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Mi tortént a héten?

Januarban 17,2%-kal nétt az épitGipari termelés volumene az el6z6 év azonos iddszakahoz képest a
nyers adatok szerint. Decemberhez képest 10,2%-kal n6tt a volumen a kiigazitott adatok szerint. Az
adatokbdl arra kovetkeztethetlink, hogy megkezd6dhetett a szektor kildbaldsa, azonban egyhavi adatbol
még nem szabad messzemend kovetkeztetéseket levonni. A szektor teljesitményét az idei évben
tdmogathatja a kamatok normalizdlodasdval javulé lakasépitési kedv, az elhalasztott beruhazdsok
megkezdése és az eddig feloldott 12,2 millidrd eurds unids forrasok fokozatos beérkezése. Ennek hatasara
arra szamitunk, hogy az idei évben mar a gazdasag novekedését tdmogathatja a GDP nagyjabdl 4%-at add
szektor. Az MBH Bank uUjonnan indult agazati kitekint6 rendezvénysorozatanak elsé

az épitGipar kerilt gércsé ala.

7-2 aranyban szavaztak a 100-75 bazispontos csokkentésrél a Monetdris Tanacs tagjai februarban a
kamatdontd ilésrdl késziilt jegyz6konyv szerint, tehdt magas foku egyetértés volt a tagok kozott a
magasabb vagasi tempd kapcsan. A tegnapi nap egy befektetdi hattérbeszélgetésen az MNB kiemelte,
hogy irredlis a piac altal az év végére arazott kamatszint (5-5,5%), ezzel a jegybank megerdGsitette a
kordbbi varakozasunkat, mely szerint a jegybank 6% korili alapkamat szintet tarthat fenn az év masodik
felében. A beszélgetés masik f6 lizenete az volt, hogy a marciusi kamatcsokkentést kbvetéen az MNB ugy
fékezheti a kamatvagasi tempot, hogy az alapkamat juniusra 6-7%-os savba érjen.

Az Eurdpai Parlament hétfon este gy dontott, hogy pert indit az Eurdpai Bizottsag ellen, mert
véleményiik szerint az EB megalapozatlanul szabaditott fel 10,2 milliard EU-s forrast Magyarorszag
szamara. Politikai szakért6k egy tabora szerint a per nem tobb, mint a junius elején esedékes EP valasztasi
kampdny része. Mindenképpen pozitivum, hogy a Bizottsag ugy véli, helyesen jart el, ezért meg fogja
védeni allaspontjat a birdsag el6tt. Vélhet6en amennyiben valéban eljutna a birdsagig az ligy, abban az
esetben sem kerlilnének ismételt befagyasztasra a mar feloldott tdmogatasok az eljaras lezarultaig,
azonban redlis szcenarié lehet, hogy az ligy végéig - ami akar 2 évig is elhizddhat - a Bizottsag nem old fel
Ujabb forrasokat Magyarorszag szamara.

A héten elismerte Nagy Marton gazdasagfejlesztési miniszter, hogy a kormany altal eddig tervezett 4%-os
gazdasagi boviilés nem realitds. A fordulatot az exportpiacok gyengélkedésével magyarazta.

Februarban nem mérséklédott a vart Gitemben az amerikai inflacié. Az amerikai fogyasztdi drak havi
szinten 0,4%-kal emelkedtek a magasabb benzinarak és lakhatasi kdltségek nyoman, amely két tétel tobb
mint 60%-ban felelt az aremelkedésért. Az éves Osszevetésben mért 3,2% magasabb volt a vartnal, a
korabbi 3,1%-kal megegyez6 értékrél szoltak a vdarakozasok. A dezinflacid jelentés csokkenésének a
fogyasztdi kosarban legnagyobb sullyal szerepld lakhatdsi koltségek névekedése szab gatat, amit nagyrészt
az emelkedd bérleti dijak okoztak. Tovabbra is juniusra varhaté a Fed kamatvagasi ciklusanak kezdete,
de a piaci drazasok lejjebb jottek az adatok keddi megjelenése utan.


https://monitorblog.hu/mbh-bank-2024-masodik-feleveben-ujra-eljon-az-ingatlanbefektetesek-ideje/
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Mire figyeliink a jovo héten?

Az amerikai jegybanki szerepet betolté Fed marcius 19-20-an tartja kovetkez6 kamatdonté lilését, a piac
bedrazta a kamatszint tartasat (5,25%-5,50%), ezzel sorozatban az 6todik egymast kdvet6 llésen jelenthet
be a Fed valtozatlan kamatszintet. Nagy vdrakozds el6zi meg a Fed-elndkének sajtotajékoztatdjat és a Fed
friss negyedéves makrogazdasagi el6rejelzését.
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Jerome Powell, Fed-elnok megerGsitheti, amit marcius eleji kongresszusi meghallgatdsan is elmondott, az
amerikai kamatszint mar elérte csucsat, az idei évben pedig johetnek kamatcsdkkentések, ha a gazdasagi
folyamatok a vartnak megfelel8en alakulnak és az inflacio tartdsan a 2%-os szint felé mozdul, de nem kotelezi
el magat a kamatcsékkentések idGzitését illetGen.

A kamatdontési kozlemény és a gazdasagi el6rejelzés tekintetében sok valtoztatast nem varunk. A Fed frissiti
a jegybankarok kamatpalya el6rejelzését is, amely legutdbb, tavaly decemberben 75 bp kamatvagdsroél szélt
az idei évre, varhatdan ez sem moddosul. A tovabbra is feszes munkaerdpiacot tiikr6z6 makroadatok és a
folytatdodd, de lassu dezinflacié mellett azzal szamolunk, hogy 2024. masodik negyedévében jelentheti be a
Fed az elsd lazitd 1épést, amit negyedévente egy-egy ujabb kamatvagas koévethet.

A piacok is mdr juniusra varjak a kamatcsokkentési ciklus inditdsat, és 2024 végéig 80 bp kamatvagast draznak.
Ez utdbbi jelent6s mérséklGdést jelent, az el6z8, januar végi kamatdontést kovet6en még 130 bp
kamatcsokkentés latszdédott a piaci arazasokban és az év elején élénkek voltak, majd fokozatosan kidrazédtak
a marciusi kamatcsokkentési varakozasok.

A jegybankok igyekeztek elkeriilni a tulszigoritast, de dvatosak az elsé kamatvagast illetGen is, mert ha tul
koran lazitanak a monetaris kondiciékon, és visszakozni kell, annak negativ hatdsai sokkal erGsebbek
lehetnek.
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Investing con

Az EUR/USD devizapar december végétdl februar kozepéig folyamatosan csdkkent. Az 1,07-es szint vetett
véget az esésnek, innen megérkezett a fordulat. A kovetkez6 ellenalldst, az 1,090-nél taldlhato szintet, a mult
héten attorte az arfolyam, és oldalazas kezd6dott a szint felett. Rovidtavon van tér a tovabbi emelkedésre,
1,09 felett a kovetkez6 ellendllds 1,098-nal taldlhatd, felette pedig 1,11 magassagaban.
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A 390-es szintet februdr végén torte at a devizapar, és toretleniil emelkedett az arfolyam 396 forintig. A héten
a 396 forintos ellendllds attorésével elérte a 400 forintos ellendllast is. Egy erds szinthez érkezett az arfolyam,
ahonnan korrekcié indult. Egyel6re a 396 forintos tamaszig csokkent az EUR/HUF, ha a szint elesik, akkor a
392 forintnal taldlhato szintet célozhatja meg az arfolyam. Egyel6re a 400 forintos ellendllas Gjbdli elérése és

akar a szint attorése is realis forgatdkonyv a technikai kép alapjan.

Technikai elemzés chartok forrds: Investing.com
A technikai elemzést Racz Balazs szenior tGkepiaci elemzd készitette.
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Az elemzés készitoi:

Kuti Akos, CFA

Elemzési Centrum vezet6
kuti.akos@mbhbank.hu

Balog-Béki Marta Cserép Maté

Szenior t6kepiaci elemz6 Gyakornok
balog-beki.marta@mbhbank.hu cserep.mate@mbhbank.hu

JOGI NYILATKOZAT

Jelen kiadvanyt az MBH Bank Nyrt. (székhely: 1056 Budapest, Vaci u.38.; cégjegyzékszam: F6varosi Torvényszék Cégbirdsaga, Cg. 01-10-040952; tev. eng. sz.:
111/41.005-3/2001.; a Budapesti Ertéktézsde tagja; feliigyeleti hatdsag: Magyar Nemzeti Bank 1013 Budapest, Krisztina kordt. 55. sz.; tovabbiakban: a Bank)
készitette.

Jelen kiadvany a 2014/65/EU irdnyelv, és a Bizottsag (EU) 2017/565 felhatalmazason alapuld rendelete alkalmazdsaban marketingkézleménynek mindsil. 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 kozolt megallapitasok nem objektiv és nem fliggetlen magyarazatot tartalmaznak.
Felhivjuk a figyelmet arra, hogy a jelen marketingkézleménynek minGsulé dokumentum nem a befektetéssel kapcsolatos kutatas fuggetlenségének el6mozditdsat
célzo jogi kovetelményeknek megfelel6en készilt és nem érinti a befektetéssel kapcsolatos kutatas terjesztését, kozzétételét megel6z6 kereskedésre vonatkozd
tilalom. A kiadvanyban foglalt adatok tajékoztato jellegliek, és a jelen tajékoztatds nem teljes kord.

A jelen kiadvanyban szerepld informacidk nem mindsiilnek vételi vagy eladasi ajanlatnak, sem befektetési tanacsadasnak, sem befektetésre, jegyzésre,
szerz6déskotésre vagy kotelezettségvallalasra torténd 6sztonzésnek, felhivasnak, ajanlattételnek, tovabbd nem mindsil adotandcsadasnak. A tajékoztatas nem
teljes kord, a kiadvanyban foglalt adatok tdjékoztatd jellegliek. A kiadvany nem mindsil befektetési tanacsadasnak, abban az esetben sem, ha a dokumentum
barmely része egyes pénziigyi eszkdz vonatkozasaban annak lehetséges arfolyam-, hozam-alakulasaval kapcsolatos ismertetést tartalmaz. Jelen dokumentum nem
veszi figyelembe az egyes befektetSk egyedi igényeit, koriilményeit és céljait, igy személyre sz616 ajanlas hianydban 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 kovetkezményekért, igy nem vallal felelsséget a befektetd ezen kiadvanyban foglaltak alapjan hozott dontései kovetkeztében, vagy 6t azzal barmilyen egyéb
Osszefliggésben éré esetleges karokért, veszteségekért.

a Bank biztositékot nem kapott, ezért a dokumentumban leirtak teljességével és pontossagaval kapcsolatban sem a dokumentum készit&i, sem a Bank felelGsséget
nem vdllalnak. A kiadvanyban megjel6lt tartalmak és vélemények a kiadvanyt készité szakembereknek, a kiadvany elkészitésének id6pontjaban fennallé piaci
kortlmények alapjan kialakitott, megitélését tikrozik, amelyek Gjabb informaciok, a piaci viszonyok, gazdasagi koriilmények véltozasa esetén kilon értesités és
figyelmeztetés nélkil megvaltozhatnak. A Bank fenntartja a jogot, hogy a jovGben elGzetes értesités nélkil moédositsa a jelen dokumentumban foglalt
megallapitasokat.

Az arfolyamok, hozamok, egyéb adatok multbeli alakuldsabdl nem lehetséges a jovébeni arfolyamokra, hozamra, illetéleg teljesitményre vonatkozé egyértelm(i és
megbizhatd kovetkeztetéseket levonni. A befektet6knek 6nalléan (vagy fliggetlen szakért6 igénybevételével) kell felmérnitik és megérteniik az egyes pénziigyi
eszkozok és befektetési szolgaltatasok Iényegét, valamint kockdazatait. Javasoljuk, hogy a befektetSk a befektetésre vonatkozd dontés meghozatala el6tt az adott
pénziigyi eszkbzre és a befektetési szolgdltatdsra vonatkozo Uzletszabalyzatot, tdjékoztatot, egyéb szerz6déses feltételeket, hirdetményeket, kondicids listat
figyelmesen olvassék el, mert csak ezen dokumentumok és informacidk ismeretében donthet6 el, hogy a befektetés 6sszhangban all-e a befektet6 kockazattliré
képességével és befektetési céljaival, tovabba koriltekintéen mérlegelje befektetése targyat, kockazatait, a dijakat, koltségeket és a befektetésekbdl szarmazd
esetleges veszteségeket, karokat! Javasoljuk tovabbd, hogy tdjékozddjon a termékkel, befektetéssel kapcsolatos addjogi és egyéb jogszabalyokrdl, valamint a
befektetésre vonatkozé dontésének meghozatalat megel6z6en forduljon munkatarsainkhoz, vagy keresse fel banki tanacsadojat!

Tovabbi tdjékoztatas elérhetd a Bank fidkjaiban, valamint az mbhbank.hu honlapon.
A Bank jogosult a kiadvanyban szerepl§ eszkézok vonatkozdsaban arjegyzési, egyéb befektetési szolgaltatasi tevékenységet vagy kiegészits szolgaltatast nyujtani.

A Bank tovabbra is jogosult johiszem(ien és a piacképzés szokasos maddja szerint a jelen dokumentumban szereplé pénziigyi eszk6zok vonatkozasdban kereskedésre,
ligyletkotésekre vagy kereskedésre drjegyz6ként az arjegyzés szokasos menete szerint, valamint egyéb befektetési tevékenységet vagy kiegészitd szolgaltatast,
illetve egyéb pénziigyi vagy kiegészitd pénziigyi szolgaltatast nyujtani a kibocsdtonak és egyéb személyeknek.

A Bank rendelkezik a befektetési szolgdltatdsi tevékenységekkel kapcsolatosan potencidlisan felmerilé 6sszeférhetetlenségi helyzetek leirdsara, illetve az ilyen
helyzetek kezelésére vonatkozé Osszeférhetetlenségi Politikaval, illetve a bank-és értékpapirtitoknak mindsiilé adatok kezelésére és 4tadasara vonatkozd belsé
szabalyzattal.
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Jelen kiadvdany a szerz&i jogrol sz616 1999. évi LXXVI. térvény szerinti védelem alatt 4ll, ezért kizdrdlag a Bank el6zetes irasbeli engedélyével lehet azt tobbszorozni,
terjeszteni, egyéb mddon nyilvanossagra hozni, valamint felhasznalni. A Bank valamennyi szerz&i jogon alapuld jogat fenntartja.

Ezt az lizenetet azért kapta, mert korabban feliratkozott hirleveliinkre vagy hozzajarult ahhoz, hogy Ont a Bank marketingcélu iizenetekkel megkeresse. Amennyiben
a tovabbiakban nem kivan tajékoztatdst kapni az MBH Banktdl, megadott hozzéjaruldsat barmikor ingyenesen visszavonhatja. A vonatkozé adatkezelésekrdl, illetve
az Ont megilletd jogokrdl, azok gyakorlasanak modjardl, valamint a jogorvoslati lehet&ségekrél tovébbi tdjékoztatast az mbhbank.hu honlapon taldlhaté adatvédelmi
iranyelvekben, illetve az Adatkezelési Tajékoztatdban, valamint a 06 80 333 660-as z6ld szamon kaphat. Amennyiben nem kivan a tovdbbiakban hireket, tzleti
ajanlatokat kapni, hozzajarulasat barmikor ingyenesen visszavonhatja a telebankar@mbhbank.hu e-mail cimen, illetéleg a 06 80 333 660-as zold szamon.
Hozzajaruldsat visszavonhatja postai Gton is az MBH Bank Nyrt., 1134 Budapest, Kassak Lajos u. 16-18. cimére kildott nyilatkozataval, amelyen kérjik, hogy jol
olvashatdan tiintesse fol nevét, lakcimét és azt, hogy a kdzvetlen Uzletszerzési céll (direkt marketing) megkeresések tiltasat kéri.

Az adatkezelésre vonatkozd tdjékoztatas és az adatkezelési irdnyelvek elérheté a bankfiékokban és az mbhbank.hu honlapon.
Az alkalmazott értékelési eljarasok:

Technikai elemzés: A technikai elemzés egy pénzigyi instrumentum multbeli arfolyammozgésaibdl készitett grafikon alapjan vonhatdk le kovetkeztetések az
arfolyam jovébeli irdnyat illetéen. A technikai elemzés az instrumentum varhaté mozgdsdaval kapcsolatos el6rejelzéseket fogalmaz meg. Ehhez szamos eszkoztar all
rendelkezésre, de alapvet&en négy f6 csoportot lehet megkilonboztetni. A japangyertya- és trendelemzést, a grafikonokon vizsgdlt alakzatokat és a matematikai
formulabdl all6 indikdtorokat.

A jelen kiadvény a kiaddsa id6pontjaban érvényes.

A kiadvany elkészitésének id6pontja: 2024. 03. 14. 10:00
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