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K&H honlap

2025.12.17 Jo6 reggelt Treasury!

Gazdasag, tézsde

Vegyes hangulat mutatkozott a vilagpiacokon, az amerikai részvény indexek is valtozatosan mozogtak: a Dow Jones 0.6%-kal, az S&P 0.2%-kal gyengult mig a Nasdaq 0.3%-kal er6s6dott. Nyugat-Eurdpai piacokon gyengulés
volt lathaté: a DAX 0.6%-kal, a CAC 0.2%-kal, az FTSE pedig 0.7%-kal gyengult. A régids piacokon vegyes mozgas volt lathaté: a PX 0.4%-kal, a BUX pedig 0.2%-kal er6s6dott mig a WIG 1.1%-kal gyengult. A magyar blue
chipek is hasonléan mozogtak: az OTP Bank 0.6%-kal, a Richter Gedeon 0.4%-kal, a Magyar Telekom pedig 1.8%-kal er6s6détt mig a Mol 2.2%-kal gyengiilt. Azsiaban pozitiv hangulat uralkodott a piacokon: a Nikkei 0.3%-kal,
a Hang Seng 0.9%-kal mig a CSI 300 1.8%-kal er6sodott.

EURUSD

Az amerikai adatdémping az EURUSD arfolyamanak rég nemlatott volatilitasat hoztam, a vartnal jobb munkaerdpiaci és fogyasztasi adatok kedd délutanra dollar gyengulést hoztak, azonban szerda reggel komoly
dollarer6sddés figyelhetd meg. A tegnapi 1,1800 koruli csucsat szerda reggelre 1,1710 magassagara cserélte. A mostani adatok csak még nagyobb bizonytalansagot hoztak a piacra a 2026-os FED kamatpalyaval
kapcsolatban.

=l EURHUF, USDHUF
Kitorni latszik a 380-385-0s savbol az EURHUF arfolyama, mig kedden a 384-385,50 kozo6tti savba mozgott a kereskedés, az MNB frissitett inflacios és GDP elb6rejelzése a vartnal tobb 2026-os kamatvagasra engedi
kovetkeztetni a befektetdket. A fentiek magyarazzak a szerda reggeli 386,00 kortli EURHUF arfolyamszintet, ami november eleje 6ta nem latott arfolyam a forint piacan. A dollarral szemben valtozatosabb a helyzet. 329,70
magassagaban jar az USDHUF arfolyama, ez az elmult hetekben is latott szint, azonban a keddi 325,00-327,00 tekintetében itt is nagyobb forintgyengtilés figyelhetdé meg. Ma az Eurozénabdl varunk inflaciés adatokat, ez az
EKB jovébeli kamatpalya alakulasara lehet hatassal.

Nyersanyag

Az olajarak szerdan tdbb mint 1%-kal emelkedtek, miutan Donald Trump amerikai elndk elrendelte a szankcionalt olajszallitd tartalyhajok teljes blokadjat, amelyek Venezuelaba érkeznek vagy onnan indulnak. Ez uj geopolitikai
feszlltségeket keltett a keresletet 6vez6 aggodalmak idején. A Brent nyersolaj hataridés ara 79 centtel, azaz 1,3%-kal emelkedett, hordonként 59,71 dollarra, mig az amerikai West Texas Intermediate nyersolaj ara 77 centtel,
azaz 1,4%-kal emelkedett, hordénként 56,04 dollarra.

Makro naptar
Ma az Eurozénabdl varunk inflaciés adatokat.

Deviza Spot Arfolyamok Bloomberg Elérejelzés Fobb Nemzetkozi Tézsdeindexek
Bid ; Ask | Valtozas* EURHUF | USDHUF | EURUSD Index | Utolso Zaréérték | Valtozas (%)*
EURHUF 385.04 387.52 -0.21% S&P 500 6 800.26 -0.24
USDHUF 328.85 330.99 -0.58% Nasdaq 25 132.94 0.26
CHFHUF 411.91 414.62 -0.13% Dow Jones 48 114.26 -0.62
GBPHUF 437.9422 441.2598 0.16% DAX 24 076.87 -0.63
JPYHUF 211.4330 212.8094 -0.05% CAC 40 8 106.16 -0.23
TRYHUF 7.6869 7.7432 -0.46% K&H Bank forecast FTSE 100 9 684.79 -0.68
PLNHUF 91.32 91.92 -0.09% EURHUF | USDHUF | EURUSD PX 2594.49 0.44
CZKHUF 15.8164 15.9241 -0.10% 2025.12.31 387.00 327.97 1.1800 WIG20 3103.28 -1.08
RONHUF 75.5826 76.1237 -0.22% 2026.01.31 387.33 327.32 1.1833 BUX 109 761.80 0.23
EURUSD 1.1673 1.1744 0.35% 2026.02.28 387.67 326.69 1.1867 Nikkei 225 9 684.79 -0.68
EURCHF 0.9319 0.9375 -0.08% 2026.03.31 388.00 326.05 1.1900 Hang Seng 25235.41 0.90
EURGBP 0.8761 0.8814 -0.37% 2026.04.30 388.67 325.70 1.1933 CSI 300 4 497.56 1.83
EURJPY 181.5238 182.6363 -0.13%
EURTRY 49.9003 50.2170 0.29%
EURPLN 4.2030 4.2292 -0.13% 396 EURHUF
EURCZK 24.2630 24.4140 -0.09%
EURRON 5.0751 5.1092 0.00% 394 'Y “Jf
*A jelenlegi kdzéparfolyamot az el6z6 napi zaréarfolyamhoz viszonyitva 392 ‘!.! | +
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Ez az elemzés nem tekinthetd teljes korl tajékoztatasnak és a pénziigyi piaci eseményekre vonatkozo révid tavu eldrejelzésen alapul. A K&H Bank Zrt. nem garantalja, hogy az elérejelzésben megfogalmazottak bekdvetkeznek, és nem tartozik felelésséggel a jelen dokumentum alapjan meghozott dontésekbdl eredd kdzvetett,
vagy kozvetlen karokért. Az elemzés nem tekinthetd személyre szabott pénziigyi, illetve befektetési tanacsadasnak és semmilyenkérilmények k6zott nem jelent pénziigyi termékre vonatkozo ajanlast. Az itt szerepl® informaciok forrasat a K&H Bank Zrt. megbizhatonak tartja, ugyanakkor a K&H Bank Zrt. nem vallal felel6sséget az
informaciok megfelel6ségéért, azok kiegészitésre szorulhatnak, illetve nem teljes korl tajékoztatast jelentenek. Az elemzésben szerepl6 vélemények a K&H Bank Zrt.-nek az itt rendelkezésre all6 adatok alapjan torténd értékelését jelentik, amely értékelések erre vonatkozo értesités nélkil is megvaltozhatnak. Amennyiben a
hirlevéllel kapcsolatban kérdése van, keressen minket a treasurysales@kh.hu emailcime.

Forras: Bloomberg

Dealing Room: (06 1) 328 9730 1
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Régids tézsdeindexek Régidés devizak
A BUX, a WIG20 és a PX tézsdeindexek Az EURHUF, az EURPLN és az EURCZK

19 egymashot viszonyitott mozgasa az elmult 1 évben 112 egymashoz viszonyitott mozgasa 2024.10.20 6ta
1.7 rl"“’ 1.08
1.5 1.04 i
1.3 J"J : V" 1 W
1.1 "j 0.96 \
0.9 0.92
24/01/01 24/04/01 24/07/01 24/10/01 25/01/01 25/04/01 25/07/01 25/10/01 24/01/01 24/04/01 24/07/01 24/10/01 25/01/01 25/04/01 25/07/01 25/10/01

Bankko6zi kamatlabak (%) Alapkamatok

] 1 hénap ] 3 hénap

Jelenlegi (%) El6z6 dontés i Kovetkez6 dontés | Varakozas (%)
USD LIBOR 5.0616 4.9602 4.8537 4.6821 6.0414 |
CHF LIBOR -0.7786 -0.7754 -0.7530 -0.7028 -0.5532 MNB 6.50 2025.12.16 2026.01.27 n.a.
BUBOR 6.5000 6.5000 6.5000 6.4500 6.4500 EKB 2.15 2025.10.30 2025.12.18 2.15
EURIBOR 1.9430 2.0570 2.1640 2.3150 SNB 0.00 2025.12.17 2026.03.19 n.a.
EUR LIBOR -0.6496 -0.6194 -0.5806 -0.5560 -0.4857 FED 3.75 2025.12.16 2026.01.28 n.a.

SWAP piaci kamatlabak, %

4 év | 5év | 6 év
________ HUF IRS 6.4083 6.1500 6.1500 6.2078 6.2875 6.3679 6.4484 6.5300 6.6038 6.6625
EUR IRS 2.1930 2.2705 2.3788 2.4780 2.5638 2.6421 2.7168 2.7859 2.8491 2.9076
Allamkotvények Magyyar otéves CDS felar Nyersanyagok
Futamidé | Referencia (%) | Valtozas (%)* e | v s ' Olaj* ' Arany ' Réz
6 hoénap 6.12 0.00 | | (USD/hordé) (USD/uncia) (USD/tonna)
3ev 6.50 10.46 51.35281 55.30779 132.3688 arfolyam °6.13 4318.38 11 592.00
10 év 6.95 -0.57 52 hetes max 71.38 4 381.52 11 952.00
15 év 7.25 -0.41 52 hetes min 54.72 2 583.57 8 105.00
* Az el6z6 napi nyitd ar zaré hozamszintek kozott * WTI legkdzelebbi hataridé

Olaj arfolyama USD-ben

Magyar Makro Adatok 80

i o kévetkezé . .
! év/év o varakozas
; publikalas 75

utolso
publikalas
GDP (%) 2024.12.31 0.60 n.a. n.a.

CPI (%) 2025.11.30 3.80 2026.01.08 n.a. 70
PPI (%) 2025.10.31 1.80 2026.01.05 n.a. o ,J—,v-\r\\_/\'\

M\
industrial output (%) 2025.10.31 -2.70 2026.01.05 n.a. \-\A_«Wj \j\

rate of unemployment (%) 2025.10.31 4.60 2026.01.05 n.a. 60 %
trade balance (mio EUR) 2025.10.31 736.00 2026.01.05 n.a. U\.J \-NJ\\\'
current account (%) 2025.06.30 1.93 n.a. n.a. 55
retail sales (%) 2025.10.31 3.10 2026.01.05 n.a. 25/06/20 25/07/20 25/08/20 25/09/20 25/10/20 25/11/20

USA Makro Adatok Arany arfolyam USD-ben
utolsé publikalss | éviév kovetkez6 | . 1 ozss o A
: publikalas —~ Vet
4200 —
GDP (%) 2025.06.30 2.10 2025.12.23 n.a. /v_/ \—\l_w/\.v__f'
CPI (%) 2025.09.30 3.00 2025.12.18 3.10 3900
PPI (%) 2025.09.30 3.30 2026.01.14 n.a. _,,fr
industrial output (%) 2025.09.30 1.62 2025.12.23 n.a. 3600 ~
rate of unemployment (%) 2025.11.30 4.60 2026.01.09 n.a.
trade balance (b USD) 2025.09.30 -52.83 2026.01.01 n.a. T W S A W aa
current account (%) 2025.06.30 -4.36 n.a. n.a.
retail sales (%) 2025.10.31 3.50 2025.12.27 n.a. 5000 25/06/20 25/07/20 25/08/20 25/09/20 25/10/20 25/11/20
Eurézéna Makrlo Adatok Réz arfolyama USD-ben
utolsé publikalas ; év/év kévgtk’efé varakozas 11 800
i publikalas 'I—N
GDP (%) 2025.09.30 1.40 2026.01.30 n.a. 11 400
CPI (%) 2025.11.30 2.20 2025.12.17 2.2000 11 000 A
PPI (%) 2025.10.31 -0.50 2026.01.08 n.a. rM f \\’/\'\,
industrial output (%) 2025.10.31 0.80 2026.01.15 n.a. 10 600 u
unemployement rate (%) 2025.10.31 6.40 2026.01.08 n.a. b A_M
trade balance (mio EUR) 2025.10.31 18 390.00 2026.01.15 n.a. A A l""‘f-,\'J
current account (%) 2025.09.30 23.10 2025.12.19 n.a. 9800 J -w-l“-\ v
retail sales (%) 2025.10.31 1.50 2026.01.09 n.a. 9 400
25/06/20 25/07/20 25/08/20 25/09/20 25/10/20 25/11/20

Ez az elemzés nem tekinthetd teljes korl tajékoztatasnak és a pénziigyi piaci eseményekre vonatkozo révid tavu eldrejelzésen alapul. A K&H Bank Zrt. nem garantalja, hogy az el6rejelzésben megfogalmazottak bekdvetkeznek, és nem tartozik felelésséggel a jelen dokumentum alapjan meghozott dontésekbdl eredd kdzvetett,
vagy kozvetlen karokért. Az elemzés nem tekintheté személyre szabott pénziigyi, illetve befektetési tanacsadasnak és semmilyen kortilmények kozott nem jelent pénziigyi termékre vonatkozo ajanlast. Az itt szerepld informaciok forrasat a K&H Bank Zrt. megbizhaténak tartja, ugyanakkor a K&H Bank Zrt. nem vallal felelésséget az
informaciok megfeleléségéért, azok kiegészitésre szorulhatnak, illetve nem teljes korl tajékoztatast jelentenek. Az elemzésben szerepl6 vélemények a K&H Bank Zrt.-nek az itt rendelkezésre all6 adatok alapjan térténé értékelését jelentik, amely értékelések erre vonatkozo értesités nélkiil is megvaltozhatnak. Amennyiben a
hirlevéllel kapcsolatban kérdése van, keressen minket a treasurysales@kh.hu emailcime.
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