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#[[!at!tNw (MAGYAR) 9{½Ym½![!t 
  

ALAPADATOK: 
LƴŘǳƭłǎ ƴŀǇƧŀΥ нллрΦ Ƨǵƴƛǳǎ мΦ 
¢ƝǇǳǎŀΥ ǇŞƴȊǇƛŀŎƛ 

wǀǾƛŘƝǘŜǘǘ ƴŜǾŜΥ #D! 
Benchmark: 70% ZMAX 

   30% MAX  
 

 
Devizanem: HUF 
 

 

!ƭŀǇƪŜȊŜƭǃΥ !ƭƭƛŀƴȊ !ƭŀǇƪŜȊŜƭǃ ½ǊǘΦ 

[ŜǘŞǘƪŜȊŜƭǃΥ Unicredit Bank Hungary Zrt. 

.9C9Y¢9¢;{L th[L¢LY!Υ  

!Ȋ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ŜƭǎǃŘƭŜƎŜǎŜƴ ƻƭȅŀƴ ƭŜƧłǊŀǘǘŀƭ 

ǊŜƴŘŜƭƪŜȊǃ łƭƭŀƳǇŀǇƝǊƻƪōŀ, ǾŀƭŀƳƛƴǘ ƳŀƎȅŀǊ łƭƭŀƳ 

łƭǘŀƭ ƎŀǊŀƴǘłƭǘΣ ƘƛǘŜƭǾƛǎȊƻƴȅǘ ƳŜƎǘŜǎǘŜǎƝǘǃ 

ŞǊǘŞƪǇŀǇƝǊƻƪōŀ ŦŜƪǘŜǘΣ ŀƳŜƭȅŜƪƴŞƭ ŀ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ 

Ǉƻƭƛǘƛƪŀ όǇƻȊƛǘƝǾ ƘƻȊŀƳǾłǊŀƪƻȊłǎύ ŜƭŞǊƘŜǘǃΦ ! 

ǇƻǊǘŦƽƭƛƽ ŜȊŜƴƪƝǾǸƭ ǘŀǊǘŀƭƳŀȊƘŀǘ ōŀƴƪōŜǘŞǘŜƪŜǘΣ repo 

ǸƎȅƭŜǘŜƪŜǘΣ ƳŀƎȅŀǊ Ǿłƭƭŀƭŀǘƛ Şǎ ƘƛǘŜƭƛƴǘŞȊŜǘƛ 

ƪǀǘǾŞƴȅŜƪŜǘΣ ƳŀƎȅŀǊ ƧŜƭȊłƭƻƎƭŜǾŜƭŜƪŜǘΣ ǾŀƭŀƳƛƴǘ 

ōŀƴƪǎȊłƳƭŀǇŞƴȊǘ ƛǎΦ 

 

Yh/Y#½!¢L ;{ Ih½!a.9{hwh[#{Υ 

YƻŎƪłȊŀǘƛ ǎȊƛƴǘΥ alacsony (++ (2)) 

±łǊƘŀǘƽ ƘƻȊŀƳǎȊƛƴǘΥ ƪǀȊŜǇŜǎŜƴ ŀƭŀŎǎƻƴȅ (+++ (3)) 

 

!Ȋƻƪƴŀƪ ŀ ōŜŦŜƪǘŜǘǃƪƴŜƪ ŀƧłƴƭƧǳƪΣ ŀƪƛƪ alacsony 

ƪƻŎƪłȊŀǘ ƳŜƭƭŜǘǘ ǎȊŜǊŜǘƴŞƪ ƳŜƎǘŀƪŀǊƝǘłǎŀƛƪ 

ƴƻƳƛƴłƭƛǎ ŞǊǘŞƪŞǘ ōƛȊǘƻƴǎłƎōŀƴ ǘǳŘƴƛ. 

 

!½ #D! 9{½Ym½![!t a¨[¢.9[L ¢9[W9{N¢a;b¸9Υ 

!Ȋ #D! ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ łǊŦƻƭȅŀƳłƴŀƪ Şǎ ōŜƴŎƘƳŀǊƪƧłƴŀƪ 

ŀƭŀƪǳƭłǎŀ 

 

 

 

 

 bŀǇǘłǊƛ ŞǾŜǎ ƘƻȊŀƳŀŘŀǘƻƪ 

9ǎȊƪǀȊŀƭŀǇ 2021 2022 2023 2024 2025 

#D! -2,04% 1,38% 18,55% 6,90% 6,31% 

Benchmark 0,39% -1,02% 17,46% 5,86% 5,97% 

 

 bŀǇǘłǊƛ ŞǾŜǎ ŞǾŜǎƝǘŜǘǘ ǎȊƽǊłǎŀŘŀǘƻƪ 

9ǎȊƪǀȊŀƭŀǇ 2021 2022 2023 2024 2025 

#D! 1,05% 3,58% 2,81% 1,61% 0,80% 

 

±ƛǎǎȊŀǘŜƪƛƴǘǃ ƘƻȊŀƳŀŘŀǘƻƪ 

9ǎȊƪǀȊŀƭŀǇ м Ƙƽ о Ƙƽ м ŞǾ н ŞǾ 
;ǾŜǎƝǘŜǘǘ 
hozam az 
ƛƴŘǳƭłǎǘƽƭ 

#D! -0,18% 2,22% 8,59% 7,27% 5,15% 

Benchmark -0,13% 2,20% 8,32% 6,65% 4,62% 

! ōŜƳǳǘŀǘƻǘǘ ƘƻȊŀƳŀŘŀǘƻƪ ƪǀƭǘǎŞƎŜƪ ƭŜǾƻƴłǎŀ ŜƭǃǘǘƛΣ ōǊǳǘǘƽ ƘƻȊŀƳŀŘŀǘƻƪΦ 
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! ƳǵƭǘōŜƭƛ ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅ ƴŜƳ ƳŜƎōƝȊƘŀǘƽ ƳǳǘŀǘƽƧŀ ŀ ƧǀǾǃōŜƭƛ ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅƴŜƪΦ ! ǇƛŀŎƻƪ ŀ ƧǀǾǃōŜƴ ƴŀƎȅƻƴ ŜƭǘŞǊǃ ƳƽŘƻƴ ŀƭŀƪǳƭƘŀǘƴak. 

{ŜƎƝǘƘŜǘ mƴƴŜƪ ŀƴƴŀƪ ŞǊǘŞƪŜƭŞǎŞōŜƴΣ ƘƻƎȅ ŀ Ƴǵƭǘōŀƴ ƘƻƎȅŀƴ ƪŜȊŜƭǘŞƪ ŀȊ ŜǎȊƪǀȊalapot. 

9Ȋ ŀ ŘƛŀƎǊŀƳ ŀȊ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅŞǘ ŀȊ ǳǘƻƭǎƽ мл ŞǾ ǾŜǎȊǘŜǎŞƎŞƴŜƪ ǾŀƎȅ ƴȅŜǊŜǎŞƎŞƴŜƪ ǎȊłȊŀƭŞƪƻǎ ŀǊłƴȅŀƪŞƴǘ ƳǳǘŀǘƧŀΦ 

! ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅǘ ŀȊ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ łǊŦƻƭȅŀƳłōŀƴ ŞǊǾŞƴȅŜǎƝǘŜǘǘ ƪǀƭǘǎŞƎŜƪ ό!ƭŀǇƪŜȊŜƭŞǎƛ ƪǀƭǘǎŞƎκ±ŀƎȅƻƴŀǊłƴȅƻǎ ƪǀƭǘǎŞƎύ ƭŜǾƻƴłǎŀ ǳǘłƴ ƧŜƭŜƴƝǘƛƪ ƳŜƎΦ ! 

ǎȊłƳƝǘłǎ ƴŜƳ ǾŜǎȊƛ ŦƛƎȅŜƭŜƳōŜ ŀȊ ŜƎȅǎŞƎǎȊłƳƭłƴ ŞǊǾŞƴȅŜǎƝǘŜǘǘ ƪǀƭǘǎŞƎŜƪŜǘ όōŜƭŞǇŞǎƛ Şǎ ƪƛƭŞǇŞǎƛ ƪǀƭǘǎŞƎŜƪΣ ǇƭΦ ƪŜȊŘŜǘƛ ƪǀƭǘǎŞƎΣ ŀ ƘŀǾƛ 

ŦŜƴƴǘŀǊǘłǎƛκŀŘƳƛƴƛǎȊǘǊłŎƛƽǎ ƪǀƭǘǎŞƎΣ ŀȊ ŜǎŜǘƭŜƎŜǎ ǎȊŜǊȊǃŘǃƛ ǊŜƴŘŜƭƪŜȊŞǎŜƪ ƪǀƭǘǎŞƎŜƛύΦ 

 

ϝ !Ȋ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ƳǵƭǘōŜƭƛ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ǇƻƭƛǘƛƪłƧŀ ŜƭǘŞǊǘ ŀ ƧŜƭŜƴƭŜƎƛƘŜȊ ƪŞǇŜǎǘΣ Ŝōōǃƭ ŀŘƽŘƽŀƴ ŀ ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅŜƪ ƻƭȅŀƴ ƪǀǊǸƭƳŞƴȅŜƪ ƪǀȊǀǘǘ Ǿŀƭƽǎǳƭǘŀƪ ƳŜƎΣ ŀƳŜƭȅŜƪ ƳłǊ ƴŜƳ ŞǊǾŞƴȅŜǎŜƪΦ 

 

 

thw¢Cj[Lj m{{½9¢;¢9[9Υ 

 

 

 

 

 

 

 

 

!½ 9[a¨[¢ Ijb!t 9{9a;b¸9LΥ 
A aŀƎȅŀǊ bŜƳȊŜǘƛ .ŀƴƪ aƻƴŜǘłǊƛǎ ¢ŀƴłŎǎŀ нр ōłȊƛǎǇƻƴǘǘŀƭ 

5,75%-Ǌŀ ŎǎǀƪƪŜƴǘŜǘǘŜ ŀȊ ŀƭŀǇƪŀƳŀǘƻǘ. ! ƭŞǇŞǎǎŜƭ ŜƎȅƛŘǃōŜƴ 
ŀ ƪŀƳŀǘŦƻƭȅƻǎƽ ƪŞǘ ǎȊŞƭŜ ƛǎ Ƙŀǎƻƴƭƽ ƳŞǊǘŞƪōŜƴ ŎǎǀƪƪŜƴt,  az 

hκb ōŜǘŞǘƛ ƪŀƳŀǘ пΣтр҈-ra, az O/N hitelkamat 6,75%-ra 
ƳŞǊǎŞƪƭǃŘǀǘǘΦ ! ƭŞǇŞǎ ƴŜƳ ƻƪƻȊƻǘǘ ƪƻƳƻƭȅ ƳŜƎƭŜǇŜǘŞǎǘΣ 

ƘƛǎȊŜƴ ŀ ƧŜƎȅōŀƴƪ ƳłǊ ŜƎȅ ƘƽƴŀǇƧŀ ƧŜƭŜȊǘŜΣ ƘƻƎȅ ǘƻǾłōōƛ 
ƪŀƳŀǘŎǎǀƪƪŜƴǘŞǎŜƪ ƧǀƘŜǘƴŜƪΦ A ƪŀƳŀǘŎǎǀƪƪŜƴǘŞǎǘ ŦǃƭŜƎ ŀ 

Ƨǵƴƛǳǎƛ  ǾłǊŀƪƻȊłǎƻƪƴłƭ ƛǎ ŀƭŀŎǎƻƴȅŀōō ƛƴŦƭłŎƛƽǎ ŘƛƴŀƳƛƪŀΣ ŀ 
ƭŀƪƻǎǎłƎƛ ǾłǊŀƪƻȊłǎƻƪ ƳŞǊǎŞƪƭǃŘŞǎŜ Şǎ ŀ ƘŀȊŀƛ ŜǎȊƪǀȊǀƪ 

ŀƭŀŎǎƻƴȅ ƪƻŎƪłȊŀǘƛ ŦŜƭłǊŀ ǘłƳƻƎŀǘǘŀΣ ƝƎȅ ǇŜŘƛƎ ŀȊ 
ŜƴŜǊƎƛŀłǊŀƪ ǵƧōƽƭƛ ŜƳŜƭƪŜŘŞǎŜ ŜƭƭŜƴŞǊŜ ƛǎ Ǿŀƴ ǘŞǊ ǘƻǾłōōƛ 

ƪŀƳŀǘǾłƎłǎǊŀΦ ! aŀƎȅŀǊ bŜƳȊŜǘƛ .ŀƴƪ όab.ύ ŜƭǎǃŘƭŜƎŜǎ 
ŎŞƭƧŀ ŀȊ łǊǎǘŀōƛƭƛǘłǎ ŜƭŞǊŞǎŜ Şǎ ŦŜƴƴǘŀǊǘłǎŀΦ 

A magyar deviza ƎȅŜƴƎǸƭǘ ŀ ƎŜƻǇƻƭƛǘƛƪŀƛ ŦŜǎȊǸƭǘǎŞƎŜƪƪŜƭ 
ǀǎǎȊƘŀƴƎōŀƴΣ оснΣфф 9¦wκI¦C ǎȊƛƴǘŜƴ ȊłǊǘΦ !Ȋ ƻǊǎȊłƎ 

ƪƻŎƪłȊŀǘƛ ƳŜƎƝǘŞƭŞǎŜ ƛǎƳŞǘŜƭǘŜƴ javult, 1,6%-ƪŀƭ Ƴǵƭǘŀ alul az 
ŜƭǃȊǃ ƘŀǾƛ ŞǊǘŞƪŜǘΦ  

! ǘŜƭƧŜǎ ƘƻȊŀƳƎǀǊōŞƴ ǾłƭǘƻȊŀǘƻǎ ƪŞǇ volt ǘŀǇŀǎȊǘŀƭƘŀǘƽΦ !Ȋ 
#YY ǊǀǾƛŘ ǊŜŦŜǊŜƴŎƛŀ ƘƻȊŀƳŀƛƴłƭ a о ƘƽƴŀǇƻǎ ƘƻȊŀƳ 5,31%-Ǌƽƭ 

5,27%-ra ereszkedett, ƳƝƎ ŀ с ƘƽƴŀǇƻǎ ǊŜŦŜǊŜƴŎƛŀ ƘƻȊŀƳ 
5,25%-Ǌƽƭ 5,30%-ra, ƳƝƎ ŀȊ м ŞǾŜǎ ƘƻȊŀƳ ǇŜŘƛƎ 5,15%-Ǌƽƭ 

5,21%-ra emelkedett.  
 

¢łƧŞƪƻȊǘŀǘƧǳƪΣ ƘƻƎȅ ŀ .ŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ƧŜƭŜƴǘŞǎ ƪƛȊłǊƽƭŀƎ ƛƴŦƻǊƳłŎƛƽǎ ŎŞƭƻƪŀǘ ǎȊƻƭƎłƭΣ ƴŜƳ ǘŜƪƛƴǘƘŜǘǃ ǸȊƭŜǘƛ ŀƧłƴƭŀǘƴŀƪΣ ǾŀƭŀƳƛƴǘ ŀ ƳǵƭǘōŜƭƛ ƘƻȊŀƳƻƪ ƴŜƳ ŦŜƭǘŞǘƭŜƴǸƭ ƛǊłƴȅƳǳǘŀǘƽŀƪΣ ƛƭƭŜǘǃƭŜƎ ƴŜƳ 

ƧŜƭŜƴǘŜƴŜƪ ƎŀǊŀƴŎƛłǘ ŀz #ƭƭŀƳǇŀǇƝǊ (Magyar) ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ƧǀǾǃōŜƭƛ ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅŞǊŜ ǾƻƴŀǘƪƻȊƽŀƴΣ ǘƻǾłōōł ƴŜƳ ƘŜƭȅŜǘǘŜǎƝǘƛ ŀȊ !ƭƭƛŀƴȊ ;ƭŜǘǇǊƻƎǊŀƳƻƪ ƪŜǊŜǘŞōŜƴ ǾłƭŀǎȊǘƘŀǘƽ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇƻƪ Şǎ ǇƻǊǘŦƽƭƛƽƪ 
ōŜƳǳǘŀǘłǎŀ ŎƝƳǼ ǘłƧŞƪƻȊǘŀǘƽ όŀȊ !ƭƭƛŀƴȊ ;ƭŜǘǇǊƻƎǊŀƳƻƪ #ƭǘŀƭłƴƻǎ {ȊŜǊȊǃŘŞǎƛ CŜƭǘŞǘŜƭŜƛƴŜƪ рΦ ǎȊłƳǵ ƳŜƭƭŞƪƭŜǘŜύ ƳŜƎƛǎƳŜǊŞǎŞǘΦ ! .ŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ƧŜƭŜƴǘŞǎ ŀ ±ŀƎȅƻƴƪŜȊŜƭǃ ǎŀƧłǘ ǾŞƭŜƳŞƴȅŞǘ ǘǸƪǊǀȊƛΣ ƳŜƭȅ 

ƘƛǘŜƭŜǎƴŜƪ ǘŀǊǘƻǘǘ ƛƴŦƻǊƳłŎƛƽƪƻƴ ŀƭŀǇǳƭΣ ŘŜ ŀȊƻƪ ǾŀƭƽŘƛǎłƎłŞǊǘΣ ŜǎŜǘƭŜƎŜǎ ƘƛłƴȅƻǎǎłƎŀƛŞǊǘΣ ǇƻƴǘŀǘƭŀƴǎłƎŀƛŞǊǘ ŀ ±ŀƎȅƻƴƪŜȊŜƭǃ ƴŜƳ Ǿłƭƭŀƭ ŦŜƭŜƭǃǎǎŞƎŜǘΦ ! ±ŀƎȅƻƴƪŜȊŜƭǃ ƴŜƳ Ǿłƭƭŀƭ ŦŜƭŜƭǃǎǎŞƎŜǘ ŀ 
.ŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ƧŜƭŜƴǘŞǎŜƪ ŀƭŀǇƧłƴ ƘƻȊƻǘǘ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ŘǀƴǘŞǎŜƪŞǊǘΣ ǾŀƭŀƳƛƴǘ ŜȊŜƪ ƪǀǾŜǘƪŜȊƳŞƴȅŜƛŞǊǘΦ ! .ŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ƧŜƭŜƴǘŞǎ ǵƧŀōō ƛƴŦƻǊƳłŎƛƽƪ ƳŜƎƧŜƭŜƴŞǎŜ ŜǎŜǘŞōŜƴ ǾłƭǘƻȊƘŀǘΦ YŞǊƧǸƪΣ ƻƭǾŀǎǎŀ Ŝƭ ƳƛƴŘŜƴ 

ŜǎŜǘōŜƴ ŀȊ #ƭƭŀƳǇŀǇƝǊ (Magyar) ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ¢łƧŞƪƻȊǘŀǘƽƧłǘΣ ƛƭƭŜǘǾŜ ǘƻǾłōōƛ ƛƴŦƻǊƳłŎƛƽƪŞǊǘ ƪŜǊŜǎǎŜ ŦŜƭ ƛƴǘŜǊƴŜǘŜǎ ƘƻƴƭŀǇǳƴƪŀǘ όǿǿǿΦŀƭƭƛŀƴȊΦƘǳύΣ ǾŀƎȅ ƘƝǾƧŀ ǘŜƭŜŦƻƴƻǎ ǸƎȅŦŞƭǎȊƻƭƎłƭŀǘǳƴƪŀǘ 
όǘŜƭŜŦƻƴǎȊłƳΥ Ҍос όмκнлκолκтлύ пнм-1-421). 
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a!D¸!w Ym¢±;b¸ 9{½Ym½![!t 
  
ALAPADATOK: 

LƴŘǳƭłǎ ƴŀǇƧŀΥ нллрΦ Ƨǵƴƛǳǎ мΦ 

¢ƝǇǳǎŀΥ ƪǀǘǾŞƴȅ 

wǀǾƛŘƝǘŜǘǘ ƴŜǾŜΥ MKA 

Benchmark: 80% MAX 

10% ZMAX 

10% HMAX  

 

Devizanem: HUF 

 

 

!ƭŀǇƪŜȊŜƭǃΥ !ƭƭƛŀƴȊ !ƭŀǇƪŜȊŜƭǃ ½ǊǘΦ 

[ŜǘŞǘƪŜȊŜƭǃΥ Unicredit Bank Hungary Zrt. 

.9C9Y¢9¢;{L th[L¢LY!Υ  

!Ȋ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ŜƭǎǃŘƭŜƎŜǎŜƴ ŀ aŀƎȅŀǊ #ƭƭŀƳ łƭǘŀƭ 

ƪƛōƻŎǎłǘƻǘǘ Şǎ/vagy ƎŀǊŀƴǘłƭǘ łƭƭŀƳƪǀǘǾŞƴȅŜƪōŜ 

ŦŜƪǘŜǘΦ !Ȋ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇōŀ ŜƳŜƭƭŜǘǘ ƴŞƘłƴȅ ƪǸƭǀƴǀǎŜƴ 

Ƨƽ ǇŞƴȊǸƎȅƛ ƳƛƴǃǎƝǘŞǎǼ ƳŀƎȅŀǊ ǾłƭƭŀƭŀǘΣ ƛƭƭŜǘǾŜ 

ƪǸƭŦǀƭŘƛ ǘłǊǎŀǎłƎ ƳŀƎȅŀǊƻǊǎȊłƎƛ ƭŜłƴȅǾłƭƭŀƭŀǘŀ łƭǘŀƭ 

ƪƛōƻŎǎłǘƻǘǘ ƪǀǘǾŞƴȅŜƪΣ ƘƛǘŜƭƛƴǘŞȊŜǘƛ ƪǀǘǾŞƴȅŜƪΣ 

ǘƻǾłōōł ƧŜƭȊłƭƻƎƭŜǾŜƭŜƪ ƛǎ ōŜǾƻƴƘŀǘƽŀƪΦ ! 

ƪŀƳŀǘƪƻŎƪłȊŀǘ ƪŜȊŜƭŞǎŜ ŞǊŘŜƪŞōŜƴ ŀȊ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ 

ǇƻǊǘŦƽƭƛƽƧłōŀƴ ǘŀǊǘƘŀǘƽ ōŀƴƪōŜǘŞǘΣ ƛƭƭŜǘǾŜ 

ōŀƴƪǎȊłƳƭŀǇŞƴȊ ƛǎΦ 

 

Yh/Y#½!¢L ;{ Ih½!a.9{hwh[#{Υ 

YƻŎƪłȊŀǘƛ ǎȊƛƴǘΥ alacsony (++ (2)) 

±łǊƘŀǘƽ ƘƻȊŀƳǎȊƛƴǘΥ ƪǀȊŜǇŜǎen alacsony (+++ (3)) 

 

!Ȋƻƪƴŀƪ ŀ ōŜŦŜƪǘŜǘǃƪƴŜƪ ŀƧłƴƭƧǳƪΣ ŀƪƛƪ alacsony 

ƪƻŎƪłȊŀǘ ƳŜƭƭŜǘǘ ǾŜǊǎŜƴȅƪŞǇŜǎ ƪǀǘǾŞƴȅǇƛŀŎƛ ƘƻȊŀƳƻǘ 

ōƛȊǘƻǎƝǘǾŀ ǎȊŜǊŜǘƴŞƪ ƳŜƎǘŀƪŀǊƝǘłǎŀƛƪŀǘ ōŜŦŜƪǘŜǘƴƛΦ 

!½ aY! 9{½Ym½![!t a¨[¢.9[L ¢9[W9{N¢a;b¸9Υ 

!Ȋ aY! ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ łǊŦƻƭȅŀƳłƴŀƪ Şǎ ōŜƴŎƘƳŀǊƪƧłƴŀƪ 

ŀƭŀƪǳƭłǎŀ 

 

 

 

 

 

 

 bŀǇǘłǊƛ ŞǾŜǎ ƘƻȊŀƳŀŘŀǘƻƪ 

9ǎȊƪǀȊŀƭŀǇ 2021 2022 2023 2024 2025 

MKA -9,91% -13,82% 26,37% 4,25% 6,03% 

Benchmark -10,46% -14,31% 25,86% 3,93% 6,02% 

 

 bŀǇǘłǊƛ ŞǾŜǎ ŞǾŜǎƝǘŜǘǘ ǎȊƽǊłǎŀŘŀǘƻƪ 

9ǎȊƪǀȊŀƭŀǇ 2021 2022 2023 2024 2025 

MKA 3,87% 

 

11,10% 

 

8,03% 

 

4,75% 

 

2,42% 

 
 

±ƛǎǎȊŀǘŜƪƛƴǘǃ ƘƻȊŀƳŀŘŀǘƻƪ 

9ǎȊƪǀȊŀƭŀǇ м Ƙƽ о Ƙƽ м ŞǾ н ŞǾ 
;ǾŜǎƝǘŜǘǘ 
hozam az 
ƛƴŘǳƭłǎǘƽƭ 

MKA -1,65% 3,18% 12,62% 8,07% 5,58% 

Benchmark -1,42% 3,60% 12,79% 7,98% 5,69% 

! ōŜƳǳǘŀǘƻǘǘ ƘƻȊŀƳŀŘŀǘƻƪ ƪǀƭǘǎŞƎŜƪ ƭŜǾƻƴłǎŀ ŜƭǃǘǘƛΣ ōǊǳǘǘƽ ƘƻȊŀƳŀŘŀǘƻƪΦ 
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! ƳǵƭǘōŜƭƛ ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅ ƴŜƳ ƳŜƎōƝȊƘŀǘƽ ƳǳǘŀǘƽƧŀ ŀ ƧǀǾǃōŜƭƛ ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅƴŜƪΦ ! ǇƛŀŎƻƪ ŀ ƧǀǾǃōŜƴ ƴŀƎȅƻƴ ŜƭǘŞǊǃ ƳƽŘƻƴ ŀƭŀƪǳƭƘŀǘƴak. 

{ŜƎƝǘƘŜǘ mƴƴŜƪ ŀƴƴŀƪ ŞǊǘŞƪŜƭŞǎŞōŜƴΣ ƘƻƎȅ ŀ Ƴǵƭǘōŀƴ ƘƻƎȅŀƴ ƪŜȊŜƭǘŞƪ ŀȊ ŜǎȊƪǀȊalapot. 

9Ȋ ŀ ŘƛŀƎǊŀƳ ŀȊ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅŞǘ ŀȊ ǳǘƻƭǎƽ мл ŞǾ ǾŜǎȊǘŜǎŞƎŞƴŜƪ ǾŀƎȅ ƴȅŜǊŜǎŞƎŞƴŜƪ ǎȊłȊŀƭŞƪƻǎ ŀǊłƴȅŀƪŞƴǘ ƳǳǘŀǘƧŀΦ 

! ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅǘ ŀȊ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ łǊŦƻƭȅŀƳłōŀƴ ŞǊǾŞƴȅŜǎƝǘŜǘǘ ƪǀƭǘǎŞƎŜƪ ό!ƭŀǇƪŜȊŜƭŞǎƛ ƪǀƭǘǎŞƎκ±ŀƎȅƻƴŀǊłƴȅƻǎ ƪǀƭǘǎŞƎύ ƭŜǾƻƴłǎŀ ǳǘłƴ ƧŜƭŜƴƝǘƛƪ ƳŜƎΦ ! 

ǎȊłƳƝǘłǎ ƴŜƳ ǾŜǎȊƛ ŦƛƎȅŜƭŜƳōŜ ŀȊ ŜƎȅǎŞƎǎȊłƳƭłƴ ŞǊǾŞƴȅŜǎƝǘŜǘǘ ƪǀƭǘǎŞƎŜƪŜǘ όōŜƭŞǇŞǎƛ Şǎ ƪƛƭŞǇŞǎƛ ƪǀƭǘǎŞƎŜƪΣ ǇƭΦ ƪŜȊŘŜǘƛ ƪǀƭǘǎŞƎΣ ŀ ƘŀǾƛ 

ŦŜƴƴǘŀǊǘłǎƛκŀŘƳƛƴƛǎȊǘǊłŎƛƽǎ ƪǀƭǘǎŞƎΣ ŀȊ ŜǎŜǘƭŜƎŜǎ ǎȊŜǊȊǃŘǃƛ ǊŜƴŘŜƭƪŜȊŞǎŜƪ ƪǀƭǘǎŞƎŜƛύΦ 

 

 
 
 
 
 
 
 

 

 

 
 
 

thw¢Cj[Lj m{{½9¢;¢9[9Υ 

 

!½ 9[a¨[¢ Ijb!t 9{9a;b¸9LΥ 
! aŀƎȅŀǊ bŜƳȊŜǘƛ .ŀƴƪ aƻƴŜǘłǊƛǎ ¢ŀƴłŎǎŀ нр 

ōłȊƛǎǇƻƴǘǘŀƭ рΣтр҈-Ǌŀ ŎǎǀƪƪŜƴǘŜǘǘŜ ŀȊ ŀƭŀǇƪŀƳŀǘƻǘΦ A 
ƭŞǇŞǎǎŜƭ ŜƎȅƛŘǃōŜƴ ŀ ƪŀƳŀǘŦƻƭȅƻǎƽ ƪŞǘ ǎȊŞƭŜ ƛǎ Ƙŀǎƻƴƭƽ 

ƳŞǊǘŞƪōŜƴ ŎǎǀƪƪŜƴǘΣ  ŀȊ hκb ōŜǘŞǘƛ ƪŀƳŀǘ пΣтр҈-ra, az O/N 
hitelkamat 6,75%-Ǌŀ ƳŞǊǎŞƪƭǃŘǀǘǘΦ ! ƭŞǇŞǎ ƴŜƳ ƻƪƻȊƻǘǘ 

ƪƻƳƻƭȅ ƳŜƎƭŜǇŜǘŞǎǘΣ ƘƛǎȊŜƴ ŀ ƧŜƎȅōŀƴƪ ƳłǊ ŜƎȅ ƘƽƴŀǇƧŀ 
ƧŜƭŜȊǘŜΣ ƘƻƎȅ ǘƻǾłōōƛ ƪŀƳŀǘŎǎǀƪƪŜƴǘŞǎŜƪ ƧǀƘŜǘƴŜƪΦ A 

ƪŀƳŀǘŎǎǀƪƪŜƴǘŞǎǘ ŦǃƭŜƎ ŀ Ƨǵƴƛǳǎƛ  ǾłǊŀƪƻȊłǎƻƪƴłƭ ƛǎ 
ŀƭŀŎǎƻƴȅŀōō ƛƴŦƭłŎƛƽǎ ŘƛƴŀƳƛƪŀΣ ŀ ƭŀƪƻǎǎłƎƛ ǾłǊŀƪƻȊłǎƻƪ 

ƳŞǊǎŞƪƭǃŘŞǎŜ Şǎ ŀ ƘŀȊŀƛ ŜǎȊƪǀȊǀƪ ŀƭŀŎǎƻƴȅ ƪƻŎƪłȊŀǘƛ 
ŦŜƭłǊŀ ǘłƳƻƎŀǘǘŀΣ ƝƎȅ ǇŜŘƛƎ ŀȊ ŜƴŜǊƎƛŀłǊŀƪ ǵƧōƽƭƛ 

ŜƳŜƭƪŜŘŞǎŜ ŜƭƭŜƴŞǊŜ ƛǎ Ǿŀƴ ǘŞǊ ǘƻǾłōōƛ ƪŀƳŀǘǾłƎłǎǊŀΦ A 
aŀƎȅŀǊ bŜƳȊŜǘƛ .ŀƴƪ όab.ύ ŜƭǎǃŘƭŜƎŜǎ ŎŞƭƧŀ ŀȊ 

łǊǎǘŀōƛƭƛǘłǎ ŜƭŞǊŞǎŜ Şǎ ŦŜƴƴǘŀǊǘłǎŀΦ 
! ƳŀƎȅŀǊ ŘŜǾƛȊŀ ƎȅŜƴƎǸƭǘ ŀ ƎŜƻǇƻƭƛǘƛƪŀƛ ŦŜǎȊǸƭǘǎŞƎŜƪƪŜƭ 

ǀǎǎȊƘŀƴƎōŀƴΣ оснΣфф 9¦wκI¦C ǎȊƛƴǘŜƴ ȊłǊǘΦ !Ȋ ƻǊǎȊłƎ 
ƪƻŎƪłȊŀǘƛ ƳŜƎƝǘŞƭŞǎŜ ƛǎƳŞǘŜƭǘŜƴ ƧŀǾǳƭǘΣ мΣс҈-ƪŀƭ Ƴǵƭǘŀ ŀƭǳƭ 

ŀȊ ŜƭǃȊǃ ƘŀǾƛ ŞǊǘŞƪŜǘΦ  
! ǘŜƭƧŜǎ ƘƻȊŀƳƎǀǊōŞƴ ǾłƭǘƻȊŀǘƻǎ ƪŞǇ Ǿƻƭǘ ǘŀǇŀǎȊǘŀƭƘŀǘƽΦ !Ȋ 

#YY ǊǀǾƛŘ ǊŜŦŜǊŜƴŎƛŀ ƘƻȊŀƳŀƛƴłƭ ŀ о ƘƽƴŀǇƻǎ ƘƻȊŀƳ рΣом҈-
Ǌƽƭ рΣнт҈-Ǌŀ ŜǊŜǎȊƪŜŘŜǘǘΣ ƳƝƎ ŀ с ƘƽƴŀǇƻǎ ǊŜŦŜǊŜƴŎƛŀ ƘƻȊŀƳ 

5,25%-Ǌƽƭ рΣол҈-ǊŀΣ ƳƝƎ ŀȊ м ŞǾŜǎ ƘƻȊŀƳ ǇŜŘƛƎ рΣмр҈-Ǌƽƭ 
5,21%-ra emelkedett. ! ƘƻǎǎȊǵ ƘƻȊŀƳƻƪ ŜǎŜǘŞōŜƴ ŀ мл ŞǾŜǎ 

magyar referencia hozam 5,03%-Ǌƽƭ 5,47%-ra, ƳƝƎ ŀ мр ŞǾŜǎ 
referenciahozam 5,10%-Ǌƽƭ 5,52%-ra ƴǃǘǘ. 

 

¢łƧŞƪƻȊǘŀǘƧǳƪΣ ƘƻƎȅ ŀ .ŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ƧŜƭŜƴǘŞǎ ƪƛȊłǊƽƭŀƎ ƛƴŦƻǊƳłŎƛƽǎ ŎŞƭƻƪŀǘ ǎȊƻƭƎłƭΣ ƴŜƳ ǘŜƪƛƴǘƘŜǘǃ ǸȊƭŜǘƛ ŀƧłƴƭŀǘƴŀƪΣ ǾŀƭŀƳƛƴǘ ŀ ƳǵƭǘōŜƭƛ ƘƻȊŀƳƻƪ ƴŜƳ ŦŜƭǘŞǘƭŜƴǸƭ ƛǊłƴȅƳǳǘŀǘƽŀƪΣ ƛƭƭŜǘǃƭŜƎ ƴŜƳ 

ƧŜƭŜƴǘŜƴŜƪ ƎŀǊŀƴŎƛłǘ ŀ aŀƎȅŀǊ YǀǘǾŞƴȅ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ƧǀǾǃōŜƭƛ ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅŞǊŜ ǾƻƴŀǘƪƻȊƽŀƴΣ ǘƻǾłōōł ƴŜƳ ƘŜƭȅŜǘǘŜǎƝǘƛ ŀȊ !ƭƭƛŀƴȊ ;ƭŜǘǇǊƻƎǊŀƳƻƪ ƪŜǊŜǘŞōŜƴ ǾłƭŀǎȊǘƘŀǘƽ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇƻƪ (Şǎ ǇƻǊǘŦƽƭƛƽƪ) 
ōŜƳǳǘŀǘłǎŀ ŎƝƳǼ ǘłƧŞƪƻȊǘŀǘƽ όŀȊ !ƭƭƛŀƴȊ ;ƭŜǘǇǊƻƎǊŀƳƻƪ #ƭǘŀƭłƴƻǎ {ȊŜǊȊǃŘŞǎƛ CŜƭǘŞǘŜƭŜƛƴŜƪ рΦ ǎȊłƳǵ ƳŜƭƭŞƪƭŜǘŜύ ƳŜƎƛǎƳŜǊŞǎŞǘΦ ! .ŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ƧŜƭŜƴǘŞǎ ŀ ±ŀƎȅƻƴƪŜȊŜƭǃ ǎŀƧłǘ ǾŞƭŜƳŞƴȅŞǘ ǘǸƪǊǀȊƛΣ 
ƳŜƭȅ ƘƛǘŜƭŜǎƴŜƪ ǘŀǊǘƻǘǘ ƛƴŦƻǊƳłŎƛƽƪƻƴ ŀƭŀǇǳƭΣ ŘŜ ŀȊƻƪ ǾŀƭƽŘƛǎłƎłŞǊǘΣ ŜǎŜǘƭŜƎŜǎ ƘƛłƴȅƻǎǎłƎŀƛŞǊǘΣ ǇƻƴǘŀǘƭŀƴǎłƎŀƛŞǊǘ ŀ ±ŀƎȅƻƴƪŜȊŜƭǃ ƴŜƳ Ǿłƭƭŀƭ ŦŜƭŜƭǃǎǎŞƎŜǘΦ ! ±ŀƎȅƻƴƪŜȊŜƭǃ ƴŜƳ Ǿłƭƭŀƭ ŦŜƭŜƭǃǎǎŞƎŜǘ 

ŀ .ŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ƧŜƭŜƴǘŞǎŜƪ ŀƭŀǇƧłƴ ƘƻȊƻǘǘ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ŘǀƴǘŞǎŜƪŞǊǘΣ ǾŀƭŀƳƛƴǘ ŜȊŜƪ ƪǀǾŜǘƪŜȊƳŞƴȅŜƛŞǊǘΦ ! .ŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ƧŜƭŜƴǘŞǎ ǵƧŀōb infƻǊƳłŎƛƽƪ ƳŜƎƧŜƭŜƴŞǎŜ ŜǎŜǘŞōŜƴ ǾłƭǘƻȊƘŀǘΦ YŞǊƧǸƪΣ ƻƭǾŀǎǎŀ Ŝƭ 
ƳƛƴŘŜƴ ŜǎŜǘōŜƴ ŀ aŀƎȅŀǊ YǀǘǾŞƴȅ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ¢łƧŞƪƻȊǘŀǘƽƧłǘΣ ƛƭƭŜǘǾŜ ǘƻǾłōōƛ ƛƴŦƻǊƳłŎƛƽƪŞǊǘ ƪŜǊŜǎǎŜ ŦŜƭ ƛƴǘŜǊƴŜǘŜǎ ƘƻƴƭŀǇǳƴƪŀǘ όǿǿǿΦŀƭƭƛŀƴȊΦƘǳύΣ ǾŀƎȅ ƘƝǾƧŀ ǘŜƭŜŦƻƴƻǎ ǸƎȅŦŞƭǎȊƻƭƎłƭŀǘǳƴƪŀǘ 

όǘŜƭŜŦƻƴǎȊłm: +36 (1/20/30/70) 421-1-421). 
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a!D¸!w w;{½±;b¸ 9{½Ym½![!t 
  

ALAPADATOK: 

LƴŘǳƭłǎ ƴŀǇƧŀΥ нллрΦ Ƨǵƴƛǳǎ мΦ 

¢ƝǇǳǎŀΥ ǊŞǎȊǾŞƴȅ 

wǀǾƛŘƝǘŜǘǘ ƴŜǾŜΥ MRA 

Benchmark: 95% BUX 

   5% ZMAX  

 

 

Devizanem: HUF 

 

!ƭŀǇƪŜȊŜƭǃΥ !ƭƭƛŀƴȊ !ƭŀǇƪŜȊŜƭǃ ½ǊǘΦ 

[ŜǘŞǘƪŜȊŜƭǃΥ Unicredit Bank Hungary Zrt. 

.9C9Y¢9¢;{L th[L¢LY!Υ  

!Ȋ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ŜƭǎǃǎƻǊōŀƴ ŀ .ǳŘŀǇŜǎǘƛ ;ǊǘŞƪǘǃȊǎŘŞƴ 

ƧŜƎȅȊŜǘǘΣ ƴŀƎȅ ƭƛƪǾƛŘƛǘłǎǎŀƭ Şǎ Ƨƽ ƴǀǾŜƪŜŘŞǎƛ 

ƪƛƭłǘłǎƻƪƪŀƭ ǊŜƴŘŜƭƪŜȊǃ ǊŞǎȊǾŞƴȅŜƪōŜ ŦŜƪǘŜǘΣ ǎȊŜƳ 

Ŝƭǃǘǘ ǘŀǊǘǾŀ ŀ ǇƻǊǘŦƽƭƛƽ ƳŜƎŦŜƭŜƭǃ ŘƛǾŜǊȊƛŦƛƪłŎƛƽƧłǘ ŀ 

ƪƻŎƪłȊŀǘ ŎǎǀƪƪŜƴǘŞǎŜ ŎŞƭƧłōƽƭΦ !Ȋ ƛǊłƴȅŀŘƽ 

ǘǃȊǎŘŜƛƴŘŜȄ ƘƻȊŀƳłƴŀƪ ƳŜƎƘŀƭŀŘłǎŀ ŞǊŘŜƪŞōŜƴ ŀȊ 

ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇōŀ ƪƛǎƳŞǊǘŞƪōŜƴ ŀ ǘǃȊǎŘŞƴ ƪƝǾǸƭ ƧŜƎȅȊŜǘǘΣ 

ƴŀƎȅ ƭƛƪǾƛŘƛǘłǎǵ ǊŞǎȊǾŞƴȅ ƛǎ ƪŜǊǸƭƘŜǘΦ ! ǇƻǊǘŦƽƭƛƽ 

ǘŀǊǘŀƭƳŀȊƘŀǘ ǊǀǾƛŘ ƭŜƧłǊŀǘǵ ƳŀƎȅŀǊ łƭƭŀƳǇŀǇƝǊƻƪŀǘΣ 

ōŀƴƪōŜǘŞǘŜƪŜǘΣ ōŀƴƪǎȊłƳƭŀǇŞƴȊǘ ƛǎΦ ! ƘŀǘŞƪƻƴȅ 

ǇƻǊǘŦƽƭƛƽ ƪƛŀƭŀƪƝǘłǎ ŞǊŘŜƪŞōŜƴΣ ǾŀƭŀƳƛƴǘ ŀǊōƛǘǊłȊǎ 

ŎŞƭƧłǾŀƭ ŀȊ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇōŀƴ ǎȊłǊƳŀȊǘŀǘƻǘǘ ǸƎȅƭŜǘŜƪ ƛǎ 

szerepelhetnek. 

 

Yh/Y#½!¢L ;{ Ih½!a.9{hwh[#{Υ 

YƻŎƪłȊŀǘƛ ǎȊƛƴǘΥ ƪǀȊŜǇŜǎŜƴ ŀƭŀŎǎƻƴȅ όҌҌҌ (3)) 

±łǊƘŀǘƽ ƘƻȊŀƳǎȊƛƴǘΥ ƪǀȊŜǇŜǎen magas (++++ (4)) 

 

!Ȋƻƪƴŀƪ ŀ ōŜŦŜƪǘŜǘǃƪƴŜƪ ŀƧłƴƭƧǳƪΣ ŀƪƛƪ a magas 

ƘƻȊŀƳ ŜƭŞǊŞǎŜ ŞǊŘŜƪŞōŜƴ ƘŀƧƭŀƴŘƽŀƪ ƳŀƎŀǎ 

ƪƻŎƪłȊŀǘ ǾłƭƭŀƭłǎłǊŀ ƳŜƎǘŀƪŀǊƝǘłǎǳƪ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎŜƪƻǊ. 

!½ aw! 9{½Ym½![!t a¨[¢.9[L ¢9[W9{N¢a;b¸9Υ 

!Ȋ aw! ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ łǊŦƻƭȅŀƳłƴŀƪ Şǎ ōŜƴŎƘƳŀǊƪƧłƴŀƪ 

ŀƭŀƪǳƭłǎŀ 

 

 

 

 

 bŀǇǘłǊƛ ŞǾŜǎ ƘƻȊŀƳŀŘŀǘƻƪ 

9ǎȊƪǀȊŀƭŀǇ 2021 2022 2023 2024 2025 

MRA 20,06% -12,71% 37,96% 

37,12% 

30,72% 39,04% 

Benchmark 19,43% -12,57% 37,12% 29,58% 38,11% 

 

 bŀǇǘłǊƛ ŞǾŜǎ ŞǾŜǎƝǘŜǘǘ ǎȊƽǊłǎŀŘŀǘƻƪ 

9ǎȊƪǀȊŀƭŀǇ 2021 2022 2023 2024 2025 

MRA 15,09% 28,88% 13,93% 11,80% 15,16% 

 

±ƛǎǎȊŀǘŜƪƛƴǘǃ ƘƻȊŀƳŀŘŀǘƻƪ 

9ǎȊƪǀȊŀƭŀǇ м Ƙƽ о Ƙƽ м ŞǾ н ŞǾ 
;ǾŜǎƝǘŜǘǘ 
hozam az 
ƛƴŘǳƭłǎǘƽƭ 

MRA 4,68% 9,34% 44,79% 40,44% 10,26% 

Benchmark 4,64% 9,23% 42,75% 38,86% 10,41% 

! ōŜƳǳǘŀǘƻǘǘ ƘƻȊŀƳŀŘŀǘƻƪ ƪǀƭǘǎŞƎŜƪ ƭŜǾƻƴłǎŀ ŜƭǃǘǘƛΣ ōǊǳǘǘƽ ƘƻȊŀƳŀŘŀǘƻƪΦ 
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! ƳǵƭǘōŜƭƛ ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅ ƴŜƳ ƳŜƎōƝȊƘŀǘƽ ƳǳǘŀǘƽƧŀ ŀ ƧǀǾǃōŜƭƛ ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅƴŜƪΦ ! ǇƛŀŎƻƪ ŀ ƧǀǾǃōŜƴ ƴŀƎȅƻƴ ŜƭǘŞǊǃ ƳƽŘƻƴ ŀƭŀƪǳƭƘŀǘƴak. 

{ŜƎƝǘƘŜǘ mƴƴŜƪ ŀƴƴŀƪ ŞǊǘŞƪŜƭŞǎŞōŜƴΣ ƘƻƎȅ ŀ Ƴǵƭǘōŀƴ ƘƻƎȅŀƴ ƪŜȊŜƭǘŞƪ ŀȊ ŜǎȊƪǀȊalapot. 

9Ȋ ŀ ŘƛŀƎǊŀƳ ŀȊ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅŞǘ ŀȊ ǳǘƻƭǎƽ мл ŞǾ ǾŜǎȊǘŜǎŞƎŞƴŜƪ ǾŀƎȅ ƴȅŜǊŜǎŞƎŞƴŜƪ ǎȊłȊŀƭŞƪƻǎ ŀǊłƴȅŀƪŞƴǘ ƳǳǘŀǘƧŀΦ 

! ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅǘ ŀȊ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ łǊŦƻƭȅŀƳłōŀƴ ŞǊǾŞƴȅŜǎƝǘŜǘǘ ƪǀƭǘǎŞƎŜƪ ό!ƭŀǇƪŜȊŜƭŞǎƛ ƪǀƭǘǎŞƎκ±ŀƎȅƻƴŀǊłƴȅƻǎ ƪǀƭǘǎŞƎύ ƭŜǾƻƴłǎŀ ǳǘłƴ ƧŜƭŜƴƝǘƛƪ ƳŜƎΦ ! 

ǎȊłƳƝǘłǎ ƴŜƳ ǾŜǎȊƛ ŦƛƎȅŜƭŜƳōŜ ŀȊ ŜƎȅǎŞƎǎȊłƳƭłƴ ŞǊǾŞƴȅŜǎƝǘŜǘǘ ƪǀƭǘǎŞƎŜƪŜǘ όōŜƭŞǇŞǎƛ Şǎ ƪƛƭŞǇŞǎƛ ƪǀƭǘǎŞƎŜƪΣ ǇƭΦ ƪŜȊŘŜǘƛ ƪǀƭǘǎŞƎΣ ŀ ƘŀǾƛ 

ŦŜƴƴǘŀǊǘłǎƛκŀŘƳƛƴƛǎȊǘǊłŎƛƽǎ ƪǀƭǘǎŞƎΣ ŀȊ ŜǎŜǘƭŜƎŜǎ ǎȊŜǊȊǃŘǃƛ ǊŜƴŘŜƭƪŜȊŞǎŜƪ ƪǀƭǘǎŞƎŜƛύΦ 

 

 

 

 
 

 

 

 

 

 

  

 
 

thw¢Cj[Lj m{{½9¢;¢9[9Υ  

 

AZ 9[a¨[¢ Ijb!t 9{9a;b¸9LΥ 

A hazai ǊŞǎȊǾŞƴȅǇƛŀŎƛ ƛƴŘŜȄΣ ŀ .¦· index ǘƻǾłōō 
emelkedett ŀ ƘƽƴŀǇ ǎƻǊłƴ, 139.892 Ǉƻƴǘƻǎ ŜƭǃȊǃ ƘŀǾƛ 

ȊłǊƽ ŞǊǘŞƪǊǃƭ 146.689 pontig emelkedett, mely 4,9%-os 
łǊŦƻƭȅŀƳeƳŜƭƪŜŘŞǎǘ ŜǊŜŘƳŞƴȅŜȊŜǘǘ ŜƎȅ ƘƽƴŀǇ ŀƭŀǘǘ. 

A hazai blue chipek a Richter ƪƛǾŞǘŜƭŞǾŜƭ ό-2,1%) rendre 
emelkedtek. !Ȋ ŜǳǊƽǇŀƛ ƎȅƽƎȅǎȊŜǊǎȊŜƪǘƻǊƘƻȊ Ƙŀǎƻƴƭƽŀƴ 

ƴŜƳ ǎȊŜǊŜǇŜƭǘ ǘǵƭ Ƨƽƭ ŀ wƛŎƘǘŜǊ, a forintƎȅŜƴƎǸƭŞǎ ŜƭƭŜƴŞǊŜ 
ǎŜƳΦ tƻȊƛǘƝǾǳƳΣ ƘƻƎȅ ŀȊ !ōōǾƛŜ ǎȊłƳŀƛ ŀƭŀǇƧłƴ vн-ben 

ǾłǊǘƴłƭ ƪŜŘǾŜȊǃōōŜƴ ŀƭŀƪǳƭǘ ŀ ±ǊŀȅƭŀǊ ŞǊǘŞƪŜǎƝǘŞǎ όмΦлтм 
Ƴ ŘƻƭƭłǊύΦ A hazai ǊŞǎȊǾŞƴȅǇƛŀŎƛ ƛƴŘŜȄŜǘ a MOL ƘǵȊǘŀ 

(+22,4%)Σ ŀȊ ŜƴŜǊƎƛŀłǊŀƪ ŜƳŜƭƪŜŘŞǎŜ ƪŜŘǾŜȊŜǘǘ ŀȊ 
ƛǇŀǊłƎƴŀƪΦ 9ƳŜƭƭŜǘǘ ŀȊ 9¦ ƧƻƎŜƭƭŜƴŜǎƴŜƪ ǘŀƭłƭǘŀ ŀ 

ƪƻǊłōōŀƴ ƪƛǾŜǘŜǘǘ ŜȄǘǊŀ ōłƴȅŀƧłǊŀŘŞƪƻǘ Şǎ /hн ŀŘƽǘΦ ! 
ǘƻǾłōōƛŀƪōŀƴ ŜȊŜƪŜǘ ƴŜƳ ƪŜƭƭ ƳŜƎŦƛȊŜǘƴƛ Şǎ ŀ ƪƻǊłōōŀƴ 

ōŜŦƛȊŜǘŜǘǘ ǘŞǘŜƭŜƪŜǘ ƛǎ ǾƛǎǎȊŀƪŀǇƧłƪΦ ! aƻƭ bŜǿ 9ǳǊƻǇŜ 
ŀƭŀǇƝǘǾłƴȅ ƳŜƎǎȊǸƴǘŜǘŞǎŞǾŜƭ ǾƛǎǎȊŀƪŜǊǸƭǃ  по Ƴ Řō 

ǊŞǎȊǾŞƴȅ ƪǀǾŜǘƪŜȊǘŞōŜƴ омт ŦƻǊƛƴǘǊŀ ŜƳŜƭƪŜŘƛƪ ŀ 
ǊŞǎȊǾŞƴȅŜƴƪŞƴǘƛ ƻǎȊǘŀƭŞƪΦ ! aŀƎȅŀǊ ¢ŜƭŜƪƻƳ όҌоΣс҈ύ 

ŜǊǃǎǀŘǀǘǘΣ ōłǊ ŀ ƘŀȊŀƛ мл ŞǾŜǎ łƭƭŀƳǇŀǇƝǊƘƻȊŀƳ ƳƛƴǘŜƎȅ 
рл ōłȊƛǎǇƻƴǘǘŀƭ ŜƳŜƭƪŜŘŜǘǘ ŀȊ ƛŘǃǎȊŀƪ ǎƻǊłƴΣ ŀ ƧǀǾǃ ŞǾǊŜ 

ǾłǊƘŀǘƽ ǊŞǎȊǾŞƴȅŜǎƛ Ƨǳǘǘŀǘłǎƻƪŀǘ ǘŜƪƛƴǘǾŜ ƳŞƎ ƭŜƘŜǘ ǘŞǊ 
łǊŦƻƭȅŀƳŜƳŜƭƪŜŘŞǎǊŜΦ !Ȋ h¢t όҌмΣф҈ύ ōŜƧŜƭŜƴǘŜǘǘŜ ŀ 

.ŀƭǘƛƪǳƳ оΦ ƭŜƎƴŀƎȅƻōō ōŀƴƪƧłƴŀƪ ǎȊłƳƝǘƽ [ǳƳƛƴƻǊ 
ŦŜƭǾłǎłǊƭłǎłǘΦ ! ǘǊŀƴȊŀƪŎƛƽ ŀȊ ŜǎȊƪǀȊłƭƭƻƳłƴȅǘ мо҈-kal, a 

profitot 5%-ƪŀƭ ƴǀǾŜƭƘŜǘƛΦ 

 

¢łƧŞƪƻȊǘŀǘƧǳƪΣ ƘƻƎȅ ŀ .ŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ƧŜƭŜƴǘŞǎ ƪƛȊłǊƽƭŀƎ ƛƴŦƻǊƳłŎƛƽǎ ŎŞƭƻƪŀǘ ǎȊƻƭƎłƭΣ ƴŜƳ ǘŜƪƛƴǘƘŜǘǃ ǸȊƭŜǘƛ ŀƧłƴƭŀǘƴŀƪΣ ǾŀƭŀƳƛƴǘ ŀ ƳǵƭǘōŜƭƛ ƘƻȊŀƳƻƪ ƴŜƳ ŦŜƭǘŞǘƭŜƴǸƭ ƛǊłƴȅƳǳǘŀǘƽŀƪΣ ƛƭƭŜǘǃƭŜƎ ƴŜƳ 
jelentenek ƎŀǊŀƴŎƛłǘ ŀ Magyar wŞǎȊǾŞƴȅ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ƧǀǾǃōŜƭƛ ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅŞǊŜ ǾƻƴŀǘƪƻȊƽŀƴΣ ǘƻǾłōōł ƴŜƳ ƘŜƭȅŜǘǘŜǎƝǘƛ ŀȊ !ƭƭƛŀƴȊ ;ƭŜǘǇǊƻƎǊŀƳƻƪ ƪŜǊŜǘŞōŜƴ ǾłƭŀǎȊǘƘŀǘƽ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇƻƪ (Şǎ ǇƻǊǘŦƽƭƛƽƪ) 

ōŜƳǳǘŀǘłǎŀ ŎƝƳǼ ǘłƧŞƪƻȊǘŀǘƽ όŀȊ !ƭƭƛŀƴȊ ;ƭŜǘǇǊƻƎǊŀƳƻƪ #ƭǘŀƭłƴƻǎ {ȊŜǊȊǃŘŞǎƛ CŜƭǘŞǘŜƭŜƛƴŜƪ рΦ ǎȊłƳǵ ƳŜƭƭŞƪƭŜǘŜύ ƳŜƎƛǎƳŜǊŞǎŞǘΦ ! .ŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ƧŜƭŜƴǘŞǎ ŀ ±ŀƎȅƻƴƪŜȊŜƭǃ ǎŀƧłǘ ǾŞƭŜƳŞƴȅŞǘ ǘǸƪǊǀȊƛΣ 
mely hitelesnek ǘŀǊǘƻǘǘ ƛƴŦƻǊƳłŎƛƽƪƻƴ ŀƭŀǇǳƭΣ ŘŜ ŀȊƻƪ ǾŀƭƽŘƛǎłƎłŞǊǘΣ ŜǎŜǘƭŜƎŜǎ ƘƛłƴȅƻǎǎłƎŀƛŞǊǘΣ ǇƻƴǘŀǘƭŀƴǎłƎŀƛŞǊǘ ŀ ±ŀƎȅƻƴƪŜȊŜƭǃ ƴŜƳ Ǿłƭƭŀƭ ŦŜƭŜƭǃǎǎŞƎŜǘΦ ! ±ŀƎȅƻƴƪŜȊŜƭǃ ƴŜƳ Ǿłƭƭŀƭ ŦŜƭŜƭǃǎǎŞƎŜǘ 

ŀ .ŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ƧŜƭŜƴǘŞǎŜƪ ŀƭŀǇƧłƴ ƘƻȊƻǘǘ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ŘǀƴǘŞǎŜƪŞǊǘΣ ǾŀƭŀƳƛƴǘ ŜȊŜƪ ƪǀǾŜǘƪŜȊƳŞƴȅŜƛŞǊǘΦ ! .ŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ƧŜƭŜƴǘŞǎ ǵƧŀōō ƛƴŦƻǊƳłŎƛƽƪ ƳŜƎƧŜƭŜƴŞǎŜ ŜǎŜǘŞōŜƴ ǾłƭǘƻȊƘŀǘΦ YŞǊƧǸƪΣ ƻƭǾŀǎǎŀ Ŝƭ 
minden esetben az Magyar wŞǎȊǾŞƴȅ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ¢łƧŞƪƻȊǘŀǘƽƧłǘΣ ƛƭƭŜǘǾŜ ǘƻǾłōōƛ ƛƴŦƻǊƳłŎƛƽƪŞǊǘ ƪŜǊŜǎǎŜ ŦŜƭ ƛƴǘŜǊƴŜǘŜǎ ƘƻƴƭŀǇǳƴƪŀǘ όǿǿǿΦŀƭƭƛŀƴȊΦƘǳύΣ ǾŀƎȅ ƘƝǾƧŀ ǘŜƭŜŦƻƴƻǎ ǸƎȅŦŞƭǎȊƻƭƎłƭŀǘǳƴƪŀǘ 

όǘŜƭŜŦƻƴǎȊłƳΥ Ҍос όмκнлκолκтлύ пнм-1-421). 
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9¦wjt!L Ym¢±;b¸ 9{½Ym½![!t 
 

  

ALAPADATOK: 

LƴŘǳƭłǎ ƴŀǇƧŀΥ нллрΦ Ƨǵƴƛǳǎ мΦ 

¢ƝǇǳǎŀΥ ƪǀǘǾŞƴȅŀƭŀǇōŀ ŦŜƪǘŜǘǃ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ 

wǀǾƛŘƝǘŜǘǘ ƴŜǾŜΥ EKA 

Benchmark: 95% JPMGEMUI Index 

   5% ZMAX 

 

 

Devizanem: HUF 

 

 

!ƭŀǇƪŜȊŜƭǃΥ !ƭƭƛŀƴȊ !ƭŀǇƪŜȊŜƭǃ ½ǊǘΦ 

[ŜǘŞǘƪŜȊŜƭǃΥ Unicredit Bank Hungary Zrt. 

.9C9Y¢9¢;{L th[L¢LY!Υ  

!Ȋ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ŜƭǎǃŘƭŜƎŜǎŜƴ ŜǳǊƽǇŀƛ ƻǊǎȊłƎƻƪ 

ŜǳǊƽōŀƴ ƪƛōƻŎǎłǘƻǘǘ łƭƭŀƳǇŀǇƝǊƧŀƛōŀΣ ǾŀƭŀƳƛƴǘ 

Ǿłƭƭŀƭŀǘƛ ƪǀǘǾŞƴȅŜƪōŜΣ ƘƛǘŜƭƛƴǘŞȊŜǘƛ ƪǀǘǾŞƴȅŜƪōŜΣ 

ƧŜƭȊłƭƻƎƭŜǾŜƭŜƪōŜ ŦŜƪǘŜǘΦ !Ȋ ŀƭŀǇƪŜȊŜƭǃ ŀȊ 

ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇōŀ ς ŀ ƪƛǘǼȊǀǘǘ ŎŞƭ ŜƭŞǊŞǎŜ ŞǊŘŜƪŞōŜƴ ς 

ƴŜƳ ŜǳǊƽǇŀƛ ƻǊǎȊłƎƻƪ ŜǳǊƽǇŀƛ ƭŜłƴȅǾłƭƭŀƭŀǘŀƛƴŀƪ 

ŜǳǊƽōŀƴ ƪƛōƻŎǎłǘƻǘǘ Ǿłƭƭŀƭŀǘƛ ƪǀǘǾŞƴȅŜƛǘ ƛǎ 

ŜƭƘŜƭȅŜȊƘŜǘƛΣ ǘƻǾłōōł ŜǳǊƽ ōŀƴƪōŜǘŞǘŜƪōŜƴ ƛǎ 

ǘŀǊǘƘŀǘƧŀ ŀȊ ŜǎȊƪǀȊǀƪ ŜƎȅ ǊŞǎȊŞǘΦ !Ȋ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ 

ǇƻǊǘŦƽƭƛƽƧłōŀƴ ǘŀǊǘƘŀǘƽ ōŀƴƪǎȊłƳƭŀǇŞƴȊΣ ōŀƴƪōŜǘŞǘΣ 

ǊǀǾƛŘ ƭŜƧłǊŀǘǵ ƳŀƎȅŀǊ łƭƭŀƳǇŀǇƝǊ ƛǎΦ !Ȋ ŀƭŀǇƪŜȊŜƭǃ ŀ 

ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ǎǘǊŀǘŞƎƛłǘ ǵƎȅ ƛǎ ƳŜƎǾŀƭƽǎƝǘƘŀǘƧŀΣ ƘƻƎȅ ς 

ŀȊ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ŜǎȊƪǀȊŜƛǘ ǊŞǎȊōŜƴ ǾŀƎȅ ǘŜƭƧŜǎŜƴ 

ŦŜƭƘŀǎȊƴłƭǾŀ ς ƻƭȅŀƴ ƳŜƎōƝȊƘŀǘƽ ƘłǘǘŜǊǼ 

ŀƭŀǇƪŜȊŜƭǃƪ łƭǘŀƭ ƪŜȊŜƭǘ ƪƻƭƭŜƪǘƝǾ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ŦƻǊƳłƪ 

ŞǊǘŞƪǇŀǇƝǊƧŀƛǘ ǾłǎłǊƻƭƧŀ ƳŜƎΣ ŀƳŜƭȅŜƪ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ 

ǎǘǊŀǘŞƎƛłƧŀ ƭŞƴȅŜƎŜǎ ŜƭŜƳŜƛōŜƴ ƳŜƎŜƎȅŜȊƛƪ ŀȊ 

ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ǎǘǊŀǘŞƎƛłƧłǾŀƭΦ  

 

Yh/Y#½!¢L ;{ Ih½!a.9{hwh[#{Υ 

YƻŎƪłȊŀǘƛ ǎȊƛƴǘΥ alacsony (++ (2)) 

±łǊƘŀǘƽ ƘƻȊŀƳǎȊƛƴǘΥ ƪǀȊŜǇŜǎen alacsony (+++ (3)) 

 

!Ȋƻƪƴŀƪ ŀ ōŜŦŜƪǘŜǘǃƪƴŜƪ ŀƧłƴƭƧǳƪΣ ŀƪƛƪ ŀȊ łǊŦƻƭȅŀƳ-

kƻŎƪłȊŀǘƻǘ ǾłƭƭŀƭǾŀ ǎȊŜǊŜǘƴŞƴŜƪ ǊŞǎȊŜǎŜŘƴƛ ŀ 

ƴŜƳȊŜǘƪǀȊƛ ƪǀǘǾŞƴȅǇƛŀŎƻƪƻƴ ŜƭŞǊƘŜǘǃ ƘƻȊŀƳƻƪōƽƭ 

Şǎ ŀȊ ŀƭŀǇƻƪ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇƧŀ ǎǘǊǳƪǘǵǊŀ ŜƭǃƴȅŜƛōǃƭΦ 

!½ 9Y! 9{½Ym½![!t a¨[¢.9[L ¢9[W9{N¢a;b¸9Υ 

!Ȋ 9Y! ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ łǊŦƻƭȅŀƳłƴŀƪ Şǎ ōŜƴŎƘƳŀǊƪƧłƴŀƪ 

ŀƭŀƪǳƭłǎŀ 

 

 

 

 

 

 bŀǇǘłǊƛ ŞǾŜǎ ƘƻȊŀƳŀŘŀǘƻƪ 

9ǎȊƪǀȊŀƭŀǇ 2021 2022 2023 2024 2025 

EKA -2,38% -10,51% 2,57% 8,30% -4,66% 

Benchmark -1,80% -10,16% 2,89% 8,93% -4,81% 

 

 bŀǇǘłǊƛ ŞǾŜǎ ŞǾŜǎƝǘŜǘǘ ǎȊƽǊłǎŀŘŀǘƻƪ 

9ǎȊƪǀȊŀƭŀǇ 2021 2022 2023 2024 2025 

EKA 6,84% 15,40% 10,43% 6,89% 6,37% 

 

±ƛǎǎȊŀǘŜƪƛƴǘǃ ƘƻȊŀƳŀŘŀǘƻƪ 

9ǎȊƪǀȊŀƭŀǇ м Ƙƽ о Ƙƽ м ŞǾ н ŞǾ 
;ǾŜǎƝǘŜǘǘ 
hozam az 
ƛƴŘǳƭłǎǘƽƭ 

EKA 0,59% -0,25% -8,54% -2,90% 4,49% 

Benchmark 0,56% -0,87% -8,61% -2,92% 4,25% 

! ōŜƳǳǘŀǘƻǘǘ ƘƻȊŀƳŀŘŀǘƻƪ ƪǀƭǘǎŞƎŜƪ ƭŜǾƻƴłǎŀ ŜƭǃǘǘƛΣ ōǊǳǘǘƽ ƘƻȊŀƳŀŘŀǘƻƪΦ 
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! ƳǵƭǘōŜƭƛ ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅ ƴŜƳ ƳŜƎōƝȊƘŀǘƽ ƳǳǘŀǘƽƧŀ ŀ ƧǀǾǃōŜƭƛ ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅƴŜƪΦ ! ǇƛŀŎƻƪ ŀ ƧǀǾǃōŜƴ ƴŀƎȅƻƴ ŜƭǘŞǊǃ ƳƽŘƻƴ ŀƭŀƪǳƭƘŀǘƴak. 

{ŜƎƝǘƘŜǘ mƴƴŜƪ ŀƴƴŀƪ ŞǊǘŞƪŜƭŞǎŞōŜƴΣ ƘƻƎȅ ŀ Ƴǵƭǘōŀƴ ƘƻƎȅŀƴ ƪŜȊŜƭǘŞƪ ŀȊ ŜǎȊƪǀȊalapot. 

9Ȋ ŀ ŘƛŀƎǊŀƳ ŀȊ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅŞǘ ŀȊ ǳǘƻƭǎƽ мл ŞǾ ǾŜǎȊǘŜǎŞƎŞƴŜƪ ǾŀƎȅ ƴȅŜǊŜǎŞƎŞƴŜƪ ǎȊłȊŀƭŞƪƻǎ ŀǊłƴȅŀƪŞƴǘ ƳǳǘŀǘƧŀΦ 

! ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅǘ ŀȊ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ łǊŦƻƭȅŀƳłōŀƴ ŞǊǾŞƴȅŜǎƝǘŜǘǘ ƪǀƭǘǎŞƎŜƪ ό!ƭŀǇƪŜȊŜƭŞǎƛ ƪǀƭǘǎŞƎκ±ŀƎȅƻƴŀǊłƴȅƻǎ ƪǀƭǘǎŞƎύ ƭŜǾƻƴłǎŀ ǳǘłƴ ƧŜƭŜƴƝǘƛƪ ƳŜƎΦ ! 

ǎȊłƳƝǘłǎ ƴŜƳ ǾŜǎȊƛ ŦƛƎȅŜƭŜƳōŜ ŀȊ ŜƎȅǎŞƎǎȊłƳƭłƴ ŞǊǾŞƴȅŜǎƝǘŜǘǘ ƪǀƭǘǎŞƎŜƪŜǘ όōŜƭŞǇŞǎƛ Şǎ ƪƛƭŞǇŞǎƛ ƪǀƭǘǎŞƎŜƪΣ ǇƭΦ ƪŜȊŘŜǘƛ ƪǀƭǘǎŞƎΣ ŀ ƘŀǾƛ 

ŦŜƴƴǘŀǊǘłǎƛκŀŘƳƛƴƛǎȊǘǊłŎƛƽǎ ƪǀƭǘǎŞƎΣ ŀȊ ŜǎŜǘƭŜƎŜǎ ǎȊŜǊȊǃŘǃƛ ǊŜƴŘŜƭƪŜȊŞǎŜƪ ƪǀƭǘǎŞƎŜƛύΦ 

 

 
 

  

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
  

thw¢Cj[Lj m{{½9¢;¢9[9Υ 

 

!½ 9[a¨[¢ Ijb!t 9{9a;b¸9LΥ 

bŜƳ ǾłƭǘƻȊǘŀǘƻǘǘ ŀȊ ƛǊłƴȅŀŘƽ ƪŀƳŀǘƻƪƻƴ ŀȊ 9ǳǊƽǇŀƛ 
YǀȊǇƻƴǘƛ .ŀƴƪ Ƨǵƭƛǳǎƛ ƪŀƳŀǘŘǀƴǘǃ ǸƭŞǎŞƴΣ ŀ ōŜǘŞǘƛ 

Ǌłǘŀ ƳŀǊŀŘǘ нΣнр҈Φ ! ŘǀƴǘŞǎǘ ŀ ƪǀȊŜƭ-ƪŜƭŜǘƛ ŜǎȊƪŀƭłŎƛƽ 
łƭǘŀƭ ƪŜƭǘŜǘǘ ƎŀȊŘŀǎłƎƛ ōƛȊƻƴȅǘŀƭŀƴǎłƎ Şǎ ŀ 

ƳłǎƻŘƪǀǊǀǎ ƛƴŦƭłŎƛƽǎ Ƙŀǘłǎƻƪ ŜŘŘƛƎƛ ŜƭƳŀǊŀŘłǎŀ 
indokolta. ! ƧŜƎȅōŀƴƪ ǘƻǾłōōǊŀ ƛǎ ŀŘŀǘǾŜȊŞǊŜƭǘ 
ǸȊŜƳƳƽŘōŀƴ ǾŀƴΣ ŀ ƎŀȊŘŀǎłƎ łƭƭŀǇƻǘŀ ŀƭŀǇƧłƴ 
ǸƭŞǎǊǃƭ ǸƭŞǎǊŜ Řǀƴǘ ŀ ƳŜƎŦŜƭŜƭǃ ƪŀƳŀǘǎȊƛƴǘǊǃƭΦ 

Christine Lagarde ŀ ǎŀƧǘƽǘłƧŞƪƻȊǘŀǘƽ ǎƻǊłƴ 
ƳŜƎŜǊǃǎƝǘŜǘǘŜΣ ƘƻƎȅ ŀȊ 9Y. ƴŜƳ ŀŘ ǎŜƳƳƛƭȅŜƴ ŜƭǃǊŜ 

ǘŜƪƛƴǘǃ ƛǊłƴȅƳǳǘŀǘłǎǘΣ ŘŜ ǎȊŜǇǘŜƳōŜǊǊŜ ŜƭŜƎŜƴŘǃ 
ŀŘŀǘ ŦƻƎ ǊŜƴŘŜƭƪŜȊŞǎǊŜ łƭƭƴƛ ŜƎȅ ƳŜƎŀƭŀǇƻȊƻǘǘ 

ŘǀƴǘŞǎƘŜȊΦ  
! ƧŜƎȅōŀƴƪŜƭƴǀƪ ǎȊŜǊƛƴǘ ǘƻǾłōōǊŀ ƛǎ ŀ ƪǀȊŜƭ-keleti 

ƪƻƴŦƭƛƪǘǳǎ Şǎ ŀȊ ŜƴŜǊƎƛŀǾłƭǎłƎ ƧŜƭŜƴǘƛ ŀ ƭŜƎŦƻƴǘƻǎŀōō 
ƭŜŦŜƭŞ Ƴǳǘŀǘƽ ƪƻŎƪłȊŀǘƻǘ ŀ ƎŀȊŘŀǎłƎƛ ƴǀǾŜƪŜŘŞǎǊŜ 

ƴŞȊǾŜΦ Jǵƭƛǳǎōŀƴ нΣф҈-Ǌŀ ŜƳŜƭƪŜŘŜǘǘ ŀȊ ŜǳǊƽǀǾŜȊŜǘ 
ƛƴŦƭłŎƛƽƧŀ ŀ Ƨǵƴƛǳǎƛ нΣу҈-ǊƽƭΦ !Ȋ ŜƴŜǊƎƛŀłǊŀƪ ǵƧōƽƭƛ 

ŜƳŜƭƪŜŘŞǎŜ ŀ ƪǀǾŜǘƪŜȊǃ ƘƽƴŀǇƻƪōŀƴ ƛǎƳŞǘ ŦŜƭŦŜƭŞ 
ƘǵȊƘŀǘƧŀ ŀȊ ƛƴŦƭłŎƛƽǘΣ Şǎ нлнт Ŝƭǎǃ ŦŜƭŞōŜƴ ƛǎ ŀ ŎŞƭ 

ŦŜƭŜǘǘ ǘŀǊǘƘŀǘƧŀ ŀȊ łǊŜƳŜƭƪŜŘŞǎƛ ǸǘŜƳŜǘΦ Az EKB 
ǎȊŜǊƛƴǘ ŀȊ ŜǳǊƽȊƽƴłōŀƴ ŀȊ łǊǎǘŀōƛƭƛǘłǎ нлнт ƳłǎƻŘƛƪ 

ŦŜƭŞōŜƴ łƭƭƘŀǘ ƘŜƭȅǊŜ ƛǎƳŞǘΦ 

¢łƧŞƪƻȊǘŀǘƧǳƪΣ ƘƻƎȅ ŀ .ŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ƧŜƭŜƴǘŞǎ ƪƛȊłǊƽƭŀƎ ƛƴŦƻǊƳłŎƛƽǎ ŎŞƭƻƪŀǘ ǎȊƻƭƎłƭΣ ƴŜƳ ǘŜƪƛƴǘƘŜǘǃ ǸȊƭŜǘƛ ŀƧłƴƭŀǘƴŀƪΣ ǾŀƭŀƳƛƴǘ ŀ ƳǵƭǘōŜƭƛ ƘƻȊŀƳƻƪ ƴŜƳ ŦŜƭǘŞǘƭŜƴǸƭ ƛǊłƴȅƳǳǘŀǘƽŀƪΣ ƛƭƭŜǘǃƭŜƎ ƴŜƳ 

jelentenek ƎŀǊŀƴŎƛłǘ ŀȊ 9ǳǊƽǇŀƛ YǀǘǾŞƴȅ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ƧǀǾǃōŜƭƛ ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅŞǊŜ ǾƻƴŀǘƪƻȊƽŀƴΣ ǘƻǾłōōł ƴŜƳ ƘŜƭȅŜǘǘŜǎƝǘƛ ŀȊ !ƭƭƛŀƴȊ ;ƭŜǘǇǊƻƎǊŀƳƻƪ ƪŜǊŜǘŞōŜƴ ǾłƭŀǎȊǘƘŀǘƽ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇƻƪ (Şǎ ǇƻǊǘŦƽƭƛƽƪ) 
ōŜƳǳǘŀǘłǎŀ ŎƝƳǼ ǘłƧŞƪƻȊǘŀǘƽ όŀȊ !ƭƭƛŀƴȊ ;ƭŜǘǇǊƻƎǊŀƳƻƪ #ƭǘŀƭłƴƻǎ {ȊŜǊȊǃŘŞǎƛ CŜƭǘŞǘŜƭŜƛƴŜƪ рΦ ǎȊłƳǵ ƳŜƭƭŞƪƭŜǘŜύ ƳŜƎƛǎƳŜǊŞǎŞǘΦ ! .ŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ƧŜƭŜƴǘŞǎ ŀ ±ŀƎȅƻƴƪŜȊŜƭǃ ǎŀƧłǘ ǾŞƭŜƳŞƴȅŞǘ ǘǸƪǊǀȊƛΣ 

mely hitelesnek ǘŀǊǘƻǘǘ ƛƴŦƻǊƳłŎƛƽƪƻƴ ŀƭŀǇǳƭΣ ŘŜ ŀȊƻƪ ǾŀƭƽŘƛǎłƎłŞǊǘΣ ŜǎŜǘƭŜƎŜǎ ƘƛłƴȅƻǎǎłƎŀƛŞǊǘΣ ǇƻƴǘŀǘƭŀƴǎłƎŀƛŞǊǘ ŀ ±ŀƎȅƻƴƪŜȊŜƭǃ ƴŜƳ Ǿłƭƭŀƭ ŦŜƭŜƭǃǎǎŞƎŜǘΦ ! ±ŀƎȅƻƴƪŜȊŜƭǃ ƴŜƳ Ǿłƭƭŀƭ ŦŜƭŜƭǃǎǎŞƎŜǘ 
ŀ .ŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ƧŜƭŜƴǘŞǎŜƪ ŀƭŀǇƧłƴ ƘƻȊƻǘǘ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ŘǀƴǘŞǎŜƪŞǊǘΣ ǾŀƭŀƳƛƴǘ ŜȊŜƪ ƪǀǾŜǘƪŜȊƳŞƴȅŜƛŞǊǘΦ ! .ŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ƧŜƭŜƴǘŞǎ ǵƧŀōō ƛƴŦƻǊƳłŎƛƽƪ ƳŜƎƧŜƭŜƴŞǎŜ ŜǎŜǘŞōŜƴ ǾłƭǘƻȊƘŀǘΦ YŞǊƧǸƪΣ ƻƭǾŀǎǎŀ Ŝƭ 

ƳƛƴŘŜƴ ŜǎŜǘōŜƴ ŀȊ 9ǳǊƽǇŀƛ YǀǘǾŞƴȅ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ¢łƧŞƪƻȊǘŀǘƽƧłǘΣ ƛƭƭŜǘǾŜ ǘƻǾłōōƛ ƛƴŦƻǊƳłŎƛƽƪŞǊǘ ƪŜǊŜǎǎŜ ŦŜƭ ƛƴǘŜǊƴŜǘŜǎ ƘƻƴƭŀǇǳƴƪŀǘ όǿǿǿΦŀƭƭƛŀƴȊΦƘǳύΣ ǾŀƎȅ ƘƝǾƧŀ ǘŜƭŜŦƻƴƻǎ ǸƎȅŦŞƭǎȊƻƭƎłƭŀǘǳƴƪŀǘ 
όǘŜƭŜŦƻƴǎȊłƳΥ Ҍос όмκнлκолκтлύ пнм-1-421). 
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9¦wjt!L w;{½±;b¸ 9{½Ym½![!t 
  

ALAPADATOK: 

LƴŘǳƭłǎ ƴŀǇƧŀΥ нллрΦ Ƨǵƴƛǳǎ мΦ 

¢ƝǇǳǎŀΥ ǊŞǎȊǾŞƴȅŀƭŀǇōŀ ŦŜƪǘŜǘǃ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ 

wǀǾƛŘƝǘŜǘǘ ƴŜǾŜΥ ERA 

Benchmark: 95% Euro Stoxx 50 Index 

5% ZMAX 
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!ƭŀǇƪŜȊŜƭǃΥ !ƭƭƛŀƴȊ !ƭŀǇƪŜȊŜƭǃ ½ǊǘΦ 

[ŜǘŞǘƪŜȊŜƭǃΥ Unicredit Bank Hungary Zrt. 

.9C9Y¢9¢;{L th[L¢LY!Υ  

!Ȋ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ŀȊ ŜǳǊƽȊƽƴŀ ǘǃȊǎŘŞƛƴ ƧŜƎȅȊŜǘǘΣ ƴŀƎȅ 

ƭƛƪǾƛŘƛǘłǎǵΣ Ƨƽ ƴǀǾŜƪŜŘŞǎƛ ǇƻǘŜƴŎƛłƭƭŀƭ ǊŜƴŘŜƭƪŜȊǃ 

Ǿłƭƭŀƭŀǘƻƪ ǊŞǎȊǾŞƴȅŜƛōŜ ŦŜƪǘŜǘΣ ǎȊŜƳ Ŝƭǃǘǘ ǘŀǊǘǾŀ ŀȊ 

łƎŀȊŀǘƻƪ ƪǀȊǀǘǘƛ ŘƛǾŜǊȊƛŦƛƪłŎƛƽǘ ƛǎΦ !Ȋ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇōŀƴ 

ǘŀǊǘƘŀǘƽ ōŀƴƪǎȊłƳƭŀǇŞƴȊΣ ōŀƴƪōŜǘŞǘΣ ǊǀǾƛŘ ƭŜƧłǊŀǘǵ 

ƳŀƎȅŀǊ łƭƭŀƳǇŀǇƝǊ ƛǎΦ !Ȋ ŀƭŀǇƪŜȊŜƭǃ ŀ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ 

ǎǘǊŀǘŞƎƛłǘ ǵƎȅ ƛǎ ƳŜƎǾŀƭƽǎƝǘƘŀǘƧŀΣ ƘƻƎȅ ς az 

ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ŜǎȊƪǀȊŜƛǘ ǊŞǎȊōŜƴ ǾŀƎȅ ǘŜƭƧŜǎŜƴ 

ŦŜƭƘŀǎȊƴłƭǾŀ ς ƻƭȅŀƴ ƳŜƎōƝȊƘŀǘƽ ƘłǘǘŜǊǼ 

ŀƭŀǇƪŜȊŜƭǃƪ łƭǘŀƭ ƪŜȊŜƭǘ ƪƻƭƭŜƪǘƝǾ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ŦƻǊƳłƪ 

ŞǊǘŞƪǇŀǇƝǊƧŀƛǘ ǾłǎłǊƻƭƧŀ ƳŜƎΣ ŀƳŜƭȅŜƪ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ 

ǎǘǊŀǘŞƎƛłƧŀ ƭŞƴȅŜƎŜǎ ŜƭŜƳŜƛōŜƴ ƳŜƎŜƎȅŜȊƛƪ ŀȊ 

ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ǎǘǊŀǘŞƎƛłƧłǾŀƭΦ  

 

Yh/Y#½!¢L ;{ Ih½!a.9{hwh[#{Υ 

YƻŎƪłȊŀǘƛ ǎȊƛƴǘΥ ƪǀȊŜǇŜǎen alacsony (+++ (3)) 

±łǊƘŀǘƽ ƘƻȊŀƳǎȊƛƴǘΥ ƪǀȊŜǇŜǎen magas (++++ (4)) 

 

!Ȋƻƪƴŀƪ ŀ ōŜŦŜƪǘŜǘǃƪƴŜƪ ŀƧłƴƭƧǳƪΣ ŀƪƛƪ ŀȊ łǊŦƻƭȅŀƳ-

ƪƻŎƪłȊŀǘƻǘ ǾłƭƭŀƭǾŀ ǎȊŜǊŜǘƴŞƴŜƪ ǊŞǎȊŜǎŜŘƴƛ ŀ 

ƴŜƳȊŜǘƪǀȊƛ ǊŞǎȊǾŞƴȅǇƛŀŎƻƪƻƴ ŜƭŞǊƘŜǘǃ ǘǃƪŜ-

nǀǾŜƪƳŞƴȅōǃƭ Şǎ ŀȊ ŀƭŀǇƻƪ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇƧŀ ǎǘǊǳƪǘǵǊŀ 

ŜƭǃƴȅŜƛōǃƭΦ 

!½ 9w! 9{½Ym½![!t a¨[¢.9[L ¢9[W9{N¢a;b¸9Υ 

!Ȋ 9w! ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ łǊŦƻƭȅŀƳłƴŀƪ Şǎ ōŜƴŎƘƳŀǊƪƧłƴŀƪ 

ŀƭŀƪǳƭłǎŀ 

 

 

 

 

 bŀǇǘłǊƛ ŞǾŜǎ ƘƻȊŀƳŀŘŀǘƻƪ 

9ǎȊƪǀȊŀƭŀǇ 2021 2022 2023 2024 2025 

ERA 23,64% -0,36% 16,94% 18,34% 

18,34% 

14,45% 

18,34% Benchmark 23,38% -1,32% 16,79% 18,34% 13,56% 

 

 bŀǇǘłǊƛ ŞǾŜǎ ŞǾŜǎƝǘŜǘǘ ǎȊƽǊłǎŀŘŀǘƻƪ 

9ǎȊƪǀȊŀƭŀǇ 2021 2022 2023 2024 2025 

ERA 14,68% 22,80% 14,95% 13,11% 15,79% 

 

±ƛǎǎȊŀǘŜƪƛƴǘǃ ƘƻȊŀƳŀŘŀǘƻƪ 

9ǎȊƪǀȊŀƭŀǇ м Ƙƽ о Ƙƽ м ŞǾ н ŞǾ 
;ǾŜǎƝǘŜǘǘ 
hozam az 
ƛƴŘǳƭłǎǘƽƭ 

ERA 2,70% 8,05% 11,05% 12,19% 8,33% 

Benchmark 2,70% 7,86% 10,71% 11,69% 7,91% 

! ōŜƳǳǘŀǘƻǘǘ ƘƻȊŀƳŀŘŀǘƻƪ ƪǀƭǘǎŞƎŜƪ ƭŜǾƻƴłǎŀ ŜƭǃǘǘƛΣ ōǊǳǘǘƽ ƘƻȊŀƳŀŘŀǘƻƪΦ 
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! ƳǵƭǘōŜƭƛ ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅ ƴŜƳ ƳŜƎōƝȊƘŀǘƽ ƳǳǘŀǘƽƧŀ ŀ ƧǀǾǃōŜƭƛ ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅƴŜƪΦ ! ǇƛŀŎƻƪ ŀ ƧǀǾǃōŜƴ ƴŀƎȅƻƴ ŜƭǘŞǊǃ ƳƽŘƻƴ ŀƭŀƪǳƭƘŀǘƴak. 

{ŜƎƝǘƘŜǘ mƴƴŜƪ ŀƴƴŀƪ ŞǊǘŞƪŜƭŞǎŞōŜƴΣ ƘƻƎȅ ŀ Ƴǵƭǘōŀƴ ƘƻƎȅŀƴ ƪŜȊŜƭǘŞƪ ŀȊ ŜǎȊƪǀȊalapot. 

9Ȋ ŀ ŘƛŀƎǊŀƳ ŀȊ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅŞǘ ŀȊ ǳǘƻƭǎƽ мл ŞǾ ǾŜǎȊǘŜǎŞƎŞƴŜƪ ǾŀƎȅ ƴȅŜǊŜǎŞƎŞƴŜƪ ǎȊłȊŀƭŞƪƻǎ ŀǊłƴȅŀƪŞƴǘ ƳǳǘŀǘƧŀΦ 

! ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅǘ ŀȊ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ łǊŦƻƭȅŀƳłōŀƴ ŞǊǾŞƴȅŜǎƝǘŜǘǘ ƪǀƭǘǎŞƎŜƪ ό!ƭŀǇƪŜȊŜƭŞǎƛ ƪǀƭǘǎŞƎκ±ŀƎȅƻƴŀǊłƴȅƻǎ ƪǀƭǘǎŞƎύ ƭŜǾƻƴłǎŀ ǳǘłƴ ƧŜƭŜƴƝǘƛƪ ƳŜƎΦ ! 

ǎȊłƳƝǘłǎ ƴŜƳ ǾŜǎȊƛ ŦƛƎȅŜƭŜƳōŜ ŀȊ ŜƎȅǎŞƎǎȊłƳƭłƴ ŞǊǾŞƴȅŜǎƝǘŜǘǘ ƪǀƭǘǎŞƎŜƪŜǘ όōŜƭŞǇŞǎƛ Şǎ ƪƛƭŞǇŞǎƛ ƪǀƭǘǎŞƎŜƪΣ ǇƭΦ ƪŜȊŘŜǘƛ ƪǀƭǘǎŞƎΣ ŀ ƘŀǾƛ 

ŦŜƴƴǘŀǊǘłǎƛκŀŘƳƛƴƛǎȊǘǊłŎƛƽǎ ƪǀƭǘǎŞƎΣ ŀȊ ŜǎŜǘƭŜƎŜǎ ǎȊŜǊȊǃŘǃƛ ǊŜƴŘŜƭƪŜȊŞǎŜƪ ƪǀƭǘǎŞƎŜƛύΦ 

 

 

 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

thw¢Cj[Lj m{{½9¢;¢9[9Υ 

 

!½ 9[a¨[¢ Ijb!t 9{9a;b¸9LΥ 
bŜƳ ǾłƭǘƻȊǘŀǘƻǘǘ ŀȊ ƛǊłƴȅŀŘƽ ƪŀƳŀǘƻƪƻƴ ŀȊ 9ǳǊƽǇŀƛ 

YǀȊǇƻƴǘƛ .ŀƴƪ Ƨǵƭƛǳǎƛ ƪŀƳŀǘŘǀƴǘǃ ǸƭŞǎŞƴΣ ŀ ōŜǘŞǘƛ 
Ǌłǘŀ ƳŀǊŀŘǘ нΣнр҈Φ ! ŘǀƴǘŞǎǘ ŀ ƪǀȊŜƭ-keleti 

ŜǎȊƪŀƭłŎƛƽ łƭǘŀƭ ƪŜƭǘŜǘǘ ƎŀȊŘŀǎłƎƛ ōƛȊƻƴȅǘŀƭŀƴǎłƎ Şǎ 
ŀ ƳłǎƻŘƪǀǊǀǎ ƛƴŦƭłŎƛƽǎ Ƙŀǘłǎƻƪ ŜŘŘƛƎƛ ŜƭƳŀǊŀŘłǎŀ 

indokolta. ! ƧŜƎȅōŀƴƪ ǘƻǾłōōǊŀ ƛǎ ŀŘŀǘǾŜȊŞǊŜƭǘ 
ǸȊŜƳƳƽŘōŀƴ ǾŀƴΣ ŀ ƎŀȊŘŀǎłƎ łƭƭŀǇƻǘŀ ŀƭŀǇƧłƴ 

ǸƭŞǎǊǃƭ ǸƭŞǎǊŜ Řǀƴǘ ŀ ƳŜƎŦŜƭŜƭǃ ƪŀƳŀǘǎȊƛƴǘǊǃƭΦ 
Christine Lagarde ŀ ǎŀƧǘƽǘłƧŞƪƻȊǘŀǘƽ ǎƻǊłƴ 

ƳŜƎŜǊǃǎƝǘŜǘǘŜΣ ƘƻƎȅ ŀȊ 9Y. ƴŜƳ ŀŘ ǎŜƳƳƛƭȅŜƴ ŜƭǃǊŜ 
ǘŜƪƛƴǘǃ ƛǊłƴȅƳǳǘŀǘłǎǘΣ ŘŜ ǎȊŜǇǘŜƳōŜǊǊŜ ŜƭŜƎŜƴŘǃ 

ŀŘŀǘ ŦƻƎ ǊŜƴŘŜƭƪŜȊŞǎǊŜ łƭƭƴƛ ŜƎȅ ƳŜƎŀƭŀǇƻȊƻǘǘ 
ŘǀƴǘŞǎƘŜȊΦ  
! ƧŜƎȅōŀƴƪŜƭƴǀƪ ǎȊŜǊƛƴǘ ǘƻǾłōōǊŀ ƛǎ ŀ ƪǀȊŜƭ-keleti 
ƪƻƴŦƭƛƪǘǳǎ Şǎ ŀȊ ŜƴŜǊƎƛŀǾłƭǎłƎ ƧŜƭŜƴǘƛ ŀ ƭŜƎŦƻƴǘƻǎŀōō 

ƭŜŦŜƭŞ Ƴǳǘŀǘƽ ƪƻŎƪłȊŀǘƻǘ ŀ ƎŀȊŘŀǎłƎƛ ƴǀǾŜƪŜŘŞǎǊŜ 
ƴŞȊǾŜΦ Wǵƭƛǳǎōŀƴ нΣф҈-Ǌŀ ŜƳŜƭƪŜŘŜǘǘ ŀȊ ŜǳǊƽǀǾŜȊŜǘ 

ƛƴŦƭłŎƛƽƧŀ ŀ Ƨǵƴƛǳǎƛ нΣу҈-ǊƽƭΦ !Ȋ ŜƴŜǊƎƛŀłǊŀƪ ǵƧōƽƭƛ 
ŜƳŜƭƪŜŘŞǎŜ ŀ ƪǀǾŜǘƪŜȊǃ ƘƽƴŀǇƻƪōŀƴ ƛǎƳŞǘ ŦŜƭŦŜƭŞ 

ƘǵȊƘŀǘƧŀ ŀȊ ƛƴŦƭłŎƛƽǘΣ Şǎ нлнт Ŝƭǎǃ ŦŜƭŞōŜƴ ƛǎ ŀ ŎŞƭ 
ŦŜƭŜǘǘ ǘŀǊǘƘŀǘƧŀ ŀȊ łǊŜƳŜƭƪŜŘŞǎƛ ǸǘŜƳŜǘΦ Az EKB 

ǎȊŜǊƛƴǘ ŀȊ ŜǳǊƽȊƽƴłōŀƴ ŀȊ łǊǎǘŀōƛƭƛǘłǎ нлнт ƳłǎƻŘƛƪ 
ŦŜƭŞōŜƴ łƭƭƘŀǘ ƘŜƭȅǊŜ ƛǎƳŞǘΦ 

AȊ ŜǳǊƽǇŀƛ ƛƴŘŜȄŜƪ ƪǀȊǸƭ a DAX index 2,5%-kal, az 
Euro Stoxx 50 index 0,5%-kal, az FTSE londoni 

ǊŞǎȊǾŞƴȅƛƴŘŜȄ 3,5%-kal Ƴǵƭǘŀ ŦŜƭǸƭ az ŜƭǃȊǃ ƘŀǾƛ 
ȊłǊƽŀŘŀǘƻƪŀǘ. Az S&P 500 index  oldalazott , -0,1%-kal.      

     

¢łƧŞƪƻȊǘŀǘƧǳƪΣ ƘƻƎȅ ŀ .ŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ƧŜƭŜƴǘŞǎ ƪƛȊłǊƽƭŀƎ ƛƴŦƻǊƳłŎƛƽǎ ŎŞƭƻƪŀǘ ǎȊƻƭƎłƭΣ ƴŜƳ ǘŜƪƛƴǘƘŜǘǃ ǸȊƭŜǘƛ ŀƧłƴƭŀǘƴŀƪΣ ǾŀƭŀƳƛƴǘ ŀ ƳǵƭǘōŜƭƛ ƘƻȊŀƳƻƪ ƴŜƳ ŦŜƭǘŞǘƭŜƴǸƭ ƛǊłƴȅƳǳǘŀǘƽŀƪΣ ƛƭƭŜǘǃƭŜƎ ƴŜƳ 

jelentenek ƎŀǊŀƴŎƛłǘ ŀȊ 9ǳǊƽǇŀƛ wŞǎȊǾŞƴȅ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ƧǀǾǃōŜƭƛ ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅŞǊŜ ǾƻƴŀǘƪƻȊƽŀƴΣ ǘƻǾłōōł ƴŜƳ ƘŜƭȅŜǘǘŜǎƝǘƛ ŀȊ !ƭƭƛŀƴȊ ;ƭŜǘǇǊƻƎǊŀƳƻƪ ƪŜǊŜǘŞōŜƴ ǾłƭŀǎȊǘƘŀǘƽ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇƻƪ (Şǎ ǇƻǊǘŦƽƭƛƽƪ) 
ōŜƳǳǘŀǘłǎŀ ŎƝƳǼ ǘłƧŞƪƻȊǘŀǘƽ όŀȊ !ƭƭƛŀƴȊ ;ƭŜǘǇǊƻƎǊŀƳƻƪ #ƭǘŀƭłƴƻǎ {ȊŜǊȊǃŘŞǎƛ CŜƭǘŞǘŜƭŜƛƴŜƪ рΦ ǎȊłƳǵ ƳŜƭƭŞƪƭŜǘŜύ ƳŜƎƛǎƳŜǊŞǎŞǘΦ ! .ŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ƧŜƭŜƴǘŞǎ ŀ ±ŀƎȅƻƴƪŜȊŜƭǃ ǎŀƧłǘ ǾŞƭŜƳŞƴȅŞǘ ǘǸƪǊǀȊƛΣ 

mely hitelesnek ǘŀǊǘƻǘǘ ƛƴŦƻǊƳłŎƛƽƪƻƴ ŀƭŀǇǳƭΣ ŘŜ ŀȊƻƪ ǾŀƭƽŘƛǎłƎłŞǊǘΣ ŜǎŜǘƭŜƎŜǎ ƘƛłƴȅƻǎǎłƎŀƛŞǊǘΣ ǇƻƴǘŀǘƭŀƴǎłƎŀƛŞǊǘ ŀ ±ŀƎȅƻƴƪŜȊŜƭǃ ƴŜƳ Ǿłƭƭŀƭ ŦŜƭŜƭǃǎǎŞƎŜǘΦ ! ±ŀƎȅƻƴƪŜȊŜƭǃ ƴŜƳ Ǿłƭƭŀƭ ŦŜƭŜƭǃǎǎŞƎŜǘ 
ŀ .ŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ƧŜƭŜƴǘŞǎŜƪ ŀƭŀǇƧłƴ ƘƻȊƻǘǘ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ŘǀƴǘŞǎŜƪŞǊǘΣ ǾŀƭŀƳƛƴǘ ŜȊŜƪ ƪǀǾŜǘƪŜȊƳŞƴȅŜƛŞǊǘΦ ! .ŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ƧŜƭŜƴǘŞǎ ǵƧŀōō ƛƴŦƻǊƳłŎƛƽƪ ƳŜƎƧŜƭŜƴŞǎŜ ŜǎŜǘŞōŜƴ ǾłƭǘƻȊƘŀǘΦ YŞǊƧǸƪΣ ƻƭǾŀǎǎŀ Ŝƭ 

ƳƛƴŘŜƴ ŜǎŜǘōŜƴ ŀȊ 9ǳǊƽǇŀƛ wŞǎȊǾŞƴȅ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ¢łƧŞƪƻȊǘŀǘƽƧłǘΣ ƛƭƭŜǘǾŜ ǘƻǾłōōƛ ƛƴŦƻǊƳłŎƛƽƪŞǊǘ ƪŜǊŜǎǎŜ ŦŜƭ ƛƴǘŜǊƴŜǘŜǎ ƘƻƴƭŀǇǳƴƪŀǘ όǿǿǿΦŀƭƭƛŀƴȊΦƘǳύΣ ǾŀƎȅ ƘƝǾƧŀ ǘŜƭŜŦƻƴƻǎ ǸƎȅŦŞƭǎȊƻƭƎłƭŀǘǳƴƪŀǘ 
όǘŜƭŜŦƻƴǎȊłƳΥ Ҍос όмκнлκолκтлύ пнм-1-421). 
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±L[#DD!½5!{#DL w;{½±;b¸ 9{½Ym½![!t 
  

ALAPADATOK: 

LƴŘǳƭłǎ ƴŀǇƧŀΥ нллтΦ ƳłƧǳǎ нΦ 

¢ƝǇǳǎŀΥ ǊŞǎȊǾŞƴȅŀƭŀǇōŀ ŦŜƪǘŜǘǃ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ 

wǀǾƛŘƝǘŜǘǘ ƴŜǾŜΥ VRA 

Benchmark: 95% MSCI World Index 

   5% ZMAX 

 

 

Devizanem: HUF 

 

 

!ƭŀǇƪŜȊŜƭǃΥ !ƭƭƛŀƴȊ !ƭŀǇƪŜȊŜƭǃ ½ǊǘΦ 

[ŜǘŞǘƪŜȊŜƭǃΥ Unicredit Bank Hungary Zrt. 

.9C9Y¢9¢;{L th[L¢LY!Υ  

!Ȋ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇōŀƴ ŜƭǎǃǎƻǊōŀƴ ŀ ǾƛƭłƎ ƭŜƎƴŀƎȅƻōō 

(New York-i, londoni, hongkongi, sanghaji stb.) 

ǘǃȊǎŘŞƛƴ ƧŜƎȅȊŜǘǘΣ ƴŀƎȅ ƭƛƪǾƛŘƛǘłǎǵ ǊŞǎȊǾŞƴȅŜƪ 

ǎȊŜǊŜǇŜƭƴŜƪΦ !Ȋ ŀƭŀǇƪŜȊŜƭǃ ŀȊ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇōŀƴ 

ǎȊŜǊŜǇƭǃ ǊŞǎȊǾŞƴȅŜƪŜǘ ŀ ŦǀƭŘǊŀƧȊƛ Şǎ ŀȊ łƎŀȊŀǘƻƪ 

ƪǀȊǀǘǘƛ ŘƛǾŜǊȊƛŦƛƪłŎƛƽǘ ǎȊŜƳ Ŝƭǃǘǘ ǘŀǊǘǾŀ ǾłƭŀǎȊǘƧŀ ƪƛΦ !Ȋ 

ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇōŀƴ ǘŀǊǘƘŀǘƽ ōŀƴƪǎȊłƳƭŀǇŞƴȊΣ ōŀƴƪōŜǘŞǘΣ 

ǊǀǾƛŘ ƭŜƧłǊŀǘǵ ƳŀƎȅŀǊ łƭƭŀƳǇŀǇƝǊ ƛǎΦ !Ȋ ŀƭŀǇƪŜȊŜƭǃ ŀ 

ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ǎǘǊŀǘŞƎƛłǘ ǵƎȅ ƛǎ ƳŜƎǾŀƭƽǎƝǘƘŀǘƧŀΣ ƘƻƎȅ ς 

ŀȊ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ŜǎȊƪǀȊŜƛǘ ǊŞǎȊōŜƴ ǾŀƎȅ ǘŜƭƧŜǎŜƴ 

ŦŜƭƘŀǎȊƴłƭǾŀ ς ƻƭȅŀƴ ƳŜƎōƝȊƘŀǘƽ ƘłǘǘŜǊǼ 

ŀƭŀǇƪŜȊŜƭǃƪ łƭǘŀƭ ƪŜȊŜƭǘ ƪƻƭƭŜƪǘƝǾ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ŦƻǊƳłƪ 

ŞǊǘŞƪǇŀǇƝǊƧŀƛǘ ǾłǎłǊƻƭƧŀ ƳŜƎΣ ŀƳŜƭȅŜƪ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ 

ǎǘǊŀǘŞƎƛłƧŀ ƭŞƴȅŜƎŜǎ ŜƭŜƳŜƛōŜƴ ƳŜƎŜƎȅŜȊƛƪ ŀȊ 

ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ǎǘǊŀǘŞƎƛłƧłǾŀƭΦ 

 

Yh/Y#½!¢L ;{ Ih½!a.9{hwh[#{Υ 

YƻŎƪłȊŀǘƛ ǎȊƛƴǘΥ ƪǀȊŜǇŜǎŜƴ ŀƭŀŎǎƻƴȅ (+++ (3)) 

±łǊƘŀǘƽ ƘƻȊŀƳǎȊƛƴǘΥ ƪǀȊŜǇŜǎen magas (++++(4)) 

 

!Ȋƻƪƴŀƪ ŀ ōŜŦŜƪǘŜǘǃƪƴŜƪ ŀƧłƴƭƧǳƪΣ ŀƪƛƪ ŀȊ 

łǊŦƻƭȅŀƳƪƻŎƪłȊŀǘƻǘ ǾłƭƭŀƭǾŀ ǎȊŜǊŜǘƴŞƴŜƪ ǊŞǎȊŜǎŜŘƴƛ 

ŀ ƴŜƳȊŜǘƪǀȊƛ ǊŞǎȊǾŞƴȅǇƛŀŎƻƪƻƴ ŜƭŞǊƘŜǘǃ 

ǘǃƪŜƴǀǾŜƪƳŞƴȅōǃƭ Şǎ ŀȊ ŀƭŀǇƻƪ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇƧŀ 

ǎǘǊǳƪǘǵǊŀ ŜƭǃƴȅŜƛōǃƭΦ 

!½ ±w! 9{½Ym½![!t a¨[¢.9[L ¢9[W9{N¢a;b¸9Υ 

!Ȋ ±w! ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ łǊŦƻƭȅŀƳłƴŀƪ Şǎ 

ōŜƴŎƘƳŀǊƪƧłƴŀƪ ŀƭŀƪǳƭłǎŀ 

 

 

 

 

 

 

 

 bŀǇǘłǊƛ ŞǾŜǎ ƘƻȊŀƳŀŘŀǘƻƪ 

9ǎȊƪǀȊŀƭŀǇ 2021 2022 2023 2024 2025 

VRA 31,96% -4,81% 14,43% 34,40% 0,86% 

Benchmark 29,88% -6,36% 12,43% 31,53% 0,07% 

 

 bŀǇǘłǊƛ ŞǾŜǎ ŞǾŜǎƝǘŜǘǘ ǎȊƽǊłǎŀŘŀǘƻƪ 

9ǎȊƪǀȊŀƭŀǇ 2021 2022 2023 2024 2025 

VRA 13,06% 20,83% 14,07% 11,71% 15,66% 

 

±ƛǎǎȊŀǘŜƪƛƴǘǃ ƘƻȊŀƳŀŘŀǘƻƪ 

9ǎȊƪǀȊŀƭŀǇ м Ƙƽ о Ƙƽ м ŞǾ н ŞǾ 
;ǾŜǎƝǘŜǘǘ 
hozam az 
ƛƴŘǳƭłǎǘƽƭ 

VRA 1,33% 5,23% 7,16% 9,07% 9,96% 

Benchmark 1,50% 4,42% 7,30% 8,09% 8,76% 

! ōŜƳǳǘŀǘƻǘǘ ƘƻȊŀƳŀŘŀǘƻƪ ƪǀƭǘǎŞƎŜƪ ƭŜǾƻƴłǎŀ ŜƭǃǘǘƛΣ ōǊǳǘǘƽ ƘƻȊŀƳŀŘŀǘƻƪΦ 
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! ƳǵƭǘōŜƭƛ ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅ ƴŜƳ ƳŜƎōƝȊƘŀǘƽ ƳǳǘŀǘƽƧŀ ŀ ƧǀǾǃōŜƭƛ ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅƴŜƪΦ ! ǇƛŀŎƻƪ ŀ ƧǀǾǃōŜƴ ƴŀƎȅƻƴ ŜƭǘŞǊǃ ƳƽŘƻƴ ŀƭŀƪǳƭƘŀǘƴak. 

{ŜƎƝǘƘŜǘ mƴƴŜƪ ŀƴƴŀƪ ŞǊǘŞƪŜƭŞǎŞōŜƴΣ ƘƻƎȅ ŀ Ƴǵƭǘōŀƴ ƘƻƎȅŀƴ ƪŜȊŜƭǘŞƪ ŀȊ ŜǎȊƪǀȊalapot. 

9Ȋ ŀ ŘƛŀƎǊŀƳ ŀȊ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅŞǘ ŀȊ ǳǘƻƭǎƽ мл ŞǾ ǾŜǎȊǘŜǎŞƎŞƴŜƪ ǾŀƎȅ ƴȅŜǊŜǎŞƎŞƴŜƪ ǎȊłȊŀƭŞƪƻǎ ŀǊłƴȅŀƪŞƴǘ ƳǳǘŀǘƧŀΦ 

! ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅǘ ŀȊ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ łǊŦƻƭȅŀƳłōŀƴ ŞǊǾŞƴȅŜǎƝǘŜǘǘ ƪǀƭǘǎŞƎŜƪ ό!ƭŀǇƪŜȊŜƭŞǎƛ ƪǀƭǘǎŞƎκ±ŀƎȅƻƴŀǊłƴȅƻǎ ƪǀƭǘǎŞƎύ ƭŜǾƻƴłǎŀ ǳǘłƴ ƧŜƭŜƴƝǘƛƪ ƳŜƎΦ ! 

ǎȊłƳƝǘłǎ ƴŜƳ ǾŜǎȊƛ ŦƛƎȅŜƭŜƳōŜ ŀȊ ŜƎȅǎŞƎǎȊłƳƭłƴ ŞǊǾŞƴȅŜǎƝǘŜǘǘ ƪǀƭǘǎŞƎŜƪŜǘ όōŜƭŞǇŞǎƛ Şǎ ƪƛƭŞǇŞǎƛ ƪǀƭǘǎŞƎŜƪΣ ǇƭΦ ƪŜȊŘŜǘƛ ƪǀƭǘǎŞƎΣ ŀ ƘŀǾƛ 

ŦŜƴƴǘŀǊǘłǎƛκŀŘƳƛƴƛǎȊǘǊłŎƛƽǎ ƪǀƭǘǎŞƎΣ ŀȊ ŜǎŜǘƭŜƎŜǎ ǎȊŜǊȊǃŘǃƛ ǊŜƴŘŜƭƪŜȊŞǎŜƪ ƪǀƭǘǎŞƎŜƛύΦ 

 

 

 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

thw¢Cj[Lj m{{½9¢;¢9[9Υ 

 

!½ 9[a¨[¢ Ijb!t 9{9a;b¸9LΥ 

! C95 ƴŜƳ ǾłƭǘƻȊǘŀǘƻǘǘ ŀȊ ŀƭŀǇƪŀƳŀǘƻƴ,  3,5-3,75%-
ƻǎ ǎłǾōŀƴ ƘŀƎȅǾŀΦ ! ƧŜƎȅōŀƴƪ ƪǀȊƭŜƳŞƴȅŞōŜƴ 

kiemeli, hogy a ƳǳƴƪŀŜǊǃǇƛŀŎ ǊŜƴŘōŜƴ ǾŀƴΣ ŀȊ 
ƛƴŦƭłŎƛƽ ǾƛǎȊƻƴǘ ŎŞƭ ŦŜƭŜǘǘƛΦ A legfontosabb a  2%-os 

ƛƴŦƭłŎƛƽǎ ŎŞƭ ǘŜƭƧŜǎƝǘŞǎŜΦ ! ƳǳƴƪŀƴŞƭƪǸƭƛǎŞƎƛ Ǌłǘŀ 
ŀƭŀŎǎƻƴȅΣ ŀ ōŞǊŜƪ оΣрς3,7%-kal emelkednek, 

ƳƛƪǀȊōŜƴ ŀ ŦƻƎƭŀƭƪƻȊǘŀǘƻǘǘǎłƎ ōǃǾǸƭŞǎŜ ŀȊ ŜƭƳǵƭǘ 
ƘƽƴŀǇƻƪōŀƴ ŦŜƭƎȅƻǊǎǳƭǘΦ !Ȋ ƛƴŦƭłŎƛƽ оΣр҈Σ ŀ 

ƳŀƎƛƴŦƭłŎƛƽ нΣс҈ legfrissebb adatok szerint.  
9ƭǃȊŜǘŜǎ ōŜŎǎƭŞǎ ǎȊŜǊƛƴǘ ŀȊ 9ƎȅŜǎǸƭǘ #ƭƭŀƳƻƪ ƘŀȊŀƛ 

ǀǎǎȊǘŜǊƳŞƪŜ ŀȊ ƛŘŜƛ ƳłǎƻŘƛƪ ƴŜƎȅŜŘŞǾōŜƴΣмΣр҈-kal 
ōǃǾǸƭǘ ŞǾŜǎƝǘǾŜΣ ŀƳƛ ƭŀǎǎǳƭłǎǘ Ƴǳǘŀǘ ŀȊ Ŝƭǎǃ 

ƴŜƎȅŜŘŞǾƛ нΣм҈-ƘƻȊ ƪŞǇŜǎǘΦ 

¢łƧŞƪƻȊǘŀǘƧǳƪΣ ƘƻƎȅ ŀ .ŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ƧŜƭŜƴǘŞǎ ƪƛȊłǊƽƭŀƎ ƛƴŦƻǊƳłŎƛƽǎ ŎŞƭƻƪŀǘ ǎȊƻƭƎłƭΣ ƴŜƳ ǘŜƪƛƴǘƘŜǘǃ ǸȊƭŜǘƛ ŀƧłƴƭŀǘƴŀƪΣ ǾŀƭŀƳƛƴǘ ŀ ƳǵƭǘōŜƭƛ ƘƻȊŀƳƻƪ ƴŜƳ ŦŜƭǘŞǘƭŜƴǸƭ ƛǊłƴȅƳǳǘŀǘƽŀƪΣ ƛƭƭŜǘǃƭŜƎ ƴŜƳ ƧŜƭŜƴǘŜƴŜƪ 

ƎŀǊŀƴŎƛłǘ ŀ ±ƛƭłƎƎŀȊŘŀǎłƎƛ wŞǎȊǾŞƴȅ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ƧǀǾǃōŜƭƛ ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅŞǊŜ ǾƻƴŀǘƪƻȊƽŀƴΣ ǘƻǾłōōł ƴŜƳ ƘŜƭȅŜǘǘŜǎƝǘƛ ŀȊ !ƭƭƛŀƴȊ ;ƭŜǘǇǊƻƎǊŀƳƻƪ ƪŜǊŜǘŞōŜƴ ǾłƭŀǎȊǘƘŀǘƽ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇƻƪ (Şǎ ǇƻǊǘŦƽƭƛƽƪ) 
ōŜƳǳǘŀǘłǎŀ ŎƝƳǼ ǘłƧŞƪƻȊǘŀǘƽ όŀȊ !ƭƭƛŀƴȊ ;ƭŜǘǇǊƻƎǊŀƳƻƪ #ƭǘŀƭłƴƻǎ {ȊŜǊȊǃŘŞǎƛ CŜƭǘŞǘŜƭŜƛƴŜƪ рΦ ǎȊłƳǵ ƳŜƭƭŞƪƭŜǘŜύ ƳŜƎƛǎƳŜǊŞǎŞǘΦ ! .ŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ƧŜƭŜƴǘŞǎ ŀ ±ŀƎȅƻƴƪŜȊŜƭǃ ǎŀƧłǘ ǾŞƭŜƳŞƴȅŞǘ ǘǸƪǊǀȊƛΣ ƳŜƭȅ 

ƘƛǘŜƭŜǎƴŜƪ ǘŀǊǘƻǘǘ ƛƴŦƻǊƳłŎƛƽƪƻƴ ŀƭŀǇǳƭΣ ŘŜ ŀȊƻƪ ǾŀƭƽŘƛǎłƎłŞǊǘΣ ŜǎŜǘƭŜƎŜǎ ƘƛłƴȅƻǎǎłƎŀƛŞǊǘΣ ǇƻƴǘŀǘƭŀƴǎłƎŀƛŞǊǘ ŀ ±ŀƎȅƻƴƪŜȊŜƭǃ ƴŜƳ Ǿłƭƭŀƭ ŦŜƭŜƭǃǎǎŞƎŜǘΦ ! ±ŀƎȅƻƴƪŜȊŜƭǃ ƴŜƳ Ǿłƭƭŀƭ ŦŜƭŜƭǃǎǎŞƎŜǘ ŀ 
.ŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ƧŜƭŜƴǘŞǎŜƪ ŀƭŀǇƧłƴ ƘƻȊƻǘǘ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ŘǀƴǘŞǎŜƪŞǊǘΣ ǾŀƭŀƳƛƴǘ ŜȊŜƪ ƪǀǾŜǘƪŜȊƳŞƴȅŜƛŞǊǘΦ ! .ŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ƧŜƭŜƴǘŞǎ ǵƧŀōō ƛƴŦƻǊƳłŎƛƽƪ ƳŜƎƧŜƭŜƴŞǎŜ ŜǎŜǘŞōŜƴ ǾłƭǘƻȊƘŀǘΦ YŞǊƧǸƪΣ ƻƭǾŀǎǎŀ Ŝƭ ƳƛƴŘŜƴ 

ŜǎŜǘōŜƴ ŀ ±ƛƭłƎƎŀȊŘŀǎłƎƛ wŞǎȊǾŞƴȅ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ¢łƧŞƪƻȊǘŀǘƽƧłǘΣ ƛƭƭŜǘǾŜ ǘƻǾłōōƛ ƛƴŦƻǊƳłŎƛƽƪŞǊǘ ƪŜǊŜǎǎŜ ŦŜƭ ƛƴǘŜǊƴŜǘŜǎ ƘƻƴƭŀǇǳƴƪŀǘ όǿǿǿΦŀƭƭƛŀƴȊΦƘǳύΣ ǾŀƎȅ ƘƝǾƧŀ ǘŜƭŜŦƻƴƻǎ ǸƎȅŦŞƭǎȊƻƭƎłƭŀǘǳƴƪŀǘ 
όǘŜƭŜŦƻƴǎȊłƳΥ Ҍос όмκнлκолκтлύ пнм-1-421). 
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Ym½;t- ;{ Y9[9¢-9¦wjt! w;{½±;b¸ 
9{½Ym½![!t 

  

ALAPADATOK: 

LƴŘǳƭłǎ ƴŀǇƧŀΥ нллтΦ ƳłƧǳǎ нΦ 

¢ƝǇǳǎŀΥ ǊŞǎȊǾŞƴȅŀƭŀǇōŀ ŦŜƪǘŜǘǃ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ 

wǀǾƛŘƝǘŜǘǘ ƴŜǾŜΥ ORA 

Benchmark: 95% CETOP Index 
5% ZMAX 

 

 

Devizanem: HUF 

 

 

!ƭŀǇƪŜȊŜƭǃΥ !ƭƭƛŀƴȊ !ƭŀǇƪŜȊŜƭǃ ½ǊǘΦ 

[ŜǘŞǘƪŜȊŜƭǃΥ Unicredit Bank Hungary Zrt. 

.9C9Y¢9¢;{L th[L¢LY!Υ  

!Ȋ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ŀ ǎǘǊŀǘŞƎƛŀƛ ƧŜƭŜƴǘǃǎŞƎǼ ƻǊƻǎȊƻǊǎȊłƎƛ 

Ǿłƭƭŀƭŀǘƻƪ ǊŞǎȊǾŞƴȅŜƛōŜΣ ƛƭƭŜǘǾŜ ŀ ƪǀȊŞǇ- Şǎ ƪŜƭŜǘ-

ŜǳǊƽǇŀƛ ƻǊǎȊłƎƻƪ ƳŞǊǾŀŘƽ Ǿłƭƭŀƭŀǘŀƛƴŀƪ 

ǊŞǎȊǾŞƴȅŜƛōŜ ŦŜƪǘŜǘΣ ŀ ƭƛƪǾƛŘƛǘłǎƛ Şǎ ŘƛǾŜǊȊƛŦƛƪłŎƛƽǎ 

ƪǀǾŜǘŜƭƳŞƴȅŜƪŜǘ ǎȊŜƳ Ŝƭǃǘǘ ǘŀǊǘǾŀΦ !Ȋ ŜƭǾłǊǘ 

hozamszint biztƻǎƝǘłǎŀ ŞǊŘŜƪŞōŜƴ ŀȊ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇōŀ 

ŀȊ ǵƴΦ ǎȊƻǾƧŜǘ ǳǘƽŘłƭƭŀƳƻƪ ƪǀȊǸƭ ƴŞƘłƴȅ ς 

ŦǀƭŘǊŀƧȊƛƭŀƎ #ȊǎƛłƘƻȊ ǘŀǊǘƻȊƽ ς ǘƻǾłōōƛ ƻǊǎȊłƎ 

ƧŜƭŜƴǘǃǎ Ǿłƭƭŀƭŀǘłƴŀƪ ǊŞǎȊǾŞƴȅŜ ƛǎ ƪŜǊǸƭƘŜǘΦ ! 

ŘƛǾŜǊȊƛŦƛƪłŎƛƽ ƴǀǾŜƭŞǎŜ ς Şǎ ƝƎȅ ŀ ƪƻŎƪłȊŀǘ 

ŎǎǀƪƪŜƴǘŞǎŜ ς ŞǊŘŜƪŞōŜƴ ŀȊ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇōŀƴ 

ǎȊŜǊŜǇŜƭƘŜǘ ƴŜƳ ŀ ǘŞǊǎŞƎƘŜȊ ǘŀǊǘƻȊƽ ƻǊǎȊłƎōŀƴ 

ōŜƧŜƎȅȊŜǘǘ ǘłǊǎŀǎłƎ ǊŞǎȊǾŞƴȅŜ ƛǎΣ ŀƳŜƴƴȅƛōŜn 

ǘŜǾŞƪŜƴȅǎŞƎŞƴŜƪ ŜƎȅ ǊŞǎȊŜΣ ǾŀƎȅ ŜƎŞǎȊŜ ŀ ǘŞǊǎŞƎƘŜȊ 

ƪǀǘǃŘƛƪΦ !Ȋ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇōŀƴ ǘŀǊǘƘŀǘƽ 

ōŀƴƪǎȊłƳƭŀǇŞƴȊΣ ōŀƴƪōŜǘŞǘΣ ǊǀǾƛŘ ƭŜƧłǊŀǘǵ ƳŀƎȅŀǊ 

łƭƭŀƳǇŀǇƝǊ ƛǎΦ !Ȋ ŀƭŀǇƪŜȊŜƭǃ ŀ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ǎǘǊŀǘŞƎƛłǘ 

ǵƎȅ ƛǎ ƳŜƎǾŀƭƽǎƝǘƘŀǘƧŀΣ ƘƻƎȅ ς ŀȊ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ 

ŜǎȊƪǀȊŜƛǘ ǊŞǎȊōŜƴ ǾŀƎȅ ǘŜƭƧŜǎŜƴ ŦŜƭƘŀǎȊƴłƭǾŀ ς olyan 

ƳŜƎōƝȊƘŀǘƽ ƘłǘǘŜǊǼ ŀƭŀǇƪŜȊŜƭǃƪ łƭǘŀƭ ƪŜȊŜƭǘ ƪƻƭƭŜƪǘƝǾ 

ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ŦƻǊƳłƪ ŞǊǘŞƪǇŀǇƝǊƧŀƛǘ ǾłǎłǊƻƭƧŀ ƳŜƎΣ 

ŀƳŜƭȅŜƪ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ǎǘǊŀǘŞƎƛłƧŀ ƭŞƴȅŜƎŜǎ ŜƭŜƳŜƛōŜƴ 

ƳŜƎŜƎȅŜȊƛƪ ŀȊ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ǎǘǊŀǘŞƎƛłƧłǾŀƭΦ  

 

Yh/Y#½!¢L ;{ Ih½!a.9{hwh[#{Υ 

YƻŎƪłȊŀǘƛ ǎȊƛƴǘΥ magas (+++++ (5)) 

±łǊƘŀǘƽ ƘƻȊŀƳǎȊƛƴǘΥ nagyon magas (++++++(6)) 

 

!Ȋƻƪƴŀƪ ŀ ōŜŦŜƪǘŜǘǃƪƴŜƪ ŀƧłƴƭƧǳƪΣ ŀƪƛƪ ŀȊ łǊŦƻƭȅŀƳ-

ƪƻŎƪłȊŀǘƻǘ ǾłƭƭŀƭǾŀ ǎȊŜǊŜǘƴŞƴŜƪ ǊŞǎȊŜǎŜŘƴƛ ŀȊ ƻǊƻǎȊ 

Şǎ ŀ ƪǀȊŞǇ- Şǎ kelet-ŜǳǊƽǇŀƛ ǊŞǎȊǾŞƴȅǇƛŀŎƻƪƻƴ 

ŜƭŞǊƘŜǘǃ ǘǃƪŜƴǀǾŜƪƳŞƴȅōǃƭ Şǎ ŀȊ ŀƭŀǇƻƪ 

ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇƧŀ ǎǘǊǳƪǘǵǊŀ ŜƭǃƴȅŜƛōǃƭΦ 

!½ hw! 9{½Ym½![!t a¨[¢.9[L ¢9[W9{N¢a;b¸9Υ 

!Ȋ hw! ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ łǊŦƻƭȅŀƳłƴŀƪ Şǎ ōŜƴŎƘƳŀǊƪƧłƴŀƪ 

ŀƭŀƪǳƭłǎŀ 

 

 

 

 

 bŀǇǘłǊƛ ŞǾŜǎ ƘƻȊŀƳŀŘŀǘƻƪ 

9ǎȊƪǀȊŀƭŀǇ 2021 2022 2023 2024 2025 

ORA 29,39% -22,12% 32,28% 26,01% 46,18% 

Benchmark 25,20% -37,45% 23,56% 14,75% 38,97% 

 

 bŀǇǘłǊƛ ŞǾŜǎ ŞǾŜǎƝǘŜǘǘ ǎȊƽǊłǎŀŘŀǘƻƪ 

9ǎȊƪǀȊŀƭŀǇ 2021 2022 2023 2024 2025 

ORA 12,24% 25,82% 13,45% 10,65% 14,70% 

 

±ƛǎǎȊŀǘŜƪƛƴǘǃ ƘƻȊŀƳŀŘŀǘƻƪ 

9ǎȊƪǀȊŀƭŀǇ м Ƙƽ о Ƙƽ м ŞǾ н ŞǾ 
;ǾŜǎƝǘŜǘǘ 
hozam az 
ƛƴŘǳƭłǎǘƽƭ 

ORA 7,70% 13,34% 30,74% 35,30% 7,24% 

Benchmark 8,14% 11,43% 26,54% 28,19% 3,02% 

! ōŜƳǳǘŀǘƻǘǘ ƘƻȊŀƳŀŘŀǘƻƪ ƪǀƭǘǎŞƎŜƪ ƭŜǾƻƴłǎŀ ŜƭǃǘǘƛΣ ōǊǳǘǘƽ ƘƻȊŀƳŀŘŀǘƻƪΦ 



![[L!b½ ;[9¢twhDw!ahY - HUF 2026. WL̈IUS 

 

  

 
 

! ƳǵƭǘōŜƭƛ ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅ ƴŜƳ ƳŜƎōƝȊƘŀǘƽ ƳǳǘŀǘƽƧŀ ŀ ƧǀǾǃōŜƭƛ ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅƴŜƪΦ ! ǇƛŀŎƻƪ ŀ ƧǀǾǃōŜƴ ƴŀƎȅƻƴ ŜƭǘŞǊǃ ƳƽŘƻƴ ŀƭŀƪǳƭƘŀǘƴak. 

{ŜƎƝǘƘŜǘ mƴƴŜƪ ŀƴƴŀƪ ŞǊǘŞƪŜƭŞǎŞōŜƴΣ ƘƻƎȅ ŀ Ƴǵƭǘōŀƴ ƘƻƎȅŀƴ ƪŜȊŜƭǘŞƪ ŀȊ ŜǎȊƪǀȊalapot. 

9Ȋ ŀ ŘƛŀƎǊŀƳ ŀȊ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅŞǘ ŀȊ ǳǘƻƭǎƽ мл ŞǾ ǾŜǎȊǘŜǎŞƎŞƴŜƪ ǾŀƎȅ ƴȅŜǊŜǎŞƎŞƴŜƪ ǎȊłȊŀƭŞƪƻǎ ŀǊłƴȅŀƪŞƴǘ ƳǳǘŀǘƧŀΦ 

! ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅǘ ŀȊ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ łǊŦƻƭȅŀƳłōŀƴ ŞǊǾŞƴȅŜǎƝǘŜǘǘ ƪǀƭǘǎŞƎŜƪ ό!ƭŀǇƪŜȊŜƭŞǎƛ ƪǀƭǘǎŞƎκ±ŀƎȅƻƴŀǊłƴȅƻǎ ƪǀƭǘǎŞƎύ ƭŜǾƻƴłǎŀ ǳǘłƴ ƧŜƭŜƴƝǘƛƪ ƳŜƎΦ ! 

ǎȊłƳƝǘłǎ ƴŜƳ ǾŜǎȊƛ ŦƛƎȅŜƭŜƳōŜ ŀȊ ŜƎȅǎŞƎǎȊłƳƭłƴ ŞǊǾŞƴȅŜǎƝǘŜǘǘ ƪǀƭǘǎŞƎŜƪŜǘ όōŜƭŞǇŞǎƛ Şǎ ƪƛƭŞǇŞǎƛ ƪǀƭǘǎŞƎŜƪΣ ǇƭΦ ƪŜȊŘŜǘƛ ƪǀƭǘǎŞƎΣ ŀ ƘŀǾƛ 

ŦŜƴƴǘŀǊǘłǎƛκŀŘƳƛƴƛǎȊǘǊłŎƛƽǎ ƪǀƭǘǎŞƎΣ ŀȊ ŜǎŜǘƭŜƎŜǎ ǎȊŜǊȊǃŘǃƛ ǊŜƴŘŜƭƪŜȊŞǎŜƪ ƪǀƭǘǎŞƎŜƛύΦ 

 

ϝ !Ȋ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ƳǵƭǘōŜƭƛ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ǇƻƭƛǘƛƪłƧŀ Şǎ ƴŜǾŜ ŜƭǘŞǊǘ ŀ ƧŜƭŜƴƭŜƎƛƘŜȊ ƪŞǇŜǎǘΣ Ŝōōǃƭ ŀŘƽŘƽŀƴ ŀ ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅŜƪ ƻƭȅŀƴ ƪǀǊǸƭƳŞƴȅŜƪ ƪǀȊǀǘǘ Ǿŀƭƽǎǳƭǘŀƪ ƳŜƎΣ ŀƳŜƭȅŜƪ ƳłǊ ƴŜƳ 

ŞǊǾŞƴȅŜǎŜƪΦ          

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

  
  

¢łƧŞƪƻȊǘŀǘƧǳƪΣ ƘƻƎȅ ŀ .ŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ƧŜƭŜƴǘŞǎ ƪƛȊłǊƽƭŀƎ ƛƴŦƻǊƳłŎƛƽǎ ŎŞƭƻƪŀǘ ǎȊƻƭƎłƭΣ ƴŜƳ ǘŜƪƛƴǘƘŜǘǃ ǸȊƭŜǘƛ ŀƧłƴƭŀǘƴŀƪΣ ǾŀƭŀƳƛƴǘ ŀ ƳǵƭǘōŜƭƛ ƘƻȊŀƳƻƪ ƴŜƳ ŦŜƭǘŞǘƭŜƴǸƭ ƛǊłƴȅƳǳǘŀǘƽŀƪΣ ƛƭƭŜǘǃƭŜƎ ƴŜƳ ƧŜƭŜƴǘŜƴŜƪ 
ƎŀǊŀƴŎƛłǘ ŀ YǀȊŞǇ- Şǎ YŜƭŜǘ-9ǳǊƽǇŀ wŞǎȊǾŞƴȅ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ƧǀǾǃōŜƭƛ ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅŞǊŜ ǾƻƴŀǘƪƻȊƽŀƴΣ ǘƻǾłōōł ƴŜƳ ƘŜƭȅŜǘǘŜǎƝǘƛ ŀȊ !ƭƭƛŀƴȊ ;ƭŜǘǇǊƻƎǊŀƳƻƪ ƪŜǊŜǘŞōŜƴ ǾłƭŀǎȊǘƘŀǘƽ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇƻƪ (Şǎ  ǇƻǊǘŦƽƭƛƽƪ) 

ōŜƳǳǘŀǘłǎŀ ŎƝƳǼ ǘłƧŞƪƻȊǘŀǘƽ όŀȊ !ƭƭƛŀƴȊ ;ƭŜǘǇǊƻƎǊŀƳƻƪ #ƭǘŀƭłƴƻǎ {ȊŜǊȊǃŘŞǎƛ CŜƭǘŞǘŜƭŜƛƴŜƪ рΦ ǎȊłƳǵ ƳŜƭƭŞƪƭŜǘŜύ ƳŜƎƛǎƳŜǊŞǎŞǘΦ ! .ŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ƧŜƭŜƴǘŞǎ ŀ ±ŀƎȅƻƴƪŜȊŜƭǃ ǎŀƧłǘ ǾŞƭŜƳŞƴȅŞǘ ǘǸƪǊǀȊƛΣ ƳŜƭȅ 
ƘƛǘŜƭŜǎƴŜƪ ǘŀǊǘƻǘǘ ƛƴŦƻǊƳłŎƛƽƪƻƴ ŀƭŀǇǳƭΣ ŘŜ ŀȊƻƪ ǾŀƭƽŘƛǎłƎłŞǊǘΣ ŜǎŜǘƭŜƎŜǎ ƘƛłƴȅƻǎǎłƎŀƛŞǊǘΣ ǇƻƴǘŀǘƭŀƴǎłƎŀƛŞǊǘ ŀ ±ŀƎȅƻƴƪŜȊŜƭǃ ƴŜƳ Ǿłƭƭŀƭ ŦŜƭŜƭǃǎǎŞƎŜǘΦ ! ±ŀƎȅƻƴƪŜȊŜƭǃ ƴŜƳ Ǿłƭƭŀƭ ŦŜƭŜƭǃǎǎŞƎŜǘ ŀ 

.ŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ƧŜƭŜƴǘŞǎŜƪ ŀƭŀǇƧłƴ ƘƻȊƻǘǘ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ŘǀƴǘŞǎŜƪŞǊǘΣ ǾŀƭŀƳƛƴǘ ŜȊŜƪ ƪǀǾŜǘƪŜȊƳŞƴȅŜƛŞǊǘΦ ! .ŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ƧŜƭŜƴǘŞǎ ǵƧŀōō ƛƴŦƻǊƳłŎƛƽƪ ƳŜƎƧŜƭŜƴŞǎŜ ŜǎŜǘŞōŜƴ ǾłƭǘƻȊƘŀǘΦ YŞǊƧǸƪΣ ƻƭǾŀǎǎŀ Ŝƭ ƳƛƴŘŜƴ 
esetben a YǀȊŞǇ- Şǎ YŜƭŜǘ-9ǳǊƽǇŀ wŞǎȊǾŞƴȅ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ¢łƧŞƪƻȊǘŀǘƽƧłǘΣ ƛƭƭŜǘǾŜ ǘƻǾłōōƛ ƛƴŦƻǊƳłŎƛƽƪŞǊǘ ƪŜǊŜǎǎŜ ŦŜƭ ƛƴǘŜǊƴŜǘŜǎ ƘƻƴƭŀǇǳƴƪŀǘ όǿǿǿΦŀƭƭƛŀƴȊΦƘǳύΣ ǾŀƎȅ ƘƝǾƧŀ ǘŜƭŜŦƻƴƻǎ ǸƎȅŦŞƭǎȊƻƭƎłƭŀǘǳƴƪŀǘ 
όǘŜƭŜŦƻƴǎȊłƳΥ Ҍос όмκнлκолκтлύ пнм-1-421). 

thw¢Cj[Lj m{{½9¢;¢9[9Υ 

 

!½ 9[a¨[¢ Ijb!t 9{9a;b¸9K:  
! ƳŜƎƘŀǘłǊƻȊƽ ƛƴŘŜȄŜƪ ƪǀȊǸƭ ŀ .¦· ƛƴŘŜȄ 4,9%-kal, a 

CETOP index 6,2%-kal emelkedett ŀȊ ŜƭǃȊǃ Ƙƽ ǾŞƎƛ ȊłǊƽ 
adatokƘƻȊ ƪŞǇŜǎǘ.  
! aŀƎȅŀǊ bŜƳȊŜǘƛ .ŀƴƪ aƻƴŜǘłǊƛǎ ¢ŀƴłŎǎŀ нр 
ōłȊƛǎǇƻƴǘǘŀƭ рΣтр҈-Ǌŀ ŎǎǀƪƪŜƴǘŜǘǘŜ ŀȊ ŀƭŀǇƪŀƳŀǘƻǘΦ A 

ƭŞǇŞǎǎŜƭ ŜƎȅƛŘǃōŜƴ ŀ ƪŀƳŀǘŦƻƭȅƻǎƽ ƪŞǘ ǎȊŞƭŜ ƛǎ Ƙŀǎƻƴƭƽ 
ƳŞǊǘŞƪōŜƴ ŎǎǀƪƪŜƴǘΣ  ŀȊ hκb ōŜǘŞǘƛ ƪŀƳŀǘ пΣтр҈-ra, az 

O/N hitelkamat 6,75%-ra ƳŞǊǎŞƪƭǃŘǀǘǘΦ ! ƭŞǇŞǎ ƴŜƳ 
ƻƪƻȊƻǘǘ ƪƻƳƻƭȅ ƳŜƎƭŜǇŜǘŞǎǘΣ ƘƛǎȊŜƴ ŀ ƧŜƎȅōŀƴƪ ƳłǊ ŜƎȅ 

ƘƽƴŀǇƧŀ ƧŜƭŜȊǘŜΣ ƘƻƎȅ ǘƻǾłōōƛ ƪŀƳŀǘŎǎǀƪƪŜƴǘŞǎŜƪ 
ƧǀƘŜǘƴŜƪΦ ! ƪŀƳŀǘŎǎǀƪƪŜƴǘŞǎǘ ŦǃƭŜƎ ŀ Ƨǵƴƛǳǎƛ  
ǾłǊŀƪƻȊłǎƻƪƴłƭ ƛǎ ŀƭŀŎǎƻƴȅŀōō ƛƴŦƭłŎƛƽǎ ŘƛƴŀƳƛƪŀΣ ŀ 
ƭŀƪƻǎǎłƎƛ ǾłǊŀƪƻȊłǎƻƪ ƳŞǊǎŞƪƭǃŘŞǎŜ Şǎ ŀ ƘŀȊŀƛ ŜǎȊƪǀȊǀƪ 

ŀƭŀŎǎƻƴȅ ƪƻŎƪłȊŀǘƛ ŦŜƭłǊŀ ǘłƳƻƎŀǘǘŀΣ ƝƎȅ ǇŜŘƛƎ ŀȊ 
ŜƴŜǊƎƛŀłǊŀƪ ǵƧōƽƭƛ ŜƳŜƭƪŜŘŞǎŜ ŜƭƭŜƴŞǊŜ ƛǎ Ǿŀƴ ǘŞǊ ǘƻǾłōōƛ 

kamatǾłƎłǎǊŀΦ A Magyar Nemzeti Bank (MNB) 
ŜƭǎǃŘƭŜƎŜǎ ŎŞƭƧŀ ŀȊ łǊǎǘŀōƛƭƛǘłǎ ŜƭŞǊŞǎŜ Şǎ ŦŜƴƴǘŀǊǘłǎŀΦ 

Wǵƭƛǳǎōŀƴ нΣф҈-ra ŜƳŜƭƪŜŘŜǘǘ ŀȊ ŜǳǊƽǀǾŜȊŜǘ ƛƴŦƭłŎƛƽƧŀΣ ŀƳƛ 
ƴǀǾŜƭƛ ŀȊ 9Y. ǎȊŜǇǘŜƳōŜǊƛ ƪŀƳŀǘŜƳŜƭŞǎŞƴŜƪ 

ǾŀƭƽǎȊƝƴǼǎŞƎŞǘΣ ƳƛƪǀȊōŜƴ ŀ ƳŀƎŀǎ ƻƭŀƧłǊŀƪ ŀȊ 
łǊŜƳŜƭƪŜŘŞǎƛ ƴȅƻƳłǎ ǘƻǾłōōƛ ǎȊŞƭŜǎŜŘŞǎŞǘ ǾŜǘƝǘƛƪ ŜƭǃǊŜΦ Az 

ŜǳǊƽȊƽƴŀ ƎŀȊŘŀǎłƎŀ ƴŜƎȅŜŘŞǾŜǎ ŀƭŀǇƻƴ лΣп҈-ƪŀƭΣ ŞǾŜǎ 
alapon pedig 1%-ƪŀƭ ōǃǾǸƭǘΦ aŀƎȅŀǊƻǊǎȊłƎ лΣп҈-os 

ƴŜƎȅŜŘŞǾŜǎ Şǎ мΣт҈-ƻǎ ŞǾŜǎ D5t-ƴǀǾŜƪŜŘŞǎŞǾŜƭ ŀȊ 
ŜƭǃȊŜǘŜǎ ŜǳǊƽǇŀƛ ǊŀƴƎǎƻǊ ƪǀȊŞǇƳŜȊǃƴȅŞōŜƴ ƘŜƭȅŜȊƪŜŘƛƪ 

el. 
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IPARI NYERSANYAGOK w;{½±;b¸ 
9{½Ym½![!t 

  

ALAPADATOK: 

LƴŘǳƭłǎ ƴŀǇƧŀΥ нллуΦ ƳłƧǳǎ рΦ 

¢ƝǇǳǎŀΥ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ŀƭŀǇōŀ ŦŜƪǘŜǘǃ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ 

wǀǾƛŘƝǘŜǘǘ ƴŜǾŜΥ IPA 
Benchmark: 31,67% S&P Oil&Gas E&P Index 

31,67% S&P Metals and Mining  

Select Industry Index 

 31,67% NYSE Arca Gold Miners Index 

   5% ZMAX 

 

Devizanem: HUF 

 

 

!ƭŀǇƪŜȊŜƭǃΥ !ƭƭƛŀƴȊ !ƭŀǇƪŜȊŜƭǃ ½ǊǘΦ 

[ŜǘŞǘƪŜȊŜƭǃΥ Unicredit Bank Hungary Zrt. 

.9C9Y¢9¢;{L th[L¢LY!Υ  

!Ȋ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ŎŞƭƧŀΣ ƘƻƎȅ ƻƭȅŀƴ Ǿłƭƭŀƭŀǘƻƪ 

ǊŞǎȊǾŞƴȅŜƛōŜ ǘǀǊǘŞƴǃ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎǎŜƭ ŞǊƧŜƴ Ŝƭ ƘƻȊŀƳƻǘΣ 

ŀƳŜƭȅŜƪ ŀȊ ŜƴŜǊƎƛŀƘƻǊŘƻȊƽƪ Şǎ ƛǇŀǊƛΣ ǾŀƭŀƳƛƴǘ 

ƴŜƳŜǎŦŞƳŜƪ ōłƴȅłǎȊŀǘłǾŀƭΣ ŜƭǃłƭƭƝǘłǎłǾŀƭΣ ǘƻǾłōōł 

ŀȊ ŜƘƘŜȊ ǎȊǸƪǎŞƎŜǎ ǘŜŎƘƴƻƭƽƎƛłƪ ƪƛŀƭŀƪƝǘłǎłǾŀƭ 

foglalkoznak. Az ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ƪǀȊŞǇǘłǾƻƴ ƭŜƎŀƭłōō ŀ 

ƘłǊƻƳ ǎȊŜƪǘƻǊ ƳƻȊƎłǎŀƛǘ ǊŜǇǊŜȊŜƴǘłƭƽ {ϧt hƛƭϧDŀǎ 

E&P Index, S&P Metals and Mining Select Industry 

LƴŘŜȄ Şǎ b¸{9 !ǊŎŀ DƻƭŘ aƛƴŜǊǎ Index 31,67%-

31,67%-омΣст҈Σ ǾŀƭŀƳƛƴǘ ŀ ½a!· р҈ ǎǵƭƭȅŀƭ ǘǀǊǘŞƴǃ 

ŦƛƎȅŜƭŜƳōŜ ǾŞǘŜƭŞǾŜƭ ƪŞǇȊŜǘǘ ōŜƴŎƘƳŀǊƪ ƘƻȊŀƳłǘ 

ƪƝǾłƴƧŀ ōŜŦŜƪǘŜǘǃƛ ǎȊłƳłǊŀ ƪǀȊǾŜǘƝǘŜƴƛΦ !Ȋ 

ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ŀ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ǎǘǊŀǘŞƎƛłƧłǘ ǵƎȅ ƛǎ 

ƳŜƎǾŀƭƽǎƝǘƘŀǘƧŀΣ ƘƻƎȅ ς ŀȊ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ŜǎȊƪǀȊŜƛǘ 

ǊŞǎȊōŜƴΣ ǾŀƎȅ ŜƎŞǎȊōŜƴ ŦŜƭƘŀǎȊƴłƭǾŀ ς olyan 

ƳŜƎōƝȊƘŀǘƽ ƘłǘǘŜǊǼ ŀƭŀǇƪŜȊŜƭǃƪ łƭǘŀƭ ƪŜȊŜƭǘ ƪƻƭƭŜƪǘƝǾ 

ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ŦƻǊƳłƪ ŞǊǘŞƪǇŀǇƝǊƧŀƛǘ ǾłǎłǊƻƭƧŀ ƳŜƎΣ 

ŀƳŜƭȅŜƪ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ǎǘǊŀǘŞƎƛłƧŀ ƭŞƴȅŜƎŜǎ ŜƭŜƳŜƛōŜƴ 

ƳŜƎŜƎȅŜȊƛƪ ŀȊ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ǎǘǊŀǘŞƎƛłƧłǾŀƭΦ !Ȋ 

ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇōŀƴ ǘŀǊǘƘŀǘƽ ōŀƴƪǎȊłƳƭŀǇŞƴȊΣ 

ōŀƴƪōŜǘŞǘΣ ǊǀǾƛŘ ƭŜƧłǊŀǘǵ łƭƭŀƳǇŀǇƝǊ ƛǎΦ 

 

Yh/Y#½!¢L ;{ Ih½!a.9{hwh[#{Υ 

YƻŎƪłȊŀǘƛ ǎȊƛƴǘΥ ƳŀƎŀǎ όҌҌҌҌ+ (5)) 

±łǊƘŀǘƽ ƘƻȊŀƳǎȊƛƴǘΥ nagyon magas (++++++(6)) 

 

!Ȋƻƪƴŀƪ ŀ ōŜŦŜƪǘŜǘǃƪƴŜƪ ŀƧłƴƭƧǳƪΣ ŀƪƛƪ ŀȊ 

łǊŦƻƭȅŀƳƪƻŎƪłȊŀǘƻǘ ǾłƭƭŀƭǾŀ ǎȊŜǊŜǘƴŞƴŜƪ ǊŞǎȊŜǎǸƭƴƛ 

ŀ ƪǀȊŞǇ- Şǎ ƘƻǎǎȊǵ-ǘłǾƻƴ ŀ ƪƭŀǎǎȊƛƪǳǎΣ ŦŜƧƭŜǘǘ 

ǇƛŀŎƻƪǊŀ ƛǊłƴȅǳƭƽ ŘƛǾŜǊȊƛŦƛƪłƭǘ ǊŞǎȊǾŞƴȅŀƭŀǇƻƪ 

ƘƻȊŀƳłƴłƭ ǾłǊƘŀǘƽŀƴ ƳŀƎŀǎŀōō ƘƻȊŀƳ ŜƭŞǊŞǎŞōǃƭ 

Şǎ ŀȊ ŀƭŀǇƻƪ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇƧŀ ǎǘǊǳƪǘǵǊŀ ŜƭǃƴȅŜƛōǃƭΦ 

 

!½ Lt! 9{½Ym½![!t a¨[¢.9[L ¢9[W9{N¢a;b¸9Υ 

!Ȋ Lt! ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ łǊŦƻƭȅŀƳłƴŀƪ Şǎ ōŜƴŎƘƳŀǊƪƧłƴŀƪ 

ŀƭŀƪǳƭłǎŀ 

 

 

 

 

 

 bŀǇǘłǊƛ ŞǾŜǎ ƘƻȊŀƳŀŘŀǘƻƪ 

9ǎȊƪǀȊŀƭŀǇ 2021 2022 2023 2024 2025 

IPA 40,68% 33,74% 4,84% 15,65% 39,97% 

Benchmark 41,81% 34,96% 5,85% 17,53% 41,90% 

 

 bŀǇǘłǊƛ ŞǾŜǎ ŞǾŜǎƝǘŜǘǘ ǎȊƽǊłǎŀŘŀǘƻƪ 

9ǎȊƪǀȊŀƭŀǇ 2021 2022 2023 2024 2025 

IPA 27,53% 36,42% 23,48% 22,18% 25,84% 

 

±ƛǎǎȊŀǘŜƪƛƴǘǃ ƘƻȊŀƳŀŘŀǘƻƪ 

9ǎȊƪǀȊŀƭŀǇ м Ƙƽ о Ƙƽ м ŞǾ н ŞǾ 
;ǾŜǎƝǘŜǘǘ 
hozam az 
ƛƴŘǳƭłǎǘƽƭ 

IPA 3,42% -9,27% 29,43% 19,30% 8,93% 

Benchmark 3,90% -8,08% 33,63% 21,93% 10,40% 

! ōŜƳǳǘŀǘƻǘǘ ƘƻȊŀƳŀŘŀǘƻƪ ƪǀƭǘǎŞƎŜƪ ƭŜǾƻƴłǎŀ ŜƭǃǘǘƛΣ ōǊǳǘǘƽ ƘƻȊŀƳŀŘŀǘƻƪΦ 
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! ƳǵƭǘōŜƭƛ ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅ ƴŜƳ ƳŜƎōƝȊƘŀǘƽ ƳǳǘŀǘƽƧŀ ŀ ƧǀǾǃōŜƭƛ ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅƴŜƪΦ ! ǇƛŀŎƻƪ ŀ ƧǀǾǃōŜƴ ƴŀƎȅƻƴ ŜƭǘŞǊǃ ƳƽŘƻƴ ŀƭŀƪǳƭƘŀǘƴak. 

{ŜƎƝǘƘŜǘ mƴƴŜƪ ŀƴƴŀƪ ŞǊǘŞƪŜƭŞǎŞōŜƴΣ ƘƻƎȅ ŀ Ƴǵƭǘōŀƴ ƘƻƎȅŀƴ ƪŜȊŜƭǘŞƪ ŀȊ ŜǎȊƪǀȊalapot. 

9Ȋ ŀ ŘƛŀƎǊŀƳ ŀȊ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅŞǘ ŀȊ ǳǘƻƭǎƽ мл ŞǾ ǾŜǎȊǘŜǎŞƎŞƴŜƪ ǾŀƎȅ ƴȅŜǊŜǎŞƎŞƴŜƪ ǎȊłȊŀƭŞƪƻǎ ŀǊłƴȅŀƪŞƴǘ ƳǳǘŀǘƧŀΦ 

! ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅǘ ŀȊ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ łǊŦƻƭȅŀƳłōŀƴ ŞǊǾŞƴȅŜǎƝǘŜǘǘ ƪǀƭǘǎŞƎŜƪ ό!ƭŀǇƪŜȊŜƭŞǎƛ ƪǀƭǘǎŞƎκ±ŀƎȅƻƴŀǊłƴȅƻǎ ƪǀƭǘǎŞƎύ ƭŜǾƻƴłǎŀ ǳǘłƴ ƧŜƭŜƴƝǘƛƪ ƳŜƎΦ ! 

ǎȊłƳƝǘłǎ ƴŜƳ ǾŜǎȊƛ ŦƛƎȅŜƭŜƳōŜ ŀȊ ŜƎȅǎŞƎǎȊłƳƭłƴ ŞǊǾŞƴȅŜǎƝǘŜǘǘ ƪǀƭǘǎŞƎŜƪŜǘ όōŜƭŞǇŞǎƛ Şǎ ƪƛƭŞǇŞǎƛ ƪǀƭǘǎŞƎŜƪΣ ǇƭΦ ƪŜȊŘŜǘƛ ƪǀƭǘǎŞƎΣ ŀ ƘŀǾƛ 

ŦŜƴƴǘŀǊǘłǎƛκŀŘƳƛƴƛǎȊǘǊłŎƛƽǎ ƪǀƭǘǎŞƎΣ ŀȊ ŜǎŜǘƭŜƎŜǎ ǎȊŜǊȊǃŘǃƛ ǊŜƴŘŜƭƪŜȊŞǎŜƪ ƪǀƭǘǎŞƎŜƛύΦ 

 

 

 

 

 
 

 

 

 

 

 
 
 

 

 

 

thw¢Cj[Lj m{{½9¢;¢9[9Υ 

 

!½ 9[a¨[¢ Ijb!t 9{9a;b¸9LΥ 

! 5ƻǿ WƻƴŜǎ ¦.{ łǊǳǇƛŀŎƛ ƛƴŘŜȄ ǾƛǎǎȊŀƪƻǊǊƛƎłƭǘΣ уΣп%-
ƪŀƭ Ƴǵƭǘŀ ŦŜƭǸƭ ŀȊ ŜƭǃȊǃ Ƙƽ ǾŞƎƛ ȊłǊƽ ŀŘŀǘƻƪŀǘΦ  

! ƪǀȊŜƭ-ƪŜƭŜǘƛ ŦŜǎȊǸƭǘǎŞƎ ƪƛŞƭŜȊǃŘŞǎŜ ƴȅƻƳłƴ 
ŜƳŜƭƪŜŘǘŜƪ ŀȊ ƻƭŀƧłǊŀƪΣ Ƴƛǳǘłƴ ŀƳŜǊƛƪŀƛ Şǎ ǎȊŀǵŘƛ 

ŎǎŀǇłǎƻƪ ŞǊǘŞƪ LǊŀƪƻǘΣ ŜƎȅ ƛǊłƴƛ ǊŀƪŞǘŀǘłƳŀŘłǎǘ 
ǇŜŘƛƎ ŜƭƘłǊƝǘƻǘǘŀƪ ŀȊ ŀƳŜǊƛƪŀƛ ŜǊǃƪΦ !Ȋ ¦.{ ŜƭŜƳȊǃƧŜ 
ǎȊŜǊƛƴǘ ŀȊ ǵƧŀōō ƪŀǘƻƴŀƛ ŀƪŎƛƽƪ ƳŜƭƭŜǘǘ ŀȊ łǊŀƪŀǘ ŀȊ 
is ŦŜƭŦŜƭŞ ƘŀǘƧŀΣ ƘƻƎȅ ƛǊłƴƛ ǘƛǎȊǘǎŞƎǾƛǎŜƭǃƪ ƛǎƳŞǘ ŀ 

Hormuzi-ǎȊƻǊƻǎƻƴ łǘƘŀƭŀŘƽ ƘŀƧƽŦƻǊƎŀƭƻƳ 
ŜƭƭŜƴǃǊȊŞǎŞǘ ƘŀƴƎƻȊǘŀǘƧłƪ. A DBS Bank energiapiaci 

ŜƭŜƳȊŞǎƛ ǾŜȊŜǘǃƧŜ ǎȊŜǊƛƴǘ ŀ .ǊŜƴǘ łǊŀ ŀ ƪǀȊŜƭƧǀǾǃōŜƴ 
ŀ ул Şǎ млл ŘƻƭƭłǊ ƪǀȊǀǘǘƛ ǎłǾōŀƴ ƛƴƎŀŘƻȊƘŀǘ ŀ 

ƪǀȊŜƭ-ƪŜƭŜǘƛ ƪƻƴŦƭƛƪǘǳǎ ŀƭŀƪǳƭłǎłƴŀƪ ŦǸƎƎǾŞƴȅŞōŜƴΦ 
AȊ ht9/Ҍ ǾłǊƘŀǘƽŀƴ ƘłǊƻƳ ƘƽƴŀǇǊŀΣ ƻƪǘƽōŜǊǘǃƭ 

ƭŜłƭƭƝǘƧŀ ŀ ƪƛǘŜǊƳŜƭŞǎ ƴǀǾŜƭŞǎŞǘΣ Ƴƛǳǘłƴ ŀ ŎǎƻǇƻǊǘ 
ōŜŦŜƧŜȊƛ ŀ ƪƻǊłōōƛ ǀƴƪŞƴǘŜǎ ƪƛǘŜǊƳŜƭŞǎŎǎǀƪƪŜƴǘŞǎŜƪ 

ƪƛǾŜȊŜǘŞǎŞǘ Şǎ ŀ ǘŜǊǾŜȊŜǘǘ ƳŜƴƴȅƛǎŞƎŜƪ ǇƛŀŎǊŀ 
ǘǀǊǘŞƴǃ ǾƛǎǎȊŀǾŜȊŜǘŞǎŞǘΦ 

¢łƧŞƪƻȊǘŀǘƧǳƪΣ ƘƻƎȅ ŀ .ŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ƧŜƭŜƴǘŞǎ ƪƛȊłǊƽƭŀƎ ƛƴŦƻǊƳłŎƛƽǎ ŎŞƭƻƪŀǘ ǎȊƻƭƎłƭΣ ƴŜƳ ǘŜƪƛƴǘƘŜǘǃ ǸȊƭŜǘƛ ŀƧłƴƭŀǘƴŀƪΣ ǾŀƭŀƳƛƴǘ ŀ ƳǵƭǘōŜƭƛ ƘƻȊŀƳƻƪ ƴŜƳ ŦŜƭǘŞǘƭŜƴǸƭ ƛǊłƴȅƳǳǘŀǘƽŀƪΣ ƛƭƭŜǘǃƭŜƎ ƴŜƳ ƧŜƭŜƴǘŜƴŜƪ 
ƎŀǊŀƴŎƛłǘ ŀȊ LǇŀǊƛ bȅŜǊǎŀƴȅŀƎƻƪ wŞǎȊǾŞƴȅ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ƧǀǾǃōŜƭƛ ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅŞǊŜ ǾƻƴŀǘƪƻȊƽŀƴΣ ǘƻǾłōōł ƴŜƳ ƘŜƭȅŜǘǘŜǎƝǘƛ ŀȊ !ƭƭƛŀƴȊ ;ƭŜǘǇǊƻƎǊŀƳƻƪ ƪŜǊŜǘŞōŜƴ ǾłƭŀǎȊǘƘŀǘƽ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇƻƪ (Şǎ ǇƻǊǘŦƽƭƛƽƪ) 

ōŜƳǳǘŀǘłǎŀ ŎƝƳǼ ǘłƧŞƪƻȊǘŀǘƽ όŀȊ !ƭƭƛŀƴȊ ;ƭŜǘǇǊƻƎǊŀƳƻƪ #ƭǘŀƭłƴƻǎ {ȊŜǊȊǃŘŞǎƛ CŜƭǘŞǘŜƭŜƛƴŜƪ рΦ ǎȊłƳǵ ƳŜƭƭŞƪƭŜǘŜύ ƳŜƎƛǎƳŜǊŞǎŞǘΦ ! .ŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ƧŜƭŜƴǘŞǎ ŀ ±ŀƎȅƻƴƪŜȊŜƭǃ ǎŀƧłǘ ǾŞƭŜƳŞƴȅŞǘ ǘǸƪǊǀȊƛΣ ƳŜƭȅ 
hitelesnek ǘŀǊǘƻǘǘ ƛƴŦƻǊƳłŎƛƽƪƻƴ ŀƭŀǇǳƭΣ ŘŜ ŀȊƻƪ ǾŀƭƽŘƛǎłƎłŞǊǘΣ ŜǎŜǘƭŜƎŜǎ ƘƛłƴȅƻǎǎłƎŀƛŞǊǘΣ ǇƻƴǘŀǘƭŀƴǎłƎŀƛŞǊǘ ŀ ±ŀƎȅƻƴƪŜȊŜƭǃ ƴŜƳ Ǿłƭƭŀƭ ŦŜƭŜƭǃǎǎŞƎŜǘΦ ! ±ŀƎȅƻƴƪŜȊŜƭǃ ƴŜƳ Ǿłƭƭŀƭ ŦŜƭŜƭǃǎǎŞƎŜǘ ŀ 

.ŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ƧŜƭŜƴǘŞǎŜƪ ŀƭŀǇƧłƴ ƘƻȊƻǘǘ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ŘǀƴǘŞǎŜƪŞǊǘΣ ǾŀƭŀƳƛƴǘ ŜȊŜƪ ƪǀǾŜǘƪŜȊƳŞƴȅŜƛŞǊǘΦ ! .ŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ƧŜƭŜƴǘŞǎ ǵƧŀōō ƛƴŦƻǊƳłŎƛƽƪ ƳŜƎƧŜƭŜƴŞǎŜ ŜǎŜǘŞōŜƴ ǾłƭǘƻȊƘŀǘΦ YŞǊƧǸƪΣ ƻƭǾŀǎǎŀ Ŝƭ ƳƛƴŘŜƴ 
esetben az Ipari Nyersanyagok wŞǎȊǾŞƴȅ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ¢łƧŞƪƻȊǘŀǘƽƧłǘΣ ƛƭƭŜǘǾŜ ǘƻǾłōōƛ ƛƴŦƻǊƳłŎƛƽƪŞǊǘ ƪŜǊŜǎǎŜ ŦŜƭ ƛƴǘŜǊƴŜǘŜǎ ƘƻƴƭŀǇǳƴƪŀǘ όǿǿǿΦŀƭƭƛŀƴȊΦƘǳύΣ ǾŀƎȅ ƘƝǾƧŀ ǘŜƭŜŦƻƴƻǎ ǸƎȅŦŞƭǎȊƻƭƎłƭŀǘǳƴƪŀǘ 

όǘŜƭŜŦƻƴǎȊłƳΥ Ҍос όмκнлκолκтлύ пнм-1-421). 
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ALAPADATOK: 

LƴŘǳƭłǎ ƴŀǇƧŀΥ нллуΦ ƳłƧǳǎ рΦ 

¢ƝǇǳǎŀΥ ǊŞǎȊǾŞƴȅŀƭŀǇōŀ ŦŜƪǘŜǘǃ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ 

wǀǾƛŘƝǘŜǘǘ ƴŜǾŜΥ KTA 

Benchmark: 30% S&P 500 Fossil Fuel Free Index 

  45%  MSCI ACWI Low Carbon Target NR USD Index 

 10% Wilderhill Clean Energy TR USD Index 

 10% S&P Global Clean Energy NR USD Index 

 5% ZMAX 

 

Devizanem: HUF 

 

 

!ƭŀǇƪŜȊŜƭǃΥ !ƭƭƛŀƴȊ !ƭŀǇƪŜȊŜƭǃ ½ǊǘΦ 

[ŜǘŞǘƪŜȊŜƭǃΥ Unicredit Bank Hungary Zrt. 

.9C9Y¢9¢;{L th[L¢LY!Υ  

!Ȋ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ŎŞƭƧŀΣ ƘƻƎȅ ƻƭȅŀƴ Ǿłƭƭŀƭŀǘƻƪ 

ǊŞǎȊǾŞƴȅŜƛōŜ ǘǀǊǘŞƴǃ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎŜƪ ǊŞǾŞƴ ŞǊƧŜƴ Ŝƭ 

ƘƻȊŀƳƻǘΣ ŀƳŜƭȅŜƪ ǾłǊƘŀǘƽŀƴ ŀ ƭŜƎƴŀƎȅƻōō 

ƳŞǊǘŞƪōŜƴ ǇǊƻŦƛǘłƭƴŀƪ ŀ ƪǀǊƴȅŜȊŜǘǾŞŘŜƭŜƳƳŜƭ 

ƪŀǇŎǎƻƭŀǘƻǎ Ǝƭƻōłƭƛǎ ƪƛƘƝǾłǎƻƪƴŀƪ ǘǀǊǘŞƴǃ 

ƳŜƎŦŜƭŜƭŞǎōǃƭΦ !Ȋ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ŜƭǎǃǎƻǊōŀƴ αȊǀƭŘ 

ŜƴŜǊƎƛłǾŀƭέ όŀƭǘŜǊƴŀǘƝǾ ŜƴŜǊƎƛŀŦƻǊǊłǎƻƪƪŀƭΣ 

ŜƴŜǊƎƛŀŦŜƭƘŀǎȊƴłƭłǎƛ ƘŀǘŞƪƻƴȅǎłƎƎŀƭύ ŦƻƎƭŀƭƪƻȊƽΣ 

ƛƭƭŜǘǾŜ ŀƭŀŎǎƻƴȅ ǎȊŞƴŘƛƻȄƛŘ ƪƛōƻŎǎłǘłǎǵ ǘłǊǎŀǎłƎƻƪ 

ǊŞǎȊǾŞƴȅŜƛōŜ ŦŜƪǘŜǘΦ !Ȋ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ƪƛŜƳŜƭǘ ŦƛƎȅŜƭƳŜǘ 

ŦƻǊŘƝǘ ŀǊǊŀΣ ƘƻƎȅ ƪƛŜƳŜƭƪŜŘǃΣ ōƛȊǘƻǎ ǘǃƪŜƘłǘǘŜǊǼ Şǎ 

ƧŜƭŜƴǘǃǎ ƴǀǾŜƪŜŘŞǎƛ ǇƻǘŜƴŎƛłƭƭŀƭ ǊŜƴŘŜƭƪŜȊǃ 

Ǿłƭƭŀƭŀǘƻƪ ǊŞǎȊǾŞƴȅŜƛōŜ ŀƭƭƻƪłƭƧŀ ŀȊ ŜǎȊƪǀȊǀƪŜǘΦ !Ȋ 

ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ŀ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ǎǘǊŀǘŞƎƛłƧłǘ ǵƎȅ ƛǎ 

ƳŜƎǾŀƭƽǎƝǘƘŀǘƧŀΣ ƘƻƎȅ ς az eszkǀȊŀƭŀǇ ŜǎȊƪǀȊŜƛǘ 

ǊŞǎȊōŜƴΣ ǾŀƎȅ ŜƎŞǎȊōŜƴ  

ŦŜƭƘŀǎȊƴłƭǾŀ ς ƻƭȅŀƴ ƳŜƎōƝȊƘŀǘƽ ƘłǘǘŜǊǼ 

ŀƭŀǇƪŜȊŜƭǃƪ łƭǘŀƭ ƪŜȊŜƭǘ ƪƻƭƭŜƪǘƝǾ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ŦƻǊƳłƪ 

ŞǊǘŞƪǇŀǇƝǊƧŀƛǘ ǾłǎłǊƻƭƧŀ ƳŜƎΣ ŀƳŜƭȅŜƪ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ 

ǎǘǊŀǘŞƎƛłƧŀ ƭŞƴȅŜƎŜǎ ŜƭŜƳŜƛōŜƴ ƳŜƎŜƎȅŜȊƛƪ ŀȊ 

ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ǎǘǊŀǘŞƎƛłƧłǾŀƭΦ !Ȋ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇōŀƴ 

ǘŀǊǘƘŀǘƽ ōŀƴƪǎȊłƳƭŀǇŞƴȊΣ ōŀƴƪōŜǘŞǘΣ ǊǀǾƛŘ ƭŜƧłǊŀǘǵ 

ƳŀƎȅŀǊ łƭƭŀƳǇŀǇƝǊ ƛǎΦ  

 

Yh/Y#½!¢L ;{ Ih½!a.9{hwh[#{Υ 

YƻŎƪłȊŀǘƛ ǎȊƛƴǘΥ ƪǀȊŜǇŜǎen magas (++++ (4)) 

±łǊƘŀǘƽ ƘƻȊŀƳǎȊƛƴǘΥ ƳŀƎŀǎ όҌҌҌҌҌό5)) 

 

!Ȋƻƪƴŀƪ ŀ ōŜŦŜƪǘŜǘǃƪƴŜƪ ŀƧłƴƭƧǳƪΣ ŀƪƛƪ ŀȊ 

łǊŦƻƭȅŀƳƪƻŎƪłȊŀǘƻǘ ǾłƭƭŀƭǾŀ ǎȊŜǊŜǘƴŞƴŜƪ ǊŞǎȊŜǎǸƭƴƛ 

ŀ ƪǀȊŞǇ- Şǎ ƘƻǎǎȊǵǘłǾƻƴ ŀ ƪƭŀǎǎȊƛƪǳǎΣ ŦŜƧƭŜǘǘ ǇƛŀŎƻƪǊŀ 

ƛǊłƴȅǳƭƽ ŘƛǾŜǊȊƛŦƛƪłƭǘ ǊŞǎȊǾŞƴȅŀƭŀǇƻƪ ƘƻȊŀƳłƴłƭ 

ƳŀƎŀǎŀōō ƘƻȊŀƳ ŜƭŞǊŞǎŞōǃƭ Şǎ ŀȊ ŀƭŀǇƻƪ 

ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇƧŀ ǎǘǊǳƪǘǵǊŀ ŜƭǃƴȅŜƛōǃƭΦ 

 
!½ Y¢! 9{½Ym½![!t a¨[¢.9[L ¢9[W9{N¢a;b¸9Υ 

!Ȋ Y¢! ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ łǊŦƻƭȅŀƳłƴŀƪ Şǎ ōŜƴŎƘƳŀǊƪƧłƴŀƪ 

ŀƭŀƪǳƭłǎŀ 

 

 

 

 bŀǇǘłǊƛ ŞǾŜǎ ƘƻȊŀƳŀŘŀǘƻƪ 

9ǎȊƪǀȊŀƭŀǇ 2021 2022 2023 2024 2025 

KTA 20,62% -7,06% 5,31% 23,09% 5,96% 

Benchmark 19,83% -7,97% 4,64% 22,92% 5,45% 

 

 bŀǇǘłǊƛ ŞǾŜǎ ŞǾŜǎƝǘŜǘǘ ǎȊƽǊłǎŀŘŀǘƻƪ 

9ǎȊƪǀȊŀƭŀǇ 2021 2022 2023 2024 2025 

KTA 16,84% 28,32% 18,49% 14,93% 19,13% 

 

±ƛǎǎȊŀǘŜƪƛƴǘǃ ƘƻȊŀƳŀŘŀǘƻƪ 

9ǎȊƪǀȊŀƭŀǇ м Ƙƽ о Ƙƽ м ŞǾ н ŞǾ 
;ǾŜǎƝǘŜǘǘ 
hozam az 
ƛƴŘǳƭłǎǘƽƭ 

KTA -2,20% 0,54% 11,97% 10,20% 6,68% 

Benchmark -2,33% 0,71% 11,64% 10,01% 7,40% 

! ōŜƳǳǘŀǘƻǘǘ ƘƻȊŀƳŀŘŀǘƻƪ ƪǀƭǘǎŞƎŜƪ ƭŜǾƻƴłǎŀ ŜƭǃǘǘƛΣ ōǊǳǘǘƽ ƘƻȊŀƳŀŘŀǘƻƪΦ 
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! ƳǵƭǘōŜƭƛ ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅ ƴŜƳ ƳŜƎōƝȊƘŀǘƽ ƳǳǘŀǘƽƧŀ ŀ ƧǀǾǃōŜƭƛ ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅƴŜƪΦ ! ǇƛŀŎƻƪ ŀ ƧǀǾǃōŜƴ ƴŀƎȅƻƴ ŜƭǘŞǊǃ ƳƽŘƻƴ ŀƭŀƪǳƭƘŀǘƴak. 

{ŜƎƝǘƘŜǘ mƴƴŜƪ ŀƴƴŀƪ ŞǊǘŞƪŜƭŞǎŞōŜƴΣ ƘƻƎȅ ŀ Ƴǵƭǘōŀƴ ƘƻƎȅŀƴ ƪŜȊŜƭǘŞƪ ŀȊ ŜǎȊƪǀȊalapot. 

9Ȋ ŀ ŘƛŀƎǊŀƳ ŀȊ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅŞǘ ŀȊ ǳǘƻƭǎƽ мл ŞǾ ǾŜǎȊǘŜǎŞƎŞƴŜƪ ǾŀƎȅ ƴȅŜǊŜǎŞƎŞƴŜƪ ǎȊłȊŀƭŞƪƻǎ ŀǊłƴȅŀƪŞƴǘ ƳǳǘŀǘƧŀΦ 

! ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅǘ ŀȊ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ łǊŦƻƭȅŀƳłōŀƴ ŞǊǾŞƴȅŜǎƝǘŜǘǘ ƪǀƭǘǎŞƎŜƪ ό!ƭŀǇƪŜȊŜƭŞǎƛ ƪǀƭǘǎŞƎκ±ŀƎȅƻƴŀǊłƴȅƻǎ ƪǀƭǘǎŞƎύ ƭŜǾƻƴłǎŀ ǳǘłƴ ƧŜƭŜƴƝǘƛƪ ƳŜƎΦ ! 

ǎȊłƳƝǘłǎ ƴŜƳ ǾŜǎȊƛ ŦƛƎȅŜƭŜƳōŜ ŀȊ ŜƎȅǎŞƎǎȊłƳƭłƴ ŞǊǾŞƴȅŜǎƝǘŜǘǘ ƪǀƭǘǎŞƎŜƪŜǘ όōŜƭŞǇŞǎƛ Şǎ ƪƛƭŞǇŞǎƛ ƪǀƭǘǎŞƎŜƪΣ ǇƭΦ ƪŜȊŘŜǘƛ ƪǀƭǘǎŞƎΣ ŀ ƘŀǾƛ 

ŦŜƴƴǘŀǊǘłǎƛκŀŘƳƛƴƛǎȊǘǊłŎƛƽǎ ƪǀƭǘǎŞƎΣ ŀȊ ŜǎŜǘƭŜƎŜǎ ǎȊŜǊȊǃŘǃƛ ǊŜƴŘŜƭƪŜȊŞǎŜƪ ƪǀƭǘǎŞƎŜƛύΦ 
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!½ 9[a¨[¢ Ijb!t 9{9a;b¸9LΥ 
A K&H Bank ŜƭŜƳȊŞǎŜ ǎȊŜǊƛƴǘ ǵƧ ƳŞǊŦǀƭŘƪǃƘǀȊ ŞǊƪŜȊŜǘǘ ŀ 
ƘŀȊŀƛ Ǿłƭƭŀƭŀǘƛ Şǎ ǀƴƪƻǊƳłƴȅȊŀǘƛ ȊǀƭŘƘƛǘŜƭŜȊŞǎ, нлнс Ŝƭǎǃ 

ƴŜƎȅŜŘŞǾ ǾŞƎŞǊŜ ŀ ȊǀƭŘ ƘƛǘŜƭłƭƭƻƳłƴȅ ƳŜƎƘŀƭŀŘǘŀ ŀȊ 
ммлл ƳƛƭƭƛłǊŘ ŦƻǊƛƴǘƻǘΦ ! ǘŜƭƧŜǎ łƭƭƻƳłƴȅ ŜƎȅŜǘƭŜƴ ƴŜƎȅŜŘŞǾ 

ŀƭŀǘǘ ффпΣф ƳƛƭƭƛłǊŘ ŦƻǊƛƴǘǊƽƭ ммлр ƳƛƭƭƛłǊŘ ŦƻǊƛƴǘǊŀ 
emelkedett, mely 11%-os ƴǀǾŜƪŜŘŞǎǘ ƧŜƭŜƴǘΣ ŞǾŜǎ 

ǀǎǎȊŜǾŜǘŞǎōŜƴ ǇŜŘƛƎ пу%-os ōǃǾǸƭŞǎƴŜƪ ŦŜƭŜƭ ƳŜƎΦ 9ȊȊŜƭ ŀ 
ȊǀƭŘ ŦƛƴŀƴǎȊƝǊƻȊłǎ ǎǵƭȅŀ ƳłǊ ƳŜƎƪǀȊŜƭƝǘƛ ŀ ǘŜƭƧŜǎ Ǿłƭƭŀƭŀǘƛ 

Şǎ ǀƴƪƻǊƳłƴȅȊŀǘƛ ƘƛǘŜƭłƭƭƻƳłƴȅ у%-łǘΦ  ! ƴŜƎȅŜŘŞǾ egyik 
ƭŜƎŦƻƴǘƻǎŀōō ǵƧŘƻƴǎłƎŀ ŀȊ ŜƴŜǊƎƛŀǘłǊƻƭłǎƛ ǇǊƻƧŜƪǘŜƪ 

ŜƭǃǊŜǘǀǊŞǎŜ Ǿƻƭǘ, aȊ ƛƭȅŜƴ ŎŞƭǵ ȊǀƭŘ ƘƛǘŜƭŜƪ łƭƭƻƳłƴȅŀ 
ŜƎȅŜǘƭŜƴ ƴŜƎȅŜŘŞǾ ŀƭŀǘǘ ƪǀȊŜƭ нн ƳƛƭƭƛłǊŘ ŦƻǊƛƴǘǘŀƭ 

emelkedett. !Ȋ ŜƴŜǊƎƛŀǘłǊƻƭłǎƛ ǇǊƻƧŜƪǘŜƪ ŜǊǃǎǀŘŞǎŜ ƧŜƭȊƛΣ 
ƘƻƎȅ ŀ Ǿłƭƭŀƭŀǘƻƪ ƳłǊ ƴŜƳŎǎŀƪ ŀ ȊǀƭŘŜƴŜǊƎƛŀ-

ǘŜǊƳŜƭŞǎōŜƴΣ ƘŀƴŜƳ ŀƴƴŀƪ ƘŀǘŞƪƻƴȅ ŦŜƭƘŀǎȊƴłƭłǎłōŀƴ Şǎ 
ƪƛŜƎȅŜƴǎǵƭȅƻȊłǎłōŀƴ ƛǎ ŜƎȅǊŜ ƴŀƎȅƻōō ǸȊƭŜǘƛ ƭŜƘŜǘǃǎŞƎŜǘ 

ƭłǘƴŀƪ. 

¢łƧŞƪƻȊǘŀǘƧǳƪΣ ƘƻƎȅ ŀ .ŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ƧŜƭŜƴǘŞǎ ƪƛȊłǊƽƭŀƎ ƛƴŦƻǊƳłŎƛƽǎ ŎŞƭƻƪŀǘ ǎȊƻƭƎłƭΣ ƴŜƳ ǘŜƪƛƴǘƘŜǘǃ ǸȊƭŜǘƛ ŀƧłƴƭŀǘƴŀƪΣ ǾŀƭŀƳƛƴǘ ŀ ƳǵƭǘōŜƭƛ ƘƻȊŀƳƻƪ ƴŜƳ ŦŜƭǘŞǘƭŜƴǸƭ ƛǊłƴȅƳǳǘŀǘƽŀƪΣ ƛƭƭŜǘǃƭŜƎ ƴŜƳ ƧŜƭŜƴǘŜƴŜƪ 
ƎŀǊŀƴŎƛłǘ ŀ KorszerǼ Energiatrendek wŞǎȊǾŞƴȅ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ƧǀǾǃōŜƭƛ ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅŞǊŜ ǾƻƴŀǘƪƻȊƽŀƴΣ ǘƻǾłōōł ƴŜƳ ƘŜƭȅŜǘǘŜǎƝǘƛ ŀȊ !ƭƭƛŀƴȊ ;ƭŜǘǇǊƻƎǊŀƳƻƪ ƪŜǊŜǘŞōŜƴ ǾłƭŀǎȊǘƘŀǘƽ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇƻƪ (Şǎ ǇƻǊǘŦƽƭƛƽƪ) 

ōŜƳǳǘŀǘłǎŀ ŎƝƳǼ ǘłƧŞƪƻȊǘŀǘƽ όŀȊ !ƭƭƛŀƴȊ ;ƭŜǘǇǊƻƎǊŀƳƻƪ #ƭǘŀƭłƴƻǎ {ȊŜǊȊǃŘŞǎƛ CŜƭǘŞǘŜƭŜƛƴŜƪ рΦ ǎȊłƳǵ ƳŜƭƭŞƪƭŜǘŜύ ƳŜƎƛǎƳŜǊŞǎŞǘΦ ! .ŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ƧŜƭŜƴǘŞǎ ŀ ±ŀƎȅƻƴƪŜȊŜƭǃ ǎŀƧłǘ ǾŞƭŜƳŞƴȅŞǘ ǘǸƪǊǀȊƛΣ ƳŜƭȅ 
ƘƛǘŜƭŜǎƴŜƪ ǘŀǊǘƻǘǘ ƛƴŦƻǊƳłŎƛƽƪƻƴ ŀƭŀǇǳƭΣ ŘŜ ŀȊƻƪ ǾŀƭƽŘƛǎłƎłŞǊǘΣ ŜǎŜǘƭŜƎŜǎ ƘƛłƴȅƻǎǎłƎŀƛŞǊǘΣ ǇƻƴǘŀǘƭŀƴǎłƎŀƛŞǊǘ ŀ ±ŀƎȅƻƴƪŜȊŜƭǃ ƴŜƳ Ǿłƭƭŀƭ ŦŜƭŜƭǃǎǎŞƎŜǘΦ ! ±ŀƎȅƻƴƪŜȊŜƭǃ ƴŜƳ Ǿłƭƭŀƭ ŦŜƭŜƭǃǎǎŞƎŜǘ ŀ 

BefekǘŜǘŞǎƛ ƧŜƭŜƴǘŞǎŜƪ ŀƭŀǇƧłƴ ƘƻȊƻǘǘ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ŘǀƴǘŞǎŜƪŞǊǘΣ ǾŀƭŀƳƛƴǘ ŜȊŜƪ ƪǀǾŜǘƪŜȊƳŞƴȅŜƛŞǊǘΦ ! .ŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ƧŜƭŜƴǘŞǎ ǵƧŀōō ƛƴŦƻǊƳłŎƛƽƪ ƳŜƎƧŜƭŜƴŞǎŜ ŜǎŜǘŞōŜƴ ǾłƭǘƻȊƘŀǘΦ YŞǊƧǸƪΣ ƻƭǾŀǎǎŀ Ŝƭ ƳƛƴŘŜƴ 
esetben a KoǊǎȊŜǊǼ 9ƴergiatrendek wŞǎȊǾŞƴȅ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ¢łƧŞƪƻȊǘŀǘƽƧłǘΣ ƛƭƭŜǘǾŜ ǘƻǾłōōƛ ƛƴŦƻǊƳłŎƛƽƪŞǊǘ ƪŜǊŜǎǎŜ ŦŜƭ ƛƴǘŜǊƴŜǘŜǎ ƘƻƴƭŀǇǳƴƪŀǘ όǿǿǿΦŀƭƭƛŀƴȊΦƘǳύΣ ǾŀƎȅ ƘƝǾƧŀ ǘŜƭŜŦƻƴƻǎ ǸƎȅŦŞƭǎȊƻƭƎłƭŀǘǳƴƪŀǘ 

όǘŜƭŜŦƻƴǎȊłƳΥ Ҍос όмκнлκолκтлύ пнм-1-421). 
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  ALAPADATOK: 

LƴŘǳƭłǎ ƴŀǇƧŀΥ нллуΦ ƳłƧǳǎ рΦ 

¢ƝǇǳǎŀΥ ǊŞǎȊǾŞƴȅŀƭŀǇōŀ ŦŜƪǘŜǘǃ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ 

wǀǾƛŘƝǘŜǘǘ ƴŜǾŜΥ DMA 

Benchmark: 55% MSCI AC World Index Hedged to EUR 

 20% S&P 500 Index 

 20% Euro Stoxx 50 Index 

 5% ZMAX 

 

 

Devizanem: HUF 

 

 

!ƭŀǇƪŜȊŜƭǃΥ !ƭƭƛŀƴȊ !ƭŀǇƪŜȊŜƭǃ ½ǊǘΦ 

[ŜǘŞǘƪŜȊŜƭǃΥ Unicredit Bank Hungary Zrt. 

.9C9Y¢9¢;{L th[L¢LY!Υ  

!Ȋ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ŎŞƭƧŀΣ ƘƻƎȅ ƻƭȅŀƴ Ǿłƭƭŀƭŀǘƻƪ 

ǊŞǎȊǾŞƴȅŜƛōŜ ǘǀǊǘŞƴǃ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎŜƪ ǊŞǾŞƴ ŞǊƧŜƴ Ŝƭ 

ƘƻȊŀƳƻǘΣ ŀƳŜƭȅŜƪ ǾłǊƘŀǘƽŀƴ ŀ ƭŜƎƴŀƎȅƻōō 

ƳŞǊǘŞƪōŜƴ ǇǊƻŦƛǘłƭƴŀƪ ŀ ŦŜƧƭŜǘǘ ƻǊǎȊłƎƻƪ 

ƳŜƎƴǀǾŜƪŜŘŜǘǘ ŞƭŜǘƪƻǊƛ ƪƛƭłǘłǎŀƛōƽƭΣ ƛƭƭŜǘǾŜ ŀ ŦŜƧƭǃŘǃ 

ƻǊǎȊłƎƻƪ ƴŞǇŜǎǎŞƎŞƴŜƪ ƴǀǾŜƪŜŘŞǎŞōǃƭ Şǎ 

ǘłǊǎŀŘŀƭƳƛ ǾłƭǘƻȊłǎŀƛōƽƭ ŜǊŜŘǃ Ǝƭƻōłƭƛǎ ƎŀȊŘŀǎłƎƛ 

ŦƻƭȅŀƳŀǘƻƪōƽƭΦ !Ȋ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ŀ ŦŜƭǾłȊƻƭǘ 

ǎǘǊŀǘŞƎƛłōŀ ƛƭƭŜǎȊƪŜŘǃΣ ŜƭǎǃǎƻǊōŀƴ ŜƎŞǎȊǎŞƎǸƎȅƛΣ 

ǇŞƴȊǸƎȅƛ ǎȊƻƭƎłƭǘŀǘƽΣ ƴȅŜǊǎŀƴȅŀƎ-ƪƛǘŜǊƳŜƭǃ Şǎ 

ŦŜƭŘƻƭƎƻȊƽ Ǿłƭƭŀƭŀǘƻƪ ǊŞǎȊǾŞƴȅŜƛōŜ ŦŜƪǘŜǘΦ !Ȋ 

ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ƪƛŜƳŜƭǘ ŦƛƎȅŜƭƳŜǘ ŦƻǊŘƝǘ ŀǊǊŀΣ ƘƻƎȅ 

ƪƛŜƳŜƭƪŜŘǃΣ ōƛȊǘƻǎ ǘǃƪŜƘłǘǘŜǊǼ Şǎ ƧŜƭŜƴǘǃǎ 

ƴǀǾŜƪŜŘŞǎƛ ǇƻǘŜƴŎƛłƭƭŀƭ ǊŜƴŘŜƭƪŜȊǃ Ǿłƭƭŀƭŀǘƻƪ 

ǊŞǎȊǾŞƴȅŜƛōŜ ŀƭƭƻƪłƭƧŀ ŀȊ ŜǎȊƪǀȊǀƪŜǘΦ !Ȋ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ 

ŀ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ǎǘǊŀǘŞƎƛłƧłǘ ǵƎȅ ƛǎ ƳŜƎǾŀƭƽǎƝǘƘŀǘƧŀΣ 

hogy ς ŀȊ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ŜǎȊƪǀȊŜƛǘ ǊŞǎȊōŜƴΣ ǾŀƎȅ 

ŜƎŞǎȊōŜƴ ŦŜƭƘŀǎȊƴłƭǾŀς ƻƭȅŀƴ ƳŜƎōƝȊƘŀǘƽ ƘłǘǘŜǊǼ 

ŀƭŀǇƪŜȊŜƭǃƪ łƭǘŀƭ ƪŜȊŜƭǘ ƪƻƭƭŜƪǘƝǾ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ŦƻǊƳłƪ 

ŞǊǘŞƪǇŀǇƝǊƧŀƛǘ ǾłǎłǊƻƭƧŀ ƳŜƎΣ ŀƳŜƭȅŜƪ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ 

ǎǘǊŀǘŞƎƛłƧŀ ƭŞƴȅŜƎŜǎ ŜƭŜƳŜƛōŜƴ ƳŜƎŜƎȅŜȊƛƪ ŀȊ 

ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ǎǘǊŀǘŞƎƛłƧłǾŀƭΦ !Ȋ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇōŀƴ 

ǘŀǊǘƘŀǘƽ ōŀƴƪǎȊłƳƭŀǇŞƴȊΣ ōŀƴƪōŜǘŞǘΣ ǊǀǾƛŘ ƭŜƧłǊŀǘǵ 

ƳŀƎȅŀǊ łƭƭŀƳǇŀǇƝǊ ƛǎΦ  

 

Yh/Y#½!¢L ;{ Ih½!a.9{hwh[#{Υ 

YƻŎƪłȊŀǘƛ ǎȊƛƴǘΥ ƪǀȊŜǇŜǎen magas (++++ (4)) 

±łǊƘŀǘƽ ƘƻȊŀƳǎȊƛƴǘΥ magas (+++++ (5)) 

 

!Ȋƻƪƴŀƪ ŀ ōŜŦŜƪǘŜǘǃƪƴŜƪ ŀƧłƴƭƧǳƪΣ ŀƪƛƪ ŀȊ 

łǊŦƻƭȅŀƳƪƻŎƪłȊŀǘƻǘ ǾłƭƭŀƭǾŀ ǎȊŜǊŜǘƴŞƴŜƪ ǊŞǎȊŜǎǸƭƴƛ ŀ 

ƪǀȊŞǇ- Şǎ ƘƻǎǎȊǵǘłǾƻƴ ŀ ƪƭŀǎǎȊƛƪǳǎΣ ŦŜƧƭŜǘǘ ǇƛŀŎƻƪǊŀ 

ƛǊłƴȅǳƭƽ ŘƛǾŜǊȊƛŦƛƪłƭǘ ǊŞǎȊǾŞƴȅŀƭŀǇƻƪ ƘƻȊŀƳłƴłƭ 

ǾłǊƘŀǘƽŀƴ ƳŀƎŀǎŀōō ƘƻȊŀƳ ŜƭŞǊŞǎŞōǃƭ Şǎ ŀȊ ŀƭŀǇƻƪ 

ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇƧŀ ǎǘǊǳƪǘǵǊŀ ŜƭǃƴȅŜƛōǃƭΦ 

 

 !½ 5a! 9{½Ym½![!t a¨[¢.9[L ¢9[W9{N¢a;b¸9Υ 

!Ȋ 5a! ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ łǊŦƻƭȅŀƳłƴŀƪ Şǎ ōŜƴŎƘƳŀǊƪƧłƴŀƪ 

ŀƭŀƪǳƭłǎŀ 

 

 

 bŀǇǘłǊƛ ŞǾŜǎ ƘƻȊŀƳŀŘŀǘƻƪ 

9ǎȊƪǀȊŀƭŀǇ 2021 2022 2023 2024 2025 

DMA 23,21% -11,66% 15,00% 21,79% 3,86% 

Benchmark 24,86% -6,87% 15,01% 27,44% 8,12% 

 

 bŀǇǘłǊƛ ŞǾŜǎ ŞǾŜǎƝǘŜǘǘ ǎȊƽǊłǎŀŘŀǘƻƪ 

9ǎȊƪǀȊŀƭŀǇ 2021 2022 2023 2024 2025 

DMA 12,24% 21,87% 13,72% 11,13% 14,04% 

 

±ƛǎǎȊŀǘŜƪƛƴǘǃ ƘƻȊŀƳŀŘŀǘƻƪ 

9ǎȊƪǀȊŀƭŀǇ м Ƙƽ о Ƙƽ м ŞǾ н ŞǾ 
;ǾŜǎƝǘŜǘǘ 
hozam az 
ƛƴŘǳƭłǎǘƽƭ 

DMA 1,78% 3,80% 3,57% 5,97% 9,72% 

Benchmark 1,83% 4,86% 9,16% 11,06% 10,12% 

! ōŜƳǳǘŀǘƻǘǘ ƘƻȊŀƳŀŘŀǘƻƪ ƪǀƭǘǎŞƎŜƪ ƭŜǾƻƴłǎŀ ŜƭǃǘǘƛΣ ōǊǳǘǘƽ ƘƻȊŀƳŀŘŀǘƻƪΦ 
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! ƳǵƭǘōŜƭƛ ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅ ƴŜƳ ƳŜƎōƝȊƘŀǘƽ ƳǳǘŀǘƽƧŀ ŀ ƧǀǾǃōŜƭƛ ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅƴŜƪΦ ! ǇƛŀŎƻƪ ŀ ƧǀǾǃōŜƴ ƴŀƎȅƻƴ ŜƭǘŞǊǃ ƳƽŘƻƴ ŀƭŀƪǳƭƘŀǘƴak. 

{ŜƎƝǘƘŜǘ mƴƴŜƪ ŀƴƴŀƪ ŞǊǘŞƪŜƭŞǎŞōŜƴΣ ƘƻƎȅ ŀ Ƴǵƭǘōŀƴ ƘƻƎȅŀƴ ƪŜȊŜƭǘŞƪ ŀȊ ŜǎȊƪǀȊalapot. 

9Ȋ ŀ ŘƛŀƎǊŀƳ ŀȊ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅŞǘ ŀȊ ǳǘƻƭǎƽ мл ŞǾ ǾŜǎȊǘŜǎŞƎŞƴŜƪ ǾŀƎȅ ƴȅŜǊŜǎŞƎŞƴŜƪ ǎȊłȊŀƭŞƪƻǎ ŀǊłƴȅŀƪŞƴǘ ƳǳǘŀǘƧŀΦ 

! ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅǘ ŀȊ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ łǊŦƻƭȅŀƳłōŀƴ ŞǊǾŞƴȅŜǎƝǘŜǘǘ ƪǀƭǘǎŞƎŜƪ ό!ƭŀǇƪŜȊŜƭŞǎƛ ƪǀƭǘǎŞƎκ±ŀƎȅƻƴŀǊłƴȅƻǎ ƪǀƭǘǎŞƎύ ƭŜǾƻƴłǎŀ ǳǘłƴ ƧŜƭŜƴƝǘƛƪ ƳŜƎΦ ! 

ǎȊłƳƝǘłǎ ƴŜƳ ǾŜǎȊƛ ŦƛƎȅŜƭŜƳōŜ ŀȊ ŜƎȅǎŞƎǎȊłƳƭłƴ ŞǊǾŞƴȅŜǎƝǘŜǘǘ ƪǀƭǘǎŞƎŜƪŜǘ όōŜƭŞǇŞǎƛ Şǎ ƪƛƭŞǇŞǎƛ ƪǀƭǘǎŞƎŜƪΣ ǇƭΦ ƪŜȊŘŜǘƛ ƪǀƭǘǎŞƎΣ ŀ ƘŀǾƛ 

ŦŜƴƴǘŀǊǘłǎƛκŀŘƳƛƴƛǎȊǘǊłŎƛƽǎ ƪǀƭǘǎŞƎΣ ŀȊ ŜǎŜǘƭŜƎŜǎ ǎȊŜǊȊǃŘǃƛ ǊŜƴŘŜƭƪŜȊŞǎŜƪ ƪǀƭǘǎŞƎŜƛύΦ 

 

 

 
 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

thw¢Cj[Lj m{{½9¢;¢9[9Υ 

 

¢łƧŞƪƻȊǘŀǘƧǳƪΣ ƘƻƎȅ ŀ .ŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ƧŜƭŜƴǘŞǎ ƪƛȊłǊƽƭŀƎ ƛƴŦƻǊƳłŎƛƽǎ ŎŞƭƻƪŀǘ ǎȊƻƭƎłƭΣ ƴŜƳ ǘŜƪƛƴǘƘŜǘǃ ǸȊƭŜǘƛ ŀƧłƴƭŀǘƴŀƪΣ ǾŀƭŀƳƛƴǘ ŀ ƳǵƭǘōŜƭƛ ƘƻȊŀƳƻƪ ƴŜƳ ŦŜƭǘŞǘƭŜƴǸƭ ƛǊłƴȅƳǳǘŀǘƽŀƪΣ ƛƭƭŜǘǃƭŜƎ ƴŜƳ 
jelentenek ƎŀǊŀƴŎƛłǘ ŀ 5ŜƳƻƎǊłŦƛŀ wŞǎȊǾŞƴȅ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ƧǀǾǃōŜƭƛ ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅŞǊŜ ǾƻƴŀǘƪƻȊƽŀƴΣ ǘƻǾłōōł ƴŜƳ ƘŜƭȅŜǘǘŜǎƝǘƛ ŀȊ !ƭƭƛŀƴȊ ;ƭŜǘǇǊƻƎǊŀƳƻƪ ƪŜǊŜǘŞōŜƴ ǾłƭŀǎȊǘƘŀǘƽ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇƻƪ (Şǎ ǇƻǊǘŦƽƭƛƽƪ) 

ōŜƳǳǘŀǘłǎŀ ŎƝƳǼ ǘłƧŞƪƻȊǘŀǘƽ όŀȊ !ƭƭƛŀƴȊ ;ƭŜǘǇǊƻƎǊŀƳƻƪ #ƭǘŀƭłƴƻǎ {ȊŜǊȊǃŘŞǎƛ CŜƭǘŞǘŜƭŜƛƴŜƪ рΦ ǎȊłƳǵ ƳŜƭƭŞƪƭŜǘŜύ ƳŜƎƛǎƳŜǊŞǎŞǘΦ ! .ŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ƧŜƭŜƴǘŞǎ ŀ ±ŀƎȅƻƴƪŜȊŜƭǃ ǎŀƧłǘ ǾŞƭŜƳŞƴȅŞǘ ǘǸƪǊǀȊƛΣ ƳŜƭȅ 
ƘƛǘŜƭŜǎƴŜƪ ǘŀǊǘƻǘǘ ƛƴŦƻǊƳłŎƛƽƪƻƴ ŀƭŀǇǳƭΣ ŘŜ ŀȊƻƪ ǾŀƭƽŘƛǎłƎłŞǊǘΣ ŜǎŜǘƭŜƎŜǎ ƘƛłƴȅƻǎǎłƎŀƛŞǊǘΣ ǇƻƴǘŀǘƭŀƴǎłƎŀƛŞǊǘ ŀ ±ŀƎȅƻƴƪŜȊŜƭǃ ƴŜƳ Ǿłƭƭŀƭ ŦŜƭŜƭǃǎǎŞƎŜǘΦ ! ±ŀƎȅƻƴƪŜȊŜƭǃ ƴŜƳ Ǿłƭƭŀƭ ŦŜƭŜƭǃǎǎŞƎŜǘ ŀ 

.ŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ƧŜƭŜƴǘŞǎŜƪ ŀƭŀǇƧłƴ ƘƻȊƻǘǘ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ŘǀƴǘŞǎŜƪŞǊǘΣ ǾŀƭŀƳƛƴǘ ŜȊŜƪ ƪǀǾŜǘƪŜȊƳŞƴȅŜƛŞǊǘΦ ! .ŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ƧŜƭŜƴǘŞǎ ǵƧŀōō ƛƴŦƻǊƳłŎƛƽƪ ƳŜƎƧŜƭŜƴŞǎŜ ŜǎŜǘŞōŜƴ ǾłƭǘƻȊƘŀǘΦ YŞǊƧǸƪΣ ƻƭǾŀǎǎŀ Ŝƭ ƳƛƴŘŜƴ 
ŜǎŜǘōŜƴ ŀ 5ŜƳƻƎǊłŦƛŀ wŞǎȊǾŞƴȅ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ¢łƧŞƪƻȊǘŀǘƽƧłǘΣ ƛƭƭŜǘǾŜ ǘƻǾłōōƛ ƛƴŦƻǊƳłŎƛƽƪŞǊǘ ƪŜǊŜǎǎŜ ŦŜƭ ƛƴǘŜǊƴŜǘŜǎ ƘƻƴƭŀǇǳƴƪŀǘ όǿǿǿΦŀƭƭƛŀƴȊΦƘǳύΣ ǾŀƎȅ ƘƝǾƧŀ ǘŜƭŜŦƻƴƻǎ ǸƎȅŦŞƭǎȊƻƭƎłƭŀǘǳƴƪŀǘ 

όǘŜƭŜŦƻƴǎȊłƳΥ Ҍос όмκнлκолκтлύ пнм-1-421). 

!½ 9[a¨[¢ Ijb!t 9{9a;b¸9LΥ 

! C95 ƴŜƳ ǾłƭǘƻȊǘŀǘƻǘǘ ŀȊ ŀƭŀǇƪŀƳŀǘƻƴΣ  оΣр-3,75%-os 
ǎłǾōŀƴ ƘŀƎȅǾŀΦ ! ƧŜƎȅōŀƴƪ ƪǀȊƭŜƳŞƴȅŞōŜƴ ƪƛŜƳŜƭƛΣ 

ƘƻƎȅ ŀ ƳǳƴƪŀŜǊǃǇƛŀŎ ǊŜƴŘōŜƴ ǾŀƴΣ ŀȊ ƛƴŦƭłŎƛƽ ǾƛǎȊƻƴǘ ŎŞƭ 
feletti. A legfontosabb a 2%-ƻǎ ƛƴŦƭłŎƛƽǎ ŎŞƭ ǘŜƭƧŜǎƝǘŞǎŜΦ ! 

ƳǳƴƪŀƴŞƭƪǸƭƛǎŞƎƛ Ǌłǘŀ ŀƭŀŎǎƻƴȅΣ ŀ ōŞrek 3,5ς3,7%-kal 
ŜƳŜƭƪŜŘƴŜƪΣ ƳƛƪǀȊōŜƴ ŀ ŦƻƎƭŀƭƪƻȊǘŀǘƻǘǘǎłƎ ōǃǾǸƭŞǎŜ ŀȊ 

ŜƭƳǵƭǘ ƘƽƴŀǇƻƪōŀƴ ŦŜƭƎȅƻǊǎǳƭǘΦ !Ȋ ƛƴŦƭłŎƛƽ оΣр҈Σ ŀ 
ƳŀƎƛƴŦƭłŎƛƽ нΣс҈ ƭŜƎŦǊƛǎǎŜōō ŀŘŀǘƻƪ ǎȊŜǊƛƴǘΦ  

bŜƳ ǾłƭǘƻȊǘŀǘƻǘǘ ŀȊ ƛǊłƴȅŀŘƽ ƪŀƳŀǘƻƪƻƴ ŀȊ 9ǳǊƽǇŀƛ 
YǀȊǇƻƴǘƛ .ŀƴƪ Ƨǵƭƛǳǎƛ ƪŀƳŀǘŘǀƴǘǃ ǸƭŞǎŞƴΣ ŀ ōŜǘŞǘƛ Ǌłǘŀ 

ƳŀǊŀŘǘ нΣнр҈Φ ! ŘǀƴǘŞǎǘ ŀ ƪǀȊŜƭ-ƪŜƭŜǘƛ ŜǎȊƪŀƭłŎƛƽ łƭǘŀƭ 
ƪŜƭǘŜǘǘ ƎŀȊŘŀǎłƎƛ ōƛȊƻƴȅǘŀƭŀƴǎłƎ Şǎ ŀ ƳłǎƻŘƪǀǊǀǎ 

ƛƴŦƭłŎƛƽǎ Ƙŀǘłǎƻƪ ŜŘŘƛƎƛ ŜƭƳŀǊŀŘłǎŀ ƛƴŘƻƪƻƭǘŀΦ A 
ƧŜƎȅōŀƴƪ ǘƻǾłōōǊŀ ƛǎ ŀŘŀǘǾŜȊŞǊŜƭǘ ǸȊŜƳƳƽŘōŀƴ ǾŀƴΣ ŀ 

ƎŀȊŘŀǎłƎ łƭƭŀǇƻǘŀ ŀƭŀǇƧłƴ ǸƭŞǎǊǃƭ ǸƭŞǎǊŜ Řǀƴǘ ŀ 
ƳŜƎŦŜƭŜƭǃ ƪŀƳŀǘǎȊƛƴǘǊǃƭΦ 

! ƧŀǇłƴ ƧŜƴ нлнн ƽǘŀ ƴŜƳ ƭłǘƻǘǘ ƳŞǊǘŞƪōŜƴ ŜǊǃǎǀŘǀǘǘ ŀ 
ŘƻƭƭłǊǊŀƭ ǎȊŜƳōŜƴΣ ŀƳƛ ŀ ǇƛŀŎƛ ǎȊŜǊŜǇƭǃƪ ǎȊŜǊƛƴǘ ŀǊǊŀ 

ǳǘŀƭƘŀǘΣ ƘƻƎȅ ŀ ǘƻƪƛƽƛ ƘŀǘƽǎłƎƻƪ ƪǀȊǾŜǘƭŜƴǸƭ 
beavatkoztak a devizapiacon. ! ƧŀǇłƴ ǇŞƴȊǸƎȅ-

ƳƛƴƛǎȊǘŞǊƛǳƳ ƴŜƳ ŜǊǃǎƝǘŜǘǘŜ ƳŜƎ ŀȊ ƛƴǘŜǊǾŜƴŎƛƽǘ. ! ƧŀǇłƴ 
ƘŀǘƽǎłƎƻƪ łǇǊƛƭƛǎōŀƴ Şǎ ƳłƧǳǎōŀƴ ǘǀōō Ƴƛƴǘ тл ƳƛƭƭƛłǊŘ 

ŘƻƭƭłǊǘ ŦƻǊŘƝǘƻǘǘŀƪ ŘƻƭƭłǊŜƭŀŘłǎǊŀ Şǎ ƧŜƴǾłǎłǊƭłǎǊŀΣ ŀȊ 
ŀƪƪƻǊ ŜƭŞǊǘ łǊŦƻƭȅŀƳƴȅŜǊŜǎŞƎŜǘ ŀȊƻƴōŀƴ ŀ ŦƛȊŜǘǃŜǎȊƪǀȊ 

ǊǀǾƛŘ ƛŘǃƴ ōŜƭǸƭ ƴŀƎȅǊŞǎȊǘ ŜƭǾŜǎȊƝǘŜǘǘŜΦ 
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ALAPADATOK: 

LƴŘǳƭłǎ ƴŀǇƧŀΥ 2012. augusztus 24. 

¢ƝǇǳǎŀΥ ǇŞƴȊǇƛŀŎƛ 

wǀǾƛŘƝǘŜǘǘ ƴŜǾŜΥ PPA 

Benchmark: 100% ZMAX  

 

 

 

Devizanem: HUF 

 

!ƭŀǇƪŜȊŜƭǃΥ !ƭƭƛŀƴȊ !ƭŀǇƪŜȊŜƭǃ ½ǊǘΦ 

[ŜǘŞǘƪŜȊŜƭǃΥ Unicredit Bank Hungary Zrt. 

.9C9Y¢9¢;{L th[L¢LY!Υ  

!Ȋ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ŜƭǎǃŘƭŜƎŜǎŜƴ ƳŀȄ с ƘƽƴŀǇ ǘŀǊǘŀƭƳǵ 

ŦƻǊƛƴǘ ōŀƴƪōŜǘŞǘŜƪōŜ ŦŜƪǘŜǘΦ 9Ǝȅ ōŀƴƪ ǊŞǎȊŜǎŜŘŞǎŜ 

nem haladhatja meg a 30%-ot. AȊ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ 

ŜȊŜƴƪƝǾǸƭ tartalmazhat 6 ƘƽƴŀǇƴłƭ ǊǀǾƛŘŜōō ƭŜƧłǊŀǘǵ 

magyar łƭƭŀƳǇŀǇƝǊǘΣ az łƭƭŀƳ łƭǘŀƭ ƎŀǊŀƴǘłƭǘ 

ƘƛǘŜƭǾƛǎȊƻƴȅǘ ƳŜƎǘŜǎǘŜǎƝǘǃ ŞǊǘŞƪǇŀǇƝǊƻƪŀǘΣ repo 

ǸƎȅƭŜǘŜƪŜǘΣ ƳŀƎȅŀǊ Ǿłƭƭŀƭŀǘƛ Şǎ ƘƛǘŜƭƛƴǘŞȊŜǘƛ 

ƪǀǘǾŞƴȅŜƪŜǘΣ ƳŀƎȅŀǊ ƧŜƭȊłƭƻƎƭŜǾŜƭŜƪŜǘΣ ǾŀƭŀƳƛƴǘ 

ōŀƴƪǎȊłƳƭŀǇŞƴȊǘ ƛǎΦ 

! tt! 9{½Ym½![!t a¨[¢.9[L ¢9[W9{N¢a;b¸9Υ 

! tt! ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ łǊŦƻƭȅŀƳłƴŀƪ Şǎ ōŜƴŎƘƳŀǊƪƧłƴŀƪ 

ŀƭŀƪǳƭłǎŀ 

 

 

 

 

Yh/Y#½!¢L ;{ Ih½!a.9{hwh[#{Υ 

YƻŎƪłȊŀǘƛ ǎȊƛƴǘΥ nagyon alacsony (+ (1)) 

±łǊƘŀǘƽ ƘƻȊŀƳǎȊƛƴǘΥ nagyon alacsony (+ (1)) 

!Ȋƻƪƴŀƪ ŀ ōŜŦŜƪǘŜǘǃƪƴŜƪ ŀƧłƴƭƧǳƪΣ ŀƪƛƪ nagyon 

ŀƭŀŎǎƻƴȅ ƪƻŎƪłȊŀǘ ƳŜƭƭŜǘǘ ǎǘŀōƛƭ ƘƻȊŀƳƻǘ ōƛȊǘƻǎƝǘǾŀ 

ǎȊŜǊŜǘƴŞƪ ƳŜƎǘŀƪŀǊƝǘłǎŀƛƪŀǘ ōŜŦŜƪǘŜǘƴƛΦ 

 

 

  bŀǇǘłǊƛ ŞǾŜǎ ƘƻȊŀƳŀŘŀǘƻƪ 

9ǎȊƪǀȊŀƭŀǇ  2018 2019 2020 2021 2022 

PPA  0,08% 0,37% 0,51% 1,06% 8,30% 

Benchmark  0,05% 0,047% 0,44% 0,39% 5,90% 

 

 bŀǇǘłǊƛ ŞǾŜǎ ŞǾŜǎƝǘŜǘǘ ǎȊƽǊłǎŀŘŀǘƻƪ 

9ǎȊƪǀȊŀƭŀǇ 2018 2019 2020 2021 2022 

PPA 0,08% 0,10% 0,27% 0,93% 0,73% 

 

±ƛǎǎȊŀǘŜƪƛƴǘǃ ƘƻȊŀƳŀŘŀǘƻƪ 

9ǎȊƪǀȊŀƭŀǇ м Ƙƽ о Ƙƽ м ŞǾ н ŞǾ 
;ǾŜǎƝǘŜǘǘ 
hozam az 
ƛƴŘǳƭłǎǘƽƭ 

PPA 0,95% 3,29% 10,33% 5,70% 2,42% 

Benchmark 0,86% 2,85% 7,97% 4,02% 1,92% 

! ōŜƳǳǘŀǘƻǘǘ ƘƻȊŀƳŀŘŀǘƻƪ ƪǀƭǘǎŞƎŜƪ ƭŜǾƻƴłǎŀ ŜƭǃǘǘƛΣ ōǊǳǘǘƽ ƘƻȊŀƳŀŘŀǘƻƪΦ 

 

 

 

 bŀǇǘłǊƛ ŞǾŜǎ ƘƻȊŀƳŀŘŀǘƻƪ 

9ǎȊƪǀȊŀƭŀǇ 2021 2022 2023 2024 2025 

PPA 1,06% 8,30% 14,56% 7,38% 6,35% 

Benchmark 0,39% 5,90% 13,50% 6,72% 5,91% 

 

 bŀǇǘłǊƛ ŞǾŜǎ ŞǾŜǎƝǘŜǘǘ ǎȊƽǊłǎŀŘŀǘƻƪ 

9ǎȊƪǀȊŀƭŀǇ 2021 2022 2023 2024 2025 

PPA 0,93% 0,73% 0,61% 0,34% 0,23% 

 

±ƛǎǎȊŀǘŜƪƛƴǘǃ ƘƻȊŀƳŀŘŀǘƻƪ 

9ǎȊƪǀȊŀƭŀǇ м Ƙƽ о Ƙƽ м ŞǾ н ŞǾ 
;ǾŜǎƝǘŜǘǘ 
hozam az 
ƛƴŘǳƭłǎǘƽƭ 

PPA 0,52% 1,71% 6,59% 6,56% 3,92% 

Benchmark 0,48% 1,52% 6,23% 5,99% 3,40% 

! ōŜƳǳǘŀǘƻǘǘ ƘƻȊŀƳŀŘŀǘƻƪ ƪǀƭǘǎŞƎŜƪ ƭŜǾƻƴłǎŀ ŜƭǃǘǘƛΣ ōǊǳǘǘƽ ƘƻȊŀƳŀŘŀǘƻƪΦ 
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! ƳǵƭǘōŜƭƛ ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅ ƴŜƳ ƳŜƎōƝȊƘŀǘƽ ƳǳǘŀǘƽƧŀ ŀ ƧǀǾǃōŜƭƛ ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅƴŜƪΦ ! ǇƛŀŎƻƪ ŀ ƧǀǾǃōŜƴ ƴŀƎȅƻƴ ŜƭǘŞǊǃ ƳƽŘƻƴ ŀƭŀƪǳƭƘŀǘƴak. 

{ŜƎƝǘƘŜǘ mƴƴŜƪ ŀƴƴŀƪ ŞǊǘŞƪŜƭŞǎŞōŜƴΣ ƘƻƎȅ ŀ Ƴǵƭǘōŀƴ ƘƻƎȅŀƴ ƪŜȊŜƭǘŞƪ ŀȊ ŜǎȊƪǀȊalapot. 

9Ȋ ŀ ŘƛŀƎǊŀƳ ŀȊ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅŞǘ ŀȊ ǳǘƻƭǎƽ 10 ŞǾ ǾŜǎȊǘŜǎŞƎŞƴŜƪ ǾŀƎȅ ƴȅŜǊŜǎŞƎŞƴŜƪ ǎȊłȊŀƭŞƪƻǎ ŀǊłƴȅŀƪŞƴǘ ƳǳǘŀǘƧŀΦ 

! ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅǘ ŀȊ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ łǊŦƻƭȅŀƳłōŀƴ ŞǊǾŞƴȅŜǎƝǘŜǘǘ ƪǀƭǘǎŞƎŜƪ ό!ƭŀǇƪŜȊŜƭŞǎƛ ƪǀƭǘǎŞƎκ±ŀƎȅƻƴŀǊłƴȅƻǎ ƪǀƭǘǎŞƎύ ƭŜǾƻƴłǎŀ ǳǘłƴ ƧŜƭŜƴƝǘƛƪ ƳŜƎΦ ! 

ǎȊłƳƝǘłǎ ƴŜƳ ǾŜǎȊƛ ŦƛƎȅŜƭŜƳōŜ ŀȊ ŜƎȅǎŞƎǎȊłƳƭłƴ ŞǊǾŞƴȅŜǎƝǘŜǘǘ ƪǀƭǘǎŞƎŜƪŜǘ όōŜƭŞǇŞǎƛ Şǎ ƪƛƭŞǇŞǎƛ ƪǀƭǘǎŞƎŜƪΣ ǇƭΦ ƪŜȊŘŜǘƛ ƪǀƭǘǎŞƎΣ ŀ ƘŀǾƛ 

ŦŜƴƴǘŀǊǘłǎƛκŀŘƳƛƴƛǎȊǘǊłŎƛƽǎ ƪǀƭǘǎŞƎΣ ŀȊ ŜǎŜǘƭŜƎŜǎ ǎȊŜǊȊǃŘǃƛ ǊŜƴŘŜƭƪŜȊŞǎŜƪ ƪǀƭǘǎŞƎŜƛύΦ 

 

 

thw¢Cj[Lj m{{½9¢;¢9[9Υ 

 

 

 

 

 

 

 

 

!½ 9[a¨[¢ Ijb!t 9{9a;b¸9LΥ 
! aŀƎȅŀǊ bŜƳȊŜǘƛ .ŀƴƪ aƻƴŜǘłǊƛǎ ¢ŀƴłŎǎŀ нр ōłȊƛǎǇƻƴǘǘŀƭ 

5,75%-Ǌŀ ŎǎǀƪƪŜƴǘŜǘǘŜ ŀȊ ŀƭŀǇƪŀƳŀǘƻǘΦ ! ƭŞǇŞǎǎŜƭ 
ŜƎȅƛŘǃōŜƴ ŀ ƪŀƳŀǘŦƻƭȅƻǎƽ ƪŞǘ ǎȊŞƭŜ ƛǎ Ƙŀǎƻƴƭƽ ƳŞǊǘŞƪōŜƴ 
ŎǎǀƪƪŜƴǘΣ  ŀȊ hκb ōŜǘŞǘƛ ƪŀƳŀǘ пΣтр҈-ra, az O/N hitelkamat 

6,75%-Ǌŀ ƳŞǊǎŞƪƭǃŘǀǘǘΦ ! ƭŞǇŞǎ ƴŜƳ ƻƪƻȊƻǘǘ ƪƻƳƻƭȅ 
ƳŜƎƭŜǇŜǘŞǎǘΣ ƘƛǎȊŜƴ ŀ ƧŜƎȅōŀƴƪ ƳłǊ ŜƎȅ ƘƽƴŀǇƧŀ ƧŜƭŜȊǘŜΣ 

ƘƻƎȅ ǘƻǾłōōƛ ƪŀƳŀǘŎǎǀƪƪŜƴǘŞǎŜƪ ƧǀƘŜǘƴŜƪΦ A 
ƪŀƳŀǘŎǎǀƪƪŜƴǘŞǎǘ ŦǃƭŜƎ ŀ Ƨǵƴƛǳǎƛ  ǾłǊŀƪƻȊłǎƻƪƴłƭ ƛǎ 

ŀƭŀŎǎƻƴȅŀōō ƛƴŦƭłŎƛƽǎ ŘƛƴŀƳƛƪŀΣ ŀ ƭŀƪƻǎǎłƎƛ ǾłǊŀƪƻȊłǎƻƪ 
ƳŞǊǎŞƪƭǃŘŞǎŜ Şǎ ŀ ƘŀȊŀƛ ŜǎȊƪǀȊǀƪ ŀƭŀŎǎƻƴȅ ƪƻŎƪłȊŀǘƛ ŦŜƭłǊŀ 

ǘłƳƻƎŀǘǘŀΣ ƝƎȅ ǇŜŘƛƎ ŀȊ ŜƴŜǊƎƛŀłǊŀƪ ǵƧōƽƭƛ ŜƳŜƭƪŜŘŞǎŜ 
ŜƭƭŜƴŞǊŜ ƛǎ Ǿŀƴ ǘŞǊ ǘƻǾłōōƛ ƪŀƳŀǘǾłƎłǎǊŀΦ A Magyar 

bŜƳȊŜǘƛ .ŀƴƪ όab.ύ ŜƭǎǃŘƭŜƎŜǎ ŎŞƭƧŀ ŀȊ łǊǎǘŀōƛƭƛǘłǎ ŜƭŞǊŞǎŜ 
Şǎ ŦŜƴƴǘŀǊǘłǎŀΦ 

! ƳŀƎȅŀǊ ŘŜǾƛȊŀ ƎȅŜƴƎǸƭǘ ŀ ƎŜƻǇƻƭƛǘƛƪŀƛ ŦŜǎȊǸƭǘǎŞƎŜƪƪŜƭ 
ǀǎǎȊƘŀƴƎōŀƴΣ оснΣфф 9¦wκI¦C ǎȊƛƴǘŜƴ ȊłǊǘΦ !Ȋ ƻǊǎȊłƎ 

ƪƻŎƪłȊŀǘƛ ƳŜƎƝǘŞƭŞǎŜ ƛǎƳŞǘŜƭǘŜƴ ƧŀǾǳƭǘΣ мΣс҈-ƪŀƭ Ƴǵƭǘŀ ŀƭǳƭ 
ŀȊ ŜƭǃȊǃ ƘŀǾƛ ŞǊǘŞƪŜǘΦ  

! ǘŜƭƧŜǎ ƘƻȊŀƳƎǀǊōŞƴ ǾłƭǘƻȊŀǘƻǎ ƪŞǇ Ǿƻƭǘ ǘŀǇŀǎȊǘŀƭƘŀǘƽΦ !Ȋ 
#YY ǊǀǾƛŘ ǊŜŦŜǊŜƴŎƛŀ ƘƻȊŀƳŀƛƴłƭ ŀ о ƘƽƴŀǇƻǎ ƘƻȊŀƳ рΣом҈-

Ǌƽƭ рΣнт҈-Ǌŀ ŜǊŜǎȊƪŜŘŜǘǘΣ ƳƝƎ ŀ с ƘƽƴŀǇƻǎ ǊŜŦŜǊŜƴŎƛŀ ƘƻȊŀƳ 
5,25%-Ǌƽƭ рΣол҈-ǊŀΣ ƳƝƎ ŀȊ м ŞǾŜǎ ƘƻȊŀƳ ǇŜŘƛƎ рΣмр҈-Ǌƽƭ 

5,21%-ra emelkedett.  

 

¢łƧŞƪƻȊǘŀǘƧǳƪΣ ƘƻƎȅ ŀ .ŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ƧŜƭŜƴǘŞǎ ƪƛȊłǊƽƭŀƎ ƛƴŦƻǊƳłŎƛƽǎ ŎŞƭƻƪŀǘ ǎȊƻƭƎłƭΣ ƴŜƳ ǘŜƪƛƴǘƘŜǘǃ ǸȊƭŜǘƛ ŀƧłƴƭŀǘƴŀƪΣ ǾŀƭŀƳƛƴǘ ŀ ƳǵƭǘōŜƭƛ ƘƻȊŀƳƻƪ ƴŜƳ ŦŜƭǘŞǘƭŜƴǸƭ ƛǊłƴȅƳǳǘŀǘƽŀƪΣ ƛƭƭŜǘǃƭŜƎ ƴŜƳ 

jelentenek ƎŀǊŀƴŎƛłǘ ŀ tŞƴȊǇƛŀŎƛ CƻǊƛƴǘ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ƧǀǾǃōŜƭƛ ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅŞǊŜ ǾƻƴŀǘƪƻȊƽŀƴΣ ǘƻǾłōōł ƴŜƳ ƘŜƭȅŜǘǘŜǎƝǘƛ ŀȊ !ƭƭƛŀƴȊ ;ƭŜǘǇǊƻƎǊŀƳƻƪ ƪŜǊŜǘŞōŜƴ ǾłƭŀǎȊǘƘŀǘƽ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇƻƪ (Şǎ ǇƻǊǘŦƽƭƛƽƪ) 
ōŜƳǳǘŀǘłǎŀ ŎƝƳǼ ǘłƧŞƪƻȊǘŀǘƽ όŀȊ !ƭƭƛŀƴȊ ;ƭŜǘǇǊƻƎǊŀƳƻƪ #ƭǘŀƭłƴƻǎ {ȊŜǊȊǃŘŞǎƛ CŜƭǘŞǘŜƭŜƛƴŜƪ рΦ ǎȊłƳǵ ƳŜƭƭŞƪƭŜǘŜύ ƳŜƎƛǎƳŜǊŞǎŞǘΦ ! .ŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ƧŜƭŜƴǘŞǎ ŀ ±ŀƎȅƻƴƪŜȊŜƭǃ ǎŀƧłǘ ǾŞƭŜƳŞƴȅŞǘ ǘǸƪǊǀȊƛΣ 

mely hitelesnek ǘŀǊǘƻǘǘ ƛƴŦƻǊƳłŎƛƽƪƻƴ ŀƭŀǇǳƭΣ ŘŜ ŀȊƻƪ ǾŀƭƽŘƛǎłƎłŞǊǘΣ ŜǎŜǘƭŜƎŜǎ ƘƛłƴȅƻǎǎłƎŀƛŞǊǘΣ ǇƻƴǘŀǘƭŀƴǎłƎŀƛŞǊǘ ŀ ±ŀƎȅƻƴƪŜȊŜƭǃ ƴŜƳ Ǿłƭƭŀƭ ŦŜƭŜƭǃǎǎŞƎŜǘΦ ! ±ŀƎȅƻƴƪŜȊŜƭǃ ƴŜƳ Ǿłƭƭŀƭ ŦŜƭŜƭǃǎǎŞƎŜǘ 
ŀ .ŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ƧŜƭŜƴǘŞǎŜƪ ŀƭŀǇƧłƴ ƘƻȊƻǘǘ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ŘǀƴǘŞǎŜƪŞǊǘΣ ǾŀƭŀƳƛƴǘ ŜȊŜƪ ƪǀǾŜǘƪŜȊƳŞƴȅŜƛŞǊǘΦ ! .ŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ƧŜƭŜƴǘŞǎ ǵƧŀōō ƛƴŦƻǊƳłŎƛƽƪ ƳŜƎƧŜƭŜƴŞǎŜ ŜǎŜǘŞōŜƴ ǾłƭǘƻȊƘŀǘΦ YŞǊƧǸƪΣ ƻƭǾŀǎǎŀ Ŝƭ 
ƳƛƴŘŜƴ ŜǎŜǘōŜƴ ŀ tŞƴȊǇƛŀŎƛ CƻǊƛƴǘ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ¢łƧŞƪƻȊǘŀǘƽƧłǘΣ ƛƭƭŜǘǾŜ ǘƻǾłōōƛ ƛƴŦƻǊƳłŎƛƽƪŞǊǘ ƪŜǊŜǎǎŜ ŦŜƭ ƛƴǘŜǊƴŜǘŜǎ ƘƻƴƭŀǇǳƴƪŀǘ όǿǿǿΦŀƭƭƛŀƴȊΦƘǳύΣ ǾŀƎȅ ƘƝǾƧŀ ǘŜƭŜŦƻƴƻǎ ǸƎȅŦŞƭǎȊƻƭƎłƭŀǘǳƴƪŀǘ 

όǘŜƭŜŦƻƴǎȊłƳΥ Ҍос όмκнлκолκтлύ пнм-1-421). 
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ALAPADATOK: 

LƴŘǳƭłǎ ƴŀǇƧŀΥ 2012. augusztus 24. 

¢ƝǇǳǎŀΥ [ƛƪǾƛŘƛǘłǎƛ 

wǀǾƛŘƝǘŜǘǘ ƴŜǾŜΥ LVA 

Benchmark: 100% ZMAX  

 

 

 

Devizanem: HUF 

 

 

!ƭŀǇƪŜȊŜƭǃΥ !ƭƭƛŀƴȊ !ƭŀǇƪŜȊŜƭǃ ½ǊǘΦ 

[ŜǘŞǘƪŜȊŜƭǃΥ Unicredit Bank Hungary Zrt. 

.9C9Y¢9¢;{L th[L¢LY!Υ  

!Ȋ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ŀ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ŎŞƭƴŀƪ ŜƭǎǃŘƭŜƎŜǎŜƴ ŀ 

ŦǳǘŀƳƛŘǃƘǀȊ ƛƎŀȊƻŘƽ ƳŀƎȅŀǊ łƭƭŀƳǇŀǇƝǊƻƪŀǘ 

ǘŀǊǘŀƭƳŀȊΣ ŜȊŜƴ ŦŜƭǸƭ ǎȊŜǊŜǇŜƭƘŜǘƴŜƪ ƳŞƎ ōŜƴƴŜ ŀȊ 

łƭƭŀƳ łƭǘŀƭ ƎŀǊŀƴǘłƭǘ ƘƛǘŜƭǾƛǎȊƻƴȅǘ ƳŜƎǘŜǎǘŜǎƝǘǃ 

ŞǊǘŞƪǇŀǇƝǊƻƪΣ ǊŜǇƻ ǸƎȅƭŜǘŜƪΣ ƳŀƎȅŀǊ Ǿłƭƭŀƭŀǘƛ Şǎ 

ƘƛǘŜƭƛƴǘŞȊŜǘƛ ƪǀǘǾŞƴȅŜƪΣ ƳŀƎȅŀǊ ƧŜƭȊłƭƻƎƭŜǾŜƭŜƪΣ 

ǾŀƭŀƳƛƴǘ ōŀƴƪǎȊłƳƭŀǇŞƴȊΦ !Ȋ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ŎŞƭƧŀΥ ! 

ǊǀǾƛŘƭŜƧłǊŀǘǵ όłǘƭŀƎƻǎŀƴ о ƘƽƴŀǇ ŦǳǘŀƳƛŘŜƧǼύ 

ƳŀƎȅŀǊ łƭƭŀƳǇŀǇƝǊƻƪƘƻȊ ƛƎŀȊƻŘƽ ƘƻȊŀƳ ŜƭŞǊŞǎǊŜΦ 

 

Yh/Y#½!¢L ;{ Ih½!a.9{hwh[#{Υ 

YƻŎƪłȊŀǘƛ ǎȊƛƴǘΥ nagyon alacsony (+ (1)) 

±łǊƘŀǘƽ ƘƻȊŀƳǎȊƛƴǘΥ nagyon alacsony (+ (1)) 

!Ȋƻƪƴŀƪ ŀ ōŜŦŜƪǘŜǘǃƪƴŜƪ ŀƧłƴƭƧǳƪΣ ŀƪƛƪ nagyon 

ŀƭŀŎǎƻƴȅ ƪƻŎƪłȊŀǘ ƳŜƭƭŜǘǘ ǎǘŀōƛƭ ƘƻȊŀƳƻǘ ōƛȊǘƻǎƝǘǾŀ 

ǎȊŜǊŜǘƴŞƪ ƳŜƎǘŀƪŀǊƝǘłǎŀƛƪŀǘ ōŜŦŜƪǘŜǘƴƛΦ 

AZ LV! 9{½Ym½![!t a¨[¢.9[L ¢9[W9{N¢a;b¸9Υ 

Az LVA ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ łǊŦƻƭȅŀƳłƴŀƪ Şǎ ōŜƴŎƘƳŀǊƪƧłƴŀƪ 

ŀƭŀƪǳƭłǎŀ 

 

 

 

 

 bŀǇǘłǊƛ ŞǾŜǎ ƘƻȊŀƳŀŘŀǘƻƪ 

9ǎȊƪǀȊŀƭŀǇ 2021 2022 2023 2024 2025 

LVA 1,11% 8,48% 16,04% 7,62% 6,30% 

Benchmark 0,39% 5,90% 13,50% 6,72% 5,91% 

 

 bŀǇǘłǊƛ ŞǾŜǎ ŞǾŜǎƝǘŜǘǘ ǎȊƽǊłǎŀŘŀǘƻƪ 

9ǎȊƪǀȊŀƭŀǇ 2021 2022 2023 2024 2025 

LVA 2,27% 3,43% 1,04% 0,40% 0,26% 

 

±ƛǎǎȊŀǘŜƪƛƴǘǃ ƘƻȊŀƳŀŘŀǘƻƪ 

9ǎȊƪǀȊŀƭŀǇ м Ƙƽ о Ƙƽ м ŞǾ н ŞǾ 
;ǾŜǎƝǘŜǘǘ 
hozam az 
ƛƴŘǳƭłǎǘƽƭ 

LVA 0,48% 1,65% 6,55% 6,55% 3,73% 

Benchmark 0,48% 1,52% 6,23% 5,99% 3,40% 

! ōŜƳǳǘŀǘƻǘǘ ƘƻȊŀƳŀŘŀǘƻƪ ƪǀƭǘǎŞƎŜƪ ƭŜǾƻƴłǎŀ ŜƭǃǘǘƛΣ ōǊǳǘǘƽ ƘƻȊŀƳŀŘŀǘƻƪΦ 
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! ƳǵƭǘōŜƭƛ ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅ ƴŜƳ ƳŜƎōƝȊƘŀǘƽ ƳǳǘŀǘƽƧŀ ŀ ƧǀǾǃōŜƭƛ ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅƴŜƪΦ ! ǇƛŀŎƻƪ ŀ ƧǀǾǃōŜƴ ƴŀƎȅƻƴ ŜƭǘŞǊǃ ƳƽŘƻƴ ŀƭŀƪǳƭƘŀǘƴak. 

{ŜƎƝǘƘŜǘ mƴƴŜƪ ŀƴƴŀƪ ŞǊǘŞƪŜƭŞǎŞōŜƴΣ ƘƻƎȅ ŀ Ƴǵƭǘōŀƴ ƘƻƎȅŀƴ ƪŜȊŜƭǘŞƪ ŀȊ ŜǎȊƪǀȊalapot. 

9Ȋ ŀ ŘƛŀƎǊŀƳ ŀȊ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅŞǘ ŀȊ ǳǘƻƭǎƽ 10 ŞǾ ǾŜǎȊǘŜǎŞƎŞƴŜƪ ǾŀƎȅ ƴȅŜǊŜǎŞƎŞƴŜƪ ǎȊłȊŀƭŞƪƻǎ ŀǊłƴȅŀƪŞƴǘ ƳǳǘŀǘƧŀΦ 

! ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅǘ ŀȊ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ łǊŦƻƭȅŀƳłōŀƴ ŞǊǾŞƴȅŜǎƝǘŜǘǘ ƪǀƭǘǎŞƎŜƪ ό!ƭŀǇƪŜȊŜƭŞǎƛ ƪǀƭǘǎŞƎκ±ŀƎȅƻƴŀǊłƴȅƻǎ ƪǀƭǘǎŞƎύ ƭŜǾƻƴłǎŀ ǳǘłƴ ƧŜƭŜƴƝǘƛƪ ƳŜƎΦ ! 

ǎȊłƳƝǘłǎ ƴŜƳ ǾŜǎȊƛ ŦƛƎȅŜƭŜƳōŜ ŀȊ ŜƎȅǎŞƎǎȊłƳƭłƴ ŞǊǾŞƴȅŜǎƝǘŜǘǘ ƪǀƭǘǎŞƎŜƪŜǘ όōŜƭŞǇŞǎƛ Şǎ ƪƛƭŞǇŞǎƛ ƪǀƭǘǎŞƎŜƪΣ ǇƭΦ ƪŜȊŘŜǘƛ ƪǀƭǘǎŞƎΣ ŀ ƘŀǾƛ 

ŦŜƴƴǘŀǊǘłǎƛκŀŘƳƛƴƛǎȊǘǊłŎƛƽǎ ƪǀƭǘǎŞƎΣ ŀȊ ŜǎŜǘƭŜƎŜǎ ǎȊŜǊȊǃŘǃƛ ǊŜƴŘŜƭƪŜȊŞǎŜƪ ƪǀƭǘǎŞƎŜƛύΦ 

 

ϝ !Ȋ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ƳǵƭǘōŜƭƛ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ǇƻƭƛǘƛƪłƧŀ ŜƭǘŞǊǘ ŀ ƧŜƭŜƴƭŜƎƛƘŜȊ ƪŞǇŜǎǘΣ Ŝōōǃƭ ŀŘƽŘƽŀƴ ŀ ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅŜƪ ƻƭȅŀƴ ƪǀǊǸƭƳŞƴȅŜƪ ƪǀȊǀǘǘ Ǿŀƭƽǎǳƭǘŀƪ ƳŜƎΣ ŀƳŜƭȅŜƪ ƳłǊ ƴŜƳ ŞǊǾŞƴȅŜǎŜƪΦ  

 

 

thw¢Cj[Lj m{{½9¢;¢9[9Υ 

 

 

 

 

 

 

 

 

!½ 9[a¨[¢ Ijb!t 9{9a;b¸9LΥ 

! aŀƎȅŀǊ bŜƳȊŜǘƛ .ŀƴƪ aƻƴŜǘłǊƛǎ ¢ŀƴłŎǎŀ нр ōłȊƛǎǇƻƴǘǘŀƭ 
5,75%-Ǌŀ ŎǎǀƪƪŜƴǘŜǘǘŜ ŀȊ ŀƭŀǇƪŀƳŀǘƻǘΦ ! ƭŞǇŞǎǎŜƭ ŜƎȅƛŘǃōŜƴ ŀ 
ƪŀƳŀǘŦƻƭȅƻǎƽ ƪŞǘ ǎȊŞƭŜ ƛǎ Ƙŀǎƻƴƭƽ ƳŞǊǘŞƪōŜƴ ŎǎǀƪƪŜƴǘΣ  ŀȊ 
hκb ōŜǘŞǘƛ ƪŀƳŀǘ пΣтр҈-ra, az O/N hitelkamat 6,75%-ra 

ƳŞǊǎŞƪƭǃŘǀǘǘΦ ! ƭŞǇŞǎ ƴŜƳ ƻƪƻȊƻǘǘ ƪƻƳƻƭȅ ƳŜƎƭŜǇŜǘŞǎǘΣ ƘƛǎȊŜƴ 
ŀ ƧŜƎȅōŀƴƪ ƳłǊ ŜƎȅ ƘƽƴŀǇƧŀ ƧŜƭŜȊǘŜΣ ƘƻƎȅ ǘƻǾłōōƛ 

ƪŀƳŀǘŎǎǀƪƪŜƴǘŞǎŜƪ ƧǀƘŜǘƴŜƪΦ ! ƪŀƳŀǘŎǎǀƪƪŜƴǘŞǎǘ ŦǃƭŜƎ ŀ 
Ƨǵƴƛǳǎƛ  ǾłǊŀƪƻȊłǎƻƪƴłƭ ƛǎ ŀƭŀŎǎƻƴȅŀōō ƛƴŦƭłŎƛƽǎ ŘƛƴŀƳƛƪŀΣ ŀ 

ƭŀƪƻǎǎłƎƛ ǾłǊŀƪƻȊłǎƻƪ ƳŞǊǎŞƪƭǃŘŞǎŜ Şǎ ŀ ƘŀȊŀƛ ŜǎȊƪǀȊǀƪ 
ŀƭŀŎǎƻƴȅ ƪƻŎƪłȊŀǘƛ ŦŜƭłǊŀ ǘłƳƻƎŀǘǘŀΣ ƝƎȅ ǇŜŘƛƎ ŀȊ 

ŜƴŜǊƎƛŀłǊŀƪ ǵƧōƽƭƛ ŜƳŜƭƪŜŘŞǎŜ ŜƭƭŜƴŞǊŜ ƛǎ Ǿŀƴ ǘŞǊ ǘƻǾłōōƛ 
kamatǾłƎłǎǊŀΦ ! aŀƎȅŀǊ bŜƳȊŜǘƛ .ŀƴƪ όab.ύ ŜƭǎǃŘƭŜƎŜǎ 
ŎŞƭƧŀ ŀȊ łǊǎǘŀōƛƭƛǘłǎ ŜƭŞǊŞǎŜ Şǎ ŦŜƴƴǘŀǊǘłǎŀΦ 
! ƳŀƎȅŀǊ ŘŜǾƛȊŀ ƎȅŜƴƎǸƭǘ ŀ ƎŜƻǇƻƭƛǘƛƪŀƛ ŦŜǎȊǸƭǘǎŞƎŜƪƪŜƭ 

ǀǎǎȊƘŀƴƎōŀƴΣ оснΣфф 9¦wκI¦C ǎȊƛƴǘŜƴ ȊłǊǘΦ !Ȋ ƻǊǎȊłƎ 
ƪƻŎƪłȊŀǘƛ ƳŜƎƝǘŞƭŞǎŜ ƛǎƳŞǘŜƭǘŜƴ ƧŀǾǳƭǘΣ мΣс҈-ƪŀƭ Ƴǵƭǘŀ ŀƭǳƭ ŀȊ 

ŜƭǃȊǃ ƘŀǾƛ ŞǊǘŞƪŜǘΦ  
! ǘŜƭƧŜǎ ƘƻȊŀƳƎǀǊōŞƴ ǾłƭǘƻȊŀǘƻǎ ƪŞǇ Ǿƻƭǘ ǘŀǇŀǎȊǘŀƭƘŀǘƽΦ !Ȋ #YY 

ǊǀǾƛŘ ǊŜŦŜǊŜƴŎƛŀ ƘƻȊŀƳŀƛƴłƭ ŀ о ƘƽƴŀǇƻǎ ƘƻȊŀƳ рΣом҈-Ǌƽƭ 
5,27%-Ǌŀ ŜǊŜǎȊƪŜŘŜǘǘΣ ƳƝƎ ŀ с ƘƽƴŀǇƻǎ ǊŜŦŜǊŜƴŎƛŀ ƘƻȊŀƳ рΣнр҈-

Ǌƽƭ рΣол҈-ǊŀΣ ƳƝƎ ŀȊ м ŞǾŜǎ ƘƻȊŀƳ ǇŜŘƛƎ рΣмр҈-Ǌƽƭ рΣнм҈-ra 

emelkedett.  

 

¢łƧŞƪƻȊǘŀǘƧǳƪΣ ƘƻƎȅ ŀ .ŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ƧŜƭŜƴǘŞǎ ƪƛȊłǊƽƭŀƎ ƛƴŦƻǊƳłŎƛƽǎ ŎŞƭƻƪŀǘ ǎȊƻƭƎłƭΣ ƴŜƳ ǘŜƪƛƴǘƘŜǘǃ ǸȊƭŜǘƛ ŀƧłƴƭŀǘƴŀƪΣ ǾŀƭŀƳƛƴǘ ŀ ƳǵƭǘōŜƭƛ ƘƻȊŀƳƻƪ ƴŜƳ ŦŜƭǘŞǘƭŜƴǸƭ ƛǊłƴȅƳǳǘŀǘƽŀƪΣ ƛƭƭŜǘǃƭŜƎ ƴŜƳ 
jelentenek ƎŀǊŀƴŎƛłǘ ŀ [ƛƪǾƛŘƛǘłǎƛ CƻǊƛƴǘ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ƧǀǾǃōŜƭƛ ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅŞǊŜ ǾƻƴŀǘƪƻȊƽŀƴΣ ǘƻǾłōōł ƴŜƳ ƘŜƭȅŜǘǘŜǎƝǘƛ ŀȊ !ƭƭƛŀƴȊ ;ƭŜǘǇǊƻƎǊŀƳƻƪ ƪŜǊŜǘŞōŜƴ ǾłƭŀǎȊǘƘŀǘƽ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇƻƪ (Şǎ ǇƻǊǘŦƽƭƛƽƪ) 

ōŜƳǳǘŀǘłǎŀ ŎƝƳǼ ǘłƧŞƪƻȊǘŀǘƽ όŀȊ !ƭƭƛŀƴȊ ;ƭŜǘǇǊƻƎǊŀƳƻƪ #ƭǘŀƭłƴƻǎ {ȊŜǊȊǃŘŞǎƛ CŜƭǘŞǘŜƭŜƛƴŜƪ рΦ ǎȊłƳǵ ƳŜƭƭŞƪƭŜǘŜύ ƳŜƎƛǎƳŜǊŞǎŞǘΦ ! .ŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ƧŜƭŜƴǘŞǎ ŀ ±ŀƎȅƻƴƪŜȊŜƭǃ ǎŀƧłǘ ǾŞƭŜƳŞƴȅŞǘ ǘǸƪǊǀȊƛΣ 
mely hitelesnek ǘŀǊǘƻǘǘ ƛƴŦƻǊƳłŎƛƽƪƻƴ ŀƭŀǇǳƭΣ ŘŜ ŀȊƻƪ ǾŀƭƽŘƛǎłƎłŞǊǘΣ ŜǎŜǘƭŜƎŜǎ ƘƛłƴȅƻǎǎłƎŀƛŞǊǘΣ ǇƻƴǘŀǘƭŀƴǎłƎŀƛŞǊǘ ŀ ±ŀƎȅƻƴƪŜȊŜƭǃ ƴŜƳ Ǿłƭƭŀƭ ŦŜƭŜƭǃǎǎŞƎŜǘΦ ! ±ŀƎȅƻƴƪŜȊŜƭǃ ƴŜƳ Ǿłƭƭŀƭ ŦŜƭŜƭǃǎǎŞƎŜǘ 

ŀ .ŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ƧŜƭŜƴǘŞǎŜƪ ŀƭŀǇƧłƴ ƘƻȊƻǘǘ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ŘǀƴǘŞǎŜƪŞǊǘΣ ǾŀƭŀƳƛƴǘ ŜȊŜƪ ƪǀǾŜǘƪŜȊƳŞƴȅŜƛŞǊǘΦ ! .ŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ƧŜƭŜƴǘŞǎ ǵƧŀōō ƛƴŦƻǊƳłŎƛƽƪ ƳŜƎƧŜƭŜƴŞǎŜ ŜǎŜǘŞōŜƴ ǾłƭǘƻȊƘŀǘΦ YŞǊƧǸƪΣ ƻƭǾŀǎǎŀ Ŝƭ 
minden esetben a [ƛƪǾƛŘƛǘłǎƛ Forint ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ¢łƧŞƪƻȊǘŀǘƽƧłǘΣ ƛƭƭŜǘǾŜ ǘƻǾłōōƛ ƛƴŦƻǊƳłŎƛƽƪŞǊǘ ƪŜǊŜǎǎŜ ŦŜƭ ƛƴǘŜǊƴŜǘŜǎ ƘƻƴƭŀǇǳƴƪŀǘ όǿǿǿΦŀƭƭƛŀƴȊΦƘǳύΣ ǾŀƎȅ ƘƝǾƧŀ ǘŜƭŜŦƻƴƻǎ ǸƎȅŦŞƭǎȊƻƭƎłƭŀǘǳƴƪŀǘ 

όǘŜƭŜŦƻƴǎȊłƳΥ Ҍос όмκнлκолκтлύ пнм-1-421). 
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ALAPADATOK: 

LƴŘǳƭłǎ ƴŀǇƧŀΥ 2013. ƻƪǘƽōŜǊ мΦ 

¢ƝǇǳǎŀΥ !ōǎȊƻƭǵǘ ƘƻȊŀƳǵ 

wǀǾƛŘƝǘŜǘǘ ƴŜǾŜΥ AMA 

Benchmark: 100% ZMAX 

 

 

 

Devizanem: HUF 

 

 

!ƭŀǇƪŜȊŜƭǃΥ !ƭƭƛŀƴȊ !ƭŀǇƪŜȊŜƭǃ ½ǊǘΦ 

[ŜǘŞǘƪŜȊŜƭǃΥ Unicredit Bank Hungary Zrt. 

.9C9Y¢9¢;{L th[L¢LY!Υ  

!Ȋ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ŎŞƭƧŀ ŀȊ łƭƭŀƳǇŀǇƝǊƻƪōŀ ǘǀǊǘŞƴǃ 

ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎŜƪ ǾłǊƘŀǘƽ ƘƻȊŀƳłƴłƭ ƴŀƎȅƻōō ƘƻȊŀƳ 

ŜƭŞǊŞǎŜ ƳŀƎŀǎŀōō ƪƻŎƪłȊŀǘ Ǿłƭƭŀƭłǎŀ ƳŜƭƭŜǘǘΦ !Ȋ 

ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇōŀƴ ǎȊŜǊŜǇŜƭƘŜǘƴŜƪ ōŀƴƪōŜǘŞǘŜƪΣ 

ƪƻƭƭŜƪǘƝǾ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ŜǎȊƪǀȊǀƪΣ ƘŀȊŀƛ Şǎ ƴŜƳȊŜǘƪǀȊƛ 

ǊŞǎȊǾŞƴȅŜƪΣ ƘƛǘŜƭǾƛǎȊƻƴȅǘ ƳŜƎǘŜǎǘŜǎƝǘǃ ŞǊǘŞƪǇŀǇƝǊƻƪΣ 

łǘǾłƭǘƘŀǘƽ ŞǊǘŞƪǇŀǇƝǊƻƪΣ ŘŜǾƛȊłƪΣ ŜƎȅŞō ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ 

ŜǎȊƪǀȊǀƪΣ ǾŀƭŀƳƛƴǘ ƳƛƴŘŜȊŜƪǊŜ Şǎ łǊǳǇƛŀŎƛ 

ǘŜǊƳŞƪŜƪǊŜ ǾƻƴŀǘƪƻȊƽ ǎȊłǊƳŀȊǘŀǘƻǘǘ ǸƎȅƭŜǘŜƪΦ 

 

Yh/Y#½!¢L ;{ Ih½!a.9{hwh[#{Υ 

YƻŎƪłȊŀǘƛ ǎȊƛƴǘΥ nagyon magas (++++++ (6)) 

±łǊƘŀǘƽ ƘƻȊŀƳǎȊƛƴǘΥ nagyon magas (++++++ (6)) 

 

!Ȋƻƪƴŀƪ ŀ ōŜŦŜƪǘŜǘǃƪƴŜƪ ŀƧłƴƭƧǳƪΣ ŀƪƛƪ ŀ ƳŀƎŀǎ 

ƘƻȊŀƳ ŜƭŞǊŞǎŜ ŞǊŘŜƪŞōŜƴ ƘŀƧƭŀƴŘƽŀƪ magas 

ƪƻŎƪłȊŀǘ ǾłƭƭŀƭłǎłǊŀ ƳŜƎǘŀƪŀǊƝǘłǎǳƪ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎŜƪƻǊΦ 

!½ !a! 9{½Ym½![!t a¨[¢.9[L ¢9[W9{N¢a;b¸9Υ 

!Ȋ !a! ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ łǊŦƻƭȅŀƳłƴŀƪ Şǎ ōŜƴŎƘƳŀǊƪƧłƴŀƪ 

ŀƭŀƪǳƭłǎŀ 

 

 

 

 

bŀǇǘłǊƛ ŞǾŜǎ ƘƻȊŀƳŀŘŀǘƻƪ  

9ǎȊƪǀȊŀƭŀǇ 2021 2022 2023 2024 2025 

AMA 
8,07% 8,60% 23,58% 14,39% 13,10% 

Benchmark 
0,39% 5,90% 13,50% 6,72% 5,91% 

 

bŀǇǘłǊƛ ŞǾŜǎ ŞǾŜǎƝǘŜǘǘ ǎȊƽǊłǎŀŘŀǘƻƪ 

9ǎȊƪǀȊŀƭŀǇ 2021 2022 2023 2024 2025 

AMA 2,43% 3,18% 1,56% 1,70% 2,15% 

 

±ƛǎǎȊŀǘŜƪƛƴǘǃ ƘƻȊŀƳŀŘŀǘƻƪ 

9ǎȊƪǀȊŀƭŀǇ м Ƙƽ о Ƙƽ м ŞǾ н ŞǾ 
;ǾŜǎƝǘŜǘǘ 
hozam az 
ƛƴŘǳƭłǎǘƽƭ 

AMA 0,19% 2,63% 9,11% 11,08% 8,09% 

Benchmark 0,48% 1,52% 6,23% 5,99% 3,21% 

! ōŜƳǳǘŀǘƻǘǘ ƘƻȊŀƳŀŘŀǘƻƪ ƪǀƭǘǎŞƎŜƪ ƭŜǾƻƴłǎŀ ŜƭǃǘǘƛΣ ōǊǳǘǘƽ ƘƻȊŀƳŀŘŀǘƻƪΦ 
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! ƳǵƭǘōŜƭƛ ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅ ƴŜƳ ƳŜƎōƝȊƘŀǘƽ ƳǳǘŀǘƽƧŀ ŀ ƧǀǾǃōŜƭƛ ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅƴŜƪΦ ! ǇƛŀŎƻƪ ŀ ƧǀǾǃōŜƴ ƴŀƎȅƻƴ ŜƭǘŞǊǃ ƳƽŘƻƴ ŀƭŀƪǳƭƘŀǘƴak. 

{ŜƎƝǘƘŜǘ mƴƴŜƪ ŀƴƴŀƪ ŞǊǘŞƪŜƭŞǎŞōŜƴΣ ƘƻƎȅ ŀ Ƴǵƭǘōŀƴ ƘƻƎȅŀƴ ƪŜȊŜƭǘŞƪ ŀȊ ŜǎȊƪǀȊalapot. 

9Ȋ ŀ ŘƛŀƎǊŀƳ ŀȊ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅŞǘ ŀȊ ǳǘƻƭǎƽ 10 ŞǾ ǾŜǎȊǘŜǎŞƎŞƴŜƪ ǾŀƎȅ ƴȅŜǊŜǎŞƎŞƴŜƪ ǎȊłȊŀƭŞƪƻǎ ŀǊłƴȅŀƪŞƴǘ ƳǳǘŀǘƧŀΦ 

! ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅǘ ŀȊ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ łǊŦƻƭȅŀƳłōŀƴ ŞǊǾŞƴȅŜǎƝǘŜǘǘ ƪǀƭǘǎŞƎŜƪ ό!ƭŀǇƪŜȊŜƭŞǎƛ ƪǀƭǘǎŞƎκ±ŀƎȅƻƴŀǊłƴȅƻǎ ƪǀƭǘǎŞƎύ ƭŜǾƻƴłǎŀ ǳǘłƴ ƧŜƭŜƴƝǘƛƪ ƳŜƎΦ ! 

ǎȊłƳƝǘłǎ ƴŜƳ ǾŜǎȊƛ ŦƛƎȅŜƭŜƳōŜ ŀȊ ŜƎȅǎŞƎǎȊłƳƭłƴ ŞǊǾŞƴȅŜǎƝǘŜǘǘ ƪǀƭǘǎŞƎŜƪŜǘ όōŜƭŞǇŞǎƛ Şǎ ƪƛƭŞǇŞǎƛ ƪǀƭǘǎŞƎŜƪΣ ǇƭΦ ƪŜȊŘŜǘƛ ƪǀƭǘǎŞƎΣ ŀ ƘŀǾƛ 

ŦŜƴƴǘŀǊǘłǎƛκŀŘƳƛƴƛǎȊǘǊłŎƛƽǎ ƪǀƭǘǎŞƎΣ ŀȊ ŜǎŜǘƭŜƎŜǎ ǎȊŜǊȊǃŘǃƛ ǊŜƴŘŜƭƪŜȊŞǎŜƪ ƪǀƭǘǎŞƎŜƛύΦ 

 

 

thw¢Cj[Lj m{{½9¢;¢9[9Υ 

  

 

  

 

 

 

 

 

 

!½ 9[a¨[¢ Ijb!t 9{9a;b¸9LΥ 
! aŀƎȅŀǊ bŜƳȊŜǘƛ .ŀƴƪ aƻƴŜǘłǊƛǎ ¢ŀƴłŎǎŀ нр ōłȊƛǎǇƻƴǘǘŀƭ 

5,75%-Ǌŀ ŎǎǀƪƪŜƴǘŜǘǘŜ ŀȊ ŀƭŀǇƪŀƳŀǘƻǘΦ ! ƭŞǇŞǎǎŜƭ ŜƎȅƛŘǃōŜƴ 
ŀ ƪŀƳŀǘŦƻƭȅƻǎƽ ƪŞǘ ǎȊŞƭŜ ƛǎ Ƙŀǎƻƴƭƽ ƳŞǊǘŞƪōŜƴ ŎǎǀƪƪŜƴǘΣ  ŀȊ 

hκb ōŜǘŞǘƛ ƪŀƳŀǘ пΣтр҈-ra, az O/N hitelkamat 6,75%-ra 
ƳŞǊǎŞƪƭǃŘǀǘǘΦ ! ƭŞǇŞǎ ƴŜƳ ƻƪƻȊƻǘǘ ƪƻƳƻƭȅ ƳŜƎƭŜǇŜǘŞǎǘΣ 

ƘƛǎȊŜƴ ŀ ƧŜƎȅōŀƴƪ ƳłǊ ŜƎȅ ƘƽƴŀǇƧŀ ƧŜƭŜȊǘŜΣ ƘƻƎȅ ǘƻǾłōōƛ 
ƪŀƳŀǘŎǎǀƪƪŜƴǘŞǎŜƪ ƧǀƘŜǘƴŜƪΦ ! ƪŀƳŀǘŎǎǀƪƪŜƴǘŞǎǘ ŦǃƭŜƎ ŀ 
Ƨǵƴƛǳǎƛ  ǾłǊŀƪƻȊłǎƻƪƴłƭ ƛǎ ŀƭŀŎǎƻƴȅŀōō ƛƴŦƭłŎƛƽǎ ŘƛƴŀƳƛƪŀΣ ŀ 
ƭŀƪƻǎǎłƎƛ ǾłǊŀƪƻȊłǎƻƪ ƳŞǊǎŞƪƭǃŘŞǎŜ Şǎ ŀ ƘŀȊŀƛ ŜǎȊƪǀȊǀƪ 

ŀƭŀŎǎƻƴȅ ƪƻŎƪłȊŀǘƛ ŦŜƭłǊŀ ǘłƳƻƎŀǘǘŀΣ ƝƎȅ ǇŜŘƛƎ ŀȊ 
ŜƴŜǊƎƛŀłǊŀƪ ǵƧōƽƭƛ ŜƳŜƭƪŜŘŞǎŜ ŜƭƭŜƴŞǊŜ ƛǎ Ǿŀƴ ǘŞǊ ǘƻǾłōōƛ 

kamatǾłƎłǎǊŀΦ ! aŀƎȅŀǊ bŜƳȊŜǘƛ .ŀƴƪ όab.ύ ŜƭǎǃŘƭŜƎŜǎ 
ŎŞƭƧŀ ŀȊ łǊǎǘŀōƛƭƛǘłǎ ŜƭŞǊŞǎŜ Şǎ ŦŜƴƴǘŀǊǘłǎŀΦ 

! ƳŀƎȅŀǊ ŘŜǾƛȊŀ ƎȅŜƴƎǸƭǘ ŀ ƎŜƻǇƻƭƛǘƛƪŀƛ ŦŜǎȊǸƭǘǎŞƎŜƪƪŜƭ 
ǀǎǎȊƘŀƴƎōŀƴΣ оснΣфф 9¦wκI¦C ǎȊƛƴǘŜƴ ȊłǊǘΦ !Ȋ ƻǊǎȊłƎ 

ƪƻŎƪłȊŀǘƛ ƳŜƎƝǘŞƭŞǎŜ ƛǎƳŞǘŜƭǘŜƴ ƧŀǾǳƭǘΣ мΣс҈-ƪŀƭ Ƴǵƭǘŀ ŀƭǳƭ 
ŀȊ ŜƭǃȊǃ ƘŀǾƛ ŞǊǘŞƪŜǘΦ  

! ǘŜƭƧŜǎ ƘƻȊŀƳƎǀǊōŞƴ ǾłƭǘƻȊŀǘƻǎ ƪŞǇ Ǿƻƭǘ ǘŀǇŀǎȊǘŀƭƘŀǘƽΦ !Ȋ 
#YY ǊǀǾƛŘ ǊŜŦŜǊŜƴŎƛŀ ƘƻȊŀƳŀƛƴłƭ ŀ о ƘƽƴŀǇƻǎ ƘƻȊŀƳ рΣом҈-

Ǌƽƭ рΣнт҈-Ǌŀ ŜǊŜǎȊƪŜŘŜǘǘΣ ƳƝƎ ŀ с ƘƽƴŀǇƻǎ ǊŜŦŜǊŜƴŎƛŀ ƘƻȊŀƳ 
5,25%-Ǌƽƭ рΣол҈-ǊŀΣ ƳƝƎ ŀȊ м ŞǾŜǎ ƘƻȊŀƳ ǇŜŘƛƎ рΣмр҈-Ǌƽƭ 

5,21%-ra emelkedett.  

 

¢łƧŞƪƻȊǘŀǘƧǳƪΣ ƘƻƎȅ ŀ .ŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ƧŜƭŜƴǘŞǎ ƪƛȊłǊƽƭŀƎ ƛƴŦƻǊƳłŎƛƽǎ ŎŞƭƻƪŀǘ ǎȊƻƭƎłƭΣ ƴŜƳ ǘŜƪƛƴǘƘŜǘǃ ǸȊƭŜǘƛ ŀƧłƴƭŀǘƴŀƪΣ ǾŀƭŀƳƛƴǘ ŀ ƳǵƭǘōŜƭƛ ƘƻȊŀƳƻƪ ƴŜƳ ŦŜƭǘŞǘƭŜƴǸƭ ƛǊłƴȅƳǳǘŀǘƽŀƪΣ ƛƭƭŜǘǃƭŜƎ ƴŜƳ 

jelentenek ƎŀǊŀƴŎƛłǘ ŀz Allianz menedzselt ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ƧǀǾǃōŜƭƛ ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅŞǊŜ ǾƻƴŀǘƪƻȊƽŀƴΣ ǘƻǾłōōł ƴŜƳ ƘŜƭȅŜǘǘŜǎƝǘƛ ŀȊ !ƭƭƛŀƴȊ ;ƭŜǘǇǊƻƎǊŀƳƻƪ ƪŜǊŜǘŞōŜƴ ǾłƭŀǎȊǘƘŀǘƽ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇƻƪ (Şǎ ǇƻǊǘŦƽƭƛƽƪ) 
ōŜƳǳǘŀǘłǎŀ ŎƝƳǼ ǘłƧŞƪƻȊǘŀǘƽ όŀȊ !ƭƭƛŀƴȊ ;ƭŜǘǇǊƻƎǊŀƳƻƪ #ƭǘŀƭłƴƻǎ {ȊŜǊȊǃŘŞǎƛ CŜƭǘŞǘŜƭŜƛƴŜƪ рΦ ǎȊłƳǵ ƳŜƭƭŞƪƭŜǘŜύ ƳŜƎƛǎƳŜǊŞǎŞǘΦ ! .ŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ƧŜƭŜƴǘŞǎ ŀ ±ŀƎȅƻƴƪŜȊŜƭǃ ǎŀƧłǘ ǾŞƭŜƳŞƴȅŞǘ ǘǸƪǊǀȊƛΣ 

mely hitelesnek ǘŀǊǘƻǘǘ ƛƴŦƻǊƳłŎƛƽƪƻƴ ŀƭŀǇǳƭΣ ŘŜ ŀȊƻƪ ǾŀƭƽŘƛǎłƎłŞǊǘΣ ŜǎŜǘƭŜƎŜǎ ƘƛłƴȅƻǎǎłƎŀƛŞǊǘΣ ǇƻƴǘŀǘƭŀƴǎłƎŀƛŞǊǘ ŀ ±ŀƎȅƻƴƪŜȊŜƭǃ ƴŜƳ Ǿłƭƭŀƭ ŦŜƭŜƭǃǎǎŞƎŜǘΦ ! ±ŀƎȅƻƴƪŜȊŜƭǃ ƴŜƳ Ǿłƭƭŀƭ ŦŜƭŜƭǃǎǎŞƎŜǘ 
ŀ .ŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ƧŜƭŜƴǘŞǎŜƪ ŀƭŀǇƧłƴ ƘƻȊƻǘǘ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ŘǀƴǘŞǎŜƪŞǊǘΣ ǾŀƭŀƳƛƴǘ ŜȊŜƪ ƪǀǾŜǘƪŜȊƳŞƴȅŜƛŞǊǘΦ ! .ŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ƧŜƭŜƴǘŞǎ ǵƧŀōō ƛƴŦƻǊƳłŎƛƽƪ ƳŜƎƧŜƭŜƴŞǎŜ ŜǎŜǘŞōŜƴ ǾłƭǘƻȊƘŀǘΦ YŞǊƧǸƪΣ ƻƭǾŀǎǎŀ Ŝƭ 
minden esetben a Allianz menedzselt ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ¢łƧŞƪƻȊǘŀǘƽƧłǘΣ ƛƭƭŜǘǾŜ ǘƻǾłōōƛ ƛƴŦƻǊƳłŎƛƽƪŞǊǘ ƪŜǊŜǎǎŜ ŦŜƭ ƛƴǘŜǊƴŜǘŜǎ ƘƻƴƭŀǇǳƴƪŀǘ όǿǿǿΦŀƭƭƛŀƴȊΦƘǳύΣ ǾŀƎȅ ƘƝǾƧŀ ǘŜƭŜŦƻƴƻǎ ǸƎȅŦŞƭǎȊƻƭƎłƭŀǘǳƴƪŀǘ 

όǘŜƭŜŦƻƴǎȊłƳΥ Ҍос όмκнлκолκтлύ пнм-1-421). 
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ALAPADATOK: 

LƴŘǳƭłǎ ƴŀǇƧŀΥ нлмрΦ łǇǊƛƭƛǎ мΦ 

/ŞƭŘłǘǳƳΥ нлнрΦ łǇǊƛƭƛǎ мΦ 

¢ƝǇǳǎŀΥ /ŞƭŘłǘǳƳ ǘƝǇǳǎǵ ǾŜƎȅŜǎ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ 

wǀǾƛŘƝǘŜǘǘ ƴŜǾŜΥ CDA 

Benchmark: 64% RMAX 

   27% MAX 

   2% MSCI World Index 

    м҈ 9ǳǊƽ {ǘƻȄȄ рл LƴŘŜȄ 

   1% BUX 

    5% ZMAX 

 

Devizanem: HUF 

 

!ƭŀǇƪŜȊŜƭǃΥ !ƭƭƛŀƴȊ !ƭŀǇƪŜȊŜƭǃ ½ǊǘΦ 

[ŜǘŞǘƪŜȊŜƭǃΥ Unicredit Bank Hungary Zrt. 

.9C9Y¢9¢;{L th[L¢LY!Υ  

!Ȋ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ŎŞƭƧŀΣ ƘƻƎȅ ƘƻǎǎȊǵ ǘłǾƻƴ ƳŞǊǎŞƪŜƭǘ 

ƪƻŎƪłȊŀǘǵ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎǘ ƪƝƴłƭǾŀ ŀȊ łƭƭŀƳǇŀǇƝǊƻƪ 

ƘƻȊŀƳłǘ ƳŜƎƘŀƭŀŘƽ ƳŜƎǘŞǊǸƭŞǎǘ ŞǊƧŜƴ ŜƭΦ !Ȋ 

ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇōŀƴ ŀ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎŜƪ ǀǎǎȊŜǘŞǘŜƭŜ ŀȊ 

ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ƴŜǾŞōŜƴ ƧŜƭȊŜǘǘ ƛŘǃǇƻƴǘ όŎŞƭŘłǘǳƳύ 

ŜƭŞǊŞǎŞǘ ƳŜƎŜƭǃȊǃŜƴ ǊŜƴŘǎȊŜǊŜǎŜƴ ƳƽŘƻǎƝǘłǎǊŀ ƪŜǊǸƭ 

ŀȊ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ƪƻŎƪłȊŀǘłƴŀƪ ŦƻƪƻȊŀǘƻǎ ŎǎǀƪƪŜƴǘŞǎŜ 

ŞǊŘŜƪŞōŜƴΦ !Ȋ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇōŀƴ ǘŀǊǘƘŀǘƽ 

ōŀƴƪǎȊłƳƭŀǇŞƴȊΣ ōŀƴƪōŜǘŞǘΣ ǊǀǾƛŘ ƭŜƧłǊŀǘǵ ƳŀƎȅŀǊ 

łƭƭŀƳǇŀǇƝǊ ƛǎΦ !Ȋ ŀƭŀǇƪŜȊŜƭǃ ŀ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ǎǘǊŀǘŞƎƛłǘ 

ǵƎȅ ƛǎ ƳŜƎǾŀƭƽǎƝǘƘŀǘƧŀΣ ƘƻƎȅ ς ŀȊ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ 

ŜǎȊƪǀȊŜƛǘ ǊŞǎȊōŜƴ ǾŀƎȅ ǘŜƭƧŜǎŜƴ ŦŜƭƘŀǎȊƴłƭǾŀ ς olyan 

ƳŜƎōƝȊƘŀǘƽ ƘłǘǘŜǊǼ ŀƭŀǇƪŜȊŜƭǃƪ łƭǘŀƭ ƪŜȊŜƭǘ ƪƻƭƭŜƪǘƝǾ 

ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ŦƻǊƳłƪ ŞǊǘŞƪǇŀǇƝǊƧŀƛǘ ǾłǎłǊƻƭƧŀ ƳŜƎΣ 

ŀƳŜƭȅŜƪ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ǎǘǊŀǘŞƎƛłƧŀ ƭŞƴȅŜƎŜǎ ŜƭŜƳŜƛōŜƴ 

ƳŜƎŜƎȅŜȊƛƪ ŀȊ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ǎǘǊŀǘŞƎƛłƧłǾŀƭΦ 

 

Yh/Y#½!¢L ;{ Ih½!a.9{hwh[#{Υ 

YƻŎƪłȊŀǘƛ ǎȊƛƴǘΥ ƪǀȊŜǇŜǎŜƴ ŀƭŀŎǎƻƴȅ (+++ (3)) 

±łǊƘŀǘƽ ƘƻȊŀƳǎȊƛƴǘΥ ƪǀȊŜǇŜǎen alacsony (+++(3)) 

 

!Ȋ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇōŀ ǘǀǊǘŞƴǃ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎ ŀōōŀƴ ŀȊ 

ŜǎŜǘōŜƴ ŀƧłƴƭƻǘǘΣ Ƙŀ ŀ ƳŜƎǘŀƪŀǊƝǘłǎ ŎŞƭƧłǘ ŀ нлнн-

нлну ƪǀȊǀǘǘƛ ƛŘǃǎȊŀƪōŀƴ ƪƝǾłƴƧłƪ ƳŜƎǾŀƭƽǎƝǘŀƴƛΦ  

! /5! 9{½Ym½![!t a¨[¢.9[L ¢9[W9{N¢a;b¸9Υ 

! /5! ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ łǊŦƻƭȅŀƳłƴŀƪ Şǎ ōŜƴŎƘƳŀǊƪƧłƴŀƪ 

ŀƭŀƪǳƭłǎŀ 

 

 

 

 

 

 

 bŀǇǘłǊƛ ŞǾŜǎ ƘƻȊŀƳŀŘŀǘƻƪ 

9ǎȊƪǀȊŀƭŀǇ 2021 2022 2023 2024 2025 

CDA -1,98% -9,33% 19,34% 7,41% 6,14% 

Benchmark -5,05% -13,84% 21,44% 7,41% 5,74% 

 

 bŀǇǘłǊƛ ŞǾŜǎ ŞǾŜǎƝǘŜǘǘ ǎȊƽǊłǎŀŘŀǘƻƪ 

9ǎȊƪǀȊŀƭŀǇ 2021 2022 2023 2024 2025 

CDA 3,18% 6,65% 3,29% 0,87% 0,28% 

 

±ƛǎǎȊŀǘŜƪƛƴǘǃ ƘƻȊŀƳŀŘŀǘƻƪ 

9ǎȊƪǀȊŀƭŀǇ м Ƙƽ о Ƙƽ м ŞǾ н ŞǾ 
;ǾŜǎƝǘŜǘǘ 
hozam az 
ƛƴŘǳƭłǎǘƽƭ 

CDA 0,51% 1,57% 6,63% 6,28% 4,97% 

Benchmark 0,48% 1,52% 6,22% 6,08% 3,85% 

! ōŜƳǳǘŀǘƻǘǘ ƘƻȊŀƳŀŘŀǘƻƪ ƪǀƭǘǎŞƎŜƪ ƭŜǾƻƴłǎŀ ŜƭǃǘǘƛΣ ōǊǳǘǘƽ ƘƻȊŀƳŀŘŀǘƻƪΦ 
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! ƳǵƭǘōŜƭƛ ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅ ƴŜƳ ƳŜƎōƝȊƘŀǘƽ ƳǳǘŀǘƽƧŀ ŀ ƧǀǾǃōŜƭƛ ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅƴŜƪΦ ! ǇƛŀŎƻƪ ŀ ƧǀǾǃōŜƴ ƴŀƎȅƻƴ ŜƭǘŞǊǃ ƳƽŘƻƴ ŀƭŀƪǳƭƘŀǘƴak. 

{ŜƎƝǘƘŜǘ mƴƴŜƪ ŀƴƴŀƪ ŞǊǘŞƪŜƭŞǎŞōŜƴΣ ƘƻƎȅ ŀ Ƴǵƭǘōŀƴ ƘƻƎȅŀƴ ƪŜȊŜƭǘŞƪ ŀȊ ŜǎȊƪǀȊalapot. 

9Ȋ ŀ ŘƛŀƎǊŀƳ ŀȊ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅŞǘ ŀȊ ǳǘƻƭǎƽ 10 ŞǾ ǾŜǎȊǘŜǎŞƎŞƴŜƪ ǾŀƎȅ ƴȅŜǊŜǎŞƎŞƴŜƪ ǎȊłȊŀƭŞƪƻǎ ŀǊłƴȅŀƪŞƴǘ ƳǳǘŀǘƧŀΦ 

! ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅǘ ŀȊ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ łǊŦƻƭȅŀƳłōŀƴ ŞǊǾŞƴȅŜǎƝǘŜǘǘ ƪǀƭǘǎŞƎŜƪ ό!ƭŀǇƪŜȊŜƭŞǎƛ ƪǀƭǘǎŞƎκ±ŀƎȅƻƴŀǊłƴȅƻǎ ƪǀƭǘǎŞƎύ ƭŜǾƻƴłǎŀ ǳǘłƴ ƧŜƭŜƴƝǘƛƪ ƳŜƎΦ ! 

ǎȊłƳƝǘłǎ ƴŜƳ ǾŜǎȊƛ ŦƛƎȅŜƭŜƳōŜ ŀȊ ŜƎȅǎŞƎǎȊłƳƭłƴ ŞǊǾŞƴȅŜǎƝǘŜǘǘ ƪǀƭǘǎŞƎŜƪŜǘ όōŜƭŞǇŞǎƛ Şǎ ƪƛƭŞǇŞǎƛ ƪǀƭǘǎŞƎŜƪΣ ǇƭΦ ƪŜȊŘŜǘƛ ƪǀƭǘǎŞƎΣ ŀ ƘŀǾƛ 

ŦŜƴƴǘŀǊǘłǎƛκŀŘƳƛƴƛǎȊǘǊłŎƛƽǎ ƪǀƭǘǎŞƎΣ ŀȊ ŜǎŜǘƭŜƎŜǎ ǎȊŜǊȊǃŘǃƛ ǊŜƴŘŜƭƪŜȊŞǎŜƪ ƪǀƭǘǎŞƎŜƛύΦ 

 

 
* !Ȋ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ƛƴŘǳƭłǎŀΥ нлмрΦ łǇǊƛƭƛǎ мΣ ŀ ƳǵƭǘōŜƭƛ ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅŜƪ нлмсΦ ƧŀƴǳłǊ ŜƭǎŜƧŞǘǃƭ ƪŜǊǸƭƴŜƪ ōŜƳǳǘŀǘłǎǊŀΦ 

 

 

thw¢Cj[Lj m{{½9¢;¢9[9Υ 

  

 

 

 

 

 

 

!½ 9[a¨[¢ Ijb!t 9{9a;b¸9LΥ 
! aŀƎȅŀǊ bŜƳȊŜǘƛ .ŀƴƪ aƻƴŜǘłǊƛǎ ¢ŀƴłŎǎŀ нр ōłȊƛǎǇƻƴǘǘŀƭ 

5,75%-ra ŎǎǀƪƪŜƴǘŜǘǘŜ ŀȊ ŀƭŀǇƪŀƳŀǘƻǘΦ ! ƭŞǇŞǎǎŜƭ ŜƎȅƛŘǃōŜƴ 
ŀ ƪŀƳŀǘŦƻƭȅƻǎƽ ƪŞǘ ǎȊŞƭŜ ƛǎ Ƙŀǎƻƴƭƽ ƳŞǊǘŞƪōŜƴ ŎǎǀƪƪŜƴǘΣ  ŀȊ 

hκb ōŜǘŞǘƛ ƪŀƳŀǘ пΣтр҈-ra, az O/N hitelkamat 6,75%-ra 
ƳŞǊǎŞƪƭǃŘǀǘǘΦ ! ƭŞǇŞǎ ƴŜƳ ƻƪƻȊƻǘǘ ƪƻƳƻƭȅ ƳŜƎƭŜǇŜǘŞǎǘΣ 

ƘƛǎȊŜƴ ŀ ƧŜƎȅōŀƴƪ ƳłǊ ŜƎȅ ƘƽƴŀǇƧŀ ƧŜƭŜȊǘŜΣ ƘƻƎȅ ǘƻǾłōōƛ 
ƪŀƳŀǘŎǎǀƪƪŜƴǘŞǎŜƪ ƧǀƘŜǘƴŜƪΦ ! ƪŀƳŀǘŎǎǀƪƪŜƴǘŞǎǘ ŦǃƭŜƎ ŀ 
Ƨǵƴƛǳǎƛ  ǾłǊŀƪƻȊłǎƻƪƴłƭ ƛǎ ŀƭŀŎǎƻƴȅŀōō ƛƴŦƭłŎƛƽǎ ŘƛƴŀƳƛƪŀΣ ŀ 
ƭŀƪƻǎǎłƎƛ ǾłǊŀƪƻȊłǎƻƪ ƳŞǊǎŞƪƭǃŘŞǎŜ Şǎ ŀ ƘŀȊŀƛ ŜǎȊƪǀȊǀƪ 

ŀƭŀŎǎƻƴȅ ƪƻŎƪłȊŀǘƛ ŦŜƭłǊŀ ǘłƳƻƎŀǘǘŀΣ ƝƎȅ ǇŜŘƛƎ ŀȊ 
ŜƴŜǊƎƛŀłǊŀƪ ǵƧōƽƭƛ ŜƳŜƭƪŜŘŞǎŜ ŜƭƭŜƴŞǊŜ ƛǎ Ǿŀƴ ǘŞǊ ǘƻǾłōōƛ 

kamatǾłƎłǎǊŀΦ ! aŀƎȅŀǊ bŜƳȊŜǘƛ .ŀƴƪ όab.ύ ŜƭǎǃŘƭŜƎŜǎ 
ŎŞƭƧŀ ŀȊ łǊǎǘŀōƛƭƛǘłǎ ŜƭŞǊŞǎŜ Şǎ ŦŜƴƴǘŀǊǘłǎŀΦ 

! ƳŀƎȅŀǊ ŘŜǾƛȊŀ ƎȅŜƴƎǸƭǘ ŀ ƎŜƻǇƻƭƛǘƛƪŀƛ ŦŜǎȊǸƭǘǎŞƎŜƪƪŜƭ 
ǀǎǎȊƘŀƴƎōŀƴΣ оснΣфф 9¦wκI¦C ǎȊƛƴǘŜƴ ȊłǊǘΦ !Ȋ ƻǊǎȊłƎ 

ƪƻŎƪłȊŀǘƛ ƳŜƎƝǘŞƭŞǎŜ ƛǎƳŞǘŜƭǘŜƴ ƧŀǾǳƭǘΣ мΣс҈-ƪŀƭ Ƴǵƭǘŀ ŀƭǳƭ 
ŀȊ ŜƭǃȊǃ ƘŀǾƛ ŞǊǘŞƪŜǘΦ  

! ǘŜƭƧŜǎ ƘƻȊŀƳƎǀǊōŞƴ ǾłƭǘƻȊŀǘƻǎ ƪŞǇ Ǿƻƭǘ ǘŀǇŀǎȊǘŀƭƘŀǘƽΦ !Ȋ 
#YY ǊǀǾƛŘ ǊŜŦŜǊŜƴŎƛŀ ƘƻȊŀƳŀƛƴłƭ ŀ о ƘƽƴŀǇƻǎ ƘƻȊŀƳ рΣом҈-

Ǌƽƭ рΣнт҈-Ǌŀ ŜǊŜǎȊƪŜŘŜǘǘΣ ƳƝƎ ŀ с ƘƽƴŀǇƻǎ ǊŜŦŜǊŜƴŎƛŀ ƘƻȊŀƳ 
5,25%-Ǌƽƭ рΣол҈-ǊŀΣ ƳƝƎ ŀȊ м ŞǾŜǎ ƘƻȊŀƳ ǇŜŘƛƎ рΣмр҈-Ǌƽƭ 

5,21%-ra emelkedett.  
 

 

 

 
 

 

¢łƧŞƪƻȊǘŀǘƧǳƪΣ ƘƻƎȅ ŀ .ŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ƧŜƭŜƴǘŞǎ ƪƛȊłǊƽƭŀƎ ƛƴŦƻǊƳłŎƛƽǎ ŎŞƭƻƪŀǘ ǎȊƻƭƎłƭΣ ƴŜƳ ǘŜƪƛƴǘƘŜǘǃ ǸȊƭŜǘƛ ŀƧłƴƭŀǘƴŀƪΣ ǾŀƭŀƳƛƴǘ ŀ ƳǵƭǘōŜƭƛ ƘƻȊŀƳƻƪ ƴŜƳ ŦŜƭǘŞǘƭŜƴǸƭ ƛǊłƴȅƳǳǘŀǘƽŀƪΣ ƛƭƭŜǘǃƭŜƎ ƴŜƳ ƧŜƭŜƴǘŜƴŜƪ 

ƎŀǊŀƴŎƛłǘ ŀ /ŞƭŘłǘǳƳ нлнр ±ŜƎȅŜǎ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ƧǀǾǃōŜƭƛ ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅŞǊŜ ǾƻƴŀǘƪƻȊƽŀƴΣ ǘƻǾłōōł ƴŜƳ ƘŜƭȅŜǘǘŜǎƝǘƛ ŀȊ !ƭƭƛŀƴȊ ;ƭŜǘǇǊƻƎǊŀƳƻƪ ƪŜǊŜǘŞōŜƴ ǾłƭŀǎȊǘƘŀǘƽ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇƻƪ (Şǎ ǇƻǊǘŦƽƭƛƽƪ) 
ōŜƳǳǘŀǘłǎŀ ŎƝƳǼ ǘłƧŞƪƻȊǘŀǘƽ όŀȊ !ƭƭƛŀƴȊ ;ƭŜǘǇǊƻƎǊŀƳƻƪ #ƭǘŀƭłƴƻǎ {ȊŜǊȊǃŘŞǎƛ CŜƭǘŞǘŜƭŜƛƴŜƪ рΦ ǎȊłƳǵ ƳŜƭƭŞƪƭŜǘŜύ ƳŜƎƛǎƳŜǊŞǎŞǘΦ ! .ŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ƧŜƭŜƴǘŞǎ ŀ ±ŀƎȅƻƴƪŜȊŜƭǃ ǎŀƧłǘ ǾŞƭŜƳŞƴȅŞǘ ǘǸƪǊǀȊƛΣ ƳŜƭȅ 

hitelesnek ǘŀǊǘƻǘǘ ƛƴŦƻǊƳłŎƛƽƪƻƴ ŀƭŀǇǳƭΣ ŘŜ ŀȊƻƪ ǾŀƭƽŘƛǎłƎłŞǊǘΣ ŜǎŜǘƭŜƎŜǎ ƘƛłƴȅƻǎǎłƎŀƛŞǊǘΣ ǇƻƴǘŀǘƭŀƴǎłƎŀƛŞǊǘ ŀ ±ŀƎȅƻƴƪŜȊŜƭǃ ƴŜƳ Ǿłƭƭŀƭ ŦŜƭŜƭǃǎǎŞƎŜǘΦ ! ±ŀƎȅƻƴƪŜȊŜƭǃ ƴŜƳ Ǿłƭƭŀƭ ŦŜƭŜƭǃǎǎŞƎŜǘ ŀ 
.ŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ƧŜƭŜƴǘŞǎŜƪ ŀƭŀǇƧłƴ ƘƻȊƻǘǘ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ŘǀƴǘŞǎŜƪŞǊǘΣ ǾŀƭŀƳƛƴǘ ŜȊŜƪ ƪǀǾŜǘƪŜȊƳŞƴȅŜƛŞǊǘΦ ! .ŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ƧŜƭŜƴǘŞǎ ǵƧŀōō ƛƴŦƻǊƳłŎƛƽƪ ƳŜƎƧŜƭŜƴŞǎŜ ŜǎŜǘŞōŜƴ ǾłƭǘƻȊƘŀǘΦ YŞǊƧǸƪΣ ƻƭǾŀǎǎŀ Ŝƭ ƳƛƴŘŜƴ 
ŜǎŜǘōŜƴ ŀ /ŞƭŘłǘǳƳ нлнр ±ŜƎȅŜǎ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ¢łƧŞƪƻȊǘŀǘƽƧłǘΣ ƛƭƭŜǘǾŜ ǘƻǾłōōƛ ƛƴŦƻǊƳłŎƛƽƪŞǊǘ ƪŜǊŜǎǎŜ ŦŜƭ ƛƴǘŜǊƴŜǘŜǎ ƘƻƴƭŀǇǳƴƪŀǘ όǿǿǿΦŀƭƭƛŀƴȊΦƘǳύΣ ǾŀƎȅ ƘƝǾƧŀ ǘŜƭŜŦƻƴƻǎ ǸƎȅŦŞƭǎȊƻƭƎłƭŀǘǳƴƪŀǘ 

όǘŜƭŜŦƻƴǎȊłƳΥ Ҍос όмκнлκолκтлύ пнм-1-421). 
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ALAPADATOK: 

LƴŘǳƭłǎ ƴŀǇƧŀΥ нлмрΦ łǇǊƛƭƛǎ мΦ 

/ŞƭŘłǘǳƳΥ нлолΦ łǇǊƛƭƛǎ мΦ 

¢ƝǇǳǎŀΥ /ŞƭŘłǘǳƳ ǘƝǇǳǎǵ ǾŜƎȅŜǎ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ 

wǀǾƛŘƝǘŜǘǘ ƴŜǾŜΥ CDB 

Benchmark: 5% MAX 

   69% HMAX 

    14% MSCI World Index 

   4% Euro Stoxx 50 Index 

   3% BUX 

   5% ZMAX 

 

Devizanem: HUF 

 

 

!ƭŀǇƪŜȊŜƭǃΥ !ƭƭƛŀƴȊ !ƭŀǇƪŜȊŜƭǃ ½ǊǘΦ 

[ŜǘŞǘƪŜȊŜƭǃΥ Unicredit Bank Hungary Zrt. 

.9C9Y¢9¢;{L th[L¢LY!Υ  

!Ȋ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ŎŞƭƧŀΣ ƘƻƎȅ ƘƻǎǎȊǵ ǘłǾƻƴ ƳŞǊǎŞƪŜƭǘ 

ƪƻŎƪłȊŀǘǵ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎǘ ƪƝƴłƭǾŀ ŀȊ łƭƭŀƳǇŀǇƝǊƻƪ 

ƘƻȊŀƳłǘ ƳŜƎƘŀƭŀŘƽ ƳŜƎǘŞǊǸƭŞǎǘ ŞǊƧŜƴ ŜƭΦ !Ȋ 

ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇōŀƴ ŀ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎŜƪ ǀǎǎȊŜǘŞǘŜƭŜ ŀȊ 

ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ƴŜǾŞōŜƴ ƧŜƭȊŜǘǘ ƛŘǃǇƻƴǘ όŎŞƭŘłǘǳƳύ 

ŜƭŞǊŞǎŞǘ ƳŜƎŜƭǃȊǃŜƴ ǊŜƴŘǎȊŜǊŜǎŜƴ ƳƽŘƻǎƝǘłǎǊŀ ƪŜǊǸƭ 

ŀȊ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ƪƻŎƪłȊŀǘłƴŀƪ ŦƻƪƻȊŀǘƻǎ ŎǎǀƪƪŜƴǘŞǎŜ 

ŞǊŘŜƪŞōŜƴΦ !Ȋ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇōŀƴ ǘŀǊǘƘŀǘƽ 

ōŀƴƪǎȊłƳƭŀǇŞƴȊΣ ōŀƴƪōŜǘŞǘΣ ǊǀǾƛŘ ƭŜƧłǊŀǘǵ ƳŀƎȅŀǊ 

łƭƭŀƳǇŀǇƝǊ ƛǎΦ !Ȋ ŀƭŀǇƪŜȊŜƭǃ ŀ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ǎǘǊŀǘŞƎƛłǘ 

ǵƎȅ ƛǎ ƳŜƎǾŀƭƽǎƝǘƘŀǘƧŀΣ ƘƻƎȅ ς ŀȊ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ 

ŜǎȊƪǀȊŜƛǘ ǊŞǎȊōŜƴ ǾŀƎȅ ǘŜƭƧŜǎŜƴ ŦŜƭƘŀǎȊƴłƭǾŀ ς olyan 

ƳŜƎōƝȊƘŀǘƽ ƘłǘǘŜǊǼ ŀƭŀǇƪŜȊŜƭǃƪ łƭǘŀƭ ƪŜȊŜƭǘ ƪƻƭƭŜƪǘƝǾ 

ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ŦƻǊƳłƪ ŞǊǘŞƪǇŀǇƝǊƧŀƛǘ ǾłǎłǊƻƭƧŀ ƳŜƎΣ 

! /5. 9{½Ym½![!t a¨[¢.9[L ¢9[W9{N¢a;b¸9Υ 

! /5. ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ łǊŦƻƭȅŀƳłƴŀƪ Şǎ ōŜƴŎƘƳŀǊƪƧłƴŀƪ 

ŀƭŀƪǳƭłǎŀ 

 

 

 

 

 

 bŀǇǘłǊƛ ŞǾŜǎ ƘƻȊŀƳŀŘŀǘƻƪ 

9ǎȊƪǀȊŀƭŀǇ 2021 2022 2023 2024 2025 

CDB -3,95% -16,36% 28,00% 8,89% 5,98% 

Benchmark -2,41% -14,50% 27,06% 8,04% 6,49% 

 

 bŀǇǘłǊƛ ŞǾŜǎ ŞǾŜǎƝǘŜǘǘ ǎȊƽǊłǎŀŘŀǘƻƪ 

9ǎȊƪǀȊŀƭŀǇ 2021 2022 2023 2024 2025 

CDB 6,03% 13,65% 9,14% 5,39% 3,77% 

 

±ƛǎǎȊŀǘŜƪƛƴǘǃ ƘƻȊŀƳŀŘŀǘƻƪ 

9ǎȊƪǀȊŀƭŀǇ м Ƙƽ о Ƙƽ м ŞǾ н ŞǾ 
;ǾŜǎƝǘŜǘǘ 
hozam az 
ƛƴŘǳƭłǎǘƽƭ 

CDB -0,58% 3,48% 11,22% 8,53% 5,68% 

Benchmark -0,92% 4,15% 13,82% 9,35% 5,34% 

! ōŜƳǳǘŀǘƻǘǘ ƘƻȊŀƳŀŘŀǘƻƪ ƪǀƭǘǎŞƎŜƪ ƭŜǾƻƴłǎŀ ŜƭǃǘǘƛΣ ōǊǳǘǘƽ ƘƻȊŀƳŀŘŀǘƻƪΦ 

 

 

ŀƳŜƭȅŜƪ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ǎǘǊŀǘŞƎƛłƧŀ ƭŞƴȅŜƎŜǎ ŜƭŜƳŜƛōŜƴ 

ƳŜƎŜƎȅŜȊƛƪ ŀȊ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ǎǘǊŀǘŞƎƛłƧłǾŀƭΦ 

 

Yh/Y#½!¢L ;{ Ih½!a.9{hwh[#{Υ 

YƻŎƪłȊŀǘƛ ǎȊƛƴǘΥ ƪǀȊŜǇŜǎŜƴ ŀƭŀŎǎƻƴȅ (+++(3)) 

±łǊƘŀǘƽ ƘƻȊŀƳǎȊƛƴǘΥ ƪǀȊŜǇŜǎen alacsony (+++(3)) 

 

!Ȋ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇōŀ ǘǀǊǘŞƴǃ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎ ŀōōŀƴ ŀȊ 

ŜǎŜǘōŜƴ ŀƧłƴƭƻǘǘΣ Ƙŀ ŀ ƳŜƎǘŀƪŀǊƝǘłǎ ŎŞƭƧłǘ ŀ нлнт-

нлоо ƪǀȊǀǘǘƛ ƛŘǃǎȊŀƪōŀƴ ƪƝǾłƴƧłƪ ƳŜƎǾŀƭƽǎƝǘŀƴƛΦ  



![[L!b½ ;[9¢twhDw!ahY - HUF 2026. WL̈IUS 

 

  

 
 

! ƳǵƭǘōŜƭƛ ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅ ƴŜƳ ƳŜƎōƝȊƘŀǘƽ ƳǳǘŀǘƽƧŀ ŀ ƧǀǾǃōŜƭƛ ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅƴŜƪΦ ! ǇƛŀŎƻƪ ŀ ƧǀǾǃōŜƴ ƴŀƎȅƻƴ ŜƭǘŞǊǃ ƳƽŘƻƴ ŀƭŀƪǳƭƘŀǘƴak. 

{ŜƎƝǘƘŜǘ mƴƴŜƪ ŀƴƴŀƪ ŞǊǘŞƪŜƭŞǎŞōŜƴΣ ƘƻƎȅ ŀ Ƴǵƭǘōŀƴ ƘƻƎȅŀƴ ƪŜȊŜƭǘŞƪ ŀȊ ŜǎȊƪǀȊalapot. 

9Ȋ ŀ ŘƛŀƎǊŀƳ ŀȊ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅŞǘ ŀȊ ǳǘƻƭǎƽ 10 ŞǾ ǾŜǎȊǘŜǎŞƎŞƴŜƪ ǾŀƎȅ ƴȅŜǊŜǎŞƎŞƴŜƪ ǎȊłȊŀƭŞƪƻǎ ŀǊłƴȅŀƪŞƴǘ ƳǳǘŀǘƧŀΦ 

! ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅǘ ŀȊ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ łǊŦƻƭȅŀƳłōŀƴ ŞǊǾŞƴȅŜǎƝǘŜǘǘ ƪǀƭǘǎŞƎŜƪ ό!ƭŀǇƪŜȊŜƭŞǎƛ ƪǀƭǘǎŞƎκ±ŀƎȅƻƴŀǊłƴȅƻǎ ƪǀƭǘǎŞƎύ ƭŜǾƻƴłǎŀ ǳǘłƴ ƧŜƭŜƴƝǘƛƪ ƳŜƎΦ ! 

ǎȊłƳƝǘłǎ ƴŜƳ ǾŜǎȊƛ ŦƛƎȅŜƭŜƳōŜ ŀȊ ŜƎȅǎŞƎǎȊłƳƭłƴ ŞǊǾŞƴȅŜǎƝǘŜǘǘ ƪǀƭǘǎŞƎŜƪŜǘ όōŜƭŞǇŞǎƛ Şǎ ƪƛƭŞǇŞǎƛ ƪǀƭǘǎŞƎŜƪΣ ǇƭΦ ƪŜȊŘŜǘƛ ƪǀƭǘǎŞƎΣ ŀ ƘŀǾƛ 

ŦŜƴƴǘŀǊǘłǎƛκŀŘƳƛƴƛǎȊǘǊłŎƛƽǎ ƪǀƭǘǎŞƎΣ ŀȊ ŜǎŜǘƭŜƎŜǎ ǎȊŜǊȊǃŘǃƛ ǊŜƴŘŜƭƪŜȊŞǎŜƪ ƪǀƭǘǎŞƎŜƛύΦ 

 

 
* !Ȋ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ƛƴŘǳƭłǎŀΥ нлмрΦ łǇǊƛƭƛǎ мΣ ŀ ƳǵƭǘōŜƭƛ ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅŜƪ нлмсΦ ƧŀƴǳłǊ ŜƭǎŜƧŞǘǃƭ ƪŜǊǸƭƴŜƪ ōŜƳǳǘŀǘłǎǊŀΦ 

 

thw¢Cj[Lj m{{½9¢;¢9[9Υ 

  

 

 

 

 

 

!½ 9[a¨[¢ Ijb!t 9{9a;b¸9LΥ 
! C95 ƴŜƳ ǾłƭǘƻȊǘŀǘƻǘǘ ŀȊ ŀƭŀǇƪŀƳŀǘƻƴ,  3,5-3,75%-ƻǎ ǎłǾōŀƴ 
hagyǾŀΦ ! ƧŜƎȅōŀƴƪ ƪǀȊƭŜƳŞƴȅŞōŜƴ ƪƛŜƳŜƭƛΣ ƘƻƎȅ ŀ 

ƳǳƴƪŀŜǊǃǇƛŀŎ ǊŜƴŘōŜƴ ǾŀƴΣ ŀȊ ƛƴŦƭłŎƛƽ ǾƛǎȊƻƴǘ ŎŞƭ ŦŜƭŜǘǘƛΦ A 
legfontosabb a  2%-os ƛƴŦƭłŎƛƽǎ ŎŞƭ ǘŜƭƧŜǎƝǘŞǎŜΦ A 

ƳǳƴƪŀƴŞƭƪǸƭƛǎŞƎƛ Ǌłǘŀ ŀƭŀŎǎƻƴȅΣ ŀ ōŞǊŜƪ оΣрς3,7%-kal 
ŜƳŜƭƪŜŘƴŜƪΣ ƳƛƪǀȊōŜƴ ŀ ŦƻƎƭŀƭƪƻȊǘŀǘƻǘǘǎłƎ ōǃǾǸƭŞǎŜ ŀȊ 

ŜƭƳǵƭǘ ƘƽƴŀǇƻƪōŀƴ ŦŜƭƎȅƻǊǎǳƭǘΦ !Ȋ ƛƴŦƭłŎƛƽ оΣр҈Σ ŀ ƳŀƎƛƴŦƭłŎƛƽ 
2,6% legfrissebb adatok szerint. 9ƭǃȊŜǘŜǎ ōŜŎǎƭŞǎ ǎȊŜǊƛƴǘ ŀȊ 

9ƎȅŜǎǸƭǘ #ƭƭŀƳƻƪ ƘŀȊŀƛ ǀǎǎȊǘŜǊƳŞƪŜ ŀȊ ƛŘŜƛ ƳłǎƻŘƛƪ 
ƴŜƎȅŜŘŞǾōŜƴΣмΣр҈-ƪŀƭ ōǃǾǸƭǘ ŞǾŜǎƝǘǾŜΣ ŀƳƛ ƭŀǎǎǳƭłǎǘ Ƴǳǘŀǘ ŀȊ 

Ŝƭǎǃ ƴŜƎȅŜŘŞǾƛ нΣм҈-ƘƻȊ ƪŞǇŜǎǘΦ 
bŜƳ ǾłƭǘƻȊǘŀǘƻǘǘ ŀȊ ƛǊłƴȅŀŘƽ ƪŀƳŀǘƻƪƻƴ ŀȊ 9ǳǊƽǇŀƛ YǀȊǇƻƴǘƛ 

.ŀƴƪ Ƨǵƭƛǳǎƛ ƪŀƳŀǘŘǀƴǘǃ ǸƭŞǎŞƴΣ ŀ ōŜǘŞǘƛ Ǌłǘŀ ƳŀǊŀŘǘ нΣнр҈Φ ! 
ŘǀƴǘŞǎǘ ŀ ƪǀȊŜƭ-ƪŜƭŜǘƛ ŜǎȊƪŀƭłŎƛƽ łƭǘŀƭ ƪŜƭǘŜǘǘ ƎŀȊŘŀǎłƎƛ 

ōƛȊƻƴȅǘŀƭŀƴǎłƎ Şǎ ŀ ƳłǎƻŘƪǀǊǀǎ ƛƴŦƭłŎƛƽǎ Ƙŀǘłǎƻƪ ŜŘŘƛƎƛ 
ŜƭƳŀǊŀŘłǎŀ ƛƴŘƻƪƻƭǘŀΦ ! ƧŜƎȅōŀƴƪ ǘƻǾłōōǊŀ ƛǎ ŀŘŀǘǾŜȊŞǊŜƭǘ 
ǸȊŜƳƳƽŘōŀƴ ǾŀƴΣ ŀ ƎŀȊŘŀǎłƎ łƭƭŀǇƻǘŀ ŀƭŀǇƧłƴ ǸƭŞǎǊǃƭ ǸƭŞǎǊŜ 
Řǀƴǘ ŀ ƳŜƎŦŜƭŜƭǃ ƪŀƳŀǘǎȊƛƴǘǊǃƭΦ /ƘǊƛǎǘƛƴŜ Lagarde a 

ǎŀƧǘƽǘłƧŞƪƻȊǘŀǘƽ ǎƻǊłƴ ƳŜƎŜǊǃǎƝǘŜǘǘŜΣ ƘƻƎȅ ŀȊ 9Y. ƴŜƳ ŀŘ 
semmilyen ŜƭǃǊŜ ǘŜƪƛƴǘǃ ƛǊłƴȅƳǳǘŀǘłǎǘΣ ŘŜ ǎȊŜǇǘŜƳōŜǊǊŜ 

ŜƭŜƎŜƴŘǃ ŀŘŀǘ ŦƻƎ ǊŜƴŘŜƭƪŜȊŞǎǊŜ łƭƭƴƛ ŜƎȅ ƳŜƎŀƭŀǇƻȊƻǘǘ 
ŘǀƴǘŞǎƘŜȊΦ ! ƧŜƎȅōŀƴƪŜƭƴǀƪ ǎȊŜǊƛƴǘ ǘƻǾłōōǊŀ ƛǎ ŀ ƪǀȊŜƭ-keleti 

ƪƻƴŦƭƛƪǘǳǎ Şǎ ŀȊ ŜƴŜǊƎƛŀǾłƭǎłƎ ƧŜƭŜƴǘƛ ŀ ƭŜƎŦƻƴǘƻǎŀōō ƭŜŦŜƭŞ 
Ƴǳǘŀǘƽ ƪƻŎƪłȊŀǘƻǘ ŀ ƎŀȊŘŀǎłƎƛ ƴǀǾŜƪŜŘŞǎǊŜ ƴŞȊǾŜΦ 

 

¢łƧŞƪƻȊǘŀǘƧǳƪΣ ƘƻƎȅ ŀ .ŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ƧŜƭŜƴǘŞǎ ƪƛȊłǊƽƭŀƎ ƛƴŦƻǊƳłŎƛƽǎ ŎŞƭƻƪŀǘ ǎȊƻƭƎłƭΣ ƴŜƳ ǘŜƪƛƴǘƘŜǘǃ ǸȊƭŜǘƛ ŀƧłƴƭŀǘƴŀƪΣ ǾŀƭŀƳƛƴǘ ŀ ƳǵƭǘōŜƭƛ ƘƻȊŀƳƻƪ ƴŜƳ ŦŜƭǘŞǘƭŜƴǸƭ ƛǊłƴȅƳǳǘŀǘƽŀƪΣ ƛƭƭŜǘǃƭŜƎ ƴŜƳ ƧŜƭŜƴǘŜƴŜƪ 
ƎŀǊŀƴŎƛłǘ ŀ /ŞƭŘłǘǳƳ нлол ±ŜƎȅŜǎ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ƧǀǾǃōŜƭƛ ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅŞǊŜ ǾƻƴŀǘƪƻȊƽŀƴΣ ǘƻǾłōōł ƴŜƳ ƘŜƭȅŜǘǘŜǎƝǘƛ ŀȊ !ƭƭƛŀƴȊ ;ƭŜǘǇǊƻƎǊŀƳƻƪ ƪŜǊŜǘŞōŜƴ ǾłƭŀǎȊǘƘŀǘƽ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇƻƪ (Şǎ ǇƻǊǘŦƽƭƛƽƪ) 
ōŜƳǳǘŀǘłǎŀ ŎƝƳǼ ǘłƧŞƪƻȊǘŀǘƽ όŀȊ !ƭƭƛŀƴȊ ;ƭŜǘǇǊƻƎǊŀƳƻƪ #ƭǘŀƭłƴƻǎ {ȊŜǊȊǃŘŞǎƛ CŜƭǘŞǘŜƭŜƛƴŜƪ рΦ ǎȊłƳǵ ƳŜƭƭŞƪƭŜǘŜύ ƳŜƎƛǎƳŜǊŞǎŞǘΦ ! .ŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ƧŜƭŜƴǘŞǎ ŀ ±ŀƎȅƻƴƪŜȊŜƭǃ ǎŀƧłǘ ǾŞƭŜƳŞƴȅŞǘ ǘǸƪǊǀȊƛΣ ƳŜƭȅ 

hitelesnek ǘŀǊǘƻǘǘ ƛƴŦƻǊƳłŎƛƽƪƻƴ ŀƭŀǇǳƭΣ ŘŜ ŀȊƻƪ ǾŀƭƽŘƛǎłƎłŞǊǘΣ ŜǎŜǘƭŜƎŜǎ ƘƛłƴȅƻǎǎłƎŀƛŞǊǘΣ ǇƻƴǘŀǘƭŀƴǎłƎŀƛŞǊǘ ŀ ±ŀƎȅƻƴƪŜȊŜƭǃ ƴŜƳ Ǿłƭƭŀƭ ŦŜƭŜƭǃǎǎŞƎŜǘΦ ! ±ŀƎȅƻƴƪŜȊŜƭǃ ƴŜƳ Ǿłƭƭŀƭ ŦŜƭŜƭǃǎǎŞƎŜǘ ŀ 
.ŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ƧŜƭŜƴǘŞǎŜƪ ŀƭŀǇƧłƴ ƘƻȊƻǘǘ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ŘǀƴǘŞǎŜƪŞǊǘΣ ǾŀƭŀƳƛƴǘ ŜȊŜƪ ƪǀǾŜǘƪŜȊƳŞƴȅŜƛŞǊǘΦ ! .ŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ƧŜƭŜƴǘŞǎ ǵƧŀōō ƛƴŦƻǊƳłŎƛƽƪ ƳŜƎƧŜƭŜƴŞǎŜ ŜǎŜǘŞōŜƴ ǾłƭǘƻȊƘŀǘΦ YŞǊƧǸƪΣ ƻƭǾŀǎǎŀ Ŝƭ ƳƛƴŘŜƴ 

ŜǎŜǘōŜƴ ŀ /ŞƭŘłǘǳƳ нлол ±ŜƎȅŜǎ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ¢łƧŞƪƻȊǘŀǘƽƧłǘΣ ƛƭƭŜǘǾŜ ǘƻǾłōōƛ ƛƴŦƻǊƳłŎƛƽƪŞǊǘ ƪŜǊŜǎǎŜ ŦŜƭ ƛƴǘŜǊƴŜǘŜǎ ƘƻƴƭŀǇǳƴƪŀǘ όǿǿǿΦŀƭƭƛŀƴȊΦƘǳύΣ ǾŀƎȅ ƘƝǾƧŀ ǘŜƭŜŦƻƴƻǎ ǸƎȅŦŞƭǎȊƻƭƎłƭŀǘǳƴƪŀǘ 
όǘŜƭŜŦƻƴǎȊłƳΥ Ҍос όмκнлκолκтлύ пнм-1-421). 
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ALAPADATOK: 

LƴŘǳƭłǎ ƴŀǇƧŀΥ нлмрΦ łǇǊƛƭƛǎ мΦ 

/ŞƭŘłǘǳƳΥ нлорΦ łǇǊƛƭƛǎ мΦ 

¢ƝǇǳǎŀΥ /ŞƭŘłǘǳƳ ǘƝǇǳǎǵ ǾŜƎȅŜǎ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ 

wǀǾƛŘƝǘŜǘǘ ƴŜǾŜΥ CDC 

Benchmark: 7% MAX 

   57% HMAX 

    21% MSCI World Index 

   5% Euro Stoxx 50 Index 

   5% BUX 

   5% ZMAX 

 

Devizanem: HUF 

 

 

!ƭŀǇƪŜȊŜƭǃΥ !ƭƭƛŀƴȊ !ƭŀǇƪŜȊŜƭǃ ½ǊǘΦ 

[ŜǘŞǘƪŜȊŜƭǃΥ Unicredit Bank Hungary Zrt. 

.9C9Y¢9¢;{L th[L¢LY!Υ  

!Ȋ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ŎŞƭƧŀΣ ƘƻƎȅ ƘƻǎǎȊǵ ǘłǾƻƴ ƳŞǊǎŞƪŜƭǘ 

ƪƻŎƪłȊŀǘǵ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎǘ ƪƝƴłƭǾŀ ŀȊ łƭƭŀƳǇŀǇƝǊƻƪ 

ƘƻȊŀƳłǘ ƳŜƎƘŀƭŀŘƽ ƳŜƎǘŞǊǸƭŞǎǘ ŞǊƧŜƴ ŜƭΦ !Ȋ 

ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇōŀƴ ŀ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎŜƪ ǀǎǎȊŜǘŞǘŜƭŜ ŀȊ 

ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ƴŜǾŞōŜƴ ƧŜƭȊŜǘǘ ƛŘǃǇƻƴǘ όŎŞƭŘłǘǳƳύ 

ŜƭŞǊŞǎŞǘ ƳŜƎŜƭǃȊǃŜƴ ǊŜƴŘǎȊŜǊŜǎŜƴ ƳƽŘƻǎƝǘłǎǊŀ ƪŜǊǸƭ 

ŀȊ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ƪƻŎƪłȊŀǘłƴŀƪ ŦƻƪƻȊŀǘƻǎ ŎǎǀƪƪŜƴǘŞǎŜ 

ŞǊŘŜƪŞōŜƴΦ !Ȋ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇōŀƴ ǘŀǊǘƘŀǘƽ 

ōŀƴƪǎȊłƳƭŀǇŞƴȊΣ ōŀƴƪōŜǘŞǘΣ ǊǀǾƛŘ ƭŜƧłǊŀǘǵ ƳŀƎȅŀǊ 

łƭƭŀƳǇŀǇƝǊ ƛǎΦ !Ȋ ŀƭŀǇƪŜȊŜƭǃ ŀ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ǎǘǊŀǘŞƎƛłǘ 

ǵƎȅ ƛǎ ƳŜƎǾŀƭƽǎƝǘƘŀǘƧŀΣ ƘƻƎȅ ς ŀȊ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ 

ŜǎȊƪǀȊŜƛǘ ǊŞǎȊōŜƴ ǾŀƎȅ ǘŜƭƧŜǎŜƴ ŦŜƭƘŀǎȊƴłƭǾŀ ς olyan 

ƳŜƎōƝȊƘŀǘƽ ƘłǘǘŜǊǼ ŀƭŀǇƪŜȊŜƭǃƪ łƭǘŀƭ ƪŜȊŜƭǘ ƪƻƭƭŜƪǘƝǾ 

ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ŦƻǊƳłƪ ŞǊǘŞƪǇŀǇƝǊƧŀƛǘ ǾłǎłǊƻƭƧŀ ƳŜƎΣ 

ŀƳŜƭȅŜƪ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ǎǘǊŀǘŞƎƛłƧŀ ƭŞƴȅŜƎŜǎ ŜƭŜƳŜƛōŜƴ 

ƳŜƎŜƎȅŜȊƛƪ ŀȊ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ǎǘǊŀǘŞƎƛłƧłǾŀƭΦ 

YƻŎƪłȊŀǘƛ ǎȊƛƴǘΥ ƪǀȊŜǇŜǎŜƴ ŀƭŀŎǎƻƴȅ (+++(3)) 

±łǊƘŀǘƽ ƘƻȊŀƳǎȊƛƴǘΥ ƪǀȊŜǇŜǎen magas (++++(4)) 

 

!Ȋ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇōŀ ǘǀǊǘŞƴǃ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎ ŀōōŀƴ ŀȊ 

ŜǎŜǘōŜƴ ŀƧłƴƭƻǘǘΣ Ƙŀ ŀ ƳŜƎǘŀƪŀǊƝǘłǎ ŎŞƭƧłǘ ŀ нлон-

нлоу ƪǀȊǀǘǘƛ ƛŘǃǎȊŀƪōŀƴ ƪƝǾłƴƧłƪ ƳŜƎǾŀƭƽǎƝǘŀƴƛΦ  

 

! /5/ 9{½Ym½![!t a¨[¢.9[L ¢9[W9{N¢a;b¸9Υ 

! /5/ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ łǊŦƻƭȅŀƳłƴŀƪ Şǎ ōŜƴŎƘƳŀǊƪƧłƴŀƪ 

ŀƭŀƪǳƭłǎŀ 

 

 

 

 

 

 

 bŀǇǘłǊƛ ŞǾŜǎ ƘƻȊŀƳŀŘŀǘƻƪ 

9ǎȊƪǀȊŀƭŀǇ 2021 2022 2023 2024 2025 

CDC -2,85% -17,98% 29,46% 10,18% 6,32% 

Benchmark 1,52% -13,04% 25,76% 10,80% 6,72% 

 

 bŀǇǘłǊƛ ŞǾŜǎ ŞǾŜǎƝǘŜǘǘ ǎȊƽǊłǎŀŘŀǘƻƪ 

9ǎȊƪǀȊŀƭŀǇ 2021 2022 2023 2024 2025 

CDC 7,53% 15,68% 10,77% 6,65% 5,36% 

 

±ƛǎǎȊŀǘŜƪƛƴǘǃ ƘƻȊŀƳŀŘŀǘƻƪ 

9ǎȊƪǀȊŀƭŀǇ м Ƙƽ о Ƙƽ м ŞǾ н ŞǾ 
;ǾŜǎƝǘŜǘǘ 
hozam az 
ƛƴŘǳƭłǎǘƽƭ 

CDC -1,46% 4,94% 16,96% 10,98% 6,64% 

Benchmark -0,93% 4,66% 14,62% 10,35% 6,30% 

! ōŜƳǳǘŀǘƻǘǘ ƘƻȊŀƳŀŘŀǘƻƪ ƪǀƭǘǎŞƎŜƪ ƭŜǾƻƴłǎŀ ŜƭǃǘǘƛΣ ōǊǳǘǘƽ ƘƻȊŀƳŀŘŀǘƻƪΦ 

 

 

Yh/Y#½!¢L ;{ Ih½!a.9{hwh[#{Υ 

YƻŎƪłȊŀǘƛ ǎȊƛƴǘΥ ƪǀȊŜǇŜǎŜƴ ŀƭŀŎǎƻƴȅ (+++(3)) 

±łǊƘŀǘƽ ƘƻȊŀƳǎȊƛƴǘΥ ƪǀȊŜǇŜǎen magas (++++(4)) 

 

!Ȋ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇōŀ ǘǀǊǘŞƴǃ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎ ŀōōŀƴ ŀȊ ŜǎŜǘōŜƴ 

ŀƧłƴƭƻǘǘΣ Ƙŀ ŀ ƳŜƎǘŀƪŀǊƝǘłǎ ŎŞƭƧłǘ ŀ нлон-нлоу ƪǀȊǀǘǘƛ 

ƛŘǃǎȊŀƪōŀƴ ƪƝǾłƴƧłƪ ƳŜƎǾŀƭƽǎƝǘŀƴƛΦ  
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! ƳǵƭǘōŜƭƛ ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅ ƴŜƳ ƳŜƎōƝȊƘŀǘƽ ƳǳǘŀǘƽƧŀ ŀ ƧǀǾǃōŜƭƛ ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅƴŜƪΦ ! ǇƛŀŎƻƪ ŀ ƧǀǾǃōŜƴ ƴŀƎȅƻƴ ŜƭǘŞǊǃ ƳƽŘƻƴ ŀƭŀƪǳƭƘŀǘƴak. 

{ŜƎƝǘƘŜǘ mƴƴŜƪ ŀƴƴŀƪ ŞǊǘŞƪŜƭŞǎŞōŜƴΣ ƘƻƎȅ ŀ Ƴǵƭǘōŀƴ ƘƻƎȅŀƴ ƪŜȊŜƭǘŞƪ ŀȊ ŜǎȊƪǀȊalapot. 

9Ȋ ŀ ŘƛŀƎǊŀƳ ŀȊ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅŞǘ ŀȊ ǳǘƻƭǎƽ 10 ŞǾ ǾŜǎȊǘŜǎŞƎŞƴŜƪ ǾŀƎȅ ƴȅŜǊŜǎŞƎŞƴŜƪ ǎȊłȊŀƭŞƪƻǎ ŀǊłƴȅŀƪŞƴǘ ƳǳǘŀǘƧŀΦ 

! ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅǘ ŀȊ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ łǊŦƻƭȅŀƳłōŀƴ ŞǊǾŞƴȅŜǎƝǘŜǘǘ ƪǀƭǘǎŞƎŜƪ ό!ƭŀǇƪŜȊŜƭŞǎƛ ƪǀƭǘǎŞƎκ±ŀƎȅƻƴŀǊłƴȅƻǎ ƪǀƭǘǎŞƎύ ƭŜǾƻƴłǎŀ ǳǘłƴ ƧŜƭŜƴƝǘƛƪ ƳŜƎΦ ! 

ǎȊłƳƝǘłǎ ƴŜƳ ǾŜǎȊƛ ŦƛƎȅŜƭŜƳōŜ ŀȊ ŜƎȅǎŞƎǎȊłƳƭłƴ ŞǊǾŞƴȅŜǎƝǘŜǘǘ ƪǀƭǘǎŞƎŜƪŜǘ όōŜƭŞǇŞǎƛ Şǎ ƪƛƭŞǇŞǎƛ ƪǀƭǘǎŞƎŜƪΣ ǇƭΦ ƪŜȊŘŜǘƛ ƪǀƭǘǎŞƎΣ ŀ ƘŀǾƛ 

ŦŜƴƴǘŀǊǘłǎƛκŀŘƳƛƴƛǎȊǘǊłŎƛƽǎ ƪǀƭǘǎŞƎΣ ŀȊ ŜǎŜǘƭŜƎŜǎ ǎȊŜǊȊǃŘǃƛ ǊŜƴŘŜƭƪŜȊŞǎŜƪ ƪǀƭǘǎŞƎŜƛύΦ 

 

 
* !Ȋ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ƛƴŘǳƭłǎŀΥ нлмрΦ łǇǊƛƭƛǎ мΣ ŀ ƳǵƭǘōŜƭƛ ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅŜƪ нлмсΦ ƧŀƴǳłǊ ŜƭǎŜƧŞǘǃƭ ƪŜǊǸƭƴŜƪ ōŜƳǳǘŀǘłǎǊŀΦ 

 

 

thw¢Cj[Lj m{{½9¢;¢9[9Υ 

  

 

 

 

 

!½ 9[a¨[¢ Ijb!t 9{9a;b¸9LΥ 

! C95 ƴŜƳ ǾłƭǘƻȊǘŀǘƻǘǘ ŀȊ ŀƭŀǇƪŀƳŀǘƻƴ,  3,5-3,75%-os 
ǎłǾōŀƴ ƘŀƎȅǾŀΦ ! ƧŜƎȅōŀƴƪ ƪǀȊƭŜƳŞƴȅŞōŜƴ ƪƛŜƳŜƭƛΣ ƘƻƎȅ ŀ 

ƳǳƴƪŀŜǊǃǇƛŀŎ ǊŜƴŘōŜƴ ǾŀƴΣ ŀȊ ƛƴŦƭłŎƛƽ ǾƛǎȊƻƴǘ ŎŞƭ ŦŜƭŜǘǘƛΦ A 
legfontosabb a  2%-os ƛƴŦƭłŎƛƽǎ ŎŞƭ ǘŜƭƧŜǎƝǘŞǎŜΦ A 

ƳǳƴƪŀƴŞƭƪǸƭƛǎŞƎƛ Ǌłǘŀ ŀƭŀŎǎƻƴȅΣ ŀ ōŞǊŜƪ оΣрς3,7%-kal 
ŜƳŜƭƪŜŘƴŜƪΣ ƳƛƪǀȊōŜƴ ŀ ŦƻƎƭŀƭƪƻȊǘŀǘƻǘǘǎłƎ ōǃǾǸƭŞǎŜ ŀȊ 

ŜƭƳǵƭǘ ƘƽƴŀǇƻƪōŀƴ ŦŜƭƎȅƻǊǎǳƭǘΦ !Ȋ ƛƴŦƭłŎƛƽ оΣр҈Σ ŀ ƳŀƎƛƴŦƭłŎƛƽ 
2,6% legfrissebb adatok szerint. 9ƭǃȊŜǘŜǎ ōŜŎǎƭŞǎ ǎȊŜǊƛƴǘ ŀȊ 

9ƎȅŜǎǸƭǘ #ƭƭŀƳƻƪ ƘŀȊŀƛ ǀǎǎȊǘŜǊƳŞƪŜ ŀȊ ƛŘŜƛ ƳłǎƻŘƛƪ 
ƴŜƎȅŜŘŞǾōŜƴΣмΣр҈-ƪŀƭ ōǃǾǸƭǘ ŞǾŜǎƝǘǾŜΣ ŀƳƛ ƭŀǎǎǳƭłǎǘ Ƴǳǘŀǘ ŀȊ 

Ŝƭǎǃ ƴŜƎȅŜŘŞǾƛ нΣм҈-ƘƻȊ ƪŞǇŜǎǘΦ 
bŜƳ ǾłƭǘƻȊǘŀǘƻǘǘ ŀȊ ƛǊłƴȅŀŘƽ ƪŀƳŀǘƻƪƻƴ ŀȊ 9ǳǊƽǇŀƛ 

YǀȊǇƻƴǘƛ .ŀƴƪ Ƨǵƭƛǳǎƛ ƪŀƳŀǘŘǀƴǘǃ ǸƭŞǎŞƴΣ ŀ ōŜǘŞǘƛ Ǌłǘŀ 
ƳŀǊŀŘǘ нΣнр҈Φ ! ŘǀƴǘŞǎǘ ŀ ƪǀȊŜƭ-ƪŜƭŜǘƛ ŜǎȊƪŀƭłŎƛƽ łƭǘŀƭ ƪŜƭǘŜǘǘ 

ƎŀȊŘŀǎłƎƛ ōƛȊƻƴȅǘŀƭŀƴǎłƎ Şǎ ŀ ƳłǎƻŘƪǀǊǀǎ ƛƴŦƭłŎƛƽǎ Ƙŀǘłǎƻƪ 
ŜŘŘƛƎƛ ŜƭƳŀǊŀŘłǎŀ ƛƴŘƻƪƻƭǘŀΦ ! ƧŜƎȅōŀƴƪ ǘƻǾłōōǊŀ ƛǎ 
ŀŘŀǘǾŜȊŞǊŜƭǘ ǸȊŜƳƳƽŘōŀƴ ǾŀƴΣ ŀ ƎŀȊŘŀǎłƎ łƭƭŀǇƻǘŀ ŀƭŀǇƧłƴ 
ǸƭŞǎǊǃƭ ǸƭŞǎǊŜ Řǀƴǘ ŀ ƳŜƎŦŜƭŜƭǃ ƪŀƳŀǘǎȊƛƴǘǊǃƭΦ /ƘǊƛǎǘƛƴŜ 
[ŀƎŀǊŘŜ ŀ ǎŀƧǘƽǘłƧŞƪƻȊǘŀǘƽ ǎƻǊłƴ ƳŜƎŜǊǃǎƝǘŜǘǘŜΣ ƘƻƎȅ ŀȊ 9Y. 
nem ad semmilyen ŜƭǃǊŜ ǘŜƪƛƴǘǃ ƛǊłƴȅƳǳǘŀǘłǎǘΣ ŘŜ 

ǎȊŜǇǘŜƳōŜǊǊŜ ŜƭŜƎŜƴŘǃ ŀŘŀǘ ŦƻƎ ǊŜƴŘŜƭƪŜȊŞǎǊŜ łƭƭƴƛ ŜƎȅ 
ƳŜƎŀƭŀǇƻȊƻǘǘ ŘǀƴǘŞǎƘŜȊΦ ! ƧŜƎȅōŀƴƪŜƭƴǀƪ ǎȊŜǊƛƴǘ ǘƻǾłōōǊŀ ƛǎ 
ŀ ƪǀȊŜƭ-ƪŜƭŜǘƛ ƪƻƴŦƭƛƪǘǳǎ Şǎ ŀȊ ŜƴŜǊƎƛŀǾłƭǎłƎ ƧŜƭŜƴǘƛ ŀ 
ƭŜƎŦƻƴǘƻǎŀōō ƭŜŦŜƭŞ Ƴǳǘŀǘƽ ƪƻŎƪłȊŀǘƻǘ ŀ ƎŀȊŘŀǎłƎƛ 

ƴǀǾŜƪŜŘŞǎǊŜ ƴŞȊǾŜΦ 

 

 

¢łƧŞƪƻȊǘŀǘƧǳƪΣ ƘƻƎȅ ŀ .ŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ƧŜƭŜƴǘŞǎ ƪƛȊłǊƽƭŀƎ ƛƴŦƻǊƳłŎƛƽǎ ŎŞƭƻƪŀǘ ǎȊƻƭƎłƭΣ ƴŜƳ ǘŜƪƛƴǘƘŜǘǃ ǸȊƭŜǘƛ ŀƧłƴƭŀǘƴŀƪΣ ǾŀƭŀƳƛƴǘ ŀ ƳǵƭǘōŜƭƛ ƘƻȊŀƳƻƪ ƴŜƳ ŦŜƭǘŞǘƭŜƴǸƭ ƛǊłƴȅƳǳǘŀǘƽŀƪΣ ƛƭƭŜǘǃƭŜƎ ƴŜƳ ƧŜƭŜƴǘŜƴŜƪ 

ƎŀǊŀƴŎƛłǘ ŀ /ŞƭŘłǘǳƳ нлор ±ŜƎȅŜǎ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ƧǀǾǃōŜƭƛ ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅŞǊŜ ǾƻƴŀǘƪƻȊƽŀƴΣ ǘƻǾłōōł ƴŜƳ ƘŜƭȅŜǘǘŜǎƝǘƛ ŀȊ !ƭƭƛŀƴȊ ;ƭŜǘǇǊƻƎǊŀƳƻƪ ƪŜǊŜǘŞōŜƴ ǾłƭŀǎȊǘƘŀǘƽ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇƻƪ (Şǎ ǇƻǊǘŦƽƭƛƽƪ) 
ōŜƳǳǘŀǘłǎŀ ŎƝƳǼ ǘłƧŞƪƻȊǘŀǘƽ όŀȊ !ƭƭƛŀƴȊ ;ƭŜǘǇǊƻƎǊŀƳƻƪ #ƭǘŀƭłƴƻǎ {ȊŜǊȊǃŘŞǎƛ CŜƭǘŞǘŜƭŜƛƴŜƪ рΦ ǎȊłƳǵ ƳŜƭƭŞƪƭŜǘŜύ ƳŜƎƛǎƳŜǊŞǎŞǘΦ ! .ŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ƧŜƭŜƴǘŞǎ ŀ ±ŀƎȅƻƴƪŜȊŜƭǃ ǎŀƧłǘ ǾŞƭŜƳŞƴȅŞǘ ǘǸƪǊǀȊƛΣ ƳŜƭȅ 

hitelesnek ǘŀǊǘƻǘǘ ƛƴŦƻǊƳłŎƛƽƪƻƴ ŀƭŀǇǳƭΣ ŘŜ ŀȊƻƪ ǾŀƭƽŘƛǎłƎłŞǊǘΣ ŜǎŜǘƭŜƎŜǎ ƘƛłƴȅƻǎǎłƎŀƛŞǊǘΣ ǇƻƴǘŀǘƭŀƴǎłƎŀƛŞǊǘ ŀ ±ŀƎȅƻƴƪŜȊŜƭǃ ƴŜƳ Ǿłƭƭŀƭ ŦŜƭŜƭǃǎǎŞƎŜǘΦ ! ±ŀƎȅƻƴƪŜȊŜƭǃ ƴŜƳ Ǿłƭƭŀƭ ŦŜƭŜƭǃǎǎŞƎŜǘ ŀ 
.ŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ƧŜƭŜƴǘŞǎŜƪ ŀƭŀǇƧłƴ ƘƻȊƻǘǘ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ŘǀƴǘŞǎŜƪŞǊǘΣ ǾŀƭŀƳƛƴǘ ŜȊŜƪ ƪǀǾŜǘƪŜȊƳŞƴȅŜƛŞǊǘΦ ! .ŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ƧŜƭŜƴǘŞǎ ǵƧŀōō ƛƴŦƻǊƳłŎƛƽƪ ƳŜƎƧŜƭŜƴŞǎŜ ŜǎŜǘŞōŜƴ ǾłƭǘƻȊƘŀǘΦ YŞǊƧǸƪΣ ƻƭǾŀǎǎŀ Ŝƭ ƳƛƴŘŜƴ 

ŜǎŜǘōŜƴ ŀ /ŞƭŘłǘǳƳ нлор ±ŜƎȅŜǎ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ¢łƧŞƪƻȊǘŀǘƽƧłǘΣ ƛƭƭŜǘǾŜ ǘƻǾłōōƛ ƛƴŦƻǊƳłŎƛƽƪŞǊǘ ƪŜǊŜǎǎŜ ŦŜƭ ƛƴǘŜǊƴŜǘŜǎ ƘƻƴƭŀǇǳƴƪŀǘ όǿǿǿΦŀƭƭƛŀƴȊΦƘǳύΣ ǾŀƎȅ ƘƝǾƧŀ ǘŜƭŜŦƻƴƻǎ ǸƎȅŦŞƭǎȊƻƭƎłƭŀǘǳƴƪŀǘ 
όǘŜƭŜŦƻƴǎȊłƳΥ Ҍос όмκнлκолκтлύ пнм-1-421). 
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ALAPADATOK: 

LƴŘǳƭłǎ ƴŀǇƧŀΥ нлмрΦ łǇǊƛƭƛǎ мΦ 

/ŞƭŘłǘǳƳΥ нлплΦ łǇǊƛƭƛǎ мΦ 

¢ƝǇǳǎŀΥ /ŞƭŘłǘǳƳ ǘƝǇǳǎǵ ǾŜƎȅŜǎ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ 

wǀǾƛŘƝǘŜǘǘ ƴŜǾŜΥ CDD 

Benchmark: 47% HMAX 

   7% MAX    

   25% MSCI World Index 

   10% Euro Stoxx 50 Index 

   5% BUX 

    5% ZMAX 

 

Devizanem: HUF 

 

 

!ƭŀǇƪŜȊŜƭǃΥ !ƭƭƛŀƴȊ !ƭŀǇƪŜȊŜƭǃ ½ǊǘΦ 

[ŜǘŞǘƪŜȊŜƭǃΥ Unicredit Bank Hungary Zrt. 

.9C9Y¢9¢;{L th[L¢LY!Υ  

!Ȋ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ŎŞƭƧŀΣ ƘƻƎȅ ƘƻǎǎȊǵ ǘłǾƻƴ ƳŞǊǎŞƪŜƭǘ 

ƪƻŎƪłȊŀǘǵ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎǘ ƪƝƴłƭǾŀ ŀȊ łƭƭŀƳǇŀǇƝǊƻƪ 

ƘƻȊŀƳłǘ ƳŜƎƘŀƭŀŘƽ ƳŜƎǘŞǊǸƭŞǎǘ ŞǊƧŜƴ ŜƭΦ !Ȋ 

ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇōŀƴ ŀ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎŜƪ ǀǎǎȊŜǘŞǘŜƭŜ ŀȊ 

ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ƴŜǾŞōŜƴ ƧŜƭȊŜǘǘ ƛŘǃǇƻƴǘ όŎŞƭŘłǘǳƳύ 

ŜƭŞǊŞǎŞǘ ƳŜƎŜƭǃȊǃŜƴ ǊŜƴŘǎȊŜǊŜǎŜƴ ƳƽŘƻǎƝǘłǎǊŀ ƪŜǊǸƭ 

ŀȊ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ƪƻŎƪłȊŀǘłƴŀƪ ŦƻƪƻȊŀǘƻǎ ŎǎǀƪƪŜƴǘŞǎŜ 

ŞǊŘŜƪŞōŜƴΦ !Ȋ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇōŀƴ ǘŀǊǘƘŀǘƽ 

ōŀƴƪǎȊłƳƭŀǇŞƴȊΣ ōŀƴƪōŜǘŞǘΣ ǊǀǾƛŘ ƭŜƧłǊŀǘǵ ƳŀƎȅŀǊ 

łƭƭŀƳǇŀǇƝǊ ƛǎΦ !Ȋ ŀƭŀǇƪŜȊŜƭǃ ŀ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ǎǘǊŀǘŞƎƛłǘ 

ǵƎȅ ƛǎ ƳŜƎǾŀƭƽǎƝǘƘŀǘƧŀΣ ƘƻƎȅ ς ŀȊ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ 

ŜǎȊƪǀȊŜƛǘ ǊŞǎȊōŜƴ ǾŀƎȅ ǘŜƭƧŜǎŜƴ ŦŜƭƘŀǎȊƴłƭǾŀ ς olyan 

ƳŜƎōƝȊƘŀǘƽ ƘłǘǘŜǊǼ ŀƭŀǇƪŜȊŜƭǃƪ łƭǘŀƭ ƪŜȊŜƭǘ ƪƻƭƭŜƪǘƝǾ 

ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ŦƻǊƳłƪ ŞǊǘŞƪǇŀǇƝǊƧŀƛǘ ǾłǎłǊƻƭƧŀ ƳŜƎΣ 

ŀƳŜƭȅŜƪ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ǎǘǊŀǘŞƎƛłƧŀ ƭŞƴȅŜƎŜǎ ŜƭŜƳŜƛōŜƴ 

ƳŜƎŜƎȅŜȊƛƪ ŀȊ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ǎǘǊŀǘŞƎƛłƧłǾŀƭΦ 

Yh/Y#½!¢L ;{ Ih½!a.9{hwh[#{Υ 

YƻŎƪłȊŀǘƛ ǎȊƛƴǘΥ ƪǀȊŜǇŜǎŜƴ ŀƭŀŎǎƻƴȅ (+++(3)) 

±łǊƘŀǘƽ ƘƻȊŀƳǎȊƛƴǘΥ ƪǀȊŜǇŜǎen magas (++++(4)) 

 

!Ȋ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇōŀ ǘǀǊǘŞƴǃ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎ ŀōōŀƴ ŀȊ 

ŜǎŜǘōŜƴ ŀƧłƴƭƻǘǘΣ Ƙŀ ŀ ƳŜƎǘŀƪŀǊƝǘłǎ ŎŞƭƧłǘ ŀ нлот-

нлпо ƪǀȊǀǘǘƛ ƛŘǃǎȊŀƪōŀƴ ƪƝǾłƴƧłƪ ƳŜƎǾŀƭƽǎƝǘŀƴƛΦ  

! /55 9{½Ym½![!t a¨[¢.9[L ¢9[W9{N¢a;b¸9Υ 

! /55 ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ łǊŦƻƭȅŀƳłƴŀƪ Şǎ 

ōŜƴŎƘƳŀǊƪƧłƴŀƪ ŀƭŀƪǳƭłǎŀ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 bŀǇǘłǊƛ ŞǾŜǎ ƘƻȊŀƳŀŘŀǘƻƪ 

9ǎȊƪǀȊŀƭŀǇ 2021 2022 2023 2024 2025 

CDD -0,35% -18,52% 29,21% 10,73% 6,19% 

Benchmark 5,73% -11,44% 24,23% 13,15% 6,87% 

 

 bŀǇǘłǊƛ ŞǾŜǎ ŞǾŜǎƝǘŜǘǘ ǎȊƽǊłǎŀŘŀǘƻƪ 

9ǎȊƪǀȊŀƭŀǇ 2021 2022 2023 2024 2025 

CDD 8,98% 17,04% 11,84% 7,77% 7,09% 

 

±ƛǎǎȊŀǘŜƪƛƴǘǃ ƘƻȊŀƳŀŘŀǘƻƪ 

9ǎȊƪǀȊŀƭŀǇ м Ƙƽ о Ƙƽ м ŞǾ н ŞǾ 
;ǾŜǎƝǘŜǘǘ 
hozam az 
ƛƴŘǳƭłǎǘƽƭ 

CDD -1,88% 6,12% 21,31% 12,68% 7,78% 

Benchmark -0,55% 4,77% 14,41% 10,72% 7,19% 

! ōŜƳǳǘŀǘƻǘǘ ƘƻȊŀƳŀŘŀǘƻƪ ƪǀƭǘǎŞƎŜƪ ƭŜǾƻƴłǎŀ ŜƭǃǘǘƛΣ ōǊǳǘǘƽ ƘƻȊŀƳŀŘŀǘƻƪΦ 

 

 

Yh/Y#½!¢L ;{ Ih½!a.9{hwh[#{Υ 

YƻŎƪłȊŀǘƛ ǎȊƛƴǘΥ ƪǀȊŜǇŜǎŜƴ ŀƭŀŎǎƻƴȅ (+++(3)) 

±łǊƘŀǘƽ ƘƻȊŀƳǎȊƛƴǘΥ ƪǀȊŜǇŜǎen magas  

(++++(4)) 

 

!Ȋ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇōŀ ǘǀǊǘŞƴǃ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎ ŀōōŀƴ ŀȊ 

ŜǎŜǘōŜƴ ŀƧłƴƭƻǘǘΣ Ƙŀ ŀ ƳŜƎǘŀƪŀǊƝǘłǎ ŎŞƭƧłǘ ŀ 

2037-нлпо ƪǀȊǀǘǘƛ ƛŘǃǎȊŀƪōŀƴ ƪƝǾłƴƧłƪ 

ƳŜƎǾŀƭƽǎƝǘŀƴƛΦ  
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! ƳǵƭǘōŜƭƛ ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅ ƴŜƳ ƳŜƎōƝȊƘŀǘƽ ƳǳǘŀǘƽƧŀ ŀ ƧǀǾǃōŜƭƛ ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅƴŜƪΦ ! ǇƛŀŎƻƪ ŀ ƧǀǾǃōŜƴ ƴŀƎȅƻƴ ŜƭǘŞǊǃ ƳƽŘƻƴ ŀƭŀƪǳƭƘŀǘƴak. 

{ŜƎƝǘƘŜǘ mƴƴŜƪ ŀƴƴŀƪ ŞǊǘŞƪŜƭŞǎŞōŜƴΣ ƘƻƎȅ ŀ Ƴǵƭǘōŀƴ ƘƻƎȅŀƴ ƪŜȊŜƭǘŞƪ ŀȊ ŜǎȊƪǀȊalapot. 

9Ȋ ŀ ŘƛŀƎǊŀƳ ŀȊ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅŞǘ ŀȊ ǳǘƻƭǎƽ 10 ŞǾ ǾŜǎȊǘŜǎŞƎŞƴŜƪ ǾŀƎȅ ƴȅŜǊŜǎŞƎŞƴŜƪ ǎȊłȊŀƭŞƪƻǎ ŀǊłƴȅŀƪŞƴǘ ƳǳǘŀǘƧŀΦ 

! ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅǘ ŀȊ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ łǊŦƻƭȅŀƳłōŀƴ ŞǊǾŞƴȅŜǎƝǘŜǘǘ ƪǀƭǘǎŞƎŜƪ ό!ƭŀǇƪŜȊŜƭŞǎƛ ƪǀƭǘǎŞƎκ±ŀƎȅƻƴŀǊłƴȅƻǎ ƪǀƭǘǎŞƎύ ƭŜǾƻƴłǎŀ ǳǘłƴ ƧŜƭŜƴƝǘƛƪ ƳŜƎΦ ! 

ǎȊłƳƝǘłǎ ƴŜƳ ǾŜǎȊƛ ŦƛƎȅŜƭŜƳōŜ ŀȊ ŜƎȅǎŞƎǎȊłƳƭłƴ ŞǊǾŞƴȅŜǎƝǘŜǘǘ ƪǀƭǘǎŞƎŜƪŜǘ όōŜƭŞǇŞǎƛ Şǎ ƪƛƭŞǇŞǎƛ ƪǀƭǘǎŞƎŜƪΣ ǇƭΦ ƪŜȊŘŜǘƛ ƪǀƭǘǎŞƎΣ ŀ ƘŀǾƛ 

ŦŜƴƴǘŀǊǘłǎƛκŀŘƳƛƴƛǎȊǘǊłŎƛƽǎ ƪǀƭǘǎŞƎΣ ŀȊ ŜǎŜǘƭŜƎŜǎ ǎȊŜǊȊǃŘǃƛ ǊŜƴŘŜƭƪŜȊŞǎŜƪ ƪǀƭǘǎŞƎŜƛύΦ 

 

 
* !Ȋ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ƛƴŘǳƭłǎŀΥ нлмрΦ łǇǊƛƭƛǎ мΣ ŀ ƳǵƭǘōŜƭƛ ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅŜƪ нлмсΦ ƧŀƴǳłǊ ŜƭǎŜƧŞǘǃƭ ƪŜǊǸƭƴŜƪ ōŜƳǳǘŀǘłǎǊŀΦ 
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!½ 9[a¨[¢ Ijb!t 9{9a;b¸9LΥ 
! C95 ƴŜƳ ǾłƭǘƻȊǘŀǘƻǘǘ ŀȊ ŀƭŀǇƪŀƳŀǘƻƴ,  3,5-3,75%-ƻǎ ǎłǾōŀƴ 

hagyǾŀΦ ! ƧŜƎȅōŀƴƪ ƪǀȊƭŜƳŞƴȅŞōŜƴ ƪƛŜƳŜƭƛΣ ƘƻƎȅ ŀ 
ƳǳƴƪŀŜǊǃǇƛŀŎ ǊŜƴŘōŜƴ ǾŀƴΣ ŀȊ ƛƴŦƭłŎƛƽ ǾƛǎȊƻƴǘ ŎŞƭ ŦŜƭŜǘǘƛΦ A 

legfontosabb a  2%-os ƛƴŦƭłŎƛƽǎ ŎŞƭ ǘŜƭƧŜǎƝǘŞǎŜΦ A 
ƳǳƴƪŀƴŞƭƪǸƭƛǎŞƎƛ Ǌłǘŀ ŀƭŀŎǎƻƴȅΣ ŀ ōŞǊŜƪ оΣрς3,7%-kal 

ŜƳŜƭƪŜŘƴŜƪΣ ƳƛƪǀȊōŜƴ ŀ ŦƻƎƭŀƭƪƻȊǘŀǘƻǘǘǎłƎ ōǃǾǸƭŞǎŜ ŀȊ 
ŜƭƳǵƭǘ ƘƽƴŀǇƻƪōŀƴ ŦŜƭƎȅƻǊǎǳƭǘΦ !Ȋ ƛƴŦƭłŎƛƽ оΣр҈Σ ŀ ƳŀƎƛƴŦƭłŎƛƽ 

2,6% legfrissebb adatok szerint. 9ƭǃȊŜǘŜǎ ōŜŎǎƭŞǎ ǎȊŜǊƛƴǘ ŀȊ 
9ƎȅŜǎǸƭǘ #ƭƭŀƳƻƪ ƘŀȊŀƛ ǀǎǎȊǘŜǊƳŞƪŜ ŀȊ ƛŘŜƛ ƳłǎƻŘƛƪ 

ƴŜƎȅŜŘŞǾōŜƴΣмΣр҈-ƪŀƭ ōǃǾǸƭǘ ŞǾŜǎƝǘǾŜΣ ŀƳƛ ƭŀǎǎǳƭłǎǘ Ƴǳǘŀǘ ŀȊ 
Ŝƭǎǃ ƴŜƎȅŜŘŞǾƛ нΣм҈-ƘƻȊ ƪŞǇŜǎǘΦ 

bŜƳ ǾłƭǘƻȊǘŀǘƻǘǘ ŀȊ ƛǊłƴȅŀŘƽ ƪŀƳŀǘƻƪƻƴ ŀȊ 9ǳǊƽǇŀƛ YǀȊǇƻƴǘƛ 
.ŀƴƪ Ƨǵƭƛǳǎƛ ƪŀƳŀǘŘǀƴǘǃ ǸƭŞǎŞƴΣ ŀ ōŜǘŞǘƛ Ǌłǘŀ ƳŀǊŀŘǘ нΣнр҈Φ ! 

ŘǀƴǘŞǎǘ ŀ ƪǀȊŜƭ-ƪŜƭŜǘƛ ŜǎȊƪŀƭłŎƛƽ łƭǘŀƭ ƪŜƭǘŜǘǘ ƎŀȊŘŀǎłƎƛ 
ōƛȊƻƴȅǘŀƭŀƴǎłƎ Şǎ ŀ ƳłǎƻŘƪǀǊǀǎ ƛƴŦƭłŎƛƽǎ Ƙŀǘłǎƻƪ ŜŘŘƛƎƛ 

ŜƭƳŀǊŀŘłǎŀ ƛƴŘƻƪƻƭǘŀΦ ! ƧŜƎȅōŀƴƪ ǘƻǾłōōǊŀ ƛǎ ŀŘŀǘǾŜȊŞǊŜƭǘ 
ǸȊŜƳƳƽŘōŀƴ ǾŀƴΣ ŀ ƎŀȊŘŀǎłƎ łƭƭŀǇƻǘŀ ŀƭŀǇƧłƴ ǸƭŞǎǊǃƭ ǸƭŞǎǊŜ 

Řǀƴǘ ŀ ƳŜƎŦŜƭŜƭǃ ƪŀƳŀǘǎȊƛƴǘǊǃƭΦ /ƘǊƛǎǘƛƴŜ Lagarde a 
ǎŀƧǘƽǘłƧŞƪƻȊǘŀǘƽ ǎƻǊłƴ ƳŜƎŜǊǃǎƝǘŜǘǘŜΣ ƘƻƎȅ ŀȊ 9Y. ƴŜƳ ŀŘ 

semmilyen ŜƭǃǊŜ ǘŜƪƛƴǘǃ ƛǊłƴȅƳǳǘŀǘłǎǘΣ ŘŜ ǎȊŜǇǘŜƳōŜǊǊŜ 
ŜƭŜƎŜƴŘǃ ŀŘŀǘ ŦƻƎ ǊŜƴŘŜƭƪŜȊŞǎǊŜ łƭƭƴƛ ŜƎȅ ƳŜƎŀƭŀǇƻȊƻǘǘ 

ŘǀƴǘŞǎƘŜȊΦ ! ƧŜƎȅōŀƴƪŜƭƴǀƪ ǎȊŜǊƛƴǘ ǘƻǾłōōǊŀ ƛǎ ŀ ƪǀȊŜƭ-keleti 
ƪƻƴŦƭƛƪǘǳǎ Şǎ ŀȊ ŜƴŜǊƎƛŀǾłƭǎłƎ ƧŜƭŜƴǘƛ ŀ ƭŜƎŦƻƴǘƻǎŀōō ƭŜŦŜƭŞ 

Ƴǳǘŀǘƽ ƪƻŎƪłȊŀǘƻǘ ŀ ƎŀȊŘŀǎłƎƛ ƴǀǾŜƪŜŘŞǎǊŜ ƴŞȊǾŜΦ 

 

 

 

¢łƧŞƪƻȊǘŀǘƧǳƪΣ ƘƻƎȅ ŀ .ŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ƧŜƭŜƴǘŞǎ ƪƛȊłǊƽƭŀƎ ƛƴŦƻǊƳłŎƛƽǎ ŎŞƭƻƪŀǘ ǎȊƻƭƎłƭΣ ƴŜƳ ǘŜƪƛƴǘƘŜǘǃ ǸȊƭŜǘƛ ŀƧłƴƭŀǘƴŀƪΣ ǾŀƭŀƳƛƴǘ ŀ ƳǵƭǘōŜƭƛ ƘƻȊŀƳƻƪ ƴŜƳ ŦŜƭǘŞǘƭŜƴǸƭ ƛǊłƴȅƳǳǘŀǘƽŀƪΣ ƛƭƭŜǘǃƭŜƎ ƴŜƳ ƧŜƭŜƴǘŜƴŜƪ 
ƎŀǊŀƴŎƛłǘ ŀ /ŞƭŘłǘǳƳ нлпл ±ŜƎȅŜǎ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ƧǀǾǃōŜƭƛ ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅŞǊŜ ǾƻƴŀǘƪƻȊƽŀƴΣ ǘƻǾłōōł ƴŜƳ ƘŜƭȅŜǘǘŜǎƝǘƛ ŀȊ !ƭƭƛŀƴȊ ;ƭŜǘǇǊƻƎǊŀƳƻƪ ƪŜǊŜǘŞōŜƴ ǾłƭŀǎȊǘƘŀǘƽ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇƻƪ (Şǎ ǇƻǊǘŦƽƭƛƽƪ) 

ōŜƳǳǘŀǘłǎŀ ŎƝƳǼ ǘłƧŞƪƻȊǘŀǘƽ όŀȊ !ƭƭƛŀƴȊ ;ƭŜǘǇǊƻƎǊŀƳƻƪ #ƭǘŀƭłƴƻǎ {ȊŜǊȊǃŘŞǎƛ CŜƭǘŞǘŜƭŜƛƴŜƪ рΦ ǎȊłƳǵ ƳŜƭƭŞƪƭŜǘŜύ ƳŜƎƛǎƳŜǊŞǎŞǘΦ ! .ŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ƧŜƭŜƴǘŞǎ ŀ ±ŀƎȅƻƴƪŜȊŜƭǃ ǎŀƧłǘ ǾŞƭŜƳŞƴȅŞǘ ǘǸƪǊǀȊƛΣ ƳŜƭȅ 
hitelesnek ǘŀǊǘƻǘǘ ƛƴŦƻǊƳłŎƛƽƪƻƴ ŀƭŀǇǳƭΣ ŘŜ ŀȊƻƪ ǾŀƭƽŘƛǎłƎłŞǊǘΣ ŜǎŜǘƭŜƎŜǎ ƘƛłƴȅƻǎǎłƎŀƛŞǊǘΣ ǇƻƴǘŀǘƭŀƴǎłƎŀƛŞǊǘ ŀ ±ŀƎȅƻƴƪŜȊŜƭǃ ƴŜƳ Ǿłƭƭŀƭ ŦŜƭŜƭǃǎǎŞƎŜǘΦ ! ±ŀƎȅƻƴƪŜȊŜƭǃ ƴŜƳ Ǿłƭƭŀƭ ŦŜƭŜƭǃǎǎŞƎŜǘ ŀ 

.ŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ƧŜƭŜƴǘŞǎŜƪ ŀƭŀǇƧłƴ ƘƻȊƻǘǘ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ŘǀƴǘŞǎŜƪŞǊǘΣ ǾŀƭŀƳƛƴǘ ŜȊŜƪ ƪǀǾŜǘƪŜȊƳŞƴȅŜƛŞǊǘΦ ! .ŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ƧŜƭŜƴǘŞǎ ǵƧŀōō ƛƴŦƻǊƳłŎƛƽƪ ƳŜƎƧŜƭŜƴŞǎŜ ŜǎŜǘŞōŜƴ ǾłƭǘƻȊƘŀǘΦ YŞǊƧǸƪΣ ƻƭǾŀǎǎŀ Ŝƭ ƳƛƴŘŜƴ 
ŜǎŜǘōŜƴ ŀ /ŞƭŘłǘǳƳ нлпл ±ŜƎȅŜǎ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ¢łƧŞƪƻȊǘŀǘƽƧłǘΣ ƛƭƭŜǘǾŜ ǘƻǾłōōƛ ƛƴŦƻǊƳłŎƛƽƪŞǊǘ ƪŜǊŜǎǎŜ ŦŜƭ ƛƴǘŜǊƴŜǘŜǎ ƘƻƴƭŀǇǳƴƪŀǘ όǿǿǿΦŀƭƭƛŀƴȊΦƘǳύΣ ǾŀƎȅ ƘƝǾƧŀ ǘŜƭŜŦƻƴƻǎ ǸƎȅŦŞƭǎȊƻƭƎłƭŀǘǳƴƪŀǘ 

όǘŜƭŜŦƻƴǎȊłƳΥ Ҍос όмκнлκолκтлύ пнм-1-421). 
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ALAPADATOK: 

LƴŘǳƭłǎ ƴŀǇƧŀΥ 2023. ŦŜōǊǳłǊ 1. 

/ŞƭŘłǘǳƳΥ 2045. ŦŜōǊǳłǊ 1. 

¢ƝǇǳǎŀΥ /ŞƭŘłǘǳƳ ǘƝǇǳǎǵ ǾŜƎȅŜǎ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ 

wǀǾƛŘƝǘŜǘǘ ƴŜǾŜΥ CDE 

Benchmark: 38% HMAX 

   6% MAX 

    33% MSCI World Index 

   11% Euro Stoxx 50 Index 

    7% BUX 

   5% ZMAX 

Devizanem: HUF 

 

 

!ƭŀǇƪŜȊŜƭǃΥ !ƭƭƛŀƴȊ !ƭŀǇƪŜȊŜƭǃ ½ǊǘΦ 

[ŜǘŞǘƪŜȊŜƭǃΥ Unicredit Bank Hungary Zrt. 

.9C9Y¢9¢;{L th[L¢LY!Υ  

!Ȋ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ŎŞƭƧŀΣ ƘƻƎȅ ƘƻǎǎȊǵ ǘłǾƻƴ ƳŞǊǎŞƪŜƭǘ 

ƪƻŎƪłȊŀǘǵ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎǘ ƪƝƴłƭǾŀ ŀȊ łƭƭŀƳǇŀǇƝǊƻƪ 

ƘƻȊŀƳłǘ ƳŜƎƘŀƭŀŘƽ ƳŜƎǘŞǊǸƭŞǎǘ ŞǊƧŜƴ ŜƭΦ !Ȋ 

ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇōŀƴ ŀ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎŜƪ ǀǎǎȊŜǘŞǘŜƭŜ ŀȊ 

ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ƴŜǾŞōŜƴ ƧŜƭȊŜǘǘ ƛŘǃǇƻƴǘ όŎŞƭŘłǘǳƳύ 

ŜƭŞǊŞǎŞǘ ƳŜƎŜƭǃȊǃŜƴ ǊŜƴŘǎȊŜǊŜǎŜƴ ƳƽŘƻǎƝǘłǎǊŀ ƪŜǊǸƭ 

ŀȊ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ƪƻŎƪłȊŀǘłƴŀƪ ŦƻƪƻȊŀǘƻǎ ŎǎǀƪƪŜƴǘŞǎŜ 

ŞǊŘŜƪŞōŜƴΦ !Ȋ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇōŀƴ ǘŀǊǘƘŀǘƽ 

ōŀƴƪǎȊłƳƭŀǇŞƴȊΣ ōŀƴƪōŜǘŞǘΣ ǊǀǾƛŘ ƭŜƧłǊŀǘǵ ƳŀƎȅŀǊ 

łƭƭŀƳǇŀǇƝǊ ƛǎΦ !Ȋ ŀƭŀǇƪŜȊŜƭǃ ŀ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ǎǘǊŀǘŞƎƛłǘ 

ǵƎȅ ƛǎ ƳŜƎǾŀƭƽǎƝǘƘŀǘƧŀΣ ƘƻƎȅ ς ŀȊ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ 

ŜǎȊƪǀȊŜƛǘ ǊŞǎȊōŜƴ ǾŀƎȅ ǘŜƭƧŜǎŜƴ ŦŜƭƘŀǎȊƴłƭǾŀ ς olyan 

ƳŜƎōƝȊƘŀǘƽ ƘłǘǘŜǊǼ ŀƭŀǇƪŜȊŜƭǃƪ łƭǘŀƭ ƪŜȊŜƭǘ ƪƻƭƭŜƪǘƝǾ 

ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ŦƻǊƳłƪ ŞǊǘŞƪǇŀǇƝǊƧŀƛǘ ǾłǎłǊƻƭƧŀ ƳŜƎΣ 

ŀƳŜƭȅŜƪ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ǎǘǊŀǘŞƎƛłƧŀ ƭŞƴȅŜƎŜǎ ŜƭŜƳŜƛōŜƴ 

ƳŜƎŜƎȅŜȊƛƪ ŀȊ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ǎǘǊŀǘŞƎƛłƧłǾŀƭΦ 

 

Yh/Y#½!¢L ;{ Ih½!a.9{hwh[#{Υ 

YƻŎƪłȊŀǘƛ ǎȊƛƴǘΥ ƪǀȊŜǇŜǎŜƴ ŀƭŀŎǎƻƴȅ (+++(3)) 

±łǊƘŀǘƽ ƘƻȊŀƳǎȊƛƴǘΥ ƪǀȊŜǇŜǎen magas (++++(4)) 

 

!Ȋ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇōŀ ǘǀǊǘŞƴǃ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎ ŀōōŀƴ ŀȊ 

ŜǎŜǘōŜƴ ŀƧłƴƭƻǘǘΣ Ƙŀ ŀ ƳŜƎǘŀƪŀǊƝǘłǎ ŎŞƭƧłǘ ŀ нл42-

2048 ƪǀȊǀǘǘƛ ƛŘǃǎȊŀƪōŀƴ ƪƝǾłƴƧłƪ ƳŜƎǾŀƭƽǎƝǘŀƴƛΦ  

A CDE 9{½Ym½![!t a¨[¢.9[L ¢9[W9{N¢a;b¸9Υ 

A CDE ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ łǊŦƻƭȅŀƳłƴŀƪ Şǎ 

ōŜƴŎƘƳŀǊƪƧłƴŀƪ ŀƭŀƪǳƭłǎŀ 

 

 

 

 

 

 

 bŀǇǘłǊƛ ŞǾŜǎ ƘƻȊŀƳŀŘŀǘƻƪ 

9ǎȊƪǀȊŀƭŀǇ 2024 2025 2026 2027 2028 

CDE 12,86% 5,88%    

Benchmark 16,14% 7,18%    

 

 bŀǇǘłǊƛ ŞǾŜǎ ŞǾŜǎƝǘŜǘǘ ǎȊƽǊłǎŀŘŀǘƻƪ 

9ǎȊƪǀȊŀƭŀǇ 2024 2025 2026 2027 2028 

CDE 7,73% 8,11%    

 

±ƛǎǎȊŀǘŜƪƛƴǘǃ ƘƻȊŀƳŀŘŀǘƻƪ 

9ǎȊƪǀȊŀƭŀǇ м Ƙƽ о Ƙƽ м ŞǾ н ŞǾ 
;ǾŜǎƝǘŜǘǘ 
hozam az 
ƛƴŘǳƭłǎǘƽƭ 

CDE -1,38% 6,22% 21,34% 13,14% 15,30% 

Benchmark 0,12% 5,06% 14,13% 11,29% 14,44% 

! ōŜƳǳǘŀǘƻǘǘ ƘƻȊŀƳŀŘŀǘƻƪ ƪǀƭǘǎŞƎŜƪ ƭŜǾƻƴłǎŀ ŜƭǃǘǘƛΣ ōǊǳǘǘƽ ƘƻȊŀƳŀŘŀǘƻƪΦ 

 
 

 

Yh/Y#½!¢L ;{ Ih½!a.9{hwh[#{Υ 

YƻŎƪłȊŀǘƛ ǎȊƛƴǘΥ ƪǀȊŜǇŜǎŜƴ ŀƭŀŎǎƻƴȅ (+++(3)) 

±łǊƘŀǘƽ ƘƻȊŀƳǎȊƛƴǘΥ ƪǀȊŜǇŜǎen magas (++++(4)) 

 

!Ȋ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇōŀ ǘǀǊǘŞƴǃ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎ ŀōōŀƴ ŀȊ 

ŜǎŜǘōŜƴ ŀƧłƴƭƻǘǘΣ Ƙŀ ŀ ƳŜƎǘŀƪŀǊƝǘłǎ ŎŞƭƧłǘ ŀ нл42-

2048 ƪǀȊǀǘǘƛ ƛŘǃǎȊŀƪōŀƴ ƪƝǾłƴƧłƪ ƳŜƎǾŀƭƽǎƝǘŀƴƛΦ  
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! ƳǵƭǘōŜƭƛ ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅ ƴŜƳ ƳŜƎōƝȊƘŀǘƽ ƳǳǘŀǘƽƧŀ ŀ ƧǀǾǃōŜƭƛ ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅƴŜƪΦ ! ǇƛŀŎƻƪ ŀ ƧǀǾǃōŜƴ ƴŀƎȅƻƴ ŜƭǘŞǊǃ ƳƽŘƻƴ ŀƭŀƪǳƭƘŀǘƴak. 

{ŜƎƝǘƘŜǘ mƴƴŜƪ ŀƴƴŀƪ ŞǊǘŞƪŜƭŞǎŞōŜƴΣ ƘƻƎȅ ŀ Ƴǵƭǘōŀƴ ƘƻƎȅŀƴ ƪŜȊŜƭǘŞƪ ŀȊ ŜǎȊƪǀȊalapot. 

9Ȋ ŀ ŘƛŀƎǊŀƳ ŀȊ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅŞǘ ŀȊ ǳǘƻƭǎƽ 2 ŞǾ ǾŜǎȊǘŜǎŞƎŞƴŜƪ ǾŀƎȅ ƴȅŜǊŜǎŞƎŞƴŜƪ ǎȊłȊŀƭŞƪƻǎ ŀǊłƴȅŀƪŞƴǘ ƳǳǘŀǘƧŀΦ 

! ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅǘ ŀȊ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ łǊŦƻƭȅŀƳłōŀƴ ŞǊǾŞƴȅŜǎƝǘŜǘǘ ƪǀƭǘǎŞƎŜƪ ό!ƭŀǇƪŜȊŜƭŞǎƛ ƪǀƭǘǎŞƎκ±ŀƎȅƻƴŀǊłƴȅƻǎ ƪǀƭǘǎŞƎύ ƭŜǾƻƴłǎŀ ǳǘłƴ ƧŜƭŜƴƝǘƛƪ ƳŜƎΦ ! 

ǎȊłƳƝǘłǎ ƴŜƳ ǾŜǎȊƛ ŦƛƎȅŜƭŜƳōŜ ŀȊ ŜƎȅǎŞƎǎȊłƳƭłƴ ŞǊǾŞƴȅŜǎƝǘŜǘǘ ƪǀƭǘǎŞƎŜƪŜǘ όōŜƭŞǇŞǎƛ Şǎ ƪƛƭŞǇŞǎƛ ƪǀƭǘǎŞƎŜƪΣ ǇƭΦ ƪŜȊŘŜǘƛ ƪǀƭǘǎŞƎΣ ŀ ƘŀǾƛ 

ŦŜƴƴǘŀǊǘłǎƛκŀŘƳƛƴƛǎȊǘǊłŎƛƽǎ ƪǀƭǘǎŞƎΣ ŀȊ ŜǎŜǘƭŜƎŜǎ ǎȊŜǊȊǃŘǃƛ ǊŜƴŘŜƭƪŜȊŞǎŜƪ ƪǀƭǘǎŞƎŜƛύΦ 

 

ϝ !Ȋ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ƛƴŘǳƭłǎŀΥ нлноΦ ŦŜōǊǳłǊ лмΣ ŀ ƳǵƭǘōŜƭƛ ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅŜƪ нлнпΦ ƧŀƴǳłǊ ŜƭǎŜƧŞǘǃƭ ƪŜǊǸƭƴŜƪ ōŜƳǳǘŀǘłǎǊŀΦ      

    

 

thw¢Cj[Lj m{{½9¢;¢9[9Υ 

  

 

 

 

 

 

 

!½ 9[a¨[¢ Ijb!t 9{9a;b¸9LΥ 

! C95 ƴŜƳ ǾłƭǘƻȊǘŀǘƻǘǘ ŀȊ ŀƭŀǇƪŀƳŀǘƻƴ,  3,5-3,75%-ƻǎ ǎłǾōŀƴ 
hagyǾŀΦ ! ƧŜƎȅōŀƴƪ ƪǀȊƭŜƳŞƴȅŞōŜƴ ƪƛŜƳŜƭƛΣ ƘƻƎȅ ŀ 

ƳǳƴƪŀŜǊǃǇƛŀŎ ǊŜƴŘōŜƴ ǾŀƴΣ ŀȊ ƛƴŦƭłŎƛƽ ǾƛǎȊƻƴǘ ŎŞƭ ŦŜƭŜǘǘƛΦ A 
legfontosabb a  2%-os ƛƴŦƭłŎƛƽǎ ŎŞƭ ǘŜƭƧŜǎƝǘŞǎŜΦ A 

ƳǳƴƪŀƴŞƭƪǸƭƛǎŞƎƛ Ǌłǘŀ ŀƭŀŎǎƻƴȅΣ ŀ ōŞǊŜƪ оΣрς3,7%-kal 
ŜƳŜƭƪŜŘƴŜƪΣ ƳƛƪǀȊōŜƴ ŀ ŦƻƎƭŀƭƪƻȊǘŀǘƻǘǘǎłƎ ōǃǾǸƭŞǎŜ ŀȊ ŜƭƳǵƭǘ 

ƘƽƴŀǇƻƪōŀƴ ŦŜƭƎȅƻǊǎǳƭǘΦ !Ȋ ƛƴŦƭłŎƛƽ оΣр҈Σ ŀ ƳŀƎƛƴŦƭłŎƛƽ нΣс҈ 
legfrissebb adatok szerint. 9ƭǃȊŜǘŜǎ ōŜŎǎƭŞǎ ǎȊŜǊƛƴǘ ŀȊ 9ƎȅŜǎǸƭǘ 

#ƭƭŀƳƻƪ ƘŀȊŀƛ ǀǎǎȊǘŜǊƳŞƪŜ ŀȊ ƛŘŜƛ ƳłǎƻŘƛƪ ƴŜƎȅŜŘŞǾōŜƴΣмΣр҈-
ƪŀƭ ōǃǾǸƭǘ ŞǾŜǎƝǘǾŜΣ ŀƳƛ ƭŀǎǎǳƭłǎǘ Ƴǳǘŀǘ ŀȊ Ŝƭǎǃ ƴŜƎȅŜŘŞǾƛ нΣм҈-

ƘƻȊ ƪŞǇŜǎǘΦ 
bŜƳ ǾłƭǘƻȊǘŀǘƻǘǘ ŀȊ ƛǊłƴȅŀŘƽ ƪŀƳŀǘƻƪƻƴ ŀȊ 9ǳǊƽǇŀƛ YǀȊǇƻƴǘƛ 

.ŀƴƪ Ƨǵƭƛǳǎƛ ƪŀƳŀǘŘǀƴǘǃ ǸƭŞǎŞƴΣ ŀ ōŜǘŞǘƛ Ǌłǘŀ ƳŀǊŀŘǘ нΣнр҈Φ ! 
ŘǀƴǘŞǎǘ ŀ ƪǀȊŜƭ-ƪŜƭŜǘƛ ŜǎȊƪŀƭłŎƛƽ łƭǘŀƭ ƪŜƭǘŜǘǘ ƎŀȊŘŀǎłƎƛ 

ōƛȊƻƴȅǘŀƭŀƴǎłƎ Şǎ ŀ ƳłǎƻŘƪǀǊǀǎ ƛƴŦƭłŎƛƽǎ Ƙŀǘłǎƻƪ ŜŘŘƛƎƛ 
ŜƭƳŀǊŀŘłǎŀ ƛƴŘƻƪƻƭǘŀΦ ! ƧŜƎȅōŀƴƪ ǘƻǾłōōǊŀ ƛǎ ŀŘŀǘǾŜȊŞǊŜƭǘ 
ǸȊŜƳƳƽŘōŀƴ ǾŀƴΣ ŀ ƎŀȊŘŀǎłƎ łƭƭŀǇƻǘŀ ŀƭŀǇƧłƴ ǸƭŞǎǊǃƭ ǸƭŞǎǊŜ 
Řǀƴǘ ŀ ƳŜƎŦŜƭŜƭǃ ƪŀƳŀǘǎȊƛƴǘǊǃƭΦ /ƘǊƛǎǘƛƴŜ Lagarde a 

ǎŀƧǘƽǘłƧŞƪƻȊǘŀǘƽ ǎƻǊłƴ ƳŜƎŜǊǃǎƝǘŜǘǘŜΣ ƘƻƎȅ ŀȊ 9Y. ƴŜƳ ŀŘ 
semmilyen ŜƭǃǊŜ ǘŜƪƛƴǘǃ ƛǊłƴȅƳǳǘŀǘłǎǘΣ ŘŜ ǎȊŜǇǘŜƳōŜǊǊŜ 

ŜƭŜƎŜƴŘǃ ŀŘŀǘ ŦƻƎ ǊŜƴŘŜƭƪŜȊŞǎǊŜ łƭƭƴƛ ŜƎȅ ƳŜƎŀƭŀǇƻȊƻǘǘ 
ŘǀƴǘŞǎƘŜȊΦ ! ƧŜƎȅōŀƴƪŜƭƴǀƪ ǎȊŜǊƛƴǘ ǘƻǾłōōǊŀ ƛǎ ŀ ƪǀȊŜƭ-keleti 

ƪƻƴŦƭƛƪǘǳǎ Şǎ ŀȊ ŜƴŜǊƎƛŀǾłƭǎłƎ ƧŜƭŜƴǘƛ ŀ ƭŜƎŦƻƴǘƻǎŀōō ƭŜŦŜƭŞ 
Ƴǳǘŀǘƽ ƪƻŎƪłȊŀǘƻǘ ŀ ƎŀȊŘŀǎłƎƛ ƴǀǾŜƪŜŘŞǎǊŜ ƴŞȊǾŜΦ 

 

 

 

¢łƧŞƪƻȊǘŀǘƧǳƪΣ ƘƻƎȅ ŀ .ŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ƧŜƭŜƴǘŞǎ ƪƛȊłǊƽƭŀƎ ƛƴŦƻǊƳłŎƛƽǎ ŎŞƭƻƪŀǘ ǎȊƻƭƎłƭΣ ƴŜƳ ǘŜƪƛƴǘƘŜǘǃ ǸȊƭŜǘƛ ŀƧłƴƭŀǘƴŀƪΣ ǾŀƭŀƳƛƴǘ ŀ ƳǵƭǘōŜƭƛ ƘƻȊŀƳƻƪ ƴŜƳ ŦŜƭǘŞǘƭŜƴǸƭ ƛǊłƴȅƳǳǘŀǘƽŀƪΣ ƛƭƭŜǘǃƭŜƎ ƴŜƳ ƧŜƭŜƴǘŜƴŜƪ 
ƎŀǊŀƴŎƛłǘ ŀ /ŞƭŘłǘǳƳ нлп5 ±ŜƎȅŜǎ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ƧǀǾǃōŜƭƛ ǘŜƭƧŜǎƝǘƳŞƴȅŞǊŜ ǾƻƴŀǘƪƻȊƽŀƴΣ ǘƻǾłōōł ƴŜƳ ƘŜƭȅŜǘǘŜǎƝǘƛ ŀȊ !ƭƭƛŀƴȊ ;ƭŜǘǇǊƻƎǊŀƳƻƪ ƪŜǊŜǘŞōŜƴ ǾłƭŀǎȊǘƘŀǘƽ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇƻƪ (Şǎ ǇƻǊǘŦƽƭƛƽƪ) 

ōŜƳǳǘŀǘłǎŀ ŎƝƳǼ ǘłƧŞƪƻȊǘŀǘƽ όŀȊ !ƭƭƛŀƴȊ ;ƭŜǘǇǊƻƎǊŀƳƻƪ #ƭǘŀƭłƴƻǎ {ȊŜǊȊǃŘŞǎƛ CŜƭǘŞǘŜƭŜƛƴŜƪ рΦ ǎȊłƳǵ ƳŜƭƭŞƪƭŜǘŜύ ƳŜƎƛǎƳŜǊŞǎŞǘΦ ! .ŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ƧŜƭŜƴǘŞǎ ŀ ±ŀƎȅƻƴƪŜȊŜƭǃ ǎŀƧłǘ ǾŞƭŜƳŞƴȅŞǘ ǘǸƪǊǀȊƛΣ ƳŜƭȅ 
hitelesnek ǘŀǊǘƻǘǘ ƛƴŦƻǊƳłŎƛƽƪƻƴ ŀƭŀǇǳƭΣ ŘŜ ŀȊƻƪ ǾŀƭƽŘƛǎłƎłŞǊǘΣ ŜǎŜǘƭŜƎŜǎ ƘƛłƴȅƻǎǎłƎŀƛŞǊǘΣ ǇƻƴǘŀǘƭŀƴǎłƎŀƛŞǊǘ ŀ ±ŀƎȅƻƴƪŜȊŜƭǃ ƴŜƳ Ǿłƭƭŀƭ ŦŜƭŜƭǃǎǎŞƎŜǘΦ ! ±ŀƎȅƻƴƪŜȊŜƭǃ ƴŜƳ Ǿłƭƭŀƭ ŦŜƭŜƭǃǎǎŞƎŜǘ ŀ 

.ŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ƧŜƭŜƴǘŞǎŜƪ ŀƭŀǇƧłƴ ƘƻȊƻǘǘ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ŘǀƴǘŞǎŜƪŞǊǘΣ ǾŀƭŀƳƛƴǘ ŜȊŜƪ ƪǀǾŜǘƪŜȊƳŞƴȅŜƛŞǊǘΦ ! .ŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ƧŜƭŜƴǘŞǎ ǵƧŀōō ƛƴŦƻǊƳłŎƛƽƪ ƳŜƎƧŜƭŜƴŞǎŜ ŜǎŜǘŞōŜƴ ǾłƭǘƻȊƘŀǘΦ YŞǊƧǸƪΣ ƻƭǾŀǎǎŀ Ŝƭ ƳƛƴŘŜƴ 
ŜǎŜǘōŜƴ ŀ /ŞƭŘłǘǳƳ нлп5 Vegyes ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ¢łƧŞƪƻȊǘŀǘƽƧłǘΣ ƛƭƭŜǘǾŜ ǘƻǾłōōƛ ƛƴŦƻǊƳłŎƛƽƪŞǊǘ ƪŜǊŜǎǎŜ ŦŜƭ ƛƴǘŜǊƴŜǘŜǎ ƘƻƴƭŀǇǳƴƪŀǘ όǿǿǿΦŀƭƭƛŀƴȊΦƘǳύΣ ǾŀƎȅ ƘƝǾƧŀ ǘŜƭŜŦƻƴƻǎ ǸƎȅŦŞƭǎȊƻƭƎłƭŀǘǳƴƪŀǘ 

όǘŜƭŜŦƻƴǎȊłƳΥ Ҍос όмκнлκолκтлύ пнм-1-421). 
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ALAPADATOK: 

LƴŘǳƭłǎ ƴŀǇƧŀΥ 2023. ŦŜōǊǳłǊ 1. 

/ŞƭŘłǘǳƳΥ 2050. ŦŜōǊǳłǊ 1. 

¢ƝǇǳǎŀΥ /ŞƭŘłǘǳƳ ǘƝǇǳǎǵ ǾŜƎȅŜǎ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ 

wǀǾƛŘƝǘŜǘǘ ƴŜǾŜΥ CDF 

Benchmark: 34% HMAX 

   42% MSCI World Index 

   12% Euro Stoxx 50 Index 

   7% BUX 

   5% ZMAX 

Devizanem: HUF 

 

 

!ƭŀǇƪŜȊŜƭǃΥ !ƭƭƛŀƴȊ !ƭŀǇƪŜȊŜƭǃ ½ǊǘΦ 

[ŜǘŞǘƪŜȊŜƭǃΥ Unicredit Bank Hungary Zrt. 

.9C9Y¢9¢;{L th[L¢LY!Υ  

!Ȋ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ŎŞƭƧŀΣ ƘƻƎȅ ƘƻǎǎȊǵ ǘłǾƻƴ ƳŞǊǎŞƪŜƭǘ 

ƪƻŎƪłȊŀǘǵ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎǘ ƪƝƴłƭǾŀ ŀȊ łƭƭŀƳǇŀǇƝǊƻƪ 

ƘƻȊŀƳłǘ ƳŜƎƘŀƭŀŘƽ ƳŜƎǘŞǊǸƭŞǎǘ ŞǊƧŜƴ ŜƭΦ !Ȋ 

ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇōŀƴ ŀ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎŜƪ ǀǎǎȊŜǘŞǘŜƭŜ ŀȊ 

ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ƴŜǾŞōŜƴ ƧŜƭȊŜǘǘ ƛŘǃǇƻƴǘ όŎŞƭŘłǘǳƳύ 

ŜƭŞǊŞǎŞǘ ƳŜƎŜƭǃȊǃŜƴ ǊŜƴŘǎȊŜǊŜǎŜƴ ƳƽŘƻǎƝǘłǎǊŀ ƪŜǊǸƭ 

ŀȊ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ƪƻŎƪłȊŀǘłƴŀƪ ŦƻƪƻȊŀǘƻǎ ŎǎǀƪƪŜƴǘŞǎŜ 

ŞǊŘŜƪŞōŜƴΦ !Ȋ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇōŀƴ ǘŀǊǘƘŀǘƽ 

ōŀƴƪǎȊłƳƭŀǇŞƴȊΣ ōŀƴƪōŜǘŞǘΣ ǊǀǾƛŘ ƭŜƧłǊŀǘǵ ƳŀƎȅŀǊ 

łƭƭŀƳǇŀǇƝǊ ƛǎΦ !Ȋ ŀƭŀǇƪŜȊŜƭǃ ŀ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ǎǘǊŀǘŞƎƛłǘ 

ǵƎȅ ƛǎ ƳŜƎǾŀƭƽǎƝǘƘŀǘƧŀΣ ƘƻƎȅ ς ŀȊ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ 

ŜǎȊƪǀȊŜƛǘ ǊŞǎȊōŜƴ ǾŀƎȅ ǘŜƭƧŜǎŜƴ ŦŜƭƘŀǎȊƴłƭǾŀ ς olyan 

ƳŜƎōƝȊƘŀǘƽ ƘłǘǘŜǊǼ ŀƭŀǇƪŜȊŜƭǃƪ łƭǘŀƭ ƪŜȊŜƭǘ ƪƻƭƭŜƪǘƝǾ 

ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ŦƻǊƳłƪ ŞǊǘŞƪǇŀǇƝǊƧŀƛǘ ǾłǎłǊƻƭƧŀ ƳŜƎΣ 

ŀƳŜƭȅŜƪ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎƛ ǎǘǊŀǘŞƎƛłƧŀ ƭŞƴȅŜƎŜǎ ŜƭŜƳŜƛōŜƴ 

ƳŜƎŜƎȅŜȊƛƪ ŀȊ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ ǎǘǊŀǘŞƎƛłƧłǾŀƭΦ 

YƻŎƪłȊŀǘƛ ǎȊƛƴǘΥ ƪǀȊŜǇŜǎŜƴ ŀƭŀŎǎƻƴȅ (+++(3)) 

±łǊƘŀǘƽ ƘƻȊŀƳǎȊƛƴǘΥ ƪǀȊŜǇŜǎen magas (++++(4)) 

 

!Ȋ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇōŀ ǘǀǊǘŞƴǃ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎ ŀōōŀƴ ŀȊ 

ŜǎŜǘōŜƴ ŀƧłƴƭƻǘǘΣ Ƙŀ ŀ ƳŜƎǘŀƪŀǊƝǘłǎ ŎŞƭƧłǘ ŀ нл47-

205о ƪǀȊǀǘǘƛ ƛŘǃǎȊŀƪōŀƴ ƪƝǾłƴƧłƪ ƳŜƎǾŀƭƽǎƝǘŀƴƛΦ  

A CDF 9{½Ym½![!t a¨[¢.9[L ¢9[W9{N¢a;b¸9Υ 

A CDF ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇ łǊŦƻƭȅŀƳłƴŀƪ Şǎ 

ōŜƴŎƘƳŀǊƪƧłƴŀƪ ŀƭŀƪǳƭłǎŀ 

 

 

 

 

 

 

 

 bŀǇǘłǊƛ ŞǾŜǎ ƘƻȊŀƳŀŘŀǘƻƪ 

9ǎȊƪǀȊŀƭŀǇ 2024 2025 2026 2027 2028 

CDF 17,65% 4,78%    

Benchmark 19,09% 6,73%    

 

 bŀǇǘłǊƛ ŞǾŜǎ ŞǾŜǎƝǘŜǘǘ ǎȊƽǊłǎŀŘŀǘƻƪ 

9ǎȊƪǀȊŀƭŀǇ 2024 2025 2026 2027 2028 

CDF 7,77% 9,38%    

 

±ƛǎǎȊŀǘŜƪƛƴǘǃ ƘƻȊŀƳŀŘŀǘƻƪ 

9ǎȊƪǀȊŀƭŀǇ м Ƙƽ о Ƙƽ м ŞǾ н ŞǾ 
;ǾŜǎƝǘŜǘǘ 
hozam az 
ƛƴŘǳƭłǎǘƽƭ 

CDF -0,89% 6,07% 19,32% 12,72% 15,00% 

Benchmark 0,59% 5,18% 13,28% 11,26% 14,57% 

! ōŜƳǳǘŀǘƻǘǘ ƘƻȊŀƳŀŘŀǘƻƪ ƪǀƭǘǎŞƎŜƪ ƭŜǾƻƴłǎŀ ŜƭǃǘǘƛΣ ōǊǳǘǘƽ ƘƻȊŀƳŀŘŀǘƻƪΦ 

 

 

Yh/Y#½!¢L ;{ Ih½!a.9{hwh[#{Υ 

YƻŎƪłȊŀǘƛ ǎȊƛƴǘΥ ƪǀȊŜǇŜǎŜƴ ŀƭŀŎǎƻƴȅ (+++(3)) 

±łǊƘŀǘƽ ƘƻȊŀƳǎȊƛƴǘΥ ƪǀȊŜǇŜǎen magas (++++(4)) 

 

!Ȋ ŜǎȊƪǀȊŀƭŀǇōŀ ǘǀǊǘŞƴǃ ōŜŦŜƪǘŜǘŞǎ ŀōōŀƴ ŀȊ 

ŜǎŜǘōŜƴ ŀƧłƴƭƻǘǘΣ Ƙŀ ŀ ƳŜƎǘŀƪŀǊƝǘłǎ ŎŞƭƧłǘ ŀ нл47-

205о ƪǀȊǀǘǘƛ ƛŘǃǎȊŀƪōŀƴ ƪƝǾłƴƧłƪ ƳŜƎǾŀƭƽǎƝǘŀƴƛΦ  

 


