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e Nem szavazta meg a Szenatus az USA-ban a fiskalis csomagot

o Az Eurdpai Bizottsag felfiiggeszti a tagallamok koltségvetési hianyara vonatkozé szigoru
szabalyokat

e Maradt a volatilitas a forintpiacon

Hazai hirek, makrogazdasag

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

Piaci attekintés

e Ahéten kedden 3 honapos DKJ aukcio lesz, cstitortokon pedig harom darab fix kamatozasu kétvényaukciot
tervez megtartani az AKK.

e Tovabb korrigaltak lefelé a referenciaszintek pénteken az &llampapirok masodpiacan. A 3 éves
referenciahozam 6 bazisponttal 1,30%-ra, az 5 éves 8 bazisponttal 2,24%-ra, a 10 éves pedig 22
bazisponttal 2,98%-ra mérséklédott.

Nemzetkozi hirek, makrogazdasag

A szikséges 60 szavazattal szemben csupan 47-en szavaztdk meg a 100 f6s amerikai Szenatusbdl a
republikanusok altal kidolgozott fiskalis csomagot vasarnap. A kudarc a demokratak ellenallasanak volt betudhatd,
ugyanis szerintlk a csomag tulsagosan nagymértékben segiti ki a cégeket és nem tesz eleget a munkavallalokért.
Tobbek koézott az nem tetszett a demokrataknak, hogy a tervezet 500 milliard dollart kilénitene el olyan cégek
szamara, akik pénzigyi nehézségekbe kerlltek a koronavirus miatt. A vasarnapi szavazas elétt egy nappal Larry
Kudlow, Trump f6 gazdasagi tanacsaddja azt nyilatkozta még, hogy a segélycsomag 2.000 milliard dollarnal is
nagyobbra rughat, ami igy GDP-aranyosan nagyjabdl hasonlé lehetne a 2008-as gazdasagi valsag soran nyujtott
allami segitséggel.

A Bloomberg értesiilései szerint a német GDP akar 5%-kal is zuhanhat a koronavirus miatt. Emiatt jelent6s
fiskalis élénkitésbe kezdhet Németorszag és feloldhatjak az addssagfék szabalyokat. A német pénziigyminiszter-
helyettes szerint Németorszag 350 milliard eurdnyi hitelt vehet fel, ami technikailag valdszinlleg kétvénykibocsatast
jelent majd. Ebb8l 150 milliard eurét gazdasagélénkitésre fordithatnak, 200 milliard eurdt pedig bajba jutott
véllaltoknak hitelnyujtasra, illetve tulajdonszerzésre.

Az EKB német tagja, Jens Weidmann szerint is elkerilhetetlenné valt a német recesszié. Egyuttal a mindig is a
szigoru monetaris politikat tdmogatoé jegybankar ezuttal arrél beszélt, hogy a 750 milliard dollaros rendkivili EKB
eszkdzvasarlasi program ellenére is vannak még bevethetd eszkdzei az EKB-nak.

Az Eurédpai Bizottsag felfiiggeszti a tagallamok koltségvetési hianyara vonatkozé szigoru szabalyokat.
Ezzel megsziint a jogi korlatja a fiskalis élénkitéseknek. Az EKB eszkdzvasarlasi programja pedig végsé soron
finanszirozast is teremt a ndvekvd allami szerepvallalashoz és a sziikséges kotvénykibocsatasokhoz. A 1épés
minden tagorszag szamara pozitiv, de talan a magas eladdsodottsaggal, éppen ezért szigoru koltségvetési
szabalyok kozé terelt Olaszorszagnak a legfontosabb.

Kindban a gazdasag élénkitése érdekében jelent8s Uj infrastruktira projekteteket inditanak, melyek a
versenyképesseéget is ndvelik, hiszen mar egyértelmlen digitalis infrastruktara fejlesztésrél van szé, példaul 5G és
bigdata fejlesztésekrél. Ezen tulmenden kedvezményekkel igyekeznek 8szténbdzni a maganszektor beruhazasait
is. A kinai jegybank azzal szamol, hogy a kévetkezd 3 hénapban folyamatos gazdasagi fejlédés lesz és képesek
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lesznek visszaallni a potencidlis névekedési palyara. A fizetési tranzakciokon, a hitel-, valamint a betéti mutatékon
maris a rendez6dés jelei latszanak.

Az ausztral kormany a GDP 4%-aval megegyez6 gazdasageélénkité csomagot jelentett be. Ez féleg a kisvallalatokra
fokuszal tamogatott bér- és hitelprogrammal, de a munkanélkiilieknek jaré tamogatas nagysagat is megemelték.
Ezen tilmenden az ausztral kormany a hétvégén azt is bejelentette, hogy minden, nem feltétlenil sziikséges allami
szolgaltatast leallitanak.

14 és 28 napos repo miveleteket indit a dél-koreai jegybank a likviditas fenntartasa érdekében. A program
nagysagrendjét nem hoztdk nyilvanossagra.

Nemzetkozi piacok

o A kezdeti emelkedés utan lefordulas jellemezte a pénteki kereskedést a tengerentilon. A Dow 4,6%-
kal, az S&P500 4,3%-kal, a Nasdaq 3,8%-kal kerilt lejjebb. A hataridés indexek egyelére negativ
tartomanyban tartézkodnak a hét elején.

o Felpattanas jellemezte az eurépai részvénypiacokat pénteken. A FTSE100 0,8%-ot, a DAX 3,7%-ot, a
CACA40 pedig 5%-ot emelkedett. A mai nap azonban eséssel indult a piacokon

o Jellemzéen csokkentek az azsiai részvénypiacok ma reggel. A Shanghai index 2,2%-ot, a Hang Seng
4,4%-ot csbkkent, mig a pénteken zarva tarto japan Nikkei 2%-ot emelkedett.

o A WTI 22,8 dollar volt ma reggel, miutan egyelére Trump elnék nem lépett az OPEC és Oroszorszag ellen,
amit korabban vart a piac. A texasi termel6k nagy bajban vannak, az iparagi lobbista szervezetek mar k6z6s
termeléscsokkentésrél beszélnek, amire még sohasem volt példa az USA torténelmében. A globalis
olajtulkinalat elérheti a napi 8 és 11,4 millié hordd/nap koruli mértéket a Goldman Sachs szerint. A korabbi
sztartermék, a repll6k altal hasznalt kerozinbdl olyan tulkinalat van, hogy mar tengeri tankereket
hasznalnak a tarolasra. Az aktiv olajfuré berendezések szama tovabb esik az USA-ban, a mostani heti
szam 405 egység, ami 13-mal kevesebb az egy héttel korabbinal.

e Az arany kismértékben gyenglilt a mult hét végéhez képest, egyelére a kereskeddk bizonytalanok az az
arvaltozas iranyaval kapcsolatban. Egyrészt az emberek egy része vasarolja a fizikai aranyat, mivel ez tiinik
ilyen id6ben biztos eszkdznek. Ekdzben az intézmények és a professzionalis befekteték az eladdi oldalon
allnak, mivel sziikséguk van a likviditasra. Ezek az ellentétes er6k kiegyensulyozzak egymast, de nagyobb
panik esetén tovabbi aranyeladasok johetnek. A piac tovabbi likviditas ndvelést var a jegybankoktdl,
amelyek segithetnek levenni a nyomast az aranyrél.

e A globalis pénziigyi rendszerben betoltott vezeté szerepe a jelen helyzetben tovabbra is
felértékel6dési nyomas ala helyezi a dollart, mivel még mindig szlikésnek bizonyul a dollarlikviditas.
Ugyan pénteken 6 vezetd jegybank ujabb koordinalt dollarlikviditdst nyujté tendereket jelentett be, ez
egyel6re csak arra volt elég, hogy megallitsa a dollar utdbbi két hétben mutatott komoly er6sédését. Az
euréval szembeni kurzus ma reggel 1,07-en tartézkodik.

e Az amerikai és az europai hataridés indexek is minuszban voltak ma reggel.

Magyar és nemzetkozi adatkozlések

Kiilfoldi és hazai adatok

Datum Id6 Orszag Adat Idészak Korabbi Vart Tény
marc. 23.  8:30 HU Folyd fizetési mérleg (millié euro) Q4 230.1" -36 -774
marc. 23.  13:30 us Chicagéi Fed index feb. -0.25 -0.29
marc. 23.  16:00 EMU  Fogyasztoi bizalom - el6zetes marc. 66" -13
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Rovid forintpiaci helyzetkép:

Tovabbra is igen volatilis a forint i sel
kereskedése, ma reggel 350 kornyékérél mar 355 355
atmenetileg 355 folé is benézett az EUR/HUF 350 350
arfolyam. Egyel6re tovabbra sem latszik érdemi 545 345
fordulat a nemzetkdzi kockazatkerilésben, igy
tovabbra is nyomas alatt maradhatnak a régios 340 1 340
devizak, igy a forint is. A nemzetkodzi hirek, 335 i - D B 335
események mellett egyre inkabb fokuszba 330 u° = i ——— | 330
keriilhet az MNB holnapi kamatdonté ulése. 305 l 305
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—MA(20) —MA(30) —MA(200) —MA(100)
Devizak Bankkozi kamatlabak (%)
Bux 29598,60 -4,40% EURUSD 1,0698 0,09% HUF EUR USD CHF GBP
S&P500 2304,92 -4,34% USDJPY 110,18 -0,68% O/N 0,66 -0,44 0,21 -0,90 0,06
Nikkei225 16 887,78 2,02% EURHUF 354,70 1,62% 1 honap 0,63 -0,45 0,93 -0,83 0,24
DAX 892895 3,70% USDHUF 331,52 1,08% 3 hoénap 0,59 -0,37 1,20 -0,80 0,54
Shanghai 2660,17 -3,11% CHFHUF 335,88 1,08% 6 honap 0,59 -0,31 0,99 -0,36 0,67
EURPLN 4,5755 0,86% 12 hoénap 0,60 -0,19 0,93 -0,15 0,80
Tiz éves hozamok* (%) Nyersanyagok
USA 0,85 -29,5bp cseh 1,38 20,0bp Kukorica 168,25 Arany 1488,82
német -0,32 -12,8bp lengyel 1,96 -20,7bp (€/t, Euronext) ($/uncia)
olasz 1,63 -10,9bp magyar 2,98 -22,0bp Buza (€/t, Euronext) 191,25 Eziist($/uncia) 12,51
spanyol 0,73 -14,6bp roman 545 -0,1bp Brent kéolaj , Réz 4810,00
*el6z6 napi adatok (forras: Bloomberg) ($/hordo) ($/t, LME)
Magyar allam papirpiaci referenciahozamok
2020.03.20 valtozas \ Magyar referencia-hozamok
3h. 0,62% Obp e
6h. 0,80% Obp 3%
12 h. 0,80% -1bp 2%
3év 1,30% -6bp 1%
5év 2,24% -8bp
. 0% . . .
10 eév 2,98% -22bp 0fev 56v 10 év 15 év
15 év 3,60% -25bp 1% oo oSS ooooooooooooooooooooooooooo

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 valdé dszténzésnek, 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 el6zetes 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 megeldzb ligyletkbtésre vonatkozo tilalom.”
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