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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 3,9 3,8

Pénzpiaci elorejelzések dsszefoglalasa

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 -4,8 -4,1

Mi tortént a héten?

Hazai hirek

e Varakozasunktdl és a konszenzustdl is némileg elmaradva 9,0%-kal emelkedett a brutté atlagkereset idehaza

juliusban. Ezzel a bruttd atlagbér 693 700 forint volt juliusban, a realbérek 4,9%-kal n6ttek egy év alatt. A KSH
kozlése szerint a nettd atlagkereset nagyobb mértékben nétt a bruttdndl, ez annak készonhetd, hogy 2025. julius
elsejétdl vezették be a magasabb Osszegli csaldadi addkedvezményt. A bruttd keresetek inflacio felett bGviilnek
tovabbra is. A redlbérek emelkedése tovabbi fogyasztasbdviilést eredményezhet.

Nemzetkozi hirek

A Fed szeptemberi kamatdonté lilésén 25 bazisponttal csokkentette a kamatszintet, ezzel az irdanyado rata 4,00-
4,25%-ra mérséklédott. A dontést megfelelt varakozasunknak, a piacok is teljesen bedraztdk az elmult hetekben a
lazito |épést. 2025-ben ez volt az els6 kamatcsokkentése az amerikai jegybanknak. A déntés nem volt egyhangu,
egy dontéshozd 50 bazispontos kamatvagdast szorgalmazott volna. Jerome Powell, Fed-elndk az Glést kovets
sajtotajékoztatén elmondta, lassult a munkahelyek szdmanak novekedése, a munkanélkiliség alacsony, de
emelkedett legutdobb és a munkaerGpiacon a lefelé mutaté kockazatok erdsédtek, mivel a munkakinalat
csokkenése mellett a munkaeré iranti kereslet is alacsonyabb. Az inflacio is n6tt és magas szinten ragadt, féként
a vamok hatasara. A kockazatok egyenstilyanak eltoléddasa indokolta a kamatcsdkkentést, amit a jegybankelndk
»biztonsagi lazitdsként” nevezett meg. A Fed friss progndzisa 2025-re két tovabbi kamatvagast tartalmaz, ami
O0sszhangban van a piaci varakozasokkal és mi is a 3,50-3,75%-0s savba varjuk a kamatszintet év végére.
Ugyanakkor 2026-ra mar csak tovabbi egy kamatcsokkentést varnak a déontéshozok, szemben a piac altal arazott
harom kamatvagassal 2026-ra. A jov6 év végére vart kamatszint esetében egy arnyalattal kevésbé vagyunk
optimistak, mint a piacok, azt nem varjuk a Fed 4ltal jelzett hosszu tavu kamatszint (3%) ala.

Szeptemberben visszaesett a New York-i Fed altal mért feldolgozdipari index, erre utoljara juniusban volt példa.
A harmadik negyedév atlaga még igy is az idei év legmagasabb értéke, ami azért azt mutatja, hogy a vallalatok
egyel6re ellendlléak a gazdasagi kihivasokkal szemben. Az Uj megrendelések és a beszallitdéi tevékenység
mérséklédése negativ kockdzatokat mutat. A megkérdezett vallalatok nagyjabdl fele szamolt be arrdl, hogy
emelkedtek az input arak. A kiskereskedelmi forgalom jobban teljesitett a vartnal augusztusban, egy hénap alatt
0,6%-kal emelkedett a boltok forgalma, ez 5%-0s éves emelkedést jelent. Az ipar teljesitménye is jobb lett a vartnal,
havi Osszehasonlitidsban 0,1%-kal emelkedett a termelés volumene. A mult heti hidegzuhany utan kissé
normalizalddott a heti friss munkanélkiiliek szamanak emelkedése, a vartnal alacsonyabb, 231 ezer f6t
regisztraltak Uj munkanélkiliként a mult héten.
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e Az eurdzénaban 0,3%-kal n6tt az ipari termelés volumene augusztusban, amely némileg elmarad a varttdl.
Ugyanakkor mivel az el6z6 havi adatot felfelé revidealtak, igy valdjaban a 0,3%-o0s emelkedés is jobbnak mondhaté.
A kilkereskedelmi tobblet 5,3 milliard eurd volt juliusban, ez szintén vart alatti. A részletes adatok kozlésekor
kideriilt, hogy az eurézdna legfrissebb inflacids adatait lefelé revidealtak, igy augusztusban is 2,0%-on alakult az

éves aremelkedési iitem.

e Pozitiv meglepetés volt, hogy javult a német ZEW index varakozasok komponense, 37,3 pontra nétt az index a
korabbi 34,7 pontrol. A vallalatok és befektetSk biznak abban, hogy a német gazdasagpolitikai reformok és az EKB
alacsony kamatszintjei altal az eurdpai gazdasdg magara talalhat a kovetkez6 negyedévekben. A kilatasok
kiilon6sen az exportorientalt dgazatokban javultak, Ugy, mint autdipar, gydgyszeripar és fémipar. A jelenlegi
gazdasagi helyzet megitélése ezzel szemben visszaesett, ami fGleg a tovabbra is jelenlévé bizonytalansagnak
koészonhetd. Ahhoz, hogy ez a komponens is javuljon, azt kellene Iatnunk, hogy a kereskedelmi megallapoddsok
részletei korvonalazédnak és a geopolitikai fesziiltségek is enyhiilnek.

Mi varhato a héten?

Varhato makroadatok, események (09.22.-09.26.)

Datum 1d6 Orszag Esemény Id6szak El6z6 Vart*
3:00 CN 1 éves hitel kamatlabak - 3,00% 3,00%
09.22. hétf6  3:00 CN 5 éves hitel kamatlabak - 3,50% 3,50%
16:00 EZ Fogyasztdi bizalom Szeptember el6zetes -15,5pont -15pont
9:30 GE HCOB feldolgozéipari BMI Szeptember el6zetes 49,8 pont 50 pont
9:30 GE HCOB szolgaltatdipari BMI Szeptember elGzetes 49,3 pont 49,5 pont
10:00 EZ HCOB feldolgozdipari BMI Szeptember elézetes 50,7 pont 50,8 pont
10:00 EZ HCOB szolgaltatdipari BMI Szeptember el6zetes 50,5 pont 50,9 pont
09.23. kedd 14:00 HU - ‘MITIB kamatdéntés- - - 6,50% 6,50%
14:30 us Philadelphia-i Fed szolgaltatdipari index Szeptember -17,5 pont -
15:00 us MNB kamatdontést koveté sajtotajékoztatod - - -
15:45 us S&P Global feldolgozdipari BMI Szeptember elézetes 53,0 pont -
15:45 us S&P Global szolgaltatdipari BMI Szeptember el6zetes 54,5 pont -
16:00 us Meglévé lakaseladasok ho/hd Augusztus 2,00% -0,80%
10:00 GE IFO Uzleti hangulatindex Szeptember 89,0 pont 89,5 pont
14:30 cz Cseh kamatdontés - 3,50% -
09.24. szerda .
16:00 us Ujlakas eladasok hé/ho Augusztus -0,60% 0,10%
- us Epitési engedélyek hé/ho Augusztus végleges  -3,70% -
0:00 HU Fogyasztdi bizalom Szeptember -28,8 pont -
8:30 HU Munkanélkiliségi rata Augusztus 4,30% 4,30%
. . 1430 us Nagykereskedelmi raktarkészletek h6/ho Augusztus el6zetes 0,10% -
09.25. cstitortok
14:30 us GDP negyedév/negyedév (évesitett) Q2 végleges 3,30% 3,30%
14:30 us Tartds fogyasztasi cikkek rendelésallomdnya  Augusztus elGzetes -2,80% -0,50%
14:30 us Heti friss munkanélkiliek szdma El6z6 hét 231 ezer -
14:30 us Személyes jovedelmek Augusztus 0,40% 0,30%
, 14:30 us Személyes kiaddsok Augusztus 0,50% 0,40%
09.26. péntek > IS T
14:30 us PCE fogyasztés alapu inflacié (év/év) Augusztus 2,60% 2,70%

16:00 us Michigan-i egyetem fogyasztoéi hangulatindex Szeptember végleges 55,4 pont 55,4 pont

Forras: Bloomberg, *magyar adatok esetén sajat el6rejelzéseink szerepelnek a tablazatban
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Ujra fokuszban az MNB dontése

A szeptemberi kamatdéntésen tovabbra is valtozatlan, 6,50%-0s kamatszinttel szamolunk és nagyon ugy tlinik, hogy
ez még legalabb héonapokig nem is fog valtozni. Ez még akkor is igy lehet, ha az elmult hetekben sokat er6s6dott a
forint, aminek egyik legfontosabb oka az egyre taguld hazai kamatkiilonbdzet. Ugyanis a forint er6ssége (és stabilitasa)
és az inflacids varakozdsok letorése kozott akar egészen er6s kapcsolat is lehet, ahogy arra az MNB is felhivta mar a
juniusi inflaciés jelentésben a figyelmet. Mdsrészt nyilvdnvaléan az erd8s6dé forint 6Gnmagdban is hozza lefelé az
inflaciot, leggyorsabban az Gzemanyagok, majd a tartds fogyasztasi cikkek arain keresztiil. Azonban tovabbra is gy
gondoljuk, hogy mivel az inflacié még mindig a cél folott van, raadasul Ugy, hogy az arrés-stopok és bizonyos szerepl6k
onkorlatozasa nélkil a jelenleginél 1,5 szazalékponttal még magasabb is lenne a dragulasi (item, ezért egyel6re korai
lenne a kamatcsdkkentés beinditdsa. A forint kozelmultbeli er6sédése ezen segitett, de ahhoz, hogy tartds legyen a
hatas, a forintnak huzamosabban er6s szinteken kellene maradnia.

Tehat a hazai, jegybanki célsav felett ragadt inflaciéd miatt az MNB tovdbbra sem csokkentheti a kamatszintet idehaza,
mikdzben nemzetkozi szinten a kamatok inkabb csokkenni latszanak. 2026-ban mar célsavon belili inflacids szamokat
is lathatunk, ugyanakkor felfelé mutatd kockdzatként fontos megemliteni, hogy varhatdan csak 2026 kozepén kerdil
majd kivezetésre az arrésstop, amelynek az daremel6 hatasaval még mindenképpen szamolnunk kell.

%
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A piac altal vart kamatok és az MNB alapkamat

4,5

a
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—FRA 3x6 —FRA 6x9 FRA 9x12 — MNB alapkamat

Forras: Bloomberg
Az MNB uj el6rejelzéseket is kozzétesz, ami mindenképpen érdekes lehet. Kérdés, hogy a jegybankban hogyan latjak
a vamhaboruval kapcsolatos fejleményeket (példaul, hogy sikerilt megéllapodnia az EU-nak Trumppal), illetve hogy a
német konjunkturaindikatorok egyértelmd javulasnak indultak az elmult hédnapokban. A junius 6ta érvényben 1évé
jegybanki novekedési progndzisok véleményiink szerint redlisak. Az inflacidval kapcsolatban fontos lesz, hogy az MNB
hogyan latja az arrés-stopok hatdsatol kisz(irt inflacids folyamatokat, illetve hogy a jegybank szerint vajon meddig
tarthat, mig az inflacids varakozasok a kivanatos szintre lecsokkennek.

2025 év végére tovabbra is 6,50%-0s alapkamattal szamolunk. Tekintve, hogy varakozdsunk szerint az EKB is csokkenti
még egyszer a kamatokat idén, a Fed pedig varhatéan 3% kozelébe csokkentheti az irdnyadd ratat 2026 végére, az MNB
el6tt idével egyre nagyobb tér nyilhat majd a kamatcsokkentésekre. Ugyanakkor mivel az arfolyam stabilitasa az
inflacios folyamatok mellett az inflacids varakozdsok szempontjabdl is kulcsfontossagu, ezért az MNB vélhet6en nagyon
fog figyelni arra, hogy ne kockaztasson meg forintgyengiilést egy kamatcsokkentés hatasara. Emiatt a
kamatcsokkentések csak valamikor jovére indulhatnak meg — 2026 végére 6,00%-0s irdnyadd ratat valdszinlsitink.

Friss képet kapunk a hazai munkaerdpiacrol

A legutdbbi adatok szerint juliusban tovabb élénkiilt a foglalkoztatottsag, és jo hir, hogy a haromhavi adatokban is
elmozdulast lathattunk a tobbéves mélypontrél. Kedvez6 az is, hogy a gazdasagilag aktivak szama, tehat a potencialis
munkaerdallomany tovabb bdviilt. Arra szamitunk, hogy augusztusban nem mozdul el a munkanélkiliségi rata a
jelenlegi 4,3%-r6l. A nyari szezonban még sok idénymunkas és didkmunkas lehetett aktiv a munkaerépiacon. Az adatok
biztatdnak tlinnek, de tartds pozitiv trendforduléra csak akkor lehet szamitani, ha a gazdasagi novekedés is
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érezhet6bben magdra taldl. Az &szi és téli honapokban némileg emelkedhet majd a munkanélkiliségi rata, de a
gazdasag éledezését idével a munkaerdpiac is kovetheti. IdGvel a vallalatok bizonytalansaganak enyhiilésével ujra
elindulhat a munkaeré toborzdsa. 2025-re tovabbra is 4,4%-os atlagos munkanélkiliségi rataval szdmolunk.

A foglalkoztatottak és munkanélkiiliek szamanak alakulasa Magyarorszagon 2015 és 2025 kozott
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Forras: Bloomberg
Friss konjunktiramutatdokat k6z6lnek jové héten

A konjunkturamutatok bizakodasra adhatnak okot a gazdasagi kilatasokkal kapcsolatban. Az eurézéndban és az USA-
ban 50 pont felett van mind a feldolgozéipari mind a szolgdltatdipari index, az eurézénaban rdadasul a feldolgozdipari
mutatd tobb éves cslcsra ugrott. Eurdpa legnagyobb gazdasdgdban, Németorszagban is egyre pozitivabb a kép,
kozelitik az 50 pontos hatart az indexek.

Nem lenne nagy meglepetés, ha szeptemberben ismét emelkednének valamelyest ezek a mutaték. A német ipari
termelés volumene hosszu id6 utan elGszor éves Gsszehasonlitdsban emelkedett, ami mindenképpen pozitiv hir a
vallalatvezetSk szamadra is. Az Eurdpai K6zponti Bank és az amerikai jegybank szerepét beto6lts Fed is optimistabb lett a
gazdasagi novekedéssel kapcsolatban, amelyet a gazdasagi élet szerepldi is pozitivan értékelhettek. A Fed raadasul
hosszu id6 utan el&szor csokkentette az irdnyadd ratat a tengerentulon, amelyet mar vartak is a befektet6k. Eurdpaban
a gazdasagot élénkitheti a jelenlegi alacsony kamatszint és a német gazdasagélénkités, amelynek f6leg 2026-ban
érezhetjik majd hatdsat.

A varakozasok szerint tovabb emelkedhet az amerikai inflacio

A fogyasztas alapu inflacié -amit a Fed kiemelten figyel — augusztusi tovabbi varhaté emelkedésére lehet szamitani,
a mutatd ezzel tavolabb keril a 2%-os jegybanki céltdl. Az inflaci6 magas szinten ragadt a tengerentilon, f6ként a
vamok hatasara (arucikkek magasabb inflacidja). A Fed is szamolt az inflaciés adatok atmeneti romlasaval, de még
mindig nem latni teljesen az inflacids hatasokat. Eddig lassabban gy(ir(iz6dott at a vamok hatasa a fogyasztéi arakba,
mint azzal az elején szamoltak. Tovabbra is Ugy vélik, egyszeri aremel6 hatassal lehet szamolni, de tovabbra is fontos,
hogy ne legyen tartds inflacids probléma. Ugyanakkor a masik jegybanki cél, a foglalkoztatas esetében a negativ irdnyu
kockazatok az er6sebbek és a kockazatok egyensulyanak eltolédasa indokolta a szeptemberi kamatcsokkentést is.

A Fed friss, szeptemberi gazdasagi elGrejelzésében a névekedést tekintve optimistabb 2025-re és 2026-ra. Az inflaciot
tekintve (PCE inflacid) az idei 3%-os varakozas nem valtozott, 2026-ra azonban 0,2 szazalékponttal magasabb, 2,6%-0s
inflaciot varnak, majd 2027-ben 2,1%-ra mérséklédhet a mutato.
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Technikai elemzés
EUR/USD
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TradingView

Az elmult hetekben t6bbszor is leirtuk, hogy a devizapar mozgasat egy szélesebb és egy szlikebb sav hatdrozza meg,
1,14-1,18, illetve 1,16-1,173 kozott. A héten mind a két sdv tetejét sikeriilt attérnie és Uj csucsra kapaszkodnia az
arfolyamnak. A kitorés utan az elmult napokban visszazuhant 1,18 al3, igy most arra érdemes figyelni, hogy egy hamis
kitorés zajlott-e le a hét elején, mert ebben az esetben az drfolyam maradhat még egy darabig az 1,16-1,18 kozotti
savban. A masik lehetGség, hogy sikeril ismét 1,18 f6lé kapaszkodnia a devizaparnak, amely azt jelezné, hogy van még
tere a dollar tovabbi gyengtilésének.
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TradingView

A tankonyvbe ill6 csokkené trend folytatddik a devizaparban, tovabbra is alacsonyabb mély- illetve cstdcspontok
rajzolédnak ki a grafikonon. Tegnap Ujabb mélypontra esett az arfolyam 387,8-ra, ahol tavaly mdjusban jart utoljara a
devizapar. A kovetkez6 tamaszt 387 forint jelenti, azt nem lehet még tudni, hogy a szintet egybdl attori-e az arfolyam,
vagy egy korrekcio érkezik a szintrél, de az l1athaté, hogy egy nagyon stabil csokkend trend van érvényben, igy nagy a
valdszinlsége, hogy révidtavon 390 forint alatti szinteken stabilizdlédjon a devizapar.

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

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 eladasi ajanlatnak, sem befektetési tandcsaddsnak, sem befektetésre, jegyzésre,
szerzGdéskotésre vagy kotelezettségvallalasra torténd osztonzésnek, felhivasnak, ajanlattételnek, tovabba nem mindésil addtanacsaddsnak. A tajékoztatds 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-alakulasdval kapcsolatos ismertetést tartalmaz. Jelen dokumentum nem
veszi figyelembe az egyes befektetSk egyedi igényeit, kortilményeit és céljait, igy személyre sz616 ajanlas hianydban nem mindsil befektetési tanacsadasnak.

A Bank kizdrja a felelésségét a kiadvanyban foglaltak esetleges befektetési dontésként vald felhaszndlasdért, 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
korilmények alapjan kialakitott, megitélését tukrozik, amelyek Gjabb informaciok, a piaci viszonyok, gazdasagi koriilmények véltozasa 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
pénziigyi eszkozre és a befektetési szolgdltatdsra vonatkozo (izletszabalyzatot, tdjékoztatot, egyéb szerz6déses feltételeket, hirdetményeket, kondicids listat
figyelmesen olvassék el, mert csak ezen dokumentumok és informdcidk ismeretében donthet6 el, hogy a befektetés 6sszhangban all-e a befektet6 kockazattliré
képességével és befektetési céljaival, tovabba koriltekintéen mérlegelje befektetése targyat, kockdzatait, a dijakat, koltségeket és a befektetésekbdl szarmazd
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 4tadasara vonatkozd belsd
szabalyzattal.

Jelen kiadvany a szerzGi jogrol sz616 1999. évi LXXVI. térvény szerinti védelem alatt 4ll, ezért kizdrdlag 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 tajékoztatédst 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 tajékoztatéban, valamint a 06 80 333 660-as z6ld szamon kaphat. Amennyiben nem kivan a tovabbiakban hireket, iizleti ajanlatokat
kapni, hozzéjaruldsat barmikor ingyenesen visszavonhatja a telebankar@mbhbank.hu e-mail cimen, illetSleg a 06 80 333 660-as z6ld szamon. Hozzéjaruldsat
visszavonhatja postai Uton is az MBH Bank Nyrt., 1134 Budapest, Kassak Lajos u. 16-18. cimére kiild6tt nyilatkozatdval, 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 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 idépontja: 2025. 09. 19. 10:00
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