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Aktualis el6rejelzéseink

Magyar alappalyabeli el6rejelzések tablazata

2022 2023 2024 2025 2026 2027
TENY ELOREJELZES
Redl GDP éves valtozas, % 4,3 -0,9 0,5 2,6 4,3 3,5
Fogyasztoiar-index éves atlag, % 14,5 17,6 3,7 4,7 3,6 3,3

Pénzpiaci elorejelzések osszefoglalasa

EUR/HUF év végi 400,25 | 382,78 410,09 405,0 410,0 415,0
MNB alapkamat év végi 13,00% | 10,75% 6,50% 6,25% 5,25% 4,50%
10-éves AKK ref. hozam év végi 8,98% 5,86% 6,55% 6,40% 5,45% 5,30%
AHT egyenleg ESA-95, GDP %-a -6,2 -6,7 -4,9 -4,5 -4,2 -3,5

Elorejelzéseink valtozasa, kockazatok:

GDP: Gazdasagi novekedési varakozasainkkal kapcsolatban lefelé mutaté kockazatokat érzékeliink, amelyek
szlikségessé teszik a progndzisunk fellilvizsgalatat. Az egyik f6 aggodalomra okot add tényezs a legutdbbi gyenge ipari
termelési adat, amely a gazdasagi névekedés lassulasara utal. Emellett a vamhaboru miatti bizonytalansag és a
gyengébb kiils6 kereslet tovabb noveli a kockdzatokat, mivel ezek a tényez6k negativan befolydsolhatjak az
exportteljesitményt és a befektetGi bizalmat. Tovabbd, egy potencidlis ukrajnai béke késGbbre tolédasa szintén
mérsékli a ndvekedést. A lefelé mutatd kockazatok mértéke néhany tized szazlék a jelenlegi el6rejelzéseinkhez képest.

Inflacié: A marciusi, varakozasunktél némileg elmaradé inflaciés adat, az arrés-stop eddigi eredményei mellett a
telekom és bankszamla dijakban kisebb arnyomassal lehet szamolni, illetve lassabb lehet a gazdasagi novekedés,
mindezek nyoman 2025-06s inflacids prognoézisunkat 5,1%-rél 4,7%-ra mérsékeljiik. Az amerikai vamterhek atmeneti
csokkentése jelent8s fordulatot jelent a kereskedelmi haboruban, a végsé kimeneteleket még sok bizonytalansag 6vezi.
Osszességében Ugy gondoljuk, a vamhaboru Eurépa és valdsziniileg Magyarorszag szamara inkabb az inflacié
csokkenésének iranyaba hathat. Ugyanakkor, ha a kockazatkeriilés ismét feler6sédik, a forint gyengiilése révid tavon
inflatorikus hatasu lehet, mikdzben a béremelések is igen erGteljesek idehaza. 2026-ra a korabbi 3,8% helyett 3,6%-
os éves atlagos inflacids ratat prognosztizalunk.

Mi tortént a héten?

Hazai hirek

Py’

e A hazai kiskereskedelmi forgalom naptarhatastél megtisztitva 3,3%-kal n6tt februarban az el6z6 év azonos
id6szakahoz képest, kissé meghaladva varakozasunkat. Januarhoz képest viszont 0,6%-0s visszaesést kdzolt a KSH.
A havi alapu visszaesés szinte minden Uzlettipusban megfigyelhetd, éves szinten viszont a gyogyszer és gyogyaszati
termékek forgalma hizta felfelé a teljesitményt. A februari visszaesésben nagy szerepe volt a lakossag inflacids
érzékelésének, az élelmiszerek nagymértékili dragulasanak a kiskereskedelmi forgalom latta karat. A mi
varakozasunk az, hogy a kiskereskedelmi arrésstop marcius 17-i bevezetése a gyengébb februar és marcius elsé
egy-két hete utan a forgalom Ujbdli névekedését okozza majd, vagyis a névekvé trend szempontjabdl a februari
adat egy egyszeri negativ korrekcidnak tinik.

e Marciusban, hat hénap utan el6sz6r, mérséklédni tudott az inflacié idehaza. A korabban jelentésen emelkedd
kategéridk, az élelmiszerek és a szolgaltatasok esetében havi szinten érdemben mérsékl6dott az dremelkedési
Utem, az éves mutatdknal azonban vegyes a kép. Mig az élelmiszerek esetében 7,1%-os volt a dragulas, ami
tovabbi gyorsuldst jelent a februdri 6%-rél, addig a szolgaltatasok éves szintli aremelkedése valamelyest
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csokkent, 9,1%-rél 8,5%-ra. A marciusi tapasztalatok biztatéak abbdl a szempontbdl, hogy az arrés-stop hatalya
ala tartozé élelmiszereknél regisztralt arcsokkenés mellett nem érkezett hasonlé mértékili aremelés mas
termékeknél, a kiskereskedelmi veszteségek ellensulyozasara.

o Az NGM kozlése szerint 831,2 milliard forintos koltségvetési hidny alakult ki marciusban, ezzel marcius végéig
2554,1 millidrd forintnyi hidny halmozddott fel. Mdrciusban egyes adébevételek az id6aranyosnal alacsonyabban
teljesiiltek, valamint a kiadasi oldalon nagyobb osszegli kifizetésekre keriilt sor. A kormany nemrég emelte meg
koltségvetési hidnyra vonatkozé el6rejelzését (tobb mdas mutatéval egyetemben), a jelenlegi varakozasuk 3,7% az
idei évre. Mi azt gondoljuk, hogy ennél magasabb lehet a hiany idén, mostani elGrejelzésiink 4,5% a GDP
aranydban. Tekintve, hogy az els6 harom hdénapban az éves pénzforgalmi hianycél 62%-a teljesiilt és a GDP
el6rejelzésiinkben is érzékeliink lefelé mutatd kockazatokat fGleg a vamok hatdsai miatt, igy nem gondoljuk, hogy
4% ala lehetne csokkenteni az idei hianyt.

e AKSH részletes adatai megerdsitették, hogy az ipari termelés munkanaphatast6l megtisztitva év/év alapon 8,0%-
kal esett vissza az el6z6 év azonos iddszakdhoz képest. A feldolgozdipari aldgak mindegyikében visszaesett a
termelés, valamint a belfoldi értékesités és az export volumene is csokkent. A kildtasokat tekintve nem tul biztaté,
hogy az Uj rendelések volumene 26%-kal, a rendelésallomany 9,6%-kal alacsonyabb a tavaly februdrinal.

Nemzetkozi hirek

e Nehezen indult a hét a globalis piacokon, miutdn a milt hét szerdan Donald Trump 6riasi mértékii vamokat
jelentett be szinte az egész vilaggal szemben. Kina kapta a legmagasabb vamokat, amire reagalt is és
viszontvdmokat jelentett be. Az amerikai elnok aprilis 9-én, az egy hete tartd részvénypiaci 6ntés, az eszkalalédé
recesszids félelmek és a hirtelen emelkedni kezd6 amerikai dllamkdtvényhozamok lattan Ggy dontétt, hogy 90
napig csak 10%-os vamot vet ki mindenkire, ezzel jelentésen csékkentve a terhet, amit mult héten bejelentett.
Ez aldl ugyanakkor Kina kivétel, akire azéta még nagyobb, 145%-0s vamot vetett ki. A dollar er6s6dése azonban
nem tartott sokdig, az amerikai-kinai kereskedelmi habori fokozédasa nem enyhiti a bizonytalansagot. Trump a
90 napos halasztassal vélhetéen elkeriilte azt, hogy a vilag tobbi része egy kereskedelempolitikai 6sszefogas
keretében az USA elleni intézkedéseket hozzon. A bizonytalansag még mindig nagyfoku, ugyanakkor most egy durva
hajtlikanyart latunk a kereskedelmi haboridban — és tekintve, hogy mekkora piaci zuhandst okozott a mult heti
bejelentés, most arra fogadndnk, hogy az egész vilaggal szemben Trump nem is fog mar visszatérni a korabbi
szintekre. Kindval szemben is inkdbb a targyalas kikényszeritése lehet a végso cél, ugyanakkor az valdszin(, hogy
amikor majd az egész véget ér, Kindval szemben akkor is jéval magasabb vdmok maradnak érvényben a vilag tobbi
részéhez képest.

o A februari 2,8%-0s év/év alapli emelkedés utan csak 2,4%-kal emelkedtek marciusban az arak az Egyesiilt
Allamokban. Egy hénap alatt 0,1%-os arcsokkenés figyelheté meg. A marciusi inflacids adatok pozitiv meglepetést
jelentettek, hiszen a varakozdsok ennél kissé magasabb szamokat mutattak. Az dremelkedés mérséklédéséhez
leginkabb az energiadrak havi alapu 2,4%-os csokkenése és a lakhatasi koltségek csupan 0,1%-os emelkedése
jarult hozza. Az adatok Osszességében pozitivak, ugyanakkor a vamok hatasai a kovetkezé hdénapokban
megjelenhetnek az inflacioban is. A mult héten 223 ezer friss munkanélkilit regisztraltak a tengerentudlon, ami
megfelelt az elemz6i varakozdsoknak. Az amerikai képvisel6haz csiitértokbn megszavazta a koltségvetési
tervezetet, amely révén elkezdhetik el6késziteni az idei évben lejard, Donald Trump altal még 2017-ben bejelentett
addcsokkentés lejard részeinek allanddsitasat is.

e A német kiilkereskedelmi egyenleg 17,7 milliard eurds tobbletet mutatott februarban, némileg elmaradva a
varakozasoktol. Az export volumene 1,8%-kal n6tt egy hdnap alatt, az importé pedig 0,7%-kal. Az ipari termelés
4,0%-kal esett vissza az el6z6 év azonos id6szakahoz képest Eurdpa legnagyobb gazdasagaban.

e Az eurdzénaban a Sentix befektet6i hangulatindexe 2023. végi szintre esett vissza, jelenleg -19,5 ponton all. Ez
nem is olyan meglepd, hiszen a vamokkal kapcsolatos bizonytalansagok abszolut dominaltak a német élénkitéssel
és az eurdpai gazdasagi fellendiiléssel kapcsolatos hireket. A kiskereskedelmi forgalom az eurédvezetben 2,3%-
kal béviilt februarban éves d6sszehasonlitasban, meghaladva a varakozasokat. Egy hénap alatt 0,3%-o0s emelkedés
tortént, amely viszont elmaradt az elemzé6i konszenzustél.
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Mi varhato a héten?

Varhato makroadatok, események (04.07.-04.11.)

Datum

04.14. hétfd

04.15. kedd

04.16. szerda

04.17. csutortdk

04.18 péntek

Id6 Orszdg
6:30 N
= CN
8:00 UK
10:00 PD
11:00 GE
11:00 EZ
14:30 us
14:30 us
4:00 CH
4:00 CH
8:00 UK
11:00 EZ
14:30 us
15:15 us
16:00 us
16:00 us
1:50 IN
8:00 GE
8:30 HU
14:15 EZ
14:45 EZ
14:30 us
14:30 us
14:30 us
14:30 us
Unnepnap

Tézsdei szinnap

1:30

IN

Esemény IdGszak El6z6 Vart*
Ipari termelés év/év Februdrvégleges  0,30% -
Export év/év Marcius -3,00% 4,40%
ILO 3-havi munkanélkiliségi rata Februar 4,40% -
Fogyasztoi drindex év/év Marcius végleges  4,90% -
ZEW gazdasagi hangulatindex Aprilis 51,6 pont 10 pont
Ipari termelés év/év Februar 0,00% -1,30%
NY (Empire) feldolgozdipari index Aprilis -20,0 pont -10,0 pont
Import drindex hd/ha Marcius 0,40% 0,00%
GDP év/év al 5,40% 5,20%
Kiskereskedelmi forgalom év/év Marcius - 4,20%
Fogyasztoi drindex év/év Marcius 2,80% -
Fogyasztoi drindex év/év Marcius végleges  2,20% 2,20%
Kiskereskedelmi forgalom ho/hd Marcius 0,20% 1,40%
Ipari termelés ha/ho Marcius 0,70% -0,30%
Uzleti raktarkészletek Februar 0,30% 0,40%
MAHB lakaspiaci index Aprilis 39,0 pont 37 pont
Export év/év Marcius 11,40% 4,50%
Termeldi drak év/év Marcius 0,70% 0,40%
Bruttd dtlagkereset év/év Februar 10,40% 9,80%
EKB kamatdontés (betéti rita) - 2,50% 2,25%
Christine Lagarde sajtotdjékoztatdja - - -
Megkezdett lakdsépitések ha/ho Marcius 11,20% -6,10%
Epitési engedélyek ho/ho Marcius eldzetes  -1,00% -0,60%
Heti friss munkanélkiliek szdma El&z6 hét 223 ezer fd -
Philadelphia-i Fed Gzleti kilatdsok Aprilis 12,5pont 6,7 pont
Magyarorszag, EU-s orszagok - - -
Egyesilt Allamok - - -
Fogyasztoi drindex év/év Marcius 3,70% 3,70%

Forras: Bloomberg, *magyar adatok esetén sajat elérejelzéseink szerepelnek a tablazatban
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Kozli a KSH a februari béradatokat

A brutto atlagkereset 10,4%-kal emelkedett éves Osszehasonlitasban januarban. Ezzel az év els6 hdnapjaban
atlagosan 668 100 forint volt a bruttd atlagbér. A redlbérek 4,6%-kal n6ttek az el6z6 év azonos id6szakahoz képest.

Vdrakozasunk szerint februarban 9,8%-kal nGhetett a brutté atlagbér, ami azt jelentené, hogy 5% koriili realbér
emelkedésrdl beszélhetiink. A februari inflacidnal valdszinileg idén mar nem lesz magasabb adat, igy az év hatralévé
részében ennél szamottevSbb realbér emelkedésre lehet szamitani. A megemelkedett inflacids kornyezetben ez azért
is fontos, mert igy a vasarlok szamara elkolthet6 jovedelem néhet, ami tdmogathatja a kiskereskedelmi forgalmat, a
szolgdltatasok teljesitményét. Ezeken keresztiil a fogyasztas is boviilhet, ami szerintlink a gazdasagi névekedés motorja
lehet felhasznaldsi oldalon.

Az EKB ujabb kamatdontése kévetkezik

Az Eurdpai Kozponti Bank a marciusi kamatcsokkentést kévetéen nem adott irdnymutatast a kamatpdlya jovGjét
illetéen, ugyanakkor kihangsulyoztdk, a bizonytalan kérnyezet megneheziti az EKB dontéseit. Az aprilisi kamatdénté
lilésen arra szamitunk, a piaci konszenzussal egyetértésben, hogy az EKB folytatja kamatcsokkentési ciklusat és 25
bazisponttal 2,25%-ra mérsékelheti a betéti ratat. Lagarde a novekedéssel kapcsolatos negativ kockazatok
erdsodésére utalhat a sajtotajékoztaton, és kell6en ,galamb” hangvétell lizenetei megnyugtathatjdk a piacokat.

Az EKB betéti ratajanak varhaté alakulasa a piaci drazasok alapjan
aprilis 11-én és

3,00%

2,75%

2,50%

2,25%

2,00%

1,75%

1,53%

1,50%
1,25%

1,00%

Az adatfiiggs, értekezletrdl értekezletre valé megkozelités tovabbra is kiemelt hangsulyt kap. A legutébbi inflacids
adatok azt mutatjak, hogy az eurézénaban tovabbra is a 2%-os célértékhez kozelit6 az aremelkedés. A vamhaboru
Eurdpa szamara inkabb az inflacié csokkenésének iranyaba hatna. Habar Donald Trump szerddn bejelentette, hogy 90
napig csak 10%-os vamok lesznek érvényben a legtobb térségre, koztiik az EU-ra is, még mindig nagy a bizonytalansag
a gazdasagi kilatasokkal kapcsolatban. Az amugy sem tul erds gazdasagi helyzetben a vdmokrél sz6l6 bejelentések
tovabb fokoztdk a névekedéssel kapcsolatos aggodalmakat. Egyaltalan nem lehetetlen azonban, hogy végiil valami joval
szelidebb vamrendszer |ép életbe, ugyanakkor az nagy probléma, hogy a bizonytalansag addig is a beruhazasok
elhalasztasara 6sztonozheti a vallalatokat.
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A ZEW gazdasagi hangulatindexe visszaesést mutathat

A marciusi adatkézlésnél azt lathattuk, hogy a német ZEW index mindkét komponense emelkedett. A varakozasok
komponens 2022. februdr 6ta nem latott szintre emelkedett viszont a jelenlegi helyzetmegitélés még mindig elég
pesszimista. Az elGretekinté varakozdsok egyértelmilien a német gazdasdagi élénkit6csomagnak kodszénhetGen
emelkedtek, a vdmokkal kapcsolatos bizonytalansagok viszont megmutatkoztak a jelenlegi helyzet értékelésében.

Az aprilisi felmérés soran valdszinlileg ismét pesszimistabbak lehettek a megkérdezettek, hiszen erdsodtek a
recesszios félelmek féleg a bejelentett vamok miatt. A Bloomberg konszenzusa jelenleg azt varja, hogy a korabbi 51,6
pontrél most 10 pontra eshet vissza a varakozasok komponens, ami tulajdonképpen azt jelentené, hogy az év elején
l[atott szintre slllyedne vissza az index. Figyelembe véve az elmult hetek hireit, a befektetbk és a piaci szerepl6k fokusza
abszolit a vamok felé mozdult, a német gazdasagi élénkitéssel kapcsolatos remények és a kedvezd
konjunktiramutatok abszolut a hattérbe szorultak. A héten tobb német elemz6 intézet is csokkentette a 2025-6s
gazdasagi novekedésre vonatkozé varakozasait, valdszinlileg a ZEW kutatasaban megkérdezettek is érzékelik a lefelé
mutaté kockazatokat. igy tehat a divergencia csdkkenhet a varakozasok és a jelenlegi helyzetmegitélés komponense
kozo6tt, azonban nem a j6 értelemben, hiszen vélhet&en a varakozasok lettek pesszimistabbak és nem a jelenlegi helyzet
megitélése lett optimistabb.
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Technikai elemzés
EUR/USD

@
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A dollar gyengil6 trendje februarban kezd6dott, majd egy dtmeneti marciusi megtorpanas utan aprilis elején ismét
emelkedésnek indult a devizapar arfolyama. A dollar 2022 februdrja 6ta nem volt a mostanihoz hasonlé gyenge szinten,
a kovetkez6 ellenallasok 1,145 és 1,15-nél huzdédnak. Az utdbbi mdasfél napban nagyon sokat gyengiilt a dollar, és
egyel6re nyoma sincsen annak, hogy csokkenne az emelkedés lendiilete. A dollar gyengiilését barmikor megszakithatja
egy nagyobb korrekcid, de a jelenlegi lendilet alapjan korrekcid nélkil is gyorsan elérheti az 1,145 illetve 1,15-0s
szinteket az arfolyam.
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A forint gyengiilése marcius végén kezd6dott, és a mult héten emlitett 404 forintos ellenallas attorése utdn az arfolyam
elérte a 409-es szintet. A hét kdzepén itt révid id6re megtorpant a forint gyenglilése és visszatesztelte az arfolyam a
404 forintnal huzédd tdmaszt. Errél a szintrél azonban gyorsan visszapattant és a péntek délel6tti érakban mar
megprobalta attorni a 409-es ellenallast. A szint felett tovabbi tere nyilna a forint gyengiilésének, a kovetkezé
ellenalldasok 413 forintnal és 416,5 forintnal huzddnak. A technikai kép alapjan révidtavon nagyobb a valdszin(isége a
forint tovabbi gyengilésének.

A technikai elemzést Racz Baldzs szenior tGkepiaci elemzé készitette.
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Az elemzés készitoi:

Arokszallasi Zoltan, CFA
Elemzési Centrum vezet

Rodic Adam
Makrogazdasagi elemz§

Balog-Béki Marta
Szenior t6kepiaci elemz§

Siimegi Akos
Makrogazdasagi elemz6
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JOGI NYILATKOZAT

Jelen kiadvanyt 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 hatdsag: Magyar Nemzeti Bank 1013 Budapest, Krisztina kordt. 55. sz.; tovabbiakban: a Bank)
készitette.

Jelen kiadvany a 2014/65/EU irdnyelv, és a Bizottsag (EU) 2017/565 felhatalmazason alapuld rendelete alkalmazdsaban marketingk6zleménynek mindsul. Felhivjuk
a figyelmet arra, hogy a jelen kiadvany nem mingsil a Bizottsdg (EU) 2017/565 felhatalmazason alapuld rendelete szerint a befektetéssel kapcsolatos kutatas
kovetelményeinek megfelel§ befektetési elemzésnek. A jelen dokumentumban kozolt megallapitasok nem objektiv és nem fliggetlen magyardzatot tartalmaznak.
Felhivjuk a figyelmet arra, hogy a jelen marketingk6zleménynek mingsiil6 dokumentum nem a befektetéssel kapcsolatos kutatas fliggetlenségének el6mozditasat
célzo jogi kovetelményeknek megfelel6en késziilt és nem érinti a befektetéssel kapcsolatos kutatas terjesztését, kozzétételét megel6z6 kereskedésre vonatkozd
tilalom. A kiadvanyban foglalt adatok tdjékoztato jellegliek, és a jelen tajékoztatds nem teljes kord.

A jelen kiadvanyban szerepld informacidk nem min&siilnek vételi vagy eladdsi ajanlatnak, sem befektetési tandcsaddsnak, sem befektetésre, jegyzésre,
szerzGdéskotésre vagy kotelezettségvallalasra torténd osztonzésnek, felhivasnak, ajanlattételnek, tovabbd nem minésil addtanacsadasnak. A tajékoztatas nem
teljes kord, a kiadvanyban foglalt adatok tdjékoztatd jellegliek. A kiadvany nem mindsil befektetési tandcsadasnak, abban az esetben sem, ha a dokumentum
barmely része egyes pénziigyi eszkdz vonatkozdsaban annak lehetséges arfolyam-, hozam-alakuldsaval kapcsolatos ismertetést tartalmaz. Jelen dokumentum nem
veszi figyelembe az egyes befektetSk egyedi igényeit, koriilményeit és céljait, igy személyre sz616 ajanlas hianydban nem mindsil befektetési tanacsadasnak.

A Bank kizérja a felel&sségét 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 kiadvanyban szerepld informacidk hitelesnek tartott forrasokon alapulnak, azonban az informéacidk valddisagardl, pontossagardl, helytallosagardl és teljességérdl
a Bank biztositékot nem kapott, ezért a dokumentumban leirtak teljességével és pontossagaval kapcsolatban sem a dokumentum készit6i, sem a Bank felelGsséget
nem vdllalnak. A kiadvanyban megjel6lt tartalmak és vélemények a kiadvanyt készité szakembereknek, a kiadvany elkészitésének id6pontjaban fennallé piaci
kortlmények alapjan kialakitott, megitélését tikrozik, amelyek Gjabb informaciok, a piaci viszonyok, gazdasagi kortilmények valtozasa esetén kulon értesités és
figyelmeztetés nélkil megvaltozhatnak. A Bank fenntartja a jogot, hogy a jovGben 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 6nalldéan (vagy fuggetlen szakérté igénybevételével) kell felmérnitik és megértenitk az egyes pénzlgyi
eszkozok és befektetési szolgaltatasok Iényegét, valamint kockdazatait. Javasoljuk, hogy a befektetSk a befektetésre vonatkozd dontés meghozatala el6tt az adott
pénzligyi eszkozre és a befektetési szolgdltatdsra vonatkozod (izletszabalyzatot, tajékoztatot, egyéb szerz6déses feltételeket, hirdetményeket, kondicids listat
figyelmesen olvassdk el, mert csak ezen dokumentumok és informdcidk ismeretében donthet6 el, hogy a befektetés 6sszhangban all-e a befektet6 kockazatt(liré
képességével és befektetési céljaival, tovabba koriltekintéen mérlegelje befektetése targyat, kockazatait, a dijakat, koltségeket és a befektetésekbdl szarmazo
esetleges veszteségeket, karokat! Javasoljuk tovabba, hogy tadjékozddjon 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 szereplé eszkézok 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 vonatkozasaban kereskedésre,
ligyletkotésekre vagy kereskedésre drjegyzéként az arjegyzés szokasos menete szerint, valamint egyéb befektetési tevékenységet vagy kiegészitd szolgaltatast,
illetve egyéb pénzligyi vagy kiegészits pénziigyi 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 mindsiilé adatok kezelésére és 4taddsara vonatkozd belsé
szabalyzattal.

Jelen kiadvany a szerzGi jogrol sz616 1999. évi LXXVI. térvény szerinti védelem alatt 4ll, ezért kizédrdlag a Bank elGzetes irdsbeli engedélyével lehet azt tobbszorozni,
terjeszteni, egyéb mddon nyilvanossagra hozni, valamint felhasznalni. A Bank valamennyi szerz&i jogon alapuld jogat fenntartja.

Ezt az lizenetet azért kapta, mert korabban feliratkozott hirleveliinkre vagy hozzajarult ahhoz, hogy Ont a Bank marketingcélu iizenetekkel megkeresse. Amennyiben
a tovabbiakban nem kivan tajékoztatdst 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 taldlhaté adatvédelmi
iranyelvekben, illetve az Adatkezelési Tajékoztatdban, valamint a 06 80 333 660-as z6ld szamon 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 kiildott nyilatkozataval, amelyen kérjik, hogy jol
olvashatdan tiintesse fol nevét, lakcimét és azt, hogy a kdzvetlen Uzletszerzési célt (direkt marketing) megkeresések tiltasat kéri.

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

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

A jelen kiadvény a kiaddsa idépontjaban érvényes

A kiadvany elkészitésének id6pontja: 2025. 04. 11. 11:30



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

