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2025 reggelt Treasury!

El Gazdasag, tézsde

Vegyes volt a hangulat a vilagpiacokon, az amerikai részvény indexek gyengliltek, a Nasdaq esett a legtobbet nagy részt a Constellation Energy Corp, a Palantir Technology Inc és az AMD gyengiilése miatt: a
Nasdaq 1.9%-kal, az S&P 1.2%-kal mig a Dow Jones 0.5%-kal gyengiiltek. Nyugat-Eurépaban vegyes mozgas volt lathatd, a DAX 0.5%- ot, a CAC pedig 0.3%-ot gyengilt mig az FTSE 0.9%- ot er6s6détt. A régios
piacokon is hasonlé mozgéas volt lathato, a PX 1.8%-kal, a WIG pedig 0.1%-kal zart feljebb, mikézben a BUX 0.9%-kal gyenglilt. A magyar blue chipek koziil az OTP Bank 0.9%-kal, a Richter pedig 2.6%-kal kertilt
lentebb zarasra, mig a Mol 0.8%-kal, a Magyar Telekom pedig 1.1%-kal emelkedett. Azsiaban felemas volt a hangulat: a Nikkei 1%-ot, a CSI 300 pedig 0.6%-ot gyengiilt, a Hang Seng értéke +0,1%-ot mozdult el.

El EURUSD

Az eurépai makrogazdasagi adatok tegnap vegyes képet mutattak: a ndvekedési kilatasok tovabb gyengiiltek, mikézben az eurézéna novemberi inflacidja éves alapon 2,1% lett, ami enyhén elmaradt a vart 2,2%-tol.
A kedvezétlen névekedési varakozasok és az inflaciés adat hatasara az EUR/USD arfolyam az 1,1747-es nyitoértékrél délel6tt 1,17 kozelébe slillyedt, jelezve a piaci szereplok évatosabb kockazati étvagyat. Az
amerikai piacok nyitasaval azonban korrekciés vasarlasok hatasara az arfolyam ismét er6sodni kezdett, és a nap végére 1,1740 kornyékére kapaszkodott vissza.

El EURHUF, USDHUF

A forint az elmult napokban korrekciét mutatott az euréval és a dollarral szemben, miutan az MNB keddi kamatdontése és sajtétajékoztatdja lazabb hangvételt hozott. Bar az iranyadé kamat tovabbra is 6,5
szazalékon maradt, a jegybank adatvezérelt izemmaodra valtott, és évatosan megnyitotta az ajtot egy esetleges év eleji kamatcs 6kkentés elétt. Ez a kommunikacios valtozas erds piaci reakciét valtott ki: az EURHUF
arfolyam tegnap 385,57-rél indult, napkdzben 389,44-ig emelkedett, majd 388,96-on zart. Jelenleg a kurzus a 390-es szintet kozeliti, ami oktéber vége 6ta nem latott magassag. Technikai szempontbdl az 50 napos
mozgdatlag (385,86) mar attorve, a kovetkez6 ellendllas a 100 napos mozgodatlag 389,70-nél. Az USDHUF kurzusa a 328 kordli nyitas utan 3,5 forinttal magasabban zart, ami a dollar globalis eréstdésével és a forint
korrekcidjaval egyitt fokozta az arfolyam-emelkedést.

El Nyersanyag

Az olajarak csiitortokon emelkedtek, miutan hirek szerint az Egyesiilt Allamok Uj szankciokat késziil bevezetni az orosz olajra, ha Moszkva nem egyezik bele az ukrajnai béke megallapodasba, mikézben a piaci
szereplék felmérték a venezuelai olajszallitd tartalyhajok blokadja altal jelentett ellatasi kockazatot. Az amerikai West Texas Intermediate (WTI) nyersolaj ara 44 centtel, vagyis 0,79%-kal emelkedett, &s hordonként
56,38 dollaron zart, miutan a piac nyitasa utan tébb mint egy dollarral emelkedett. A Brent nyersolaj ara 42 centtel, vagyis 0,7%-kal emelkedett, és hordénként 60,10 dollaron zart.

El Makro naptar
Az EKB ma délutani Glésén a kamatszint tartdsa a konszenzusos varakozas, ugyanakkor a befektet6k kiemelten figyelik a sajtétajékoztatot, amely iranymutatast adhat a jovébeli gazdasagi politikai lépésekre.

Bloomberg Elérejelzés Fébb Nemzetkozi Tézsdeindexek
Valtozas | EURHUF | USDHUF | EURUSD 6 Z4 Valtozas (%)*
EURHUF 388.80 391.30 -0.28% Q425 390 332 1.1700 S&P 500 6721.43 -1.16
USDHUF 331.51 333.65 -0.39% Q126 386 330 1.1800 Nasdaq 24 647.61 -1.93
CHFHUF 416.63 419.38 -0.37% Q226 386 328 1.1900 Dow Jones 47 885.97 -0.47
GBPHUF 442.6879 445.7834 -0.24% Q326 386 329 1.2000 DAX 23 960.59 0.00
JPYHUF 212.6989 214.0891 -0.26% CAC 40 8 086.05 0.13
TRYHUF 7.7367 7.7933 -0.06% K&H Bank forecast FTSE 100 9774.32 0.02
PLNHUF 92.32 92.97 -0.39% | EURHUF | USDHUF EURUSD PX 2 640.70 -0.36
CZKHUF 15.9345 16.0429 -0.19% 2025.12.31 387.00 327.97 1.1800 WIG20 3105.78 -0.28
RONHUF 76.3204 76.8900 -0.26% 2026.01.31 387.33 327.32 1.1833 BUX 108 783.40 0.43
EURUSD 1.1693 1.1764 0.11% 2026.02.28 387.67 326.69 1.1867 Nikkei 225 9774.32 0.02
EURCHF 0.9303 0.9360 0.10% 2026.03.31 388.00 326.05 1.1900 Hang Seng 25 468.78 0.12
EURGBP 0.8754 0.8807 -0.02% 2026.04.30 388.67 325.70 1.1933 €SI 300 4579.88 -0.59
EURJPY 182.2416 183.3484 0.00%
EURTRY 50.0649 50.3830 -0.11%
EURPLN 41971 42232 0.13% 396 EURHUF
EURCZK 24.3208 24.4732 -0.10%
EURRON 5.0752 5.1093 0.01% 394 l H
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Ez az elemzés nem tekinthet teljes kori téjékoztatasnak és a pénziigyi piaci eseményekre vonatkozd révid tavu elérejelzésen a lapul. A K&H Bank Zrt. nem garantlja, hogy az elérejelzésben megfogalmazottak bekdvetkeznek, és nem tartozik felelisséggel a jelen dokumentum alapjan meghozott dontésekbl ereds kozvetett,
vagy kézvetlen kérokért. Az elemzés nem tekinthetd személyre szabott pénziigyi, illetve befektetési tanacsadasnak és semmilyen korilmények kozott nem jelent pénzilgyi termékre vonatkozs ajaniast. Az it szerepld informaciok forrasat a K&H Bank Zrt. megbizhaténak tartja, ugyanakkor a K&H Bank Zrt. nem vallal felelésséget az
informéciok megfeleléségéért, azok kiegészitésre szorulhatnak, illetve nem teljes kor( tajékoztatst jelentenek. Az elemzésbe n szerepl vélemények a K&H Bank Zrt.-nek az itt rendelkezésre 4ll6 adatok alapjan torténd értékelését jelentik, amely értékelések erre vonatkozé értesités nélkill is megvaltozhatnak. Amennyiben a
hirlevéllel kaposolatban kérdése van, keressen minket a treasurysales@kh.hu emailcime
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Régios tézsdeindexek Régiés devizak
A BUX, aWIG20 és a PX tézsdeindexek Az EURHUF, az EURPLN és az EURCZK
egymashot viszonyitott mozgasa az elmult 1 évben egymashoz viszonyitott mozgasa 2024.10.20 éta
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tlabak (%) Alapkamatok
[Em3lhonap | Jelenlegi (%) | Eléz8 déntés | Kévetkezs déntés | Varakozas (%)
USD LIBOR 5.0616 4.9602 4.8537 6.0414 : :
CHF LIBOR 07786 07754 -0.7530 -0.5532 MNB 6.50 2025.12.16 2026.01.27 na.
BUBOR 65000 65000 65000 6.4400 EKB 215 2025.10.30 2025.12.18 215
EURIBOR 1.9310 2.0490 22910 SNB 0.00 2025.12.18 2026.03.19 na.
EUR LIBOR -0.6496 -0.6194 -0.5806 -0.4857 FED 3.75 2025.12.17 2026.01.28 na.

SWAP piaci kamatlabak, %

4 év i 5 év 6 év
7777777 HUFIRS 6.2866 6.0200 6.0071 6.0600 6.1300 6.2150 6.2950 6.3700 6.4450 6.5150
EUR IRS 2.1883 2.2710 2.3850 2.4867 2.5745 2.6532 2.7282 2.7981 2.8619 2.9201
Allamkétvények Magyyar o6téves CDS felar Nyersanyagok
Futamidd Referencia (%) | Valtozas (%)* —_y e | Olaj* | Arany I Réz
Aktualis | 1 | ; : : i
USISE RTeessiming, BUoves max | (USD/hordé) | (USDiuncia) | (USDltonna)
3év 4 -
; 6.43 .08 5166867 = 5530779 | 1323688 arfolyam 56.47 4327.46 11737.00
10 év 6.87 -1.15 52 hetes max 71.38 4 381.52 11 952.00
15 év 7.18 -0.97 52 hetes min 54.72 2583.57 8 105.00
* Az el6z6 napi nyit6 ar zaré hozamszintek kozott * WTllegkézelebbi hatarid

Olaj arfolyama USD-ben

Magyar Makro Adatok

: 80
utolsé kovetkezd ! varakozas
publikalas publikalas | &
GDP (%) 2024.12.31 0.60 na. n.a. 70

CPI (%) 2025.11.30 3.80 2026.01.08 n.a. \A/—/V'\/-\\_/\-\ R ~
PPI (%) 2025.10.31 1.80 2026.01.05 na ol MM\ \-f\

industrial output (%) 2025.10.31 -2.70 2026.01.05 n.a. 60 U\—,h"\.,.A A
rate of unemployment (%) 2025.10.31 4.60 2026.01.05 n.a. M\\,
trade balance (mio EUR) 2025.10.31 73600 | 2026.01.05 na. 5
current account (%) 2025.06.30 1.93 n.a. n.a. 50
TeEIEEh 2025.10.31 310 2026.01.05 = 25/06/21 25/07/21 25/08/21 25/09/21 25/10/21 25/11/21
USA Makro Adatok Arany arfolyam USD-ben
utolsé publikalas éviév kovetkezo & - L\ o748 o
1 publikalas 2200 M/-J'
GDP (%) 2025.06.30 2.10 2025.12.23 n.a. /vj Vg
CPI (%) 2025.09.30 3.00 2025.12.18 3.10 e
PPI (%) 2025.09.30 3.30 2026.01.14 n.a. ,\.-/’
industrial output (%) 2025.09.30 1.62 2025.12.23 n.a. 3600 ~
rate of unemployment (%) 2025.11.30 4.60 2026.01.09 na. /
trade balance (b USD) 2025.09.30 -52.83 2026.01.01 na ss00 P
current account (%) 2025.06.30 -4.36 n.a. n.a.
retail sales (%) 2025.10.31 350 2025.12.27 na. 3000 o p— — e o e
Eurézéna Makro Adatok Réz arfolyama USD-ben
utolsé publikélés | éviév kbvetkezb | .\ o7ss 12000
i publikalas n
GDP (%) 2025.09.30 1.40 2026.01.30 n.a. 11500
CPI (%) 2025.11.30 2.10 2026.01.19 na. A l"l'
PPI (%) 2025.10.31 -0.50 2026.01.08 na. 11000
industrial output (%) 2025.10.31 0.80 2026.01.15 n.a. M}"-’f v\\“’"
unemployement rate (%) 2025.10.31 6.40 2026.01.08 n.a. 10500
trade balance (mio EUR) 2025.10.31 18 390.00 2026.01.15 n.a. N\ P"I
current account (%) 2025.09.30 23.10 2025.12.19 n.a. 10000 J—’\wr\_wl_.,/-"-’
retail sales (%) 2025.10.31 1.50 2026.01.09 n.a. 9500
25/06/21 25/07/21 25/08/21 25/09/21 25/10/21 25/11/21

E2 az elemzés nem tekinthets teljes ko tajékoztatasnak és a pénziigyi piaci eseményekre vonatkozo rovid tavi eldrejelzésen a lapul. A K&H Bank Zrt. nem garantalja, hogy az elérejelzésben megfogalmazottak bekovetkeznek, és nem tartozik felelGsséggel a jden dokumentum alapjan meghozott dontésekbol ereds kozvetett,
vagy kbzvetlen kérokért. Az elemzés nem tekinthetd személyre szabott pénziigyi, illetve befektetési tanacsadasnak és semmilyenkoriimények kozott nem jelent pénziigyi termékre vonatkozo ajanlast. Az itt szerepld informécidk forrasat a K&H Bank Zrt. megbizhaténak tartia, ugyanakkor a K&H Bank Zrt. nem vallal felel6sséget az
informéciok megfelelségéért, azok kiegészitésre szorulhatnak, lletve nem telies kori tajékoztatést jelentenek. Az elemzésben szerepl vélemények a K&H Bank Zrt-nek az itt rendelkezésre alio adatok alapjan torténd értékelését jelentik, amely értékelések erre vonatkozo értesités nélkiil is megvaltozhatnak. Amennyiben a
hirlevéllel kapesolatban kérdése van, keressen minket a treasurysales@kh.hu emailcime.
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