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Vezetoi dsszefoglalo

e 0,25 bazisponttal emelte iranyadé kamatlabdt az amerikai jegybank szerepét
beto6ltd Fed.

e A Fed fokozatos kamatemelési politikat jelentett be kozéptdvra.

e A kamatemelést pozitivan fogadtak a piacok.

e Az Amerikai Kongresszusban megegyeztek az érdekeltek felek, igy eltorlésre
kerilhet a 40 éve létez6 amerikai olajexport-tilalom.

e Szerdan a hazai fizet6eszkdz a svdjci frankkal és a dollarral szemben gyengiilt,
mig az eurdhoz képest véltozatlan szinten maradt.

e A BUX zar6é értéke 13,6 millidard forintos atlag feletti forgalom mellett 2,7
szazalékkal kerilt feljebb.

e Az MBN februdrra igérte a BET Uj stratégiajat.

e Tegnap rovid és hosszu lejaraton is jellemz6en hozamemelkedést regisztraltak az
allampapirok masodpiacan.

e Magyarorszag 5 éves CDS felara tovabbra is 165 bazisponton allt a szerdai jegyzés

alapjan.



Stagnalt vagy
gyengiilt a forint

Jol teljesitett a
BUX

Magyarorszag

Régios devizaarfolyamok alakulasa az utobbi egy honapban
(el6z6 honap azonos napja = 100)
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Szerdan a hazai fizet6eszk6z a svajci frankkal és a dollarral szemben gyengiilt,
mig az euréhoz képest valtozatlan szinten maradt. A tegnap esti Fed bejelentés
el6tt 317,85-06s szinten is jart az eurd-forint arfolyam, de a bejelentés utan a
forint erG6sodni kezdett, mig véglil a ma reggeli jegyzés alapjan visszatért a
tegnapi 315,52-es szintre. A CHF/HUF devizakereszt a 292,18-as szintre
emelkedett, az alpesi devizahoz viszonyitva 0,35 szazalékkal gyengiilt a hazai
fizet6eszkdz. A dollar egy egységéért 290,72 forintot adtak a bankkozi
devizapiacon, ami 0,81 szazalékos relativ forint leértékel6désnek felel meg.

Devizaarfolyamok

Devizapar  Erték Viltozas Devizapar  Erték  Valtozds Devizapar Erték  Valtozas
EUR/HUF 315,52 0,00% EUR/USD 11,0849 -0,78% GBP/USD 1,4956 -0,58%
CHF/HUF 292,18 0,35% EUR/CHF 1,0792 -0,35% EUR/CZK 27,00 0,00%
USD/HUF 290,72 0,81% usD/JPY 122,43 0,46% EUR/PLN  4,2890 -0,45%

A Fed bejelentésének hatdsdra er6sodni kezdett a dollar, ma reggelre a dollar az
euréhoz és az angol fonthoz képest is felértékel6dott. Az eurd/dollar arfolyam
0,78 szazalékkal kerult lejjebb, mig a GBP/USD devizakereszt 0,58 szazalékkal
mérséklédott. A régids devizak koziil a forinthoz hasonléan a cseh korona sem
mutatott valtozast, mig a lengyel zloty er6sddni tudott az euréval szemben,
0,45 szazalékkal.

A szerdai napon jo hangulatban varta a hazai t6zsde az esti 8 6rai Fed
bejelentést, és ebben a pozitiv varakozéi kdrnyezetben jol ment a kereskedés. A
BUX zaré értéke 13,6 milliard forintos atlag feletti forgalom mellett 2,7
szazalékkal keriilt feljebb. Ehhez az eredményhez leginkdbb az OTP Bank és a
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Mérsékelt
hozamemelkedés
az allampapirok
masodpiacan

Richter Gedeon jarult hozza. A bankpapir arfolyama 3,3, mig a gyogyszergyarto
arfolyama 4 szazalékot er6sodott. A MOL is szép teljesitményt mutatott, 2,1
szazalékot emelkedett, viszont a Magyar Telekom arfolyama nem vdltozott. A
régids borzék a hazai tézsdéhez hasonldan — de nem olyan nagy mértékben -
pluszban zartdk a kereskedést, kivétel ez alél a roman BETI, amely 0,98
szazalékos minuszban zart.

Magyar részvénypiac

Zaré Valtozas (%)
BUX 23693 2,7
OTP Bank 5970 3,3
Richter Gedeon 5450 4,0
Magyar Telekom 405 0,0
MOL 14005 2,1

Tegnap tartotta a BET tisztujitd tilését, ahol megvélasztottak az Uj igazgatdkat és
fellgyel6bizottsagi tagokat. A kozgy(ilésen a részvényesek 92,6 szazaléka vett
részt. A gy(lés végén az MNB azt igérte, hogy februarra elkésziti a BET Uj
stratégiajat.

Tegnap rovid és hosszu lejaraton is jellemzéen hozamemelkedést regisztraltak
az allampapirok masodpiacan. A DKJ-k koziil a 6 hénapos lejaratu dllamaddssag
levél hozama 2 bazisponttal, a 12 hénapos lejarati hozama 3 bdazisponttal
emelkedett, mikdzben 3 hdnapos lejaraton véltozatlanok maradtak a hozamok. A
hosszUi szegmensben a 10 éves lejarati dallamkotvény hozamaban tortént a
legnagyobb valtozds, 7 bazispontos hozamnoévekedés. Ezzel parhuzamosan az 5
éves lejaratu allampapir hozama 6 bazisponttal feljebb kerult, 15 éves lejaraton 5
bazispontos hozamnodvekedés tortént, mig a 3 éves lejaratu allampapir hozama
emelkedett a legkisebb mértékben, 2 bazisponttal. A hozamnovekedés
osszefligghet a kedden elmaradt MNB-s Gjabb lazitdé [épések bejelentésével.
Egyes szerepl6k elkezdhettek pozicidkat zarni a kotvénypiacon amiatt, hogy
egyel6re varat magara a hozamgoérbe hosszabb szegmensének leszoritdsat célzé
lépések. Magyarorszag 5 éves CDS felara tovabbra is 165 bazisponton allt a
szerdai jegyzés alapjan.

I Masodpiaci allampapirhozamok -

Futamid6 Hozam (%) Valtozas (bp)
M3 0,80 0
M6 0,92 2
M12 1,10 3
Y3 2,27 2
Y5 2,83 6
Y10 3,62 7
Y15 4,12 5
Bubor ON 1,53 -61
5 év CDS 165 0
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Kamatot emelt a
Fed

Semlegesnek
értékelt eurozona
adatok

Régiods 5 éves CDS-ek alakulasa az elmult 1 hénapban
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Nemzetkozi piacok

Az elemzGi varakozasoknak megfeleléen (és annak megfelel6 mértékben is)
kamatot emelt az amerikai jegybank szerepét bet6lté Fed. A hetek 6ta
legjobban vart eseményre az amerikai piacok jél reagaltak, erés vevéi hangulat
lett drra. A kamatemelésnek trendfordité hatdst tulajdonitanak az elemzdk,
mivel 2006 6ta el6szor emelt a Fed az alapratajan. A monetaris tanacs tagjai 10-0
aranyban szavaztak az emelés mellett, igy az egyhanglsag szintén erds jeleket
kiildott a piac felé. A jegybank azzal indokolta dontését, hogy az 5 szazalékos
amerikai munkanélkiiliségi rata, illetve a novekedési adatok teret hagynak a
kamatemelésnek. A Fed kijelentésében Ujdonsagot a fokozatos (,gradual”)
kamatemelés jelent, ami olyan lizenetet kildott a piac szdmadra, miszerint 2017
és 2018 folyaman a piaci varakozasokhoz képest lassabb litemben fog névekedni
a kamatlab.

Az eurozdona inflacidja 0,2 szazalékos novekedést mutatott, ami kicsivel
meghaladta az elemzG6i varakozasokat. A beszerzési indexek viszont két hdnapos
mélyponton zartak. Az ipari kibocsatasi indexek enyhén ndvekedtek ugyan ezen
id6szak alatt. Az elemz8k szerint a friss makro adatok nem befolydsoltdk a
kereskedést, a befektet6k semlegesnek hirnek tekintették az adatokat, illetve
kevés figyelem jutott a rosszabb hireknek a Fed kamatemelése miatt.
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Nemzetkozi
részvényindexek

10 éves
kotvényhozamok

Estek az olajarak,
nétt az arany ara

Eurépai indexek Amerikai indexek

Zaré Valtozas (%) Zaré Valtozas (%)
DAX 10469 0,18 Dow Jones 17 749 1,28
CAC 40 4625 0,23 S&P 500 2073 1,45
FTSE 100 6061 0,72 Nasdaq 5071 1,51

A Fed kamatemelését jol reagaltak le az amerikai t6zsdék, mig Eurdpaban
enyhe optimizmus volt a jellemzé. A Fed |épése az elemzbi varakozasoknak
megfelel6en tortént, illetve a jegybanki nyilatkozatok, valamint a kilatasba
helyezett progressziv kamatemelési politika megnyugtatta a befektet6ket. Az
eurépai viszonylag enyhe novekedés az id6eltoldddsnak tudhaté be, ugyanis a
Fed dontése az eurdpai tézsdék zardsa utan tortént meg. A makroadatok
érdemben sehol sem befolydsoltak a kereskedést.

Nemzetkozi 10 éves allampapirhozamok

Név Hozam (%) Valtozas (bp) Név Hozam (%) Valtozas (bp)
Spanyolorszag 1,77 1 Németorszag 0,68 3
Olaszorszag 1,70 1 Franciaorszag 1,02 3
Portugalia 2,58 1 USA 2,29 2

Szerdan néttek az allampapirok hozamai a kereskedések mdsodpiacan. Az
amerikai alapkamat-dontés a fent felsorolt papirok kozil csak az amerikaiak
arazasaban tudott megjelenni, a toébbi papirt mas szempontok drazhattdk.

A szerdai kereskedés soran az olajarak csokkentek. A texasi WTI 4,9 szazalékkal
lejjebb kertlve 1,83 dollaros csokkenés utan 35,52 dollaros aron zart, mig az
északi-tengeri Brent 3,3 szazalékot gyengiilve 37,19 dolldros horddnkénti aron
fejezte be a hatdridGs kereskedést. A mozgast a Fed kamatemelése kevésbé, mig
az amerikai kibocsatasi adatok jobban mozgattak. A friss kitermelési adatok 2,3
milli6 hordds novekedést mutattak, ami jelentésen meghaladta az elemzéi
varakozdsokat. A tegnapi napon tovabbd az Amerikai Kongresszusban
megegyeztek az érdekeltek, hogy megsziintessék az amerikai olajexporton lévé
40 éves exporttilalmat. Az események 0Osszességében eladdi pozicidkat
eredményeztek a hataridds piacon. N6tt napkdézben az arany arfolyama tegnap;
a Fed dontése el6tt 15,20 dollarral, azaz 1,4 szazalékkal feljebb keriilve
uncianként 1076,8 dollaron folyt az adds-vétel, de a bejelentés utan az arany
alacsonyabb arfolyamon 1067,30 dollaron fejezte be februari hatarid6s
kereskedést, ami még igy is 0,5 szazalékos emelkedés a keddi zaré arfolyamhoz

képest.
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