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Aktualis el6rejelzéseink

2022 2023 2024 2025 2026 2027
TENY ELOREJELZES
Real GDP éves valtozas, % 4,3 -0,8 0,5 0,8 2,9 3,1
Fogyasztdiar-index éves atlag, % 14,5 17,6 3,7 4,5 3,8 3,8

Pénzpiaci elorejelzések 0sszefoglalasa

EUR/HUF év végi 400,25 | 382,78 | 410,09 397,5 405,0 410,0
MNB alapkamat év végi 13,00% | 10,75% | 6,50% 6,50% 6,00% 5,00%
10-éves AKK ref. hozam év végi 8,98% 5,86% 6,55% 6,90% 6,20% 5,60%
AHT egyenleg ESA-95, GDP %-a -6,2 -6,7 -4,9 -4,6 -4,6 -3,9

Mi tortént a héten?

Hazai hirek

A hétf6i Kormanyinfén tobb fontos gazdasagi megallapitas is elhangzott. A legfontosabb talan az arrésstop
meghosszabbitasa volt, Gulyas Gergely Miniszterelnokséget vezeté miniszter elmondta, hogy a kormany 2025.
november 30-ig hosszabbitotta meg az intézkedés hatdlyat. A Kormdanyinfén elhangzott tovabba, hogy az aszalyos
id6szak ellenére a hektaronkénti termésatlagok az 6téves atlag felett vannak, igy talan annyira nem lesznek
negativak a mez6gazdasagbdl érkezé szamok idén, mint arra kordbban szamitani lehetett.

Varakozasunknak megfelel6en az MNB tovabbra is kitartott az vatos megkozelités mellett és nem valtoztatott a
6,50%-0s irdnyadd ratan. ElsGsorban a hazai inflacid miatt az MNB tovabbra sem csdkkentheti a kamatszintet
idehaza, mikdzben nemzetkozi szinten a kamatok inkdbb csokkenni latszanak. Jelenleg 6,50%-0s hazai alapkamatot
varunk 2025 év végére. 2026-ban mdr elindulhat a kamatcsdkkentési ciklus, de akkor is legkorabban nyaron. A
lakossdgi inflacids varakozasok nem csokkennek kell6 mértékben: az MNB elndk is kiemelte, hogy a varakozasok
tovabbra sincsenek dsszhangban a tényinflacidval. Azt azonban hozzatette, hogy némileg csokkenni latszanak.
Tekintve, hogy varakozasunk szerint az EKB is csOkkenti még egyszer a betéti ratdt, a Fed pedig varhatdéan 3%
kozelébe csokkenti az iranyadd ratat 2026 végére, az MNB el6tt id6vel egyre nagyobb tér nyilhat majd a
kamatcsokkentésekre.

Mig majusban azt lathattuk, hogy lassult a bérkidramlas Gteme, addig 2025 janiusaban 9,7%-kal emelkedett a
brutté atlagkereset idehaza, amely meghaladja a mi vdrakozasunkat és az elemz8i konszenzust is. A redlkereset
ezdltal 4,8%-kal n6tt az el6z6 év azonos id6szakahoz képest.

Juliusban 4 millié 712 ezer f6 volt a foglalkoztatottak szama a 15-74 év kozotti munkaképes koru népesség
kérében. A munkanélkiiliségi rata 2025. juliusban tovabbra is 4,3%-on maradt, amely megegyezett
varakozdsunkkal és kedvez6bb a piaci konszenzus 4,4%-andl. Tovabb élénkiilt a foglalkoztatottsag, és jo hir, hogy
a hdromhavi adatokban is elmozduldst [athattunk a tébbéves mélypontrdl. Kedvez6 az is, hogy tovabb bdviilt a
gazdasagilag aktivak szdma, tehat a potenciadlis munkaer6allomany is. Az adatok biztaténak tlinnek, de tartés
pozitiv trendforduldra csak akkor lehet szamitani, ha a gazdasagi névekedés is érezhet6bben magara talal.

Friss kiilkereskedelmi statisztikat is kozolt a héten a KSH. A juliusi termék-kiilkereskedelmi forgalom 578 millié
eurd volt, amely meghaladja a varakozasunkat és az elemz8i konszenzust is. Az export volumene 3,5%-kal, az
importé 1,0%-kal multa felil az el6z6 év juliusit. A masodik negyedévben a szolgaltatasok kiilkereskedelmi
egyenlege 3,1 millidrd euré volt, a szolgdltatdsok exportja 2,4%-kal bévilt, az import 3,4%-kal visszaesett az el6z6
év azonos id&szakahoz képest.
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Nemzetkozi hirek

e Mult hét pénteken, magyar id6 szerint az esti érakban tartott beszédet Jerome Powell a Fed Jackson Hole-i
konferencidjan. A piacok egyértelmiien ugy értékelték a beszédet, hogy a Fed elnéke kinyitotta a kaput a
szeptemberi kamatvagas el6tt. Powell elmonddsa szerint a jegybank kihivassal néz szembe, hiszen az inflacié
emelkedett, a munkaerépiac viszont lassulni latszik. A hét elején Donald Trump eltavolitotta hivatalabadl Lisa
Cook Fed-kormanyzot. A kormanyzo jelezte, hogy birdsagra viszi az ligyet, szerinte ugyanis az elndk ezt csak
nyomos okok miatt tehetné meg. Trump egyébként a kormanyzét ért korrupcids vadak miatt dontott az elbocsatas
mellett.

e Az USA-ban tobbnyire negativ adatokat kozoltek a hét elsé felében. A tartds fogyasztasi cikkek rendelésallomanya
2,8%-kal esett vissza juliusban az el6z6 hénaphoz képest, ez a vartnal kicsivel jobb, de a visszaesés semmiképp nem
pozitiv. A Conference Board fogyasztdi bizalmi indexe 1,3 ponttal csé6kkent augusztusban, miutdn a juliusi adatot
98,7 pontra revidealtak. A Philadelphia-i és Richmond-i régiés jegybankok altal mért szolgdltatdipari és
feldolgozdipari aktivitas mutatdja is visszaesett augusztusban. A hét mdasodik felében aztdn mar pozitiv hirek
érkeztek. Az amerikai gazdasag a mdsodik negyedévben 3,3%-kal n6tt a masodik becslés szerint, tehat
gyorsabban, mint a korabban kozolt 3,1%-0s novekedés. A gazdasag els6dleges motorjat, a fogyasztast is felfelé
revidedltdk, illetve a vallalati beruhazdsok is gyorsabb titemben néttek. A szokdsos heti munkaerépiaci adatot is
kozolték, amelybdl kideriilt, hogy 229 ezer f6t regisztraltak uj munkanélkiliként a mult héten. Christopher Waller
Fed-kormdanyzé is a szeptemberi Fed kamatcsokkentés mellett érvelt csutortoki beszédében és tovabbi
kamatcsokkentéseket vetitett el6re (Waller mar juliusban is kamatot csdkkentett volna). A hét leginkabb vart
makroadata a Fed altal is figyelt inflaciés mutaté volt pénteken. Az adat a varakozasoknak megfelel6en 2,6%-on
alakult, a maginflacio 2,9%-os volt, amely szintén megfelelt a vartnak. A piacok tovdbbra is 85%-0s valdszinlséggel
arazzak a Fed szeptemberi kamatcsokkentését.

e Pozitiv hirrel indult a hét Eurépaban, ugyanis a német IFO iizleti hangulatindexe vart felett emelkedett, igy jelenleg
89,0 ponton all. A névekedés inkdbb a vdrakozdsok javuldsanak kdszonhetd, a jelenlegi gazdasagi helyzetet
negativan értékelték a vallalatok. A munkanélkiiliségi rata tovabbra is 6,3% Németorszagban, de pozitiv hir, hogy
9000 fével csokkent a munkanélkiiliek szama, holott az elemz6k némi emelkedést vartak.

Py’

e Juliusban 7,4%-kal n6tt az Uj autd regisztraciok szama az eur6zéndban az el6z6 év azonos honapjahoz képest. Az
elektromos autd eladasok kozel 40%-kal néttek az egy évvel kordbbihoz képest, a benzines és dizeles autdk
esetében ugyanakkor visszaesést lathatunk.
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Mi varhato a héten?

Varhato makroadatok, események (09.01.-09.05.)

Datum Idé Orszag Esemény IdGszak El6z6 Vvart*
8:30 HU Termeldi drak év/év Jalius 5,10% -
9:00 HU Feldolgozdipari BMI Augusztus 50,7 pont -
09.01. hétfs 9:55 GE HCOB feldolgozdipari BMI Augusztus végleges 49,9 pont 49,9 pont
10:00 PD GDP év/év Q2 végleges 3,40% 3,40%
10:00 EZ HCOB feldolgozdipari BMI Augusztus végleges 50,5 pont 50,5 pont
11:00 EZ Munkanélkiliségi rita Jalius 6,20% -
8:30 HU GDP év/év Q2 végleges 0,10% 0,10%
TETEL [ 11:00 EZ Fogyasztdi drindex év/év Augusztus eldzetes 2,00% 2,10%
15:45 us S&P Global feldolgozdipari BMI Augusztus végleges 53,3 pont 53,3 pont
16:00 us 1SM feldolgozéipari index Augusztus 48,0 pont 48,8 pont
9:55 GE HCOB szolgaltatdipari BMI Augusztus végleges 50,1 pont 50,1 pont
10:00 EZ HCOB szolgéltatdipari BMI Augusztus végleges 50,7 pont 50,7 pont
11:00 EZ Termeldi drak év/év Jalius 0,60% -
09.03. szerda - PD Lengyel kamatdtntés - 5,00% 4,75%
16:00 us Ipari megrendelések hd/hd Jalius -4,80% -1,40%
16:00 us Tartos fogyasztasi cikkek rendelésallomanya Julius végleges -2,80% -2,80%
20:00 us Fed bézskdnyv - - -
8:30 HU Kiskereskedelmi forgalom év/év Jalius 3,00% 3,10%
9:00 cZ Fogyasztoi arindex év/év Augusztus eldzetes 2,70% 2,60%
11:00 EZ Kiskereskedelmi forgalom év/év Jalius 3,10% -
ADP maganszektorban foglalkoztatottak . .
TR e 14:15 us szimanak valtoxisa Augusztus 104 ezer fd 80 ezer fd
14:30 us Heti friss munkanélkiliek szama El&zd hét 229 ezer fd -
14:30 us Kilkereskedelmi egyenleg Jalius -60,2 mrd USD -62,6 mrd USD
15:45 us S&P Global szolgaltatdipari BMI Augusztus végleges 55,4 pont 55,4 pont
16:00 us 1SM szolgéltatdipari index Augusztus 50,1 pont 50,5 pont
8:00 GE Ipari megrendelések ha/ho Jalius -1,00% -
8:30 HU Ipari termelés év/éy Jalius -4,90% -2,90%
11:00 EZ GDP év/év Q2 harmadik becslés 1,40% 1,40%
09.05. péntek Mezdgazdasagon kivil foglalkoztatottak . .
14:30 us o . . Augusztus 73 ezerfd 78 ezerfd
szamdnak valtozdsa
14:30 us Atlagos drabérek év/év Augusztus 3,90% 3,80%
14:30 us Munkanélkiliségi rata Augusztus 4,20% 4,30%

Forras: Bloomberg, *magyar adatok esetén sajat elérejelzéseink szerepelnek a tablazatban
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A hazai masodik negyedéves GDP végleges szamait kozli a KSH

A KSH elGzetes becslése alapjan a magyar gazdasag a masodik negyedévben szezonalisan és naptdrhatassal kiigazitva
0,2%-kal né6tt az el6z6 év azonos id6szakahoz képest, 0,4%-kal pedig az el6z6 negyedévhez képest. A mostani
adatkézlés soran kideriil, hogy mely agazatok milyen mértékben és milyen elGjellel jarultak hozza a gazdasag
teljesitményéhez. A statisztikai hivatal kozleményébél az mar kiderlt, hogy az ipar és a mez6gazdasag negativan, mig
a szolgaltatasok és az épitSipar pozitivan jarult hozza a névekedéshez.

Felhasznalasi oldalrél arra szamitunk, hogy tovabbra is a lakossagi fogyasztas lehetett a huzders, mikozben a
beruhazasok tovabbra is visszaesést mutatnak. A haztartasok fogyasztasi kiadasa ugyan varakozasaink szerint nétt, de
kérdéses, hogy a kormanyzattdl és a nonprofit szektortél kapott természetbeni tarsadalmi juttatdsok nem huztak-e
megint lejjebb a maganfogyasztast. A haztartasok tényleges fogyasztdsa kapcsan mindezt figyelembevéve is szerény
béviilésre szamitunk.
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Varhatoan a fogyasztas lesz tovabbra is a legfontosabb motorja a gazdasagi névekedésnek, amit a fogyasztasi hitelek
dinamikus béviilése is tamogat. A beruhazasoknal lassu stabilizalodasra 2026-t6l szamitunk. Az ipari termelés is
stabilizalédhat idén az év masodik felében, majd jovre dvatosan névekedésnek indulhat, ahogy a kiilfoldi mikod6téke
beruhdzasok lassu itemben termére fordulnak. Osszességében 2025-re jelenleg 0,8%-o0s gazdasagi novekedést
varunk.

Friss ipari és kiskereskedelmi adatok is érkeznek idehaza

2025 juniusaban pozitiv szamokat lathattunk a hazai kiskereskedelemben. A boltok juliusi forgalmara valdésziniileg
pozitivan hatott, hogy a juniusban az idei év masodik legnagyobb realbér emelkedését lathattuk. A GKI fogyasztoi
bizalmi indexe bar juliusban még stagnalt, az augusztusi b6 két pontos emelkedés mindenképp biztatd. Azt ugyanakkor
fontos megjegyezni, hogy juliusban, azaz a nyaralasi fGszezon elsG heteiben vélhet6en sokan utaztak kilfoldre, vagy
belfoldi szalloddkba és ott inkabb szolgaltatasokra kolthették pénziiket. Az autds utazasok miatt emelkedd
lizemanyag-forgalom viszont tamogathatta a kiskereskedelmet. Mindezek figyelembevételével til nagy emelkedésre
nem szamitunk a kiskereskedelemtdl, havi alapon 0,3%-0s novekedést varunk, amely éves 6sszehasonlitasban 3,1%-
os novekedést jelentene.

JUniusban ismét visszaesést lathattunk az ipartdl, amely meglepte az elemzGket is, hiszen a konszenzus némi
emelkedést vart havi 6sszehasonlitasban. A juliusi ipari adatok kapcsan a megel6z6 két hdnap nagy visszaesései utan
kis pozitiv korrekcidra szamitunk. A hazai kilkereskedelmi adatok alapjan az export volumene emelkedett juliusban
az el6z6 honaphoz képest, ami pozitiv hir az iparra nézve is. Egyel6re tulzottan nagy optimizmusra nincs okunk, hiszen
a kiilso kereslet tovabbra sem kielégitd, a német ipari rendelési adatok mind majusban, mind juniusban visszaestek az

el6z8 év azonos idészakdhoz képest. Ugy gondoljuk, hogy jaliusban 1,0%-kal néhetett az ipari kibocsatas az el6z6
hénaphoz képest, amely még mindig 2,9%-o0s visszaesést mutat tavaly juliushoz viszonyitva.
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Tovabbra is a célérték kozelében maradhat az inflacié az eur6zonaban

Az eurdzdndban az inflacié mar az év eleje 6ta elkezdett csdkkenni, majd majusban meg is érkezett a 2%-os célérték
ala. Azéta azt lathatjuk, hogy egyeldre stabilan a 2%-0s célnal mozog az inflacié. Az elmult hénapok inflaciés adatai
6sszhangban vannak a Kormdanyzétandacs korabbi kilatasaival, az inflacid célértéken maraddasat segiti a bérndvekedés
és a vallalati koltségek mérséklédése. A legutébbi konjunktiramutatdk részadatai az inputkoltségek augusztusi
emelkedésérdl széltak az eurdzénaban, féként a szolgdltatd szektorban, ugyanakkor az eladasi arak dsszességében
stabilak maradtak.

Ugy gondoljuk, hogy az amerikai vdmoknak dezinfliciés hatdsa lehet Eurépaban. 2026-ra 1,6%-os atlagos
aremelkedést jelzett az EKB juniusi el6rejelzésében, ami mar alulrdl kozeliti meg a 2%-os célt. Emiatt azonban nem
aggodnak, kozéptavon a 2%-os értéken fog valdszinlileg stabilizalodni az aremelkedési Gtem. A novekedési kilatasok
az amerikai vamok miatt romlottak, az inflaciés folyamatok kedvez6 alakuldsa pedig elég teret ad a
Kormdnyzdtanacsnak ahhoz, hogy a névekedési palya javitasa érdekében még bevallaljanak egy idei kamatvagast az év
végén, ezt a piacok is drazzak.

Fékuszban az amerikai atfogé munkaerdpiaci riport

A juliusi foglalkoztatdsi adatok jelent6s negativ meglepetést jelentettek, majus-julius kozott az atlagos havi
foglalkoztatds-béviilés 35 ezer volt, szemben a tavalyi dtlagos 168 ezerrel. Augusztusra 78 ezer f6s emelkedésrdl szél
a piaci konszenzus, a munkanélkiliségi rata esetében 0,1 szazalékpontos emelkedést varnak, 4,3%-ra.

Foglalkoztatottsag és munkanélkiiliség alakulasa az Egyesiilt Allamokban
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Jerome Powell, Fed-eln6k a mult heti Jackson Hole-i konferencian is kitért a munkaerdépiac helyzetére. EImondta, a
2024-ben megvaldsult kamatcsokkentések is tamogattak a munkaerépiac egyensulyat a teljes foglalkoztatds kdzelében
az elmult hénapokban. Ez az egyensuly azonban a munkaerd kinalatanak és a keresletnek egyarant vald lassulasabdl
adddik, ami nem szokvanyos és jelzi, hogy a foglalkoztatasra nehezedd lefelé iranyulé kockazatok néttek. Ha ezek
végll megvaldsulnak, akkor gyors létszamleépitéseket és a munkanélkiliség hirtelen megugrdsat is lathatjuk.
Hozzatette, ugyan juliusban emelkedett valamelyest a munkanélkiiliségi rata, de 4,2%-os szintje még historikusan
alacsonynak szamit és a mutaté viszonylag stabilan alakult az elmult egy évben.

Néhany nappal a foglalkoztatdsi adatkozlés utan, szeptember 9-én egy koztes felllvizsgalat is érkezik, a
mezG6gazdasagon kivili foglalkoztatasi adatok el6zetes revizidjat ismertetik 2025 marciusra vonatkozodan; a
foglalkoztatasra és bérekre vonatkozd negyedéves felmérések alapjan. Tavaly jelent8s lefelé korrekcid tortént, tobb
mint 800 ezer fével csokkentették a foglalkoztatas szintjét, a legutdbbi felllvizsgalatok alapjan ismét negativ korrekcio
johet.
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Technikai elemzés
EUR/USD

1]

L -l'l_l

TradingView

Az utébbi hetekben nem torténtek nagy mozgasok a devizapdrban. Egy szélesebb és egy szilikebb sav is kirajzolédott az
utobbi idében, 1,14-1,18, illetve 1,16-1,173 kozott. A szlikebb savban augusztus eleje 6ta mozog az arfolyam, egyel6re
a kitorésre varnak a befektet6k. Az 1,16-1,173 kozotti sdvbdl torténd kitorés esetén pedig a szélesebb sav két széle
jelentené a kovetkez6 szinteket.

EUR/HUF

HUF

TradingView

Augusztus kozepéig a forint er6s6dott az eurdval szemben, a mélypontot 393,5-nél érte el, ahonnan korrekcié indult.
Az elmult két hét soran 398 forintig emelkedett vissza az arfolyam, és egyel6re van esély ra, hogy egy alacsonyabb
csucspont alakuljon ki, és folytatddjon a csokkend trend a devizaparban. Az elmult hénapokban tankdnyvbe ill6
csokkend trend alakult ki, folyamatosan alacsonyabb mély- illetve csucspontokkal. Ez a hét pedig leginkdbb az
oldalazasrdl szélt, igy arra érdemes figyelni, hogy a savbdl melyik irdnyba sikerlil az arfolyamnak kitérnie. 398 forint
felett magasabbra mehet az arfolyam, ebben az esetben a 401 forintos szintig nyilna tere az emelkedésnek, de
valtozatlanul egy csucspont kialakuldsara érdemes varni. A sav alsé széle 396 forintnal hizdédik, ha erre indulna az
arfolyam, akkor lenne esély Gjabb mélypontok kialakulasara.

A technikai elemzést Racz Baldzs szenior tGkepiaci 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

Stimegi 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 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 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 pénzugyi 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 id6pontjaban érvényes

A kiadvany elkészitésének id6pontja: 2025. 08. 29. 14:30
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