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e Akar 1200 Mrd dollart kitevo fiskalis stimulus is johet az USA-ban
e Elmaradnak a mai napra tervezett Brexit egyeztetések

o Egyre kdzelebb keriil a 350-hez az EURHUF kurzus

Hazai hirek, makrogazdasag

Piaci attekintés

e A tegnapi 3 hdnapos DKJ aukcién az AKK 29 Mrd forintot bocsatott ki a papirbél. Az atlaghozam 0,62%
lett.

e Lefelé korrigaltak tegnap a referenciaszintek az allampapirok masodpiacan tegnap. A 3 éves
referenciahozam 16 bazisponttal 1,14%-ra, az 5 éves 25 bazisponttal 2,02%-ra, mig a 10 éves 36
bazisponttal 2,90%-ra mérséklédott.

Nemzetkozi hirek, makrogazdasag

A tegnap megszelléztetett 850 milliard dollarral szemben most mar 1.200 milliard dollar 6sszértékii fiskalis
stimulusrél beszélnek a szinfalak mégott az USA-ban. Tegnap az lgyhdz kézel allé forrasok szerint Steven
Mnuchin, pénzigyminiszter arra figyelmeztette a szenatorokat, hogy akar 20%-ra is felugorhat a munkanélkiiliség
az USA-ban, amennyiben nem cselekszenek a kdvetkezd két héten belll. A korabban megszell6zetett csomagbdl
50 milliard dollar az légikdzlekedési ipart tamogatta volna, 250 milliard dollar ment volna kis- és
koézépvallalkozasoknak, mig 500 milliard dollarral a belsé fogyasztast stimulalta volna a kormany. A Trump
adminisztracié egyre inkabb arra haijlik, hogy direkt juttatdsok formajaban pénzt utaljon ki az embereknek, igy
stimulalvan a bels6 fogyasztast. Emellett az is széba kertilt, hogy ideiglenesen menetességet kapjanak az emberek
a személyi jovedelemado fizetése aldl. A tényt, hogy gyorsan kell cselekedni, jol mutatja példaul az, hogy Ohio
allamban az elmult két napban 48 ezer munkanélkili segélykérelmet adtak be, szemben az el6z6 heti 2 ezer fével
ugyanezen két nap alatt.

A fiskalis stimulus mellett ujabb egyeztetések folynak monetaris fronton is a virus okozta likviditasi nehézségek
kezelésére. A Fed és egyéb pénzigyi hatésagok arrdl egyeztetnek, hogy atmeneti valtoztatdsokat hoznanak
bizonyos tékeattételi és kdnyvelési szabalyokban, ami tovabb kénnyithetne a bankok t6kemegfelelésén.

A koronavirus kordli hirek arnyékaban tovabb ndvelte tegnap esélyeit a demokrata elndkjelolt pozicidra Joe Biden.
Tegnap mind a harom elévalasztast tarté allamban nyerni tudott, ezzel komoly Iépést tett az elndkjeldltség iranyaba.
Rivalisat, Bernie Sanders-t nagyban akadalyozza a mostani virushelyzet, ugyanis & tipikusan nagy
tomegrendezvényeivel tudja népszeriiségét noévelni.

Az olasz pénzugyi feligyelet 90 napos részvény short tilalmat vezetett be. A genovai egyetem jarvany és
informatikai szakértinek modellje alapjan a j6vd hét elején tetézhet Olaszorszagban az Uj megbetegedések szama.

A koronavirus miatt elhalasztjak a mara tervezett Brexit egyeztetéseket Nagy-Britannia és az EU k6z6tt, ami
ramutat arra, hogy a jarvanyugyi helyzet a Brexitnél is csuszasokat okozhat.

A japan kormany vizsgalja annak lehet6ségét, hogy allampolgarainak 12.000 jent, atszamitva 110 dollart ajanljon
fel, ezzel prébalva stimulalni a gazdasagot. A technikai részletek egyelére még nem elddntéttek, igy nem biztos,
hogy mindenkire vonatkozni fog. Lehet, hogy csak az alacsony jovedelmiek részesulnek bel6le, ahogy az is
elképzelhetd, hogy készpénz helyett utalvany formajaban fogjak az 6sszeget kifizetni. Ez nem lenne példa nélkili
Japanban, hasonl6 Iépést mar a pénzligyi valsag alatt is bejelentettek.
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A japan export a vart 4,2% helyett 1%-kal cs6kkent csak februarban, mikézben az import 14%-ot zuhant. Az import
visszaesésének f6 oka, hogy a Kinabdl érkezé termékeknél ellatasi nehézségek Iéptek fel.

Kinaban tovabbra is alacsony szamban fordulnak csak el6 virusfert6zések. Minddssze 13 esetet regisztraltak és
ebbdl 1 kivételével a tobbit kilfoldrél visszatéré személyeknél regisztraltak.

Nemzetkozi piacok

e A nagy esést ismét nagy felpattanas kovette tegnap az amerikai részvénypiacon. A Dow 5,2%-kal, az
S&P500 6%-kal, a Nasdaq 6,2%-kal kerllt feljebb. A hataridés indexek azonban ujabb negativ fordulatrdl
tanuskodnak, 4% korili minuszban tartézkodnak jelenleg.

o Emelkedtek tegnap az eurépai részvényindexek. A DAX 2,2%-ot, a FTSE100 és a CAC40 2,8%-ot
emelkedett. A mai nap azonban ismét eséssel indult.

e |smét az eladdk kerlltek tobbségbe az azsiai részvénypiacon. A Nikkei 1,7%-ot, a Shanghai index 1,8%-
ot, a Hang Seng pedig 3,5%-ot zuhant.

e Aszaudi-orosz olajhaboru hatasaként a WTI 26,5 dollarra esett, ami 2003 6ta a legalacsonyabb érték. Mivel
mind Szaud-Arabia, mind Oroszorszag meg van réla gy6z6dve, hogy megnyeri ezt az arhaborat, ezért
mindkét orszag annyit kéolajat termel, amennyit kapacitasai engedik. Mind Szaud-Arabia, mind
Oroszorszag a Bloomberg hirei szerint 500 milliard dollart meghaladé tartalékkal rendelkezik, ami azt
jelenti, hogy akar évekig elhuzédo viaskodas is lehet. A szaudi kéltségvetés 170 milliard dollar hiannyal
kizd 30 dollaros olajar mellett, mig Oroszorszagnak 42 dollaros olajar is elegendd, hogy fenntartsa a
gazdasagat és koltségvetési egyensulyat.

e Az arany 1.512 dollarig korrigalt a piacon, miutan a tegnapi napon mar elegendd likviditas volt a piacon a
FED rendkiviili intézkedései miatt. Az arany ezért visszatért az emelkedé palyara, mivel a fundamentumok,
elsdsorban az alacsony globalis kamatszint segiti a nemesfém aremelkedését. Az arany/ezlist arany
torténelmi mélypontra zuhant, ami erds recessziot jelez elére.

e Tovabbra is a menedékkeresés jellemzi a piacokat vilagszerte, ami 6sszességében a dollar malmara hajtja
a vizet. Emellett az USA-ban a koronavirusra adott fiskalis €s monetaris valasz is sokkal hatasosabbnak
tlnik, ami szintén a dollar malmara hajthatja a vizet az euréval szemben. Ma reggel 1,099-en tartézkodik a
kurzus.

o Af6bb hataridés indexek a negativ tartomanyban voltak ma reggel, egyedul a FTSE volt pluszban.

Magyar és nemzetko6zi adatkozlések

Kiilfoldi és hazai adatok

Datum 1d6 Orszag Adat Idészak Korabbi Vart Tény
marc. 18.  0:50 JP Export (év/év) feb. -2.6% -4.2% -1%
marc. 18.  0:50 JP Import (év/év) feb. -3.6% -14% -14%
marc. 18.  11:00 EMU  Fogyasztoi arindex - végleges feb. 1.2% 1.2%
marc. 18.  12:00 us Jelzaloghitel igénylések marc. 55.4%
marc. 18.  13:30 us Kiadott épitési engedélyek (ho/ho) feb. 9.2% -3.2%
marc. 18.  13:30 us Megkezdett lakasépitések (hé/ho) feb. -3.6% -4.3%
mérc. 18.  13:30 US  Kiadott épitési engedélyek (ezer/ho) feb. | 1550 1500
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Rovid forintpiaci helyzetkép:

_ o ) ) s 350
A 350 forintot surolja az EUR/HUF kurzus mar ma ﬂ?
reggel, azt kdvetéen, hogy a régiés feltorekvd 345 - .
piaci devizak igen komoly nyomas ala kertltek az
utébbi napokban. Egyelére nem koérvonalazédik 340 - ]
fordulat a globalis kockazatkerllésben, igy 335 @ aﬁ'ﬂ'f“laﬂ*uﬂ — | T L e Jﬂ_iﬂ 335

legfeljebb abban bizhatunk, hogy a 350 forintos v i{,ﬂ%_,f»——f-ﬂ

3 I
X . X . . ; . i 44 =
lélektani szint atmeneti akadalyt jelenthet a 330 [~ ,A,,,»/—'-"""?Q’ﬂﬁﬁ“a ‘#EH’BL - e )
tovabbi forintgyenglilés el6tt. .
320 -t IETTTTTETTSTTTTET T 320
»rggsdgdrTdgityg ffk
o L ol
—MA(20) —MA(30) —MA(200) —MA(100)
Devizak Bankkozi kam atlabak (%)
Bux 31525,60 -2,41% EURUSD 1,1011 0,13% HUF EUR USD CHF GBP
S&P500 2529,19 6,00% USDJPY 107,16 -0,50% O/N 0,83 -0,45 0,24 -0,69 0,18
Nikkei225 16 726,55 -1,68% EURHUF 348,02 0,12% 1 hoénap 0,66 -0,50 0,61 -0,83 0,25
DAX 8939,10 2,25% USDHUF 316,08 0,01% 3 honap 0,65 -0,41 0,89 -0,74 0,49
Shanghai 2728,76 -1,83% CHFHUF 329,60 0,22% 6 honap 0,66 -0,37 0,84 -1,11 0,60
EURPLN 4,4828 0,19% 12 hoénap 0,69 -0,26 0,82 -0,50 0,71
Tiz éves hozamok* (%) Nyersanyagok
USA 1,08 36,0bp cseh 1,38 20,0bp Kukorica 164,00 Arany 1507,73
német -0,43  2,7bp lengyel 1,79 -45,9bp (€/t, Euronext) ($/uncia)
olasz 2,35 19,0bp magyar 2,90 -36,0bp Buza (€/t, Euronext) 179,25 Eziist($/uncia) 12,53
spanyol 1,03 19,1bp roman 564 0,0bp Brent kdéolaj 1 Réz 5144.00
*el6z6 napi adatok (forras: Bloomberg) ($/hordo) " ($it, LME) '
Magyar allam papirpiaci referenciahozamok
2020.03.17 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 forrasokon alapulnak, de azokért a Tarsasag szavatossagot vagy felel6sséget nem véllal. A kiadvanyban
foglaltak nem minésithet6k befektetésre valé 6sztbnzésnek, 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, t6bbszérézése, publikalasa, atdolgozasa, terjesztése kizarélag 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 megelézé ligyletkbtésre vonatkozo tilalom.”
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