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Warsh elsé sajtotajékoztatdja tobb ujdonsagot hozott

A Fed juniusi kamatdonté ulésén is a 3,50-3,75%-on allé iranyadd rata tartasat jelentette be, a dontés megfelelt
varakozdasunknak és a piaci varakozdsoknak is.

Kevin Warsh elsd sajtotajékoztatdja tobb ujdonsagot hozott és vetitett el6re, ahogyan arra szintén szamitani lehetett:

e A sajtokézlemény jelentésen rovidebb és egyszeriibb lett, a legf6bb lizenete pedig, hogy a bizottsag
gondoskodni fog az arstabilitasrél. Nemcsak a kamatcsokkentésre torténd korabbi utalds kerilt ki a
kdzleménybdl, hanem lényegében mar nem tartalmaz eléretekinté irdanymutatast. igy a megel6z6 ilésen
l[atott megosztottsaggal szemben a kamatdéntést egyhanguan hoztak meg.

e Warsh bejelentette, Uj akcidcsoportokat hoznak Iétre a monetaris politika hatékonyabba tételére. Warsh
szerint fontosabb, hogy milyen hatdsa van a monetaris politikdnak, mint hogy hogyan kommunikalnak réla. Ha
a jegybank teszi a dolgat, akkor lesz névekedés, és lehet alacsony az inflacié és a munkanélkiliség is.

A Fed mérsékeltebb névekedést, magasabb inflaciot jelez elGre. A jegybankarok friss kamatpalya elGrejelzése is héjabb
a kordbbinal, a tagok fele szerint év végéig fennmaradhat a kamatszint/vagy csékkenthetnek, mig a masik fele év
végéig magasabb kamatszintet var és a kovetkezd két évben is magasabb kamatpdlyat vetitenek elGre. A Fed-elnék
ugyanakkor nem adott le sajat el6rejelzést, mert Ugy gondolja, nem segiti a gondolkodast és a korabbi teljesitmények
alapjan ennek nincs is sok értelme.

A piacok a kézlemény valtozasaira, a magasabb kamatpalya elGrejelzésre reagaltak, de az Uj elndk el6revetitett
valtozasai is szerepet jatszhattak a piaci reakcidkban (a piacok sem szeretik a valtozast). A dollar a kamatdontés kordali
1,1595-szintr6l két hulldmban egészen 1,1480-ig er6sodott az eurdval szemben, majd 1,15 felett stabilizdlédott. A
részvénypiacok is beestek a kamatdontést kévetéen, majd nap végére valamelyest mérsékl6dott a visszaesés. A
kotvényhozamok a révid oldalon 16 bp-tal 4,2%-ra, a hosszu oldalon 7 bp-tal 4,5%-ra emelkedtek.

Warsh az inflacios cél melletti elkotelezédést tobbszor hangsilyozta, ami a jegybanki fiiggetlenséggel kapcsolatos
félelmeket is tompitja. Tovabba utaldsa, miszerint az inflaciét illetéen a masodlagos hatasok megel6zése tovabbra is
kulcsfontossagu, segitheti, hogy a hozamgorbe hosszti vége stabil maradjon. Lathatd, hogy az inflacié miatt tobben
aggdédnak a jegybankdarok kozott, de a kozel-keleti folyamatok varhaté rendezédésével az inflaciés aggodalmak is
fokozatosan mérsékl6dhetnek. A piaci varakozasok mar korabban, az &6szi hdénapokban elkezdték arazni a
kamatemelést, mi egyel6re fenntartjuk, hogy az idei kamatemelést elkeriilheti a Fed. Tovabba a kamatcsdkkentések
lekeriilhetnek a napirendrél 2027 elsé felében is.

Részletek:

A kamatdontési kézlemény szerint a gazdasagi novekedés er6s, a fokozott bizonytalansag, a kozel-keleti konfliktus
ellenére is, kiemelték a termelékenység novekedését és a beruhdzasok alakuldsat. A munkanélkiliségi rata alig
valtozott. Az inflacié tovabbra is magas a Bizottsag 2 szdzalékos céljdhoz képest, ami részben azoknak a kinalati
sokkhatasoknak tudhaté be, amelyek bizonyos dgazatokban — tobbek kdzott az energetikai szektorban — dremelkedést
okoztak.

Az akcidcsoportok feladatai tobb teriiletet érintenek: a jegybanki kommunikacié megujitasat, a mérlegstratégia
felllvizsgalatat, a dontést megalapozd adatok atvilagitasat, a termelékenység és munkaer6piac vizsgalatat és az
inflacios keretrendszer attekintését is; az eredmények &sszel varhatdok. Kérdésekre valaszolva elmondta, a
sajtotajékoztatdk szerepe is atalakulhat, az Uj dontések koziil azonban lehetnek olyanok, amiket sajtétajékoztatod
keretében mutatnak be.

A Fed friss gazdasagi prognozisa

GDP-névekedés PCE-Inflacié Munkanélkiliség Ev végi kamatszint
2026 2027 2028 2026 2027 2028 2026 2027 2028 2026 2027 2028

22%  23%  22% | 3,6%  23%  2,0% | 43%  43%  42% | 3,8%  3,6%  3,4%

Madrciusi prognozis 2,4% 2,3% 2,1% 2,7% 2,2% 2,0% 4,4% 4,3% 4,2% 3,4% 3,1% 3,1%
Forrdas: A Federal Open Market Committee (FOMC) juniusi el6rejelzése

Készitette: Balog-Béki Marta, szenior elemzé
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Jelen kiadvanyt az MBH Bank Nyrt. (székhely: 1056 Budapest, Vaci u.38.; cégjegyzékszam: FGvarosi Torvényszék Cégbirdsaga, Cg. 01-10-040952; tev. eng.
sz.: 111/41.005-3/2001.; a Budapesti Ertéktzsde tagja; feligyeleti hatésag: Magyar Nemzeti Bank 1013 Budapest, Krisztina krt. 55.; tovabbiakban: a Bank)
készitette.

Jelen kiadvany a 2014/65/EU iranyelv, és a Bizottsag (EU) 2017/565 felhatalmazason alapuld rendelete alkalmazdsdban marketingkdzleménynek mingsuil.
Felhivjuk a figyelmet arra, hogy a jelen kiadvany nem minésul a Bizottsag (EU) 2017/565 felhatalmazason alapuld rendelete szerint a befektetéssel
kapcsolatos kutatas kovetelményeinek megfelel§ befektetési elemzésnek. A jelen dokumentumban kézolt megéllapitdsok nem objektiv és nem fliggetlen
magyarazatot tartalmaznak. Felhivjuk a figyelmet arra, hogy a jelen marketingkézleménynek mingsiil6 dokumentum nem a befektetéssel kapcsolatos
kutatas fuggetlenségének el6mozditdsat célzo jogi kovetelményeknek megfelelGen késziilt és nem érinti a befektetéssel kapcsolatos kutatds terjesztését,
kozzétételét megel6z6 kereskedésre vonatkozd tilalom. A kiadvanyban foglalt adatok téjékoztatd jellegtiek, és a jelen tdjékoztatas nem teljes kord.

A jelen kiadvanyban szerepld informaciok nem mindstilnek vételi vagy eladdsi ajanlatnak, sem befektetési tandcsadasnak, sem befektetésre, jegyzésre,
szerz6déskotésre vagy kotelezettségvallalasra torténd Osztonzésnek, felhivasnak, ajanlattételnek, tovabba nem mindsil addtandcsaddsnak. A
tdjékoztatas nem teljes kord, a kiadvanyban foglalt adatok tdjékoztato jellegliek. A kiadvany nem mindsiil befektetési tandcsaddsnak, abban az esetben
sem, ha a dokumentum barmely része egyes pénzligyi eszkdz vonatkozdsaban annak lehetséges arfolyam-, hozam-alakuldsaval kapcsolatos ismertetést
tartalmaz. Jelen dokumentum nem veszi figyelembe az egyes befektetSk egyedi igényeit, koriilményeit és céljait, igy személyre sz6l6 ajanlds hidnyaban
nem mindsil befektetési tanacsadasnak. A Bank kizarja a felel&sségét a kiadvanyban foglaltak esetleges befektetési dontésként vald felhasznaldsaért, a
konkrét egyedi befektetési dontésekért, az ebbdl ered6 kbvetkezményekért, igy nem vallal felelGsséget a befektetd ezen kiadvanyban foglaltak alapjan
hozott dontései kovetkeztében, vagy 6t azzal barmilyen egyéb Osszefliggésben éré esetleges karokért, veszteségekért.

A kiadvanyban szerepl6 informacidk hitelesnek tartott forrasokon alapulnak, azonban az informacidk valodisagdardl, pontossagardl, helytallésagarol és
teljességérdl a Bank biztositékot nem kapott, ezért a dokumentumban leirtak teljességével és pontossagaval kapcsolatban sem a dokumentum készitdi,
sem a Bank felelGsséget nem véllalnak. A kiadvanyban megjelolt tartalmak és vélemények a kiadvanyt készité szakembereknek, a kiadvany elkészitésének
id6pontjaban fennalld piaci korilmények alapjan kialakitott, megitélését tiikrézik, amelyek Ujabb informacidk, a piaci viszonyok, gazdasagi korilmények
valtozasa esetén kiilon értesités és figyelmeztetés nélkil megvaltozhatnak. A Bank fenntartja a jogot, hogy a jovében el6zetes értesités nélkil modositsa
a jelen dokumentumban foglalt megéllapitasokat.

Az arfolyamok, hozamok, egyéb adatok multbeli alakuldsabdl nem lehetséges a jovébeni arfolyamokra, hozamra, illetéleg teljesitményre vonatkozd
egyértelm{ és megbizhatd kovetkeztetéseket levonni. A befektetéknek onalléan (vagy fliggetlen szakért igénybevételével) kell felmérnitik és
megértenilik az egyes pénzugyi eszkdzok és befektetési szolgaltatasok lényegét, valamint kockazatait. Javasoljuk, hogy a befektet6k a befektetésre
vonatkozé dontés meghozatala el6tt az adott pénziigyi eszkozre és a befektetési szolgdltatasra vonatkozd Uzletszabdlyzatot, tdjékoztatdt, egyéb
szerzBdéses feltételeket, hirdetményeket, kondicids listat figyelmesen olvassak el, mert csak ezen dokumentumok és informdcidk ismeretében donthetd
el, hogy a befektetés 6sszhangban all-e a befektetd kockazattliré képességével és befektetési céljaival, tovabba koriltekintéen mérlegelje befektetése
targyat, kockazatait, a dijakat, koltségeket és a befektetésekbdl szarmazd esetleges veszteségeket, karokat! Javasoljuk tovabbd, hogy tajékozddjon a
termékkel, befektetéssel kapcsolatos addjogi és egyéb jogszabalyokrdl, valamint a befektetésre vonatkozé dontésének meghozatalat megel6z6en
forduljon munkatarsainkhoz, vagy keresse fel banki tanacsaddjat! Tovabbi tajékoztatds elérhetd a Bank fidkjaiban, valamint az mbhbank.hu honlapon.

A Bank jogosult a kiadvanyban szerepl6 eszkdzok vonatkozasaban arjegyzési, egyéb befektetési szolgaltatasi tevékenységet vagy kiegészit6 szolgdltatast
nyujtani. A Bank tovabbra is jogosult johiszem(ien és a piacképzés szokasos mddja szerint a jelen dokumentumban szereplé pénzlgyi eszkdzok
vonatkozasaban kereskedésre, tgyletkotésekre vagy kereskedésre arjegyz6ként az arjegyzés szokasos menete szerint, valamint egyéb befektetési
tevékenységet vagy kiegészits szolgdltatast, illetve egyéb pénziigyi vagy kiegészit6 pénziigyi szolgdltatast nydjtani a kibocsatonak és egyéb személyeknek.

A Bank rendelkezik a befektetési szolgaltatasi tevékenységekkel kapcsolatosan potencidlisan felmeril 0sszeférhetetlenségi helyzetek leirasara, illetve
az ilyen helyzetek kezelésére vonatkozé Osszeférhetetlenségi Politikaval, illetve a bank-és értékpapirtitoknak minésiilé adatok kezelésére és dtadaséra
vonatkozé belsé szabalyzattal.

Jelen kiadvany a szerzGi jogrél sz6lé 1999. évi LXXVI. torvény szerinti védelem alatt all, ezért kizardlag a Bank el6zetes irasbeli engedélyével lehet azt
tobbszorozni, terjeszteni, egyéb mddon nyilvanossagra hozni, valamint felhasznalni. A Bank valamennyi szerz&i jogon alapuld jogét fenntartja.

Ezt az lizenetet azért kapta, mert kordbban feliratkozott hirleveliinkre vagy hozzéjarult ahhoz, hogy Ont a Bank marketingcéli tizenetekkel megkeresse.
Amennyiben a tovdbbiakban nem kivan tdjékoztatast kapni az MBH Banktdl, megadott hozzéjarulasat barmikor ingyenesen visszavonhatja. A vonatkozd
adatkezelésekrél, illetve az Ont megilleté jogokrdl, azok gyakorldsanak mddjardl, valamint a jogorvoslati lehetéségekrdl tovabbi tajékoztatdst a
www.mbhbank.hu/adatvedelem honlapon taldlhaté Altaldnos adatkezelési tdjékoztatéban, valamint a 06 80 333 660-as zold szamon kaphat.
Amennyiben nem kivan a tovabbiakban hireket, izleti ajanlatokat kapni, hozzajarulasat barmikor ingyenesen visszavonhatja a telebankar@mbhbank.hu
e-mail cimen, illetéleg a 06 80 333 660-as z6ld szamon. Hozzdjaruldsat visszavonhatja postai Gton is az MBH Bank Nyrt., 1134 Budapest, Kassak Lajos u.
16-18. cimére kiildott nyilatkozataval, amelyen kérjik, hogy jél olvashatdan tiintesse fol nevét, lakcimét és azt, hogy a kdzvetlen tzletszerzési célu (direkt
marketing) megkeresések tiltdsat kéri. Az adatkezelésre vonatkozd tajékoztatds elérhetd a bankfiokokban és a www.mbhbank.hu/adatvedelem
honlapon.

A jelen kiadvény a kiaddsa id6pontjaban érvényes.
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