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Osszefoglalé
e Tovabb zuhantak a nemzetkdzi és régids indexek is
e A kotvényhozamok emelkedtek, a nemesfémek arfolyama esett, az olaj 10% felett zuhant
e Az EKB és az amerikai kormany ujabb lépéseket jelentett be, de a piac nem reagalt érdemben
o Reggel kismértékl csokkenéssel nyitottak az azsiai tézsdék.

Tegnap ismét panikszer( hangulat uralkodott a t6zsdéken — annak ellenére, hogy tegnap és az utdbbi napokban is egyre tébb gazdasagdsztonzd intézkedés latott napvilagot. Az
amerikai részvényindexek kozul az S&P500 arfolyama 5,2%-kal, mig a Nasdaq100-é 4%-kal csdkkent. Az eurdpai részvényindexek kdzll a DAX arfolyama 5,6%-kal, a CAC40-é
5,9%-kal, a FTSE100-¢é pedig 4%-kal zuhant. A régidban sem volt jobb a hangulat: a lengyel WIG20 2%-kal, mig a BUX 6,5%-kal cstkkent. A magyar blue chipek kozil az OTP
arfolyama kozel 9%-kal, a MOL-é 11%-kal, a Richteré 2%-kal, az MTelekomé pedig 0,6%-kal csdkkent.

A tegnapi nap soran tobb fontos gazdasagi bejelentés érkezett. Az EKB az éjszaka folyaman bejelentette: idén Osszesen legalabb 700 milliard eurd értékben noveli
kotvényvasarlasi programjat azok utan, hogy tébb periférikus orszag kotvényhozama is meredeken emelkedni kezdett az elmult napokban. Az USA-ban pedig elfogadtak azt a
javaslatcsomagot, amely 250 milliard dollart irdnyozna el elsé koérben a virus altal leginkabb érintetteknek, valamint az egészségugynek és tesztelés céljabdl. Az amerikai
intézkedések nem meglepéek annak fényében, hogy a JP Morgan elemzése szerint Q2-ben akar 14%-os visszaesés is lehet, mig kiszivargott informacidk szerint az amerikai
pénzigyminiszter szerint akar 20% is lehet a munkanélkiliségi rata a virus hatasara. Magyarorszagon is tobb intézkedést hoztak (hiteltdrlesztési moratérium, egyes
adokotelezettségek atmeneti elengedése, elhalasztasa) a bajba jutott szektorok megsegitésére. Tegnap is folytatédott az a trend, hogy a jegybankok és a kormanyok nagy
bejelentései nem tudtak megallitani a részvénypiacok esését.

A dollar felértékelédése folytatodott: 6sszesen 0,8%-ot er6s0dott az eurdval, és 0,4%-ot a japan jennel szemben. Az angol font kdzel 4%-ot gyengllt a dollar ellenében. Az
olajarak esése miatt a rubel értékének tébb mint 7%-at vesztette el a dollarral szemben. A forint arfolyama pedig 1,3%-ot gyengllt az eurdval, és 2,4%-ot a dollarral szemben. A
részvénypiaci zuhanas ellenére a kétvényhozamok a biztonsagosnak tartott orszagok esetében is emelkedtek. Az amerikai 10 éves hozam 26 bazisponttal, a német 10 éves
allamkétvényé 20 ponttal, mig a japan hozam koézel 5 ponttal kertlt feliebb. Az olasz 10 éves allampapir hozama tdbb napnyi meredek emelkedés utan tegnap valamelyest
csdkkenni tudott.

A Brent hordonkénti ara 13%-ot zuhant, de a részvénypiaci panik mellett a nemesfémek arfolyama is esett tegnap. Az arany arfolyama 2,8%-kal, az ezlsté pedig kézel 5%-kal
zart lejjebb.

A ma reggeli 6rakban a japan Nikkei arfolyama 1% korlli minuszban all, ahogy a kinai SSEC is. Raadasul az eurdpai és amerikai futures jegyzések alapjan 1-1,5% kordli
minuszban nyithatnak ma az eurdpai piacok. A nap hatralévd részében az amerikai munkanélkili segélykérelmek szama érkezik. Itt fontos lesz figyelni, hogy a virus negativ
gazdasagi hatasai miatt mikor és mekkora megugrast latunk az adatokban. Ezen felll pedig minden Ujabb kormanyzati vagy jegybanki intézkedés, amelyet esetleg a mai napon
jelentenek be, potencialisan piacmozgaté hatasu lehet.
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S&P500 2398 =512 -25,8 VIX 76,5 0,7 455 (WTI 20,4 =231 -66,6
DOW 19899 -6,3 -30,3 usz2y | 053 6,9 -103  |Brent 24,88 -13,4 -62,3
Nasdag100 | 7175 -4,0 -17,8 US 10Y | 1,26 26,2 -65  |Arany 1486,0 -2,8 -2,0
DAX 8442 -5,6 -36,3 | GER 2Y | -0,76 9,4 -16  |Ezust 11,98 -4,8 -32,8
CAC40 3755 5,9 -37,2 |GER 10Y| -0,23 20,1 -4 EUR/USD 1,0913 -0,8 -2,6
FTSE 100 5081 -4,0 -32,6 PT10Y | 1,43 15,5 98 EUR/GBP 0,9395 3,0 111
FTSE MIB 15120 -1,3 -35,7 IT10Y | 2,30 -8,7 88 EUR/NOK | 12,3380 7,0 25,4
Stoxx600 280 -3,9 -32,7 SP10 | 1,28 18,2 76 USD/CAD 1,4503 2,1 11,7
- Banks 67 -4,9 -44,0 iTRAXX | 134,5 11,2 204 |AUD/USD 0,5771 -3,8 -17,8
Nikkei 225 16553 -1,0 -30,0 JPY 2Y | -0,16 0,0 -3 USD/IPY 108,06 0,4 -0,5
SSEC 2697 =il 2 -11,6 | JPY 10Y| 0,10 4,7 i GBP/USD 1,1613 -3,6 -12,4
RTS 832 -11,0 -46,3 RUS10 | 84 4,5 35 USD/RUB 80,680 7,2 30,3
WIG20 1401 -2,0 -34,8 POL10 | 20 9,4 -7 EUR/PLN 4,50 0,7 58
PX50 690 -6,5 -38,1 CZ10 1,7 2,3 6 EUR/RON 4,863 0,3 1,6
BUX 29464 -6,5 -36,1 |3 h6DKJ| 0,71 6,0 64 EUR/HUF 351,95 13 6,3
OTP 8940 -8,9 -42,1 1év 0,91 13,0 83 USD/HUF 323,60 2,4 9,7
MOL 1502 -11,1 -48,9 3év 1,44 22,0 108  [CHF/HUF 334,72 2,0 €
MTelekom 352 -0,6 -21,1 5év 2,45 36,0 120 |PLN/HUF 77,76 01 -0,1
Richter 5525 -2,0 =139 10 év 3,39 41,0 131 |GBP/HUF 382,39 0,5 -2,0
CPI, (éviév, %) Alapkamat 3h6Bu 0,63 -2,0 47,0 HUN GDP (év/év, %) |EUR GDP (év/év, %)
2020.febr. 4,4 |MNB 0,90% FRA: 2019Q4 4,5% |2019Q4 1,0%
2018 tény 2,8 |FED 0,0-0,25%| -3x6 0,53 5,0 30 2018 tény 5,1% |2018 tény 1,9%
2019 tény 3,4 |EKB 0,00% -9x12 0,54 17,0 16 2019 tény 4,9% (2019 tény 1,2%
2020 progn. 3,4 |BOE -0,10% | CDS5Y 66,32 1,0 -1,1  |2020. progn. 3,3% (2020 progn. 1,0%

* A kotvényhozamok esetén a valtozas szazalék helyett bazispontban van kifejezve (kivéve VIX és ITRAXX).

Forras: Reuters, OTP Elemzés
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datum orszag esemény/adat idGszak tény konszenzus el6z6
2020 3. 15. us Fed kamatdontés (%) - 0,0-0,25 - 1,0-1,25
16. 3 : 00 CN Ipari termelés (év/év, %) febr. -13,5 1,5 6,9
3 : 00 CN Kiskereskedelmi forgalom (év/év, %) febr. -20,5 0,8 8,0
3 : 00 CN Infrastrukturalis beruhazasok (év/év, %) febr. -24,5 2,8 54
9 :00 HU  EpitSipari termelés (év/év, %) jan. -4,4 - 2,7
14 : 30 US New York Fed feldolgozdipari index (pont) marc. -21,5 4,0 12,9
15 : 00 HU FX-swap tender (lejarat / dllomany mrd HUF) - 150/2142 - 80,13/1993
17. 11 : 00 DE ZEW gazdasagi hangulatindex (pont) marc. -49,5 -26,4 8,7
13 : 30 US Kiskereskedelmi forgalom (h6/hd, %) febr. -0,5 0,2 0,3
14 : 15 US Ipari termelés (hd/ho, %) febr. 0,6 0,4 -0,3
15 : 00 US Uzleti készletek (h6/hd, %) jan. -0,1 -0,1 0,1
18./13 : 30 US Induléd lakasépitések szama (évesitett havi, ezer db) febr. 1599 1500 1567
13 : 30 US Kiadott lakasépitési engedélyek szama (évesitett havi, ezer db)  febr. 1464 1500 1550
19 : 00 US Kamatdontés (%) marc. 0-0,25 0,75-1,0 1,0-1,25
19. 0 : 30JP Fogyasztéi magarindex (év/év, %) febr. 0,6 0,6 0,8
0 :301JP Fogyasztdi drindex (év/év, %) febr. 0,4 0,5 0,7
4 :001JP Kamatdontés (%) marc. -0,1 -0,1 -0,1
13 : 30/US Tartosan munkanélkiili segélyben részesilék szama (ezer f6) heti 220 211
13 : 30 US Uj munkanélkiili segélykérelmek szama (ezer f6) heti 1725 1722
15 : 00 US Leading index (h6/hé, %) febr. 0,1 0,8
20. 15 : 00 US Hasznalt lakds eladdsok (évesitett, havi, ezer db) febr. 5500 5460

* elGzetes adat
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Vezet6 Elemz6 Elemzé

Tardos Gergely Moédos Daniel, CFA
tardosg@otpbank.hu modosd@otpbank.hu

+36 1374 7273 +36 1 301 2810

Jogi nyilatkozat

1. A jelen dokumentumban ko6z6lt megallapitasok nem objektiv és nem fiiggetlen magyarazatot tartalmaznak. Felhivjuk a figyelmet arra, hogy a jelen dokumentum a) nem a befektetéssel kapcsolatos
kutatas fiiggetlenségének elémozditasat célz6 jogi kovetelményeknek megfeleléen késziilt, és b) nem érinti a befektetéssel kapcsolatos kutatas terjesztését, kozzétételét megel6z6 kereskedésre
vonatkozé tilalom.

2. A tajékoztatas nem teljes korl. Jelen tajékoztatas - sem o6nalléan, sem egyes fejezetei, részei vonatkozasaban - nem mindsul befektetési ajanlasnak, ajanlattételi felhivasnak, befektetési tanacsadasnak,
befektetésre vald 0sztonzésnek, pénzigyi vagy befektetési elemzésnek, befektetéssel kapcsolatos kutatasnak, marketingkdzleménynek, még abban az esetben sem, ha a jelen dokumentum barmely része egyes
pénziigyi eszkdz vonatkozasaban annak varhatd arfolyam-, hozam-alakulasanak lehetéségeivel kapcsolatos leirast, és ezzel 6sszefiiggésben allé befektetési lehetéségeket tartalmaz, a benne foglalt adatok
tajékoztatd jelleglek. A jelen dokumentum nem minésul az Eurdpai Parlament és a Tanacs 596/2014/EU rendelete szerinti befektetési ajanlasnak. Jelen dokumentum nem veszi figyelembe az egyes befekteték
egyedi igényeit, korilményeit és céljait, igy személyre sz6l6 ajanlas hianyaban nem minésil befektetési tanacsadasnak. A jelen dokumentumot OTP Bank Nyrt. az lgyfelei vagy a nyilvanossag korében kivanja
terjeszteni, vagy mas személyek szamara oly médon biztosit hozzaférést, amely alapjan jelen dokumentum nyilvanossagra kertilhet.

3. A tajékoztatas a dokumentum készitésének idején iranyado piaci helyzetet tikrdzi, azonban az informacidk csak idéleges tajékoztatast nyujtanak, és a piaci viszonyokkal, kérilményekkel megvaltozhatnak.
Tovabbi informaciok allhatnak az Onék rendelkezésére, amennyiben ezt az OTP Bank Nyrt.-tél igényli. Bar az OTP Bank Nyrt. johiszemiien hagyatkozott olyan forrasokra a dokumentum elkészitésekor, amelyeket
megbizhaténak gondol, semmilyen szavatossagot, jotallast vagy kotelezettséget nem vallal azért, hogy a dokumentumokban foglalt adatok pontosak és teljesek. A jelen dokumentum elkészitése soran felhasznalt
adatok, tények, informéaciok lényeges forrasai az alabbiak: Bloomberg, Reuters, KSH, Eurostat, MNB, AKK, és EKB. A dokumentumban megjelend vélemények és becslések az OTP Bank Nyrt. Elemzési Kézpont
munkatarsainak a dokumentum készitésének idején iranyadd megitélésén alapulnak, amely a jévében kiilén értesités nélkiil is valtozhat. On ettél eltérd ajanlast is kaphat az OTP Bank Nyrt. munkatéarsaitol,
kiléndsen abban az esetben, amennyiben megkétott befektetési tanacsadasi szerz6dés alapjan befektetési tanacsadasi szolgaltatast vesz igénybe.

4. Jelen kiadvany altalanos jellegli ismertetést, ismereteket tartalmaz, igy nem veszi figyelembe az egyes ugyfelek egyedi, specidlis igényeit, pénzigyi helyzetét, kockazatvallalé képességét és hajlandosagat, ezért
kérjuk, a befektetése el6tt kérdés esetén forduljon munkatarsainkhoz, vagy keresse fel banki tanacsadojat. Az egyedi kérilmények értékelését és figyelembe vételét az Ugyfelek pénzigyi ismereteit, tapasztalatait,
kockazatvisel® képességét felméré alkalmassagi és megfelelési tesztek, valamint a célpiac vizsgalata biztositjak.

5. Kérjuk, hogy befektetésre, szolgaltatas igénybevételére vonatkozé megalapozott dontés meghozatalat megel6zéen az adott termékre, szolgaltatdsra vonatkozd dokumentacidt, tajékoztatot, szabalyzatokat,
szerz6dési feltételeket, hirdetményeket, kiemelt informacidkat tartalmazé dokumentumokat, kondicios listat figyelmesen olvassa el, és 6vatosan mérlegelje befektetése targyat, kockazatat, a felmeril6 dijakat és
koltségeket, az esetleges veszteség bekovetkezésének lehetéségét, valamint tajékozodjon a termékkel, befektetéssel kapcsolatos adojogi jogszabalyokrol. A pénzigyi eszk6zok, az értékpapirok arfolyama
valtozik, az azonnali értékesitésre aktualis arfolyamon kerllhet sor, mely akar arfolyamveszteséggel is jarhat.

A jelen dokumentumban megjeldlt informacidk, vélemények nem helyettesitik és nem poétoljak az adott pénzligyi eszkdzokre vonatkozé kibocsatasi dokumentaciot (pl. tajékoztatd, kezelési szabalyzat), valamint a
termékismertetdket, hirdetményeket.

6. A konkrét egyedi dontések, illetve befektetések kockazatat kizarélag On viseli, az OTP Bank Nyrt-t nem terheli felelésség a befektetési dontések eredményességéért, illetve az On altal kit(izott cél eléréséért,
tovabba a jelen dokumentum vagy annak barmely része alapjan meghozott egyedi befektetési dontésekért és az ebbdl eredd kdvetkezményekért.
Minden befektetés bizonyos kockazatokkal jar, amelyek kihathatnak a befektetési dontés eredményességére és a befektetd esetleg nem olyan 6sszeghez jut a befektetésébdl, melyet befektetési célként elvart,
vagy amennyit befektetett, igy akar az is eléfordulhat, hogy a befektetett téke csokken, teljes 6sszegét elvesziti, vagy akar azon is tul keletkezhet fizetési kotelezettsége.

7. A toékeattételes termékekkel, mint példaul devizaval (FX/Forex/foreign exchange), vagy részvényre, indexre szo6l6 termékkel valé kereskedés jelentés kockazatot hordoz, és nem minden befektet6 szamara
alkalmas. A tékeattételes kereskedés soran fenndll a teljes tékevesztés, illetve a befektetett tékét meghaladé veszteségek lehetésége is.

8. Az adatok, illetve informaciék a multbeli hozamra vagy valtozasra vonatkoznak. A multbeli adatokbol és informacidokbél nem lehetséges a jovébeni hozamra, valtozasra, illetéleg teljesitményre
vonatkozé megbizhaté kovetkeztetéseket levonni.

www.otpresearch.com 5
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10.

11.

12.

13.

14.

15.

A pénz- és tbkepiaci helyzet véltozasait, az arfolyamok mozgasat, a befektetések és azok hozamainak alakulasat tébb tényezé egyuttes hatasa befolyasolja, melyek kézott jelentds tényezd a befektetdi
varakozasok alakulasa is. Az arfolyamok alakulasa, a pénziigyi eszk6zok, indexek vagy mutaték jovébeni hozama, ezek valtozasainak, valamint tendenciainak, jovobeni teljesitményének vizsgalata
becsléseken, eldrejelzéseken alapul, melyek elorejelzésekbdl nem lehetséges az arfolyamok jovébeni alakulasara, a valés jovobeni hozamra, valtozasra, illetéleg teljesitményre vonatkozé,
megbizhat6 kovetkeztetéseket levonni. Az egyes termékek, szolgaltatdsok esetében , kérjuk, értékelje azok addlgyi elszamolasra vonatkozé kévetkezményeit , egyéb adoligyi kdvetkezményeit is, figyelemmel
arra, hogy ezek pontosan csak a hatalyos addjogszabalyok és az ligyfél egyedi korilményei alapjan itélhetéek meg, és ezen koriilmények a jovében valtozhatnak.

A jelen dokumentum semmilyen tovabbi elemzés alapjaul nem szolgalhat a benne feltlintetett pénzigyi eszkdzok vonatkozéasaban. Amennyiben a dokumentum barmely pénzugyi eszkdz jovébeni forgalomba
hozatalara utal ez kizarélag indikativ, el6zetes és tajékoztatasi célokat szolgal, és egy ilyen pénziigyi eszkdzre vonatkozé elemzés kizardlag azokon a nyilvanos informaciokon alapul, amelyek a vonatkozo
téjékoztatéban vagy hirdetményben taldlhatok. A jelen dokumentumban foglaltak nem jelentik azt, hogy az OTP Bank Nyrt. igyndkként, megbizottként vagy barmely mas maodon jarna el barmely olyan jovébeni
befektetd javara vagy nevében, amely a jelen tajékoztatdban meghatarozott pénzigyi eszkdzbe kivan befektetni.

Bizonyos személyek szamara nem biztositott vagy csak korlatozott hozzaférés biztositott a jelen dokumentumban szereplS termékekhez és/vagy szolgaltatdsokhoz. A jelen dokumentum OTP Bank Nyrt. altali
elkészitése, honlapra torténd feltdltése, nyilvanossagra hozatala semmilyen kérilmények kézott nem tekinthetd Ggy, hogy az OTP Bank Nyrt. szandéka arra iranyulna, hogy a tajékoztatoban szerepld termékekre
és/vagy szolgaltatasokra vonatkozo informaciot tegyen elérhetévé olyan személyek részére, akikre nézve valamely orszag vagy allam az adott termék és/vagy szolgaltatas igénybevételét, megszerzését, valamint
azokra vonatkozo hirdetést tiltja vagy korlatozza.

Az OTP Bank Nyrt. 6sszeférhetetlenségi politikaval és nyilvantartassal, valamint bank- és értékpapirtitok atadasanak rendjére vonatkozé el6irasokkal rendelkezik, melyek az dsszeférhetetlenség megel6zésére és
elkerllésére szolgalo hatékony belsd szervezeti és igazgatasi megoldasoknak valamint informacios korlatoknak minésilnek.

OTP Bank Nyrt. megfelel6 bels® szabalyozast alakitott ki (i) a pénzigyi elemz6k és mas relevans személyek személyes Ugyleteire és kereskedésére, (ii) a befektetéssel kapcsolatos kutatas eléallitasaban részt
vevl pénziigyi elemzdk és mas relevans személyek esetében a fizikai elkilonités biztositasa, tovabba informacios korlatok meghatarozasa, (iii) az 6sztonzok, juttatasok elfogadasara és kezelésére vonatkozdan.

Az OTP Bank Nyrt. tajékoztatja a dokumentum felhasznaléit, hogy jogosult a jelen dokumentumban megjeldlt kibocsatdk altal forgalomba hozott pénziigyi eszk6z6k vonatkozasaban arjegyzési, egyéb befektetési
tevékenységet vagy kiegészité szolgaltatast, illetve egyéb pénzlgyi vagy kiegészitd pénzigyi szolgaltatést nyujtani a kibocsaténak és egyéb személyeknek.

Az  azonos  eszkdézre, termékre vonatkozé  befektetéssel  kapcsolatos  kordbbi  dokumentumok  elérhetéek az OTP Bank Nyrt. Elemzési  Koézpontjanak  honlapjan.
https://www.otpbank.hu/elemzesikozpont/hu/Elemzesek

OTP Bank Nyrt. (cégjegyzékszam: 01-10-041-585; székhely: 1051 Budapest, Nador utca 16.; felugyeleti hatésag: Magyar Nemzeti Bank 1054 Budapest, Szabadsag tér 9.sz.; Ugyfélszolgalat: 1013 Budapest,
Krisztina krt. 39. sz. PSZAF engedélyszam: 111/41.003-22/2002 és E-I11/456/2008, tovabbi informacidk: https://www.otpbank.hu/portal/hu/Megtakaritas/Ertekpapir/MIFID).

Minden jog fenntartva, a jelen kiadvany az OTP Bank Nyrt. kizarélagos tulajdonat képezi, ennek tovabbi felhasznalasa, sokszorositasa, terjesztése csak az OTP Bank Nyrt. el6zetes irdsos engedélyével
lehetséges.

Amennyiben a jelen hirlevelet az OTP Bank Nyrt.-t8l kapta, akkor az On hozzajarulasaval juttattuk el Onhdz. A hirlevél killdéséhez vald hozzajarulasat visszavonhatja a research@otpbank.hu e-mail cimre kiildétt
elektronikus Uizenettel vagy az ,Elemzési Kézpont” 1051, Budapest Nador u. 21 cimre eljuttatott levélben. Kérjik, hogy mindkét esetben, levelében adja meg a kdvetkez6 adatokat: Név, e-mail cim. Adatkezelési
nyilvantartasi szama: NAIH-89457/2015

A jelen befektetési elemzés cimzettjeinek egyes adatait az OTP Bank Nyrt. kezeli. Az adatkezelés jogalapja az OTP Bank Nyrt. jogos érdeke. Az adatkezelésrdl és az ahhoz kapcsol6dd, az érintettet megilletd
jogokrol szol6 részletes tajékoztatd itt érhetd el.

A jelen dokumentum elkészitésének idépontja: 2020. marcius 19.
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