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Vezetoi dsszefoglalo

o Vegyes nemzetkozi kereskedési hangulat volt cstitortokén, amit a dollar relativ
gyengiilése mozgatott.

e Pozitivan nyilatkozott az IMF igazgatdja a kinai gazdasag kilatasairdl.

e Tovabb csdkkent az olaj ara.

e Nagyot ugrott felfelé az arany arfolyama.

e A hazaifizet6eszkdz er6s0dott mind a harom vezet6 devizahoz képest.

e A BUX zar6é értéke 7,8 milliard forintos atlag alatti forgalom mellett 0,7
szazalékkal keriilt feljebb.

e Rovid lejaraton néttek a hozamok, mig a hosszi szegmensben eltéré
hozammozgasok figyelhet6ek meg az allampapirok masodpiaci kereskedése
soran.

e A csUtortoki allamkotvény aukciét kovetéen 53 milliard forintot vont be az
addssagkezeld a tervezett 50 millidrd forint helyett.

e Magyarorszag 5 éves CDS felara valtozatlanul 160 bazisponton allt tegnap.

e 2015 decemberében az ipari termelés volumene 9,4 szazalékkal haladta meg az

egy évvel korabbit.



310,37-es szinten az
EUR/HUF kurzus

Pluszban zart a
hazai borze

Magyarorszag

Régios devizaarfolyamok alakulasa az utobbi egy honapban
(el6z6 honap azonos napja = 100)
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Ma reggelre a hazai fizet6eszk6z er6s6dott mind a harom vezeté devizahoz
képest. Az eurdval szemben a reggeli 6 6ras adatok szerint a 310,37-es szinten
tartdzkodott a forint, 0,22 szazalékos erGsodést kovetéen. A dollarral szemben
jelent&sebben, 1,22 szazalékkal értékel6dott fel a hazai deviza, ami els6sorban a
tengerentuli fizetGeszkoz rossz teljesitményének tudhaté be. A svajci frank/forint
arfolyam ugyancsak lejjebb keriilt, az alpesi deviza egy egységéért 278,74
forintot kértek a bankkozi devizapiacon.

Devizaarfolyamok

Devizapar  Erték Viltozas Devizapar  Erték  Valtozds Devizapar Erték  Valtozas
EUR/HUF 310,37 -0,22% EUR/USD 11,1194 0,98% GBP/USD 11,4561 -0,09%
CHF/HUF 278,74 -0,08% EUR/CHF 11,1128 -0,13% EUR/CZK 27,01 -0,04%
USD/HUF 277,05 -1,22% usD/JPY 116,69 -1,04% EUR/PLN  4,4172 0,04%
A dollar tovabb gyengiilt tegnap az eurdéhoz viszonyitva. A nemzetkozi

devizapiac szempontjabdl kulcsfontossagu lesz a ma délutan megjelend amerikai
atfogd munkaer@piaci adat. Ha kedvezétlen adatok jelennek meg, az lényegesen
tovabb gyengitheti a dollart. A régios devizdk koéziil a cseh korona 0,04
szazalékkal értékel6dott fel, mig a lengyel zloty ugyanennyivel értékel6dott le a
k6z0s eurdpai fizet6eszkozh6z képest.

A BUX értéke tegnap tovabb emelkedett, 0,7 szazalékkal keriilt feljebb a
szerdai zaro értékhez képest. A tegnapi kereskedés soran 7,8 millidrd forintos
atlag alatti forgalom alakult ki. A vezet§ részvények vegyesen teljesitettek a
tegnapi zarashoz képest, a délel6tti lendiilet elfogyott a nap masodik felére, de
igy is sikerilt pozitiv tartomanyban zarni. A nap nyertese az OTP volt, a bankpapir
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Rovid lejaraton
hozamemelkedés,
hosszu lejaraton
valtozé
hozammozgasok az
allampapirpiacon

arfolyma 2 szazalékkal er8sodott. Szintén jol teljesitett a MOL, a részvény
arfolyama feltehet6éen az olaj aranak emelkedése miatt erésédhetett 0,8
szazalékot. A Richter és a Magyar Telekom volt a nap vesztese, 0,6 és 0,3
szazalékkal kerlt lejebb az értékiik. A régids borzék mind pozitiv tartomanyban
zartak a bolgar SOFIX-et kivéve. A legjobb eredményt az orosz RTS nyujtotta,
melynek értéke 6 szazalékot er6s6dott a kereskedés végére.

Magyar részvénypiac

Zaré Valtozas (%)
BUX 23557 0,7
OTP Bank 6109 2,0
Richter Gedeon 5355 -0,6
Magyar Telekom 394 -0,3
MOL 13615 0,8

Rovid lejaraton né6ttek a hozamok, mig a hosszi szegmensben eltéré
hozammozgasok figyelhet6ek meg az allampapirok masodpiaci kereskedése
soran. A diszkont kincstarjegyek kozil a 12 hénapos DKJ hozama mutatta a
legnagyobb, 13 bazispontos hozamemelkedést. Hosszu lejaraton a 10 és 15 éves
allamkotvények hozama nem valtozott, viszont a 3 éves lejarata allampapir
hozama 2 bazisponttal mérséklédott. A hosszu szegmensben egyedil az 5 éves
lejaraton alakult ki 3 bazispontos hozamnovekedés. A hosszu szegmensben
kialakult hozamvaltozasok hatterében a tegnapi allamkotvény aukcio all. A3, 5 és
10 éves lejaratu allamkotvény aukcion Osszességében meghirdetett 50 milliard
forint helyett 53 milliard forintot vont be az addssagkezeld: 3 éves lejaraton 1,87
szazalékos, 5 éves lejaraton 2,28 szazalékos, 10 éves lejaraton 3,28 szazalékos
atlaghozamot regisztraltak. 3 és 10 éves lejaraton alakult ki tulkereslet a
meghirdetett mennyiségre. Magyarorszag 5 éves CDS felara valtozatlanul 160
bazisponton allt a tegnapi jegyzés alapjan.

Masodpiaci allampapirhozamok

Futamid Hozam Valtozas
(%) (bp)
M3 1,00 1
M6 1,05 5
M12 1,15 13
Y3 1,91 -2
Y5 2,37
Y10 3,36
Y15 3,60
Bubor ON 1,25 -18
5 év CDS 160 0
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Régiods 5 éves CDS-ek alakulasa az elmult 1 hénapban
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9,4 szazalékkal nétt 2015 decemberében az ipari termelés volumene 9,4 szazalékkal haladta meg az
az ipari termelés egy évvel korabbit. A munkanaphatdstél megtisztitott index decemberben 6,9
decemberben szazalékkal emelkedett. Az el6z6 honaphoz viszonyitva a szezondlisan és

munkanaptényezével kiigazitott ipari kibocsatds decemberben 0,7 szazalékkal

csokkent. 2015-ben a termelés 7,5 szazalékkal magasabb volt, mint 2014-ben.

Nemzetkozi piacok

Szinten tartotta Nem valtoztatott az alapkamatjan az angol jegybank. A 0,5 szizalékos rata
|ranyad’o ) mellett arrdl is dontottek a tagok, hogy nem novelik a jelenlegi 375 millidrd
kamatlabat a Bank .o s , . (o

of England fontos eszkozvasarldsi keretet sem. A Bank of England tovabbra is ugy latja, hogy

a jelenlegi vildggazdasagi folyamatok mellett is tarthaté a 2 szdzalékos inflacids
célkitlizés. A dontés fontos Ulizenettel birhat a részvénypiacok szamara. Par
nappal ezel6tt ugyanis a Bank of Japan nem volt ennyire optimista és negativ
kamatratat vezetett be. A soron kovetkez6 Fed Ulés el6tt tehat kettd ellentétes
dontés sziiletett, ami okozhat kés6bb aggodalmakat a részvénypiacokon,
amennyiben a Fed nem tud hatdrozott valaszt adni.

NGtt az allaskeres6k 285 ezerrel emelkedett az amerikai allaskeres6k szama az elmult héten. A
szama az USA-ban,  tegnap publikalt szém 5 ezerrel haladja meg az elemz8i varakozésokat. Elemz6k
de tovabbra is jol
teljesit az amerikai
gazdasag

szerint a magasabb szam ellenére nem szamit magasnak a munkanélkiliség, ami
tovabbra is 5 szazalék koriil marad majd. Az amerikai historikus adatok azt
mutatjak, hogy barmilyen 300 ezer alatti (heti szinten mért) szam kirobband
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Pozitivan
nyilatkozott a kinai
gazdasagrol az IMF
igazgatdja

Csokkend orosz
gazdasagi
teljesitmény

Nemzetkozi
részvényindexek

gazdasagi teljesitményt mutat, igy jelenleg egy amerikai konjunktura ciklusrol
beszélhetiink.

A kinai gazdasag elkeriilheti a nagy koppanast és egy alacsonyabb, fenntarthatd
novekedési Utemre térhet at, ha a pekingi kormany végigviszi az dllami kézben
lIévé vallalati szektorban sziikséges reformokat, és tartja magat az egyre inkabb
piacvezérelt és megfeleléen kommunikalt monetaris arfolyampolitikahoz -
nyilatkozta csttortokon Christine Lagarde. Az IMF vezet6je arrdl is beszélt, hogy
gondolkoznak az el6vigydzatossagi finanszirozasi eszk6zok tarhazanak
kiszélesitésén, ugyanis az alacsony olaj- és nyersanyagarak még tartdsan
maradhatnak, ami miatt tobb feltérekvé orszag is fordulhat a szervezethez kiilsé
forrasért.

Az orosz gazdasdag GDP teljesitménye éves szinten kb. 3,7 szazalékos
csokkenést mutatott 2015-ben az orosz jegybank el6zetes szamitasai szerint. A
jegybank progndzisa nem mutat pozitiv fordulatot 2016 els6 negyedévre, a GDP
éves Osszevetésben tovabbi 2,5 szazalékkal zsugorodhat. Elemzé6i vélekedések
2016-ban kevés esélyt latnak a gazdasagi ndvekedésre Oroszorszdgban. Az olaj az
utébbi napokban dragult ugyan, de a piaci arszinvonal és keresleti pozicidk
instabilak, és a jelenlegi 35 dollaros olajar messze elmarad az orosz koltségvetés

finanszirozasi igényét6l, amely becslések szerint legaldbb horddnként 60 dollar.

Eurdpai indexek Amerikai és azsiai indexek
Zaré Valtozas (%) Zaré Valtozas (%)
DAX 9393 0,44 Dow Jones 16 417 0,49
CAC40 4229 0,05 S&P 500 1915 0,13
FTSE 100 5899 1,06 Nasdaq 4510 0,13
Stoxx 600 329 0,13 Nikkei 225 16 820 1,32

Csiitortokon vegyesen teljesitettek a nagyobb tézsdék. A tengerentulon a
gyengllé dollar miatt tartanak a befektet6ék a korabban meghirdetett Fed
kamatemelési ciklus elmaraddsatol. A dollar annak ellenére gyengiilt az eurdval
szemben, hogy a tegnapi napon az EKB elntke, Mario Draghi ismételten kiallt a
monetaris lazitds mellett. Az Egyesiilt Allamokban a pénteki kereskedést a nem
mez&gazdasagi atlagbérek alakulasardl szél6é és a friss munkanélkiiliségi adatok
fogjak a leginkdbb befolyasolni. A dollar gyengililésétdl fliggetlenll az amerikai
kereskeddk vevGi pozicidkat vettek fel, ami f6leg a realszektorokban (ipar és
alapanyagok) éreztette hatasat.

Az eurdpai piacokon vegyes volt a kereskedési hangulat. A befektet6ket az eurd
erGs0dése aggasztja jelenleg. A vallalati jelentések koziil a Credit Suisse okozott
csalddast: az 5,8 milliard svdjci frankban mért negyedik negyedéves veszteséget
11 szazalékos részvényar csokkenéssel arazta be a piac. A svajci pénzintézet rossz
teljesitménye nagyban hozzajarul ahhoz, hogy a Stoxx 600 negativban zarja a
tegnapi kereskedést.
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10 éves
kotvényhozamok

Csokkent az olaj
ara, nagyot

ugrott felfelé az
arany arfolyama

Azsidban ma reggelre vorésben nyitottak a tézsdék. A dollar gyengiilt az éjszaka,
ami az exportvezérelt azsiai piacoknak rosszat tett. A kereskedés nem volt
intenziv, mivel ilyenkor nagyon sok azsiai régidoban a Holdujévre készilédnek.

Nemzetkozi 10 éves allampapirhozamok

Név Hozam (%) Valtozas (bp) Név Hozam (%) Valtozas (bp)
Spanyolorszag 1,65 10 Németorszag 0,31 3
Olaszorszag 1,52 6 Franciaorszag 0,64 3
Portugalia 2,81 7 USA 1,86 -2

Csutortokon jelentés hozamnovekedések voltak Eurépaban, mig csokkent az
amerikai 10 éves dallamkotvények hozama. Az eurdpai allamkotvények irdnt
érdekl6dék hangulatat befolydsolhatta az eurd erésodése, ami az eurdpai
exportfiiggé gazdasagoknak rossz el6jel lehet. Tovabb zuhannak a gorog
kotvények. A legfrissebb jegyzések alapjan mar 9,24 szazalékos hozamon kelnek
el a hellén 10 éves kotvények. Havi tavlatban ez 104 bazispontos ndvekedést
jelent.

Csiitortokon csokkent az olaj ara. A marciusi jegyzéseken a texasi WTI tipusu
nyersolaj hordéonként 56 centtel, azaz 1,7 szazalékkal lejjebb keriilve 31,72
dollaron fejezte be a kereskedést, mig az aprilisi jegyzés(i Brent horddja 58 centet
veszitett az értékébdl, ezzel 1,7 szazalékos csokkenés utan 34,5 dollaros aron
zarva tegnap. A keresked6k még vételi hangulatban kezdték a napot, amit
els6sorban a dollar gyengiilése f(itott. Délutdanra azonban az OPEC feldl jové
hirek visszaforditottak a kereskedési gorbéket a negativ tartomany felé.
Venezuela olajiigyekért felel6s minisztere bejelentette, hogy 6 olajkitermel6
orszag megegyezett abban, hogy rendkiviili targyaldasokat fognak folytatni a
nem OPEC kitermelbkkel. A hirek nem szélnak azonban arrdl, hogy a kitermelési
dontésekhez elengedhetetlen Szaud-Arabia részt fog-e venni a megbeszéléseken.
A jelenlegi olajpiaci folyamatok kedvezéen hatnak az arab félsziget orszagaira, de
ez nem mondhaté el a nem itt elhelyezkedd orszdgokrél. Az arany arfolyama
tovabb nétt tegnap: 1,4 szazalékkal feljebb keriilve uncianként 1157,50
dollaron zart. Ez oktdber 6ta a legmagasabb kereskedési értéke a nemesfémnek.
A befektet6k korében kilonésen népszer(i lett az arany, mivel a
nyersanyagpiacon aktiv vallalatok részvényei jol teljesitettek, illetve gyengiilt az
amerikai dollar is.
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