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Osszefoglalod

= Péntek reggel mindhdarom vezeté devizdval szemben stagndlds kozeli
allapotban tartézkodik a hazai fizetGeszk6z a tegnapi szintjéhez viszonyitva.

= A BUX tovabbra is lejtmenetben van, 7,8 millidrd forintos atlag alatti
forgalom mellett 1,09 szazalékos gyengliléssel zarta a csltortoki
kereskedést.

= Az dllampapirpiacon csttortokon nem tul jelent6s, de egységes
hozamnovekedés volt megfigyelhet6 az allampapirpiac  minden
szegmensében, igy a hozamgorbe meredeksége nem valtozott érdemben.

= A magyar CDS értéke tovabbra sem valtozott, csitortokon is 147
bazisponton Allt.

= 2016. januar—marciusban a bruttd atlagkeresetek 6,0%-kal néttek az el6z6
év azonos idGszakahoz viszonyitva. A bruttd datlagkeresetek a pénziigyi,
biztositasi tevékenység gazdasagi agban voltak a legmagasabbak (511 100
forint), a human-egészségligyi, szocidlis ellatas terlletén a legalacsonyabbak
(150 700 forint).

= Csiitortokon a globdlis tékepiacokat tovabbra is az amerikai kamatemelésrdl
érkez6 hirek mozgattak a vallalati jelentések mellett.

= Arupiaci benchmarkok zarészintjei a kereskedés forduldjan [véltozas az
el6z6 napi amerikai zardszinthez képest]:
Brent olaj 47,62 USD/hordé [-2,70%)]
WTlolaj 47,68 USD/hordé [-1,10%]
Arany 1 273 USD/uncia [-1,50%)].

= Tovabbra sem meggydz6 az lzleti hangulat az USA-ban.

= A szerdan bejelentett jé6 noOvekedési adatok ellenére piaci elemzdék
véleménye szerint nem hordozott pozitivumot a japan névekedés a piacok
szamara.
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Magyar t6ke- és devizapiac

EUR/HUF EUR/CZK EUR/PLN CHF/HUF HUF/USD
Ma reggel 316,05 27,017 4,4086 284,54 281,96
Tegnap 315,98 27,018 4,4102 284,56 282,18
5 napja 315,03 27,023 4,412 286,42 278,42
30 napja 308,6 27,011 4,2658 281,03 273,17
Trend (30 p= A [PV AaVe AN A
__,.v.r\' " Il' b o~ ! \ _.-_f'-.\.-'-'-.\,.' W _.f_-""\ A
nap) v SN\ WV LY W/ <N
Ertekek | \in-30855 MIN=26948 MIN=4,2669 MIN=281,01  MIN=268,27
(30 nap) | MAX=316,64 MAX=27,049 MAX=4,4321 MAX=286,53  MAX= 282,72

Péntek reggel mindharom vezet6 devizdval szemben stagnalas kozeli allapotban
tartézkodik a hazai fizet6eszkoz a tegnapi szintjéhez viszonyitva. Az eurd/forint
devizakereszt a forint kismértékl gyengilése utan a 316,05-6s szinten allt. A
forint az eurd és a dollar esetében is jelent6s mértékben a 30 napos szintje
folott all, a frank esetében viszont csak kisebb mértékben keriilt a 30 napos
szintje folé. A cseh korona és a lengyel zloty mozgasaban minimalis er6s6dés

volt megfigyelhet6 az euréhoz képest ma reggel.

A BUX tovabbra is lejtmenetben van, 7,8 millidrd forintos atlag alatti forgalom
mellett 1,09 szazalékos gyengtiléssel zarta a csttortoki kereskedést. A BUX ezzel
a teljesitménnyel beleilleszkedett a nemzetkdzi hangulatba, a nemzetkozi
t6zsdék is mérsékelten estek, mar elkezdték drazni a FED d4ltal egyre
gyakrabban emlegetett juniusi kamatemelést. A mai napon Magyarorszag
addsbesoroldsa is esedékes lesz, ezuttal a Fitch Ratings teszi majd kozzé
dontését. A legnagyobb esést a hazai nagyvallalatok kozil a Magyar Telekom
szenvedte el 2,01 szdzalékos csokkenéssel. A régids t6zsdék szintén eséssel
zartak a tegnapi kereskedést, a legnagyobb, 4,5 szazalékos minuszt az orosz

borze gyljtotte be.

! , Véltozas | Ertékek | 30 napos
Ertékindex Erték
(d/d) (30 nap) trend
MAX=27271,78
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MIN= 15985 -

Forrds: BET, Reuters
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Magyar, illetve régios allampapirpiac és CDS

Egységes Az dllampapirpiacon csitortokon nem tul jelentés, de egységes
hozamnévekedés a hozamndvekedés volt megfigyelhetS az allampapirpiac minden szegmensében,
magyar

sllampapirpiacon igy a hozamgorbe meredeksége nem vdltozott érdemben. A legnagyobb
mértékben az 5 éves papirok hozama nétt és kozeliti a 2,5 szdzalékos szintet. A
tegnapi 12 hodnapos DKJ aukcidén a meghirdetett 30 milliard forintnyi
mennyiségre 24,7 millidrdos ajanlat érkezett, melyb6l az AKK 17,5 millidrdot
fogadott el, 1,03 szazalékos atlaghozam mellett. A magyar CDS értéke tovabbra
sem valtozott, cstutortokon is 147 bazisponton allt. A CDS felar relativ értéke
rendkivil stabil tendenciat mutat hosszabb id6tavon is a referenciaorszagokhoz
viszonyitva, azonban a roman érték az elmult napokban csékkendé trendre

kezdett valtani.

A régids allampapirhozamok kismértékben novekedtek, hasonléan a magyar
allampapirokhoz. Az azonos futamidejd magyar allamkotvény relativ helyzete
ezen orszagokhoz viszonyitva nem valtozott jelentGsen.

Régios allampapirhozamok
Futamidé Hozam Valtozas (bp)
(%) :
Lengyelorszag Y10 2,93 1
Romania Y10 3,62 1
Csehorszag Y10 0,50 3
Szlovakia Y8 0,46 0

Masodpiaci dllampapirhozamok és CDS

Futamids Hozam | Véltozas | Ertékek 30 napos trend
(%) (bp) (30 nap)
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Régids 5 éves CDS-ek alakuldsa az elmult 1 hénapban
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Forrds: AKK, Reuters
Magyar makrogazdasagi hirek
253 800 forint a 2016. januar—marciusban a brutté atlagkeresetek 6,0%-kal néttek az el6z6 év
brutto atlagkereset azonos id&szakdahoz viszonyitva. A novekedésre a minimalbér és a garantdlt
Magyarorszagon bérminimum 5,7%-0s emelése, a fegyveres testlletek illetményemelése és a
szocidlis terlleten dolgozdk részére kifizetett kiegészité potlék is hatassal volt.
A nettd keresetek emelkedése — a személyi jovedelemadd mértékének 1
szazalékpontos csokkenése kovetkeztében — a bruttd bér atlagat meghaladd
mértékd, 7,7% volt. A bruttd atlagkeresetek a pénziigyi, biztositdsi tevékenység
gazdasagi agban voltak a legmagasabbak (511 100 forint), a human-
egészségligyi, szocialis ellatas teriletén a legalacsonyabbak (150 700 forint).
Globalis téke- és nyersanyagpiac
| Nemzetkozi tézsdék Nemzetkozi allampapirpiac
Stoxx 600 334 -1,09% amerikai 1,85 -4
FTSE 100 6053 -1,82%  spanyol 1,60 -1
DAX 9796 -1,48%  olasz 1,51 2
S&P 500 2040 -0,37% | portugal 3,11 1
DJIA 17 435 -0,52%  német 0,17 1
Nikkei 225 16 736 0,54%  francia 0,51 0
Nyersanyagok
Brent olaj $47,62 -2,70% Arany $1 273,70 -1,50%
WTI olaj $47,68  -1,10%
Forrds: Reuters, Marketwatch
Nemzetkdzi piacok Kedvez6tlenul alakult a csltortoki kereskedés az amerikai és eurdpai

t6kepiacokon is. Az amerikai kereskedés csiitortokén eséssel indult, a nap
folyaman sikeriilt a lejtmenetbdl visszajonni, de még igy is a szerdai zard szint
alatt maradtak a részvényindexek. Az esés mogott a Fed kora juniusi
kamtemelésével kapcsolatos félelmek huzédtak meg. Az S&P 500 0,4

szdzalékot esett, ezzel az eredménnyel mar negativba fordult az éves
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teljesitménye. Az index értékét az ipari (-1 szazalék) és a pénzigyi (-0,9
szazalék) szektor csdkkenése huzta le, de 10 szektora kozil masik 6 almutato is
negativ tartomanyban zart. A Dow 0,5 szdzalékot esett tegnap, és ezzel kis
mértékben ugyan, de negativ lett az éves teljesitménye. A Dow esetén a
Goldman Sachs Group Inc. (-3,3 szazalék) és a Boeing Co. (-2,2 szazalék) vezette
a veszteségeket leginkdbb. Piaci elemz6k szerint a befektet6k azért kezdek
készleteik eladdsdba, mert a vartndl hamarabb torténhet meg a Fed
kamatemelése, mint amire a befektet6k szamitottak. Mas elemz8k szerint
egyszer( reflexszerl reakciérél van szé, barmilyen monetaris politikai
valtozdssal kapcsolatos hir a részvények aladdsat valtja ki. Ugyanakkor szamos
elemzé megkérdbjelezi a Fed ,harcias” viselkedését a kamatemeléssel
kapcsolatban, lévén, hogy az amerikai gazdasag erGsségével kapcsolatos
félelmek még jelen vannak. A gyenge munkaerG-piaci részvétel, illetve mas
indikatorok a ,vérszegény” gazdasaggal kapcsolatban rengeteg kiutat tartanak
fent a Fed szdmadra, hogy kihatraljon még akar juniusban is.

A vallalatok események kozil kiemelkedik a Wal-Mart amerikai aruhazlanc 9,6
szazalékos emelkedése, miutan elsé negyedéves gyorsjelentésében a vartnal
nagyobb bevételr6l szamolt be. Szintén a kedvezd vallalati jelentésnek
kOszbnheti az internetes hdldzati berendezéseket gyartd Cisco System Inc. a
3,2 szazalékos novekedését. A Monsanto Co. vegyipari és biotechnoldgiai cég
3,5 szazalékkal emelkedett, miutan a német Bayer vegyipari cég megerGsitette,
hogy felvasarolna a céget. A kiskereskedéssel foglalkozé Dick’s Sporting Goods
Inc. 8,6 szazalékot emelkedett annak ellemére, hogy a cég csokkend
bevételekrdl jelentett.

Eurdpaban is rosszul ment a cslitortoki kereskedés, a fébb indexek veszteséget
szenvedtek el. Az esést a Fed kametemelésével kapcsolatos varakozasok és az
EgyptAir egyiptomi légitarsasag Parizsbdl Kairéba tartd jaratanak lezuhanasaval
kapcsolatos események vezették. A hir hatdsara az eurdpai utazasi és udilési
agazat részvénydarfolyamainak alakuldasat mutaté index 1,4 szdzalékkal esett. A
Bayer AG 8,2 szazalékot esett, miutan kozolte, hogy felvdsarolnd az amerikai
Monsanto Co.-t. Technip SA 6,3 szazalékot emelkedett azokra a hirekre
miszerint a francia olaj-szolgdltaté vallalat 6sszeolvad az FMC Technologies Inc.-
vel. A legnagyobb veszteséget Thomas Group utazds szervez$ részvényei
mutattak, 19 szazalékot estek miutan pesszimista jelentést tettek kozzé az éves
varakozdasaikrél, melyet f6ként azzal indokoltak, hogy csokkent a torokorszagi
célpontu utazdasok iranti kereslet.

Az allamkotvénypiacon vegyesen alakultak a hozamok. Megnétt a kereslet a 10
éves amerikai allamkotvények irdnt, 4 bazispontot csdokkent a hozama, a
spanyolé szintén emelkedett, de minimalis mértékben. A tegnapi naphoz
hasonldan tovabb emelkedett az olasz, portugal és francia 10 éves allampapir
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Olaj- és Az olaj arfolyama a mai napon is lefelé vette az iranyt a dollar ugrdsszer(

aranyarfolyam erésodésével parhuzamosan, mely megdragitja az energiahordozé mas
devizdban denomindlt arat, tovabba az amerikai nyersanyag készletek
ugrasszer( heti novekedése is lefelé nyomtdk az arakat.

Az arany arfolyama szintén csokkent 1,5 szazalékkal az er6s6dé
dollarkérnyezetben elérve a 3 heti mélypontjat. Egyre valdszin(ibb a juniusi Fed
kamatemelés, amit ha meglép az amerikai jegybank, akkor csokkeni fog a
nemesfém iranti kereslet.

Globalis makrogazdasagi hirek

Amerikai Uzleti Tovdbbra sem meggy6z6 az lizleti hangulat az USA-ban. Az irdnyaddnak
hangulat tekintett FED Philly Index aprilisra vonatkozé felmérése alapjan tovabbra is

gyengének tekinthet6ek az Uzleti kilatasok. A vizsgdlt alindexek kozil egyediil a
jovébeli munkaerépiaci kilatdasoknal voltak optimistdk a megkérdezettek. Az
értékesitési veszteséget jelent6 vallalkozasok szdma enyhén meghaladta a
bdévilést regisztralokét. Foglalkoztatasi szempontbdl a cégek tovabbra is rossz
szamokat jelentenek, ezt jelzi a 3,3 pontos csokkenés is az alindexben.
Ugyanakkor pozitivan latjak sasat jovGjiket, szerintliik fognak tudni béviteni. A
vallalatok 24 szazaléka nyilatkozott Ugy, hogy tapasztalt aremelkedést a folyd
termel6 felhaszndlasaban.

Current and Future General Activity Indexes
January 2006 to May 2016

Daffusion Index
80

Six-Month Forecast

&0

40

Current Activity

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Note: The diffusion index s computed as the percentage of respondents indicating an increase minus
the percentage indicating a decrease; the data are seasonally adjusted.

Forrds: Federal Reserve Bank of Philadelphia

Japan gazdasag Nem oriilnek a piacok a japan novekedésnek. A szerdan bejelentett j6
novekedési adatok ellenére piaci elemz6k véleménye szerint nem hordozott
pozitivumot a japan novekedés a piacok szamara. A dollar-jen arfolyam hetek
Ota a leginkabb figyelemmel kdvetett faktor a rovidtavu tézsdei dontésekben.
Az utdbbi hetekben a dollar kezdetben erésen gyengiilt, erre vdlaszolt japan az
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alapkamatok rekord alacsonyan tartdsdval. A friss japan GDP adatok azonban
meggydzhetik a dontéshozdkat arrdl, hogy meg lehet allni a stimulus politikaval
a belfoldi fejlemények miatt annak ellenére, hogy a novekedésben jelentGs
hatdsa volt a statisztikai reviziénak is. Ha igy lesz, akkor fél§, hogy a dollar djra
jelentésen veszit értékbdl, ami csokkenti az amerikai befektet6k nemzetkozi
vasarloerejét is. A japanbdl jové hirek ugyanakkor nem festenek teljesen
elveszett jov6t a pesszimistak szdmdra sem. Az orszag miniszterelndke Shinzo
Abe mar korabban is tervezett egy nagyobb stimulus csomagot, mikézben a
fogyasztast terhel6 addok emelésének benyujtasi elhalasztasardl szélnak a hirek.
Tokioi hirek szerint egy befolydsos képvisel6i csoport a stimulust nem a
koltségvetéstél varja, hanem a kozponti banktdl, ezért azt fogjdk javasolni a
japan parlamentnek, hogy a fogyasztdsi addcsomag keriiljon megszavazasra
2017-ben, illetve a jegybank menjen tul az eddigi hatarain, ezaltal tobb pénzt
ontve a gazdasdagba.
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