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e A Fed elnoke a lefelé mutaté gazdasagi kockazatokra hivta fel a figyelmet
o Estek tegnap az USA tézsdéi

e Gyengiilt tegnap a forint arfolyama az euréval szemben

Hazai hirek, makrogazdasag

Piaci attekintés

e Ma fix kamatozasu kétvényaukcidkat tart az AKK. A 3, az 5 és a 20 éves papirbdl a felkinalt mennyiség
rendre 20 Mrd, 25 Mrd és 10 Mrd forint lesz.

e Vegyes iranyu, de csak kisebb mértékli hozamvaltozas latszott allampapirok masodpiacan. A 3 éves
referenciahozam 1,42%-on, az 5 éves 1,51%-on, a 10 éves pedig 1,99%-on Allt.

Nemzetkozi hirek, makrogazdasag

Akar hosszabban elhtiiz6d6 gazdasagi valsagra figyelmeztetett Jerome Powell, Fed elndk, és komoly lefelé
mutaté gazdasagi kockazatokra hivta fel a figyelmet. Szerinte a révidtavu gazdasagi kilatasok tovabbra is
bizonytalanok, és hosszabb tavon a likviditasi problémak cs6dékhéz vezethetnek. Ezen a ponton szerinte helye
lenne tovabbi fiskalis stimulusnak, még akkor is, ha ennek ara van. A jegybank mindent megtesz azért, hogy segitse
a gazdasagot, de Powell hangsulyozta, hogy 6k csak hitelezni tudnak, kélteni nem. Powell elarulta, hogy a negativ
kamatokrdl is folytatott diskurzust a Fed, de tovabbra is arra jutottak, hogy nem akarnak élni ezzel a lehetéséggel.

Ujfent elégedetlenségének adott hangot Donald Trump az USA vezet6 jarvanyligyi szakemberével, Dr. Anthony
Faucival szemben. Fauci kedden arra figyelmeztette a Szenatust, hogy a jarvany miatt életbe lépett korlatozasok
tul gyors feloldasa a koronavirus Ujbdli gyors terjedéséhez vezethet. Trump ezzel szemben miel6bbi Ujranyitast
szeretne, ami mellett kiemelte azt, hogy kiléndsen az iskoldk Ujranyitasat nem kéne késleltetni.

A tegnap kozzétett gyenge elsd negyedéves és marciusi GDP adatokat kovetéen ujabb utalasokat tett a
Bank of England eln6ke, Andrew Bailey abba az iranyba, hogy bévitheti 200 milliard fontos eszkézvasarlasi
programjat a jegybank, amit még marciusban hagyott jéva. Bailey egy interjuban elismerte tegnap, hogy
nyilvanvalé az, hogy a befektet6k az eszkbdzvasarlasi program kiszélesitésére szamitanak, a jegybank pedig
megteszi a t6le telhetbt a jelenlegi extrém szituacioban.

Elfogadta az olasz kormany a sokat halogatott 55 milliard euré keretésszegl fiskalis csomagot, ami a
realgazdasagnak nyujt tamogatast a koronavirus kézepette. A GDP nagyjabdl 2,5%-ara rigd csomag tébbek kdzott
kis- és kdzépvallalkozasoknak nyujt tamogatast, valamint juttatdsokat azon emberek szamara, akik a koronavirus
altal leginkébb érintett szektorokban dolgoztak.

A negativ kamatok tovabbi vagasa, illetve Gjabb kétvényvasarlasok is ott szerepelnek mint lehetséges opcidk a
Bank of Japan asztalan a koronavirus hatasara kialakult gazdasagi recesszio enyhitésére, jelezte tegnap Haruhiko
Kuroda a japan jegybank elndke. A héten mar masodszorra beszélt a jegybankelndk a negativ kamatok potencialis
tovabbi csOkkentésérdl, ami arra utalhat, hogy egyre komolyabban szamol ezzel az eshetéséggel a jegybank.

Az elbzetes adatok szerint év/év alapon 48,3%-kal esett aprilisban a japan gépipari rendelésallomany a vart 40,7 %-
kal szemben.
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Nemzetkozi piacok

e Jerome Powell pesszimista szavait kdvetben folytattak az esést tegnap a vezeté amerikai
részvényindexek. A Dow 2,2%-kal, az S&P500 1,8%-kal, a Nasdaq 1,6%-kal esett.

e CsoOkkenéssel kezdték a hetet a vezeté eurdpai részvényindexek. A DAX 2,6%-kal, a CAC40 2,9%-kal,
az FTSE 100 1,5%-kal esett.

o Csokkenéssel fejezték be a kereskedést a vezetd azsiai részvényindexek. A Nikkei 1,7%-kal, a Hang
Seng 1,5%-kal, a Shanghai index 1,1%-kal esett.

e A WTI 25,7 dollarig emelkedett, miutan a befekteték mérlegelik, hogy a bejelentett kinalat csokkentd
Iépéseknek vagy a kereslet alakulasanak van nagyobb hatasa az olajarakra. A hirek szerint az USA
nyersolaj termelése meredeken zuhan, az idei év kbzepén akar napi 2 millié hordéval kisebb termelés is
lehet, mint tavaly decemberben. Szaud-Arabia csOkkentette nyolc nagy azsiai vevéjének a kinalt
olajmennyiséget, miutan az OPEC+ megallapodas értelmében visszavagta az arab orszag a termelését. A
kinai finomitdk kapacitaskihasznaltsaga a valsag el6tti szinten all. A diszkontok, melyet a kinai vevék
fizettek az egyes olajszallitmanyokért az iranyadoé arakhoz képest, jelentésen estek, ami azt mutatja, hogy
az azsiai orszag kereslete visszaéplult a jarvany el6tti szintekre.

e Az arany 1,714 dollarig emelkedett, miutan tegnapi jelentés eladasi hullam volt az Egyesilt Allamok
részvénytézsdéin. Szintén segitette az arany aremelkedését, hogy Jerome Powell FED elndk nagyon
negativ kilatasokat fogalmazott meg az amerikai gazdasagi kilatasaival kapcsolatban. Masik oldalrél a
jegybank elndke kifejtette, hogy nem var negativ kamatokat, mert az szerinte tobb kart okozna az USA
gazdasaganak, mint amennyi elénnyel jarna. Ezzel szembe ment Trump elndkkel, aki azt fejtette ki, hogy
a negativ kamatok segitenének a gazdasag fellenditésében. A becslések szerint a masodik negyedéves
amerikai GDP akar 30%-kal is zuhanhat. A nagybefekteték szerint az USA részvénypiaca tulértékelt és
tovabbi &resés varhato.

e Tegnap napkdzben mar ugy tint, hogy attéri az EUR/USD kurzus a rovidtava mozgodatlagokat és ezzel
elindul 1,1 irdnyaba, azonban ezt végiil egy élesebb napon belilli fordulat kdvette. igy a mai reggelt 1,08-
on kezdi az arfolyam, ujfent az 1,078-as technikai szinthez kézeledve. Ezzel névekedett az esélye annak,
hogy lefelé torjon ki a kurzus az 1,078-1,1 k6z6tti savbol.

e Negativ hangulat uralkodott a hataridés piacokon ma reggel.

Magyar és nemzetko6zi adatkozlések

Kiilfoldi és hazai adatok

Datum 1d6 Orszag Adat Idészak Korabbi Vart Tény
maj. 14.  8:00 GE Fogyasztdi arindex (év/év) - végleges apr. 1.4% 0.8% 0.9%
maj. 14.  8:00 JP Gépipari rendelésallomany (év/év) apr. -40.7% -48.3%
maj. 14.  14:30 us Import arindex (h6/hd) apr. -4.1% -7.4%
maj. 14.  14:30 us Friss munkanélkilli-segély kérelmek (ezer f6/hét) maj. " 3169 2500
maj. 14.  14:30 US  Tartés munkanélkili-segély kérelmek (ezer f/hét) maj. | 226477 25120
maj. 14.  15:45 us Bloomberg fogyasztéi elégedettség maj. i 36.9
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Rovid forintpiaci helyzetkép:

Gyengiilt tegnap a forint arfolyama az euréval
szemben. Osszességében a nyit6 351,4-r6l
353,9-re emelkedett az EURHUF devizapar. A
mai napon tovabb gyengélkedik a forint, a
virus okozta negativ gazdasagi hatasoktdl valo
félelem globalisan is ranyomja a bélyegét a
kockazati étvagy alakulasara.

Technikailag nézve a 20 napos mozgdatlagon
tuljutott, a 30 napos mozgdatlagban azonban
egyelére elakadt az EURHUF  kurzus
emelkedése. Amennyiben ezek a mozgdatlagok

nem tudjak megallitani az arfolyamot, az
hamarosan 359 forint kornyékén talalhatja
magat.
Devizak
Bux 34528,39 0,03% EURUSD 1,0812
S&P500 2820,00 -1,75% USDJPY 106,85
Nikkei225 19914,78 -1,74% EURHUF 354,13
DAX 10461,21 -0,77% USDHUF 327,54
Shanghai 2870,34 -0,96% CHFHUF 336,69
EURPLN 4,5678

Tiz éves hozamok* (%)
USA 0,65 -1,3bp cseh 0,75
német -0,53 -2,5bp lengyel 1,40
olasz 1,80 -8,7bp magyar 1,99
spanyol 0,73 -53bp roman 4,44
*el6z6 napi adatok (forras: Bloomberg)
Magyar allam papirpiaci referenciahozamok

2020.05.13 valtozas
3h. 0,76% -1bp
6 h. 0,77% -5bp
12 h. 1,02% -4bp
3év 1,42% -2bp
5év 1,51% 1bp
10 év 1,99% 1bp
15 év 2,29% 3bp
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Bankkozi kam atlabak (%)
-0,06% HUF EUR USD CHF GBP
-0,17% OIN 1,00 -0,46 0,06 -0,71 0,06
0,06% 1 honap 1,03 -0,45 0,18 -0,70 0,14
0,13% 3 hoénap 1,06 -0,25 0,42 -0,46 0,34
0,05% 6 hénap 1,07 -0,14 0,66 -0,33 0,53
0,03% 12 hénap 1,07 -0,07 0,77 -0,26 0,71
Nyersanyagok
-16,4bp Kukorica 164,25 Arany 1717,03
-9,6bp  (€/t, Euronext) ($/uncia)
1,0bp Buza (€/t, Euronext) 184,00 Eziist($/uncia) 15,58
-0,3bp Brent kéolaj 7 Réz 5224.00
($/hordo) ($/t, LMEB)
Magyar referencia-hozamok
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NetTrader, Devizapiaci szolgaltatasok és deviza arfolyamkockazat-kezelés, Kamatfedezeti tigyletek, Befektetési szolgaltatasok

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 forrdsokon alapulnak, de azokért a Tarsasdg szavatossagot vagy felel6sséget nem véllal. A kiadvanyban
foglaltak nem minGsithet6k befektetésre valo észtbnzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére, vételére, eladadsara vonatkozo
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 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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