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Piaci kommentar és jelentés piaci mozgasok

= Az elmult hénapokban rendre 0% koril alakult a fogyasztéi arindex szintje, és
nem varunk jelentds valtozast az elkdvetkezd honapokra sem. Az attdrés
szeptembertél johet, amikortdl jovedéki add emelés, bazishatas és a tartésan
novekvé fogyasztas hajthatja felfelé az arakat, ugyanakkor még év végén és jové
év egészében is csak 2-2,5% kozott alakulhat az inflacio.

= A varakozasoknak megfeleléen juniusban valtozatlan szinten, 0,9%-on hagyta
az iranyadé ratat a Magyar Nemzeti Bank. A kézleményben hangsulyozta, hogy
a fogyasztéi arindex az el6rejelzési horizontjuk végére (2018. december) érheti
el a 3%-os inflaciés célt, igy a jelenlegi kamat megfelel6 a céljuk eléréséhez.
Ugyanakkor nyitva hagyta a lehet6séget tovabbi lazitasra is, de elsésorban a
nem-konvencialis eszkdzok bevetésén keresztul.

= Fontos megjegyezni, hogy a legutdbbi dontést kdvetéen tartottak Nagy-
Britanniaban a népszavazast, amelyen a szavazék tdbbség az Eurdpai Uniébdl
valo kilépés mellett tették le a voksukat. Ennek hatdsara a fejlett piacok
jegybankjai (élikén az angol jegybankkal) tovabbi monetaris lazitast
vezethetnek be, illetve a korabbiaknal vartnal hosszabb tavon fennmaradhat a
rendkiviil tAmogaté jegybanki politika. igy az MNB alacsony kamatkérnyezetben
operalhat az elkdvetkez6 id6szakban.

= Ugyan az MNB az allampapir keresletdsztonzé intézkedéseit befejezte, amelyre
atmenetileg emelkedtek a hozamok, a varhatéan lazabb monetaris politikak,
illetve a kockazat keriilés az allampapirok felé toltak a keresletet, igy esésnek
indultak az allampapir hozamok. Ez a folyamat egyre fenntarthatatlanabbnak
tlinik, de rovidtavon nehéz olyan érvet talalni, amely hirtelen fordulatot hozna el,
igy alacsony kamatkornyezetre szamitunk a kdvetkez6 hénapokban, sét még
tovabbi kamatcsokkentés sem zarhatdo ki az 6szi hénapokban. Fontos
kihangsulyozni, hogy a bizonytalansag rendkivul nagy, igy jelentés ingadozasok
varhatoak.

= Mar junius elejétél mérséklédik mind a 3, mind az 5 éves IRS kamata, az el6bbi
20 az utobbi 30 bazisponttal kerult lejjebb, és minddssze 5-10 bazispontra
kerlltek a mindenkori minimum értékiiktél, amelyet a jelenlegi nemzetkozi
kornyezetben el is érhet a kdvetkezd hetekben.

= Egy 5 éves collar segitségével 0.80%-2.25% kozé lehet szoritani a valtozo
kamatozasu hitelen a 6 havi BUBOR-t 5 éves futamidére t6ketorlesztés nélkili
hitel esetén. Az ligylet segitségével a 2.25% folé emelkedd 6 havi BUBOR ellen
teljes védelem nyerhetd, mig a 0.80% alatti kamatokbdl a cég nem részesedhet.
Jelenleg a 6 havi BUBOR 0.97%.
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Az 5,3 és 2 éves IRS a Brexit miatti kockazatkerilés
mérséklédése utdn 7-10 bazispontra kozelitette meg a
torténelmi minimumat (forrés: Bloomberg).
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Az 5 és 3 éves dllampapir hozamok is lefelé vették az irdnyt
.(forrds: Bloomberg).

Ez az elemzés nem tekinthetd teljes kor( tajékoztatdsnak és a pénziigyi piaci eseményekre vonatkozo révid tavu elérejelzésen alapul. A K&H Bank Zrt. nem garantdlja, hogy az el6rejelzésben megfogalmazottak bekdvetkeznek, és
nem tartozik felelgsséggel a jelen dokumentum alapjan meghozott dontésekbdl ered kozvetett, vagy kozvetlen karokért. Az elemzés nem tekinthetd személyre szabott pénziigyi, illetve befektetési tanacsadasnak és semmilyen
korulmények kozétt nem jelent pénziigyi termékre vonatkozé ajanlast. Az itt szerepl informaciok forrasat a K&H Bank Zrt. megbizhatonak tartja, ugyanakkor a K&H Bank Zrt. nem vallal felel6sséget az informacidk megfelelGségéért,
azok kiegészitésre szorulhatnak, illetve nem teljes kor(i tajékoztatast jelentenek. Az elemzésben szerepl§ vélemények a K&H Bank Zrt.-nek az itt rendelkezésre all6 adatok alapjan torténd értékelését jelentik, amely értékelések erre

vonatkozo értesités nélkiil is megvaltozhatnak.

Ez a termékleiras nem tekinthetd teljes kord tdjékoztatasnak, sem ajanlattételnek, sem befektetési tandcsnak csupdn a termék fébb paramétereinek bemutatdsara szolgdl. A termék miikodését, az igylet piaci értékének lehetséges
alakulasat, valamint a lejaratkori lehetséges kimeneteleket és a tovabbi kockdzatokat a részletes és teljes korl termékleiras mutatja be vagy mely let6lthet6 K&H Bank Zrt. weboldaldrél: www.kh.hu vagy mely megtaldlhaté a K&H
Bank Zrt. Piaci Kockazatkezelési Kézikonyvében is, mely letdlthets a www.kh.hu oldalrdl. Az fenti lehetéséget olyan ugyfeleink részére mutatjuk be, akik a MIFID komplexitdsi matrixuk szerint 1-es, 2-es és 3-as komplexitasi szint(i

kamatkockdzatot fedezé lgyletek kotésére alkalmasak.
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