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Aktualis el6rejelzéseink

2021 | 2022 | 2023 | 2024 | 2025 | 2026
TENY ELOREJELZES
Real GDP éves valtozas, % * 7,1 43 | -09 | 0,6 30 | 4,0

2021 | 2022 | 2023 | 2024 | 2025 | 2026

TENY ELOREJELZES
Fogyasztdiar-index éves atlag, % 5,1 14,5 17,6 3,7 3,8 3,5
EUR/HUF éves étlag 357,75( 391,33 381,55 | 395,35| 405,0| 410,0
MNB alapkamat év végi 2,40% | 13,00%| 10,75%| 6,50% | 5,75%| 5,00%

10-éves AKK ref. hozam év végi 4,51% | 9,11% | 5,93% | 6,55% | 6,10%| 5,30%

* 2024. Q4 elézetes adatkézlés 2025.01.30-dn vdrhaté

Mi tortént a héten?

Decemberben 4,6%-kal emelkedtek atlagosan a fogyasztéi drak idehaza, ami megfelelt
varakozasunknak, de magasabban alakult a piaci konszenzusnal (4,4%). Az el6z6 hénaphoz képest 0,5%-
kal néttek az drak, vart szerint. Az éves maginflacio 4,4%-rél 4,7%-ra emelkedett decemberben, ami
erdsod@inflaciés nyomast jelez. 2024-ben atlagosan 3,7%-kal emelkedtekaz arak az el6z6 évhez képest,
a varakozasoknak megfelel6en. Adecemberiadatemelkedéséhezabazishatas is hozzajarult, hiszen tavaly
decemberben kisebb mértékben csokkentek az arak havi 6sszevetésben. Az inflacié januarban még a
decemberi szint kdozelében maradhat, a jovedéki-adéemelések hatasa is lathatéva valik az év elsé
hénapjaban, valamint a forint gyengilése is megmutatkozhat. Az er6sebb inflacids nyomas ellenére a
munkaerdpiac oldddasa hiiti az inflaciét, igy azzal szamolunk, hogy 2025-ben Osszességében a
toleranciasav teteje koriil alakulhat az éves atlagos inflacid.

Az MNB decemberi kamatdonté (ilésérdl késziilt jegyz6konyv alapjan a jegybank 2025-re 2,6-3,6%
kozotti, 2026-ra 3,5-4,5% kozotti GDP novekedéstvar. Az inflaciot idén 3,3-4,1% ko6zé varja a Monetaris
Tanacs, 2026-ban pedig 2,5-3,5% kozott alakulhat az inflacié éves atlaga. A Tanacs értékelése alapjan a
novekedési alappalyat lefelé mutatd, az inflaciés alappalydt felfelé mutatd kockazatok ovezik. A
jegyz6konyvbélkiderilt tovdbbdaaz is, hogy az lilésen egy dontéshozd kivételével mindenki az alapkamat
6,50%-on tartasa mellett szavazott.

Az épitGipari termelés volumene novemberben a nyers adatok szerint 1,7%-kal maradt el az egy évvel
korabbitdl, a szezonalisan kiigazitott adatok szerint az egy hdnappal kordbbi termeléshez képest 2% -kal
volt alacsonyabb. Az épitményfGcsoportok koziil az épliletek épitésének termelése 9,0%-kal kisebb, az
egyéb épitményeké 8,2%-kal magasabb volt az egy évvel korabbinal.

Nagy Marton nemzetgazdasagi miniszter keddi sajtétijékoztatéjan elmondta, hogy a 2024-es gazdasagi
noévekedés 0,5-0,6% koriil alakulhatott. A miniszter emellett kiemelte, hogy az inflacié 2025 masodik
felébenvisszatér a 3%-os szint kozelébe, a redlbér emelkedés 4-5% korl lehet idén. A sajtotajékoztaton
elhangzottak szerint a magyar 2026-os koltségvetés tervezete mdr nydron az orszaggylilés elé keriilhet.



MG
BANK

Cslitortokon az Eurdpai Bizottsag elfogadta Magyarorszag kézéptavua strukturdlis tervét a tulzottdeficit-
eljarasban. A kormdny vallalta a hianycsokkentést még a piaci konszenzusnal és a sajatjanal is sokkal
pesszimistabb unids, 1,2%-0s novekedési elGrejelzés mellett is. Az eljardst még 2024 nyaran inditotta
meg Magyarorszag ellen az Eurdpai Bizottsag, mivel a 2023-as GDP aranyos hiany 6,8%-ra emelkedett,
meghaladva a Maastrichti kritériumot, amely el6irja, hogy az dllamhdztartas hidanya nemlehet nagyobb a
GDP 3%-anal. Az uniods el6rejelzésen alapulé tervezet szerint a GDP-aranyos hiany idén 3,6%, jovore
2,5% lesz. Az dllamaddssag 2025-ben 73,5%-ra csokkenhet.

Masodik éve van recesszioban a német gazdasag. A Német Statisztikai Hivatal elGzetes becslése szerint
2024-ben 0,2%-kal csokkent a GDP az el6z6 évhez képest. A gazdasag visszaesés féleg az ipar
gyengélkedésének k6szonhetd, a termelés még mindig 10%-kal elmarad a koronavirus el6tti id6szaktol.
A kilatasok a jovére nézve egyelGre bizonytalanok, amennyiben a valasztasok utan az Uj német kormany
egy atfogo, hosszabb tdvu gazdasagélénkité programot inditana, az fellendithetné az ipart, ezzel pedig az
egész gazdasagot. A harmonizalt fogyasztéi arindex a végleges adatok szerint is 2,8%-on alakult
decemberben Eurépa legnagyobb gazdasagdban. Az egyhavi aremelkedés 0,7%-os volt.

Az eurdzona inflacidja a végleges adatok szerint 2,4%-0s volt decemberben, az egyhavi aremelkedés
0,4%-0s volt. Ezzel mar a harmadik egymast koveté hénapban is magasabb értéket kozoltek, amiben a
bazishatasnak is szerepe volt. 2025-ben a 2%-os célértékhez kozeledhet azaremelkedés mértéke, nyarra
2% alatti inflacio is elképzelhet§ az eur6zénaban, azonban az energiadrak a tovabbiakban nagymértékben
befolydsolhatjak a fogyasztdi drindex alakuldsat. Az ipari termelés novemberben az egy évvel ezel6ttihez
képest 1,9%-kal esett vissza, amely megfelelt a varakozasoknak, ugyanakkor az el6z6 hénaphoz képest
csak 0,2%-kal n6tt a termelés volumene, amely vart alatti.

Az USA-ban az inflacié6 a varakozasoknak megfeleléen 2,9%-ra emelkedett decemberben éves
osszehasonlitasban. Az egyhavi aremelkedés 0,4%-0s volt, amely szintén megfelelta Bloomberg elemz&i
konszenzusnak. A maginflacié ugyanakkor kedvezébb képet mutat, mint amire el6zetesen szamitottak,
mivel a varttal ellentétben 3,2%-ra csokkent az év/év alapu mutaté. Ez pozitiv hir, kiilénésen amiatt,
mert az ISM szolgaltatdipari BMI arkomponense nagyot emelkedett decemberben, igy a legtobb elemzé
azzal szamolt, hogy az arak jelentésen emelkedni fognak. Decemberben a kiskereskedelmi forgalom
0,4%-kal emelkedett a tengerentilon havi 0Osszehasonlitdsban, ezzel elmaradva az elemzdi
konszenzustél. A novemberi adatokat viszont felfelé modositottak, 0,8%-ra. A heti friss munkanélkiliek
szama vart felett emelkedett, 217 ezer 4j munkanélkiilit regisztraltak a mult héten. A Philadelphia-i Fed
felmérése szerint az lzleti kilatasok 2021 aprilisa 6ta nem latott szint kozelébe emelkedtek januarban,
mivel a decemberi-10,9 pontrdl 44,3 pontra emelkedett a mutatd.

Kindban a negyedik negyedévben 5,4%-kal n6tt a gazdasag, ezzel meghaladva a varakozasokat. Ezzel az
is kiderilt, hogy az éves GDP novekedés 5%-o0s volt a keleti orszagban. A decemberi kiskereskedelmi
forgalom szintén vart felett, 3,7%-kal n6tt éves 6sszehasonlitdsban. Az ipari termelés 6,2%-kal haladta
meg az egy évvel korabbit az év utolsé hodnapjaban, ezzel felilmdulta a piaci konszenzust. A
munkanélkiliségi rata ugyanakkor emelkedett, a korabbi 5% helyett mar 5,1%-on all a mutato.
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Csutortokon a varakozasoknak megfelel6en a Lengyel Nemzeti Bank (NBP) valtozatlanul 5,75%-on
tartotta az iranyadé kamatlabat. A Lengyel Nemzeti Bank januari kamatdontése nem okozott
meglepetést, azonban az llés utani sajtdkozlemény tiikrozi a jegybankelnok decemberinélinkabb héja
hangvételét. A Monetaris Tanacs most mar hatarozottan a kamatcsokkentési ciklus kezdetének tovabbi
késleltetését sugallja, ami egyel6re nincs 6sszhangban az elemzdi konszenzussal és a piaci
varakozdasokkal. Az inflaciés kockazatok tobbek kozott a megemelkedett maginflacidhoz, a kozigazgatasi
arakhoz és az azokban az NBP dltal vart dremelésekhez kapcsolédnak, beleértve a villamosenergia-arakat
is a jelenlegi arsapka 2025 negyedik negyedévébentorténd megsziintetése utan. A jegybank kitiintetett
figyelmet fordit a bérnyomasra is, amely a Monetaris Tanacs szerint tovabb korlatozza a monetaris

politika eleve szilk mozgasterét. A decemberi inflacio Lengyelorszagban 4,7% volt, amely még tavol van
a 2,5%-o0s jegybanki céltdl.

Datum Idé  Orszag Esemény Iddszak El6z6 vart*
- us Unnepnap - -
2:00 CN 1 éves hitel kamatlabak - 3,10% 3,10%
L 2:00 CN 5 éves hitel kamatlabak - 3,60% 3,60%
01.20. hétfé R L )
5:30 IN | pari termelés év/év November végleges  -2,80% -2,80%
8:00 GE Termeldi drak év/fév December 0,10% 1,10%
- HU GKI fogyasztoi bizalom Januar -28,8 pont
6:00 EZ EU27 (j autd regisztracidk December -1,90% -
L7 [zl 8:00 UK I1LO 3 havi munkanélkiiliségi rata November 4,30% 4,40%
11:00 GE ZEW gazdasagi varakozasok hangulatindexe Januar 15,7 pont 15,1 pont
14:30 us Philadelphia-i Fed szolgéltatdipari index Janudr -3,4 pont -
16:00 us Vezetdi indikatorok kompozit indexe December 0,30% -0,10%
01.22. szerda . . .
16:05 EZ Christine Lagarde EKB elndk beszéde - - -
0:50 IN Export év/év December 3,80% 2,50%
01.23. csiitortdok 8:30 HU Bruttd atlagkereset év/év November 12,90% 12,40%
14:30 us Heti friss munkanélkiiliek szama El&z6 hét 217 ezer f6 -
0:30 IN Fogyasztdi arindex év/év December 2,90% 3,40%
2:30utan  IN BoJ kamatdontés - 0,25% 0,50%
8:30 HU Munkanélkiiliségi rata December 4,50% 4,60%
9:30 GE HCOB feldolgozdipari BMI lanuér el6zetes 42,5 pont 42,7 pont
9:30 GE HCOB szolgéltatoipari BMI lanuar elGzetes 51,2 pont 51,0 pont
10:00 EZ HCOB feldolgozdipari BMI Januar el6zetes 45,1 pont 45,4 pont
01.24. péntek 10:00 EZ HCOB szolgaltatoipari BMI lanuér el6zetes 51,6 pont 51,5 pont
10:30 UK S&P Global feldolgozoipari BMI lanuar elGzetes 47,0 pont 47 pont
10:30 UK S&P Global szolgéltatdipari BMI Januar el6zetes 51,1 pont 50,7 pont
11:00 EZ Christine Lagarde EKB elndk beszéde - -
15:45 us S&P Global feldolgozoipari BMI lanuar elGzetes 49,4 pont
15:45 us S&P Global szolgéltatdipari BMI Januar el6zetes 56,8 pont
16:00 us Michigan-i egyetem fogyasztdi hangulatindex  Januar végleges 73,2 pont -
16:00 us Meglévé lakaseladasok ho/ho December 4,80% 1,20%

Forras: Bloomberg, *magyar adatok esetén sajat el6rejelzéseink szerepelnek a tablazatban

2025. janudr 17., péntek 3



MG
BANK

Novemberben a KSH altal koézélt egyhavi munkanélkiiliségi rata 4,5%-os volt, ami megegyezett
varakozasunkkal és a Bloomberg konszenzusa is ekkora értékre szamitott. Az egyhavi rata az oktdberihez
képest nem véltozott. A haromhavi adatokban az egyhavival ellentétben mar lathaté a munkanélkiiliségi
rata emelkedése, ami 4,7%-ot tett ki, mig egy hdnappal ezel6tt 4,6%-0s értéket lattunk.

A foglalkoztatottak és a munkanélkiiliek szamanak alakulasa
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—Foglalkoztatottak szama (bal t.) Munkanélkiiliek szama (jobb t.)

Forrds: Bloomberg

A novemberi adatok alapjan folytatédott a munkaerépiac oldédasa. A szezondlis minta és az aktualis
gazdasagi helyzet fényében arra szamitunk, hogy decemberben kismértékben tovabb emelkedik a
munkanélkiiliség, és a téli hdnapokban is varhatéan magasan ragad a munkanélkiiliségi rata. 2025-ben a
gazdasdg magara taldlhat, amelyet némi késéssel kbvethet a munkaerdpiac is, emiatt év végére a jelenlegi
4,5%-0s szintnél alacsonyabb értéket varunk.

12,9%-kal, 637 200 forintra emelkedett idehaza a brutté atlagkereset oktéberben, fellilmulva
varakozasunkat és a piaci konszenzust is. A redlbérek 9,4%-kal novekedtek a vizsgdlt hdnapban.
Novemberben varakozasunk szerint 12,4%-os volt az év/év alapu brutté atlagkereset novekedés. A
realbérek tovabbrais emelkednek, mivel a bruttd bérek még mindig joval meghaladjak az inflacid mértékét.

Kamatdonto iilést tart januar 24-én, pénteken a japan jegybank (Bol). A piac jelenleg egy 25 bazispontos
kamatemelést draz, ezzel 0,5%-ra n6hetne ajapan alapkamat. A BOJ 2024. marciusban vetett végeta negativ
kamatlabaknak, és juliusban 0,25%-ra emelte a rovid tavu iranyaddé kamatot, mivel Ggy vélte, hogy a 2%-o0s
inflacids cél fenntarthaté elérése megvaldsithatd. A kdzpontibank jelezte, hogy kész tovabbi kamatemelésre,
ha a névekvé bérdinamika fellenditi a fogyasztast és ezen keresztiil inflaciés nyomast fe jt ki.

Japan éves nagykereskedelmi inflacidja decemberben 3,8%-on maradt a magas élelmiszerarak miatt, ami
ravilagit atartés drnyomadsra; s jovo héten kamatemelésre késztetheti a kozponti bankot. A Bank of Japan
elndke, Kazuo Ueda a napokban utalt arra, hogy a jegybank megvitatja, hogy a januar 23-24-i lilésen emeljen-
e kamatot, jelezve, hogy a megvalasztott amerikai elnék, Donald Trump hétféihivatalba lépése utan varhaté
piaci sokkoktdl eltekintve is magasabb japan hitelfelvételi koltségekre szamithatunk. A vallalati arindex
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(CGPI) éves szinten szintén emelkedett a piaci el6rejelzés medianjanak megfeleld 3,8%-kal. Az emelkedés
hatterében a mez6gazdasdgi termékek 31,8%-os emelkedése allt. Az Uzemanyagkéltségek szintén
emelkedtek a kozlizemiés benzinarak visszafogasat célzé kormanyzati tdmogatdsok fokozatos megsziintetése
miatt. A jenalapu importarakat méré index decemberben 1,0%-kal n6tt az egy évvelkorabbihoz képest, ami
azt jelzi, hogy a jen gyengiilése tovabbra is atgylir(izik az inflaciéba. A tartds bérndvekedés kilatasai és a
gyenge jen miatti importkoltségek emelkedése fokoztaajegybankon beliilis a kamatemelés melletti érveket,
a piaci konszenzussal 6sszhangban.

A hét elején az Uj amerikai elnok beiktatasa keril a figyelem kdzéppontjaba, a hét utolsé napjan pedig
betekintést kapunk, hogy a fokozott politikai és gazdasagi bizonytalansag kdzepette a vallalatok vilagszerte
hogyan boldogultak 2025 elején, ugyanis megjelennek a friss beszerzési menedzser indexek is.

A korabbi PMI-adatok azt mutattak, hogy az USA tavaly évvégén tovabb novelte el6nyétafejlett gazdasagok
k6zott, és a novekedés 2022 aprilisa 6ta a leggyorsabbra gyorsult, f6ként a szolgdltatéipar kiemelkedd
teljesitményének kdszonhetben. A lakossag nagyobb koltekezési hajlanddsaga (belsé kereslet ersodése)
mellett a vallalkozasbaratabb politikara vonatkozé varakozasok is novelték az optimizmust. Ekézben a
feldolgozdiparban a gyenge megrendelések mellett az input arak emelkedése okoz aggodalmakat. A stabil
amerikai gazdasag és az inflacidval kapcsolatos aggodalmak a Fed kamatcsdkkentési mozgasterét sziikithetik
idén. A feldolgozéipari kilatasokat, amik a magyar export szdmdra fontosak, Eurépaban arnyalja a vamokkal
kapcsolatos bizonytalansag is.

pont Beszerzési menedzserindexek alakuldsa az USA-ban pont Beszerzési menedzserindexek alakulasa az eurézénaban
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Forris: Bloomberg, S&P Global BMI
Forrds: Blaomberg, S&P Global

Januar 20-24. kozott keril megrendezésre svajci Davosban a Vilaggazdasagi Forum, ahol idén kdzel 3000
vezetd lesz jelen a vildg 130 orszagabdl. Az idei talalkozé témaja Egylittmiikodés az intelligens korszakért,
de napirenden lesz a geopolitikai sokkokra valé reagalds és a novekedés 6sztonzéseis. A férumon jelenlesz
tobbek kozott Donald Trump, Christine Lagarde és Olaf Scholz is.
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Az EUR/USD devizaparban szeptember vége 6ta egy stabil csokkend trend lathatd, december kézepén az
1,045-6s tdmasz is elesett, amely tovabbi teret nyitott az arfolyam csokkenésének. A mult héten publikalt
munkaerdpiaci adatok kozzététele utdntovabb erdsddott a dollar, amelynek kdszonhet6en 2022 novembere
O6ta nem latott mélypontra esett az arfolyam. Err6l a szintrél visszapattant és az 1,023-as tamasz folé
emelkedett, és egész héten a szint felett oldalazott. A tamasz torésével tere nyilna a dollar tovabbi
er6sodésének, de amiga szint felett vagyunk, addig egy korrekcidnak is nagy az esélye, a kovetkez6 ellenallas
1,045-nél talalhato.

Az idei év forintgyengiléssel kezd6dott, Uj lokalis csicsra emelkedett az arfolyam, megkozelitette 417
forintot. Innen megérkezettafordulat és szerdan 410 forint kornyékéig esettaz arfolyam. Ezt kdvet6enismét
forintgyengililés kezd6dott és péntek déleltt mar 414 forintot kozelitette az arfolyam. Mult héten emlitésre
kerilt, hogy magasabb csucs- illetve mélypontok alakultak ki az utébbi hdnapokban, vagyis egy emelkedd
trend lathatd a devizaparban. Ezen beliil egy oldalazdé mozgas is kérvonalazédik egy széle s savban, 408,5-
416,5 forint kozott. Rovidtadvon a sav teteje allithatja meg az arfolyam emelkedését, ha jové hét soran is
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folytatddna a forint gyengiilése. A forint er6s6dését pedig tobb szint is gatolhatja, 408,5 illetve 410 forint
kozott er6s tamaszzona talalhato.

A technikai elemzést Racz Balazs szenior tékepiaci elemzé készitette.

Az elemzés készitoi:

Arokszallasi Zoltan, CFA Balog-Béki Marta
Elemzési Centrum vezetd Szenior t6kepiaci elemz6
Rodic Adam Siimegi Akos

Makrogazdasagi elemz6 Gyakornok
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JOGI NYILATKOZAT

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 ErtéktSzsde tagja; felligyeleti hatdsag: 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 alapuld rendelete alkalmazasdban marketing kozleménynek mingsul. Felhivjuk
a figyelmet arra, hogy a jelen kiadvany nem mindsil a Bizottsdg (EU) 2017/565 felhatalmazason alapuldé rendelete szerint a befektetéssel kapcsolatos kutatas
kovetelményeinek megfelel6 befektetési elemzésnek. A jelen dokumentumban kozolt megallapitasok nem objektiv és nem fliggetlen magyarazatot tartalmaznak.
Felhivjuk a figyelmetarra, hogy a jelen marketingkdzleménynek minésul6 dokumentum nem a befektetéssel kapcsolatos kutatas fliggetlenségének elémozditasat
célzd jogi kovetelményeknek megfeleléen készilt és nem érinti a befektetéssel kapcsolatos kutatds terjesztését, kozzétételét megel6z6 kereskedésre vonatkozd
tilalom. A kiadvanyban foglalt adatok tajékoztato jellegliek, és a jelen tajékoztatds nem teljes kord.

A jelen kiadvényban szerepl6 informéciok nem mindsiilnek vételi vagy eladasi ajanlatnak, sem befektetési tandcsadasnak, sem befektetésre, jegyzésre,
szerzGdéskotésre vagy kotelezettségvallaldsra 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
veszi figyelembe az egyes befektetSk egyediigényeit, korilményeit és céljait, igy személyre sz6ld ajanlas hianyaban nem mingsil befektetési tanacsadasnak.

A Bank kizarja a felel6sségét a kiadvanyban foglaltak esetleges befektetési dontésként vald felhaszndlasaért, a konkrét egyedi befektetési dontésekért, az ebbdl
eredd kovetkezményekért, igy nem vdllal felelGsséget a befektet6 ezen kiadvanyban foglaltak ala pjan hozott dontései kovetkeztében, vagy 6t azzal barmilyen egyéb

Osszefliggésben éré esetleges karokért, veszteségekért.

A kiadvanyban szerepld informacidk hitelesnek tartott forrasokon alapulnak, azonban az informacidk valddisagardl, pontossagar dl, helytallésagarol és teljességérdl
a Bank biztositékot nem kapott, ezérta dokumentumban leirtak telijességével és pontossagaval kapcsolatban sem a dokumentum késziti, sem a Bank felel6sséget
nem vallalnak. A kiadvanyban megjelolt tartalmak és vélemények a kiadvanyt készit6 szakembereknek, a kiadvany elkészitésének idépontjaban fennallé piaci
korilmények alapjan kialakitott, megitélését tukrozik, amelyek ujabb 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
megallapitasokat.

Az arfolyamok, hozamok, egyéb adatok multbeli alakuldséabdl nem lehetséges a jovébeni arfolyamokra, hozamra, illetéleg teljesitményre vonatkozé egyértelm és
megbizhatd kovetkeztetéseket levonni. A befektetéknek onalléan (vagy fliggetlen szakértd igénybevételével) kell felmérnitk és megértenilk az egyes pénzigyi
eszkozok és befektetési szolgaltatdsok Iényegét, valamint kockazatait. Javasoljuk, hogy a befektetSk a befektetésre vonatkozé dontés meghozatala el6tt az adott
pénziigyi eszkozre és a befektetési szolgaltatdsra vonatkozd Uzletszabalyzatot, tdjékoztatdt, egyéb szerzédéses feltételeket, hirdetményeket, kondicids listat
figyelmesen olvassak el, mert csak ezen dokumentumok és informacidk ismeretében donthet6 el, hogy a befektetés Gsszhangban 4ll-e a befektetd kockazattiiré
képességével és befektetési céljaival, tovabba korultekintéen mérlegelie befektetése targyat, kockazatait, a dijakat, koltségeket és a befektetésekbdl szarmazd
esetleges veszteségeket, karokat! Javasoljuk tovdbba, hogy tajékozddjon a termékkel, befektetéssel kapcsolatos addjogi és egyéb jogszabdlyokrdl, valamint a
befektetésre vonatkozé dontésének meghozatalat megeléz6en forduljon munkatdrsainkhoz, vagy keresse fel banki tanacsaddjat!

Tovabbi tajékoztatas elérhet6 a Bank fidkjaiban, valamint az mbhbank.hu honlapon.
A Bank jogosult a kiadvanyban szerepl6 eszk6zok vonatkozasdban arjegyzési, egyéb befektetési szolgdltatasi tevékenységet vagy kiegészitd szolgaltatast nyjtani.

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

A Bank rendelkezik a befektetési szolgéltatasi tevékenységekkel kapcsolatosan potencidlisan felmeril6 6sszeférhetetlenségi helyzetek leiraséra, illetve az ilyen
helyzetek kezelésére vonatkozé Osszeférhetetlenségi Politikaval, illetve a bank-és értékpapirtitoknak mingsiils adatok kezelésére és dtadasara vonatkozé belsd
szabalyzattal.

Jelen kiadvény a szerz6i jogrol sz6ld 1999. évi LXXVI. torvény szerinti védelem alatt all, ezért kizardlag a Bank elézetes ir asbeli engedélyével lehet azt tébbszorozni,
terjeszteni, egyéb mddon nyilvanossagra hozni, valamint felhasznalni. A Bank valamennyi szerzGijogon alapuld jogat fenntartja.

Ezt az lizenetet azért kapta, mert korabban feliratkozott hirleveliinkre vagy hozzajérult ahhoz, hogy Ont a Bank marketingcélu iizenetekkel megkeresse. Amennyiben
a tovabbiakban nem kivan tdjékoztatast kapni az MBH Banktdl, megadott hozzajaruldsat barmikor ingyenesen visszavonhatja. A vonatkozd adatkezelésekrdl, illetve
azOnt megillets jogokrol, azok gyakorlasanak maédjardl, 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, hozzajaruldsat barmikor ingyenesen visszavonhatja a telebankar@mbhbank.hu e-mail cimen, illetéleg a 06 80 333 660-as zold szamon.
Hozzajarulasat visszavonhatja postai Gton is az MBH Bank Nyrt., 1134 Budapest, Kassak Lajos u. 16-18. cimére kiild6tt nyilatkozataval, amelyen kérjik, hogy jol
olvashatdan tiintesse fol nevét, lakcimét és azt, hogy a kozvetlen tzletszerzési célu (direkt marketing) megkeresések tiltdsat kéri.

Az adatkezelésre vonatkozd tajékoztatas és az adatkezelésiiranyelvek elérhet6 a bankfidkokban és az mbhbank.hu honlapon.
Az alkalmazott értékelési eljardsok:

Technikai elemzés: A technikai elemzés egy pénziigyi instrumentum multbeli arfolyammozgasaibdl készitett grafikon alapjan vonhatok le kovetkeztetések az
arfolyam jovébeli iranyatilletéen. A technikai elemzés az instrumentum varhatd mozgasaval kapcsolatos elérejelzéseket fogalmaz meg. Ehhez szamos 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 id6pontjaban érvényes

A kiadvany elkészitésének idépontja: 2025. 01. 17. 11:00

2025. janudr 17., péntek 8


https://www.mbhbank.hu/
https://www.mbhbank.hu/sw/static/file/altalanos_adatkezelesi_tajekoztato_mbh.pdf

