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Osszefoglalé
e Tetemes pluszok a t6zsdéken; kétparti egyezség szuletett a 2000 milliard dollaros amerikai mentécsomagrol.
e Tovabb emelkedett az arany ara.
o Ujabb likviditasbévitd intézkedések bevezetésérdl dontott tegnap az MNB Monetaris Tanacsa.

Az elmult két héthez hasonléan a hétf6i terebélyes minuszokat kdvetéen lendiletes emelkedéssel indult a keddi kereskedés, ami a zarasig kitartott a mértékadd eurdpai és
tengerentuli t6zsdéken. A befekteték optimizmusat a Fed dontése — miszerint kész korlatlan mennyiségben allampapirokat és jelzalogleveleket vasarolni — és annak reménye
alapozta meg, hogy az amerikai térvényhozas példatlanul nagy gazdasagélénkité csomagot fogad majd el. A legfontosabb eurdpai és tengerentuli indexek 10% koruli pluszokkal
zartak. Felemasan alakultak a Markit-intézet marciusi beszerzési menedzser indexei: a feldolgozéipari BMI minden vizsgalt orszag esetében felllmulta a varakozasokat,
mikdzben a szolgaltatd szektoré minden esetben elmaradt az egyébként is gyenge varakozasoktol.

Az amerikai (0,82%), és a német 10 éves hozam (-0,32%) 5-5 bazisponttal emelkedett. Az eur6 er6sodott a dollarral szemben (EUR/USD:1,08).

A napkdzbeni esést kdvetben nyitaskori szintje kornyékére emelkedett vissza a Brent és a WTI hordénkénti ara. Az arany ara tovabbi 4%-kal emelkedett, a legfontosabb ipari
fémek jegyzése felfelé mozdult.

Az AFP hirligyndkség becslése alapjan mar tdbb mint 2,6 milliard emberre, a vilag lakossaganak harmadara vonatkoznak a szabad mozgast valamilyen formaban korlatozo
intézkedések, miutan tegnap India miniszterelndke is 21 napos karantént rendel el az orszag teljes tertiletére. Romaniaban az eddig csak éjszakara vonatkozo kijarasi tilalmat az
egész napra kiterjesztették. Mar Afrikaban is tobb orszag zarta le hatarait és hirdetett sziikségallapotot. Déntés szliletett tegnap a Tokioi olimpia elhalasztasardl is.

Kozel 6%-0s emelkedéssel zarult a hétféi kereskedés a hazai té6zsdén. A nagypapirok is kiemelkedéen teljesitettek: a MOL és a Richter 6,9%-0s, az OTP 4,4%-0s, az MTelekom
4,0%-o0s emelkedéssel bucsuzott. A régio tézsdéi a hazaihoz hasonldéan sokat dolgoztak le a hétfén 6sszeszedett minuszokbdl.

A meghirdetett mennyiségben, 30 milliard forint értékben adott el harom hoénapos lejaratu diszkontkincstarjegyet tegnapi aukcidjan az AKK, az atlaghozam 0,67% volt. A
masodpiacon a legrévidebb lejarat kivételével — ahol benchmarkvaltas volt — hozamcsdkkenést lathattunk; a leghosszabb lejaratok esetében 26-63 bazispont volt az elmozdulas,
ami némi korrekciét jelent az elmult hetekben latott drasztikus emelkedést kdvetéen.

Az MNB a koronavirus miatt megvaltozott helyzetre reagalva egy uj, maximum 5 éves lejaratu, fix kamatozasu, felsé hatar nélkdli likviditasi hitelprogramot inditott a bankok
szamara annak érdekében, hogy fenntartsa hitelezési képességiket, valamint hogy megel6zze a hozamgdrbe tovabbi emelkedését a panikhangulatban. A jegybank mar a
kamatdontés el6tti hetekben is novelte a bankrendszer likviditasat az FX-swapokon keresztul, valamint tébb olyan intézkedést is hozott (mikro- és makroprudencialis szabalyok
koénnyitése), amelyek nagyobb mozgasteret biztositanak a bankrendszer szamara a jelenlegi helyzetben. Az eddig elérheté informacidk alapjan az MNB alapesetben csak a
novekedés lassulasara szamit, mivel 2020-ra 2-3% kozotti ndvekedést var. Ugyanakkor a jegybank szerint is lefelé mutatnak a kockazatok a ndvekedés tekintetében, de
Osszességében V-alaku palyara, azaz a virus utan gyors gazdasagi kilabalasra szamitanak. A 358-as szint felett is jart napkézben az EUR/HUF kereszt, de az MNB
sajtotajékoztatdjaval egyidejlleg jott a korrekcio és a 355-0s szint ala csorgott vissza az arfolyam.

Kétparti megallapodas sziiletett az Egyesiilt Allamokban a 2000 milliard dollaros mentécsomagrol; a térvényhozasban ma tartjdk a szavazast. A vezetd azsiai indexek
emelkedéssel zartdk a ma reggeli kereskedést; a dollar er6s6déssel inditotta a napot a japan jennel szemben.

Ma a német IFO-intézet marciusi gazdasagi hangulatindexe érkezik, majd az Egyesiilt Allamokban a tartés cikkek rendelésallomanyanak februari valtozasara vonatkozé adatot
teszik kozzé.
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S&P500 2447 94 242 T - 0,1 48wl 24,3 0,8 80,3
DO 20705 114 274 | Us2y | 0,39 9.6 117 |Brent 7,15 04 58,9
Nasdaq10D | 7554 7.8 135 | US10v | 0,82 5,1 109 |Arany 1610,0 3,7 B,1
D& 9701 10 268 | GERZY| -064  5F 4 |Ezust 14 27 7.7 -20,0
CACAD 4243 84 290 |GER10Y| -032 54 14 |EURMUSD | 1,0787 0,6 38
FTSE 100 | 5446 9,1 278 | PTIOY | 102 85 56 |EURIGBFP | 09175 1.2 8,5
FTSEME | 16848 8.9 279 | mior | 159 1.3 17 |EUR/MNOK | 12,0033  -3.3 22,0
StoxxB00 304 g4 269 | SP10 | 080 125 43 |UsDfcaD | 14459 0,3 113
_ Banks 74 103 388 | TRAGC| 993 157 175 |AUDMUSD | 0,5857 2.2 15,2
Mikkei 226 | 19547 8.0 74 | JPY Y | D25 22 17 |usDiPY | 111,21 0,0 24
SSEC 3787 24 86 |JPYi0Y| 004 -0 6 |GBRUSD | 11757 1,8 11,3
RTS 965 9,2 377 | RUSIOD| 7.2 59 16 |USD/RUB | 78,205 1.3 26,3
WIG20 1451 3.2 325 |POL1D]| 18 47 16 |EURIPLN 4 B0 0,0 g1
PX50 785 76 288 | cZ10 | 16 -153 5 |EURRCN | 4,837 0,2 1,1
BUX 32615 57 282 |3haDkJ| 085 a0 78 |EURMUF | 35443 1,2 7.1
QTP 9380 44 39,2 1ev | 080 40 22 |USD/HUF | 329,86 0,7 118
MOL 2000 B9 32,0 Jev | 1,94 260 78 |CHRMHUF | 33433 0,0 9,7
MTelekom | 355 4.0 204 Sev | 1685 -490 40 |PLNMUF 76,73 0,2 14
Richter 5795 B9 9.7 10ev | 242  -51.0 34 |GBPMHUF | 386,08 2,3 1.
CPI, (&viey, %) Alapkamat JhoBu 055 30 300 | HUN GDP (ewev, %) |EUR GDP (&wev, %)
2020 febr. 44 |MNB 0,90% | FRA: 201904 45% |201904 1,0%
2018 tény 28 |FED 00-025%| -3x8 029 290 B |2018 teny 51% |2018tény  1.9%
2019 tény 34 |EKB 000% | -8x12 092 -17.0 9F |2019tény  40% |2019tény  1.2%
2020 progn. 34 |BOE 0,10% |CDS&Y 7028 76 209 |2020.progn. 3.3% |2020 progn. 1.0%

* & katvenyhozamok esetén a valtozas szazalek helyett bazisponthan van kifejezve (kiveve Wi as ITRA),

Forras: Reuters, OTP Elemzés
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datum orszag eseményfadat iddszak tény konszenzus elozo
2020 3, 23, 8 : 30 HU Fizetési mérleg (negyedéves, milliard eurd) Q4 -0,77 - -0,54
15 : 00 HU Fx-swap tender (lejarat / &llomany mrd HUF) - 74,5/2197 - -

16 : 00 EZ Fogyasztdi bizalom (pont) marc, -11,6 -14,2 -6,6
24,09 1 15/FR Markit szolgaltatoszektori BMI (eldzetes, pont) M Arc. 29,0 42,0 52,5
9 ;15 FR hlarkit feldolgozaipari BMI (eldzetes, pont) M arc. 42,9 40,0 49,8

9 . 30 DE Markit feldolgozdipari BMI (eldzetes, pont) marc, 43,7 39,6 4s,0

9 @30 DE Markit szolgaltatoszektori BMI (eldzetes, pont) marc, 34,5 42,3 52,5

10 00 EZ Wlarkit feldolgozaipari BMI (eldzetes, pont) MAarc. 44,8 39,0 49,2

10 : 00 EZ Markit szolgaltatoszektori BMI (eldzetes, pont) marc, 28,4 39,0 52,6

14 ;00 HU Kamatdantes (%) MAarc. 0,9 0,9 0,9

14 : 45 LS Markit feldolgozdipari BMI (eldzetes, pont) marc. 49,2 42,8 50,7

14 : 455 Markit szolgaltatoszektori BMI (eldzetes, pont) mare., 39,1 42,0 49,4

15 : 00 Us Uj lakas eladasok (évesitett havi, ezer dh) febr. TES 750 764
25,10 ;00 | DE IFO gazdasagi hangulat index (pont) marc, 877 96,1
13 : 30 LS Tartds cikkek rendelésdllomanya thafho, %) fehr. -0,8 -0,2

26,10 ;00 HU Inflacios jelentes - - -

10 30 UK Kiskereskedelmi forgalom (ha/ha, %) fehr. 0,2 0,9

13 : 00 2 Kamatddntés (%) marc, 1,25 1,75

13 @ 00 UK Kamatddntes (%) 1 Arec. 0,1 01

13 ;30 /Us Tartasan munkanelkili segelyben reszesildk szama (ezer f4) heti 1701

13 : 30 U5 Uj munkanélkili segélykérelmek szama (ezer f&) hieti 1000 281
2709 ;00 HU hlunkanelkilisegi rata (%) febr, - 3,4
13 : 30 U5 Haztartasok hevételei (ho/ho, %) fehr. 0,4 0,6

13 ;30 Us Haztartasok fogyasztasa (igazitott, ho/ho, %) febr. 0,z n:z

HLU Moody's hitelmindsitdi feldlvizsgalat - - Baa3

www.otpresearch.com
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Vezeté Elemzé Elemzé

Tardos Gergely Varadi Beata
tardosg@otpbank.hu varadibe@otpbank.hu

+36 1 374 7273 +36 1374 7271

Jogi nyilatkozat

1. A jelen dokumentumban k6z6lt megallapitadsok nem objektiv és nem fiiggetlen magyarazatot tartalmaznak. Felhivjuk a figyelmet arra, hogy a jelen dokumentum a) nem a befektetéssel kapcsolatos
kutatas fiiggetlenségének elémozditasat célzé jogi kovetelményeknek megfeleléen késziilt, és b) nem érinti a befektetéssel kapcsolatos kutatas terjesztését, kozzétételét megel6z6 kereskedésre
vonatkozé tilalom.

2. A tajékoztatas nem teljes kor(. Jelen tajékoztatds - sem oOnalléan, sem egyes fejezetei, részei vonatkozasaban - nem mindsil befektetési ajanlasnak, ajanlattételi felhivasnak, befektetési tanacsadasnak,
befektetésre vald 0sztonzésnek, pénzugyi vagy befektetési elemzésnek, befektetéssel kapcsolatos kutatasnak, marketingkdzleménynek, még abban az esetben sem, ha a jelen dokumentum barmely része egyes
pénziigyi eszkdz vonatkozasaban annak varhaté arfolyam-, hozam-alakulasanak lehet6ségeivel kapcsolatos leirast, és ezzel 6sszefliggésben allé befektetési lehetéségeket tartalmaz, a benne foglalt adatok
tajékoztatd jellegliek. A jelen dokumentum nem mindsul az Eurépai 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 mindsil befektetési tanacsadasnak. A jelen dokumentumot OTP Bank Nyrt. az lgyfelei vagy a nyilvanossag korében kivanja
terjeszteni, vagy mas személyek szamara oly modon biztosit hozzaférést, amely alapjan jelen dokumentum nyilvanossagra kerulhet.

3. A tajékoztatas a dokumentum készitésének idején iranyadd piaci helyzetet tikrézi, azonban az informéacidk csak idéleges tajékoztatast nyujtanak, és a piaci viszonyokkal, kériilményekkel megvaltozhatnak.
Tovabbi informaciok allhatnak az Onék rendelkezésére, amennyiben ezt az OTP Bank Nyrt.-tél igényli. Bar az OTP Bank Nyrt. jshiszemiien hagyatkozott olyan forrasokra a dokumentum elkészitésekor, amelyeket
megbizhaténak gondol, semmilyen szavatossagot, jétallast 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 jovében kiilén értesités nélkiil is valtozhat. On ettél eltérd ajanlast is kaphat az OTP Bank Nyrt. munkatéarsaitol,
kiilbndésen abban az esetben, amennyiben megkotétt befektetési tanacsadasi szerzédés alapjan befektetési tanacsadasi szolgaltatast vesz igénybe.

4. Jelen kiadvany altalanos jellegli ismertetést, ismereteket tartalmaz, igy nem veszi figyelembe az egyes Ugyfelek egyedi, specidlis igényeit, pénziigyi helyzetét, kockazatvallalé képességét és hajlandésagat, ezért
kérjik, a befektetése el6tt kérdés esetén forduljon munkatarsainkhoz, vagy keresse fel banki tanacsadéjat. Az egyedi koriilmények értékelését és figyelembe vételét az ligyfelek pénziigyi 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 vonatkozéd dokumentacidt, tajékoztatot, szabalyzatokat,
szerz8dési feltételeket, hirdetményeket, kiemelt informaciokat tartalmazé dokumentumokat, kondicios listat figyelmesen olvassa el, és 6vatosan mérlegelje befektetése targyat, kockazatat, a felmerilé dijakat és
koltségeket, az esetleges veszteség bekdvetkezésének lehetdségét, valamint tajékozodjon a termékkel, befektetéssel kapcsolatos addjogi jogszabalyokrdl. A pénziigyi eszkdzok, 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 potoljak az adott pénzlgyi eszkdzokre vonatkozé kibocsatasi dokumentaciot (pl. tajékoztato, kezelési szabalyzat), valamint a
termékismertetéket, hirdetményeket.

6. A konkrét egyedi dontések, illetve befektetések kockazatat kizarélag On viseli, az OTP Bank Nyrt-t nem terheli felel6sség 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 ebbdél 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.
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10.

11.

12.

13.

14.

15.

A tékeattételes termékekkel, mint példaul devizaval (FX/Forex/foreign exchange), vagy részvényre, indexre sz6l6 termékkel valé kereskedés jelentdés kockazatot hordoz, és nem minden befekteté szamara
alkalmas. A t6keattételes kereskedés soran fennall a teljes tékevesztés, illetve a befektetett t6két meghaladé veszteségek lehetésége is.

Az adatok, illetve informacidok a multbeli hozamra vagy valtozasra vonatkoznak. A multbeli adatokbdl és informaciokbol nem lehetséges a jovobeni hozamra, valtozasra, illetéleg teljesitményre
vonatkozé megbizhaté kovetkeztetéseket levonni.

A pénz- és tbkepiaci helyzet valtozasait, az arfolyamok mozgasat, a befektetések és azok hozamainak alakulasat tobb tényez6 egyittes hatasa befolyasolja, melyek koézott jelentds tényezé a befektetdi
varakozasok alakulasa is. Az arfolyamok alakulasa, a pénziigyi eszk6zok, indexek vagy mutatok jovébeni hozama, ezek valtozasainak, valamint tendenciainak, jovébeni teljesitményének vizsgalata
becsléseken, eldrejelzéseken alapul, melyek elorejelzésekbdl nem lehetséges az arfolyamok jovébeni alakulasara, a valés jovobeni hozamra, valtozasra, illetéleg teljesitményre vonatkozé,
megbizhaté kovetkeztetéseket levonni. Az egyes termékek, szolgaltatasok esetében , kérjlk, értékelje azok addligyi elszamolasra vonatkozé kdévetkezményeit , egyéb adoligyi kdvetkezményeit is, figyelemmel
arra, hogy ezek pontosan csak a hatalyos adodjogszabalyok és az ugyfél egyedi kérilményei alapjan itélhetéek meg, és ezen korilmeények a jov6ben valtozhatnak.

A jelen dokumentum semmilyen tovabbi elemzés alapjaul nem szolgalhat a benne feltlintetett pénzlgyi eszkdzok vonatkozasaban. Amennyiben a dokumentum barmely pénzigyi eszkdz jovébeni forgalomba
hozatalara utal ez kizarélag indikativ, el6zetes és tajékoztatasi célokat szolgal, és egy ilyen pénziigyi eszkdzre vonatkoz6 elemzés kizardlag azokon a nyilvanos informaciokon alapul, amelyek a vonatkozo
téjékoztatéban vagy hirdetményben talalhaték. 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 tajékoztatéban meghatarozott pénziigyi eszkdzbe kivan befektetni.

Bizonyos személyek szamara nem biztositott vagy csak korlatozott hozzaférés biztositott a jelen dokumentumban szerepl termékekhez és/vagy szolgaltatasokhoz. A jelen dokumentum OTP Bank Nyrt. altali
elkészitése, honlapra torténd feltéltése, nyilvanossagra hozatala semmilyen koériilmények kozott nem tekintheté Ggy, hogy az OTP Bank Nyrt. szandéka arra iranyulna, hogy a tajékoztatéban szereplé 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 vonatkozo elSirasokkal rendelkezik, melyek az dsszeférhetetlenség megel6zésére és
elkeriilésére szolgal6 hatékony belsd szervezeti és igazgatasi megoldasoknak valamint informaciés korlatoknak mindsilnek.

OTP Bank Nyrt. megfelel belsé szabalyozast alakitott ki (i) a pénzugyi elemzék és mas relevans személyek személyes Ugyleteire és kereskedéseére, (ii) a befektetéssel kapcsolatos kutatas el6allitasaban részt
vevd pénzugyi elemzék és mas relevans személyek esetében a fizikai elkllonités biztositasa, tovabba informaciods korlatok meghatarozasa, (iii) az 6szténzok, juttatasok elfogadasara és kezelésére vonatkozéan.

Az OTP Bank Nyrt. tajékoztatja a dokumentum felhasznaléit, hogy jogosult a jelen dokumentumban megjeldlt kibocsatok altal forgalomba hozott pénziigyi eszk6zok vonatkozasaban arjegyzési, egyéb befektetési
tevékenységet vagy kiegészitd szolgaltatast, illetve egyéb pénziligyi vagy kiegészitd pénziigyi szolgaltatast nyujtani a kibocsaténak és egyéb személyeknek.

Az  azonos  eszkozre, termékre  vonatkozé  befektetéssel kapcsolatos  korabbi 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.; felligyeleti hatdsag: 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-111/456/2008, tovabbi informaciok: 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. elézetes irdsos engedélyével
lehetséges.

Amennyiben a jelen hirlevelet az OTP Bank Nyrt.-t6l kapta, akkor az On hozzajarulasaval juttattuk el Onhoz. A hirlevél kiildéséhez valé hozzajarulasat visszavonhatja a research@otpbank.hu e-mail cimre kiildétt
elektronikus Uzenettel 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 kapcsol6do, az érintettet megilletd
jogokrol szl részletes tajékoztato itt erhetd el.

A jelen dokumentum elkészitésének idépontja: 2020. marcius 25.
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