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Aktualis el6rejelzéseink

Magyar alappalyabeli el6rejelzések tablazata

2022 2023 2024 2025 2026 2027
TENY ELOREJELZES
Redl GDP éves valtozas, % 4,3 -0,9 0,5 1,1 3,5 3,3
Fogyasztoiar-index éves atlag, % 14,5 17,6 3,7 4,5 3,5 3,2

Pénzpiaci elorejelzések osszefoglalasa

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

ElGrejelzéseink valtozasa

Az idei éves atlagos inflacids eldrejelzésiinket az elmult napokban a korabbi 4,7%-rél 4,5%-ra mdédositottuk, amiben
szerepet jatszik az arrés stop termékkorének kiszélesitése (tovabbi 30 termékkategoriara terjeszti ki a kormany az arrés-
stopot, ez csak a haztartasi cikkeket arusitd boltokra fog vonatkozni), a csékkend olaj és energiadrak, tovabba a gyenge
névekedési adatok is a dezinflaciénak kedveznek. A hazai jegybanki cél felett ragadé inflacio és a forint arfolyamadanak
bizonytalansaga ugyanakkor nem enged meg tul laza monetaris politikat idehaza.

Mi tortént a mult héten?
Hazai hirek

e A marciusi szezondlis és naptarhatastdl kiigazitott adatok alapjan a kiskereskedelmi forgalom volumene 0,5%-
kal csokkent az el6z6 honaphoz képest. Az els6 negyedévben igy a januari emelkedés utan februdrban és
marciusban is csékkent a forgalom volumene. Eves 6sszehasonlitasban csupan 0,4%-kal béviilt a kiskereskedelmi
forgalom, ami éppen, hogy meghaladja a mivdrakozasunkat (+0,2%). Az éves bdviilés jelent6sen elmarad az elmult
egy évben tapasztalt i(itemtdl. A kiskereskedelmi forgalmat a tovabbiakban tamogathatja a szamottevd realbér
emelkedés, illetve a munkaerdpiac stabilizalddasa is. A Nagy Marton altal bejelentett intézkedések, miszerint a
kormany kiterjeszti az arrésstopot, szintén pozitiv hatast gyakorolhatnak révid tavon a boltok forgalmara. A
haztartasi cikkek kategdridjdban 30 uj termékkategdriaban keriil bevezetésre az intézkedés, de (az NGM
elmondasa alapjan) csak azon lzletek esetében, melyek f6 profilja az illatszer, kozmetikai cikk, tisztalkoddszer
kiskereskedelme. Az Orszagos Kereskedelmi Szévetség (OKSZ) szerint csak révid tavon lehetnek pozitiv hatasai az
intézkedéseknek, hosszabb tdvon a beruhdzasok és termékfejlesztések elhalasztasara kerilhet sor, illetve a
fogyasztok bizalma is gyengiilhet. Az OKSZ az arrésstop majus végi kivezetését javasolja a bizalom és a verseny
helyredllitdsa érdekében, ugyanakkor ez a kormany kozelmultbeli intézkedései és kommentarjai alapjan nagyon
valdszinltlen — a kérdés inkabb az, hogy milyen mértékii meghosszabbitasra keriilhet majd sor.

e Munkanaphatastél megtisztitva 5,4%-kal esett vissza az ipari termelés marciusban az el6z6 év azonos
id6szakahoz képest, ez megegyezik az altalunk varttal. Februdrhoz képest 0,1%-os béviilést kozolt a KSH. A
feldolgozdipari alagak tobbségében csokkent a termelés volumene az el6z6 év azonos hdnapjahoz viszonyitva. A
KSH jov6 héten kozli a részletes adatokat, amibdl kiderdl, hogy melyik aldg miképpen jarult hozza az ipari termelés
alakuldsahoz.

s

e Aprilisban atlagosan 4,2%-kal emelkedtek a fogyaszt6i arak itthon, az el6z6 év azonos id6szakahoz képest.
Folytatddott az inflacid mérséklédése, de a mérsékl6dés a vartnal lassabb volt, nem tudott a jegybanki célsavba
mérséklSdni az inflacié. Az el6z6 hdnaphoz képest 0,2%-kal emelkedtek az arak, szintén kismértékben vart felett.
Az élelmiszerarak 1,3%-kal, az lizemanyagarak 1,4%-kal csokkentek. A szolgdltatdsok ardinamikdja esetében
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megtort a dezinflacid, a korabbi 0,3%-o0s havi emelkedést 0,8%-0s kovette aprilisban, ezen beliil a belfoldi Gdulés
4,7, a kulfoldi tidilés 1,4, a kozlekedési szolgaltatason bellil az utazas egyéb tavolsagi uticéllal esetében pedig kozel
9%-0s volt a megugras. Az 6szi hdnapokban ugyan ismét johetnek 4,5% feletti év/év értékek, els6sorban bazishatas
miatt, de nem gondoljuk, hogy az év eleji, 5% vagy afeletti értékeket ismét lathatunk.

o A nemzetgazdasagi miniszter kedd délutan atadta a 2026. évi koltségvetésrdl sz6l6 torvényjavaslatot az
Orszaggylilés elnokének. A tervezetben jovore 3,7%-os GDP aranyos hianycélt fogalmaztak meg, az
allamaddssagot 72,3%-ra varjak. A minisztérium 4,1%-os GDP-ndvekedéssel és 3,6%-0s inflacidval szamol jovére,
400 forintos euré arfolyam mellett. Nagy Marton kérdésekre vélaszolva elmondta, hogy az idei és jov6 évi
névekedési kilatasokat is lefelé mutaté kockazatok évezik. A forint arfolyamaval kapcsolatban megismételte azt a
kordbbi kijelentését, hogy erGsebb arfolyamnak oriilne. Az idei évre varhaté, 1%-ot alig meghaladé GDP
névekedés, illetve a jovo évi névekedés 4%-t6l érdemben elmaradé szintje miatt valdszin(itlen, hogy a kormany
idei és jovo évi hianycélja teljesiiljon.

Nemzetkozi hirek

e A vartndl jobban alakult a Sentix eurddvezeti befektetéi hangulatindexe madjusban. Tavaly junius 6ta a
legmagasabb szintre emelkedett az index, ami jelenleg -8,1 ponton all. A recessziotdl valé félelem csokkent és a
varakozdsokra vonatkozé mutatd ismét pozitivba fordult. A szolgaltatéipari beszerzési menedzser index is
pozitivan alakult, mivel az adatokat felfelé revidealtak, igy majusban is 50 pont felett, azaz a béviilési tartomdanyban
maradt a szolgdltatdipar teljesitménye. A termeldi drak csak 1,9%-kal n6ttek marciusban az eur6zénaban éves
Osszehasonlitasban, ami joval alacsonyabb a vartndl, az egyhavi arcsokkenés pedig vart feletti volt. A marciusi
kiskereskedelmi forgalom viszont nem mutat ilyen pozitiv képet, havi alapon 0,1%-os visszaesés tortént, az egy
évvel kordbbihoz képest 1,5%-os novekedés tortént (vart: 1,6%). A februdri éves és havi adatokat is lefelé
madositottak.

e Tobb havi visszaesés és stagnalas utan ismét emelkedett a német ipari megrendelések szama, rdaddsul joval a
varakozasok felett. Tavaly marciushoz képest 3,8%-kal emelkedett a rendelésszam, idén februarhoz képest 3,6%-
os emelkedésrél szamolt be a Gazdasagi és Energialigyi Minisztérium. Az adatok utalhatnak a német ipari
konjunktira erdstdésére, ami a magyar termelést is felpérgetheti, ugyanakkor érdemes megvarni, hogy a
kovetkez6 honapokban hogyan alakul a megrendelések szama. A német ipari termelés volumene az el6z6
hénaphoz képest 3,0%-kal boviilt, amely joval meghaladta a vdrakozasokat. Utoljara 2023 marciusaban lathattunk
ennél nagyobb egyhavi emelkedést. Eves dsszehasonlitdsban még mindig minuszos a német ipar teljesitménye,
azonban az elmult id6szakban messze ez a legkisebb mértékd visszaesés.

e A Fed a vdrakozasunknak és a széleskori piaci varakozasoknak megfelel6en valtozatlanul hagyta az iranyadoé
ratat (4,25-4,50%) majusi lilésén. Jerome Powell, Fed-elndk az Glést kdvets sajtotajékoztatdn ismét hangstilyozta
a nagyfoku bizonytalansagot és jelezte, a lefelé mutatd kockazatok néttek. EgyelGre az adatok még jo képet
mutatnak a gazdasagrol, de lathatd a lakossagi és vallalati bizalmi mutaték szamottevs romlasa is. A mostani
kamatszint mar csak mérsékelten restriktiv, igy a jelenlegi nehéz kérnyezetben van tere a kivarasnak, hogy meg
tudjak allapitani, mi a megfelel6 monetdris politikai irdny. Powell kevés konkrét utalast tett a jovobeli
kamatpalyara, 6vatos (enyhén ,héja”) hangnemben, de kiegyenstilyozott megfogalmazasokat adott. A piacok
juliusra drazzdk az els6 kamatvagdst a Fedt6l. Varakozasunk szerint tovabb varhat a Fed és az elsé
kamatcsokkentést szeptemberre varjuk, és ahogyan tavaly is, Ugy idén is johet egy nagyobb mérték( kamatvagas
szeptemberben. Az dltalunk eddig vart idei 50 bazispont helyett 75 bp kamatvagast varunk év végéig, 3,50-3,75%-
ig, ami jelenleg a piaci arazdsokkal 6sszhangban van. A kamatcsokkentések 2026-ban is folytatédhatnak a
tengerentulon.

e A hét elején az amerikai szolgaltatdipari konjunktiramutatdoké volt a fGszerep. Az S&P Global végleges kozlése
szerint aprilisban 50,8 pontra esett vissza a mutatd, amely rosszabb a vartnal. Ezzel a kompozit index 50,6 pontra
csokkent, ennél rosszabbat 2023 harmadik negyedévében lathattunk. Az ISM szolgdltatdipari indexe viszont vart
felett emelkedett, igy jelenleg 51,6 ponton all. 140,5 milliard dollaros hianyt mutatott az USA kiilkereskedelmi
egyenlege marciusban, ekkora hianyt még soha nem lathattunk az USA esetében. A vimok bevezetése el6tti oridsi
importemelkedés az év els6 két hdnapjaban is latszott, azonban marciusra ez elérhette a cslcspontjat. A
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tengerentulon a mult héten 228 ezer friss munkanélkiilit regisztraltak, amely némileg kedvez6bb a vartnal. A

nagykereskedelmi raktdrkészletek a varakozdsoknal kisebb mértékben néttek dprilisban.

Mi varhato a héten?

Varhato makroadatok, események (05.12.-05.16.)
Id6 Orszag

Datum

05.12. hétfé  11:00
2:00
9:00

11:00

14:30
B8:00

05.14. szerda 8:30
8:30
14:00
8:00
8:00
10:00
10:00
11:00
11:00
05.15. csutGrtok 14:30
14:30
14:30
14:30
14:30
16:00
16:00
1:50
6:30
11:00
14:30
14:30
14:30
14:30
16:00

05.13. kedd

05.16. péntek

HU
UK
or
GE
uUs
GE
HU
HU
HU
UK
UK
PD
PD
EC
EC
us
us
us
us
us
us
us
IN
IN
EC
us
us
us
us
us

Esemény

Halmozott kéltségvetési hidny
ILO 3-havi munkanélkaliségi rata
Fogyasztdi arindex év/év
ZEW gazdasagi hangulatindex
Fogyasztdi arindex év/év
Harmonizalt fogyasztdi drindex év/év
Ipari termelés év/év
Epitdipari termelés év/év
MMB dprilisi kamatdontés jegyzdkdnyve
GDP év/év
Ipari termelés év/év
Fogyasztdi drindex év/év
GDF év/év
GDP éy/év
Ipari termelés h6/ho
Kiskereskedelmi forgalom hé/hé
Kereslet alapd termel&i drak hé/ho
NY (Empire) feldolgozoipari index
Philadelphia-i Fed dzleti kilatasok
Heti friss munkanélkiliek szama
Uzleti raktarkészletek
MAHB lakaspiaci index
GDP negyedév/negyedév (évesitett)
Ipari termelés év/év
Kilkereskedelmi egyenleg
Megkezdett lakdsépitések hé/ho
Epitési engedélyek hé/ho
Import drindex ho/ho
MNew York-i Fed szolgdltatdipari aktivitas

Michigan-i egyetem fogyasztdi hangulatindex

Id&szak
Aprilis
Marcius

Aprilis végleges
Majus
Aprilis

Aprilis végleges

Marcius végleges
Marcius

Q1 eldzetes
Marcius

Aprilis végleges
Q1 eldzetes
01 masodik becslés

Marcius
Aprilis
Aprilis
Majus
Majus

El6z6 hét
Marcius
Majus

Q1 eldzetes
Marcius végleges
Marcius
Aprilis
Aprilis elézetes
Aprilis
Majus
Majus eldzetes

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

El6z6 vart*
-2554,1 mrd HUF -
4,40% 4,50%
1,80% 1,80%
-14,0 pont S pont
2,40% 2,40%
2,20% 2,20%
-5,40% -5,40%
-4,50% =
1,50% 1,20%
0,10% -0,70%
4,20% 4,20%
3,20% 3,20%
1,20% 1,20%
1,10% 1,60%
1,50% 0,00%
-0,40% 0,30%
-8,1pont -8,0 pont
-26,4 pont -9,6 pont
228 ezer f@ -
0,20% 0,20%
40,0 pont =
2,20% -0,30%
-0,30% 0,20%
21,0 mrd EUR -
-11,40% 3,30%
0,50% -0,80%
-0,10% -0,40%
-19,8 pont -
52,2 pont 53,0 pont
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Szerdan az épitdipar marciusi teljesitményét kozli a KSH

Az épitGipar idén eddig elég nagy volatilitast mutatott. Januarban a h6/hé alapi mutaté emelkedett, majd februarban
ismét visszaesés kovetkezett. Az el6z6 év azonos id6szakahoz viszonyitva eddig csak negativ szamokat lathattunk.

7z

Tekintve, hogy a KSH altal kozolt GDP becslésben az épitGipar negativ hozzaadott értékérdl szamolt be, nem
szamitunk arra, hogy a marciusi adatokban szamottevé javulas kovetkezne be az éves alapu indexben. 2025 masodik
felében mar érezhetd élénkiilésre szamitunk, mindezt tdmogatja, hogy az Uj Gazdasagpolitikai Akcidterv 21 pontja
koziil 10 kapcsolddik a lakaspiachoz és épitGiparhoz, mely dltal a szektor egy lendiletet kaphat, ami a jelenlegi trendbdl
valé kildbalashoz sziikséges.

Némi javulast mutathat majusban a ZEW index

A német ZEW 3&prilisban mért hangulatindexe joval gyengébb lett a vartnal. A varakozasok komponens a korabbi 51,6
pontrél -14,0 pontra zuhant vissza, utoljara 2023 nyardn volt ilyen alacsonyan az index. A korabbi német gazdasagi
élénkités okozta optimizmus eltlint, a vamok miatt megnoévekedett bizonytalansag pedig magaval sopoérte a
hangulatindexeket is.

Zew jelenlegi helyzetmegitélés és varakozasok
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ZEW jelenlegi helyzetmegitélés =====7EW varakozasok

P’

Kedden kozlik a majusi német Zew index adatat. A megel6z6 adatkozlés 6ta enyhiilt a vamhaborus retorika, tobb
kereskedelmi targyalds is elindult az USA és a vdmokkal sujtott orszagok kozott. A részvényindexek értékei is mar a
vambejelentések el6tti szinteken vannak és a piac is mutat némi megnyugvast. Ez |atszédhat a majusi felmérésben is,
valdszinlileg a hatalmas visszaesést kovetéen ismét kisebb emelkedést lathatunk a ZEW index varakozasok
komponensében. A jelenlegi helyzetmegitélés tovabbra is nagyon alacsony szinten van, bar érdekes, hogy ez a
komponens aprilisban csekély emelkedést mutatott. A Bloomberg konszenzusa jelenleg azt varja, hogy 5 pontra javul
a ZEW varakozasok értéke és a jelenlegi helyzetmegitélésben is javulast varnak.
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Kedden fokuszban az amerikai inflacio is

Marciusban az amerikai inflacios adatkézlés pozitiv meglepetést jelentett, a varakozasoktdl elmaradé adatot, 2,4%-
os év/év alapu novekedést kozoltek. Az energiaarak csokkenése és a lakhatasi koltségek visszafogott emelkedése allt
az adatkozlés hatterében.

A fogyasztoéiar-index alakulasa az USA-ban
(az el6z6 év azonos id&szakahoz viszonyitva)

10% 10%
8% 8%
6% 6%
4% \"’\/\ 4%
0% 0%

2% -2%
-4% -4%
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Forras: Bloomberg

Az aprilisi adat esetében is 2,4%-0s év/év ratat var a Bloomberg elemz6i konszenzusa, mig havi alapon 0,3%-0s
novekedést kozolhetnek a megel6z6 -0,1% utan. A vamok hatdsai a kdvetkez6 hdnapokban megjelenhetnek az
inflacidban is. A Fed elndke a majusi kamatdontd tlést kdvetben ravilagitott, a vamtargyalasok és egyéb kormanyzati
intézkedések kimenetelét, azok redlgazdasagi hatasait még nem lehet latni, az adatokat figyelik, amelyek valtozdsanak
gyorsasaga egyel6re nem vilagos. Folyamatosan vizsgaljak, milyen messze vannak a céloktdl a beérkez6 adatok, ha
sziikséges, akdar gyorsan is tudnak reagalni. Utalt arra is Powell, a vdmok gazdasagi hatdsa nagyobb lesz, mint azt
kordbban gondoltak és kiemelt feladatuk az inflaciés varakozasok lehorgonyzasa.
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Technikai elemzés
EUR/USD
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A dollar gyengiilése 1,157-ig tartott, 2021 novemberi szintrél érkezett meg a fordulat. Néhany napig tarté
dolldrerésodés utan az arfolyam oldalazni kezdett 1,127-1,142 koz6tt. Tegnap az arfolyamnak sikerilt kitornie lefelé
ebbdl a savbdl, igy jelenleg a dollar tovabbi er6sodésének nagyobb a valdszinlsége. 1,095-ig nem lathatd erds tdmasz

a devizaparban.
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A forint gyengiilése a 411-es szintig tartott, ahonnan aprilis kozepén megérkezett a fordulat. M3jus elejére 403,5
forintig korrigalt vissza az arfolyam, az itt kialakult tdmaszrél gyengiilni kezdett a forint. Ha a forint gyengiilése marad
a meghatarozé irany, akkor a 409-410 forint kordli ellenallasok jelenthetik a kdvetkezé megdllét. A forint tovabbi
erdsodésére a 403,5-nél taldlhatd tdmasz torése utdn nyilna tér, és ebben az esetben célba vehetné az arfolyam a 400

forintos szintet.

A technikai elemzést Racz Baldzs szenior t6kepiaci elemzé készitette.
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Az elemzés készitoi:

Arokszallasi Zoltan, CFA
Elemzési Centrum vezet

Rodic Adam
Makrogazdasagi elemz§

Balog-Béki Marta
Szenior t6kepiaci elemz§

Siimegi Akos
Makrogazdasagi elemz6
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JOGI NYILATKOZAT

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 Ertéktézsde tagja; feliigyeleti hatdsag: Magyar Nemzeti Bank 1013 Budapest, Krisztina kordt. 55. sz.; tovabbiakban: a Bank)
készitette.

Jelen kiadvany a 2014/65/EU iranyelv, és a Bizottsag (EU) 2017/565 felhatalmazason alapuld rendelete alkalmazdsaban marketingk6zleménynek mingsul. Felhivjuk
a figyelmet arra, hogy a jelen kiadvany nem mingsul a Bizottsdg (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 magyardzatot tartalmaznak.
Felhivjuk a figyelmet arra, hogy a jelen marketingkzleménynek mingsilé dokumentum nem a befektetéssel kapcsolatos kutatas fliggetlenségének 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 min&siilnek vételi vagy eladdsi ajanlatnak, sem befektetési tandcsaddsnak, sem befektetésre, jegyzésre,
szerzGdéskotésre vagy kotelezettségvallalasra torténd osztonzésnek, felhivasnak, ajanlattételnek, tovabbd nem minésil addtanacsadasnak. A tajékoztatas nem
teljes kord, a kiadvanyban foglalt adatok tdjékoztatd jellegliek. A kiadvany nem mindsil befektetési tandcsadasnak, abban az esetben sem, ha a dokumentum
barmely része egyes pénziigyi 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 sz616 ajanlas hianydban nem mindsil befektetési tanacsadasnak.

A Bank kizérja a felel&sségét a kiadvanyban foglaltak esetleges befektetési dontésként vald felhasznélasaért, 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 kiadvanyban szerepld informacidk hitelesnek tartott forrasokon alapulnak, azonban az informéacidk valddisagardl, pontossagardl, helytallosagardl és teljességérdl
a Bank biztositékot nem kapott, ezért a dokumentumban leirtak teljességével és pontossagaval kapcsolatban sem a dokumentum készit6i, 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 kortilmények valtozasa esetén kulon értesités és
figyelmeztetés nélkil megvaltozhatnak. A Bank fenntartja a jogot, hogy a jovGben elGzetes értesités nélkil mddositsa 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 6nalldéan (vagy fuggetlen szakérté igénybevételével) kell felmérnitik és megértenitk az egyes pénzlgyi
eszkozok és befektetési szolgaltatasok Iényegét, valamint kockdazatait. Javasoljuk, hogy a befektetSk a befektetésre vonatkozd dontés meghozatala el6tt az adott
pénzligyi eszkozre és a befektetési szolgdltatdsra vonatkozod (izletszabalyzatot, tajékoztatot, egyéb szerz6déses feltételeket, hirdetményeket, kondicids listat
figyelmesen olvassdk el, mert csak ezen dokumentumok és informdcidk ismeretében donthet6 el, hogy a befektetés 6sszhangban all-e a befektet6 kockazatt(liré
képességével és befektetési céljaival, tovabba koriltekintéen mérlegelje befektetése targyat, kockazatait, a dijakat, koltségeket és a befektetésekbdl szarmazo
esetleges veszteségeket, karokat! Javasoljuk tovabba, hogy tadjékozddjon a termékkel, befektetéssel kapcsolatos addjogi és egyéb jogszabalyokrdl, valamint a
befektetésre vonatkozé dontésének meghozatalat megel6z6en forduljon munkatarsainkhoz, vagy keresse fel banki tanacsadéjat!

Tovabbi tdjékoztatas elérhetd a Bank fidkjaiban, valamint az mbhbank.hu honlapon.
A Bank jogosult a kiadvanyban szereplé 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 vonatkozasaban kereskedésre,
ligyletkotésekre vagy kereskedésre drjegyzéként az arjegyzés szokasos menete szerint, valamint egyéb befektetési tevékenységet vagy kiegészitd szolgaltatast,
illetve egyéb pénzligyi vagy kiegészits pénziigyi szolgaltatast nyujtani a kibocsatonak és egyéb személyeknek.

A Bank rendelkezik a befektetési szolgéltatdsi tevékenységekkel kapcsolatosan potencidlisan felmeril6 6sszeférhetetlenségi helyzetek leiraséra, illetve az ilyen
helyzetek kezelésére vonatkozé Osszeférhetetlenségi Politikaval, illetve a bank-és értékpapirtitoknak mindsiilé adatok kezelésére és 4taddsara vonatkozd belsé
szabalyzattal.

Jelen kiadvany a szerzGi jogrol sz616 1999. évi LXXVI. térvény szerinti védelem alatt 4ll, ezért kizédrdlag a Bank elGzetes irdsbeli 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 hozzéjarulasat 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, illetleg a 06 80 333 660-as zold szamon.
Hozzajarulasat visszavonhatja postai Uton is az MBH Bank Nyrt., 1134 Budapest, Kassak Lajos u. 16-18. cimére kiildott nyilatkozataval, amelyen kérjik, hogy jol
olvashatdan tiintesse fol nevét, lakcimét és azt, hogy a kdzvetlen Uzletszerzési célt (direkt marketing) megkeresések tiltasat kéri.

Az adatkezelésre vonatkozé 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 arfolyammozgasaibdl készitett grafikon alapjan vonhatok le kovetkeztetések az
arfolyam jovébeli irdnyat illetéen. A technikai elemzés az instrumentum varhaté mozgasaval kapcsolatos el6rejelzéseket fogalmaz meg. Ehhez szamos eszkoztar all
rendelkezésre, de alapvet&en négy f6 csoportot lehet megkilonboztetni. A japangyertya- és trendelemzést, a grafikonokon vizsgalt alakzatokat és a matematikai
formuldbdl ll6 indikatorokat.

A jelen kiadvény a kiaddsa idépontjaban érvényes

A kiadvany elkészitésének idépontja: 2025. 05. 09. 13:00



https://www.mbhbank.hu/
https://www.mbhbank.hu/sw/static/file/altalanos_adatkezelesi_tajekoztato_mbh.pdf

