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BAN K kedd

Tovabbra is tartja a szigort az MNB

A széleskord vdrakozasoknak megfelel6en oktédberben sem mozdult el a hazai alapkamat 6,50%-rd6l és a jegybank
el6retekint6 irdnymutatasa sem valtozott. A kamatdontés egyhangu volt.

Az EUR/HUF arfolyam reggel 389,30 korul inditotta a napot, délelStt 389,60 folé gyenglilt a hazai fizet6eszkdz. A kora
délutani 6rak f6leg oldalazassal teltek, majd a dontés bejelentése utdn 389 ald is leszurt a forint az eurd ellenében. A
sajtétdjékoztatd alatt mar egy kisebb korrekcidt lathattunk és a 389,40 koriili szinten stabilizalédott az arfolyam.

Kamatkilatasok

Az inflacié tovdbbra sem a toleranciasavban mozog, rdaddsul arrés-stopok nélkil akar 5,5% feletti értékeket latnank.
Az inflacids kilatasok és a magasan ragadt lakossagi inflacids varakozasok miatt idén a jegybank varhatéan nem fog
tudni kamatot csokkenteni: erre legkorabban 2026 kdzepe tajan lehet lehetdség, de akkor is csak abban az esetben, ha
a fogyasztasélénkits intézkedések, a jelent6s béremelések és az drrésstop-intézkedések kivezetése ellenére a relevans
horizonton célon lehet az inflacié. Ebben a forint er6s0désének nagy szerepet szdn a jegybank, ahogyan ezt a mai
sajtétdjékoztatdn is kihangsulyozta Varga Mihdly: a devizapiac stabilitdsa kulcsfontossdgu az inflacidés varakozdsok
mérséklésében.

A régidban a forint kamatel6nye relative egyre tovabb néhet a zlotyhoz képest, mivel Lengyelorszagban folytatédhat a
kamatok mérséklése. igy jov6 év kdzepe tajan a magyar irdnyadé kamat 250-300 bazisponttal lehet a cseh és a lengyel
alapkamat felett, ami a forintnak a région belili vonzerejét tovdbb erGsitheti. Addigra a kilsé kamatkornyezet is
nagyobb teret biztosit majd az MNB szamara, hiszen az amerikai jegybank szerepét bet6lt6 Fed is kamatcsokkentési
ciklusba Iépett, valamint a régids jegybankok is inkabb a lazitds irdnydba mozdulnak. Idén év végére 6,50%-0s, jovire
6,00%-0s év végi kamatszintet varunk.

Kamatdontést koveto sajtotajékoztato

Az MNB elnbke elmondta, 2027 elején érhetd el a 3%-os inflacids cél fenntarthaté mdédon, ehhez dvatos és tiirelmes
monetaris politika indokolt. A lakossagi inflacids varakozasok enyhén mérsékl6dtek, de még mindig magasak. Az elmult
hénapok forinter6sodése segiti a dezinflacidt, a feldolgozdipari termelGi arakban és az importarakban mar megjelent
ennek pozitiv hatdsa. Varga Mihaly elnok kiemelte, hogy az inflacié elleni kiizdelem még nem ért véget. Az arrés-stopok
kivezetésére vonatkozd kérdésre a Varga elmondta, hogy a korabbi gyakorlatot kovetve a jegybank mindig a
konkrétumokbdl indul ki, ami jelenleg az, hogy november végéig maradnak fenn az arréskorlatozo intézkedések.

Varga Mihdly az IMF legfrissebb el6rejelzésére hivatkozva elmondta, hogy a nemzetkdzi névekedési elGrejelzések
némileg felfelé mozdultak. A hazai kilatdsokat tekintve erds fogyasztdsdinamika fennmaradhat, az export pedig a
korabban vartnal gyorsabban béviilhet a javuld kiilsé konjunktura és a felfutd kapacitasbdévité beruhazasok miatt.

A kovetkezd hdnapokra vonatkozd kamatvarakozdsokkal kapcsolatban is kapott kérdést az elndk. Valaszul elmondta,
hogy alapvet6en sajat adatok alapjan doént a jegybank, nem a piaci varakozdsok alapjan. A legfontosabb cél, tehat az
arstabilitds fenntartdsa érdekében dont a Monetaris Tanacs.

Készitették:

Balog-Béki Marta, szenior t6kepiaci elemz6
Simegi Akos, makrogazdasagi elemz6
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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 Ertéktzsde tagja; feligyeleti hatésag: Magyar Nemzeti Bank 1013 Budapest, Krisztina krt. 55.; tovabbiakban: a Bank)
készitette.

Jelen kiadvany a 2014/65/EU iranyelv, és a Bizottsag (EU) 2017/565 felhatalmazason alapuld rendelete alkalmazasdban marketingkdzleménynek mingsiil.
Felhivjuk a figyelmet arra, hogy a jelen kiadvany nem mindsil a Bizottsag (EU) 2017/565 felhatalmazason alapuld rendelete szerint a befektetéssel
kapcsolatos kutatds kdvetelményeinek megfelel befektetési elemzésnek. A jelen dokumentumban kézolt megdllapitdsok nem objektiv és nem fliggetlen
magyarazatot tartalmaznak. Felhivjuk a figyelmet arra, hogy a jelen marketingkozleménynek mingsiil6 dokumentum nem a befektetéssel kapcsolatos
kutatas fuggetlenségének el6mozditasat célzo jogi kovetelményeknek megfelelGen késziilt és nem érinti a befektetéssel kapcsolatos kutatas terjesztését,
kozzétételét megel6z6 kereskedésre vonatkozd tilalom. A kiadvanyban foglalt adatok téjékoztatd jellegtiek, és a jelen tdjékoztatas nem teljes kord.

A jelen kiadvanyban szerepl6 informaciok nem mindésiilnek vételi vagy eladdsi ajanlatnak, sem befektetési tandcsadasnak, sem befektetésre, jegyzésre,
szerz6déskotésre vagy kotelezettségvallaldsra torténd Osztonzésnek, felhivasnak, ajanlattételnek, tovabba nem mindsul addtanacsaddsnak. A
tdjékoztatas nem teljes kord, a kiadvanyban foglalt adatok tdjékoztato jellegliek. A kiadvany nem mindsiil befektetési tandcsaddsnak, abban az esetben
sem, ha a dokumentum barmely része egyes pénzligyi eszkdz vonatkozasdban annak lehetséges arfolyam-, hozam-alakuldsaval kapcsolatos ismertetést
tartalmaz. Jelen dokumentum nem veszi figyelembe az egyes befektetSk egyedi igényeit, kortilményeit és céljait, igy személyre sz6l6 ajanlds hidnyaban
nem minGsil befektetési tanacsadasnak. A Bank kizarja a felel&sségét a kiadvanyban foglaltak esetleges befektetési dontésként vald felhasznaldsaért, a
konkrét egyedi befektetési dontésekért, az ebbdl eredd kdvetkezményekért, igy nem vallal felel6sséget a befektetd ezen kiadvanyban foglaltak alapjan
hozott dontései kovetkeztében, vagy 6t azzal barmilyen egyéb Osszefliggésben érd esetleges karokért, veszteségekért.

A kiadvanyban szerepl6 informaciok hitelesnek tartott forrasokon alapulnak, azonban az informacidk valddisagardl, pontossagardl, helytallésagarol és
teljességérdl a Bank biztositékot nem kapott, ezért a dokumentumban leirtak teljességével és pontossagaval kapcsolatban sem a dokumentum készitdi,
sem a Bank felelGsséget nem vallalnak. A kiadvanyban megjelolt tartalmak és vélemények a kiadvanyt készité szakembereknek, a kiadvany elkészitésének
id6pontjaban fennalld piaci korilmények alapjan kialakitott, megitélését tiikrozik, amelyek Gjabb informacidk, a piaci viszonyok, gazdasagi korilmények
véltozasa esetén kiilon értesités és figyelmeztetés nélkil megvaltozhatnak. A Bank fenntartja a jogot, hogy a jovében elGzetes értesités nélkil modositsa
a jelen dokumentumban foglalt megéllapitasokat.

Az arfolyamok, hozamok, egyéb adatok multbeli alakuldsabdl nem lehetséges a jovébeni arfolyamokra, hozamra, illetéleg teljesitményre vonatkozd
egyértelm{ és megbizhatd kovetkeztetéseket levonni. A befektetéknek onalléan (vagy fliggetlen szakértd igénybevételével) kell felmérnitik és
megértenitk az egyes pénzlgyi eszkdzok és befektetési szolgaltatasok Iényegét, valamint kockdzatait. Javasoljuk, hogy a befekteték a befektetésre
vonatkozé dontés meghozatala el6tt az adott pénzigyi eszkozre és a befektetési szolgdltatasra vonatkozd Uzletszabdlyzatot, tdjékoztatdt, egyéb
szerzBdéses feltételeket, hirdetményeket, kondicids listat figyelmesen olvassak el, mert csak ezen dokumentumok és informdcidk ismeretében donthetd
el, hogy a befektetés 6sszhangban all-e a befektetd kockazattliré képességével és befektetési céljaival, tovabba koriltekintéen mérlegelje befektetése
targyat, kockazatait, a dijakat, koltségeket és a befektetésekbdl szarmazd esetleges veszteségeket, karokat! Javasoljuk tovabbd, hogy tajékozddjon a
termékkel, befektetéssel kapcsolatos addjogi és egyéb jogszabalyokrdl, valamint a befektetésre vonatkozé dontésének meghozatalat megel6z6en
forduljon munkatarsainkhoz, vagy keresse fel banki tandcsaddjat! Tovabbi tajékoztatas elérhetd a Bank fidkjaiban, valamint az mbhbank.hu honlapon.

A Bank jogosult a kiadvanyban szerepl6 eszkdzok vonatkozasaban arjegyzési, egyéb befektetési szolgaltatasi tevékenységet vagy kiegészit6 szolgdltatast
nyujtani. A Bank tovabbra is jogosult johiszem(en és a piacképzés szokasos mddja szerint a jelen dokumentumban szerepl6 pénzigyi eszk6zok
vonatkozasaban kereskedésre, tgyletkotésekre vagy kereskedésre arjegyz6ként az arjegyzés szokasos menete szerint, valamint egyéb befektetési
tevékenységet vagy kiegészits szolgdltatast, illetve egyéb pénziigyi vagy kiegészit6 pénzigyi szolgdltatast nydjtani a kibocsatonak és egyéb személyeknek.

A Bank rendelkezik a befektetési szolgaltatasi tevékenységekkel kapcsolatosan potencidlisan felmeril 6sszeférhetetlenségi helyzetek leirasara, illetve
az ilyen helyzetek kezelésére vonatkozé Osszeférhetetlenségi Politikaval, illetve a bank-és értékpapirtitoknak minésiilé adatok kezelésére és dtadaséra
vonatkozd belsé szabalyzattal.

Jelen kiadvany a szerz&i jogrol sz616 1999. évi LXXVI. torvény szerinti védelem alatt 4ll, ezért kizardlag a Bank el6zetes irasbeli engedélyével lehet azt
tobbszorozni, terjeszteni, egyéb mddon nyilvanossagra hozni, valamint felhasznalni. A Bank valamennyi szerz&i jogon alapuld jogét fenntartja.

Ezt az lizenetet azért kapta, mert kordbban feliratkozott hirleveliinkre vagy hozzajarult ahhoz, hogy Ont a Bank marketingcéld iizenetekkel megkeresse.
Amennyiben a tovdbbiakban nem kivan tdjékoztatast kapni az MBH Banktdl, megadott hozzéjarulasat barmikor ingyenesen visszavonhatja. A vonatkozd
adatkezelésekrél, illetve az Ont megilleté jogokrdl, azok gyakorldsadnak maddjardl, valamint a jogorvoslati lehetéségekrdl tovabbi tajékoztatdst a
www.mbhbank.hu/adatvedelem honlapon taldlhaté Altalanos adatkezelési tajékoztatdban, valamint a 06 80 333 660-as zold szdmon kaphat.
Amennyiben nem kivan a tovabbiakban hireket, tizleti ajanlatokat kapni, hozzajarulasat barmikor ingyenesen visszavonhatja a telebankar@mbhbank.hu
e-mail cimen, illetéleg a 06 80 333 660-as z6ld szamon. Hozzéjarulasat visszavonhatja postai Gton is az MBH Bank Nyrt., 1134 Budapest, Kassak Lajos u.
16-18. cimére kiildott nyilatkozataval, amelyen kérjik, hogy jél olvashatdan tlintesse fol nevét, lakcimét és azt, hogy a kozvetlen Uzletszerzési célu (direkt
marketing) megkeresések tiltdsat kéri. Az adatkezelésre vonatkozd tajékoztatds elérhetd a bankfiokokban és a www.mbhbank.hu/adatvedelem
honlapon.

A jelen kiadvény a kiaddsa id6pontjaban érvényes.
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