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Mi tortént a héten?

Az épitdipar augusztusi termelése a szezonalisan igazitott adatok alapjan 2,1%-kal maradt el a juliusitdl,
éves szinten 6%-0s visszaesésrél szamolt be a KSH. Az épit6ipar zsugorodasa olyannyira markans, hogy
jelenleg nem éri el a 2019-es COVID el6tti szintet. A beruhazdsok esésébdl fakadéan nem feltétlen
meglepd az épitbipar gyenge teljesitménye. Az épitGipar a gyenge juliusi és augusztusi adatok utdn
valdszin(ileg negativan fog hozzajarulni a harmadik negyedéves GDP novekedéshez.

Szerdan a kormany Uj gazdasagpolitikai akciotervet jelentett be. A terv céljait a csttortoki Budapest
Economic Forumon Nagy Marton nemzetgazdasagi miniszter részletesebben ismertette. Az akcidterv
céljai kozott szerepel a Demjan Sandor program megvaldsitasa, azaz a hazai kkv-k méretének és
versenyképességének ndvelése, valamint a hitelpenetracio és a digitalizaltsag duplazasa. Emellett az 1000
eurds minimalbér és az 1 000 000 forintos atlagkereset elérése 2028-ra is célja a kormanynak, 2028-ra ez
egyel6re elérhetének latszik, de a gazdasag strukturalis atalakuldasa nélkil az inflaci6 megemelkedésének
kockazata szamottevé. A megfizetheté lakhatas biztositasa szintén célja az Uj tervnek, az Airbnb
feltételeinek szigoritdsa a hosszabb tavu lakasbérlet felé tereli a jelenlegi rovid tava kinalat egy részét.
Nagy Marton szerint Budapesten kétéves moratérium lesz Uj Airbnb engedélyezésére. Osszességében a
program gazdasagi ndvekedésihatdsaelsésorban a fogyasztason és az ingatlanpiacon, a feldjitasok piacan
lehet szamottevd. Ugyanakkor a teljes GDP-hatdsa viszonylag limitalt lehet, mivel a kdltségvetésihidanyt a
korméany vélhet6en nem fogja tudni elengedni, ezért mdas utakon (pl. mas beruhazasok tovabbi
elhalasztasa révén) lehetnek mas olyan intézkedések, amit a GDP ndvekedési hatast a negativ irdanyba
ellensulyozzak.

Nagy Marton megerdsitette a kormany jovo évi 3-6%-o0s GDP varakozasait, 2026 végére pedig akar 4%-
ot meghaladd névekedésselislehet szamolnielmondasa szerint. A nemzetgazdasagi miniszter ugyanakkor
jelezte, a harmadik negyedévben a piaci varakozasokkal szemben legfeljebb stagnalhatott a magyar
gazdasag. A beruhdzdsokkal kapcsolatban elmondta, hogy a visszaesés leginkdbb a kiilgazdasag
gyengélkedésének kdszonhets, am 2025-ben ismét emelkedéssel lehet szamolni a beruhazasok terén. A

e

miniszter szavai alapjan a kormdny varakozasa az inflaciot tekintve pozitiv, a kovetkezé években 3% korili
inflaciéra szamitanak.

Varga Mihaly pénziigyminiszter szintén felszdlalt a konferencidan, 2025-re 3,4%-os GDP novekedésre
szamit, a fogyasztas novekedése 4,3%-o0s lehet a beruhazasok 5-5,5%-kal béviilhetnek. A kormany 8,6%-
os bérnévekedéssel szamol jovore. EImonddsa alapjan a kormany tovabbra is elkotelezett a koltségvetési
hidny csokkentésével kapcsolatban. A miniszter azt is megemlitette, hogy néhany adénem kivezetésére
készilnek.

Virdg Barnabds, az MNB alelnéke beszédében elmondta, hogy az MNB nem csak oktéberben
sziineteltetheti kamatcsékkentési ciklusat, amennyiben a kiilsé kornyezet és az inflacids kilatasok
indokoljak, relativ kamatfeldrunk névekedését okozva. A szeptemberi kamatdontés 6ta megvaltozott a
geopolitikai kornyezet és az amerikai kamatvarakozasok is emelkedtek. Beszédében kiemelte, hogy a
monetaris politikanak kotelessége aforint arfolyamat is szem el6tt tartania; az alelndk beszédét kovetden
a forint is er6sodést mutatott cslitértok délutan. .



MG
BANK

Az Eurdpai Kozponti Bank varakozasunknak megfelel6en 25 bazisponttal csokkentette a kamatokat, igy
az iranyadé refinanszirozasi milveletek kamatldba 3,40%-ra csokkent, a betéti rata 3,25%-ra
mérsékl6dott. A Kormanyzdtanacs sajtokdzleményében szerepel, hogy kiemelt céljuk, hogy az inflacié
visszatérjen a 2%-os célértékhez, igy az irdnyadd kamatlabakat olyan szinten fogjak tartani, amely
tdmogatja ezt a célt. Christine Lagarde EKB-elndk a dontést kdvet6 sajtétajékoztatén elmondta, hogy a
kamatcsokkentést az inflaciéos adatok és kilatasok, valamint a monetaris politikai transzmisszié
erdssége indokolta. Lagarde szavai alapjan a gazdasagi aktivitas valamivel gyengébb a vartnal, az ipari
termelés ingadozé volt a nyari hdnapokban, a feldolgozdipar zsugorodott, a szolgaltatdipar viszont
fellendiilést mutat. A gazdasagi novekedés kockazatai tovabbra is lefelé mutatnak, mivel a bizalom
csokkenése megakadalyozhatja, hogy a fogyasztas és a beruhazasok megfeleld Gtemben épililjenek vissza.
Ezt felerdsithetik a geopolitikai kockazatok, amelyek az energiaellatast és a globalis kereskedelmet is
megzavarhatjak. Az EKB arra szamit, hogy a bérek emelkedésével n6 a fogyasztds, ami élénkiti majd a
gazdasagot. 2021 aprilisa 6ta nem volt ilyen alacsony az inflacié az eur6zéndaban (1,7%), 2024 utolsé
hdnapjaiban valdszinlileg nagyobb mértékllesz az dremelkedés az alacsony bazis miatt, de a hosszatavu
eldrejelzések dezinflaciot mutatnak. A munkanélkiliségi rata tovabbra is historikus mélyponton van, de
a felmérések azt mutatjak, hogy a foglalkoztatas novekedése lassul és a munkaeré iranti kereslet
mérsékladik. Az elndk kiemelte, hogy tovébbra is adatvezérelten, lilésrél-tlésre fognak dontést hozni és
leszogezte, hogy el6zetesen nem kotelezddik el a Kormanyzdétandcs egy meghatarozott kamatpalya
mellett. A piacok jelenleg 3% alatti kamatszintet araznak, ez azt jelenti, még egy kamatcsokkentést
araznak a piacok az EKB decemberi kamatdonté llésére.

Az eur6zénaban az arak szeptemberben 1,7%-kal emelkedtek, 2021 utan eldszér keriilt 2% ala az
inflacié. Az el6zetes adatkozlésnél 0,1 szazalékponttal alacsonyabb lett a headline mutatd. A maginflacié
2,7%-on alakult, augusztushoz viszonyitva pedig0,1%-kal csokkentek az drak. Az augusztusi ipari termelés
1,8%-kal nétt juliushoz képest. A német és francia ipari termelés nagyban hozzajarult az augusztusi
béviléshez. Az eurdzéna ipari teljesitménye azonban még mindig elmarad a 2021-es szinttél, ami
leginkabb a geopolitikai tényez6knek és a gyenge kiils6 keresletnek kdszonhet6.

A német ZEW gazdasagi hangulatindexe négy honap utdn el6szor emelkedett. A szeptemberi3,6 pontos
érték utan az elemzé6k azt vartadk, hogy oktdberben 10 pontra emelkedik a mutatd, azonban vart feletti
lett az emelkedés, 13,6 ponton alakult a varakozasokra vonatkozd index. A jelenlegi helyzetmegitélés
ugyanakkor romlott, holott javulast vartak az elemzék. Achim Wambach ZEW eln6k szerint Németorszag
exportpiacairdl jé hirek érkeznek, valamint a stabil inflaciés kildtasok és az EKB kamatcsdkkentéseire
vonatkozo6 vérakozasok optimizmusra adhatnak okot.

Az USA szeptemberi kiskereskedelmi forgalma vart felett, 0,4%-kal nétt augusztushoz képest. A
kiskereskedelmi forgalom novekedése a fogyasztas fellendilésérél arulkodik, ami hozzajarul az USA
gazdasaganak erésodéséhez. A heti friss munkanélkiiliek szama 241 ezerrel emelkedett, az el6zetes
varakozasok 259 ezer fére szamitottak. Az ipari termelés 0,3%-kal esett vissza szeptemberben az el§z6
hdonaphoz képest. Az ipar visszaesése leginkabb a Helen hurrikdnnak és a Boeingnél lezajlo sztrajknak
kdszonhetd.
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Kina exportja szeptemberben 2,4%-kal nétt év/év alapon, az el6zetes varakozasok 6%-os novekedéssel
szamoltak. A csekély mértékil exportndvekedés utalhat a kiilsé kereslet gyengiilésére, amely egyik oka
lehet a kinai kormdany gazdasagélénkit6 intézkedéseinek. Fontos megemliteni, hogy a térségben lezajld
kéttajfun is hozzajarulhatott a gyengébb adathoz. Az adatokbdl ugyanakkorazt Iatni, hogy a nettd export

hozzajarulasa a GDP-hez még mindig pozitiv lehet 2024-ben. Kina harmadik negyedéves GDP-je 4,6%-kal
nGtt az el6z6 év azonos id6szakdhoz képest.

Varhaté makroadatok, események (10.21.-10.25.)

Datum Id6 Orszag Esemény Id&szak El6z6 Vart
0:00 HU GKI hangulatindex Oktober -12,9 pont
3:00 CN 5 éves hitel kamatlabak - 3,85% 3,65%
10.21. hétfé 3:00 CN 1 éves hitel kamatlabak - 3,35% 3,15%
8:00 GE Termel&i arak év/év Szeptember -0,80% -1,20%
16:00 US Vezetd indikdtorok kompozit indexe Szeptember -0,20% -0,30%
8:30 HU Brutto atlagkereset év/év Augusztus 13,90% 13,60%
14:00 HU MNB kamatddntés - 6,50% 6,50%
10.22. kedd _ . " i s .-
15:00 HU  Virdg Barnabas MNB-alelndk sajtotdjékoztatdja - -
14:30 US Philadelphia Fed index Oktober -6,1 pont
- HU Unnepnap - - -
75, e 16:00 EZ Fogyasztoi bizalom Oktober el6zetes  -12,9 pont -12,3 pont
16:00 US Hasznalt lakdseladdsok ho/ho Szeptember -2,50% 1,00%
20:00 US Fed bézskonyvek kibocsatasa - - -
9:30 GE Német feldolgozoipari BMI Oktober elGzetes 40,6 pont 40,8 pont
9:30 GE Német szolgaltatdipari BMI Oktober elGzetes 50,6 pont 51 pont
10:00 EZ Eurdzona feldolgozdipari BMI Oktober elGzetes 45 pont 45,1 pont
. .. 10:00 EZ Eurdzona szolgaltatoipari BMI Oktober elGzetes 51,4 pont 51,5 pont
10.24. csutortok o g 2 = =
14:30 US Heti friss munkanélkiiliek szama El6z6 hét 241 ezer f6
15:45 US S&P Global feldolgozaéipari BMI Oktober elGzetes 47,3 pont
15:45 US S&P Global szolgaltatoipari BMI Oktober elGzetes 55,2 pont -
16:00 US Ujlakés eladdsok ho/ho Szeptember -4,70% -0,40%
8:30 HU Munkanélkiiliségi rata Szeptember 4,20% 4,20%
10.25. péntek 10:00 GE IFO tzleti hangulat Oktober 85,4 pont 85,8 pont
14:30 US Tartos fogyasztasi cikkek rendelésallomanya  Szeptember elGzetes 0,00% -1,00%

16:00 US Michigan-i egyetem fogyasztoi hangulatindex Oktober végleges 68,9 pont 69,5 pont

Forras: Bloomberg

Szeptemberben a Monetdris Tandcs 6,50%-ra mérsékelte az alapkamatot, ez megfelelt az elemzdi
varakozdsoknak. Az MNB alelndkének augusztusi szavai alapjan a szeptemberi kamatddntés soran az
augusztusi inflaciéos adat, a nagy jegybankok szeptemberi dontései, hazank kockazati megitélésének
alakuldsa, valamint a lakossagi és vallalati bizalom alakuldsa volt meghatarozé.

Az oktéberi kamatdonté iilésen varakozasunk szerint a Monetaris Tandcs 6,50%-on hagyja az alapkamatot,
emellettszdl a forint gyengiilése, valamint az is, hogy varhatdan az inflacié kissé novekednifogévvégére. Bar
a friss, szeptemberi inflaciés adatok a korabbi honapokban latottaknal alacsonyabbak, Virdg Barnabas
alelndk eheti nyilatkozatai arra utalnak, hogy az MNB évatos marad, hiszen az alelnok azt jelezte, hogy a
kamatvagasi mozgastér szlikiilt. A nemzetkézi kamatkornyezetben valéban 6ridsi hullamzasokat lehetett
latni az elmult hetekben, és vald igaz, hogy Ujabban ismét dvatosabbak a kamatcsdokkentési varakozasok a
tengerentuilon, mint szeptember utolsé hetében. Ugyanakkor egyetlen, vartnal er6sebb tengerentuli
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munkaerd@piaci adat (amire a kamatvarakozasok ismét felfelé indultak oktéber elején) még nem feltétlendl
iranyadd, a gazdasag érdemi lassuldsa a tengerentulon valdszinlinek latszik, igy a Fed részérélis jelentds lehet
még a tér a kamatcsdkkentésre. A hazai kamatvarakozasok ennek megfelel6en a kovetkez6 honapokra
tovabbra is a jelenlegi, 6,50%-0s alapkamat szintje alatt talalhatéak és a nemzetkozi kamatkornyezet még
mindig segiti, hogy tovabb csékkentse az MNB az irdnyad6 kamatot. Idén 6sszességében egy csokkentéssel
lehet szamolni, azaz arra szamitunk, hogy év végéig 6,25%-ig fogja tudni csokkenteni a kamatot az MNB.

Bubor és hataridds kamatlabak

% ——MNB alapkamat ——BUBOR 3hé6 %
——BUBOR 12h6 ——Egynapos betéti gyorstender
BUBOR 6h6 e FRA
20

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

Forrds: Bloomberg

Az inflacié 2025-ben az év tulnyomod részében a toleranciasav felsé felében (3-4% ko6zo6tt) lehet. Ez a
varhatdan csokkend dollarkamatok mellett teret enged a tovabbi kamatcsokkentéseknek, de ehhez az is
sziikséges, hogy a magyar gazdasaggal kapcsolatos kockdzati étvagy ne romoljon. Osszességében 2025-ben
folytatodhatnak a kamatcsékkentések, 2025 végére 5,00%-ra mérséklédhetaz iranyado rata idehaza. 2026-
ban mar csak kismérték( tovabbi kamatcsdokkentés valdszinlsithetd.

A KSH hétfdn friss, augusztusi béradatokat kézol. Juliusban a brutté bérek 13,9%-kal (varakozasunk 13,6%
volt) emelkedtek, 636 700 forintra. Az el6z6 hdnapban mért 13,3%-o0s év/év névekedéshez képest emelkedett
a novekedés mértéke. A nettd bérek 13,7%-kal emelkedtek, a redlkeresetek pedig 9,4%-kal nSttek az egy
évvel kordbbihoz képest. Augusztusra 13,6%-0s éves alapu brutté bérndvekedésre szamitunk. A bérek
novekedése kulcsfontossagu a kiskereskedelmiforgalom béviiléséhez és a fogyasztas visszaépliléséhez.

Pénteken érkeznek a foglalkoztatasi adatok. A munkaer&piaci trendet mutatd haromhavi id6szakban, junius-
augusztus atlagaban, a 15-74 év kozotti munkaképes koru népesség korében a foglalkoztatottak szama 4
millio 752 ezer f6 volt, 31 ezer f6vel tobb, mint egy évvel kordbban. A munkanélkiiliségi rata a megel6z6
haromhavi atlag 4,2%-os értékérdl4,3%-ra emelkedett, 0,2 szazalékponttal haladta meg az egy évvelkorabbi
mértékét. A munkanélkiiliség szeptemberben varakozasunk szerint 4,2%-ra adodik, a haromhavi atlag
szintén 4,2%-ra mérséklédhet.
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A munkanélkiiliségi és foglalkoztatasi rata alakulasa
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A versenyfutds tovabbra is szoros a két elnokjelolt kozott, a billegéallamok dénthetik el a valasztasokat. A
legfontosabb csataterek koziil 4-et Harris, 3-at Trump nyerne, ha ma tartandk a valasztasokat.

A szenatus 100 helyébdlidén 34-r6l dontenek, ebbdl 11 helyet republikanus, 19-et pedig demokrata szenator
tolt be jelenlegi. Négyfiiggetlen jel6lt széke szintén megiiresedik, igy kérdés, hogy helylkre esetleg sikeriil -
e bejutnia plusz demokrata vagy republikanus jeloltnek.

A képvisel6haz 435 tagjat is megvalasztjak a novemberi valasztasokon. A jelenlegi képvisel6hazban 212
demokrata, 220 republikdnus tag foglal helyet. Hirom, mar korabban megliresedett szék szintén gazdara fog
taldlni november 5-én. A jelenlegi varakozasok szerint a képvisel6hazban megfordithatjak az aranyt a
demokratdk, 65,7%-0s esély van arra, hogy demokratatdbbséglegyen a hdzban, 220 demokrata képviseldvel.

Ki nyerné ma a valasztasokat?
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Forras: FiveThirtyEight, sajat szerk.

Az elndkvalasztas el6tti hajraban a jel6ltek programjai vannak fokuszban. Az eImult egy-két évben a magas
fejlett piaci kamatok hatdsat tompitottdk a kormdnyzatok fiskalis tdmogatd intézkedései, most azonban
megnehezitik a gazdasagi programok kialakitdsat. Ebben a kornyezetben tobbéves beruhazasoszténzé

2024. oktéber 18., péntek 5



MG
BANK

programokra, vagy jelentds adocsokkentési igéretek végrehajtasara csak az addssag tovabbi novelésével

nyilhat tér.

Republikanus gyézelem

Demokrata gy6zelem

Kindbadl érkez6kre akar 60%

L. L. . | Az évi 400.000 dollarndl
Az adocsokkentési és L
foglalkoztatasi tBrvény kevesebbet keresGknél nem
Adok ) o emelne addkat, a gyermekek utin
valamennyi rendelkezésének | | | i . |
fs jaré  addkedvezményt és a
meghosszabbitdsa i s .
tarsasagi adot emelné
L i Alacsonyabb vdmok, annak
Protekcionista szemlélet, 10-20%- < rvében. h felosreet
, , e i reményében, hogyezfelporgetia
Vamok os vamok kulfoldi termékekre, a Y &y POT8

hazai mikrochip és elektromos
auto ipart

Kéltségvetési hiany

A GDP-aranyos hiany magasabb
lehet, mint a CBO el6rejelzés

A hiany alacsonyabb lehet, mint
republikanus gy6zelem esetén

Dollar Erésebb dollar arfolyam Gyengébb dollar arfolyam
L. Er6sebb novekedés, magasabb | Gyengébb novekedés,
GDP, Inflacio L, & yens e
inflacié és kamatok alacsonyabb inflacié és kamatok
Hosszabb tdvon 3,25-3,5%0s | Hosszabb tavon 3%-hoz kozelebbi
Kamatok , o .
alapkamat lehetséges kamatrata varhato
Hozamok Magasabb hozamok Alacsonyabb hozamok

Forras: Bloomberg, Investopedia, Yahoo Finance, MBH gy(ijtés
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A mult hétenemlitett 1,09-es tdmasz elesett és az elmult napokban folytatédott a dollar intenziv er6sodése.
Az 1,079-es tamaszt kozeliti az arfolyam, ez egy nagyon er@s szint, amelynek torése el6tt varhatd egy
korrekcid. Hetek 6ta alig volt emelked6 nap a devizaparban, ezért nagy a valdszinlisége, hogy kozel jar az
arfolyam egy korrekcids fazishoz, rdaadasul nagyon kozel van egy er6s tdmasz is, amely szintén a kozeli
korrekcié lehet6ségét erdsiti.

T Tradingvie

Az utébbi hénapokban tobb alkalommal is megkozelitette a forint a 400-ndl huzddé ellenallast (idén harom
alkalommal is lefordult a szintrél), oktober elején azonban nagy erével torte at a szintet és 402 forint folé
emelkedett. 2023 marciusa 6ta nem jart a jelenleginél magasabb szinten a devizapar, a kitorés pedig utat
nyitott a tovabbi forintgyengilésnek. Az utébbi két hétben oldalazas rajzolédott ki, tdmaszt 399-400 forint
kozotti zéna, ellenallast pedig 402 forint jelenti. Tegnap a forint 400-ig er6s6dott, a 399-400 forint kozotti
tdmaszzona torése esetén folytatddhatna a forint er6sédése.
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A technikai elemzést Racz Baldzs szenior tékepiaci elemzd készitette.

Az elemzés készitoi:

Arokszallasi Zoltan, CFA Balog-Béki Marta

Elemzési Centrum vezet6 Szenior t6kepiaci elemz6
arokszallasi.zoltan@mbhbank.hu balog-beki.marta@mbhbank.hu

Rodic Adam Siimegi Akos
Makrogazdasagi elemz6 Gyakornok
rodic.adam@mbhbank.hu sumegi.akos@mbhbank.hu

JOGI NYILATKOZAT

Jelen kiadvényt 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 hatésag: Magyar Nemzeti Bank 1013 Budapest, Krisztina korut. 55. sz.; tovabbiakban: a Bank)
készitette.

Jelen kiadvany a 2014/65/EU iranyelv, és a Bizottsag (EU) 2017/565 felhatalmazédson alapulé rendelete alkalmazasdban marketing kozleménynek mingsul. Felhivjuk
a figyelmet arra, hogy a jelen kiadvany nem minGsul a Bizottsag (EU) 2017/565 felhatalmazdson alapuld rendelete szerint a befektetéssel kapcsolatos kutatds
kovetelményeinek megfelel6 befektetési elemzésnek. A jelen dokumentumban kozolt megallapitasok nem objektiv és nem fliggetlen magyarazatot tartalmaznak.
Felhivjuk a figyelmetarra, hogy a jelen marketingkézleménynek mingstl6 dokumentum nem a befektetéssel kapcsolatos kutatas fiiggetlenségének elémozditdsat
célzé 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 kor(.

A jelen kiadvanyban szerepl6 informaciok nem minésiilnek vételi vagy eladasi ajanlatnak, sem befektetési tandcsadasnak, sem befektetésre, jegyzésre,
szerz6déskotésre vagy kotelezettségvallalasra torténd osztonzésnek, felhivasnak, ajanlattételnek, tovabba nem mindsil adétandcsadasnak. A tajékoztatds nem
teljes kord, a kiadvanyban foglalt adatok tajékoztatd jellegliek. A kiadvany nem mindsil befektetési tandcsadasnak, abban az esetben sem, ha a dokumentum
barmely része egyes pénziigyi eszk6z vonatkozdsaban annak lehetséges arfolyam-, hozam-alakuldsaval kapcsolatos ismertetést tartalmaz. Jelen dokumentum nem
veszifigyelembe az egyes befektetdk egyediigényeit, korilményeit és céljait, igy személyre szdlo6 ajanlas hidanyaban nem mingsil befektetési tanacsadasnak.

A Bank kizarja a felelGsségét a kiadvanyban foglaltak esetleges befektetési dontésként vald felhaszndlasaért, a konkrét egyedi befektetési dontésekért, az ebbdl
eredd kovetkezményekért, igy nem vallal felelGsséget a befektet6 ezen kiadvanyban foglaltak ala pjan hozott dontései kovetkeztében, vagy 6t azzal barmilyen egyéb

Osszefliggésben érg esetleges karokért, veszteségekért.

A kiadvanyban szerepld informacidk hitelesnek tartott forrasokon alapulnak, azonban az informacidk valddisagaradl, pontossagar dl, helytallésagarol és teljességérdl
a Bank biztositékot nem kapott, ezért a dokumentumban leirtak teljességével és pontossagaval kapcsolatban sem a dokumentum készit6i, sem a Bank felelGsséget
nem viéllalnak. A kiadvanyban megjelolt tartalmak és vélemények a kiadvanyt készit6 szakembereknek, a kiadvany elkészitésének id6pontjaban fenndlld piaci
korilmények alapjan kialakitott, megitélését tukrozik, amelyek djabb informacidk, a piaci viszonyok, gazdasagi korilmények valtozasa esetén kilon értesités és
figyelmeztetés nélkil megvaltozhatnak. A Bank fenntartja a jogot, hogy a jovében el6zetes értesités nélkil moddositsa a jelen dokumentumban foglalt
megallapitdsokat.

Az arfolyamok, hozamok, egyéb adatok multbeli alakuldsabdl nem lehetséges a jov6beni arfolyamokra, hozamra, illetéleg teljesitményre vonatkozé egyértelmi és
megbizhatd kovetkeztetéseket levonni. A befektetéknek onalléan (vagy fliggetlen szakértd igénybevételével) kell felmérnitik és megértenitk az egyes pénziigyi
eszkozok és befektetési szolgaltatdsok Iényegét, valamint kockazatait. Javasoljuk, hogy a befektet6k a befektetésre vonatkozé dontés meghozatala el6tt az adott
pénziigyi eszkozre és a befektetési szolgdltatdsra vonatkozd Uzletszabalyzatot, tdjékoztatdt, egyéb szerzédéses feltételeket, hirdetményeket, kondicids listat
figyelmesen olvassak el, mert csak ezen dokumentumok és informacidk ismeretében donthetd el, hogy a befektetés dsszhangban all-e a befektet6 kockazattliré
képességével és befektetési céljaival, tovabba koriltekintéen mérlegelje befektetése targyat, kockazatait, a dijakat, koltségeket és a befektetésekbdl szarmazd
esetleges veszteségeket, karokat! Javasoljuk tovdbba, hogy tdjékozddjon a termékkel, befektetéssel kapcsolatos addjogi és egyéb jogszabdlyokrdl, valamint a
befektetésre vonatkozé dontésének meghozatalat megel6z6en forduljon munkatarsainkhoz, vagy keresse fel banki tanacsadoéjat!

Tovabbi tajékoztatas elérhetd a Bank fidkjaiban, valamint az mbhbank.hu honlapon.
A Bank jogosult a kiadvanyban szerepl6 eszk6zok vonatkozasaban arjegyzési, egyéb befektetési szolgaltatasi tevékenységet vagy kiegészitd szolgaltatast nyujtani.

A Bank tovabbra is jogosult johiszem(ien és a piacképzés szokdsos médja szerint a jelen dokumentumban szerepld pénziigyi eszkdz 6k vonatkozasdban kereskedésre,
lgyletkotésekre vagy kereskedésre arjegyz6ként az arjegyzés szokasos menete szerint, valamint egyéb befektetési tevékenységetvagy kiegészit§ szolgéltatast,
illetve egyéb pénzligyivagy kiegészits pénzlgyiszolgaltatast nydjtani a kibocsatonak és egyéb személyeknek.

A Bank rendelkezik a befektetési szolgdltatasi tevékenységekkel kapcsolatosan potencidlisan felmeril6 osszeférhetetlenségi helyzetek leirdsara, illetve az ilyen
helyzetek kezelésére vonatkozé Osszeférhetetlenségi Politikaval, illetve a bank-és értékpapirtitoknak mindsiil6 adatok kezelésére és ataddsara vonatkozé belsé
szabalyzattal.
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Jelen kiadvény a szerzGi jogrol szold 1999. évi LXXVI. torvény szerinti védelem alatt all, ezért kizardlag a Bank elézetes ir asbeli engedélyével lehet azt tobbszorozni,
terjeszteni, egyéb mdodon nyilvdnossagra hozni, valamint felhasznalni. A Bank valamennyi szerzGijogon alapuld jogat fenntartja.

Ezt az lizenetet azért kapta, mert korabban feliratkozott hirleveliinkre vagy hozzajarult ahhoz, hogy Ont a Bank marketingcélt tizenetekkel megkeresse. Amennyiben
a tovabbiakban nem kivan tdjékoztatast kapni az MBH Banktdl, megadott hozzajaruldsat barmikor ingyenesen visszavonhatja. A vonatkozd adatkezelésekrdl, illetve
azOnt megillets jogokrdl, azok gyakorlasanak médjardl, valaminta jogorvoslati lehet&ségekrél tovabbi tdjékoztatast az mbhbank.hu honlapon taldlhaté adatvédelmi
irdnyelvekben, illetve az Adatkezelési Tdjékoztatdban, valamint a 06 80 333 660-as z6ld szamon kaphat. Amennyiben nem kivan a tovébbiakban hireket, tzleti
ajanlatokat kapni, hozzajarulasat barmikor ingyenesen visszavonhatja a telebankar@mbhbank.hu e-mail cimen, illetéleg a 06 80 333 660-as z6ld szamon.
Hozzajaruldsat visszavonhatja postai Uton is az MBH Bank Nyrt., 1134 Budapest, Kassdk Lajos u. 16-18. cimére kiildott nyilatkozataval, amelyen kérjik, hogy jol
olvashatoan tiintesse fol nevét, lakcimét és azt, hogy a kdzvetlen Uzletszerzési célu (direkt marketing) megkeresések tiltdsat kéri.

Az adatkezelésre vonatkozd tajékoztatas és az adatkezelésiiranyelvek elérhet6 a bankfidkokban és az mbhbank.hu honlapon.

Az alkalmazott értékelési eljarasok:

Technikai elemzés: A technikai elemzés egy pénzugyi instrumentum multbeli arfolyammozgasaibdl készitett grafikon alapjan vonhatdk le kovetkeztetés ek az
arfolyam jovébeli iranyatilletéen. A technikai elemzés az instrumentum vérhaté mozgdasaval kapcsolatos elérejelzéseket fogalmaz meg. Ehhez szdmos eszkoztar all
rendelkezésre, de alapvetéen négy f6 csoportot lehet megkilonboztetni. A japangyertya- és trendelemzést, a grafikonokon vizsgalt alakzatokat és a matematikai
formuldbdl allé indikatorokat.

A jelen kiadvany a kiadasa idGpontjaban érvényes

A kiadvany elkészitésének idépontja: 2024. 10. 18. 10:00
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