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e A Fed elnoke szerint 2021 végéig is eltarthat a gazdasagi talpraallas az USA-ban
e Tovabb élezédik az USA és Kina k6z6tt a fesziiltség

o Nem valtozott érdemben a forint arfolyama, ma az MNB ismét devizaswap tendert tart

Hazai hirek, makrogazdasag

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

Piaci attekintés

o A héten kedden 3 hénapos DKJ aukcid, cstitértokon pedig fix kamatozasu kdtvényaukcidk lesznek.

e Minimalis mértékben valtoztak csak a referenciaszintek az allampapirok masodpiacan az elmult hét utolsé
napjan. A 3 éves referenciahozam 1,32%-on, az 5 éves 1,45%-on, a 10 éves pedig 1,94%-on allt.

Nemzetkozi hirek, makrogazdasag

A marciusi 8,3%-ot kdvetéen 16,4%-kal esett a kiskereskedelmi forgalom az USA-ban hé/hé alapon aprilisban.
Ez jorészt a kijarasi korlatozasok és boltzarak szamlajara irhatd, amit messze nem kompenzalt az e-kereskedelem
ndvekedése. Az ipari termelés a varakozasoknak nagyjabol megfeleléen 11,2%-kal esett ho/hé alapon aprilisban,
mig a kapacitaskihasznaltsag 65%-ra esett a korabbi 72,7 %-rol.

A virus miatti bizonytalansag okan akar 2021 végéig is eltarthat mire teljesen talpra all az amerikai gazdasag
a mostani recessziobol, kozolte Jerome Powell Fed eln6k, egy korabban felvett, hétvégén lejatszott TV-
interjuban. Szerinte, amig nem lesz vakcina, addig az emberek bizalma sem lesz régi. Viszont ennek ellenére arra
hivta fel az emberek figyelmét, hogy soha ne fogadjanak az amerikai gazdasag ellen, itt nem lesz egy ujabb nagy
gazdasagi vilagvalsag, a gazdasag fokozatosan helyre fog allni. A negativ kamatok lehetéségérdl Powell tovabbra
is azt mondta, hogy nem kivan élni ezzel a Fed, mert nincsenek egyértelmi bizonyitékok arra, hogy ez az USA-
ban mikodne. A Fed elndke, holnap Steven Mnuchin, pénziigyminiszterrel egyltt a Szenatus banki bizottsaga el6tt
tesz meghallgatast.

Demokrata tébbséggel elfogadta pénteken az Amerikai Képvisel6haz az ujabb 3 ezer milliard dollaros fiskalis
stimulust, ezt kdvetéen azonban a republikanus tébbségl Szenatusban minden bizonnyal megbukik a javaslat. Sok
republikanus szerint még érdemes kivarni az eddigi stimulusok hatasat, illetve a demokratak programja mellett 6k
vallalatoknak is nyujtananak ujabb tAmogatast. Ezzel azonban a demokratdk nem értenek egyet.

Tovabb élezédik az USA és Kina kozti fesziiltség, miutan a hétvégén Kina hivatalosan is figyelmeztette az USA-
t, hogy hagyjon fel a kinai vallalatokra gyakorolt Ujabb nyomassal, beleértve a Huawei-el szembeni ujabb
szankcidkat. Amennyiben nem tesz igy, Kina hasonlo Iépésekkel valaszolhat.

Zajlik a gazdasag ujranyitdsa az USA-ban, Kalifornia allam esetében ez mar nagyjabdl 75%-os nyitottsagot jelent
a valsag el6tti szintekhez képest.

Még péntek délelétt jelent meg az els6é negyedéves német GDP. Munkanaphatassal igazitva a vart 2,0%-nal
nagyobb mértékben 2,3%-kal esett vissza a német gazdasag.

A BoE vezetd kdzgazdasza szerint tovabbi nem konvencionalis eszk6z0k hasznalatanak lehetéségét vizsgalja a
jegybank, koztik akar a negativ kamat bevezetését is. A brit jegybankarok részérdl eddig elsésorban a piac altal is
vart eszkbzvasarlasi program kibévitésérél lehetett hallani, a negativ kamatok Nagy-Britanniaban eddig nem igazan
voltak teritéken.
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Matol ujra nyit Olaszorszag. A mai nyitas elsésorban a kereskedelem Ujra indulasat jelenti, a tartomanyok kozti
szabad mozgas majd csak junius elején all helyre, amikor is az orszag kils6 hatarait is meg fogjak nyitni.

A japan gazdasag mar az elsé negyedévben recesszidba sillyedt, pedig a neheze még csak a masodik
negyedévben johet. A lakossagi fogyasztas és a beruhazas visszaesése hizta le a GDP-t, de az akadozé termelési
lancok is hatraltattak a gazdasag teljesitményét. Evesitett alapon az els6 negyedévben 3,4%-kal esett vissza a
GDP, ezzel egyébként jobb lett, mint a 4,5%-0s visszaesésre szamito piaci konszenzus.

Nemzetkozi piacok

o Emelkedéssel fejezték be a pénteki napot a vezeté amerikai részvényindexek. A Dow 0,3%-kal, az
S&P500 0,4%-kal, a Nasdaq 0,8%-kal kerdilt feljebb.

o Emelkedtek az eurdpai tézsdék pénteken. A DAX 1,2%-ot, a FTSE100 1,0%-ot, a CAC40 0,1%-ot
emelkedett.

e Optimistan indult a hét Azsiaban. A Hang Seng 0,5%-ot, a Nikkei 0,6%-ot, a Shanghai index pedig 0,7%-
ot emelkedett.

e A WTI 30,7 dollarra ugrott ma reggel, miutan a vilag olajpiaca sokkal gyorsabban kialakitotta az egyensulyt,
mint amire korabban szamitani lehetett. A kinalati oldal masszivan csdkkenti a termelését: az OPEC+ két
hét alatt kbzelébe kertilt a tervezett 9,7 millid hordd/nap termeléscsdkkentésnek, mig az amerikai palaolaj
termelés is 1,2-1,4 milli6 hordé/nappal zuhant az év végi allapothoz képest. Fontos elérelépés, hogy a
keresleti oldal is kezd magahoz térni: a becslések szerint csak 10-12 milli6 hord6é/nappal lehet a jarvany
el6tti szinthez képest a nyersolaj globalis kereslete jelenleg. A befektet6k tovabbi aremelkedésre
szamitanak, de a felgyllt készletek lassithatjak a kdvetkez6é hetek aremelkedését. A piac tovabbra is
kontangé allapotban van, de ennek a mértéke jelentésen enyhdlt: a j6v6 év juniusa és a mostani junius
k6zott minddssze 4 dollar kilénbség van hordonként szemben az aprilisi kétszamjegyl eltéréssel.

e Az arany 1.762 dollarra emelkedett, ami 7 év 6ta nem latott csucsot jelent. Az emelkedés hatterében a
FED nyilatkozata all, mely szerint a jarvany gazdasagi hatasai elhizédhatnak, a részvénypiac és az
eszkozarak jelentds leértékel6dést szenvedhetnek el. A FED és a tobbi jegybank 0szténzd programja
szintén segiti az arany aremelkedését, mivel példatlan likviditast Ontdttek a piacra. Az arany
aremelkedésében a pénzligyi befektetdk vasarlasai jatsszak a legnagyobb szerepet.

e Tovabbra is sz(ik savban az EUR/USD kurzus, amit alulrél az 1,078-as technikai szint, mig felllrél a 20 és
30 napos mozgdatlagok hatarolnak. A csékkend csucsok arra utalnak, hogy a letérés esélye a valészinilibb
technikailag.

e Pozitiv hangulat uralkodott a hataridés piacokon ma reggel.

Magyar és nemzetkozi adatkozlések

Kiilfoldi és hazai adatok

Datum Id6 Orszag Adat Id6szak Korabbi Vart Tény
maj. 18.  1:50 JP GDP (évesitett negyedév/negyedév) Q1 -7.3% -4.5% -3.4%
méj. 18.  16:00 US  NAHB hazar index maj. 30" 34
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Rovid forintpiaci helyzetkép:
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Devizak Bankkozi kam atlabak (%)
Bux 34739,56 2,04% EURUSD 1,0818 -0,02% HUF EUR UsD CHF GBP
S&P500 2863,70 0,39% USDJPY 107,19 0,12% OIN 1,00 -0,46 0,06 -0,71 0,06
Nikkei225 20133,73 0,48% EURHUF 354,00 -0,24% 1 hénap 1,02 -0,47 0,17 -0,70 0,14
DAX 10 709,54 2,34% USDHUF 327,22 -0,20% 3 hénap 1,05 -0,27 0,38 -0,47 0,29
Shanghai 2875,42 0,24% CHFHUF 336,72 -0,23% 6 honap 1,05 -0,13 0,66 -0,47 0,52
EURPLN 4,5625 -0,14% 12 hoénap 1,05 -0,08 0,76 -0,23 0,68
Tiz éves hozamok™* (%) Nyersanyagok
USA 0,64 21bp cseh 0,80 4,0bp Kukorica 164,25 Arany 1760.45
német -0,53 1,2bp lengyel 1,30 -3,4bp (€/t, Euronext) ($/uncia)
olasz 1,86 4,6bp magyar 1,94 -1,0bp Buaza (€/t, Euronext) 186,50 Eziist($/uncia) 17,30
spanyol 0,76 1,2bp roman 4,42 0,9bp Brent kdolaj 7 Réz 5181,50
*el6z6 napi adatok (forras: Bloomberg) ($/hordo) ($/t, LME)
Magyar allam papirpiaci referenciahozamok
2020.05.15 valtozas . Magyar referencia-hozamok
3h. 0,76% Obp e
6h. 0,79% Obp S
12 h. 0,93% -1bp 2 T T o ——
3év 1,32% -2bp R e
5év 1,45% -1bp
10 év 1,94% -1bp 0%0 v 56 10 év 15 év
15 év 2,24% -3bp A% oo oo oo oo oo oo

LA kiadvanyban foglalt informaciék az Erste Bank Hungary Zrt. - 1138 Budapest, Népfiird6 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 észténzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére, vételére, eladasara vonatkozé
felhivasnak vagy ajanlatnak. A t6kepiaci és makrogazdasagi helyzetet, a befektetések és azok hozamai alakulasat olyan tényezbk 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 id6pontjaban 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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