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e Tovabbi likviditasbévitésrél dontott tegnap a magyar jegybank
o Oriasi fiskalis élénkités johet az USA-ban

¢ Megnyugodni latszik a forint arfolyama

Hazai hirek, makrogazdasag

A MNB tegnapi ulése valtozatlanul tartotta a kamatokat. Az alapkamat tovabbra is 0,9%, az O/N betéti kamat
pedig -0,05%-on maradt. A koronavirus-jarvany miatt kialakult pénzlgyi piaci feszlltségek enyhitése érdekében a
tanacs tovabbi likviditasbdvitd intézkedésekrdl dontott. A jegybank 3, 6 és 12 hdnapos, illetve 3 és 5 éves
futamideji fedezett, fix kamatozasu hiteleszkozt vezet be korlatlan keretdsszeggel, valamint- az alultartalékolasra
vonatkozo szankcio felfiggesztésével felmentést ad a bankoknak a kotelezétartalék-teljesités aldl.

Piaci attekintés

e Ma 3 hénapos DKJ aukciét tart az AKK. A felkinalt mennyiség 30 Mrd forint lesz.

e Nagyot estek a hozamok tegnap az allampapirok masodpiacan. A 3 éves referenciahozam 26
bazisponttal 0,99%-ra, az 5 éves 49 bazisponttal 1,50%-ra, a 10 éves pedig 51 bazisponttal 2,27%-ra
csokkent.

Nemzetkozi hirek, makrogazdasag

New York-i id6 szerint éjfél utanig is elhuzédtak tegnap a targyalasok a republikanusok és demokratak kozott a
fiskalis élénkité csomagrol, a végére azonban megsziiletett az egyezség. A csomag mérete végil nagyjabdl
2.000 milliard dollar lett. Az évi 75 ezer dollar alatti keresettel rendelkez6 emberek egyszeri 1.200 dollaros
kifizetésben részesiinek, mig gyerekenként tovabbi 500 dollar jar. Nagyvallalatok szamara egy 500 milliard
dollaros, mig kis- és kdzépvallalkozasok szamara egy 367 milliard dollaros likviditast nyujté programot allit fel az
allam. A 2008-as gazdasagi valsag soran az ugyanezt a célt szolgald csomagnak 700 milliard dollaros
keretdsszege volt, aminek nagyjabdl 2/3-aval éltek a cégek. Ezeken felil 100 milliard dollart kapnak még a
korhazak, illetve 150 milliard dollart az allamok és helyi 6nkormanyzatok. Ezek mellett azoknak a vallalatoknak,
akik megtartjadk munkavallaléikat, addiciondlis adokedvezményeket is biztositana az &llam. Azok a vallalatok,
amelyek igénybe veszik az allam segitségét, nem vasarolhatnak vissza sajat részvényeket a hitelek
visszafizetéséig, plusz egy évig. A pontos szdvegezés kidolgozasa jelenleg is zajlik, amit kdvetéen minél
hamarabb, akar mar ma is szavazhat a Szenatus majd a Képvisel6haz is, végul pedig Donald Trump is
jévahagyhatja.

Ahogy az tegnap napkdzben mar kiszivargott az Eurézona pénzigyminisztereinek nem sikertlt megallapodniuk
kdzds, koronavirus kezelésére szolgald kotvények kibocsatasardl. Elviekben egyet értettek a miniszterek a
nagyobb koordinacié sziikségességeérdl, de ennek gyakorlatba valo atiltetésérél nem sikerilt megallapodni. Ma
tovabb folynak az egyeztetések, de mivel tulzénak vélik a kdzds kétvénykibocsatast igy varhatéan ma sem sikertl
megallapodasra jutniuk. Valészinlibbnek tlnik, hogy kézos koétvénykibocsatas helyett csak hitellehetéségekkel
tamogatjak meg a leginkabb bajba jutott orszagokat.

Ujabb rendkiviili jegybanki (ilésen lazithat tovabb a japan jegybank. Névtelen forrasok szerint a jegybank aggédik,
hogy egy hosszutdvua gazdasagi stagnalast okozhat a jarvany Japanban, ezért rovid idén belll Gjabb
gazdaséageélénkitd |épésekrdl donthet a jegybank.
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Hosszas huzavona utan tegnap megsziletett a déntés, hogy elhalasztjdk az olimpiat. A legval6sziniibb, hogy
2021 nyaran tartjak majd meg Japanban. Japan jelent8s gazdasagélénkité hatast vart a sporteseménytdl, de ez a
vart gazdasagi hatas is egy évvel csuszik most.

Kinan belil az elmult néhany nappal ellentétben ismét nem toértént Uj koronavirusos fert6zés. Tegnap 0sszesen
47 Uj beteget regisztraltak, mindannyian kulfoldrél tért haza. A visszafert6zési kockazat minimalizalasa érdekében
és az Uj beutazasi szabalyok hatasara sorba torlik a Kinaba indulé repuléjaratokat is.

Nemzetkozi piacok

e Nagymeértéki felpattanas jellemezte tegnap a vezeté amerikai részvényindexeket, miutan a Fed és az
amerikai allam komoly mérték( stimulusa egyel6re megnyugvast hozott a piacokra. A Dow 11,4%-kal, az
S&P500 9,4%-kal, a Nasdaq 8,1%-kal emelkedett.

e Szarnyaltak tegnap az eurdépai részvénypiacok. A CAC40 8,4%-ot, a FTSE100 9,1%-ot, a DAX 11%-ot
emelkedett tegnap.

e Nagyot emelkedtek ma reggel az azsiai részvényindexek. A Shanghai index 2,1%-ot, a Hang Seng 3%-
ot emelkedett, mig a Nikkei 8%-ot ugrott.

o A WTI 24,7 dollarig emelkedett ma reggel, miutan tegnap Nancy Pelosi, a szenatus demokrata vezetdje
jelezte, hogy a képvisel6k készek elfogadni a hatalmas gazdasagélénkité csomagot, ami az egyik valaha
volt legnagyobb az orszag életében. Az arhaboru viszont tovabbra is akaddlyozza az arak jelentds
emelkedését, aminek hatasara a WTI varhatéan nem tud 30 dollar folé emelkedni. A piacon ekdzben
minden id6k egyik legnagyobb kontangdja alakult ki, ami azt jelenti, hogy a mostani arhoz képest az egy
év mulvai ar kézel 8 dollarral magasabb.

e Az arany 1.622 dollar volt ma reggel az amerikai stimulus elfogadasanak hatasara, de napkdzben az
arfolyam egészen 1.698 dollarig is felkuszott. A hektikus, volatilis kereskedés volt egész nap jellemz6. Az
amerikai PMI adat 40,5 pontot mutatott marciusban a februari 49,6 ponttal szemben, mi Iényegében azt
jelenti, hogy az USA recesszidban van. Az aranyra pozitivan hat, hogy a nagy jegybankok két marékkal
ontik a likviditast a rendszerbe, a FED is korlatlan allampapir és jelzalog kétvény vasarlast hirdetett meg.
A likviditas visszatérésével ismét az aranyat veszik a befektetdk.

o A nemzetké6zi piaci hangulat javulasaval egyetemben stabilizalédni tudott az EUR/USD arfolyama
is. Erdemi felpattanas azonban egyelére nem lathaté a kurzusban, ma reggel 1,082-n tartézkodik az
arfolyam. Kérdés, hogy az egységes monetéris és fiskalis stimulusok meddig lesznek képesek
megnyugtatni a piacokat, mikdzben a koronavirus jarvany terjedése tovabb gyorsul Eurépédban és az
USA-ban.

e A mainapon az eurépai és az amerikai hataridds piacok is pozitiv tartomanyban vannak.

Magyar és nemzetko6zi adatkozlések

Kiilfoldi és hazai adatok

Datum Id6 Orszag Adat Id6szak Korabbi Vart Tény
marc. 25.  8:00 UK Fogyasztdi arindex (év/év) feb. 1.8% 1.7% 1.7%
marc. 25.  10:00 GE IFO Gzleti hangulatindex méarc. | 87.7
marc. 25.  12:00 us Jelzaloghitel igénylések marc. -8.4%
marc. 25.  13:30 us Tartos cikkek rendelésallomanya (hé/ho) feb. 0.2% " -1%
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Rovid forintpiaci helyzetkép:

i 360 360
Erdemi likviditasnyujté eszkozoket jelentett 355 355
be tegnap a Magyar Nemzeti Bank, ezzel
idehaza is érkezett egy fontos monetaris l1épés 350 350
a jelenlegi valsag kezelésére. Az EUR/HUF 345 345
arfolyamban az utébbi napokban némi 340 340
konszolidacié lathato, ami a nemzetkdzi 335 - 335
hangulat stabilizalédasaig tovabbra is kitarthat.
Ma reggel egyel6re 352 forinton tartézkodott az 330 330
EUR/HUF kurzus. 325 325
320 = 320
5885 €843 38383
—MA(20) — MA(30) —MA(200) — MA(100)

Devizak Bankkozi kamatlabak (%)
Bux 33934,59 4,05% EURUSD 1,0811 0,21% HUF EUR UsD CHF GBP
S&P500 2447,33 9,38% USDJIPY 111,52 0,26% O/N 0,64 -0,44 0,21 -0,75 0,06
Nikkei225 19546,63 8,04% EURHUF 352,19 -0,71% 1 hénap 0,60 -0,46 0,95 -0,66 0,23
DAX 9986,77 2,95% USDHUF 325,79 -0,93% 3 hénap 0,55 -0,37 1,22 -0,80 0,52
Shanghai 278159 2,17% CHFHUF 331,74 -1,00% 6 hénap 0,55 -0,31 0,97 -0,55 0,67

EURPLN 4,5809 -0,48% 12 hénap 0,56 -0,19 0,94 -0,28 0,77
Tiz éves hozam ok* (%) Nyersanyagok
USA 0,85 6,0bp cseh 1,60 22,2bp Kukorica 168,50 Arany 1601,92
német -0,32 5,3bp lengyel 1,84 3,3bp (€/t, Euronext) ($/uncia)
olasz 1,56 -1,6bp magyar 2,27 -51,0bp Buza (€/t, Euronext) 194,75 Eziist($/uncia) 14,32
spanyol 0,88 12,1bp roman 4,97 -1, 7bp Brent kéolaj 2759 Réz 4814,00
*el6z6 napi adatok (forras: Bloomberg) ($/hordo) ($/t, LME)
Magyar allam papirpiaci referenciahozamok

2020.03.24 valtozas \ Magyar referencia-hozamok

3h. 0,70% 8bp e
6 h. 0,78% -3bp 3% 1
12 h. 0,75% -4bp 2% 1
3év 0,99% -26bp 1% |
5év 1,50% -49bp
10 év 2,27% -51bp ol 5 ev 10 év 15 6u
15 év 2,73% -63bp A% oo oo oo ooooososoooooooooooooooooooo-

LA kiadvanyban foglalt informéciok az Erste Bank Hungary Zrt. - 1138 Budapest, Népfiird6 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 mindsitheték befektetésre valé Osztbnzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére, vételére,
eladasara vonatkoz6 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 kbvetkezményei a Tarsasagra nem harithatok at. A
kiadvanyban foglaltak — teljes vagy részleges — felhasznalasa, tébbszérézése, publikalasa, atdolgozasa, 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 filiggetlenségének elémozditasat célzé jogi kévetelményeknek
megfelel6en késziilt, nem vonatkozik réa a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megelézé ligyletkbtésre vonatkozo tilalom.”
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