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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

Fogyasztdiar-index éves atlag, % 14,5 17,6 3,7 4,5 3,5 3,2

Pénzpiaci elorejelzések 0sszefoglalasa

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 Jol alltak a forint csillagai a héten, ismét harmassal kezdddik az eurd forintban kifejezett arfolyama, a hétfén latott

404 forint feletti szintrél 399,5 ald erd8s6dott péntekre, amely haromhavi csticsot jelent. Ehhez a geopolitikai
helyzet alakuldsa mellett a szigord MNB és az er6s6dé amerikai kamatcsokkentési varakozdasok is kellettek. Utébbit
a gyenge tengerentuli ndvekedési adatok okoztak els6sorban, mikozben az MNB csak 2027-benlatja elérhet6nek a
3%-os inflacids célt. A gyengilé dollar mellett ez utdbbi is hozzajarulhatott a forint er6sodéséhez. A dollar
gyengesége és az MNB szigorisaga miatt megndétt az esélye, hogy a 400 forint alatti szinteken tartésabban
(hetekre, akar honapokra) is megragadjon az eurd kurzusa.

A Monetaris Tanacs juniusi kamatdont6 Ulésén nem okozott meglepetést, ismét 6,50%-on tartotta az
alapkamatot. A legutdbbi inflacids adatok toleranciasav felett alakultak, viszont a lakossag inflacids varakozasai
enyhiiltek. A forint arfolyama viszonylag stabil, ez azonban a geopolitikai feszlltségek erésodésével konnyen
valtozhat. Egy jelent&sebb forintgyengiilés rontana az inflacids kildtasokon, ahogyan az is, ha az lzrael és Irdn kozott
zajlé konfliktus elhtizéddsa miatt az olaj horddnkénti ara is drasztikusan megemelkedne. Egyel6re azt tartjuk
valdszinlinek, hogy ez nem fog megtorténni, hiszen sem az USA-nak, sem Irannak nem érdeke, hogy a Hormuzi-
szorost lezarjdk. Az eurdpai jegybankok koziil j6 néhany kamatot cs6kkentett a legutdbbi Glésén és mar a Fed
egyes tisztviselGinek részérdl is megjelentek galamb hangvételii lizenetek. Amennyiben a régios jegybankok és a
Fed is lazitani tud a monetaris politikan, az tovabb novelné a magyar kamatfeldrat.. Ugyanakkor 6sszességében
tovabbra is azt gondoljuk, hogy idén év végénél el6bb nem tud kamatot csokkenteni az MNB. 2026-ban ugyanakkor
mar érezhetd kamatcsokkentésekkel szamolunk, 2025 végére 6,25%-0s 2026 végére pedig 5,25%-os alapkamatot
varunk.

A Magyar Nemzeti Bank friss gazdasagi progndzisdban a marciusi Inflacids Jelentéshez képest a gazdasagi
novekedés terén pesszimistabb lett, idénre 0,8%-0s novekedéssel szamolnak, a kordbbi 1,9-2,9%-0s sav helyett.
Varga Mihaly jegybankelnck elmondta, a ndvekedési kockazatok lefelé mutatnak. A globdlis névekedési kilatasok
romlottak, de az eurdpai és a német koltségvetési intézkedések ellensulyozhatjdk a negativ hatdsokat. Az Uj
el6rejelzés szerint az inflacié idén tovabbra is célsav felett, 4,7%-on alakulhat az MNB szerint .2026-ban a
jegybanki célsavba visszakeriilhet a pénzromlas Gteme, de majd csak 2027-ben érheti el fenntarthaté médon a
3%-os célt a kozponti bank elGrejelzése alapjan.

Az els6 negyedévben folyo fizetési mérleg GDP-aranyos tobblete 1,7%-os volt. A foly6 fizetési mérleg 1141 millié
euros tobbletet ért el, ami nagyjabdl 1 milliard eurdval gyengébb a tavalyi els6 negyedévnél. A négy negyedéves
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egyenleg szintén romlott, ezt leginkdbb a jovedelem- és szolgaltatasegyenleg hizta lefelé, mikdzben az druegyenleg
tobblete stabilizalddott — derdilt ki az MNB gyorselemzésébdl.

e Juniusban 0,2 ponttal emelkedett a GKI konjunkttraindexe. A kisebb sulyt képvisel6 fogyasztéi bizalmi index 19
havi mélypontra esett vissza, viszont az Uzleti bizalmi index a majusi visszaesés utdn ismét emelkedett. Az ipari
kilatasok javultak, a kereskedelmi index stagnalt, az épitGipar és a szolgdltatéi szektor kilatasai romlottak.

e Majusban 4 millié 669 ezer f6 volt a foglalkoztatottak szama a 15-74 év kozotti munkaképes koru népesség
korében, ami kozel 3 ezer f6vel magasabb az aprilisi szintnél, ugyanakkor tébb mint 31 ezerrel elmarad az egy évvel
kordbbitdl. A haromhavi adatoknal azonban még ennyi javulas sem lathaté. A munkanélkiiliségi rata 2025.
majusban és 2025. marcius-majus kozott is 0,1 szdzalékponttal 4,3%-ra mérséklédott. A kovetkezé hénapokat
meghatarozhatja, hogy a vamokkal kapcsolatos bizonytalansag kozepette a vallalatok beruhazasi dontéseiket
elhalaszthatjak, ami tovabbra is mérséklédé munkakeresletet jelenthet. Az res allashelyek szamanak csdkkenése
és a vasiparban lathatd csoportos létszamleépités (ami folytatdédott juniusban is) kedvezé6tlen képet vetit el6re.
2025-re 4,4%-o0s atlagos munkanélkiiliségi rataval szamolunk.

e Az MBH lJelzdlogbank junius 23-an 10 millidrd forint értékben bocsatott ki (2031.05.29-i lejaratu, véltozd
kamatozasu) jelzaloglevelet idei harmadik aukciéjan az eredetileg meghirdetett 8 milliard helyett, az élénk kereslet
nyoman.

Nemzetkozi hirek

o A hét elején fontos konjunktiramutatdkat és hangulatindexeket k6zéltek Eurépaban. Magyarorszag szamara
kiemelten fontos a német gazdasag teljesitménye, igy a hazai konjunktira szempontjabdl is jé hir, hogy mind a
feldolgozdipari, mind a szolgdltatdipari beszerzési menedzser index emelkedett. A feldolgozdipari BMI 2022.
augusztusa O6ta nem latott szintre emelkedett, de még mindig kissé a zsugorodasi tartomanyban, 50 pont alatt
helyezkedik el. Tovabbi jo hir, hogy a német IFO lizleti hangulatindexe vart felett emelkedett juniusban: ez szintén
azt jelzi, hogy a gazdasagi szerepl6k optimistabbak a kilatasokkal kapcsolatban. Az eurézonaban sem alakultak
rosszul az adatok, a feldolgozdipari index stagnalt, a szolgaltatdipari mutaté némi emelkedéssel elérte az 50 pontot.
Az eurdzdna indexeinek alakuldsdhoz a német adatok pozitivan, de a francia adatok negativan jarultak hozza.

e Az USA-ban szintén kozolték a juniusi BMI-ket. Ugy latszik, az amerikai vallalatok kissé pesszimistabbak a jovét
illet6en, hiszen a feldolgozdipari mutato stagnalasa mellett a szolgaltatdipari szektor teljesitménye visszaesett,
ezdltal a kompozit mutaté is lejjebb kerilt. Fontos kiemelni, hogy az USA-ban ez még igy is b6ven 50 pont feletti
értékeket jelent. A Conference Board fogyasztoi bizalmi indexe viszont meglepetést okozott, hiszen a vart
emelkedés helyett 5 ponttal esett vissza a mutatd. Csokkenés lathaté a varakozdsok és a jelenlegi helyzetmegitélés
esetében is. A Conference Board minden hénapban megkérdez nagyjabol 3000 haztartast arrdl, hogy nehéz -e a
jelenlegi koriilmények koz6tt munkat taldlni. Juniusban a megkérdezettek 29,2%-a mondta azt, hogy szdmos
munkahely elérhetd, ez majusban még 31,1% volt. December 6ta nagyjabdl 8 szazalékponttal csokkent azon
valaszaddk aranya, akik szerint megfelel6 mennyiségli munkahely van a munkaerdpiacon. A csokkend tendencia
0sszhangban van azzal, hogy a mez6gazdasagon kiviil foglalkoztatottak szamdnak valtozasa idén nem mutatott tul
erds szdmokat.

e Nem fest jol az amerikai els6 negyedéves GDP harmadik becslése. Az adatkozlés szerint az USA gazdasaga az
els6 negyedévben 0,5%-kal esett vissza az el6z6 negyedévhez képest. Ez 0,3 szazalékponttal rosszabb, mint amit
a masodik becslés mutatott. A visszaesés leginkabb az 6ridsi mértéki importnak készonhetd, ami tiikrozi, hogy a
vallalatok elGre feltoltotték készleteiket a vamok bevezetése el6tt. Ami érdekesség, hogy a masodik becsléshez
képest az import negativ hozzajaruldsa alacsonyabb szdmot mutat, a lakossagi fogyasztast azonban ismét lefelé
revidealtdk. A vdmok és a geopolitikai fesziltségek tovdbb novelhetik a bizonytalansagot az USA-ban, ami a
fogyasztasra és a beruhazasokra is negativ hatassal lehet.

e Maijusban a tartés fogyasztasi cikkek rendelésallomanya 16,4%-kal emelkedett az USA-ban, ami joval
meghaladja a varakozasokat. A GDP-be beleszamité alapveté szallitasok viszont csak 0,5%-kal emelkedtek, az
alapvetd megrendelések pedig 1,7%-o0s emelkedést mutatnak, de két hdnap adatai alapjan még mindig visszaesésre
lehet szamitani ennél a mutaténal a masodik negyedévben. A friss munkanélkiliek szdma 236 ezerrel béviilt a mult
héten, ez elmarad a varakozasoktol.
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Mi varhato a héten?

Varhaté makroadatok, események (06.30-07.04)

Datum |d6 Orszag Esemény Id6szak  El6z6  Vart*
1:50 IN Ipari termelés év/év Majus el8zetes 0,50% 1,60%
8:00 GE Import arindex év/év Majus -0,40% -0,40%
8:00 GE Kiskereskedelmi forgalom év/év Méjus 4,40% -
06.30. hétf§  8:00 UK GDP év/év Q1 végleges 1,30% 1,30%
8:30 HU Termel8i arak év/év Majus 7,90% -
10:00 PD Fogyasztoi arak év/év Junius elézetes  4,00% 4,00%
14:00 GE Harmonizalt fogyasztoi arak év/év Janius elézetes  2,10% 2,10%
1:50 IN Tankan feldolgozdipari index Q2 12,0 pont 10,0 pont
1:50 IN Tankan szolgaltatéipari index Q2 350pont 34,0 pont
3:45 CN Caixin feldolgozoipari BMI Janius 483 pont 49,2 pont
8:30 HU Kiilkereskedelmi egyenleg Majus 1340 m EUR 1200 m EUR
9:00 HU Feldolgozdipari BMI Jinius 50,1 pont -
07.01. kedd  9:55 GE Munkanélkiiliségi rata Jinius 6,30% 6,40%
9:55 GE HCOB feldolgozdipari BMI Jdnius végleges 49,0 pont 49,0 pont
10:00 EZ HCOB feldolgozoipari BMI Junius végleges 49,4 pont 49,4 pont
11:00 EZ Fogyasztoi arak év/év Junius elézetes 1,90% 1,90%
15:45 us S&P Global feldolgozdipari BMI Jdnius végleges 52,0 pont 52,0 pont
16:00 us ISM feldolgozdipari index Junius 485pont 48,8 pont
11:00 EZ Munkanélkiliségi rata Majus 6,20% 6,20%
07.02. szerda S,
- PD Lengyel kamatdantés - 5,25% -
3:45 CN Caixin szolgaltatoipari BMI Jdnius 51,1 pont 51,0 pont
9:55 GE HCOB szolgdltatdipari BMI ldnius végleges 49,4 pont 49,4 pont
10:00 EZ HCOB szolgaltatéipari BMI Junius végleges 50,0 pont 50,0 pont
Mez&gazdasagon kivill foglalkoztatottak L, " .
14:30 us P . . Junius 139 ezer fé 120 ezer f6
szamanak valtozasa
14:30 us Munkanélkiiliségi rata Janius 4,20% 4,30%
07.03. csiitrték 14:30 us Atlagos orabérek év/év Janius 3,90% 3,90%
14:30 us Heti friss munkanélkiliek szama El6z6 hét 236 ezer f6 =
15:45 us S&P Global szolgaltatéipari BMI linius végleges 53,1 pont 53,1 pont
16:00 us Ipari megrendelések Méjus -3,70% 7,80%
16:00 us ISM szolgéltatSipari index Junius 49,9 pont 50,8 pont
Tartos fogyasztasi cikkek . ,
16:00 us Y . . Majus végleges  16,40%
rendelésallomanya
- us Unnepnap - - -
8:00 GE Ipari megrendelések év/év Majus 4,80% 5,90%
07.04. péntek  8:30 HU Ipari termelés év/év Majus -2,30% -1,30%
9:00 cz Fogyasztoi arak év/év Jdnius el8zetes 2,40% 2,90%
11:00 EZ Termel6i arak év/év Majus 0,70%

Forras: Bloomberg, *magyar adatok esetén sajat elérejelzéseink szerepelnek a tablazatban
A hazai ipar majusi teljesitményét koézli a KSH

Aprilisban végre egy kis életjelet mutatott a magyar ipar, marciushoz képest 1,5%-0s névekedést produkalt az dgazat.
Ugyanakkor éves 6sszehasonlitasban munkanaphatastél megtisztitva 2,3%-o0s volt a visszaesés.

Mivel a magyar ipar gyengélkedésének egyik f6 oka a nem kielégitd kiilsé kereslet, igy az el6rejelzéseknél fontos
figyelembe venni néhany eurdpai gazdasagi mutatét. A német ipari megrendelések volumene marciusban és
aprilisban is nétt, ezek a hazai ipari termelést is segithették majusban. A német ZEW gazdasagi hangulatindexének
varakozasok komponense szintén nagyot emelkedett a vizsgalt hénapban, ami a hangulat javuldsa révén a kilsé
keresletben is megjelenhetett. Egy masik fontos hangulatindex, a német IFO altal vizsgalt lizleti hangulat is jol
teljesitett az év 6todik hdnapjaban. Az eurdpai hangulat javuldsa a késGbbiekben tdmogathatja a magyar ipar
fellendllését is, azonban ezek nem biztos, hogy egybdl megjelennek a termelési adatokban. A kiilfoldi adatok mellett
természetesen a hazai tényezdéket is fontos megvizsgalni. Az aprilisi adatok alapjan a rendelésallomany 16,2%-kal
maradt el a tavaly aprilisitdl, ami nem tul biztatd, mivel ez nagyjabdl 6 szazalékponttal rosszabb a marciusi szamoknal.
Bar a kiils6 konjunktura az elmult hénapokban javulast mutat, 6sszességében azt gondoljuk, hogy az aprilisi elég erds
1,5%-0s havi névekedés utan majusban 0,3%-kal csokkenhetett az ipari kibocsatas hé/hé alapon, ami egyben azt is
jelenti, hogy tavaly majushoz képest munkanaphatdssal kiigazitva 1,3%-os visszaesés tortént.




M
BANK

Kedden az eurdzdna juniusi inflacios elozetesét érdemes figyelni

Az eurdzénaban a legtobb inflaciés mutaté arra utal, hogy a kozéptavu 2%-os cél fenntarthatdan elérhetd, emellett
sz6l a bérnovekedés lassuldsa is az EKB szerint. Az energiadrak nagyobb volatilitdst mutattak az elmult hetekben, igy
a dezinflacids hatasuk mérsékeltebb lehet, de az egyre er6s6d6 eurd tovabbra is az arak mérséklédését tamogatja.
Majusban az eurdzéna inflacidja 1,9%-ot tett ki éves szinten, az aprilisi adathoz képest 0,3 szadzalékpont volt a
mérséklddés, emellett a tisztitott maginflacio is érdemi mérséklédést mutatott, 2,3%-ra éves alapon. Juniusban 1,8%-
kal emelkedhettek az arak az eurézonaban, ami arra utal, hogy a mogottes arnyomas tovabb enyhiilt. Az inflacié
alakulasara pozitivan hathat a bérnyomas mérséklédése, illetve a gyengébb gazdasagi teljesitmény is. Az EKB szdmara
a dezinflaciés folyamat tovabbi teret adhat a kamatcsékkentésekre.

A juniusi el6rejelzésében 0,3 szazalékponttal mérsékelte mind a 2025-6s, mind a 2026-0s évre vonatkozé inflacios
varakozdasat az EKB stabja, elsésorban az alacsonyabb energiadrak és az er6sebb eurd miatt. Idén 2,0%-0s, 2026-ban
1,6%-0s éves atlagos inflaciét jeleznek, 2027-re pedig 2,0%-ot varnak. A tisztitott maginflacié 2025-ben atlagosan 2,4%,
2026-ban és 2027-ben pedig 1,9% lesz varakozdsuk szerint, a marciusi progndzissal kozel megegyezben.

A hosszu hétvége el6tt korabban jelenik meg az amerikai munkaerdpiaci adat

A pénteki amerikai linnepnap miatt a szokasos atfogdé munkaerdpiaci riportot mar egy nappal korabban, csiitortokon
publikaljak. A mezégazdasagon kiviil foglalkoztatottak szama majusban ugyan vart felett emelkedett (+139 ezer f6), a
képet azonban arnyalja, hogy az el6z6 havi adatokat lefelé revidedltdk és a majusi névekmény még annal is alacsonyabb
lett. Az mar latszik, hogy a munkaerd&felvétel kissé lassult, ugy latszik a munkaaddék évatosabba valtak a novekedési
kilatasok miatt, ez a trend folytatddhat juniusban is. A Bloomberg elemzéi konszenzusa 120 ezres névekedésrdl szdl
a foglalkoztatottak havi valtozasat tekintve, mig a munkanélkiiliségi rata 0,1 szazalékponttal 4,3%-ra emelkedhet. Az
oktatasban a finanszirozassal kapcsolatos bizonytalansdg mellett mérséklédhetett a foglalkoztatottak szama, mig a
szabadid6hoz és vendéglatashoz kothetd szektorban a nyar elején tobbeket alkalmazhattak, emellett a vdamokhoz
kothet6 bizonytalansag (alacsonyabb munkaerd-kereslet) is fokozatosan megjelenhet az adatokban a nyari hénapok
soran.

A Fed juniusi kamatdontési kozleménye szerint az amerikai gazdasagi kilatasokkal kapcsolatos bizonytalansag ugyan
csokkent az aprilis kiugras utan, de tovabbra is magas. A bizottsag figyelemmel kiséri kett6s megbizatasanak mindkét
oldalat érint6 kockazatokat, de kikeriilt a kézleménybdl, hogy a magasabb munkanélkiiliség és a magasabb inflacié
kockdzata megnétt. A Fed friss gazdasagi progndzisaban 4,5%-os munkanélkiiliséget var 2025 végére, ami 0,1
szazalékponttal magasabb a korabbi el6rejelzésnél. A munkanélkiiliségi rata 4,5%-on maradhat 2026 végén a Fed
jelzése szerint.

Foglalkoztatottsag és munkanélkiiliség alakulasa az Egyesiilt Allamokban
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Forras: Bloomberg




M3
BANK

Technikai elemzés
EUR/USD
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A mult héten azt irtuk, hogy egyértelmien egy emelkedd piaci struktura lathaté a devizaparban, technikai alapon
szamitani lehet a kozeljovSben Ujabb csucsok kialakuldsara. Ez meg is tortént, a héten Ujabb csucsra kapaszkodott az
arfolyam, ezzel megerdsitette azemelkedd trendet. A dolldr nagyon intenziven gyengiil, jelenleg mar 2021 szeptembere
6ta nem latott szinten tartdzkodik az arfolyam. Egyel6re folytatédhat az emelkedés, fordulatra utald jelek nem
lathatdak a grafikonon.
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Hatodik kereskedési napja erésodik a forint az eurdval szemben. Tegnap sikertlt a 400 forintos tamaszt is attornie az
arfolyamnak, és ma délelétt mar 399 forintot is megkdzelitette a kurzus. Technikai alapon a 400 forintos szint térése a
csokkend trend megerd@sitést jelenti. Rovidtavon a 397,5-nél talalhaté tamaszt veheti célba az arfolyam.

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 irdnyelv, és a Bizottsag (EU) 2017/565 felhatalmazason alapuld rendelete alkalmazdsaban marketingk6zleménynek mindsul. Felhivjuk
a figyelmet arra, hogy a jelen kiadvany nem mingsil 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 marketingk6zleménynek mingsiil6 dokumentum nem a befektetéssel kapcsolatos kutatas fliggetlenségének el6mozditasat
célzo jogi kovetelményeknek megfelel6en késziilt és nem érinti a befektetéssel kapcsolatos kutatas terjesztését, kozzétételét megel6z6 kereskedésre vonatkozd
tilalom. A kiadvanyban foglalt adatok tdjékoztato 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 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 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 médjardl, valamint a jogorvoslati lehetségekrs| tovabbi tajékoztatdst a www.mbhbank.hu/adatvedelem honlapon
talalhatd Altalanos adatkezelési tajékoztatoban, valamint a 06 80 333 660-as z6ld szamon kaphat. Amennyiben nem kivan a tovabbiakban hireket, iizleti ajanlatokat
kapni, hozzajarulasat barmikor ingyenesen visszavonhatja a telebankar@mbhbank.hu e-mail cimen, illet6leg a 06 80 333 660-as z6ld szamon. Hozzajarulasat
visszavonhatja postai Uton is az MBH Bank Nyrt., 1134 Budapest, Kassak Lajos u. 16-18. cimére kiildott nyilatkozataval, amelyen kérjlk, hogy jol olvashatdan tiintesse
fol nevét, lakcimét és azt, hogy a kozvetlen Uzletszerzési célu (direkt marketing) megkeresések tiltasat kéri. Az adatkezelésre vonatkozo tajékoztatas elérhetd a
bankfidkokban és a www.mbhbank.hu/adatvedelem honlapon.

Az alkalmazott értékelési eljarasok:

Technikai elemzés: A technikai elemzés egy pénzigyi instrumentum multbeli arfolyammozgasaibdl készitett grafikon alapjan vonhatdk 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 megkllonbdztetni. A japangyertya- és trendelemzést, a grafikonokon vizsgélt alakzatokat és a matematikai
formuldbdl ll6 indikatorokat.

A jelen kiadvény a kiaddsa id6pontjaban érvényes

A kiadvany elkészitésének idépontja: 2025. 06. 27. 12:00
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