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K&H honlap

2026.09.09 Jo reggelt Treasury!
El Gazdasag, tézsde

2026. szeptember 8-an az eurdpai és amerikai részvénypiacokat elsésorban az olajarak emelkedése és az ebbdl fakaddé inflacids félelmek mozgattak, mig Azsiaban a jen er6sddése és a magas energiaarak hataroztdk meg a hangulatot.
Eurépaban a fébb indexek tobbsége emelkedéssel zart. Az Euro Stoxx 50 (+0,14%), a CAC 40 (+0,14%) és a DAX (0,004%) is pozitiv tartomanyban fejezte be a napot, bar a német piac teljesitményét visszafogta a politikai bizonytalansag és a
ndvekvé inflacids varakozasok. Az energiaszektor profitalt az olajar-emelkedésbdl, ugyanakkor a magasabb energiaarak az EKB kamatcsdkkentési kilatasait is megkérddjelezték. A régidban a WIG20 (+1,28%) és a BUX (+0,97%) emelkedett a
legerdsebben, elsésorban az energia- és pénziigyi részvények tamogatasaval. Az Egyesiilt Allamokban mindharom vezet® index csékkent. Az S&P 500 0,58%-kal, a Dow Jones 1,18%-kal, mig a Nasdag 100 minddssze 0,12%-kal esett. A kdzel
100 dollaros Brent olajar erdsitette az inflacios félelmeket, ami ndévelte a Fed esetleges tovabbi szigoritdsanak valészinliségét. A kdtvényhozamok emelkedtek, kiiléndsen a hosszu lejaratokon. Azsiaban vegyes a kép: a Nikkei és a Hang Seng
enyhe minuszban mozog, mig a sanghaji piac emelkedik. A régid legjobb teljesitményét a KOSPI nyujtja, amely tobb mint 1%-os pluszban all az Al- és félvezetdszektor er6sodésének kdszonhetéen. A befektetéi hangulatot tovabbra is a magas
olajarak, az er6s6dé jen és a kinai inflacié gyorsulasa befolyasolja.

El EURUSD

Az EUR/USD kedden rendkivul szlik savban mozgott, ami jol tukrozte az eurd és a dollar oldalardl érkez6, egymast kiegyensulyozé makrogazdasagi hatasokat. A devizapar 1,1623-on nyitott, 1,1636-o0s napi csucsot és 1,1608-as mélypontot ért el,
majd gyakorlatilag valtozatlanul, 1,1624-en zart. A dollart tamogatta az olajar-emelkedés nyoman er6s6dé inflacios nyomas és a Federal Reserve kamatemelésére vonatkozo varakozasok. Az amerikai 10 éves allamkotvény hozama 4,79%-ra
emelkedett, mikdzben a pénzpiacok mar 50% feletti esélyt araznak egy Ujabb Fed-szigoritasra. Ugyanakkor az eur6 is tamaszt kapott, mivel a német 10 éves inflaciés varakozasokat méré rata 16 hetes csucsra, 2,211%-ra emelkedett, ami arra
utal, hogy az EKB is hosszabb ideig tarthat fenn szigord monetaris politikat. Az alig 28 pontos napi mozgas azt mutatja, hogy a piac jelenleg kivar, és egyik iranyba sem kivan jelentésebb poziciot felvenni a csutortoki EKB kamatdontés el6tt. Az
eurd 1,16 feletti stabilitasa tovabbra is fennmarado vételi érdeklédésre utal.

El EURHUF, USDHUF

Az EUR/HUF kedden a régios devizak kdzul a leggyengébben teljesitett, mivel az emelkedd olajarak, a romlo globalis kockazati hangulat és a hazai kétvénypiaci nyomas egyarant gyengitették a forintot. Az arfolyam 363,40-en nyitott és 363,72-en
zart, ami 0,33%-os forintgyengulést jelentett. A nap folyaman azonban joéval nagyobb mozgas volt medfigyelhetd: az EUR/HUF 365,58-ig emelkedett, majd a nap végére jelent6sen visszakorrigalt. A forint kilondsen érzékeny az olajar-
emelkedésre, mivel Magyarorszag netté energiaimportér, igy a magasabb energiaarak rontjak az inflacios és kils6 egyensulyi kilatasokat. A kdozel 100 dollaros olajar és a kdzel-keleti geopolitikai feszlltségek ezért er6sebben sujtottak a forintot,
mint a régids devizakat. Emellett a magyar allampapirhozamok is emelkedtek, ami tovabb névelte a nyomast. A USD/HUF hasonlé palyat kdvetett: 312,62-r61 312,80-ra emelkedett (+0,30%), mivel az EUR/USD lényegében valtozatlan maradt. Ez
arra utal, hogy a keddi forintgyengilés els6sorban magyar specifikus tényez6kh6z, valamint a globalis kockazatkeruléshez kapcsolddott, nem pedig a dollar vagy az euré egymashoz viszonyitott mozgasahoz. Az olajarak tartésan magas szintje
tovabbra is sérulékennyé teheti a forintot.

El Nyersanyag
Az olajpiac volt a keddi kereskedés meghatarozé témaja: a kozel-keleti geopolitikai fesziltségek miatt a Brent 0,95%-kal 97,92 dollarra, a WTI pedig 1,69%-kal 93,03 dollarra emelkedett. A piacot a szaudi energiainfrastrukturat ért tAmadasok és
az Iranhoz kapcsol6do konfliktus eszkalacidja hajtotta, ami fokozta a globalis ellatasi zavaroktol valo féleimeket.

E Makro naptar

A mai napon nem varunk jelent6sebb makrogazdasagi adatkozlést.

Deviza Spot Arfolyamok Bloomberg Elérejelzés Fébb Nemzetkozi Tézsdeindexek

i Ask Valtozas* EURHUF | USDHUF | EURUSD Index | Utols6 Zaréérték | Valtozas (%)*
EURHUF 363,09 365,43 0,17% S&P 500 7 673,52 -0,58
USDHUF 311,83 313,86 -0,08% Nasdaq 29 507,70 -0,12
CHFHUF 385,74 388,31 -0,14% Dow Jones 52 786,07 1,18
GBPHUF 4229254 425,7645 0,17% DAX 26 007,63 -0,57
JPYHUF 203,5384 204,8749 -0,49% CAC 40 8 317,98 -0,70
TRYHUF 6,4307 6,4694 0,00% K&H Bank forecast FTSE 100 10 811,66 -0,25
PLNHUF 84,19 84,75 -0,15% EURHUF | USDHUF | EURUSD PX 2 804,80 -0,73
CZKHUF 14,9968 15,0970 -0,08% 2026.08.31 356,00 315,98 1,1267 WIG20 4 166,39 -0,29
RONHUF 69,1090 69,6152 -0,16% 2026.09.30 357,00 318,75 1,1200 BUX 148 969,40 -0,68
EURUSD 1,1608 1,1679 -0,12% 2026.10.31 358,67 319,29 1,1233 Nikkei 225 10 811,66 -0,25
EURCHF 0,9383 0,9440 -0,03% 2026.12.31 362,00 320,35 1,1300 Hang Seng 25 317,18 -0,25
EURGBP 0,8559 0,8611 0,01% 2027.03.31 364,00 319,30 1,1400 €Sl 300 4 558,74 0,30
EURJPY 177,8449 178,9352 0,32%
EURTRY 56,3116 56,6596 -0,16%
EURPLN 4,2990 4,3257 0,02% s EURHUF
EURCZK 24,1344 24,2846 -0,08%
EURRON 5,2340 5,2695 0,00% 305 ,
*A jelenlegi kdzéparfolyamot az el6z6 napi zaroéarfolyamhoz viszonyitva i“'. |hl1 1
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Ez az elemzés nem tekinthet6 teljes kori tajékoztatasnak és a pénziigyi piaci eseményekre vonatkozé rovid tavu elérejelzésen alapul. A K&H Bank Zrt. nem garantalja, hogy az elérejelzésben megfogalmazottak bekdvetkeznek, és nem tartozik felelésséggel a jelen dokumentum alapjan meghozott dontésekbdl ered6 kdzvetett, vagy
kdzvetlen karokért. Az elemzés nem tekintheté személyre szabott pénzugyi, illetve befektetési tanacsadasnak és semmilyen kériimények kdzétt nem jelent pénziigyi termékre vonatkozé ajanlast. Az itt szerepld informaciok forrasat a K&H Bank Zrt. megbizhatonak tartja, ugyanakkor a K&H Bank Zrt. nem vallal felelésséget az
informaciok megfelel6ségéért, azok kiegészitésre szorulhatnak, illetve nem teljes kori tajékoztatast jelentenek. Az elemzésben szerepl6 vélemények a K&H Bank Zrt.-nek az itt rendelkezésre all6 adatok alapjan torténd értékelését jelentik, amely értékelések erre vonatkozé értesités nélkiil is megvaltozhatnak. Amennyiben a hirlevéllel
kapcsolatban kérdése van, keressen minket a treasurysales@kh.hu emailcime.

1 Forras: Bloomberg
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Régids tézsdeindexek
A BUX, a WIG20 és a PX t6zsdeindexek
egymashot viszonyitott mozgasa az elmult 1 évben

Régids devizak
Az EURHUF, az EURPLN és az EURCZK
egymashoz viszonyitott mozgasa 2024.10.20 6ta
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Bankkozi kamatlabak (%)

Alapkamatok

1 nap i 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 5,50 2026.08.25 2026.09.22 n.a.
BUBOR 5,5000 5,5000 5,4400 5,4100 5,3500 EKB 2,40 2026.07.23 2026.09.10 2,65
EURIBOR 2,3730 2,6350 2,7960 3,1170 SNB 0,00 2026.09.09 2026.09.24 n.a.
EUR LIBOR -0,6496 -0,6194 -0,5806 -0,5560 -0,4857 FED 3,75 2026.09.08 2026.09.16 3,75

SWAP piaci kamatlabak, %

4 év i 5év i 6 év
_________________________ 5,4875 5,3700 5,3099 5,2550 52100 5,1649 51283 5,1050 5,0900 5,0800
EUR IRS 3,0778 3,2220 3,2583 3,2759 3,2925 38113 3,3325 3,3582 3,3853 3,4120
Allamkétvények Magyyar o6téves CDS felar Nyersanyagok
Futamidé : Referencia (%) | Valtozas (%)* Altualls 1 6vess min 1 6ves max Olaj* Arany Réz
6 hénap 5,15 0,00 i i (USD/hordo6) (USD/uncia) (USD/tonna)
Y .
ev 5,43 0,74 54,52101 55,30779 132,3688 arfolyam 94,66 4 406,76 14 708,50
10 év 5,49 1,10 52 hetes max = 94,84999847 5 595,47 14 779,00
15 év B158 1,09 52 hetes min 55,52 3614,02 9 890,00
* Az el6z6 napi nyitd ar zaré hozamszintek kozott * WTI legkdzelebbi hataridé
Olaj arfolyama USD-ben
Magyar Makro Adatok e
utolso E . . kovetkezo . .
o | év/év o varakozas 110
publikalas i publikalas M
GDP (%) 2025.12.31 0,48 n.a. n.a. e /
Inflacié (%) 2026.08.31 1,30 2026.10.07 n.a. 90 U A“v\ —~
Termel6i arindex (%) 2026.07.31 1,01 2026.09.30 n.a. 80 \ m-/-\f'/
Ipari termelés (%) 2026.07.31 4,70 2026.10.06 n.a. 70 "‘\\_ﬁ=,\f' v
Munkanélkiiliségi rata (%) 2026.07.31 4,60 2026.09.25 n.a.
Kiilkereskedelmi mérleg (mio EUR) 2026.07.31 448,90 2026.09.30 n.a. 60
Folyofizetési mérleg (% GDP) 2026.03.31 1,24 n.a. n.a. 50
Kiskereskedelmi forgalom (%) 2026.07.31 4,90 2026.10.06 n.a. 26/03/13 26/04/13 26/05/13 26/06/13 26/07/13 26/08/13
i i o = 6 000
utolsé publikalas kove?tk’e?o varakozas
: publikalas 5600
GDP (%) 2026.06.30 2,10 2026.09.30 n.a.
Inflacio (%) 2026.07.31 3,40 2026.09.11 3,40 5200
Termeldi arindex (%) 2026.07.31 5,50 2026.09.10 n.a. PP | .
J
Ipari termelés (%) 2026.07.31 1,08 2026.09.18 n.a. \w_j“/- “"\;-\/"”
Munkanélkiiliségi rata (%) 2026.08.31 4,10 2026.10.02 n.a. 4 400
Kiilkereskedelmi mérleg (mrd USD) 2026.07.31 -88,58 2026.10.06 n.a. 4000 v
Folyofizetési mérleg (% GDP) 2026.03.31 -3,03 n.a. n.a.
. . 3 600
Kiskereskedelmi forgalom (%) 2026.07.31 5,00 2026.09.16 n.a. 26/03/13 26/04/13 26/05/13 26/06/13 26/07/13 26/08/13
Eurozona Makro »Adatok Réz arfolyama USD-ben
utolsé publikalas | éviév kovetkez6 | . o kozas 15 000
| publikalas __\J.A-—J',
GDP (%) 2026.06.30 1,20 2026.10.30 n.a. 14 000 A [~
Inflacié (%) 2026.08.31 3,30 2026.09.17 n.a. ’\\/W"WM
Termeldi arindex (%) 2026.07.31 5,80 2026.10.05 n.a. 13 000
Ipari termelés (%) 2026.06.30 0,00 2026.09.16 n.a.
Munkanélkiiliségi rata (%) 2026.07.31 6,40 2026.10.01 n.a. {2000
Kiilkereskedelmi mérleg (mio EUR) 2026.06.30 8 574,20 2026.09.15 n.a.
i P , 11 000
Folyofizetési mérleg (% GDP) 2026.06.30 35,12 2026.09.18 n.a.
Kiskereskedelmi forgalom (%) 2026.07.31 0,60 2026.10.06 n.a. 10 000
26/03/13 26/04/13 26/05/13 26/06/13 26/07/13 26/08/13

Ez az elemzés nem tekinthet6 teljes kori tajékoztatasnak és a pénziigyi piaci eseményekre vonatkozé rovid tavu elérejelzésen 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
kdzvetlen karokért. Az elemzés nem tekinthet6 személyre szabott pénziigyi, illetve befektetési tanacsadasnak és semmilyen kériilmények k6zott nem jelent pénzugyi termékre vonatkozo ajanlast. Az itt szerepld 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 kor( tajékoztatast jelentenek. Az elemzésben szereplé 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.
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