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Mi tortént a héten?

A KSH elsG becslése szerint az augusztusi ipari termelés munkanaphatastdl tisztitva 4,1%-kal maradt el
az egy évvel korabbitdl. Juliushoz képest 0,5%-ot mérséklédott az ipari kibocsatds. A feldolgozdipari
alagak kozlil minddssze haromban nétt a kibocsatas, legnagyobb mértékben a vegyi anyag gyartasaban.
A német gazdasag gyengélkedése a beszallitéi kapcsolatokon keresztiil a magyar feldolgozoipar
legjelentésebb alagazatait, a jarm(igyartast, illetve a villamos berendezés gyartast (akkumuldtor-gyartas)
kiemelten érinti. Amig az eurdpai konjunktira nem élénkil, addig itthon sem varhatunk szamottevd
javuldst az iparagtal.

A KSH adatai alapjan augusztusban az ipari termelGi arak év/év alapon 3%-kal, az el6z6 hénaphoz képest
1,3%-kal lettek magasabbak. Az egyhavi emelkedéshez az exportértékesités arai jarultak hozza nagyobb
mértékben, azon belll az energiaipari arak néttek leginkdbb. A belfoldi értékesités tekintetében az
energiaipari és élelmiszeripari arak csokkentek, mig a feldolgozdipar arai ndvekedtek.

167 millié eurd volt a juliusi kiilkereskedelmi egyenleg a végleges adatok szerint, az export értéke 11,8
millidrd eurd, az import érték 11,6 millidrd eurd volt. Az egy évvel korabbi adatokhoz képest 398 millié
eurdval romlott az egyenleg értéke. Juniushoz képest a kiigazitott adatok alapjan az export volumene 1%-
kal, az import volumene 0,9%-kal csokkent.

Meghaladta a varakozasokat és az el6z6 hdnap adatait is a szeptemberi feldolgozéipari BMI
Magyarorszagon. A mutatd a maga 49,7 pontos értékével 2,4 ponttal multa feliil a varakozasokat és 2
ponttal az augusztusi adatokat.

Szerddn sem javult a hangulat a nemzetkozi piacokon, a geopolitikai fesziiltségek erésddésével, ami
tovabb gyengitette a forintot, és az eurdval szemben atlépte a 400-as lélektani hatart, ezzel elérve az
elmult masfél év leggyengébb arfolyamat. Csitortokon a forint tovdbbra is gyenge maradt, bar
napkozben erésodni tudott, de a nap végére ismét 401 folé csuszott. Az amerikai gazdasag erGsségét jelz6
adatok a zoldhasu felértékel6déséhez vezettek, ami attételesen szintén hozzajarult a magyar fizet§eszkdz
gyenglléséhez. Valdjaban fundamentalis szempontbdl a 390-395-0s szinteken nem volt tul gyenge az
arfolyam, igy ehhez képest néhany szazaléknyi tovabbi gyengtilés valéjaban nem dramai, azonban tovabbi
korlatlan gyengiilés sem tiinik valésziniinek, hiszen ez az inflacids kilatasokat veszélyeztetné.

254 ezer fével n6tt a mez6gazdasagon kiviil foglalkoztatottak szama az USA-ban, ez joval felilmulja a
varakozdasokat, az elemz6i konszenzus 150 ezer f6 volt. Az augusztusi adatok a fellilvizsgalat utan 159 ezer
f6s novekedést mutattak, igy ezt is tulteljesitette a szeptemberi adat. Ennél nagyobb novekedés utoljara
2024 marciusaban tortént. A munkanélkiiliségi rata 4,1% volt szeptemberben, az el6zetes varakozasok
4,2%-ot jeleztek. Az atlagos drabérek szintén vart (3,8%) felett emelkedtek, 4,0%-o0s emelkedés figyelhet6
meg éves szinten. A mai adatok a munkaerdpiac erdsségét jelzik. Mig egy hete megosztottak voltak a
piaci szerepl6k, hogy a Fed 25 vagy 50 bazispontos kamatcsokkentést hajt majd végre novemberben, a
jelenlegi (oktéber 4.) varakozasok nagyobb, 70%-os valdszinl(iséget adnak a 25 bazispontos
kamatvagasnak és 30%-os esélyt latnak az 50 bazispontos kamatcsdkkentésre.
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Korabban vegyesen alakultak a munkaerdépiaci adatok, a magdnszektorban foglalkoztattok szama vart
felett alakult szeptemberben az ADP adatkozlése szerint. Az el6zetes varakozdsok 125 ezres ndvekedést
jeleztek, azonban 143 ezer fével n6tt az adat. Az el6z6 hdnap adataihoz képest szintén el6relépés, mivel
a felllvizsgalt augusztusi adatok 103 ezer f6s ndvekedést mutatnak. Ezzel szemben vart felett emelkedett
az Ujonnan munkanélkili segélyért folyamoddk szama a tengerentuilon. 225 ezer friss munkanélkiilit
regisztraltak az elmult héten, szemben a vart 221 ezer fével. A megel6z6 heti adatoknal szintén rosszabb
lett a friss kozlés, ennek tekintetében 6 ezer f6s emelkedést lathatunk. Sztrajkba kezdtek az amerikai
dokkmunkasok kedden, tobb mint 50 éve nem tortént ehhez hasonld és a munkabesziintetés az amerikai
tengeri hajézasanak mintegy felét érinti és jelentds fennakaddsokat okozott. Csiitortokon a szakszervezet
és a kikotélizemeltetok el6zetes megallapoddsra jutottak a béremelésekrdl, emellett jelezték, januar
15-ig Ujra targyaldasztalhoz lilnek, a még vitas kérdések rendezése érdekében. A JP Morgan becslése
szerint a megmozdulds naponta akdr 5 millidrd dolldrba is kerilhetett az amerikai gazdasagnak.

Jerome Powell Fed-elnék arrél beszélt egy konferencian, hogy a monetdris politikat nem feltétlen a
meredek kamatcsokkentések fogjak jellemezni. Varakozasa szerint idén még két kamatvagas johet, ha a
makrogazdasdagi adatok a Fed vdrakozdsai szerint alakulnak, ezzel megerésitette a Fed jegybankarok altal
szeptemberben jelzett kamatpalyat a Fed elndke.

Az ISM szeptemberi konjunktiramutatoi gyengébben alakultak a vartnal, a feldolgozdipari BMI 47,2
pontra alakult, szemben a javulasrdl sz6l6 varakozasokkal (47,5 pont). A foglalkoztatasra vonatkozo
mutato rendkiviil gyenge lett, minddssze 43,9 pont, ez joval alulmulja a varakozasokat (47,1 pont) és az
el6z6 havi adatot is (46,0 pont). Az Uj megrendelésekre vonatkozo adat ugyanakkor 46,1 pontra javult.

Christine Lagarde EKB-elndk az Eurdpai Parlamentben arrél beszélt, hogy az EKB optimista az eur6zéna
inflacigjat tekintve és ezt az oktéberi kamatdont§ Ulésen figyelembe fogjdk venni. A gazdasagi
novekedést illetéen elmondta, hogy bar az S&P Global altal kozzétett konjunktiramutatdk azt jelzik, hogy
a novekedés ellenszéllel néz szembe, ugyanakkor a redlbérek emelkedése miatt fellendiil6 fogyasztas
segitheti a GDP novekedését is.

KedvezGen alakult az eurézéna inflacidja szeptemberben. Az el6zetes vdrakozdsokhoz (1,9%) és az
augusztusi adatokhoz (2,2%) képest csak 1,8%-kal néttek a fogyasztéi arak év/év alapon. Ennyire
alacsony utoljara 2021 aprilisdban volt az eurdzdéna inflacidja. Az el6z6 hdnaphoz képest 0,1%-kal
csokkentek az arak. A maginflacié szintén kedvez6bben alakult, mint az augusztusi (2,8%), hiszen 2,7%-on
alakult az adat. Németorszagban a fogyasztéi arak szeptemberben az el6zetes adatok alapjan év/év
alapon 1,6%-kal lettek magasabbak, szemben a vart 1,7%-kal. Havi alapon nem tortént valtozas az
arakban. A kedvezd inflaciés adatok erdsitik az EKB kamatvagasaval kapcsolatos varakozdsokat. Stagnalt
az eurdzéna munkanélkiiliségi ratdja augusztusban, megérizve juliusi 6,4%-os értékét. Ezzel sorozatban
masodik hdnapja van torténelmi mélyponton a mutaté. A munkaerd iranti kereslet tovabbra is magas, a
vallalkozdasok leginkabb munkaer6hidnyrdl szamolnak be.

Megjelentek a szeptemberi végleges konjunktiuramutaték az eurézénaban és Németorszagban. A
feldolgozdipari BMI-k vart felett alakultak, Németorszagban 40,6 pont, mig az eurdzondban 45 pont lett
a mutatd értéke. A szolgaltatdipari BMI-k tekintetében Németorszaghan nem tortént meglepetés, az
el6zetes 50,6 pontos varakozasok beigazolddtak. Az eurézénaban jobban teljesitett a szolgaltatdipar, mint
amit az el6zetes adatok mutattak, 51,4 pontos értéket vett fel a mutaté. Fontos kiemelni, hogy az
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eurdzéna és Németorszag tekintetében is mind a szolgdltatdipar, mind a feldolgozdipar gyengébb
adatokat mutat, mint augusztusban.

A lengyel jegybank a varakozasoknak megfelel6en tovabbra is 5,75%-on tartotta az alapkamatot. A
lengyel monetaris politika évatos, mivel a kormdny az energia arak plafonjat tervezi emelni, valamint
magasabb élelmiszeraddkat vezetnének be, ami az inflacid6 emelkedésével jarhat. Adam Glapinski
jegybankelnok mult havi beszédében arra utalt, hogy kamatcsokkentés 2025 kdzepén varhato.

Varhaté makroadatok, események (10.07.-10.11.)

Datum Id6 Orszag Esemény ld6szak El6z6 Vart
8:00 GE Gyaripari megrendelések év/év Augusztus 3,70% -2,00%
8:30 HU Kiskereskedelmi forgalom év/év Augusztus 2,50% 2,80%
10.07. hétfé 8:30 HU Kiilkereskedelmi egyenleg Augusztus elézetes 167m EUR 200 m EUR
10:30 EZ Sentix befektetdi hangulatindex Oktober -15,4 pont -14 pont
11:00 EZ Kiskereskedelmi forgalom év/év Augusztus -0,10% 1,00%
8:00 GE Gyaripari termelés év/év Augusztus -5,30% -3,70%
10.08. kedd 11:00 HU Halmozott koltségvetési hiany Szeptember -2857,7 mrd USD -
14:30 US Kiilkereskedelmi egyenleg Augusztus -78,8 mrd USD  -71,3 mrd USD
11:00 GE Export értékesités ho/ho Augusztus 1,90% -
10.09. szerda 14:00 HU MNB szeptemberi kamatdontd (ilés jegyzdkdnyve - - -
16:00 US Nagykereskedelmi raktarkészletek hé/ho Augusztus végleges 0,20% 0,20%
1:50 IN Termel6i drak év/év Szeptember 2,50% 2,30%
8:30 HU Fogyasztoi drak év/év Szeptember 3,40% 3,10%
9:00 cz Fogyasztoi arak év/év Szeptember 2,20% 2,40%
10.10. csutortok 14:30 US Fogyasztoi drak év/év Szeptember 2,50% 2,30%
14:30 US Fogyasztoi magarindex év/év Szeptember 3,20% 3,20%
14:30  US Heti friss munkanélkiiliek szama El6z6 hét 225 ezer f6 -
20:00 US Fed szeptemberi kamatdontd (ilés jegyzdkdnyve - - -
8:00 GE Fogyasztoi arak év/év Szeptember végleges 1,60% 1,60%
3 8:00 UK Gydripari termelés év/éy Augusztus -1,20% -
10.11. péntek .. L
8:00 UK Feldolgozéipari termelés év/év Augusztus -1,30% -
16:00 US Michigan-i egyetem fogyasztoi hangulatindex Oktober elGzetes 70,1 pont 70 pont

Forras: Bloomberg
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Kiskereskedelmi forgalom, nett6 redlbérek és bizalom alakuldsa (2020.12.31=100%
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Forras: Bloomberg

Juliusban tovabbra is stagnalt a kiskereskedelmi forgalom Magyarorszagon, ugyanakkor a benzinkutak
forgalma nélkil 0,1%-os havi alapu csokkenés volt megfigyelhet6. A realbérek emelkedésével kapcsolatban
lathaté, hogy a tobbletjovedelem sokkal inkabb kiilfoldi vasarlasokban és szolgaltatas-vasarlasban
mutatkozik meg, nem a hazai kiskereskedelemben. A megtakaritdsok és a lakascélok megvaldsitdsa szintén
prioritas a kiskereskedelmi kéltekezéssel szemben. Ev/év alapon a névekedés 2,5% volt, ez elmarad a tavaszi
3-4%-0s Utemtdl. Az élelmiszer- és élelmiszer jellegili vegyes iizletekben 2,0%-kal, a nem élelmiszer-
kiskereskedelemben 3,8%-kal n6tt az értékesités naptarhatastél megtisztitott volumene éves szinten. A
csomagkildd és internetes kereskedelem forgalma éves szinten 6,4%-kal bGviilt juliusban, havi szinten viszont
-1,4% a volumenvaltozas.

Szeptemberre éves szinten 2,9%-os bdviiléssel szamolunk, és havi szinten 0,1%-kal cs6kkenhet a forgalom.
A megtakaritasok rekordmagasan, nominalisan 27%-kal n6ttek az egy évvel korabbihoz képest, ami a lakossag
Ovatossagi motivumat tlkrozi. A csokkend inflacids palyanak koészonhet6en a haztartasok ismét novelni
tudtak a pénziigyi vagyonuk redlértékét, igy a megtakaritasok visszaépiilését idovel a fogyasztas boviilése
kovetheti. A fogyasztas helyredlldsat vetiti még el6re a kedvez6 bérdinamika, a csaldadi adékedvezmény
emelése, illetve a GKI fogyasztdi bizalmi indexe, amely még elmarad a hosszu tavu atlagtdl, de 2022
szeptembere 6ta érdemben emelkedett. A fogyasztdi bizalom augusztusban 1,6 ponttal nétt, ezzel hét havi
csucsra emelkedett, ugyanakkor szeptemberben statisztikai hibahataron bellil csokkent. Egyel6re kérdés,
hogy folytatddik -e az a trend, hogy a haztartasok a tobbletjovedelmiiket kilfoldon és a szolgaltatdszektorban
koltik el. A kiskereskedelmi forgalom dinamikaja év végéig javulhat, azonban idén a tovabbi élénkiilés
mérsékelt lehet, gyorsabb ndvekedésre 2025-ben latszik nagyobb esély.
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2024 juliusaban a kivitel volumene 4,9%, mig a behozatalé 7,1%-kal n6tt 2023 azonos id6szakahoz képest.
Az export értéke 11,8 millidrd eurd, az importé pedig 11,6 milliard eurd volt, igy az aktivum 167 millié eurdét
tett ki, az egyenleg pedig 398 millid eurdval romlott az egy évvel korabbihoz képest. A kivitel kiigazitott
volumene 1%-kal, a behozatalé 0,9%-kal csokkent az el6z6 havi adathoz viszonyitva. Augusztusra 180 millié
euro tébblettel szamolunk.

A hazai vallalati szektor teljesitményét idén a mérsékelt kiils6 kereslet és a f6bb exportpartnerek, koztiik
Németorszag, gyenge gazdasagi névekedése hatraltatja. Az eurdpai ipar lassu helyredllasa kivaltképp érinti
a kivitelre termel6 vallalatokat, ahol az ipari kapacitdskihasznaltsag alacsony szintje is korlatozza a vaéllalati
fejlesztéseket és beruhdzdsokat. A gazdasag ciklikus pozicidja 2023 eleje 6ta negativ, ami a koltségvetési
beruhazasok atitemezésével egyetemben szintén visszafogja a beruhazasokat. A kilsé konjunktura
bizonytalan, a geopolitikai fesziiltségek és a visszafogott eurdpai ndvekedési kildtasok kockazatot jelentenek.
2024 masodik negyedévében a folyo fizetési mérleg és a kiilsé finanszirozasi képesség javult, amit elsésorban
az aruegyenleg ndvekedése és az import csokkenése tdmaszt ald. A folyd fizetési mérleg egyenlege a jovében
varhatdan javul, amit a kiilkereskedelmi egyenleg novekedése és az Uj exportkapacitdsok termelésbe allasa
segit el6. A lakossagi fogyasztas és a beruhazasok névekedése azonban az importhanyad fliggvényében
mérsékli a kiilsé egyensuly javulasat.

2021 eleje 6ta nem latott alacsony szintre keriilt az inflacié augusztusban. A juliusi 4,1%-os dragulast
kovetBen 3,4%-ra mérsékl6dott az augusztusi inflacié év/év alapon, ez az altalunk vartnal (3,6%) is jobb adat.
Az el6z6 honaphoz képest nem tortént valtozas az drakban. Az éves maginflacio 4,7%-rél 4,6%-ra jott le, ami
szintén kismértékben kedvezdbb varakozdsunkndl. Az élelmiszerek tekintetében havi alapon stagnalas
tortént, az egyéb cikkek esetében 0,3%-0s csokkenés, a szolgaltatasi szegmensben 0,4%-o0s dragulas volt
augusztusban.

A hazai inflacio alakulasa
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Szeptemberben a magas bdzis miatt tovdbbra is a jegybanki toleranciasdvban maradhat az inflacid,
varakozasunk szerint 3,0%-kal emelkedhettek az arak éves szinten. Az el6z6 hdnaphoz képest stagndlast
varunk. Az élelmiszerarak esetében aremelkedés lathaté egyes termékkategdriakban idehaza is,
parhuzamosan azzal, hogy a FAO arindexének mind az 6t komponense dragult szeptemberben. Az
lizemanyagdarak csokkenése folytatddott szeptemberben, emellett a szolgaltatasok arindexe esetében az
tidiilési szezont kdvetden kisebb arcsokkenéssel kalkulalunk szeptemberre.

Ev végére azonban ismét megemelkedhet az éves inflaciod, els6sorban a nagyon alacsony bazis miatt, igy
decemberre ismét érdemben 4% feletti éves indexet valdszindsitiink. Osszességében a 3,8%-os éves atlagos
inflaciés eldrejelzésiink mellett jelenleg nagyjabdl kiegyensulyozott kockazatokat érzékeliink. A 3%-os
jegybanki inflaciés cél stabilan fenntarthaté elérése csak 2026-ban varhatd, ugyanakkor jovére a
toleranciasav felsé felében (3-4% ko6zo6tt) varhatd az éves ardragulas.

Az USA-ban a fogyasztoi arak a varakozasoknak megfelel6en 2,5%-kal emelkedtek augusztusban az el6z6
év azonos id6szakahoz képest, 2021 marciusa 6ta ez a legalacsonyabb érték. A fogyasztoi magarindex szintén
megfelelt az el6rejelzéseknek a maga 3,2%-0s értékével. Ennél alacsonyabb legutébb 2021 aprilisdban volt az
érték. Az augusztusi drak 0,2%-kal lettek magasabbak, mint az egy hdnappal korabbiak, a fogyasztoi
magarindex viszont 0,3%-kal nétt juliushoz képest (vs. vart 0,2%).

Inflacié az USA gazdasagaban: PCE és CPI
(az el6z6 év azonos idészakahoz viszonyitva)
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Forras: Bloomberg

Szeptemberben a Bloomberg elemzéi konszenzusa szerint folytatédhat a dezinflacié. Eves szinten 2,3%-ra
mérséklédhet a f6 index, mig a maginflacié a varakozasok szerint 3,2%-on maradhat. A Fed szeptemberi
kamatdontési kozleménye szerint a foglalkoztatdsi és inflacids célok nagyjabdl egyensulyban vannak,
kiemelt figyelmet forditanak mindkét jegybanki célra. Az inflacié tovabb haladt a 2%-os inflacios cél felé, de
még kissé magasabb annal. Az inflacios progndzist (PCE) a frissitett el6rejelzésben 2024-re 0,3
szazalékponttal vette vissza a Fed, 2,3%-ra, 2025-re pedig 0,2 szazalékponttal, 2,1%-ra mérsékelték, 2026-ra
valtozatlanul 2,0%-ot varnak.
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Az 1,12-es ellenallas két alkalommal is megallitotta a devizapar emelkedését az utdbbi hetekben. Legutébb a
héten fordult le az ellendllasrél az arfolyam és intenziven er6sddni kezdett a dollar. Néhany nap alatt elérte
az 1,10-nél huzédo tamaszt, majd a mai munkaerépiaci adatok publikaldsat kdvetéen elesett a tdmasz és
1,096-ig slillyedt az arfolyam. Nagyon intenziv volt az esés az utdbbi napokban, ezért egy korrekciéra érdemes
szamitani, példaul az 1,10-es tdmasz visszatesztelésére. Az utébbi hetek mozgdsa alapjan egy trendfordulds
jelzés alakult ki a grafikonon, amely rovid- illetve kézéptavon a dollar tovabbi erésodését jelentheti. A
kovetkez6 er6sebb tamasz 1,09 magassagaban huzodik.

Az utébbi honapokban tobb alkalommal is megkozelitette a forint a 400-nal hizédo ellendlldst (idén harom
alkalommal is lefordult a szintrél), a héten azonban nagy erdvel torte at a szintet, és néhany nap leforgdsa
alatt 397 forint kérnyékérdl 402 forint fo6lé emelkedett. 2023 marciusa éta nem jart a jelenleginél magasabb
szinten a devizapar, a kitorés pedig utat nyitott a tovabbi forintgyengiilésnek. Amig nem sikeril az
arfolyamnak 400 ald visszaesnie, addig az emelked6 trendre érdemes figyelni, és nagy valdszinlséggel
kapaszkodhat feljebb az arfolyam. A kdvetkezd ellenallas 407 forint kornyékén huzodik.

A technikai elemzést Racz Baldzs szenior t6kepiaci elemz§ készitette.
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Jelen kiadvényt az MBH Bank Nyrt. (székhely: 1056 Budapest, Vaci u.38.; cégjegyzékszam: FGévarosi Torvényszék Cégbirdsaga, Cg. 01-10-040952; tev. eng. sz.:
111/41.005-3/2001.; a Budapesti Ertéktézsde tagja; feliigyeleti hatésag: Magyar Nemzeti Bank 1013 Budapest, Krisztina kérat. 55. sz.; tovébbiakban: a Bank)
készitette.

Jelen kiadvany a 2014/65/EU iranyelv, és a Bizottsag (EU) 2017/565 felhatalmazason alapuld rendelete alkalmazdsdban marketingkézleménynek mingsul. Felhivjuk
a figyelmet arra, hogy a jelen kiadvany nem mindsil a Bizottsdg (EU) 2017/565 felhatalmazason alapuld rendelete szerint a befektetéssel kapcsolatos kutatas
kovetelményeinek megfelel§ befektetési elemzésnek. A jelen dokumentumban k6zo6lt megallapitasok nem objektiv és nem fliggetlen magyarazatot tartalmaznak.
Felhivjuk a figyelmet arra, hogy a jelen marketingkdzleménynek mingsiil6 dokumentum nem a befektetéssel kapcsolatos kutatas fliggetlenségének el6mozditasat
célzo jogi kovetelményeknek megfelel6en készilt és nem érinti a befektetéssel kapcsolatos kutatas terjesztését, kozzétételét megel6z6 kereskedésre vonatkozd
tilalom. A kiadvanyban foglalt adatok tajékoztato jellegliek, és a jelen tajékoztatds nem teljes kord.

A jelen kiadvanyban szerepld informacidk nem mindsiilnek vételi vagy eladasi ajanlatnak, sem befektetési tandcsaddsnak, sem befektetésre, jegyzésre,
szerz6déskotésre vagy kotelezettségvallalasra torténd 6sztonzésnek, felhivasnak, ajanlattételnek, tovabbd nem minésil addtanacsadasnak. A tajékoztatas nem
teljes kord, a kiadvanyban foglalt adatok tdjékoztatd jellegliek. A kiadvany nem mindsil befektetési tanacsadasnak, abban az esetben sem, ha a dokumentum
barmely része egyes pénziigyi eszkdz vonatkozasaban annak lehetséges arfolyam-, hozam-alakulasaval kapcsolatos ismertetést tartalmaz. Jelen dokumentum nem
veszi figyelembe az egyes befektetSk egyedi igényeit, korilményeit és céljait, igy személyre sz616 ajanlas hianydban nem mindsil befektetési tanacsadasnak.

A Bank kizérja a felel6sségét 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 pontossdgaval kapcsolatban sem a dokumentum készit6i, sem a Bank felelGsséget
nem vdllalnak. A kiadvanyban megjelolt tartalmak és vélemények a kiadvanyt készité szakembereknek, a kiadvany elkészitésének id6pontjaban fennalld piaci
kortlmények alapjan kialakitott, megitélését tikrozik, amelyek Gjabb informaciok, a piaci viszonyok, gazdasagi koriilmények valtozasa esetén kulon értesités és
figyelmeztetés nélkil megvaltozhatnak. A Bank fenntartja a jogot, hogy a jov6ben 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 6nalldan (vagy fliggetlen szakért6 igénybevételével) kell felmérnitk és megértenilik az egyes pénzugyi
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 vonatkozd Uzletszabalyzatot, tdjékoztatot, egyéb szerz6déses feltételeket, hirdetményeket, kondicids listat
figyelmesen olvassdk el, mert csak ezen dokumentumok és informacidk ismeretében dénthet6 el, hogy a befektetés Gsszhangban all-e a befektet6 kockazattliré
képességével és befektetési céljaival, tovabba koriltekintéen mérlegelje befektetése targyat, kockazatait, a dijakat, koltségeket és a befektetésekbdl szarmazo
esetleges veszteségeket, karokat! Javasoljuk tovabba, hogy tdjékozddjon 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 szerepl6 eszkdzok 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 vonatkozasdban kereskedésre,
lgyletkotésekre vagy kereskedésre drjegyz6ként az arjegyzés szokasos menete szerint, valamint egyéb befektetési tevékenységet vagy kiegészitd szolgaltatast,
illetve egyéb pénzligyi vagy kiegészitd pénzligyi 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 mindsiil6 adatok kezelésére és 4taddsara vonatkozd belsé
szabalyzattal.

Jelen kiadvdany a szerz6i jogrol sz616 1999. évi LXXVI. térvény szerinti védelem alatt 4ll, ezért kizdrdlag a Bank el6zetes irdsbeli engedélyével lehet azt tobbszorozni,
terjeszteni, egyéb mddon nyilvanossagra hozni, valamint felhaszndlni. A Bank valamennyi szerz&i jogon alapuld jogat fenntartja.
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Ezt az lizenetet azért kapta, mert korabban feliratkozott hirleveliinkre vagy hozzajarult ahhoz, hogy Ont a Bank marketingcélu iizenetekkel megkeresse. Amennyiben
a tovabbiakban nem kivan tajékoztatést kapni az MBH Banktdl, megadott hozzéjarulasat barmikor ingyenesen visszavonhatja. A vonatkozé adatkezelésekrdl, illetve
az Ont megilletd jogokrdl, azok gyakorlasanak modjardl, valamint a jogorvoslati lehet&ségekrél tovébbi tdjékoztatast az mbhbank.hu honlapon talélhaté adatvédelmi
irdnyelvekben, illetve az Adatkezelési Tajékoztatdban, valamint a 06 80 333 660-as z6ld szdmon kaphat. Amennyiben nem kivan a tovdbbiakban hireket, tzleti
ajanlatokat kapni, hozzajarulasat barmikor ingyenesen visszavonhatja a telebankar@mbhbank.hu e-mail cimen, illetleg a 06 80 333 660-as zold szamon.
Hozzajarulasat visszavonhatja postai Uton is az MBH Bank Nyrt., 1134 Budapest, Kassak Lajos u. 16-18. cimére kildott nyilatkozataval, amelyen kérjik, hogy jol
olvashatdan tlintesse fol nevét, lakcimét és azt, hogy a kdzvetlen Uzletszerzési célu (direkt marketing) megkeresések tiltasat kéri.

Az adatkezelésre vonatkozé tdjékoztatas és az adatkezelési irdnyelvek elérheté a bankfidkokban és az mbhbank.hu honlapon.
Az alkalmazott értékelési eljarasok:

Technikai elemzés: A technikai elemzés egy pénzigyi instrumentum multbeli arfolyammozgasaibdl készitett grafikon alapjan vonhatodk le kovetkeztetések az
arfolyam jovébeli irdnyat illet&en. A technikai elemzés az instrumentum varhaté mozgdsdaval kapcsolatos el6rejelzéseket fogalmaz meg. Ehhez szamos eszkoztar all
rendelkezésre, de alapvetSen négy f6 csoportot lehet megkilonboztetni. A japangyertya- és trendelemzést, a grafikonokon vizsgélt alakzatokat és a matematikai
formuldbdl 4ll6 indikatorokat.

A jelen kiadvény a kiaddsa idépontjaban érvényes

A kiadvany elkészitésének idépontja: 2024. 10. 04. 14:40
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https://www.mbhbank.hu/
https://www.mbhbank.hu/sw/static/file/altalanos_adatkezelesi_tajekoztato_mbh.pdf

