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Az aprilisi el6rejelzésiink publikalasa 6ta eltelt idében vildgos kép rajzolddott ki
a koronavirus-jarvany hatasairél, mivel hangulati indikatorok mellett mar
kézzel foghato, statisztikai adatok is megjelentek a jarvany altal leginkabb
sujtott honap, aprilis vonatkozasaban is. A globdlis gazdasag nyitdsa majus-
junius folyaman fokozatosan megtortént.

Jelenlegi el6rejelzésiink forgatdékdnyveinek alapjat a masodik hullammal
kapcsolatos varakozasunk képezi, ez hatdrozza meg a gazdasagi visszaesés
mértékét, a krizisbo6l torténd kildbalast:

e Enyhe virushelyzet palyank esetén (az arfolyamtabldkban Enyhe
virushelyzet palya néven szerepel) a koronavirus-jarvany masodik hullama
kevésbé érinti Magyarorszagot és a f6bb eurdpai felvevOpiacainkat,
minimalis korlatozasok mellett a jarvany elleni védekezés sikeres lehet.

e Sllyosbod6 virushelyzet (az arfolyamtablakban  Sudlyosbodé
virushelyzet palya néven szerepel) szcenaridnk esetén a koronavirus-
jarvany masodik hulldama hazankat is komolyabban érinti, de az elsé
hulldm tapasztalatai alapjan, legfeljebb 1-1,5 hdénapos ledllas mellett a
védekezés sikeres lehet.

A két forgatokdnyv (Enyhe virushelyzet palya és Sulyosbodo virushelyzet palya)
a ,Hozamokra és arfolyamokra vonatkozé eldrejelzések strukturalis
makromodellel” eljarassal készllt (az anyag végén talalhatd Jogi nyilatkozatnak
megfeleléen).

Az MNB a 2020-as évet ultra laza monetaris politikaval kezdte, amely a
jarvany év eleji kirobbanasat kovetden jelentds volatilitdst okozott a
forintpiacon. A jarvany magyarorszagi begy(lirizéséhez képest jelenleg
alacsonyabb BUBOR, alacsonyabb FRA-k, alacsonyabb implikalt USDHUF-
forward-kamatok vannak, azonban az MNB - a nyilatkozatai alapjan - tovabbra
is rugalmasan kezeli a monetaris politikai eszkdztarat.

A két forgatokdonyvben az MNB 2020 harmadik negyedévben - a korabbi
nyilatkozatok alapjan - Ujabb 15 bazispontos kamatcstkkentést hajt végre,
ezzel 0,6 szazalékra csdokkentve a jegybanki alapkamatot. Idével mddosithat az
MNB a monetaris politikai eszkoztaron, a jelzaloglevél- és allampapir-
vasarlasok terén. Utdbbival majus-julius id6szakban alapvetéen nem élt az MNB,
a jegybanki kommunikacié szerint egyel6re nem tartja sziikségesnek a Nemzeti
Bank az allampapir-piaci beavatkozast. Globalisan azonban mind a FED, mind az
ECB folytatja eszkdz-vasarlasi programjat.

Az allampapir-piaci hozamgorbe kapcsan az MNB a hozamgdrbe ellapositasat
helyezte fokuszaba, ez alacsonyabb hossziG hozamokat jelent, ezeket
beépitettiik a forgatékdnyveinkbe.

Az enyhe virushelyzet palyank szerinti — mérsékeltebb gazdasagi visszaesés -
kevésbé  volatilis  forintarfolyammal parosulhat, egyéb  tényezbk
valtozatlansagat feltételezve alacsonyabb BUBOR-rata kapcsolddik hozza. A
stlyosbodd virushelyzet pdalya esetén az elGrejelzési horizonton magasabb

EUR/HUF arfolyampalyara szamitunk.
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Enyhe virushelyzet palya 2020 évvége 2021 év vége
EUR/HUF 353.0 348.0
EUR/USD 1.13 1.17
USD/HUF 312.4 298.7
3 hénapos bankkozi kamat 0.70% 0.60%
3 éves allampapir-piaci hozam 0.92% 0.99%
5 éves allampapir-piaci hozam 1.14% 1.21%
10 éves allampapir-piaci hozam 1.92% 1.97%

Enyhe virushelyzet palya 2020 éves atlag 2021 éves atlag
EUR/HUF 350.0 350.2
EUR/USD 1.11 1.15
USD/HUF 314.1 305.0
3 hénapos bankkozi kamat 0.68% 0.65%
3 éves allampapir-piaci hozam 0.96% 0.94%
5 éves allampapir-piaci hozam 1.31% 1.16%
10 éves allampapir-piaci hozam 2.08% 1.94%
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Sulyoshodé virushelyzet palya 2020 év vége 2021 év vége

EUR/HUF 357.0 356.0

EUR/USD 1.13 1.17

USD/HUF 315.9 305.6
3 hénapos bankkozi kamat 0.90% 0.68%
3 éves allampapir-piaci hozam 0.91% 0.85%
5 éves allampapir-piaci hozam 1.14% 1.09%
10 éves allampapir-piaci hozam 2.10% 2.06%

Sulyoshodé virushelyzet palya 2020 éves atlag 2021 éves atlag

EUR/HUF 351.9 357.3

EUR/USD 1.11 1.15

USD/HUF 315.8 311.2

3 hénapos bankkozi kamat 0.76% 0.75%

3 éves allampapir-piaci hozam 0.97% 0.87%
5 éves allampapir-piaci hozam 1.32% 1.10%
10 éves allampapir-piaci hozam 2.16% 2.07%
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JOGI NYILATKOZAT
1. Jelen kiadvanyt az MKB Bank Nyrt. (tev. eng. sz.: 11l/41.005-3/2001., a Budapesti Ertéktézsde tagja) készitette.

2. A kiadvdnyban szereplé informdcidk hitelesnek tartott forrdsokon alapulnak, de azok valddisdgdért, pontossadgdért és teliességéért az MKB
Bank Nyrt. felelésséget nem vdllal. A megjelend vélemények a kiadvanyt készité szakemberek sajdt megitélését tikrozik, amelyek Ujabb
informdcidk megjelenése esetén kilon értesités nélkil megvdltozhatnak.

3. Az drfolyamok mdultbeli alakuldsdbdl nem lehetséges azok jovébeni alakuldsdra vonatkozd egyérteiml és megbizhatd kdvetkeztetéseket
levonni. A befektetéknek éndlldan (vagy figgetlen szakérté igénybe vételével) kell felmérmnilk és megértenilk az egyes pénzlgyi eszkdzok és
befektetési szolgditatdsok lényegét, valamint kockdzatait. Javasoljuk, hogy a befekteték az adott pénzigyi eszkdzre és a befektetési
szolgdltatdsra vonatkozd Uzletszabdlyzatot, tdjékoztatdt, egyéb szerzédéses feltételeket, hirdetményeket, kondicios listat figyelmesen olvassdk el,
mert csak ezen dokumentumok és informdcidk ismeretében dontheté el, hogy a befektetés Gsszhangban dll-e a befektetd kockdazattlrd
képességévell Javasoljuk tovabbd, hogy tdjékozddjon a termékkel, befektetéssel kapcsolatos addjogi és egyéb jogszabdlyokrél!

4. A kiadvdanyban szereplé informdciok nem mindsUlnek vételi vagy eladdsi ajanlatnak, sem befektetési tandcsaddsnak, sem befektetésre,
szerz&déskdtésre vagy kotelezettségvdilaldsra torténd dsztdnzésnek. A kiadvdanyban foglalt adatok tdjékoztatd jelleglek. Az MKB Bank Nyrt.
kizdrja a felelésségét a kiadvanyban foglaltak esetleges befektetési dontésként vald felhaszndlasdért, igy nem vdllal felelésséget a befektetd
ezen kiadvdnyban foglaltak alapjén hozott déntései kdvetkeztében, vagy 6t azzal bdrmilyen egyéb 6sszefiggésben éré esetleges kdarokért.

5. Az MKB Bank Nyrt. jogosult a kiadvanyban szerepld eszkdz8k vonatkozdsdban driegyzési, egyéb befektetési szolgditatdsi tevékenységet vagy
kiegészité szolgdltatdst nydjtani.

6. Jelen kiadvany a szerzéi jogrél szold 1999. évi LXXVI. torvény szerinti védelem alatt dll, ezért kizérdlag az MKB Bank Nyrt. elézetes irdsbeli
engedélyével lehet azt tobbszordzni, terjeszteni, egyéb mddon nyilvanosségra hozni, valamint felhaszndini. Az MKB Bank Nyrt. valamennyi szerzéi
jogon alapuld jogdt fenntartja.

7. A kiadvdny kiaddsa idépontjdban érvényes. Tovdbbi részletek: www.mkb.hu, Ogyletek elbtti tdjékoztatdsrdl szold Hirdetményben.

8. Amennyiben a tovdbbiakban nem kivan hirlevelet kapni az MKB Banktdl, megadott hozzdjdruldsat bdrmikor ingyenesen visszavonhatja a
helloelemzesikozpont@mkb.hu email cimen, vagy munkanapokon 8 és 17 déra kdzdtt ingyenesen hivhatd 06 80 456 456-os z8ld szdmon.
Hozzdjdruldsdt visszavonhatja postai Uton is, az MKB Bank Nyrt., 1134 Budapest, Kassdk Lajos u. 16-18. cimre elkUlddtt nyilatkozatdval, amelyen
kérjuk, hogy jél olvashatdéan tintesse fel nevét, az e-mail cimét és azt, hogy a hirlevél kUldés tiltasat kéri.

Az alkalmazott értékelési eljdrdsok

A technikai elemzés egy pénzUgyi instrumentum multbeli drfolyammozgdsaibdl készitett grafikon alapjén vonhatdk le kdvetkeztetések az
arfolyam jovébeli irdnydt illetéen. A technikai elemzés az instrumentum varhaté mozgdsdval kapcsolatos elérejelzéseket fogalmaz meg. Ehhez
szdmos eszkdztdr dll rendelkezésre, de alapvetéen négy f& csoportot lehet megklldnbdztetni. A japdngyertya- és trendelemzést, a grafikonokon
vizsgdilt alakzatokat és a matematikai formuldbdl dalld indiké&torokat.

Az MKB Elemzési Kdzpontban a szakérték felépitettek egy eldrejelzésre és szimuldciora alkalmas strukturdlis makromodellt, amely segitségével
még pontosabb elbérejelzéseket tudnak késziteni a hazai gazdasdg jovébeli dinamikdjaval kapcsolatban. A modell legfébb erénye, hogy
statisztikai 6sszefUggések felhaszndldsa mellett egyedi informdcidkat is képes felhaszndini az elérejelzés sordn. Ezen egyedi tényezék nagy
befolydsold erével bimak a jové szempontjdbdl, de a multban még nem szémitottak relevéns tényezének, igy a szintiszta statisztikai modellek
nem tudjdk kezelni dket.
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