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Aktualis el6rejelzéseink

Magyar alappalyabeli el6rejelzések tablazata

2022 2023 2024 2025 2026 2027

TENY ELOREJELZES

Real GDP éves valtozas, % 4,3 -0,9 0,5 2,0 3,8 3,4
Fogyasztéiar-index éves atlag, % 14,5 17,6 3,7 4,7 3,6 3,3
Pénzpiaci el6rejelzések 6sszefoglalasa
EUR/HUF év végi 400,25 382,78 410,09 405,0 410,0 415,0
MNB alapkamat év végi 13,00% | 10,75% 6,50% 6,25% 5,25% 4,50%
10-éves AKK ref. hozam év végi 8,98% 5,86% 6,55% 6,40% 5,45% 5,30%
AHT egyenleg ESA-95, GDP %-a -6,2 6,7 -4,9 -4,5 -4,2 -3,5

Mi tortént a héten?
Hazai hirek

o A Nemzetkozi Valutalap (IMF) Magyarorszagra is friss progndzisokat tett kozzé. Hazank esetében idén 1,4%-os,
jovore pedig 2,6%-0s névekedésre szamitanak. Az IMF-nél ezzel Magyarorszag a régiés kozépmezbényben
helyezkedik el. Az inflacié tekintetében idén &atlagosan 4,9%-ot, jovére pedig 3,5%-ot prognosztizalnak. A
kormanyzati fogyasztasélénkit6 bejelentések utan tobb figyelem terel6détt a koltségvetési hidnypalyara. Az IMF
4,6%-o0s hiannyal szamol 2025-ben, 2026-ra pedig 4,2%-ot varnak.

e Varga Mihaly jegybankelnok a héten a Budapesti Kereskedelmi és Iparkamara Nagyvallalati Klubjanak Glésén a
gazdasagi kockazatokrdl beszélt. Az elnok megerésitette, hogy a jegybank tovabbra is a marciusi prognozisait
tartja, azonban ezeket az orosz-ukran haboni elhiizédasa, a kereskedelmihaborui, a német gazdasag stagndlasa
és a fokozddé inflacids és recesszids félelmek negativan befolyasolhatjak.

o Mult hét csiitortdkon, a Kormanyinfon Nagy Marton nemzetgazdasagi miniszter bejelentette, hogy majus elején
nyujtjak be az Orszaggylilésnek a 2026-os koltségvetés tervezetét. A 2026-os koltségvetés 4,1%-0s novekedést,
3,6%-0s inflacidt és 3,7%-os hianytfeltételez. A miniszter elmondasa szerint a kormany elkotelezett a koltségvetési
fegyelem fenntartdsa mellett, és nemtervezia kiadasok ndvelését a valasztasok el6tt. A szakember elmondta, hogy
a 2025-06s koltségvetési hidny 4% koriil alakulhat, ez magasabb az eddigi 3,7%-o0s kormanyzati varakozasnal.

o A GKI fogyasztdi bizalmi indexe 1,5 ponttal nétt aprilisban a marciusi adathoz képest. A lakossag pénzigyi
helyzetének megitélése jobban alakult, a gazdasagikilatasokis javultak és az inflaciés varakozasokis csokkentek a
lakossag szemében.

o Marciusban 4 millié6 701 ezer f6 volt a foglalkoztatottak szama a 15-74 év k6zo6tti munkaképes kori népesség
korében, ami tébb mint 18 ezer f6ével magasabb a februari szintnél, de 9,5 ezer fével elmarad az egy évvel
korabbitdl. 2025. marciusban a KSH altal k6zolt egyhavi munkanélkiiliségi rata 0,2 szazalékponttal 4,3%-ra
mérséklédott, ami elmaradt varakozasunktdl és a piaci konszenzustdl is (4,5%). A kovetkez6 honapokban a
vamokkal kapcsolatos bizonytalansdg a vallalatok beruhazasi dontéseire is negativan hathat, amit egyelére nehéz
szamszer(isiteni, de ez a jelenlegi kedvezé folyamatokat atmenetileg megfordithatja. Azt egyel6re fenntartjuk, hogy
az év vége felé a gazdasagban megindulhat a felivelés. A foglalkoztatas novekedése lassu lehet, mivel a cégek a
gyenge gazdasagi helyzet mellett sem bocsatottak el tomegesen munkaerét, ezért a felivelés megindulasakor
varhatéan nem lesz nagyon gyors a toborzas megindulasa sem.
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Nemzetkozi hirek

Donald Trump mult hét péntekiéles birdlata utana héten kissé megnyugtatta a piacokat és kijelentette, hogy nem
all szandékaban elbocsatania Fed elndkét, Jerome Powellt. Azt viszont tovabbra is fenntartja, hogy aktivabb
kamatcsokkentési politikat szeretne latni a Fedtdl a recesszié elkeriilése érdekében.

Ugy tlinik, el6relépés torténhet a vamokkal kapcsolatban. A héten mind az amerikai adminisztracié, mind Kina
részérdl olyan kommunikacio érkezett, amely biztato lehet a megallapodasokkal kapcsolatban. A hét elején Scott
Bessent amerikai pénziigyminiszter aztmondta, hogy arraszamit, hogy a Kinaval fennall6 vamhdabort hamarosan
enyhiilhet és szerinte ez a helyzet fenntarthatatlan. Ezen kiviil Donald Trump is utalt a vamok enyhitésére. A hét
végéhez kozeledve Kina is azt fontolgatta, hogy egyes termékekre felfiiggeszthetik a kivetett vamokat.

Az IMF a héten k6zzétette friss el6rejelzéseit, amelybenlassabb gazdasagindévekedésre szamitanak a korabbinal,
az elemzésben 2,8%-ra csokkentették globalis GDP elGrejelzésiiket a korabbi3,3%-rdl. A jelentésbdl kiderdl, hogy
az IMF szerint a kereskedelmi hdboru legnagyobb vesztesei az USA és Kina lehetnek.

Az aprilisi beszerzési menedzser indexek vegyesen alakultak. Az eur6zéndban a feldolgozéipariindexvaratlanul
noétt egy tizeddel, szemben a visszaesésrdl sz6l6 varakozasokkal. A szolgaltatéipari BMI viszont a vartnal jobban
visszaesett, magaval rdntva a kompozit mutatét is, ami igy mar alig van 50 pont felett. Németorszagban mind a
feldolgozdipari, mind a szolgaltatdipari mutatd visszaesett és a kompozit index is 50 pont ald kerilt. A
szolgaltatdipar mindenhol nagyobb visszaesést mutat, Ugy tlinik ezen szektor vezetGi pesszimistabbak. Az USA-ban
a feldolgozdipar avarttal ellentétben emelkedett, a szolgaltatdipar viszont visszaesett, de a kompozit index még
jéval 50 pont felett tudott maradni.

A vartnal jobban alakult a német IFO hangulatindexe aprilisban. A jelenlegi helyzetmegitélés javult, holott az
elemzG6k enyhe visszaesésre szamitottak. A varakozdsok komponens a vartnal kevésbé esett vissza, jelenleg 87,4
ponton all. Afeldolgozdipar kilatasairomlottak, a szolgaltatdipariindex viszont javult. A bizonytalansag ugyanakkor
tovabbrais latszik a piacokon, az eurézéna fogyasztéibizalma aprilisban -16,7 pontra csokkent, ez tobb, mint két
pontos visszaesés a marciusi értékhez képest. Az els6 negyedévben 1,9%-kal csokkentek az Gj autd eladasok az

el6z6 év azonos id6szakahoz képest az Eurdpai Unioban az ACEA adatai szerint. Az elektromos autdk eladasa
viszont 23,9%-kal n6tt éves 6sszehasonlitasban.

Az USA-ban a tartos fogyasztasi cikkek rendelésallomanya 9,2%-kal emelkedett marciusban. Ugyanakkor fontos
megjegyezni, hogy a nem védelmi céli termékek rendelései 1,9%-kal visszaestek, ami a legnagyobb esés tavaly
oktdber 6ta. Az amerikai GDP-be ez a komponens épiil be, igy kiiléndsen az elsé negyedéves GDP kozlése el6tt
érdemesebb ezt az adatot figyelembe venni. A mult héten 222 ezer f6t regisztraltak friss munkanélkiliként, amely
megegyezett az el6zetes varakozasokkal.
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Mi varhato a héten?

Varhaté makroadatok, események (04.28.-05.02.)
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Esemény
Termel6i arak év/év
Fogyasztai bizalom
MMNB kamatddntés
Kamatdéntés utani sajtotdjékoztatod
Nagykereskedelmi raktarkészletek ho/ho
Kiilkereskedelmi egyenleg
Conference Board fogyasztdi bizalmi index
Kiskereskedelmi forgalom év/év
Ipari termelés év/év
Caixin feldolgozipari BMI
Kiilkereskedelmi egyenleg
GDP év/év
GDP év/év
Munkanélkiiliségi rdta
Fogyaszt6i arindex év/év
GDP év/év
GDP év/év
Fogyasztéi drindex év/év
ADP maganszektorban foglalkoztatottak
szamanak valtozasa
Evesitett GDP negyedév/negyedév
Személyes jovedelmek
Személyes kiaddsok
PCE inflacio év/év
Meglévd lakdseladdsok év/év
Az europai piacok zarva tartanak
Bol kamatddntés
Heti friss munkanélkiiliek szdma
S&P Global feldolgozoipari BMI
15M feldolgozoipari BMI
Feldolgozéipari BMI
HCOB feldolgozdipari BMI
HCOB feldolgozoipari BMI
Fogyasztoi arindex év/év
Munkanélkiiliségi rdta
Mezdgazdasagon kivill foglalkoztatottak
szamanak valtozasa
Munkanélkiiliségi rata
Ipari megrendelések
Tartds fogyasztasi cikkek
rendelésillomanya

IdGszak
Marcius
Aprilis végleges

Marcius eldzetes
Marcius
Aprilis
Marcius
Marcius eldzetes
Aprilis
Marcius
Q1 elsé becslés
Q1 elsé becslés
Aprilis
Aprilis elézetes
Q1 elézetes
Q1 eldzetes
Aprilis el6zetes
Aprilis
Q1 elézetes
Madrcius
Marcius
Marcius
Marcius
El&zé hét
Aprilis végleges
Aprilis
Aprilis
Aprilis végleges
Aprilis végleges
Aprilis el6zetes
Marcius

Aprilis

Aprilis
Marcius

Marcius végleges

Forras: Bloomberg, *magyar adatok esetén sajat elérejelzéseink szerepelnek a tablazatban

El6z6
8,20%
-16,7 pont
6,50%

0,30%

92,9 pont
1,30%
0,10%

51,2 pont

1237 m EUR
0,40%
1,80%
6,30%
4,90%
-0,40%
1,20%
2,20%

155 ezer f6

2,40%
0,80%
0,40%
2,50%
-7,20%
0,50%
222 ezer f6
50,7 pont
49,0 pont
51,2 pont
48,0 pont
48,7 pont
2,20%
6,10%

228 ezer f6

4,20%
0,60%

9,20%

Vvart*

-16,7 pont
6,50%

-147,8 mrd USD -146,0 mrd USD

87,0 pont
3,60%
0,70%

50,0 pont

1319 m EUR
0,40%
2,00%
6,30%
4,30%
1,00%
2,00%

128 ezer f6

0,20%
0,40%
0,60%
2,20%
0,50%
50,7 pont
48,1 pont
48,0 pont
48,7 pont
2,10%
6,10%

130 ezer f6

4,20%
4,50%

9,20%
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Az els6 negyedéves GDP elGzetes adatait kozli a KSH

Py’

A magyar gazdasag 2024 utolsé negyedévében 0,1%-kal boviilt az el6z6 év azonos id6szakahoz képest az igazitott
adatok szerint. 2024-ben a gazdasag a nyers adatok szerint 0,5%-kal, az igazitott adatok szerint 0,6%-kal nétt.
Termelésioldalon csupan a szolgdltatasok hozzaadott értéke nétt, a legnagyobb visszaesést a mez6gazdasag mutatta.
Felhasznalasioldalon a fogyasztas segitette leginkdbb a novekedést, a beruhdzasok estek visszalegnagyobb mértékben.

;/‘6 A magyar gazdasag éves és negyedéves GDP-mutatoi 29?)
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2025 els6 negyedévében varakozasunk szerint 0,4%-kal n6hetett a magyar gazdasag, mind az el6z6 évhez, mind az
el6z6 negyedévhez képest. Az els6 negyedévben az ipar és az épitGipar teljesitménye is gyenge volt éves
6sszehasonlitasban, ami a real-GDP novekedést is lejjebb hidzhatta. Felhasznalasi oldalon a haztartasok fogyasztasa
jarult hozzdaleginkabb az éves alapu névekedéshez, mig a beruhdzasok és a nettd export negativan hatott arra. AKSH
egyel6re csak az el6zetes adatokat kozli, igy a termelési és felhasznalasi oldal pontos novekedési hozzajarulasait
egyel6re nem tudjuk meg.

Azt a progndzisunkat fenntartjuk, hogy év végéig fokozatosan emelkedé novekedési szamokat lathatunk, a
kormdnyzatifogyasztasélénkits |épések és a kordbbi beruhdzasok termére forduldsanak révén. 2025-re jelenleg 2,0%-
os novekedéssel szamolunk.

Az MNB vélhetden ismét a kamattartas mellett dont

Az aprilisikamatdontdiilésen az alapkamat tartasat varjuk, 6,50%-on maradhat az irdnyadé rata. Varhatéan tovabbra
is dvatos megkozelitést fog alkalmazni a Monetaris Tandacs.

Az inflacié marciusban hat hénap utanel6sz6rmérséklédnitudott, azonbantovabbra is a toleranciasavon kiviil alakult.
A kormany altal bejelentett marciusi, arszinvonalat kordaban tartani igyekvé intézkedések arcsdkkentd hatasa az
élelmiszerek széles korén mar latszik, a kovetkez6 adatkozlésnél pedig mar teljeskorlen lathatd lesz. Bar a bazishatas
miatt a kovetkezé hénapokban az éves ardinamika mérsékl6édése varhato, a dezinflacié sokkal magasabb szintrél
indult tavasszal, mint azt korabban vartuk és az inflacios cél elérése is tavolabb keriilt.

A hazai inflaciés nyomas és a forint arfolyamanak bizonytalansaga nem enged meg tul laza monetaris politikat.
Jelenleg azt lathatjuk, hogy az eurdval szemben nagyobb volatilitdst mutat a hazai fizet6eszkdz, a dollarral szemben
némi er6sodés lathaté. Ez leginkabb a kereskedelmi haboruval kapcsolatos hireknek kdszonhet6. Az MNB nem fogja
elsietni a kamatcsokkentéseket, ami a forint arfolyamat is tamogathatja.
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Az MINB alapkamat és az EURHUF arfolyam alakuldsa
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Huzamosabb kamattartassal szamolunk. Kamatcsokkentés akkor johet majd, hamar jéllatszik, hogyaz inflacié id6vel
tartésan visszatérhet a jegybanki célsavba (és ezt a piac is elhiszi). Ezt egyel6re még korai lenne kijelenteni.
Varakozdasunkszerint idén évvégénél el6bb nem tud kamatot csdkkenteniaz MNB —erre is csak akkor mutatkozik esély,
ha a tengerentulon a Fed érdemi lazitast tud végrehajtani.

Az eurdzona és az USA els6 negyedéves GDP el6zetesét is megismerhetjiik

A tavalyi évben az eur6zéna gazdasaga 0,9%-kal boviilt, az USA GDP-je pedig 2,8%-0s bdviilést mutatott. Az utolsé
negyedév adatai az eurdzénaban kedvezébbek (1,2%), a tengerentulon gyengébbek (2,4%) voltak az éves
novekedésnél. Az euréovezet utolsé negyedéves novekedéséhez pozitivan jarult hozza a fogyasztas, a kormdanyzati
kiadasok, valamint a nettd export is, a beruhazasokviszont lefelé hiztak a GDP-t. Az USA-ban a fogyasztas és a kormany
koltekezései voltak ndvekedést tdmogatdk, a beruhazasok és az export-import kilonbsége negativ volt.

Az idei els6 negyedévben minden az amerikai vamokrdl és azok lehetséges gazdasagi hatdsairdl szolt. A
kutatointézetek sorra lefelé médositottdk a ndvekedési varakozdsokat mind Eurdpara, mind az USA-ra vonatkozdan.
Ugyanakkoravamok hatasaiaz els6 negyedéves GDP-ben még nem fejthették kihatasukat, igy jelenleg nem ezeket
kell elsédlegesen vizsgalnunk.

Az eur6zénara vonatkozéan az elemzGi konszenzus jelenleg 1,1%-0s év/év alapu novekedésre szamit, azonban az
el6z6 negyedévhez képest csak 0,3%-os lehet a béviilés. Amennyiben tényleg igy alakulna, ugy a tavalyi év atlagos
negyedéves novekedése menne végbe az idei elsé negyedévben. A novekedést valdszinlileg a vamok el6tti
megnovekedett kereslet segithette, azonban a megndvekedett bizonytalansdg a tovabbiakban gyengitheti a
fogyasztast és igy a gazdasagifellendiilés is varat magara. A gyenge novekedéssel parhuzamosan a dezinflaciés
kornyezet tovabbi teret adhat az EKB-nak a kamatcsokkentésekre.

A tengerentilon 0,2%-os névekedésre szamitanak azelemzék, vélhetSen a kereskedelmi deficit nagysagafogta vissza
leginkabb a novekedést. Avallalatok megnovelték arubehozatalukat a vimok bevezetése el6tt, amely import tébbletet
jelentett. A fogyasztas az USA-ban is erGsebb lehetett az els6 negyedévben, azonban ez az elérehozott kereslet
novekedés a késbbbiekben itt is visszafoghatja a ndvekedést.

Fékuszban a pénteki amerikai munkaerdpiaci riport

A marciusifoglalkoztatasiadatok még 6sszességébenazt mutattak, hogy az amerikaimunkaerdépiacjo allapotbanvan
és igyvarja a vamok gazdasagihatdsait. Marciusban 228 ezer fével n6tt a mezdgazdasagon kiviil foglalkoztatottak szdma
az USA-ban, joval meghaladva az elemz8i konszenzus altal vart 140 ezer f6s novekedést. Ugyanakkor a
munkanélkiiliségi rata 4,1%-rél 4,2%-ra emelkedett.

A vamokkal kapcsolatos bizonytalansag hatasa az aprilisi szamokban mar megmutatkozhat. Aprilisra a Bloomberg
konszenzusa 130 ezer f6s névekedést var a foglalkoztatasban, a munkanélkiiliségirata valtozasaranem szamitanak,
az 4,2%-on maradhat. A bérek pedig 0,1 szazalékponttal magasabban alakulhatnak (3,9%).
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Foglalkoztatottsag és munkanélkiiliség alakulasa az Egyesiilt Allamokban
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A kedvez6 idGjaras segithette az épitGipari foglalkoztatottsagot, azonbana kozlekedés és logisztika, a szabadid6 és
vendéglatas és a kormanyzati szektorban varhatéan mérséklodott a foglalkoztatottak szama. Mivel utébbi
szektorban az elbocsatottak egy része még tobb hdnapig fizetést kap, a felmérésekbdl inkdbb csak az év masodik
felében esnek ki.

A Fed kiemelten figyeli a munkaerdpiacot, az inflacids cél elérése mellett a munkaerépiaci stabilitds is fontos szamukra.
A Fed szerint a munkanélkiiliségi rata alacsony szinten stabilizalédott, a bérek is fenntarthatébb noévekedést
mutatnak, igy nem jelentenek inflacids kockazatot. A munkanélkiiliségirata esetébena Fed 2025 végére 4,3% helyett
4,4%-ot var, a marciusi prognozisszerint. A marciusi kamatdontéssordn sem médosult a Fed alapkamat ésamennyiben
drasztikusan nem kezd el gyengiilni a munkaerdpiac, addig vélhetéen nem keril napirendre kamatcsokkentés, a Fed
kivarast alkalmaz.
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Technikai elemzés
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Mult héten az arfolyam elérte az 1,15-nél hizédé ellendllast, ahol megtorpant a devizapar emelkedése. Jelenleg egy
sdvban mozog az arfolyam 1,127-1,15 kozott, egy kitdrés fontos irdnymutatas lehetne a tovabbi mozgast illetéen. Az
1,127-nél huzddd tamasz torésével egy jelentGsebb korrekcié indulhatna meg, igy ezt a kulcsszintet érdemes figyelni.
A trend azonban madrcius dta emelked6, igy a korrekcié soran kialakulhat egy magasabb mélypont is, ahonnan ismét
emelkedés és a jelenlegi trend megerdsitése varhato.
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A forint gyenglilése marcius végén kezd6dott, és aprilis kozepére 411 forintig emelkedett az arfolyam. Egyel6re ez
jelenti februar dta a legmagasabb EUR/HUF arfolyamot, mert azéta megfordult az irdny és erésodik a forint. A malt hét
soranrovid ideig oldalazott az drfolyam, majd tegnap latvanyos mozgds érkezett, amelynek sordn 406 forintig sllyedt
a devizapar. Technikai alapon rovidtavon van tere a forint tovabbi er6sddésének, a kvetkezé tdmasz 404 forintnal
huzédik. Ezt a forgatokonyvet a 409-410 forintndl hizddo ellendlldszona attorése irna feliil, mert ebben az esetben jra
a forint gyengiilése lenne a meghatdrozd irany.

A technikai elemzést Racz Baldzs szenior t6kepiaci elemz6 készitette.
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Az elemzés készitoi:
Arokszallasi Zoltan, CFA

Elemzési Centrum vezet6

Rodic Adam
Makrogazdasagi elemz6

Balog-Béki Marta
Szenior t6kepiaci elemz6

Siimegi Akos
Makrogazdasagi elemzé
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JOGI NYILATKOZAT

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; felligyeleti hatdsag: Magyar Nemzeti Bank 1013 Budapest, Krisztina korut. 55. sz.; tovabbiakban: a Bank)
készitette.

Jelen kiadvany a 2014/65/EU iranyelv, és a Bizottsag (EU) 2017/565 felhatalmazédson alapuld rendelete alkalmazasdban marketing kozleménynek mingsul. Felhivjuk
a figyelmet arra, hogy a jelen kiadvany nem mindsil a Bizottsdg (EU) 2017/565 felhatalmazason alapuld rendelete szerint a befektetéssel kapcsolatos kutatas
kovetelményeinek megfelel6 befektetési elemzésnek. A jelen dokumentumban kozolt megallapitasok nem objektiv és nem fliggetlen magyarazatot tartalmaznak.
Felhivjuk a figyelmetarra, hogy a jelen marketingkdzleménynek minésul6 dokumentum nem a befektetéssel kapcsolatos kutatas fliggetlenségének elémozditasat
célzé jogi kovetelményeknek megfeleléen készilt és nem érinti a befektetéssel kapcsolatos kutatds terjesztését, kozzétételét megel6z6 kereskedésre vonatkozd
tilalom. A kiadvanyban foglalt adatok tajékoztato jellegliek, és a jelen tajékoztatds nem teljes kord.

A jelen kiadvényban szerepl6 informéciok nem mindsiilnek vételi vagy eladasi ajanlatnak, sem befektetési tandcsadasnak, sem befektetésre, jegyzésre,
szerzGdéskotésre vagy kotelezettségvallaldsra torténd Osztonzésnek, felhivasnak, ajanlattételnek, tovabba nem mindsil adétandcsadasnak. A tajékoztatds nem
teljes kord, a kiadvanyban foglalt adatok tajékoztatd jellegliek. A kiadvany nem mindsil befektetési tandcsadasnak, abban az esetben sem, ha a dokumentum
barmely része egyes pénziigyi eszk6z vonatkozdsaban annak lehetséges arfolyam-, hozam-alakuldsaval kapcsolatos ismertetést tartalmaz. Jelen dokumentum nem
veszi figyelembe az egyes befekteték egyediigényeit, korilményeit és céljait, igy személyre sz6ld ajanlas hianyaban nem mingsil befektetési tanacsadasnak.

A Bank kizarja a felel6sségét a kiadvanyban foglaltak esetleges befektetési dontésként vald felhaszndlasaért, a konkrét egyedi befektetési dontésekért, az ebbdl
eredd kovetkezményekért, igy nem vdllal felelGsséget a befektet6 ezen kiadvanyban foglaltak ala pjan hozott dontései kdvetkeztében, vagy 6t azzal barmilyen egyéb

Osszefliggésben éré esetleges karokért, veszteségekért.

A kiadvanyban szerepl6 informacidk hitelesnek tartott forrasokon alapulnak, azonban az informacidk valddisagardl, pontossagar dl, helytallésagarol és teljességérdl
a Bank biztositékot nem kapott, ezérta dokumentumban leirtak telijességével és pontossagaval kapcsolatban sem a dokumentum késziti, sem a Bank felel6sséget
nem vallalnak. A kiadvanyban megjelolt tartalmak és vélemények a kiadvanyt készit6 szakembereknek, a kiadvany elkészitésének idépontjaban fennallé piaci
korilmények alapjan kialakitott, megitélését tukrozik, amelyek ujabb informacidk, a piaci viszonyok, gazdasagi korilmények valtozasa esetén kilon értesités és
figyelmeztetés nélkil megvaltozhatnak. A Bank fenntartja a jogot, hogy a jovében el6zetes értesités nélkil moddositsa a jelen dokumentumban foglalt
megallapitasokat.

Az arfolyamok, hozamok, egyéb adatok multbeli alakuldsabdl nem lehetséges a jovébeni arfolyamokra, hozamra, illetéleg teljesitményre vonatkozé egyértelm és
megbizhatd kovetkeztetéseket levonni. A befektetSknek onalléan (vagy fliggetlen szakértd igénybevételével) kell felmérnitk és megértenilk az egyes pénzigyi
eszkozok és befektetési szolgaltatdsok Iényegét, valamint kockazatait. Javasoljuk, hogy a befektetSk a befektetésre vonatkozé dontés meghozatala el6tt az adott
pénziigyi eszkozre és a befektetési szolgaltatdsra vonatkozd Uzletszabalyzatot, tdjékoztatdt, egyéb szerzédéses feltételeket, hirdetményeket, kondicids listat
figyelmesen olvassak el, mert csak ezen dokumentumok és informacidk ismeretében donthet6 el, hogy a befektetés Gsszhangban 4ll-e a befektetd kockazattiiré
képességével és befektetési céljaival, tovabba korultekintéen mérlegelie befektetése targyat, kockazatait, a dijakat, koltségeket és a befektetésekbdl szarmazd
esetleges veszteségeket, karokat! Javasoljuk tovdbba, hogy tajékozddjon a termékkel, befektetéssel kapcsolatos adojogi és egyéb jogszabdlyokrdl, valamint a
befektetésre vonatkozé dontésének meghozatalat megeléz6en forduljon munkatdrsainkhoz, vagy keresse fel banki tanacsadoéjat!

Tovabbi tajékoztatas elérhet6 a Bank fidkjaiban, valamint az mbhbank.hu honlapon.
A Bank jogosult a kiadvanyban szerepl6 eszk6zok vonatkozasdban arjegyzési, egyéb befektetési szolgdltatasi tevékenységet vagy kiegészitd szolgaltatast nyujtani.

A Bank tovabbra is jogosult johiszem(ien és a piacképzés szokdsos médja szerint a jelen dokumentumban szerepld pénzligyi eszkdz 6k vonatkozasdban kereskedésre,
lgyletkotésekre vagy kereskedésre arjegyz6ként az arjegyzés szokasos menete szerint, valamint egyéb befektetési tevékenységetvagy kiegészit§ szolgdltatast,
illetve egyéb pénzligyivagy kiegészits pénzlgyiszolgaltatast nyujtani a kibocsatonak és egyéb személyeknek.

A Bank rendelkezik a befektetési szolgéltatasi tevékenységekkel kapcsolatosan potencidlisan felmeril6 6sszeférhetetlenségi helyzetek leiraséra, illetve az ilyen
helyzetek kezelésére vonatkozé Osszeférhetetlenségi Politikaval, illetve a bank-és értékpapirtitoknak mingsiils adatok kezelésére és dtadasara vonatkozé belsd
szabalyzattal.

Jelen kiadvény a szerz6i jogrol sz6ld 1999. évi LXXVI. torvény szerinti védelem alatt all, ezért kizardlag a Bank elézetes ir asbeli engedélyével lehet azt tébbszorozni,
terjeszteni, egyéb mddon nyilvanossagra hozni, valamint felhasznalni. A Bank valamennyi szerzGijogon alapuld jogat fenntartja.

Ezt az lizenetet azért kapta, mert korabban feliratkozott hirleveliinkre vagy hozzajarult ahhoz, hogy Ont a Bank marketingcélt iizenetekkel megkeresse. Amennyiben
a tovabbiakban nem kivan tdjékoztatast kapni az MBH Banktdl, megadott hozzajaruldsat barmikor ingyenesen visszavonhatja. A vonatkozd adatkezelésekrdl, illetve
azOnt megillets jogokrdl, azok gyakorlasanak maédjardl, valaminta jogorvoslati lehet&ségekrél tovabbi tdjékoztatdst az mbhbank.hu honlapon taldlhaté adatvédelmi
irdnyelvekben, illetve az Adatkezelési Tdjékoztatdban, valamint a 06 80 333 660-as z6ld szamon kaphat. Amennyiben nem kivan a tovébbiakban hireket, tzleti
ajanlatokat kapni, hozzajaruldsat barmikor ingyenesen visszavonhatja a telebankar@mbhbank.hu e-mail cimen, illetéleg a 06 80 333 660-as zold szamon.
Hozzajarulasat visszavonhatja postai Gton is az MBH Bank Nyrt., 1134 Budapest, Kassak Lajos u. 16-18. cimére kiildétt nyilatkozataval, amelyen kérjik, hogy jol
olvashatdan tiintesse fol nevét, lakcimét és azt, hogy a kozvetlen Uzletszerzési célu (direkt marketing) megkeresések tiltdsat kéri.

Az adatkezelésre vonatkozé tajékoztatas és az adatkezelésiiranyelvek elérhet6 a bankfidkokban és az mbhbank.hu honlapon.
Az alkalmazott értékelési eljardsok:

Technikai elemzés: A technikai elemzés egy pénzigyi instrumentum multbeli arfolyammozgasaibdl készitett grafikon alapjan vonhatdk le kovetkeztetés ek az
arfolyam jovébeli iranyatilletéen. A technikai elemzés az instrumentum varhatd mozgasaval kapcsolatos el6rejelzéseket fogalmaz meg. Ehhez szamos eszkoztar all
rendelkezésre, de alapvetéen négy f6 csoportot lehet megkilonboztetni. A japangyertya- és trendelemzést, a grafikonokon vizsgalt alakzatokat és a matematikai
formuldbdl allé indikatorokat.

A jelen kiadvany a kiadasa idépontjaban érvényes

A kiadvany elkészitésének idépontja: 2025. 04. 25. 13:00
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