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Tovabb gyorsult az amerikai névekedés 2018.10.18.

Forras: Bloomberg Forras: Bloomberg Bloomberg

Eonia - 0.369 - 0.37 - 0.00 IRS 2Y 0.29 0.12 0.16 Eurézéna -
1Y Forward
EURIBOR1m - 0.369 - 0.37 0.00 IRS 4Y 0.64 0.45 0.19 USA 2.25
EURIBOR3m - 0.318 - 0.32 0.01 IRS 3Y 0.83 0.61 0.22 Nagy-Britannia 0.75
2Y Forward
EURIBOR6mM - 0.266 - 0.27 0.00 IRS 7Y 1.30 1.12 0.18 Kanada 1.50
Uj-Zéland 1.75
IRS 2év - 0.05 - 0.12 0.07 3év-0.10% 0.41 0.37 Japan 0.10
IRS 3év 0.13 0.01 0.12 3év0.00% 0.31 0.30 Lengyelorszag 1.50
IRS 5év 0.47 0.31 0.16 5év0.25% 1.46 1.33 Cseh Koztarsas g 1.50
IRS 7év 1.09 5év 0.50% 1.19 1.12 Ausztralia 1.50

Magyarorszag 0.90
Torokorszag 24.00
collar 3év -0.10-0.80 IRS+floor 2év 0.25 Romania 2.50
collar 5év 0.25-0.88 IRS+floor 3év 0.43 K & H
collar 7év 0.45-1.25 IRS+floor 5év 0.77
collar 10év 0.64-1.80 IRS+floor 10év 1.39

Piaci kommentar és jelentds piaci mozgasok

A hosszu lejaratt amerikai kamatszint Uj rekordot allitott be. A 10 éves amerikai kdtvény
hozama a 3,08%-as ellendllasi szint folé emelkedett, megtérve a kamatok 30 éves
csOkkend trendjét. Jelenleg 3.16% korul jar a 10 éves hozam. A rovidebb (2 és 5 év)

rack Annotate
hozamok mar elérték a 2008 6ta tapasztalhaté legmagasabb szintjiiket. - - 14000
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Az ISM index 1997 6ta legmagasabb szintjét érte el, mely azt jelezheti, hogy a harmadik
negyedéves novekedés 4% Q/Q koril lehet éves bazison. Mi tobb, tovabbi gyorsulast
jeleznek elére a negyedik negyedévre.

Tovabbéa a FED, a bérek fokozatos ndvekedését is varja. A legfrissebb munkaeré piaci
riport a ciklus legmagasabb bérnévekedését demonstralta (2,9% Y/Y). A piacok lassan
elfogadjak, a FED politikajanak elére meghatarozott normalizaciéjat. A FED egy tovabbi
kamatemelést kommunikalt az idén, harmat 2019-re és egyet 2020-ban.

Az eurdpai kamatok is kovetik az amerikai kamatpalyat, ugyan kisebb mértékben. Az
eurodpai politikai kockazatok (Olaszorszag), a kevésbé biztaté makro adatok és az ECB ~0.2000
lassu reakciéja megtorhetik a kamatemelkedést. A 10 éves eur6pai swap rata majus o6ta
legmagasabb szintjén 1,05%-on all.

A magyar hozamgorbe az egyik legmeredekebb a vilagon, amely annak készénhetd,
hogy a Nemzeti Bank tovabbra is ragaszkodik a rendkiviil laza monetaris politikajahoz, Az 5 éves EUR IRS tobb, mint 20 bazispontot emelkedett Szeptember eleje 6ta,
de a 3 szazalékot joval meghaladd inflacid, illetve a ndvekvé nemzetkdzi hozamok felfelé pdrhuzamosan a 3 éves irs-el (forrds:Bloomberg)

hajtjdk a hosszl végét a gorbének. A piac egyre rovidebb tavon hiszi csak el, hogy a
jegybank képes a jelenlegi nyomott szinteken tartani a kamatokat.

Réadasul az inflacio a kdvetkezd fél évben még feljebb kuszhat és akar elérheti a 4%-
ot is, tovabba az emelkedd bérek, valamint a 320 forint felett ragadt eurd arfolyam
novelik az inflaciés kockazatokat, igy az MNB varhatéan mar nem sokaig tarthatja fent
azt a vélekedését, hogy az inflacios célt majd csak jové év kdzepén érheti el.

Ugyanakkor az EKB lassu szigoritdsa némi mozgasteret ad a Nemzeti Bank részére,
hogy kivarjon a szigoritassal, igy varhatéan csak jové év 2. negyedévében kezdhetnek
emelkedni a révid kamatok, igy a hozamgérbe még meredekebbé valhat a kévetkezd
hoénapokban. Jévé év végéig ugyanakkor az éven belili BUBOR kamatok 100-120
béazisponttal kertilhetnek feljebb.
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Az Eurézéna gazdasdgi névekedése 2.1% (sdrga) lett, a maginfldcié 0.9%
(z6ld), mig az infldcids rdata 2.07%-re emelkedett (Forrds: Bloomberg).
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Az EUR hozamgorbe meredekedett az 1 honappal ezel6tti alakjahoz képest.

Ez az elemzés nem tekintheto teljes korii tajékoztatasnak és a pénziigyi piaci eseményekre vonatkozd révid 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 kozvetett, vagy kozvetlen karokért. Az elemzés nem tekinthet6é személyre szabott pénzigyi, illetve befektetési
tanacsadasnak és semmilyen korilmények kézott nem jelent pénzlgyi termékre vonatkozo ajanlast. Az itt szerepl6 informaciok forrasat a K&H Bank Zrt. megbizhaténak tartja, ugyanakkor a K&H Bank Zrt. nem vallal
felel6sséget az informaciok megfeleléségéért, azok kiegészitésre szorulhatnak, illetve nem teljes korii tajékoztatast jelentenek. Az elemzésben szerepl6 vélemények a K&H Bank Zrt.-nek az itt rendelkezésre allo
adatok alapjan torténd értékelését jelentik, amely értékelések erre vonatkozo értesités nélkiil is megvaltozhatnak. Ez a termékleiras nem tekinthetd teljes korii tajékoztatasnak, sem ajanlattételnek, sem befektetési
tanacsnak csupan a termék fébb paramétereinek bemutatasara szolgal. A termék miikodését, az tigylet piaci értékének lehetséges alakulasat, valamint a lejaratkori lehetséges kimeneteleket és a tovabbi kockazatokat
a részletes és teljes korl termékleiras mutatja be vagy mely letdltheté K&H Bank Zrt. weboldalarol: vagy mely megtalalhaté a K&H Bank Zrt. Piaci Kockazatkezelési Kézikdnyvében is, mely letdltheté a
oldalrél. Az alabbi lehetéséget olyan ligyfeleink részére mutatjuk be, akik a MIFID komplexitasi matrixuk szerint 1-es, 2-es és 3-as komplexitasi szintli kamatkockazati tigyletek kotésére alkalmasak.
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