon kivdl sikertlt féken tartani a virust.

Hupej tartomanyban szombaton 2420, ma viszont mar csak 1843 U] beteget regisztraltak. Azonban a tartomanyon
kivil minimalisra cs6kkent az Uj észlelt megbetegedések szama. A mult hét 6ta alkalmazott Uj modszertan miatti
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megugrast kdvetden hétvége ota ismét lathatéva valt a virus lassulasa. A leginkabb érintett tartomanyon beldl
tovabbi szigoritasok jonnek és mar nem csak a varost, de a varosrészeket se hagyhatnak el az ott él6k. Ma
reggelre dsszesen 71.350 koronavirusos megbetegedést regisztraltak, amibdl 1.775 volt halalos, mikézben mar
tébb mint 11 ezren kigydgyultak a betegségbdl.

A kinai jegybank 29 milliard dollarnyi 1 éves likviditast nyujtott a bankrendszer tamogatasara. A
finanszirozas kamatat 10 bazisponttal 3,15%-ra cstkkentették. Utoljara 2017-ben juthattak ennyire alacsony
koltségen jegybanki forrashoz a kinai bankok. Ezen tilmenden egy kézel 15 milliardos, révid lejaratd 7 napos
likviditast is nyujtott a jegybank a bankoknak. De ezzel egyltt is 6sszességében tébb repo Ugylet jart le, mint
amennyit Ujra kotottek, vagyis dsszességében szlkult a bankrendszer szamara nyujtott jegybanki likviditas.

Nemzetkozi piacok

¢ Minimalis elmozdulassal tértek hosszuhétvégére a vezeté amerikai részvényindexek pénteken. A Dow
0,1%-kal esett, az S&P500 és a Nasdaq 0,2%-kal er6s6dott. A mai napon George Washington, az elsé
amerikai elndk szlletésnapjat tnneplik az USA-ban, ezért mind a részvény-, mind a kdtvénypiacok zarva
tartanak.

e Oldalazas jellemezte pénteken az eurdpai részvénypiacokat. A CAC40 és a DAX is oldalazott, mig a
FTSE100 0,6%-ot csdkkent.

o Vegyesen inditottak a hetet az azsiai részvényindexek. A Nikkei 0,7%-ot esett, mig a Hang Seng 0,5%-
ot, a Shanghai index pedig 2,3%-ot emelkedett. A mai emelkedésével a Shanghai index visszatért a hold
Uj év elbtti szintekre.

e A technikai kép alapjan tovabbra is az 1,078-1,082 dollar koz6tti rés lehet az, ami atmeneti pihen6t
hozhat az EUR/USD kurzus két hete tarté meredek cstkkenésében. Ma reggel mar 1,084-en tartézkodik
az arfolyam, igy mar nagyon kozel vagyunk ezekhez a szintekhez.

o A WTI 52,2 dollar volt ma reggel, ami azt mutatja, hogy egyre optimistabba kezd valni a piac, annak
ellenére, hogy nem varnak gyors OPEC+ megallapodast. Ezzel szemben viszont biztosnak latszik, hogy
Kina hamarosan 6sztdnzé csomagot jelent be, mikézben az (j koronavirusos betegségek szama
csokken. A Goldman Sachs csdkkentette idei kGolaj keresletndvekedési elbrejelzését. Az amerikai bank
mindéssze 600 ezer hordd/nap ndvekedést becsul idénre. Az IEA elbrejelzése szerint a koronavirus
hatasaként az idei els6 negyedévben 435 ezer hordé/nap mértékben esik az olajkereslet, ami tiz év, tehat
a pénzlgyi valsag o6ta az elsé csdkkenésrél sz6l6 adat.

e Az arany 1.580 dollarig emelkedett ma reggel. Az ETF-ekben tarolt arany mennyisége tovabbi
emelkedést mutat, mivel a mult héten 65 tonnaval nétt a mennyiség. A pénzigyi befekteték is ndvelték
vételi pozicioik szamat netté 17,876 kontraktussal. A koronavirus terjedése miatt félelem tovabbra is
tamogatja az arany aremelkedését.

e Pozitiv hangulat uralkodott az eurdpai és amerikai hataridés piacokon is ma reggel.

Magyar és nemzetko6zi adatkozlések

Kiilfoldi és hazai adatok

Datum Id6 Orszag Adat Id6szak Korabbi Vart Tény
febr.17.  0:50 JP GDP (évesitett negyedév/negyedév) Q4 0.5% -3.8% -6.3%
febr.17. 5:30 JP Ipari termelés (év/év) dec. -8.2% -3.1%
febr.17.  5:30 JP Ipari termelés (hd/ho) dec. " -1% 1.2%
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Roévid forintpiaci helyzetkép:

Pénteken a 335,9 forintnal 1évé 30 napos
mozgodatlagig erdsddoétt tovabb a forint az
eurdval szemben, ezzel tovabbra is Kkitartott
Nagy Marton, MNB alelndk csutortdoki szavai
utani lendulet. Ma reggel innen tovabbi
forinter6sddést lathatunk, ugyanis 335,2 forinton
tartézkodik az EUR/HUF kurzus. A legkozelebbi
érdemi tamaszszint a 333 forintnal talalhatd 100
napos mozgodatlag, ami kiemelten fontos szint az
arfolyam szempontjabdl.

A mai napon a heti FX-swap tender lesz a
fokuszban. A mult heti verbalis intervencié utan
valoszinlinek tlnik, hogy nem Ujita meg a
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jegybank a lejaré 108 Mrd forintot, s ezzel sz{ikiti a bankrendszer likviditasat.

Devizak
Bux 44 905,98 0,62% EURUSD 1,0840
S&P500 3380,16 0,18% USDJPY 109,86
Nikkei225 23523,24 -0,69% EURHUF 335,08
DAX 13 744,21 -0,01% USDHUF 309,12
Shanghai 2983,62 2,28% CHFHUF 314,77
EURPLN 4,2459

Tiz éves hozam ok™ (%)
USA 1,58 -3,3bp cseh 1,52
német -0,40 -1,5bp lengyel 2,18
olasz 0,92 1,4bp magyar 2,25
spanyol 0,29 -0,5bp roman 3,91
*el6z6 napi adatok (forras: Bloomberg)
Magyar allam papirpiaci referenciahozam ok

2020.02.14 valtozas
3h. 0,24% Obp
6 h. 0,38% 18bp
12 h. 0,47% 20bp
3év 0,93% 18bp
5év 1,58% 8bp
10 év 2,25% 7bp
15 év 2,83% 4bp

BAD - 345
340 340
335 - 335
330 - 330
325 325
B3N8 38283858 K 83
—MA(20) —MA(30) —MA(200) — MA(100)
Bankkozi kamatlabak (%)
0,08% HUF EUR uUsb CHF GBP
0,07% OIN 0,08 -0,46 1,58 -0,70 0,68
-0,15% 1 hénap 0,41 -0,48 1,66 -0,69 0,71
-0,22% 3 hénap 0,50 -0,41 1,69 -0,69 0,75
-0,19% 6 hénap 0,55 -0,36 1,71 -0,65 0,81
-0,05% 12 hénap 0,67 -0,29 1,80 -0,58 0,89
Nyersanyagok
2,6bp Kukorica 168,25 Arany 1580,92
-3,6bp  (€/t, Euronext) ($/uncia)
7,0bp  Buza (€/t, Euronext) 192,75 Eziist($/uncia) 17,83
-1,7bp Brent kdolaj 57.32 Réz 5760,00
($/hordo) ($/t, LME)

LA kiadvanyban foglalt informaciék az Erste Bank Hungary Zrt.
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Magyar referencia-hozamok

- 1138 Budapest, Népfiird6 u. 24-26., tev. eng. szam: 1-2061/2004
(tovabbiakban: Tarsasag) altal hitelesnek tartott forrésokon alapulnak, de azokért a Tarsasag szavatossagot vagy felel6sséget nem vallal. A
kiadvanyban foglaltak nem minésithet6k befektetésre valé Gszténzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére, vételére,
eladaséara vonatkozo 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 kévetkezményei a Tarsasagra nem harithatok at. A
kiadvanyban foglaltak — teljes vagy részleges — felhasznalasa, tobbsz6rézése, publikalasa, atdolgozésa, terjesztése kizarélag a Tarsasag
elézetes irasos engedélyével lehetséges. A kiadvany kiadasa id6pontjaban érvényes. Tovabbi részletek: www.erstebank.hu, Treasury
szolgéltatasok, Hirdetményekben. A kiadvany nem a befektetési elemzések fliggetlenségének elémozditasat célzo jogi kbvetelményeknek
megfeleléen késziilt, nem vonatkozik réa a befektetési elemzések terjesztését, k6zzétételét megel6zé ligyletkbtésre vonatkozé tilalom.”
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