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Nem valtozott az inflacio szeptemberben sem

Szeptemberben a fogyasztoi arak atlagosan 4,3%-kal haladtak meg az egy évvel korabbi szintet idehaza, ami 0,1
szazalékponttal elmaradt varakozasunktdl és az elemz6i konszenzustélis. Az el6z6 hénaphozképest nemvaltoztak az
arak. Az éves maginflacid 3,9%-on maradt, 4 éve nem latott alacsony szinten.

A havi arvaltozas részleteialapjan a fogyasztéi kosarban 30%-ot meghaladd sulyu élelmiszerek fécsoportnal a kordbbi
stagndlds utdn 0,2%-os csokkenést mért a statisztikai hivatal, amiben meghatarozé volt az idényaras élelmiszerek
arcsokkenése. Ez egy d4rnyalatnyival alatta maradt a varakozdsunknak, mi stagndldsra szamitottunk. A
jarmiiiizemanyagok ara a varakozasunknak megfelel6en 0,4%-kal emelkedett, a jarm{lzemanyagokat is tartalmazd,
19%-o0s sulya egyéb cikkek fécsoportnadl 0,3%-os aremelkedést kozoltek. A testdpoldsi cikkekért 0,2%-kal, a
gyogyszerekért 0,4%-kal tobbet kellett fizetni. Nem valtozott a szeszesitalok és a dohanytermék ara, a ruhazkodasi
cikkek azonbanvart felett, 1,5%-kal dragultak az 6sziszezon elején. Tébbet kellett fizetni a tartds fogyasztasi cikkekért
is (+0,2%) a forint erGsodése ellenére. A haztartasienergiaarak a varakozasunknak kézel megfeleléen 0,1%-kal lejjebb
jottek szeptemberben, a korabbi stagndlas utdn. A haztartasi energiadrak tekintetében a most elszamolasra kerilé
julius hénap az adatok szerint stagndld foldgaz fogyasztdst hozott, ugyanakkor a villamos-energia fogyasztds
kismértékben emelkedett - ez az arvaltozasokbanis tiikr6z6do6tt, a vezetékes gz dra 0,1%-kal, az elektromos energia
0,2%-ot dragult. A szolgaltatasok esetében az augusztusi 0,5%-os bévillést stagndlas kovette. A kategdrian belll az
Gdulési szolgaltatasok ara 6,3%-kal mérséklédott, az oktatasi szolgdltatasok 2,8%-kal dragultak. A szolgaltatdsok
arindexe az altalunk vartnal valamivel jobban alakult.

Kilatasok
A headline éves inflaciéos adat tovabbra is a jegybanki célsavon kiviil mozog. A kildtdsokat tekintve azonban biztatd,
hogy a maginflacié 4% alatt maradt. A két legnagyobb nagy kategdriat tekintve vegyes a kép: az éves élelmiszerinflacid

utoljara tavaly oktdberben volt alacsonyabb, azonban a szolgaltatasok éves mutatdja (a vartnal kedvezébb havi
dinamika ellenére) az idén majusban latott szintre emelkedett vissza.

A kormanyzati bejelentések szerint november végéig mindenképpen érvényben maradnak az arrés korlatozd
intézkedések, igy addig az élelmiszerek ugrdsszer(i draguldsaval nem kell kalkuldlni. Az arrés-stop kivezetésének
lakossdagra vald negativ, aremel6 hatasai miatt érdemi annak a valészinlisége, hogy az intézkedés tartésabban veliink
maradhat, és legkorabban valamikor 2026-ban (varhatéan év kézepe tajan) sziinhet csak meg.

A kovetkez6 hdnapokban bazishatasok miatt johetnek még magasabb mértékek, majd decemberre a 4%-ot kozelitheti
az inflacié. 2025-re 4,5%-o0s atlagos inflacios rataval szamolunk tovabbra is, 2026-ban 3,9%-os atlagos inflaciét
varunk. Az inflacids kilatasok és a magasan ragadt lakossagiinflaciés varakozasok miatt idén a jegybank varhatdan
nem fog tudni kamatot cs6kkenteni: erre legkorabban 2026 kézepe tajan lehet lehet6ség, de akkor is csak abban az
esetben, ha a fogyasztasélénkitdintézkedések, a jelent6s béremelések és az drrésstop-intézkedések kivezetése ellenére
a relevans horizonton célon lehet az inflacid. Ebben a forint er6s6désének vélhet6en nagy szerepet szana jegybank, a
forint esetleges visszagyengiilése esetén azonban akar tartédsabban is veliink maradhat a relative magas iranyadé
kamat.

Készitették:
Balog-Béki Marta, szenior tékepiaci elemzd
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Jelen kiadvénytaz 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 Ertéktézsde tagja; feliigyeleti hatésag: Magyar Nemzeti Bank 1054 Buda pest, Szabadség tér 9.sz.; tovabbiakban: a

Bank) készitette.

Jelen kiadvany a 2014/65/EU iranyelv, és a Bizottsag (EU) 2017/565 felhatalmazason alapuld rendelete alkalmazasdbanmarketing kozleménynek mingsl.
Felhivjuk a figyelmet arra, hogy a jelen kiadvany nem minésil a Bizottsag (EU) 2017/565 felhatalmazdson alapuld rendelete szerint a befektetéssel
kapcsolatos kutatas kovetelményeinek megfelel§ befektetési elemzésnek. A jelen dokumentumban kozolt megallapitdsok nem objektiv és nem fliggetlen
magyarazatot tartalmaznak. Felhivjuk a figyelmet arra, hogy a jelen marketingkdzleménynek mingstlé dokumentum nem a befektetéssel kapcsolatos
kutatas fuggetlenségének elémozditdsat célzd jogi kvetelményeknek megfelelSen készilt és nem érinti a befektetéssel kapcsolatos kutatas terjesztését,
kozzétételét megel6z6 kereskedésre vonatkozé tilalom. A kiadvanyban foglalt adatok tdjékoztatd jelleglek, és a jelen tajékoztatas nem teljes kordi.

A jelen kiadvanyban szerepld informaciok nem mindstilnek vételi vagy eladési ajanlatnak, sem befektetési tanacsaddsnak, sem be fektetésre, jegyzésre,
szerz6déskotésre vagy kotelezettségvallaldsra torténd Osztonzésnek, felhivasnak, ajanlattételnek, tovabba nem mingsil addétandcsadasnak. A
tajékoztatas nem teljes kor(, a kiadvanyban foglalt adatok tajékoztatd jellegliek. A kiadvany nem mindsil befektetési tanacsadasnak, abban az esetben
sem, ha a dokumentum barmely része egyes pénzligyi eszk6z vonatkozdsaban annak lehetséges arfolyam-, hozam-alakulasaval kapcsolatos ismertetést
tartalmaz. Jelen dokumentum nem veszi figyelembe az egyes befekteték egyediigényeit, korlilményeit és céljait, igy személyre szold ajanlas hidnydban
nem mindsil befektetési tandcsaddsnak. A Bank kizarja a felel6sségét a kiadvanyban foglaltak esetleges befektetési dontésként vald felhaszndlasaért, a
konkrét egyedi befektetési dontésekért, az ebbdl eredd kdvetkezményekért, igy nem vallal felelfsséget a befekteté ezen kiadva nyban foglaltak alapjan

hozott dontései kovetkeztében, vagy 6t azzal barmilyen egyéb Osszefliggésben éré esetleges karokért, veszteségekért.

A kiadvanyban szerepld informaciok hitelesnek tartott forrdsokon alapulnak, azonban az informacidk valddisagardl, pontossagar ol, helytallésagardl és
teljességérdl a Bank biztositékot nem kapott, ezért a dokumentumban leirtak teljességével és pontossagdval kapcsolatban sem a dokumentum készitéi,
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 tikrozik, amelyek tjabb informacidk, a piaci viszonyok, gazdasagi korulmények
valtozasa esetén kulon értesités és figyelmeztetés nélkil megvaltozhatnak. A Bank fenntartja a jogot, hogy a jovében el6zetes értesités nélkiil médositsa
a jelen dokumentumban foglalt megallapitdsokat.

Az arfolyamok, hozamok, egyéb adatok multbeli alakuldsabdl nem lehetséges a jov6beni arfolyamokra, hozamra, illetéleg teljesitményre vonatkozd
egyértelml és megbizhatd kovetkeztetéseket levonni. A befektetSknek onalléan (vagy fuggetlen szakért6 igénybevételével) kell felmérnitk és
megértenilk az egyes pénzligyi eszkozok és befektetési szolgdltatasok lényegét, valamint kockdazatait. Javasoljuk, hogy a befek teték a befektetésre
vonatkozd dontés meghozatala el6tt az adott pénzlgyi eszkozre és a befektetési szolgaltatasra vonatkozd Uzletszabalyzatot, tdjékoztatdt, egyéb
szerzGdéses feltételeket, hirdetményeket, kondicids listat figyelmesen olvassdk el, mert csak ezen dokumentumok és informacidk ismeretében donthetd
el, hogy a befektetés 6sszhangban all-e a befektet6 kockdazattliré képességével és befektetési céljaival, tovabba koriltekintéen mérlegelje befektetése
targyat, kockazatait, a dijakat, koltségeket és a befektetésekbdl szarmazoé esetleges veszteségeket, karokat! Javasoljuk tovabba, hogy tajékozddjon a
termékkel, befektetéssel kapcsolatos addjogi és egyéb jogszabalyokrdl, valamint a befektetésre vonatkozé dontésének meghozatalat me gel6z6en

forduljon munkatdrsainkhoz, vagy keresse fel bankitanacsaddjat! Tovabbi tajékoztatas elérhetd a Bank fidkjaiban, valamint az mbhbank.hu honlapon.

A Bank jogosult a kiadvanyban szerepl6 eszk6zok vonatkozasaban arjegyzési, egyéb befektetési szolgéltatasi tevékenységet vagy kiegészitd szolgaltatast
nyujtani. A Bank tovabbra is jogosult johiszemlen és a piacképzés szokdasos mddja szerint a jelen dokumentumban szerepl6 pénzigyi eszkodz 6k
vonatkozasaban kereskedésre, ligyletkGtésekre vagy kereskedésre arjegyz6ként az arjegyzés szokasos menete szerint, valamint egyéb befektetési
tevékenységetvagy kiegészitGszolgaltatast, illetve egyébpénzigyivagy kiegészitépénzigyi szolgaltatast nyujtani a kibocsatdnak és egyébszemélyeknek.

A Bank rendelkezik a befektetési szolgaltatasi tevékenységekkel kapcsolatosan potencialisan felmerls 6sszeférhetetlenségi he lyzetek leirasara, illetve
azilyen helyzetek kezelésére vonatkozé Osszeférhetetlenségi Politikaval, illetve a bank-és értékpapirtitoknak mindsiilé adatok kezelésére és atadasara
vonatkozd belsé szabalyzattal.

Jelen kiadvény a szerzdi jogrol sz6l6 1999. évi LXXVI. térvény szerinti védelem alatt all, ezért kizarolag a Bank el6zetes ir dsbeli engedélyével lehet azt
tObbszorozni, terjeszteni, egyéb mddon nyilvanossdgra hozni, valamint felhasznalni. A Bank valamennyi szerz&ijogon alapuld jogat fenntartja.

Eztaz lizenetet azért kapta, mert korabban feliratkozott hirleveliinkre vagy hozzajarult ahhoz, hogy Ont a Bank marketingcéli tizenetekkel megkeresse.
Amennyiben a tovabbiakban nem kivan tajékoztatast kapni az MBH Banktdl, megadott hozzdjarulasat barmikor ingyenesen visszavonhatja. A vonatkozd
adatkezelésekrdl, illetve az Ont megilleté jogokrdl, azok gyakorlasanak modjardl, valamint a jogorvoslati lehetSségekrdl tovd bbi tajékoztatdst a
www.mbhbank.hu/adatvedelem honlapon taldlhaté Altaldnos adatkezelési tdjékoztatoban, valamint a 06 80 333 660-as z6ld szamon kaphat.
Amennyiben nem kivan a tovabbiakban hireket, tzleti ajdnlatokat kapni, hozzajaruldsat barmikor ingyenesen visszavonhatja a telebankar@mbhbank.hu
e-mail cimen, illet6leg a 06 80 333 660-as zold szamon. Hozzajaruldsat visszavonhatja postai Uton is az MBH Bank Nyrt., 1134 Budapest, Kassak Lajos u.
16-18. cimére kiildott nyilatkozatdval, amelyen kérjik, hogy jol olvashatdan tiintesse fol nevét, lakcimét és azt, hogy a kdzvetlen lzletszerzési célu (direkt
marketing) megkeresések tiltasat kéri. Az adatkezelésre vonatkozd tajékoztatas elérhet6 a bankfidkokban és a www.mbhbank.hu/adatvedelem
honlapon.

A jelen kiadvany a kiadasa idépontjadban érvényes.
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