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e Lassan a korlatozasok feloldasa keriil napirendre a vilagban
e A japan jegybank is korlatlanra névelte allampapir-vasarlasi programjat

o Erdsodéssel nyitott a forint, ma a jegybank devizaswap tendert tart

Hazai hirek, makrogazdasag

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

Piaci attekintés

e Ahéten kedden és szerdan diszkont aukciokat, csutortokon pedig fix kamatozasu kotvényaukciokat tart az
AKK.

e Vegyes iranyu, de csak kisebb mértékii hozamvaltozasok latszottak pénteken az allampapirok
masodpiacan. A 3 éves referenciahozam 1,46%-on, az 5 éves 1,53%-on, a 10 éves pedig 2,45%-on allt.

Nemzetkozi hirek, makrogazdasag

Az Amerikai pénziigyminiszter Steven Mnuchin szerint az USA-nak komolyan megugré deficittel kell
szamolnia a koronavirus miatt, azonban a jelenlegi helyzet ezt legitimalja. Mnuchin szerint a julius, augusztus,
szeptemberi id6szakban felpattanas varhaté a gazdasagban, azt kdvetéen, hogy majus-juniusban fokozatosan
feloldjak a korlatozé intézkedéseket. Kézgazdaszok szerint erre a fordulatra inkdbb még a negyedik negyedévig
varni kell.

Az USA vezetd jarvanyilgyi szakembere, Dr. Anthony Fauci szerint az USA-nak a kovetkezd hetekben meg kell
duplaznia tesztelési kapacitasait annak érdekében, hogy biztonsagosan fel lehessen oldani a koronavirus miatt
hozott korlatozasokat. Tébb allam kormanyzdja megerdésiteni latszik ezt, ugyanis szerintlik a tesztkapacitasok még
nem elegendbek egy biztonsagos uUjranyitashoz.

New York allam kormanyzéja szerint, elképzelhetd, hogy az allam kevésbé siiriin lakott részeiben majus 15-
t6l bizonyos korlatozasok feloldasra keriilhetnek. Eleinte ez azt jelentené, hogy az épitkezési és gyartasi
munkalatok, melyek kritikusak a gazdasag szempontjabol ismét folytatdédnanak, amennyiben ezeket biztonsagos
kordlmények kdzott lehetne végezni. Ezt kdvetéen két hét kivaras kdvetkezne, megfigyelni azt, hogy ez mennyire
jarul hozza esetlegesen a koronavirus Ujbdli terjedéséhez. A New York-i metropolisznak valdszinileg ennél még
tobbet kell majd varnia arra, hogy elkezdjék feloldani a korlatozasokat.

Az EU gazdasagi és pénziigyekért felelés biztosa szerint szeptember kdzepére egy 1.500 milliard eurds
helyreallitasi alapnak rendelkezésre kell allnia az EU gazdasagi tamogatasa érdekében. Ennek hiteleket és
részben nem visszatéritendé tdamogatasokat is tartalmaznia kell. A program részletei egyel6re nem ismertek. Ez
jelent6s elbrelépést jelenthet a multkori EU csucshoz képest, mely a 2021-2027 kdz6tti EU-s kdltségvetés részeként
kivanta volna kezelni a helyzetet, ami kimondottan lassu segitséget jelentett volna.

Az S&P megerdsitette az olasz allamaddsag BBB hitelmindsitését, mikdzben fenntartotta korabbi negativ
kilatasokat.

Az olasz minisztereln6k bejelentette az olasz feloldas ltemét. Az els6 kisebb |épés matdl Iép életbe, ez a
gépgyartas egy szlik részének Ujra indulasat teszi lehetévé Az elsd jelentésebb lépés majus 4-t6l 1ép életbe,
ekkortdl lazitanak a kijarasi tilalmon, valamint az épitkezések és ruhaipar is Ujra indulhat. A boltok majus 11-t6l, a
szolgaltatok tébbsége pedig majus 18-tdl tarthat nyitva.
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A korabbi hirekkel 6sszhangban a Fed mintajat kovetve a japan jegybank is korlatlanra novelte allampapir
vasarlasi programjat. A vallalati kotvényvasarlasok Osszegét a korabbi 7.400 milliard jenrél gyakorlatilag
megtriplazva 20.000 milliard jenre névelték. Az eszkbzvasarlasi program kibdvitése ellenére a hozamcélokon nem
valtoztattak, a 10 éves allampapirra vonatkozoé elvaras 0%, mig az alapkamat -0,1% maradt. Az allampapir vasarlasi
limit eltdriésének elsésorban kommunikacios Uzenete van, hiszen az eddigi vasarlasi limitet sem hasznalta ki a
jegybank és a limit eltdrlése nem jelent automatikusan ténylegesen nagyobb mértékl piaci beavatkozast. A
novekedési kilatast csokkentették, most mar 3-5% kozotti recessziora szamitanak. Az idei évre vonatkozé inflacios
varakozast szintén lefelé korrigaltak, -0,7% és -0,3% kozotti inflaciora szamitanak, vagyis altalanos arszinvonal
csokkeneést var a jegybank.

A kinai iparvallalatok aggregat profitja 34,9%-kal csokkent marciusban év/év alapon. Azonban az év els6 két
hénapjaban latott 38,3%-0s visszaeséshez képest mar ez is enyhe javulast mutat.

Nemzetkozi piacok

o Emelkedéssel zartak a pénteki kereskedést a vezeté amerikai részvényindexek. A Dow 1,1%-kal, az
S&P500 1,4%-kal, a Nasdag 1,7%-kal kertlt feljebb.

e Pénteken csokkentek az eurdpai részvényindexek. A FTSE100 és a CAC40 is 1,3%-ot csokkent, mig a
DAX 1,7%-kal zart alacsonyabban.

o Emelkedéssel indult a hét az azsiai részvénypiacokon. A Nikkei 2,8%-ot, a Hang Seng 1,9%-ot, a
Shanghai index pedig 0,6%-ot emelkedett.

e A WTI 15 dollarig siillyedt ma reggel, miutan Azsidban megtért az olaj napok 6ta tartd pozitiv trendje. A
befektetSk ismét a ndvekvl készletektdl félnek, mivel a becslések szerint harom héten belll megtelhetnek
a tarolok olajjal a vilagban. A Goldman Sachs el6rejelzése szerint akar 20 millié hordd kapacitast is le kell
zarni ahhoz, hogy a vilag egyensulyba kertiljon kereslet-kinalati oldalrél ismét. Az olaj arat azt sem forditotta
meg, hogy a hirek szerint zuhan az amerikai palaolaj termelés és Szald-Arabia is elkezdte napokkal a
majus 1-ei hataridé elétt csdkkenteni olajtermelését. A befektetdk tartanak a negativ araktol, bar a Brent
esetében a pénzligyi elszamolas miatt ez nehezebben valésul meg, nem lehet kizarni, féleg, ha a termelék
kitartanak, és nem kapcsoljak le a kapacitasokat.

e Az arany 1.721 dollarig gyengllt ma reggel, miutan a befekteték figyelik, hogy a vilag miként nyit Gjra a
gazdasagi fagyott helyzetbdl. Az aranyra nézve kedvezd, hogy a jegybankok tovabbra is nyomjak a
likviditast a vilagra, mik6zben a nagy jegybankok igyekeznek egyelére tartani az aranyat. A legnehezebb
helyzetben Oroszorszag van, mely legalabb 100 milliard dollar aranytartalékkal rendelkezik, és kénnyen
lehet, hogy kénytelen lesz piacra dobni készleteit. Ez megakadalyozhatja az arany tovabbi aremelkedését.

o Optimistabb vilagpiaci hangulat kézepette fordulni tudott az 1,078-as technikai szint kézelébdl az
EUR/USD kurzus, ezzel rovidtavon tovabbi eurderfsddés iranyaba mutat a technikai kép. Ennek a
fordulatnak az igazi tesztje a rovidtavu (20, 30 napos) mozgoatlagokkal valé talalkozas soran délhet el,
amik jelenleg 1,089-nél futnak 6ssze. Ha ezeket sikerll attérni, megnyilhat ismét az ut 1,1 iranyaba.

e Az amerikai és az eurdpai hataridés piacokon is pozitiv hangulat uralkodott ma reggel.

Magyar és nemzetkozi adatkozlések

Kiilfoldi és hazai adatok

Datum Idé Orszag Adat Id6szak Korabbi Vart Tény
apr.27. 3:30 CHN  Ipari vallalatok profittdmege marc. -6.3% -34.9%
apr.27. 5:08 JP BoJ alapkamat (Policy-Rate Balance) apr. -0.1% -0.1% -0.1%
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Roévid forintpiaci helyzetkép:

Lefordult a 360 kozeli szintekrél az EURHUF 375 | _ 375
kurzus pénteken, ma reggelre pedig mar 354 370 ' : 370
forint kornyékén tartozkodik a kurzus. Ezzel a ggg T ‘ ggg

rovidtavi mozgodatlagok ala bukott az arfolyam, 355
igy a tér nyitva all a tovabbi forinter6sddés elbtt 350 .
egészen 350 forint kornyékéig. Ma a jegybanki 345

355
350
345

devizaswap tender eredménye lehet hatassal a 349 | 340
forint arfolyamara, illetve egyre inkabb fékuszban 335 4 ... 335
lehet az MNB holnapi kamatdénts iilése. 330 ﬂw%w@i S 330
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~MA(20) — MA(30) — MA(200) —MA(100)

Devizak Bankkozi kam atlabak (%)
Bux 33421,35 1,39% EURUSD 1,0838 0,14% HUF EUR USD CHF GBP
S&P500 2836,74 1,39% USDJPY 107,15 -0,33% O/N 1,00 -0,45 0,06 -0,71 0,06
Nikkei225 19783,22 2,71% EURHUF 353,67 -0,85% 1 hoénap 1,05 -0,42 0,44 -0,30 0,23
DAX 10575,56 2,32% USDHUF 326,32 -0,90% 3 hoénap 1,10 -0,19 0,89 -0,34 0,64
Shanghai 281550 0,25% CHFHUF 335,31 -0,96% 6 hénap 1,11 -0,14 0,92 -0,24 0,72

EURPLN 4,5177 -0,34% 12 hénap 1,16 -0,08 0,94 -0,24 0,88
Tiz éves hozamok* (%) Nyersanyagok
USA 0,60 -0,1bp cseh 1,23 -1,1bp Kukorica 166,25 Arany 1718.88
német -0,47 -4,9bp lengyel 1,35 0,2bp (€/t, Euronext) ($/uncia)
olasz 1,84 -14,7bp magyar 2,45 -4,0bp Buza (€/t, Euronext) 197,75 Eziist($/uncia) 15,19
spanyol 0,95 -9,8bp roman 4,77 -0,1bp Brent kodolaj 1 Réz 513950
*el6z6 napi adatok (forras: Bloomberg) ($/hordo) ($/t, LMB)
Magyar allam papirpiaci referenciahozamok

2020.04.24 valtozas \ Magyar referencia-hozamok

3h. 0,95% Obp .
6 h. 0,84% 1bp 3%
12 h. 1,20% Obp 2%
3év 1,46% Obp 1%
5év 1,53% -1bp
10 év 2,45% -4bp 0%0 v 56v 10 6v 15 6v
15 év 2,85% -2bp A% oo ooomooooooooooooooooooooooooooooo

LA kiadvanyban foglalt informaciék 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 véllal. A kiadvanyban
foglaltak nem minGsithet6k befektetésre valé észténzésnek, befektetési tandcsadasnak, 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, tbbbszérézése, publikalasa, atdolgozasa, terjesztése kizarélag a Tarsasag elézetes irdsos engedélyével
lehetséges. A kiadvany kiadasa id6pontjiaban érvényes. Tovabbi részletek: www.erstebank.hu, Treasury szolgaltatasok, Hirdetményekben. A
kiadvany nem a befektetési elemzések fliggetlenségének el6mozditasat célzé jogi kévetelményeknek megfeleléen késziilt, nem vonatkozik ra
a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldz6 ligyletkbtésre vonatkozo tilalom.”
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