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e Valtozatlan maradt adéssag-besorolasunk a Moody’s-nal
o Alairta Trump elndk a 2000 milliard dollaros koltségvetési stilmulust

o |smét gyengélkedik a forint, ma az MNB FX-swap tendert tart

Hazai hirek, makrogazdasag

Pénteki dontése értelmében nem valtoztatott adésbesorolasunkon a Moody’s hitelminésité. Stabil kilatasok
mellett tovabbra is a Baa3 kategoridba soroljak a magyar allamadéssagot.

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

Piaci attekintés

e A héten a szokasos litemezésnek megfelelden kedden és csiitértokdn diszkont aukciokat tart az AKK.

e Tovabb csdkkentek pénteken a referenciaszintek az allampapirok masodpiacan. A 3 éves referenciahozam
9 bazisponttal 1,05%-ra, az 5 éves 5 bazisponttal 1,38%-ra, a 10 éves pedig 6 bazisponttal 2,22%-ra
mérséklédott.

Nemzetkozi hirek, makrogazdasag

Amerikai id6 szerint mar pénteken délutan alairta Donald Trump a Képvisel6haz altal is aznap megszavazott
2000 milliard dollaros koltségvetési stimulust. Ek6zben a hétvégén Trump is belatta, hogy a koronavirus miatti
ovintézkedéseket nem mielébb megszintetni, hanem inkabb meghosszabbitani érdemes, igy aprilis 30-aig
meghosszabbitottak ezeket az intézkedéseket. Trump most mar azt kommunikalta, hogy jo teljesitmény lenne az
USA-t4l, ha a koronavirus miatti haldlozasok szamat 100 ezer f6 alatt tudnak tartani. Dr. Anthony Fauci, az amerikai
kormany legf6bb szakért6je a témaban azt nyilatkozta hétvégén a CNN-nek, hogy akar 100-200 ezer aldozatot is
kovetelhet a koronavirus az USA-ban és tdbb millidan betegedhetnek meg. Ez persze még id6kdzben valtozhat is.
Az USA-ban tovabbra is New York-ban a legrosszabb helyzet, itt vasarnap t6bb mint 60 ezer megbetegedés
és ezer halaleset volt eddig. Felvet6dott a karantén kérdése is korabban, de Donald Trump ezt végll nem rendelte
el. Ehelyett a jarvanylgyi hatésag adott ki figyelmeztetést, hogy New York, New Jersey és Connecticut lakosai 14
napig tartézkodjanak a nem létsziikségletl utazastol.

A koronavirus megfékezése érdekében Olaszorszaghoz hasonléan Spanyolorszagban is leallnak 2 hétre a
nem létfontossagu gazdasagi agazatok. Az intézkedés matdl aprilis 9-ig lesz érvényben, de az élelmiszeripart
és a gyogyszeripart nem érinti. Spanyolorszagban is nagyon megterhelte az egészségligyi rendszert a virus, igy
ilyen intézkedés aran is igyekeznek azt féken tartani. A worldometer adatai alapjan egyébként az eimult 3 napban
mar csdkkent az Uj megbetegedések szdma Spanyolorszagban, ami bizakodasra adhat okot.

Az eredetileg aprilis 3-ig tarté olasz karantén intézkedéseket varhatéan ujabb 2 héttel meghosszabbitjdk, hogy
visszaszoritsak a koronavirus terjedését. Olaszorszagban mar egy hete stagnalni latszik az uj koronavirusos
megbetegedések szama, de csdkkend trend mindezidaig nem tudott kialakulni.

Bar mult héten az EU vezetdi leszavaztak a k6zos kotvény kibocsatasat, az olasz miniszterelndk tovabbra
is szorgalmazza a kdzos kibocsatasu ujjaépitési kotvényt, melybdl a koronavirus és az okozott gazdasagi
karok elleni fellépést lehetne finanszirozni. A mult heti elutasitds ellenére 2 hét mualva ujra targyalja a
kétvénykibocsatas lehetéségét az EU, de a pénzigyminisztereknek addigra valamilyen atdolgozott javaslattal kell
eléallini. A k6zos koétvénykibocsatas legnagyobb ellenzgi valtozatlanul Németorszag és Hollandia, mig f6 tamogatéja
Olaszorszag mellett Spanyolorszag és Franciaorszag is.
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A kinai jegybank a 7 napos repo Ugyletek kamatat 20 bazisponttal 2,2%-ra csokkentette és 50 millidrd juannyi
likviditast nyujtott a bankrendszer szamara. A Iépés nem szamit teljesen varatlannak, hiszen a mult héten mar
felmerilt, hogy tobb év utan elészor az alapkamatot is cstkkenthetik, ezt készithette el6 a mostani repo rata
csokkentés.

Nemzetkozi piacok

e Harom napnyi felpattanast kdvetéen pénteken ismét esés jellemezte a kereskedést a tengerentiili
tézsdéken. A Dow 4,1%-kal, az S&P500 3,4%-kal, a Nasdaq 3,8%-kal kerdilt lejjebb.

o CsoOkkentek pénteken az eurdpai részvényindexek. A DAX 3,7%-ot, a CAC40 4,2%-ot, a FTSE100 5,3%-
ot esett.

CsoOkkenéssel indult a hét az azsiai részvénypiacokon. A Nikkei 2,7%-ot, a Shanghai index 0,7%-ot, a
Hang Seng 0,3%-ot csdkkent.

e AWTI 20,7 dollar volt ma a kdzeli hataridére, miutan egyre nagyobb méreteket 6lt az olajpiacon a tulkinalat.
Az amerikai széllitassal foglalkozé cégek mar jelezték a termeldk felé, hogy csdkkentsék szallitasaikat,
mivel a foldi tarolok egyre telitettebbek. A becslések szerint 1-3 hénapon beliill megtelnek a tankerek és a
szarazfoldi depok is, mivel jelenleg béven napi 20 milli6 hordoé koérili a tulkinalat az olaj vilagpiacan. Az
olajarak az USA kdzepén, ahol elégtelen a szallitoi kapacitas, mar nulla kérdl van, sét hallani negativ arakrol
is, mivel a finomitok a kisebb kereslet miatt kevesebb olajat vasarolnak jelenleg.

e Az arany stabil maradt, amit a gyenge dollar is segitett a héten. A z6ldhasu kéthetes mélypontjara esett a
tobbi devizaval szemben. A vilagjarvany miatt az orszagok fiskalis élénkitésbe kezdtek, miutan a gazdasagi
aktivitas mindenhol hatalmas zuhanason esett keresztiil. Az aranyra a fundamentalis szituacié kedvezéen
hat, azonban a likviditdshiany és a panik miatt a nemesfémeket is eladjak a befektetdk, ezért a szituacio
stabilizalédasaval lehet majd az arany helyzetének javulasardl beszélni. A fizikai kereslet is egyel6re
csillapodott, mivel a kijarasi tilalom idején a kereskedelem is megbénul a vilagban.

e Az amerikai hataridés indexek a pozitiv tartomanyban voltak ma reggel. Az eurdpai hataridék koziil a DAX
és a CAC pluszos, a FTSE minuszos volt.

Magyar és nemzetko6zi adatkozlések

Kiilfoldi és hazai adatok

Datum 1d6 Orszag Adat Idészak Korabbi Vart Tény
marc. 30.  14:00 GE Fogyasztoi arindex (év/év) - elézetes marc. 1.7% 1.3%
marc. 30. 16:00 us Fliggében lévé lakasértékesitések (év/év) feb. 6.7% 6%
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Rovid forintpiaci helyzetkép:
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Devizak Bankko6zi kamatlabak (%)
Bux 32 065,14 -2,82% EURUSD 1,1081 0,44% HUF EUR UsD CHF GBP
S&P500 254147 -3,37% USDJPY 107,87 -1,56% O/N 0,38 -0,44 0,14 -0,71 0,06
Nikkei225 18 827,78 -2,90% EURHUF 356,90 0,56% 1 hoénap 0,46 -0,44 0,99 -0,80 0,25
DAX 9632,52 -2,45% USDHUF 322,05 0,13% 3 hoénap 0,45 -0,35 1,45 -0,73 0,56
Shanghai 2752,80 -0,70% CHFHUF 336,85 0,87% 6 honap 0,46 -0,28 1,07 -0,28 0,70
EURPLN 4,5370 0,19% 12 hénap 0,47 -0,15 0,97 -0,18 0,84
Tiz éves hozamok* (%) Nyersanyagok
USA 0,84 -2,3bp cseh 1,34 -3,9bp Kukorica 167,75 Arany 1617,57
német -0,36  -9,9bp lengyel 1,77 -6,8bp (€/t, Euronext) ($/uncia)
olasz 1,22 -31,8bp magyar 2,28 -14,0bp Buza (€/t, Euronext) 195,00 Eziist($/uncia) 13,89
spanyol 0,56 -30,5bp roman 4,53 -2,8bp Brent kéolaj ’ Réz 479050
*el6z6 napi adatok (forras: Bloomberg) ($/hordo) ($/t, LME)
Magyar allam papirpiaci referenciahozamok
2020.03.27 valtozas \ Magyar referencia-hozamok
3h. 0,60% Obp -
6h. 0,69% -1bp 3%
12 h. 0,70% 1bp 2%
3év 1,05% -9bp 1%
5év 1,38% -5bp
. 0% r T '
10 ev 2,22% -6bp 0kv 5 év 10 év 15 év
15 év 2,85% -9bp A% oo oo oo omooooooooooooooooooooooooo

LA kiadvanyban foglalt informaciék az Erste Bank Hungary Zrt. - 1138 Budapest, Népfiird6 u. 24-26., tev. eng. szam: 1-2061/2004 (tovabbiakban:
Tarsasag) altal hitelesnek tartott forrasokon alapulnak, de azokért a Tarsasag szavatossagot vagy felelésséget nem vallal. A kiadvanyban
foglaltak nem minGsithet6k befektetésre valé észténzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére, vételére, eladasara vonatkozé
felhivasnak vagy ajanlatnak. A t6kepiaci és makrogazdasagi helyzetet, a befektetések és azok hozamai alakulasat olyan tényez6k alakitjak,
melyre a Tarsasagnak nincs befolyasa, a befektet6 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 id6pontjaban érvényes. Tovabbi részletek: www.erstebank.hu, Treasury szolgaltatasok, Hirdetményekben. A
kiadvany nem a befektetési elemzések fliggetlenségének elémozditasat célzé jogi kévetelményeknek megfelelben késziilt, nem vonatkozik ra
a befektetési elemzések terjesztését, k6zzétételét megelézé ligyletkbtésre vonatkozo tilalom.”
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