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Aktualis el6rejelzéseink
2022 2023 2024 2025 2026 2027
TENY ELOREJELZES

Real GDP éves valtozas, % 4,3 -0,8 0,5 1,1 3,5 3,3
Fogyasztéiar-index éves atlag, % 14,5 17,6 3,7 4,5 3,5 3,2
Pénzpiaci el6rejelzések 6sszefoglaldsa
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 -4,3 -4,2 -3,5

Mi tortént a héten?
Hazai hirek

e Az MNB varakozasunknak és a piaci konszenzusnak megfelel6en 6,50%-on tartotta az alapkamatot. Varga
Mihaly jegybankelndk a kamatdontd tilést kovets sajtétdjékoztatdn elmondta, az inflacid a kdvetkez6 hdnapokban
varhatdan a jegybanki célsav fels6 szélének kézelében alakul. A hazai inflacios nyomas és a forint arfolyamanak
bizonytalansaga nem enged meg tullaza monetaris politikat. Azt gondoljuk, hogy idén év végénél el6bb nem tud
kamatot csokkenteni az MNB — ennek is az a feltétele, hogy a Fed érdemben csdkkenteni tudja a kamatokat a
tengerentulon. 2026-ban ugyanakkor mar érezhet6 kamatcsokkentésekkel szamolunk, 2025 végére 6,25%-0s 2026
végére pedig 5,25%-0s alapkamatot varunk.

e Aprilisban varakozasunkat némileg meghaladva, 1378 millié euré volt a kiilkereskedelmi tobblet idehaza. Az
export volumene 2,3%-kal, az importé 0,1%-kal maradt el az el6z6 év azonos id6szakitdl. Az év els6é négy
hénapjaban a termék-kiilkereskedelmi egyenleg 267 millid eurdval, 5,4 millidrd eurdra romlott 2024 ugyanezen
id6szakahoz képest.

e A héten bejelentette a kormany, hogy augusztus 31-ig érvényben marad az arrés-korlatozas az élelmiszerek és
haztartasi cikkek esetében. Gulyas Gergely elmonddsa szerint a vény nélkiili gyégyszerek esetében még nem
szliletett meg a dontés az arrés csokkentésérdl.

Nemzetkozi hirek

e Fordulatokkal teli hét van mogéttiink a kereskedelmi haborut illetéen. A Nemzetk6zi Kereskedelmi Birésag
blokkolta a Donald Trump altal bevezetett vamok életbe Iépését. Indoklasukban azzal érveltek, hogy az eIndk ezzel
tullépte hatdskorét. A birésag azon vdmokat érvénytelenitette, amelyeket az USA elndke a nemzetkozi rendkiviili
gazdasagi hatalomrol sz616 térvényre hivatkozva jelentett be. Egy nappal kés6bb érkezett a bejelentés, hogy az
Egyesiilt Allamok Szévetségi Fellebbviteli Birosaga egyeldre felfiiggesztette a Nemzetkozi Kereskedelmi Birdsag
korabbidontését. A bizonytalan kérnyezet a részvénypiacokon és a devizapiacon is volatilis mozgasokat okozott.

e Ahéten megjelent a Fed majusikamatdontd lilésének jegyz6konyve. A Szovetségi Nyiltpiaci Bizottsag tagjai szerint
az amerikai gazdasdgi kilatasokat fokozédd bizonytalansag ovezi. A jegybankarok egyetértettek abban, hogy
mindaddig indokolt az 6vatos megkozelités, amig teljesen vildgossa valik a vdmok gazdasdgi hatdsa. A recesszid
kockazata nétt, ugyanakkor az inflacids kilatasok sem javultak, igy egyelGre indokolt lehet a Fedtél a kivaras.

e Az amerikai GDP 0,2%-kal esett vissza az évesitett negyedéves adatok masodik becslése szerint az elsé
negyedévben. Az el6z6 becsléshez képest lefelé revidealtdk a haztartasi fogyasztast, a vallalati beruhazasokat
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viszont felfelé médositottak. Az USA-ban a tartds fogyasztasi cikkek rendelésallomanya a vartnalkevésbé esett
vissza aprilisban, 6,3%-o0s csokkenést k6zoltek. A GDP-be is beleszamitd rendelési mutato 0,1%-kal csokkent
marciushoz képest. Jél latszik, hogy mig a marciusi adatok nagy rendelésszdm novekedést mutattak, addig
aprilisban mar visszafogtdk rendeléseiket a vallalatok. Az ugyan csékkentett, de a kordbbiakndl még igy is magasabb
vamok miatt el6re hoztak megrendeléseiket a cégek, igy az aprilisi visszaesés nem jelent nagy meglepetést. A
Conference Board fogyasztoi bizalmi indexe 98,0 pontra emelkedett majusban, ami 12,3 pontos emelkedést
jelent. Ennél nagyobbat utoljdra négy éve ugrott pozitiv irdnyba az index. Ugy t(inik a piaci szerepl6k optimistdk a
kereskedelmi targyaldsok végsé kimenetelével kapcsolatban, és biznak a vdmhaboru enyhiilésében

e Aprilisban az el6z6 év azonos hénapjahoz viszonyitva 1,3%-kal emelkedett az Gj auté regisztraciok szdma az
EurdpaiUnidban.|dén ez az els6 alkalom, hogy az éves mutatd novekedni tudott, igy még ezzel az emelkedésselis
b&ven minuszos az idei év. Az elektromos autdk regisztracidja viszont 26,4%-0s emelkedést mutatnakaz idei évben.
Amennyiben fennmarad ez a tendencia az a magyar ipar szamara is jo hir lehet, hiszen az autdipari és
akkumuldtorgyar beruhazdsok éppen ezt a trendet hasznalhatjak ki a kés&bbiekben.
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Mi varhato a héten?

Varhat
Datum Id6 Orszag
9:00 HU
9:55 GE
06.02. htfg 000 PD
10:00 EZ
15:45 us
16:00 us
3:45 CN
8:30 HU
06.03.kedd 0 EZ
11:00 EZ
16:00 us
16:00 us
9:00 CcZ
9:55 GE
10:00 EZ
06.04. szerda 14:13 us
- FD
15:45 us
16:00 us
20:00 us
3:45 CN
8:00 GE
06.05. csutdrtok 11:00 £
14:15 EZ
14:30 us
14:30 us
8:00 GE
8:00 GE
8:30 HU
B:30 HU
11:00 EZ
06.06. péntek 11:00 EZ
14:30 us
14:30 us
14:30 us
- HU

Esemény
Feldolgozdipari BMI
HCOB feldolgozdipari BMI
GDP év/év
HCOB feldolgozéipari BMI
S&P Global feldolgozdipari BMI
1SM feldolgozdipari index
Caixin feldolgozéipari BMI
GDP év/év (nyers)
Fogyasztdi drindex év/év
Munkanélkiliségi rata
Ipari megrendelések

Tartds fogyasztasi cikkek rendelésdllomanya

Fogyasztdi drindex év/év
HCOB szolgéltatdipari BMI
HCOB szolgéltatdipari BMI
ADP magédnszektorban
foglalkoztatottak szamanak valtozdsa
Lengyel kamatdontés
S&P Global szolgéltatdipari BMI
1SM szolgéltatdipari index
Fed bézskdnyv kibocsatds
Caixin szolgéltatdipari BMI
Ipari megrendelések ho/hd
Termeldi &rak év/év
EKB kamatddntés (betéti rata)
Kilkereskedelmi egyenleg
Heti friss munkanélkiliek szdma
Ipari termelés ha/ho
Export ha/hd
Ipari termelés év/éy
Kiskereskedelmi forgalom év/év
Kiskereskedelmi forgalom év/év
GDP év/év

Mezdgazdasagon kivil foglalkoztatottak

szamanak valtozdsa
Munkanélkiliségi rata
Atlagos érabérek év/év
Fitch hitelmindsitdi felalvizsgdlat

Id6szak
Majus
Majus végleges
Qlvégleges
Méajus végleges
Majus végleges
Majus
Majus
Qlvégleges
Méajus elézetes
Aprilis
Aprilis
Aprilis végleges
Méajus elézetes
Mé&jus végleges
Majus végleges
Majus
Mé&jus végleges
Majus
Majus
Aprilis
Aprilis
Aprilis
Aprilis
Aprilis
Aprilis
Aprilis
Aprilis
Q1 harmadik becslés
Majus
Majus
Majus

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

makroadatok, események (06.02.-06.06.)

El6z6 vart*
50,2 pont -
43,8 pont 43,8 pont

3,20% -
49,4 pont 49,4 pont
52,3 pont 52,3 pont
48,7 pont 49,2 pont
50,4 pont 50,8 pont

0,00% 0,00%

2,20% 2,00%

6,20% 6,20%

3,40% -3,10%

-6,30% -6,30%

1,80% 2,10%
47,2 pont 47,2 pont
48,9 pont 48,9 pont
62 ezer fo 110 ezer &

5,25% 5,25%
52,3 pont 52,3 pont
51,6 pont 52,0 pont
50,7 pont 51,0 pont

3,60% -2,00%

1,90% 1,20%

2,25% 2,00%

-140,5 mrd USD -117,3 mrd USD
240 ezer & -

3,00% -2,30%

1,20% -

-5,40% -4,30%

0,40% 3,50%

1,50% -

1,20% -

177 ezer fg 130 ezer f&

4,20% 4,20%

3,80% 3,60%
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A KSH kozli a részletes els6 negyedéves GDP adatokat

Az el6zetes adatok azt mutattak, hogy a magyar gazdasag0,2%-kal esettvissza az el6z6 negyedévhez képest az idei elsé
negyedévben. Eves 6sszehasonlitdsban stagnaldstkozolt a statisztikai hivatal a nyers adatok alapjan, mig a szezonalisan
igazitott adatok 0,4%-os visszaesést mutattak. A részletes adatok alapjan megtudhatjuk, hogy a GDP komponensei
kozil melyik hogyan jarult hozza a novekedéshez.

A magyar GDP, haztartasi fogyasztas és brutté alléeszkéfelhalmozas valtozatlan
arakon, 2021=100%
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GDP  —Brutté alléeszkoz-felhalmozas  ——Haztartasok fogyasztasa

Forras: Bloomberg

Felhaszndlasi oldalon arra szamitunk, hogy a haztartasok fogyasztasa lehetett a hizderé, még akkor is, ha a
kiskereskedelmi forgalom alakuldsa nem volt tul erés. Ugy gondoljuk, hogy inkdbb a szolgéltatasok terén béviil a
haztartasokfogyasztasa. A beruhazasok esetébentovabbra is nagyon gyenge teljesitményt feltételeziink, és az export
sem lehetett tul acélos, bar a gyenge belsd felhasznalds miatt importoldalon sem latunk kiugré dinamikat. Termelési
oldalon az ipar és az épitGipar hizhatta vissza leginkdbb a magyar gazdasagot.

A kilatasokat tekintve, felhasznaldsi oldalon a fogyasztds maradhat azegyetlen, érdemihuzéerd, a realbérek tovabbra
is érdemi mértékd emelkedése és a lakossagi hitelezés gyors béviilése, valamint a kordbban bejelentett kormanyzati
intézkedések miatt. A beruhdzasoknal ugyanakkor a fordulat tovabbra is varathat még magdra. Termelési oldalon az
ipar idén varhatoan éves atlagbhan még visszaesik, a novekedés csakjovére lehet érezhetd. A kormany koltségvetési
élénkitési lehetdségeikorlatozottak, igy errdl az oldalrél sem latunk tul sok mozgasteret. Mindezek miatt idén 1,1%-
os novekedésre szamitunk, amit 2026-ban egy erGsebb, 3%-ot meghaladd novekedés kovethet.

Aprilisi kiskereskedelmi és ipari adatokat is kozzétesz a KSH

A marciusi szezonalis és naptarhatastdl kiigazitott adatok alapjan a kiskereskedelmi forgalom volumene 0,5%-kal
csokkent az el6z6 hdnaphoz képest. Eves 6sszehasonlitasban csupan 0,4%-kal béviilt a kiskereskedelmi forgalom, ami
jelentésen elmarad az elmult egy évben tapasztalttdl.
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Arra szamitunk, hogy aprilisban a kiskereskedelmiforgalom 2,4%-kal b6viilhetett marciushoz képest, azel6z6 év azonos
id6szakahoz viszonyitva 3,5%-0s emelkedéssel kalkuldlunk. A husvét idén aprilisra esett, amely segithette a
kiskereskedelmi forgalom névekedését. Ugyanakkor elképzelhetd, hogy a hosszl hétvégén inkabb szolgaltatasokat
vett igénybe a lakossag, amely tompithatta a hldsvét hatasat. Emellett az arrés-stop aprilisban mar teljes mértékben
kifejtette hatdsat, az inflacid is 4% kozelébe csokkent, amely szintén tdmogathatta a kiskereskedelmi forgalmat.
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Fogyasztéi bizalom (balt.) ——Redljévedelem év/év

pont ——Kisker. Forgalom év/év %
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Forras: Bloomberg

Marciusban munkanaphatastdl megtisztitva 5,4%-kal esett vissza az ipari termelés volumene az el6z6 év azonos
idészakahoz képest. Arészletes adatok szerint a feldolgozodiparialdgak tobbségében visszaesett a termelés, ugyanakkor
a legnagyobb sulyt képvisel6 jarmgyartds volumene nétt.

Aprilisban a hazai ipart tdmogathatta, hogy a marciusi ipari megrendelések Németorszagban 3,6%-kal nGttek az egy
hénappal kordbbihoz képest, ami a magyar ipari termelésbenis érzédhetett aprilisban. Emellett pozitivum még, hogy
az export volumene 3,4%-kal béviilt marciushoz képest. Ugyanakkor az iparban tovabbra is jellemz6 pesszimizmus
miatt kiugré névekedésre egyel6re nem szamitunk. Mindezek figyelembevételével azt gondoljuk, hogy minimalis,
0,3%-0s novekedést mutathat az ipar marciushoz képest, az éves iitem pedig -4,3%-0s lehet. A hazai ipar
teljesitménye idén még minuszos lehet, azonban a kiilsé kereslet javuldsa és a nagy autdipari és akkumulatorgyar
beruhazdasok termdre forduldsdnak révén 2026-ban mar pozitivan jarulhat hozzd a GDP-hez.

Péntek este a Fitch mondhat itéletet Magyarorszagrol

Az G6szifeliilvizsgdlati korben a Fitch stabilra javitotta a magyar addsbesorolashoz tartozoé kilatast . K6zleményiikben
az allt, hogy a politikai bizonytalansagok enyhiiltek, az allamaddssag csokkend palydjaban hisznek és alapvetben az
inflaciéval és a GDP-vel kapcsolatos varakozasuk is pozitiv volt. A gazdasagi novekedés ugyanakkor sokkal rosszabb
lehet idén, mint amit vart a Fitch 2024 végén: akkor még 2,5%-0s novekedésre szamitottak. Az inflaciés mutatdk
negativ meglepetéseket okoztak év elején, azonban részben a kormanyzati arszabdlyozé intézkedéseknek, részben
pedig az MNB dvatos politikdjanak koszonhetéen nem tud nagyon elszallni az inflacié. A Fitch mar 6sszel is szamolt
azzal, hogy a kormany, részben a kdzelg6 valasztasok miatt nem fogja tudni tartani az el6zetes hianycélokat, igy a
bejelentett kormanyzatiintézkedések koltségvetésihatasaivélhet6en nem lepték meg annyira a Fitch szakembereit. A
globdlis hangulat is romlott tavasszal, els6sorban a vdamfenyegetéseknek készonhetéen, azonbana 90 napos halasztas
némileg tompitott ezen. Rdadasul a vamoknak dezinflacids hatasa lehet idehaza a kés&bbiekben.

Bar a kilatasrontas nem elhanyagolhaté valdszinliségli, egyel6re azzal szamolunk, hogy a Fitch Magyarorszag
besorolasat stabilan tartja annakellenére, hogy a gazdasagi mutatdkalakuldsa és a globdlis bizonytalansdg a negativ
kockazatokat erdsitik. A hitelminGsité Gszi kozleménye szerint a kildtdsrontdsra akkor keriilhet sor, ha a szakpolitikak
olyan mértékben romlanak, amely felboritja a makrogazdasagi egyensulyt, vagy tartésan lazabb lesz a koltségvetési
irdnyzat.
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Az EKB kamatdontésére figyellink Eurépaban

Legutobbi Glésén Eurdpai Kbzponti Bank a mi varakozasunknak és a széleskord piaci varakozasoknak megfelelen 25
bazispontos kamatcsokkentést jelentett be, ezzel a betétirata2,25%-ra mérséklédott. Christine Lagarde az (ilést kovet6
sajtotajékoztaton elmondta, tovdbbra is adatflggs, értekezletrél értekezletre valé megkozelitést kovetnek és
megerd@sitette, hogy a Kormanyzotandcs el6zetesen nem kételezédik el egy bizonyos kamatpdlya mellett.

Az EKB betéti ratajanak varhaté alakuldsa a piaci drazasok alapjan
majus 30-an és
3,00%
2,75%
2,50%
2,25%
2,00% 1,85%

! 1,71%
’ 1,66%
o \ 1,59%

1,50%

1,25%

1,00%

Forras: Bloomberg

Varakozasunk szerint az EKB folytatja kamatcsokkentési ciklusat és 2,00%-ra mérséklia betétiratat soron kévetkezé
tilésén. Erdemes figyelni az EKB frissitett gazdasagi progndzisat, amiben mar szamolhattak a vamok lehetséges
hatasaival is.

Az eurdpai konjunktura tovabbra sem alakul tdl jol, rdadasul a vamok gazdasagi névekedésre gyakorolt hatasai is
negativaklesznek a késSbbiekben. Emellett az inflacid tovabbrais a 2%-os cél koriil alakul, az enyhild inflacids nyomdast
Luis de Guindos, az EKB alelndke is megemlitette, szerinte a fenntarthato arstabilitas a vartnalkorabban érhetéel. Ez
szintén amellett szél, hogy a Kormanyzétanacsnak van még tere a kamatcsokkentésekre. Az lést kdvet6en Christine
Lagarde sajtotajékoztatéttart, megismételheti, hogy adatfiiggs, értekezletrdl értekezletre vald megkozelitést kbvetnek
és akdr utalast is tehet Lagarde, hogy kozellehet mar a lazitasi ciklus vége. Ev végére 1,75%-ra varjuk a betéti ratat,
amely némileg magasabb a jelenlegi piaci varakozasoknal, azonban gy gondoljuk, hogy ez alatt mar az inflacids cél
fenntarthat6 elérését veszélyeztetné az EKB.

A tengerentulrél munkaerdpiaci adatok érkeznek

Aprilisban a mezégazdasagonkiviil foglalkoztatottak szama 177 ezer fével emelkedett az USA -ban. Ez némilassuldst
jelentett az el6z6 honaphoz képest, azonban még mindig erés munkaerépiacrdl beszélhettiink. Majusban az elemzGi
konszenzus 130 ezer f6s emelkedésre szamit, ami azért mar jelent6sebb visszaesés lenne a tavasz els6 hénapjaihoz
viszonyitva. A majusi beszerzési menedzser indexek és a regionalis jegybankok felmérései is azt jelezték, hogy kissé
romolhat a helyzet az amerikai munkaer&piacon. Nagyobb visszaesés a szabadidGs és vendéglatoipariszektorban johet
aviszonylag gyenge nemzetkoziturizmusnak kdszénhetden, a szezonalitds miatt pedig az épitSiparnak kellene nagyobb
pozitiv szamokat mutatnia.
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Mezdgazdasagon kiviil foglalkoztatottak szamanak valtozdsa

— Azon fogyaszték aranya, akik szerint szimos munkahely elérhetd

Forrds: Bloomberg

A munkanélkiiliségi rata esetében az elemzGi kar nem szamit valtozasra, igy az tovabbra is 4,2%-on maradhat. A
lassuld, am még mindig viszonylag erds adatok megerGsithetik azokat a varakozasokat, miszerint a vdllalatok egyel6re
nem terveznek nagy leépitéseket, ugyanakkor a létszambdvités sem tul vonzoé a cégeknek. A Fed kettds mandatuma
révén kifejezetten figyel a munkaerGpiacra, azonban mar tobbszor megerdsitették, hogy egyel6re kivarnak és
megvarjak a vamok teljeskori gazdasagi hatasait.
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Technikai elemzés

EUR/USD
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A devizapar majus elsé felében tort ki lefelé az 1,127-1,142 kozotti sdvbodl. Rovid dollarerésodést kbvetSen az arfolyam
megfordult és visszakapaszkodottaz 1,127-1,142 koz6tti zonaba. A grafikon alapjan nincsen egyértelmdirany, amig az
emlitett sdvban maradaz arfolyam, addig oldalazasra lehet szamitani. Kitorés esetén lenne érdekes a technikai kép, a
héten mar volt az arfolyamnak egy letorési kisérlete, de visszakapaszkodott a sdvba, és egyel6re Ugy tlinik, hogy
oldalazdssal zarhatja a hetet.

EUR/HUF
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401,5 forintnal egy lokalis mélypontot alakitott ki az EUR/HUF, ahonnan visszaemelkedett 404 forintig és egész héten
ez alatt oldalazott az drfolyam. A 404 forintos ellenallds attorése esetén rovidtavon tér nyilna a forint gyengilésére a
kovetkez6 szintig, amely 406 forintnal taldlhaté. Jelenleg azonban még oldalazast lathatunka devizapdrban, a savaljat
401,5 forintnal jel6ljik meg, ennek torésével pedig a forint folytathatnd az er6sodést és célba vehetné a devizapar 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 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 Bizottsdg (EU) 2017/565 felhatalmazason alapulé rendelete alkalmazdsaban marketingk6zleménynek mingsul. Felhivjuk
a figyelmet arra, hogy a jelen kiadvany nem mindsil a Bizottsdg (EU) 2017/565 felhatalmazason alapuld rendelete szerint a befektetéssel kapcsolatos kutatds
kovetelményeinek megfelel6 befektetési elemzésnek. A jelen dokumentumban kozolt megallapitasok nem objektiv és nem fliggetlen magyarazatot tartalmaznak.
Felhivjuk a figyelmetarra, hogy a jelen marketingkdzleménynek mingsilé dokumentum nem a befektetéssel kapcsolatos kutatds fliggetlenségének elémozditdsat
célzé jogi kovetelményeknek megfelel6en készilt és nem érinti a befektetéssel kapcsolatos kutatds terjesztését, kozzétételét megel6z6 kereskedésre vonatkozd
tilalom. A kiadvanyban foglalt adatok tajékoztatd jellegliek, és a jelen tdjékoztatds 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 nydjtani.

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
az Ont megillets jogokral, azok gyakorlasanak médjardl, valamint a jogorvoslati lehet&ségekrél tovabbi tdjékoztatdst a www.mbhbank.hu/adatvedelem honlapon
talalhato Altaldnos adatkezelésitajékoztatéban, valaminta 06 80 333 660-as z6ld szamon kaphat. Amennyiben nem kivan a tovabbiakban hireket, tizleti ajanlatokat
kapni, hozzajarulasat barmikor ingyenesen visszavonhatja a telebankar@mbhbank.hu e-mail cimen, illetleg a 06 80 333 660-as z6ld szamon. Hozzajarulasat
visszavonhatja postai Uton is az MBH Bank Nyrt., 1134 Budapest, Kassdk Lajos u. 16-18. cimére kildott nyilatkozatdval, amelyenkérjik, hogy jél olvashatéan tiintesse
fol nevét, lakcimét és azt, hogy a kozvetlen Uzletszerzési céli (direkt marketing) megkeresések tiltasat kéri. Az adatkezelésre vonatkozo tajékoz tatds elérhetd a
bankfidkokban és a www.mbhbank. hu/adatvedelem honlapon.

Az alkalmazott értékelési eljardsok:

Technikai elemzés: A technikai elemzés egy pénziigyi instrumentum multbeli arfolyammozgasaibdl készitett grafikon alapjan vonhatok le kovetkeztetések az
arfolyam jovébeli iranyatilletéen. A technikai elemzés az instrumentum varhaté mozgasaval kapcsolatos elérejelzéseket fogalmaz meg. Ehhez szdmos eszkoztar all
rendelkezésre, de alapvet6en négy f6 csoportot lehet megkilonboztetni. A japangyertya- és trendelemzést, a grafikonokon vizsgalt alakzatokat és a matematikai
formuldbdl allé indikatorokat.

A jelen kiadvany a kiadasa idGpontjaban érvényes

A kiadvany elkészitésének idépontja: 2025. 05. 30.11:00
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