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Nem tudott a jegybanki célsavba mérséklédni az inflacié

2025. majus 9., péntek

Aprilisban atlagosan 4,2%-kal emelkedtek a fogyasztéi arak itthon, az el3z8 év azonos idészakahoz képest. Marciusban
még 4,7%-ot tett ki az aremelkedési Gtem, amelyet kovet6en 4%-os ratat vartunk és az elemzG6i konszenzus is 4% volt,
ugyanakkor a varakozasok szélesebb skalan szorodtak (3,5-4,3% kozott). Az el6z6 hdénaphoz képest 0,2%-kal
emelkedtek az arak, szintén kismértékben vart felett. Az éves maginflacié a marciusi 5,7%-rél 5,0%-ra is mérséklodott,

ami szintén az inflacids nyomas mérsékl6dését jelzi.

A havi arvaltozas részletei alapjan a fogyasztdi kosarban 30%-ot meghalado sulyu élelmiszerek f6csoportnal a korabbi
stagnalds utdn 1,3%-kal mérséklbtek az arak, a csokkenéssel szamoltunk, de annak mértéke valamelyest nagyobb lett,
mint vartuk. Az lizemanyagarak 1,4%-kal csokkentek, ami megfelelt a varakozasunknak. A jarmlilizemanyagokat is
tartalmazd, 19%-os sulyu egyéb cikkek fécsoportndl a korabbi 1,2%-os csokkenést stagnalds kovette. A haztartdsi
energiadrak kisebb meglepetésre, 3,8%-kal ugrottak meg egy hénap alatt, marciusban még 0,2% volt a csokkenés,
varakozasunk pedig 2%-os novekedés volt. Tobbet kellett fizetni szeszesitalokért és a dohanytermékekért (+1,3%),
ruhazkodasi cikkekért (+1,2%). A szolgdltatasok ardinamikaja esetében is megtort a dezinflacié, a korabbi 0,3%-os
havi emelkedést 0,8%-o0s kévette aprilisban, ezen beliil a belfoldi Gdulés 4,7, a kiilfoldi Gdalés 1,4, a kozlekedési
szolgaltatason beliil az utazas egyéb tavolsagi uticéllal esetében pedig kdzel 9%-os volt a megugras.

Kilatasok

Aprilisban folytatédott az inflaci6 mérséklGdése, de a mérséklédés a vartnal lassabb volt. A korabban jelentdsen
emelkedé6 kategoéridk, az élelmiszerek és a szolgdltatasok esetében vegyesek alakultak a mutatdk, az élelmiszerek
esetében mind havi, mind éves szinten mérsékl6dott az dremelkedési Gtem (érvényesilt az arstop hatasa), azonban a
szolgdltatasok esetében a havi mutaté mérséklédése megfordult. Emellett a haztartasi energia aremelkedése okozott

meglepetést, ugyan a februdri atlagosan hidegebb idGjaras miatt szamoltunk aremelkedéssel, azonban ennek mértéke
meghaladta varakozasunkat.

Az arrés stop termékkorének kiszélesitése, a csokkend olaj és energiaarak, a gyenge novekedési adatok is a
dezinflacionak kedveznek. Mindezek nyoman az idei éves atlagos inflaciés el6rejelzésiinket nemrég a korabbi 4,7%-
rél 4,5%-ra moédositottuk. Az arrés-stop hatdlya ala tartozd élelmiszereknél regisztralt arcsokkenés mellett nem
érkezett hasonld mértékl daremelés mas termékeknél, a kiskereskedelmi veszteségek ellensilyozdsdra. Természetesen
id6vel egyre nagyobb lehet a nyomas a keresked6kon, hogy kompenzaljanak mas termékek dragitasan keresztiil, de
amennyiben az arrés-stop idGvel eltorlésre keril, igy a mas termékeken torténd kés6bbi dremelés kockazata is
alacsonyabb. Az 6szi hdnapokban ugyan ismét johetnek 4,5% feletti értékek, elsésorban bazishatds miatt, de nem
gondoljuk, hogy az év eleji, 5% vagy afeletti értékeket ismét lathatunk. Ugyanakkor a hazai jegybanki cél felett ragadd
inflacio és a forint arfolyamdnak bizonytalansaga nem enged meg tul laza monetdris politikat.
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Jelen kiadvényt az MBH Bank Nyrt. (székhely: 1056 Budapest, Vaci u.38.; cégjegyzékszam: Févarosi Torvényszék Cégbirdsaga, Cg. 01-10-040952; tev. eng.
sz.: 111/41.005-3/2001.; a Budapesti ErtéktSzsde tagja; feliigyeleti hatésag: Magyar Nemzeti Bank 1054 Budapest, Szabadsag tér 9.sz.; tovabbiakban: a
Bank) készitette.

Jelen kiadvany a 2014/65/EU iranyelv, és a Bizottsag (EU) 2017/565 felhatalmazason alapulé rendelete alkalmazasaban marketingk6zleménynek minésl.
Felhivjuk a figyelmet arra, hogy a jelen kiadvany nem mindsil a Bizottsag (EU) 2017/565 felhatalmazason alapuld rendelete szerint a befektetéssel
kapcsolatos kutatas kovetelményeinek megfelel befektetési elemzésnek. A jelen dokumentumban kézolt megdllapitdsok nem objektiv és nem fliggetlen
magyarazatot tartalmaznak. Felhivjuk a figyelmet arra, hogy a jelen marketingkdzleménynek mingsil6 dokumentum nem a befektetéssel kapcsolatos
kutatas fuggetlenségének el6mozditasat célzo jogi kovetelményeknek megfelelGen késziilt és nem érinti a befektetéssel kapcsolatos kutatas terjesztését,
kozzétételét megel6z6 kereskedésre vonatkozo tilalom. A kiadvanyban foglalt adatok tajékoztatd jellegliek, és a jelen tdjékoztatas nem teljes kord.

A jelen kiadvanyban szerepld informaciok nem mindsiilnek vételi vagy eladasi ajanlatnak, sem befektetési tandcsadasnak, sem befektetésre, jegyzésre,
szerz8déskotésre vagy kotelezettségvallalasra torténd osztonzésnek, felhivdsnak, ajanlattételnek, tovdbba nem mindsil addétanacsadasnak. A
tajékoztatds nem teljes kor(, a kiadvanyban foglalt adatok tdjékoztato jelleglek. A kiadvany nem mindsiil befektetési tanacsaddsnak, abban az esetben
sem, ha a dokumentum barmely része egyes pénziigyi eszkdz vonatkozasdban annak lehetséges arfolyam-, hozam-alakulasaval kapcsolatos ismertetést
tartalmaz. Jelen dokumentum nem veszi figyelembe az egyes befektet6k egyedi igényeit, korilményeit 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 eredd kbvetkezményekért, igy nem vallal felel6sséget a befektetd ezen kiadvanyban foglaltak alapjan
hozott dontései kovetkeztében, vagy 6t azzal barmilyen egyéb Gsszefliggésben éré esetleges karokért, veszteségekért.

A kiadvanyban szerepl6 informacidk hitelesnek tartott forrasokon alapulnak, azonban az informacidk valddisdgardl, pontossagardl, helytallésagarol és
teljességérdl a Bank biztositékot nem kapott, ezért a dokumentumban leirtak teljességével és pontossagaval kapcsolatban sem a dokumentum készitGi,
sem a Bank felel6sséget nem vdllalnak. A kiadvanyban megjelolt tartalmak és vélemények a kiadvanyt készit6 szakembereknek, a kiadvany elkészitésének
id6pontjaban fennalld piaci korilmények alapjan kialakitott, megitélését tiikrozik, amelyek Ujabb informacidk, a piaci viszonyok, gazdasagi koriilmények
véltozasa esetén kilon értesités és figyelmeztetés nélkil megvaltozhatnak. A Bank fenntartja a jogot, hogy a jovében elGzetes értesités nélkil mddositsa
a jelen dokumentumban foglalt megéllapitasokat.

Az arfolyamok, hozamok, egyéb adatok multbeli alakuldsabdl nem lehetséges a jovébeni arfolyamokra, hozamra, illetéleg teljesitményre vonatkozd
egyértelmii és megbizhatd kovetkeztetéseket levonni. A befektet6knek onalléan (vagy flggetlen szakértd igénybevételével) kell felmérnitk és
megértenilik az egyes pénzigyi eszkdzok és befektetési szolgaltatasok Iényegét, valamint kockazatait. Javasoljuk, hogy a befekteték a befektetésre
vonatkozé dontés meghozatala el6tt az adott pénziigyi eszkozre és a befektetési szolgaltatasra vonatkozd Uzletszabdlyzatot, tdjékoztatdt, egyéb
szerz8déses feltételeket, hirdetményeket, kondicids listat figyelmesen olvassak el, mert csak ezen dokumentumok és informacidk ismeretében donthetd
el, hogy a befektetés 6sszhangban all-e a befektetd kockazattlir6 képességével és befektetési céljaival, tovabba korultekintéen mérlegelje befektetése
targyat, kockazatait, a dijakat, koltségeket és a befektetésekbdl szarmazd esetleges veszteségeket, kdrokat! Javasoljuk tovdbbd, hogy tajékozddjon a
termékkel, befektetéssel kapcsolatos addjogi és egyéb jogszabalyokrdl, valamint a befektetésre vonatkozé dontésének meghozatalat megel6z6en
forduljon munkatarsainkhoz, vagy keresse fel banki tanacsadojat! Tovabbi tajékoztatds elérhetd a Bank fidkjaiban, valamint az mbhbank.hu honlapon.

A Bank jogosult a kiadvanyban szerepl6 eszk6zok vonatkozasaban arjegyzési, egyéb befektetési szolgaltatasi tevékenységet vagy kiegészitd szolgaltatast
nyujtani. A Bank tovdbbra is jogosult johiszem(en és a piacképzés szokasos mddja szerint a jelen dokumentumban szereplé pénzlgyi eszkozok
vonatkozdsaban kereskedésre, lgyletkotésekre vagy kereskedésre arjegyzéként az arjegyzés szokdsos menete szerint, valamint egyéb befektetési
tevékenységet vagy kiegészits szolgdltatast, illetve egyéb pénziigyi vagy kiegészit6 pénzigyi szolgaltatast nyujtani a kibocsatonak és egyéb személyeknek.

A Bank rendelkezik a befektetési szolgaltatasi tevékenységekkel kapcsolatosan potencidlisan felmerilé 6sszeférhetetlenségi helyzetek leirasara, illetve
az ilyen helyzetek kezelésére vonatkozé Osszeférhetetlenségi Politikaval, illetve a bank-és értékpapirtitoknak mingsiilé adatok kezelésére és dtaddsara
vonatkozé belsé szabalyzattal.

Jelen kiadvany a szerzGi jogrél szold 1999. évi LXXVI. torvény szerinti védelem alatt all, ezért kizardlag a Bank elGzetes irasbeli engedélyével lehet azt
tobbszorozni, terjeszteni, egyéb mddon nyilvanossagra hozni, valamint felhaszndlni. A Bank valamennyi szerzGi jogon alapuld jogat fenntartja.

Ezt az lizenetet azért kapta, mert kordbban feliratkozott hirleveliinkre vagy hozzajarult ahhoz, hogy Ont a Bank marketingcéli iizenetekkel megkeresse.
Amennyiben a tovadbbiakban nem kivan tajékoztatast kapni az MBH Banktdl, megadott hozzajaruldsat barmikor ingyenesen visszavonhatja. A vonatkozd
adatkezelésekrdl, illetve az Ont megilletd jogokrdl, azok gyakorldsanak maédjardl, valamint a jogorvoslati lehetdségekrdl tovébbi tajékoztatast az
mbhbank.hu honlapon taldlhaté adatvédelmi iranyelvekben, illetve az Adatkezelési Téjékoztatéban, valamint a 06 80 333 660-as z6ld szdmon kaphat.
Amennyiben nem kivan a tovabbiakban hireket, tzleti ajanlatokat kapni, hozzajaruldsat barmikor ingyenesen visszavonhatja a telebankar@mbhbank.hu
e-mail cimen, illetéleg a 06 80 333 660-as z6ld szamon. Hozzdajaruldsat visszavonhatja postai Gton is az MBH Bank Nyrt., 1134 Budapest, Kassak Lajos u.
16-18. cimére kiildott nyilatkozataval, amelyen kérjlk, hogy jél olvashatdan tiintesse fol nevét, lakcimét és azt, hogy a kozvetlen tzletszerzési célu (direkt
marketing) megkeresések tiltasat kéri. Az adatkezelésre vonatkozo tdjékoztatas és az adatkezelési irdnyelvek elérhetd a bankfiokokban és az mbhbank.hu
honlapon.

A jelen kiadvany a kiaddsa id6pontjaban érvényes.
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