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o Az elézetesen kozolt 4,5%-kal boviilt a hazai gazdasag a negyedik negyedévben
o Kamatcsokkentést araz a piac a Fed-t6l mar marciusra a névekedési félelmek nyoman

e Uj térténelmi mélypontra I6kte a forintot ma reggel a koronavirus

Hazai hirek, makrogazdasag

A KSH ma reggel kdzzétett adatai alapjan a tavalyi év utols6 negyedévében a magyar gazdasag 4,5%-kal nétt
éves szinten, az adat megegyezik az el6zetesen kdzzétettel. A haztartdsok tényleges fogyasztdsa gyorsult, s igy
éves szinten 4,8%-kal nétt, mig a beruhazasok névekedése 7%-ra lassult oktéber-decemberben. Az export 3,3%-
kal nétt, amit az import 5,9%-0s bdévilése kisért, igy a nettd export ndvekedéshez valé hozzajarulasa -1,9
szazalékpont volt.

Piaci attekintés

e A tegnapi aukcidkon az AKK ésszesen 70 Mrd forintot fogadott el a benyuijtott ajanlatokbdl, s az elézetesen
tervezetthez képest az 5 és a 10 éves kdtvény esetében dontétt a nagyobb mennyiségil kibocsatasrol. Az
atlaghozam rendre 0,83%, 1,62% és 2,18% lett.

o Folytatédott a referenciahozamok lassu emelkedése az allampapirok masodpiacan tegnap. A 3 éves hozam 4
bp-al 0,86%-ra, az 5 éves 7 bp-al 1,64%-ra, a 10 éves referenciahozam pedig 4 bp-al 2,21%-ra nétt.

Nemzetkozi hirek, makrogazdasag

Nem hozott érdemi valtozast az amerikai GDP masodik becslése. Ezzel az elsé becsléshez hasonldéan 2,1%-
os novekedést mutatott a gazdasag évesitett alapon a negyedik negyedévben, mikdzben a belsé fogyasztas
1,7%-kal nétt.

A piaci arazasok a legk6zelebbi, marcius 18-ai Fed iilésre 100%-0s magabiztossaggal kamatcsdkkentést
araznak. A Fed jegybankarai szerint még korai errél beszélni. Ami a koronavirust illeti az USA-ban egyel6re
Kalifornia a leginkabb érintett, ahol tegnapi beszamolok alapjan 33 megbetegedést regisztraltak a teljes ismert
megbetegedések nagyjabdl felét az USA-n belll.

Philip Lane, az EKB vezet6 kbzgazdasza szerint az Eurddvezetnek tovabbra is laza monetéris politikai
kérnyezetre van sziksége, hozzatéve, hogy bizonyos korulmények esetén a céltdél elmaradd inflacié korai
lépéseket tehet szikségessé, annak érdekében, hogy megakadalyozza az inflaciés dinamika tovabbi romlasét.
Bar azt nem kommentalta, hogy a koronavirus miatt a jelenlegi koérnyezetet ilyennek tekinthetjik-e de ettél
fuggetlendl is a jelenlegi kdrnyezetben lazité hangvétellinek tekinthetjik Gzenetét. Ezzel szemben az EKB elndke,
Christine Lagarde hatarozottan kijelentette, hogy jelenleg még nem kell reagalnia a jegybanknak a koronavirusra,
ugyanakkor kozelrdl kovetik az eseményeket. Nyilatkozata alapjan akkor tartand szikségesnek a jegybanki
beavatkozast, ha hosszan elhiz6dé gazdasagi hatasokkal jarna a virus terjedése.

Tovabb gyorsult a virus terjedése Olaszorszagban, tovabbi mintegy 200 beteget regisztraltak, valtozatlanul
elsésorban Eszak-Olaszorszagban. Ezzel mar 650-re emelkedett a betegek szama.

A vartnal is rovidebb, mindéssze 4 hoénapos hataridét adna Boris Johnson a kereskedelmi targyalasokra,
mikézben az EU mar eddig is azt hangsulyozta, hogy a decemberi hataridé sem realis a révidsége miatt.

Azsiaban mar egyértelmiien Dél-Koraban terjed a leggyorsabban a virus, ahol ma reggelre 2000 folé
emelkedett a megbetegedések szama. Kinaban tovabbra is stabilan 400-500 koérdli Uj beteget regisztralnak.
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Nemzetkozi piacok

o Folytatédott a panikszerli esés tegnap az amerikai tézsdéken, a 200 napos mozgdatlag sem tudta
megallitani az S&P500-at. Az index 4,4%-kal esett, hasonléan a Dow Jones-hoz, mig a Nasdaq 4,6%-kal
kertilt lejjebb.

e Egységesen 3,2-3,5% kozoétti mértékben zuhantak tegnap az eurépai részvényindexek a globalis
novekedési félelmek hatasara.

¢ Meredek zuhanas jellemezte a hét utolsé kereskedési napjan az azsiai részvényindexeket. A Hang
Seng 2,6%-ot, a Nikkei és a Shanghai index 3,7%-ot zuhant.

e A WTI aprilisi hataridés arfolyama 45,6 dollarra zuhant, ami azt jelenti, hogy a héten az arfolyam mar
14%-ot esett, amire a pénzlgyi valsag 6ta nem volt példa. A kereskeddk kdrében terjed a pletyka, hogy
mar a jovd hét elején dsszellnek Bécsben az OPEC tagallamok és ddéntenek napi 1 millié hordd
termeléscsokkentésrdl, hogy ellensulyozzak a koronavirus okozta keresletkiesést. Az OPEC marcius 5-6-
ra hivta 0ssze a tanacskozast az eredeti forgatokdonyv szerint. Az USA Venezuela ellen tovabbi
szankcidkat tervez, tobbek kodzott a Chevron kdzos vallalatanak is megtiltjia a kozos Uzletmenetet a
venezuelai rezsimmel.

e Az arany 1.628 dollarig gyengult, ami meglepd volt a tegnapi részvénypiaci zuhanast kdvetéen. Egyes
vélemények szerint sok esetben aranyfedezetet haszndltak hataridés vasarlasokra, most viszont a
zuhandé arak miatt a fedezetben 1év§ aranyat is értékesiteni kellett. Ezzel egyitt a befektetSk
aremelkedésre szamitanak, a kétvényhozamok tovabbi esése miatt.

e Rég nem latott napon beliili emelkedést kovetéen 1,1 kozeléig emelkedett az EUR/USD kurzus
tegnap. Itt egy fontosabb technikai szint talalhatd, ami atmenetileg feltartéztathatja a tovabbi emelkedést.
A befekteték arra szamitanak, hogy a koronavirus miatt ismét a kamatcsdkkentés utjara Iéphet a Fed, mig
az Eurézénaban a negativ kamatok miatt erre mar kevésbé lehet tér. Ezzel pedig akar szlkilhet is a
jovében a kamatkilénbozet a két deviza kdzott.

Negativ hangulat uralkodott a hataridés piacokon ma reggel.

Magyar és nemzetkozi adatkozlések

Kiilfoldi és hazai adatok

Datum Id6 Orszag Adat Idészak Korabbi Vart Tény
febr.28.  0:30 JP Munkanélkiliségi rata jan. 2.2% 2.2% 2.4%
febr.28.  0:50 JP Ipari termelés (év/év) jan. -3.1% -3.1% -2.5%
febr.28.  0:50 JP Ipari termelés (hé/ho) jan. 1.2% 0.2% 0.8%
febr.28.  0:50 JP Kiskereskedelmi forgalom (év/év) jan. -2.6% -1.3% -0.4%
febr.28.  9:00 HU GDP (év/év, nyers) - végleges Q4 4.5% 4.5% 4.5%
febr.28.  9:55 GE  Munkanélkiiliségi rata feb. 5% 5%
febr.28. 9:55 GE Munkanélklliek szamanak valtozasa (ezer f6) feb. -2 4.5
febr.28. 14:00 GE Fogyaszt6i arindex (év/év) - elézetes feb. 1.7% 1.7%
febr.28. 14:30 us Személyi kiadasok (hé/hd) jan. 0.3% 0.3%
febr.28. 14:30 us Személyi jovedelmek (h6/ho) jan. 0.2% 0.4%
febr.28. 14:30 us PCE maginflacio (év/év) jan. 1.6% 1.7%
febr. 28.  14:30 us PCE inflacié (év/év) jan. 1.6% 1.8%
febr.28. 15:45 us Chicagdi beszerzési menedzser index feb. g 42.9 g 46
febr.28. 16:00 us Michigani Egyetem fogyasztoi bizalmi index - végleges feb. 100.9 100.7
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Rovid forintpiaci helyzetkép:

A 340 koriili nyitoszintekrél tegnap napkdzben 345 | - 345
még erésodést mutatott fel a forint az euréval
szemben, ami a koronavirus okozta panik 340 - 340
hatasara gyorsan elenyészett. Azonban
nemcsak a forint, hanem a régiés devizak is 335 - 335
nyomas alatt vannak a nemzetkdzi
kockazatkerulés miatt. 330 - 330
Ez a forint esgtében ma regge_l uj torténelmi 395 L 305
csucsban testesilt meg, 340,6 korul.
320 A 320
Td s addddERdyogy
—MA(20) —MA(30) —MA(200) —MA(100)
Devizak Bankko6zi kamatlabak (%)
Bux 42 679,40 -1,94% EURUSD 1,0994 -0,06% HUF EUR USD CHF GBP
S&P500 2978,76 -4,42% USDJPY 108,86 -0,67% O/N 0,10 -0,45 1,57 -0,70 0,68
Nikkei225 2114296 -3,67% EURHUF 340,14 0,29% 1 hénap 0,51 -0,49 1,60 -0,73 0,71
DAX 12 367,46 -3,19% USDHUF 309,37 0,35% 3 hénap 0,60 -0,43 1,61 -0,68 0,73
Shanghai 2880,30 -3,71% CHFHUF 319,84 0,39% 6 hoénap 0,66 -0,38 1,59 -0,72 0,75
EURPLN 4,3345 0,26% 12 hénap 0,75 -0,30 1,61 -0,67 0,81
Tiz éves hozamok* (%) Nyersanyagok
USA 1,26 -7,6bp cseh 1,36 0,4bp Kukorica 167,50 Arany 1624,06
német -0,54 -3,8bp lengyel 1,75 -10,9bp (€/t, Euronext) ($/uncia)
olasz 1,07 8,0bp magyar 2,21 4,0bp Buza (€/t, Euronext) 187,00 Eziist($/uncia) 17,22
spanyol 0,31 59bp roman 3,93 -1,3bp Brent kéolaj ’ Réz 5616,00
*el6z8 napi adatok (forras: Bloomberg) ($/hordo) ($/t, LME)
Magyar allam papirpiaci referenciahozam ok
2020.02.27 valtozas \ Magyar referencia-hozamok
3h. 0,30% 1bp e
6h. 0,30% 1bp L el
12 h. 0,46% Obp 2%
3év 0,86% 4bp 1%
5év 1,64% 7bp
i 0% T T '
10 év 2,21% 4bp okv 5 év 10 év 15 év
15 év 2,72% 5bp A% oo mmmoooooooooooooooooooooooooooooooos

LA kiadvanyban foglalt informéaciék az Erste Bank Hungary Zrt. - 1138 Budapest, Népfiirdé 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 mindsithet6k befektetésre valé Oszténzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére, vételére,
eladasara vonatkozé felhivasnak vagy ajanlatnak. A tékepiaci 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, tobbszérozése, 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 filiggetlenségének elémozditasat célzé jogi kévetelményeknek
megfeleléen késziilt, nem vonatkozik réa a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeléz6 (igyletkbtésre vonatkozé tilalom.”
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