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e Hong Kong kapcsan ismét néttek a fesziiltségek az USA és Kina kozott
o Négy eurdpai orszag nem tamogatja a tervezett 500 Mrd eurés mentdalapot

e 350 felett a forint, ma az MNB 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 Aheten kedden 3 honapos DKJ aukciot, csutortokon pedig 3 darab fix kamatozasu kotvény aukcidjat tartja
az AKK.

o Kissé emelkedtek pénteken a referenciaszintek. A 3 éves referenciahozam 1,21%-on, az 5 éves 1,50%-on,
a 10 éves pedig 1,98%-on allt.

Nemzetkozi hirek, makrogazdasag

Valészinilileg szankcionalni fogja az USA Kinat, Hong Kong autonémiajanak megsértése miatt. Az USA 2019-
t6l végez egy éves vizsgalatot Hong Kong autondmiajanak helyzetét illetéen, amelyet atmenetileg kitoltak az tiggyel
kapcsolatos U fejlemények miatt. Amennyiben a Kina altal vazolt uj térvények életbe lépnek Hong Kong-al
kapcsolatban, akkor ezek komoly mértékben fogjak sérteni Hong Kong autonémiajat, Robert O’Brien, a Fehér Haz
nemzetbiztonsagi tanacsaddja szerint. Ezzel nem marad majd mas hatra az USA-nak, mint szankcidkat kivetni.

Ausztria, Svédorszag, Dania és Hollandia, az 6nmagukat takarékos négyeknek nevez6 orszagok nem
tamogatja az 500 milliard eurés eurépai unios alap felallitasat, ami a koronavirus jarvany gazdasagi hatasait
lett volna kezelni. Helyette nagyobb részt olcsé hitelekkel kezelnék a problémat, és csak kisebb részben adnanak
tamogatast, vagyis lényegét tekintve visszalépnének egy el6z8 javaslathoz, ami viszont nem nyujtana tényleges
megoldast az eladésodott déli dllamoknak, elsésorban Olaszorszagnak. Mivel az Eurdpai Bizottsag javaslatanak
az elfogadasara mind a 27 tagorszag jovahagyasara szikség van, igy ismét veszélybe kertlt, hogy az EU egységes
lesz a javaslat, ugyanis szerdaig kell a bizottsdgnak megalkotnia végleges, mindenki szamara elfogadhaté
javaslatat.

Spanyolorszagban még a héten megszavazhatjak a létfenntartashoz sziikséges alapjovedelem koncepciojat, ami
a miniszterelndk Pedro Sanchez egyik fontos valasztasi igérete volt. Nevével ellentétben ez nem tényleges
alapjévedelem, ugyanis nem jar mindenkinek, valéjaban inkabb egy nagyméretli segélyprogramrél van szo,
melyben 850 ezer haztartas részesilhet. Az intézkedés évi 3 milliard eurdba kerll a koltségvetésnek.

A kinai kuligyminiszter figyelmeztette az USA-t, hogy kapcsolatuk egy Uj hideghdboru iranyaba sodrédik. Az eimult
hetekben t6bb ponton is egymasnak feszilt a két orszag. Az egyik Utkdz8pontta Hongkong fliggetlensége valt, mely
kapcsan az Egyesiilt Allamok Ujabb szankciék bevezetését helyezte kilatasba. Ezen kiviil Kina azt is rossz néven
vette, hogy Mike Pompeo gratulalt a tajvani elndknek, ugyanis Kina nem ismeri el Tajvan dnallésagat.

A japan jegybank volt aprilisban a legnagyobb vasarlo a japan kétvénypiacon. A tranzakciok 30%-at a BoJ hajtotta
végre, ami 2018 juniusa 6ta a legmagasabb érték.

A Nikkei értesilései szerint Japanban elkezdték véglegesiteni a csaknem 1.000 milliard dollar értéki
gazdasagélénkitd csomagot. A teljes csomag mar a maganszektor beruhazasait is tartalmazza. A program néhany
eleme mar korabban ismert volt.
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Nemzetkozi piacok

e Ledolgoztak a kezdeti minuszokat a pénteki kereskedés sordn a vezetd amerikai részvényindexek. A
Dow végul stagnalt, az S&P500 0,2%-kal, a Nasdaq 0,4%-kal emelkedett. A mai napon pihenét tartanak a
tengerentuli részvény- és koétvénypiacok, mivel az Emlékezet napjat Ginneplik az USA-ban.

o Visszafogott mozgas jellemezte pénteken az eurdpai tézsdéket. A ma zarva tartd londoni t6zsdén a
FTSE100 0,4%-ot csokkent, mig a CAC40 stagnalt, a DAX pedig 0,1%-ot emelkedett.

e Az azsiai piacok tobbsége emelkedett. A Nikkei 1,6%-kal, a Shanghai index 0,1%-kal zart magasabban,
mig a Hang Seng tovabbi 0,5%-ot cstkkent. Ma zarva tartott a szingapuri, a malaj és az indiai tézsde is.

e A 200 napos mozgodatlag és az 1,1-es technikai szint megkozelitését kovetden ismét lefordult az
EUR/USD kurzus az 1,078-1,1 kdzotti sav tetejérél, amivel ma reggelre mar 1,088-on, a 20 és 30 napos
mozgodatlagok talalkozasanal tartézkodik. Pénteken a tovabbi fordulatban az EKB aprilisi jegybanki tlésérdl
megjelent jegyzékdnyv is kdzrejatszott. Ebbél az latszott, hogy a jegybankarok nagyjabdl kizarjak a
lehetdségét egy V-alaku felpattanasnak a valsagot kovetéen. Emellett arra is felhivtak a figyelmet, hogy a
juniusi Glésen sok Uj adat lesz a birtokukban a gazdasagban végbemendé folyamatokrol, igy készen kell
allniuk arra, hogy esetleges tovabbi Iépéseket tegyenek a monetaris stimulus terén. Ez arra engedett
kdvetkeztetni, hogy mar juniusban bdvitheti eszkdzvasarlasi programjat a jegybank, ami egy szokatlanul
konkrét jelzés volt a részikrél.

e A WTI 33,4 dollarig sillyedt ma reggelre, miutan a hétvégén sem csillapodott az USA és Kina kozti
kereskedelmi és politikai vita. Az Egyesilt Allamokban m(ikédé olajfiré berendezések szama 10. heti
mélypontjara esett a mult héten. Mindéssze 237 ilyen berendezés mikodik az USA-ban, mig marcius
kézepén még 683 volt a mikodd olajfurd gépek szama. Ekdzben az olaj iranti spekulacié nem enyhiil: a
WTI-re kotott nettd vételi pozicidk szama 20 havi csucsra jutott, mivel a befekteték szerint tovabbi
aremelkedés johet a piacon. Kedvezd valtozas, hogy a piac mar nincs er6s kontangd allapotban, az
egyeéves hatarid6s arkilonbség alig van 3 dollar felett hordonként.

e Az arany 1.726 dollarig gyengilt a kinai-amerikai fenyegetések ellenére. A piac tart attél, hogy Trump
élesen fog reagalni a készilé Uj Hong Kongot érintd biztonsagi térvényre, ami még a kereskedelmi
megallapodas elsd fazisara is negativan kihathat. A hét végén mindenesetre a fesziltség tapinthaté volt a
két orszag kdzott. Az aranyra kedvezd lehet, hogy tovabbi 6sztdénzésre készilnek a vildg nagy jegybankjai.
A koronavirus jarvany lankadasaval és az orszagok gazdasagainak ujra nyitasaval ismét néhet a gazdasagi
aktivitas, ami gyengitheti az aranyat hosszu tavon.

¢ Afobb hataridés indexek tébbsége a pozitiv tartomanyban volt ma reggel, egyediil a FTSE volt minuszos.

Magyar és nemzetkozi adatkozlések

Kiilfoldi és hazai adatok

Datum Id6 Orszag Adat Id6szak Korabbi Vart Tény
maj. 25.  8:00 GE GDP (év/év, munkanaphatassal igazitott) Q1 0.4% -2.3% -2.3%
méj. 25.  10:00 GE  IFO iizleti hangulatindex maj. 743" 78.5
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Rovid forintpiaci helyzetkép:
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Devizak Bankkozi kam atlabak (%)
Bux 35153,99 0,29% EURUSD 1,0878 -0,21% HUF EUR USD CHF GBP
S&P500 295545 0,24% USDJPY 107,74 0,09% O/N 0,96 -0,45 0,06 -0,71 0,06
Nikkei225 20741,65 1,73% EURHUF 350,58 0,17% 1 hénap 0,99 -0,47 0,17 -0,45 0,11
DAX 11162,90 0,80% USDHUF 322,30 0,41% 3 hoénap 0,98 -0,28 0,37 -0,39 0,25
Shanghai 281797 0,15% CHFHUF 331,20 0,24% 6 hoénap 0,99 -0,15 0,57 -0,27 0,43
EURPLN 45126 -0,02% 12 hoénap 0,98 -0,09 0,68 -0,22 0,60
Tiz éves hozamok* (%) Nyersanyagok
USA 0,66 -1,3bp cseh 0,80 -0,1bp Kukorica 169,25 Arany 1728,06
német -0,49 0,8bp lengyel 1,41 -1,1bp (€/t, Euronext) ($/uncia)
olasz 1,59 -1,7bp magyar 1,98 5,0bp Buza (€/t, Euronext) 188,25 Eziist($/uncia) 16,98
spanyol 0,62 -0,5bp roman 4,53 -0,1bp Brent kdolaj 11 Réz 528850
*el6z6 napi adatok (forras: Bloomberg) ($/hordo) ($/t, LME)
Magyar allam papirpiaci referenciahozamok
2020.05.22 valtozas , Magyar referencia-hozamok
3h. 0,76% Obp e
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12h. 0,89% -1bp 20 fmm o ——
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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 Tarsasag 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 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 kizardlag 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 megeldzb ligyletkbtésre vonatkozo tilalom.”
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