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Ujabb negativ meglepetés az inflaciéban februarban

A januari 5,5% utan februdrban atlagosan 5,6%-kal emelkedtek a fogyasztéi arak idehaza. Az altalunk és az elemzéi
konszenzus altal is vart dezinflacio (vart 5,3%) tehat nem tudott még elindulni. Az el6z6 hénaphoz képest 0,8%-kal
néttek az arak, szemben az altalunk vart 0,5%-kal. Az éves maginflacié a f6 adathoz képest is gyorsabban, 5,8%-rol
6,2%-ra emelkedett februarban. A maginflacié 2023 decembere 6ta nem latott magas szintre emelkedett, ami az

inflaciés nyomas tovabbi er6sodését jelzi.

A havi arvéltozas részletei alapjan a fogyasztéi kosdrban 30%-ot meghaladd sulyu élelmiszerek f&csoportnal
mérséklédott a havi aremelkedési Gtem, 1,9%-rél 1,2%-ra. Az lizemanyagarak 0,8%-kal csokkentek, ami nagyjabdl
megfelelt a varakozdsunknak. A jarmiilizemanyagokat is tartalmazé, 19%-os sulyu egyéb cikkek fécsoportnal a januari
1,5%-o0s aremelkedés utdn 0,1%-os csokkenést kozoltek. A hdaztartasi energiadrak 0,2%-kal emelkedtek, azonban
jelent6s mértékben, 1,1%-kal kellett tobbet fizetni szeszesitalokért és a dohanytermékekért. A ruhazkodasi cikkek
0,9%-kal keriiltek kevesebbe, ami nagyjabdl varhato is volt. A tartés fogyasztasi cikkek daremelkedése 0,3%-ot tett ki, a
korabbi 0,7% utdn. A dinamika lassuldsdhoz hozzdjarulhatott a forint arfolyamanak erésddése.

A szolgaltatasok ardinamikaja Gjra a vartnal jéval erGteljesebb volt, egy honap alatt 1,2%-kal kellett tobbet fizetni a
szolgaltatasokért.

Kilatasok

Januar utdn Gjabb negativ meglepetés érkezett az inflacioban februarban. Az inflacié szerkezete kedvezétlen, az
élelmiszerdrak és szolgdltatdsok éves szint(i aremelkedése tovdbb gyorsult. A februari adatok megerdsitik, hogy
huzamosabb ideig magasan, a jegybanki célsavon kiviil maradhat az inflacié. Kedvezétlen fejlemény, hogy a januari,
vartnal sokkal gyorsabb daremelkedést kbvet6en februarban a vartnal kevésbé lassult a havi dragulasi titem, elsGsorban
a szolgaltatdsok folytatddo, jelents dragulasa miatt. A gazdasagi szerepl6k tovabbra is markans emeléseket visznek
véghez, amit a béremelések koltségei és a magasabb lakossagi inflacids varakozasok is hajtanak. Bar a bazishatas miatt
a kovetkez6 hénapokban az éves ardinamika mérséklGdése varhatd, a dezinflacié sokkal magasabb szintrél indulhat
tavasszal, mint azt korabban vartuk. Varakozasunk szerint a hazai fizet6eszkoz 6sszességében vélhetéen nem fog
tovabb gyengiilni, ami azért a dezinflaciét is tdmogathatja.

Az adatkozlést kovetGen még valdszinlibbnek tlnik, hogy idén év végénél el6bb nem tud kamatot csokkenteni az MNB
—erre is csak akkor mutatkozik esély, ha a tengerentulon a Fed érdemi lazitast tud végrehajtani (aminek a valdszin(isége
jelentésen nétt az elmult hetekben). Ezen feliil a kormany altal a kdzelmultban belengetett, arszinvonalat kordaban
tartani igyekvé intézkedések minden bizonnyal bevezetésre keriilnek, mar csak a pontos részletek lehetnek kérdésesek
ebbdl a szempontbdl. A kiskereskedSk arrésének korlatozasa az elsd I1épés, azonban az j6 kérdés, hogy ennek milyen
mértékii lehet az arcsokkentd hatasa, illetve az is bizonytalan, hogy a teljes inflacids kosarra nézve a végsé hatas mi
lesz. A kiskeresked6k arrése az elmult években érdemben csékkent, igy fenndll a veszélye annak, hogy mas termékeken
igyekeznek az elveszett profitot megkeresni. A fogyasztéi kereslet a béremelkedésnek, illetve a kormany addcsokkent6
intézkedéseinek kdszonhetben erds maradhat, ami noveli a vallalatok arazasi erejét. Mindemellett az MNB az inflacio
gyorsuldsat latva minden bizonnyal nem fogja elsietni a kamatcsokkentéseket, ami a forint arfolyamat a januari
elején latottakhoz képest jelentGsen erGsebb szinteken tarthatja.

Osszességében a mai adatot latva a 4,6%-0s prognézisunk nem tarthaté, 5,1%-ra emeljiik 2025-6s varakozasunkat (az
adat az éves atlagra vonatkozik).
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Jelen kiadvanyt az MBH Bank Nyrt. (székhely: 1056 Budapest, Vaci u.38.; cégjegyzékszam: Févérosi Torvényszék Cégbirdsaga, Cg. 01-10-040952; tev. eng.
sz.: 111/41.005-3/2001.; a Budapesti ErtéktSzsde tagja; feliigyeleti hatésag: Magyar Nemzeti Bank 1054 Budapest, Szabadsag tér 9.sz.; tovabbiakban: a
Bank) készitette.

Jelen kiadvény a 2014/65/EU iranyelv, és a Bizottsag (EU) 2017/565 felhatalmazason alapulé rendelete alkalmazasaban marketingkdzleménynek mindsdil.
Felhivjuk a figyelmet arra, hogy a jelen kiadvany nem mingsil a Bizottsag (EU) 2017/565 felhatalmazason alapuld rendelete szerint a befektetéssel
kapcsolatos kutatas kbvetelményeinek megfelel6 befektetési elemzésnek. A jelen dokumentumban kézélt megéllapitdsok nem objektiv és nem fliggetlen
magyarazatot tartalmaznak. Felhivjuk a figyelmet arra, hogy a jelen marketingkézleménynek mingsiilé dokumentum nem a befektetéssel kapcsolatos
kutatds fuggetlenségének el6mozditasat célzé jogi kovetelményeknek megfelelen késziilt és nem érinti a befektetéssel kapcsolatos kutatas terjesztését,
kozzétételét megel6z6 kereskedésre vonatkozo tilalom. A kiadvanyban foglalt adatok tajékoztatd jellegliek, és a jelen tdjékoztatas nem teljes kord.

A jelen kiadvanyban szerepld informaciok nem mindsiilnek vételi vagy eladasi ajanlatnak, sem befektetési tandcsadasnak, sem befektetésre, jegyzésre,
szerz8déskotésre vagy kotelezettségvallalasra torténd osztonzésnek, felhivdsnak, ajanlattételnek, tovdbba nem mindsil addétanacsadasnak. A
tajékoztatds nem teljes kor(, a kiadvanyban foglalt adatok tajékoztato jellegliek. A kiadvany nem mindsiil befektetési tanacsadasnak, abban az esetben
sem, ha a dokumentum barmely része egyes pénziigyi eszkdz vonatkozasdban annak lehetséges arfolyam-, hozam-alakulasdval kapcsolatos ismertetést
tartalmaz. Jelen dokumentum nem veszi figyelembe az egyes befektetSk egyedi igényeit, korilményeit és céljait, igy személyre sz6l6 ajanlds hidnyaban
nem mindsul befektetési tanacsadasnak. A Bank kizarja a felel&sségét a kiadvanyban foglaltak esetleges befektetési dontésként vald felhasznaldsaért, a
konkrét egyedi befektetési dontésekért, az ebbdl eredé kbvetkezményekért, igy nem vallal felelGsséget a befektetd ezen kiadvanyban foglaltak alapjan
hozott déntései kovetkeztében, vagy 6t azzal barmilyen egyéb Osszefliggésben éré esetleges kdrokért, veszteségekért.

A kiadvanyban szerepl6 informacidk hitelesnek tartott forrasokon alapulnak, azonban az informacidk valddisdgardl, pontossagardl, helytallésagarol és
teljességérdl a Bank biztositékot nem kapott, ezért a dokumentumban leirtak teljességével és pontossagaval kapcsolatban sem a dokumentum készitGi,
sem a Bank felel6sséget nem vdllalnak. A kiadvanyban megjelolt tartalmak és vélemények a kiadvanyt készité szakembereknek, a kiadvany elkészitésének
id6pontjaban fennallé piaci korilmények alapjan kialakitott, megitélését tiikrozik, amelyek Ujabb informacidk, a piaci viszonyok, gazdasagi korilmények
véltozasa esetén kilon értesités és figyelmeztetés nélkil megvaltozhatnak. A Bank fenntartja a jogot, hogy a jovében elGzetes értesités nélkil modositsa
a jelen dokumentumban foglalt megallapitasokat.

Az arfolyamok, hozamok, egyéb adatok multbeli alakuldsdabdl nem lehetséges a jovébeni arfolyamokra, hozamra, illet6leg teljesitményre vonatkozd
egyértelm( és megbizhatd kovetkeztetéseket levonni. A befektetéknek onalléan (vagy flggetlen szakérté igénybevételével) kell felmérnitk és
megértenilik az egyes pénzigyi eszkdzok és befektetési szolgaltatasok Iényegét, valamint kockdzatait. Javasoljuk, hogy a befekteték a befektetésre
vonatkozé dontés meghozatala el6tt az adott pénzligyi eszkozre és a befektetési szolgaltatasra vonatkozd Uzletszabdlyzatot, tdjékoztatdt, egyéb
szerzBdéses feltételeket, hirdetményeket, kondicids listat figyelmesen olvassak el, mert csak ezen dokumentumok és informacidk ismeretében donthetd
el, hogy a befektetés 6sszhangban all-e a befektetd kockazattlir6 képességével és befektetési céljaival, tovabba korultekintéen mérlegelje befektetése
targyat, kockazatait, a dijakat, koltségeket és a befektetésekbdl szarmazé esetleges veszteségeket, kdrokat! Javasoljuk tovdbbd, hogy tajékozddjon a
termékkel, befektetéssel kapcsolatos addjogi és egyéb jogszabalyokrdl, valamint a befektetésre vonatkozé dontésének meghozatalat megel6z6en
forduljon munkatarsainkhoz, vagy keresse fel banki tanacsadojat! Tovabbi tajékoztatds elérhetd a Bank fidkjaiban, valamint az mbhbank.hu honlapon.

A Bank jogosult a kiadvanyban szerepl6 eszk6zok vonatkozasaban arjegyzési, egyéb befektetési szolgaltatasi tevékenységet vagy kiegészits szolgaltatast
nyujtani. A Bank tovdbbra is jogosult jéhiszem(ien és a piacképzés szokasos mddja szerint a jelen dokumentumban szereplé pénzigyi eszkdzok
vonatkozdsaban kereskedésre, tigyletkotésekre vagy kereskedésre arjegyz6ként az drjegyzés szokdsos menete szerint, valamint egyéb befektetési
tevékenységet vagy kiegészits szolgdltatdst, illetve egyéb pénziigyi vagy kiegészit6 pénzigyi szolgdltatdst nydjtani a kibocsatonak és egyéb személyeknek.

A Bank rendelkezik a befektetési szolgaltatasi tevékenységekkel kapcsolatosan potencidlisan felmerilé 0sszeférhetetlenségi helyzetek leirdsara, illetve
az ilyen helyzetek kezelésére vonatkozd Osszeférhetetlenségi Politikaval, illetve a bank-és értékpapirtitoknak mindsiilé adatok kezelésére és atadasara
vonatkozé belsé szabalyzattal.

Jelen kiadvény a szerzGi jogrol szold 1999. évi LXXVI. térvény szerinti védelem alatt all, ezért kizardlag a Bank elGzetes irasbeli engedélyével lehet azt
tobbszorozni, terjeszteni, egyéb mddon nyilvdnossagra hozni, valamint felhaszndlni. A Bank valamennyi szerz&i jogon alapuld jogét fenntartja.

Ezt az (izenetet azért kapta, mert kordbban feliratkozott hirleveliinkre vagy hozzéjarult ahhoz, hogy Ont a Bank marketingcélu iizenetekkel megkeresse.
Amennyiben a tovadbbiakban nem kivan tdjékoztatast kapni az MBH Banktdl, megadott hozzajaruldsat barmikor ingyenesen visszavonhatja. A vonatkozd
adatkezelésekrdl, illetve az Ont megilletd jogokrdl, azok gyakorldsanak maodjarél, valamint a jogorvoslati lehet&ségekrsl tovabbi tajékoztatast az
mbhbank.hu honlapon taldlhaté adatvédelmi iranyelvekben, illetve az Adatkezelési Téjékoztatéban, valamint a 06 80 333 660-as z6ld szamon kaphat.
Amennyiben nem kivan a tovabbiakban hireket, tzleti ajanlatokat kapni, hozzajarulasat barmikor ingyenesen visszavonhatja a telebankar@mbhbank.hu
e-mail cimen, illetéleg a 06 80 333 660-as z6ld szamon. Hozzdajaruldsat visszavonhatja postai Gton is az MBH Bank Nyrt., 1134 Budapest, Kassak Lajos u.
16-18. cimére kiildott nyilatkozataval, amelyen kérjik, hogy jol olvashatdan tiintesse f6l nevét, lakcimét és azt, hogy a kdzvetlen tzletszerzési célu (direkt
marketing) megkeresések tiltasat kéri. Az adatkezelésre vonatkozo tdjékoztatas és az adatkezelési irdnyelvek elérhetd a bankfiokokban és az mbhbank.hu
honlapon.

A jelen kiadvany a kiaddsa id6pontjaban érvényes.
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