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ElGrejelzések

Arfolyam el6rejelzés

A spot arfolyam elGrejelzése a kovetkez6 hat hdénap vdarhatd darfolyamat tartalmazza, amely segiti a
befektet6ket a kozép- és hosszu tavu piaci mozgasok megértésében és a stratégiai dontések meghozataldban.
Az elbrejelzett arfolyamok becsilt értékek, amelyek a modellek altal azonositott piaci trendeken,
makrogazdasagi tényez6kon és historikus adatokon alapulnak. Természetiikb6l adéddan bizonytalansaggal
és hibahatarral rendelkeznek, ezért az el6rejelzések nem csupdn pontbecslést, hanem egy vdarhaté
arfolyamtartomdnyt (intervallumbecslést) is tartalmaznak, amely a bizonytalansag mértékét hivatott
kifejezni.

A 2025 juliusi zaré adatok alapjan a kévetkezd 6 honapra vonatkozd varakozasaink az alabbi tablazatban

l[athatok:
Devizapar Elo.;n'h._onap Vel 02s. augusztus 2025. szeptember 2025. oktober 2025. november  2025. december 2026. januar
zard arfolyam

EURHUF 400,20 359,68 401,34 405,08 405,23 411,10 408,56
USDHUF 350,90 348,64 352,37 355,87 352,13 355,45 356,42
EURUSD 1,15 1,15 1,16 1,15 1,13 1,15 1,13
CZKHUF 16,27 16,33 16,32 16,17 16,26 16,29 16,41
PLMHUF 93,65 94,33 94,24 93,39 94,57 97,30 96,52
RONHUF 78,88 79,52 80,78 78,57 80,06 80,60 80,43
PLNCZK 5,76 5,81 5,80 5,80 5,84 5,89 5,80
PLNRON 1,19 1,19 1,19 1,20 1,21 1,21 1,20
CZKROM 0,21 0,21 0,21 0,21 0,21 0,20 0,21
EURCZK 24,60 24,65 24,85 24,59 24,53 24,74 24,38
EURPLN 4,27 4,26 4,31 4,38 4,31 4,42 4,33
EURRON 5,07 5,08 5,09 5,09 5,08 5,09 5,08
GEPUSD 1,32 1,33 1,34 1,33 1,31 1,32 1,26
UsDIPY 149,51 148,16 151,73 150,24 155,42 155,01 151,44
EURIPY 170,51 171,31 171,54 171,74 171,33 171,591 171,17
USDPLN 3,75 3,84 3,74 3.76 3,61 3,54 3,87

Arfolyam el6rejelzés — intervallumbecslés

A spot arfolyam intervallum el6rejelzése a kdvetkez6 hat hdnap varhatd arfolyamanak nemcsak egyetlen
becsiilt értékét, hanem egy lehetséges arfolyamtartomanyt is meghatdrozza. Ez a megkozelités figyelembe
veszi az el6rejelzések természetes bizonytalansagat és az arfolyamok volatilitasat, igy szélesebb képet ad a
lehetséges piaci mozgasokrdl. Az intervallumbecslés alsé és felsé hatara statisztikai modszerekkel kerdil
meghatdrozasra, tikrozve az adott devizapar multbéli arfolyamingadozasait. Ezaltal nemcsak egyetlen
varhatd értéket kapunk, hanem annak valdszindlsithet6 valtozasi tartomanyat is.

El&z6 honap végi 2025. augusztus 2025. szeptember 2025. oktéber 2025. november 2025. december 2026. januar

Devizapar

zard arfolyam also hatar felsd hatar als6 hatar felsd hatar also hatar felsé hatar also hatar felsd hatar also hatdr felsd hatér also hatdr felsd hatar

EURHUF 400,20 392,85 -406,5 392,54 410,14 394,41 415,75 393,01 417,46 398,12 424,07 394,56 422,55
USDHUF 350,90 337,85 -359,43 337,52 -367,21 341,67 -378,06 330,89 -373,36 332,62 -378,28 332,18 -380,66
EURUSD 1,15 1,12 -1,17 1,12 -1,19 1,11 -1,19 1,09-1,18 1,09-1,2 1,07 -1,13
CZKHUF 16,27 16,08 -16,57 16,00 -16,63 15,78 -16,55 15,81 -16,7 15,81 -16,76 15,88 -16,94
PLNHUF 93,65 92,94 -95,71 92,45 -96,03 91,36 -95,42 92,29 -96,85 95,50 -100,3 93,92 99,12
RONHUF 78,88 78,19 -80,85 79,06 -82,5 76,49 -80,66 77,63 -82,49 77,96 -83,24 77,56 -83,31
PLNCZK 576 5,74 -5,89 5,70 -5,91 5,67 5,92 5,69 -5,99 5,73 -6,05 5,62 5,97
PLNRON 1,19 1,17-1,21 1,17 -1,22 1,18 -1,23 1,18 -1,24 1,18 -1,24 1,17 -1,23
CZKRON 0,21 0,20 -0,21 0,20 0,21 0,20 0,21 0,20 -0,21 0,20 -0,21 0,20 0,21
EURCZK 24,60 24,39 -24,91 24,49 -25,21 24,17 -25,01 24,07 -24,99 24,25 -25,24 23,85 -24,91
EURPLN 4,27 4,20 -4,32 4,23 4,4 4,29 4,48 4,21 -4,42 4,31 -4,53 4,22 4,44
EURRON 5,07 5,04 -511 5,04 -5,13 5,04 5,15 5,01-5,14 5,02 -5,15 5,01 5,15
GBPUSD 1,32 1,30 -1,36 1,30 -1,37 1,28 -1,37 1,26 -1,36 1,26 -1,37 1,20 -1,33
uspipy 143,51 144,74 -151,57 146,76 -156,69 143,93 -156,56 148,15 -162,69 146,81 -163,21 142,54 -160,35
EURIPY 170,51 166,94 -175,68 166,02 -177,86 164,53 -178,94 163,06 -179,59 162,75 -181,07 161,32 -181,03
USDPLN 3,75 3,73 -3,95 3,59 -3,89 3,58 3,94 3,41-3,82 3,32 -3,76 3,65 4,1
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F6bb varakozasok
Kedvenceink Globalisan és a KKE régiobol

EURUSD

Az EURUSD-ban a kovetkez6 fél a modell szerint egy oldalazdssal fog telni, leginkabb egy szélesebb savban.
Itt komolyabb trade lehet&ség nem valdszind, hogy adddik majd.

Kévetkezo 6 havi EURUSD arfolyamelorejelzés hibahatarokkal
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A grafikonon talan mar latszanak is a varhato oldalazas elsé jelei. A kovetkez6 fél évben azt kellene latnunk,
hogy az arfolyam az 1,12-1,13-as szintekre korrigdl vissza az elmult fél év intenzivebb felfelé trendje utan.



mailto:habarics.tamas@mbhbank.hu
mailto:peter.milan@mbhbank.hu

' MBH Befektetési Bank -
WH mbhbefektetésibank.hu habarics.tamas@mbhbank.hu

Devizaelemzés eter.milan@mbhbank.hu

BEFEKTETESI BANK

H_Tamas created with TradingView.com, Aug 11, 2025 10:54 UTC+2
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Ebben a devizaparban is lathatd olyan jelzés, ami szerint most inkdbb USD er6sédésre lehet szamitani.

A modelliink szerint a kdvetkez6 harom hdnapban 359-360 kozelébe kell emelkednie az arfolyamnak.

Kdvetkezo 6 havi USDHUF arfolyamelorejelzés hibahatarokkal
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A grafikonon latszik az elmult fél év intenzivebb USD gyengiilése és HUF er6sddése, aminek a végén jarunk.

H_Tamas created with TradingView.com, Aug 11, 2025 10:57 UTC+2
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Az arfolyam a 360-370-es szintet is célba veheti a kovetkez6 hdnapokban, ahogy azt be is rajzoltam.

EURHUF
A kordbban vart HUF gyengiilés egyel6re nem jott.

Azonban modell szerint és a grafikon szerint is hamarosan jonnie kell.
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Kévetkezo 6 havi EURHUF arfolyamelorejelzés hibahatarokkal
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A kovetkez6 ellenallasi szint a 390 kdrnyéke.

Az arfolyam mozgdsdban mar latszik, hogy kisebb dinamikaval halad lefelé, mint az (a) hulldm, ez annak a jele

altalaban, hogy a lefelé mozgas a végéhez kozeledik.
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H_Tamas created with TradingView.com, Aug 11, 2025 10:55 UTC+2
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EURJPY long pozicié (Update)

A 0Ot hdnap utan ajanlott inkdbb zarni ajanlott az EURJIPY long poziciét. A célzéndkat elérte, a kdvetkez6
hdénapokban az EURUSD-hoz hasonléan a modell is és grafikon is arra enged kovetkeztetni, hogy lefelé
csorgas, hosszabb oldalazas varhaté.
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Kovetkezo 6 havi EURJPY arfolyamelorejelzés hibahatarokkal
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Makrogazdasagi, politikai és kamathatasok
Aktualitasok

Tovabbra is meghatarozé szerepe van a vamokkal vald jatszadozasnak.

Devizapiac mozgdsain latszik a bizonytalansag, a részvények dra pedig emelkedik tovabb, bar csokkend
dinamikaval.

A mult hét egyik érdekesebb hire, hogy a FED kamatcsokkentést egyre tobben varjak a kovetkezé kamatdonté
Ulésre. Nincs egyszer(i helyzetben a FED, tagjainak a dontési mechanizmusa nem egy egyszer( dolog, de a
vamok altal (varhatdan) generalt inflacidt valahogy orvosolni kell, kozben pedig ott van a szintén vamok altal
generalt vallalati bizonytalansag, ami legfékképpen az ipari és/vagy barmit termel vallalatokra lesz hatdssal.

Erdekes lesz, hogy a fenti két parhuzamos problémat hogyan tudjdk majd kezelni.

Tovabba az is lehet, hogy id6kdzben a FED tagjai is valtoznak, ha Trump sikeresen elmozditja Powellt a FED
elnoki székébdl.

Devizaarfolyam elemzés és elGrejelzés

Az MBH Befektetési Bank befektetéselemzés csapata folyamatosan torekszik az elemzési paletta
szélesitésére, valamint a rovid-, kozép- és hosszu tavu kereskedési Otletek és befektetési stratégidk
kidolgozdasara. A piaci kornyezet folyamatos véltozasa és az egyre novekvé tgyféligények indokoltta teszik az
Uj elemzési mdédszerek és modellek bevezetését, kiilondsen az olyan terileteken, ahol a piaci mozgasok
el6rejelzése kiemelten fontos.

A tavalyi nyar folyaman jelentés mérfoldk6hoz érkeztiink: a devizapiaci elemzések teriiletén egy elérejelz6
modell bevezetésével bévitettiik szolgdltatdsi palettankat. Az Uj modellt folyamatosan fejlesztjik és
tokéletesitjiik. Célja, hogy tdmogatast nyujtson a befektetési dontések meghozatalahoz azaltal, hogy hat
hdonapra el6re jelez devizaarfolyamokat. Az el6rejelzések két formaban készilnek: pontbecslés és
intervallumbecslés, lehet&séget biztositva a varhato arfolyamtartomanyok figyelembevételére is.

Elemzésiink havi rendszerességgel fog megjelenni, és a jelen kiadvannyal a kovetkez6 devizaparok kdvetését
kezdtuk meg: EUR/HUF, USD/HUF, EUR/USD, CZK/HUF, PLN/HUF, RON/HUF, PLN/CZK, PLN/RON, CZK/RON,
EUR/CZK, EUR/PLN, EUR/RON, GBP/USD, USD/JPY, EUR/JPY, USD/PLN. A jov6ben tervezzik az elemzési kor
tovabb bdvitését, hogy még szélesebb lefedettséget biztositsunk ligyfeleink szamara.

A modell fejlesztése soran a legmodernebb gépi tanuldsi (ML) és mesterséges intelligencia (Al) technikakat
alkalmazzuk, amelyek elGsegitik a piaci trendek és a komplex Osszefliggések mélyebb megértését. Az
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adatalapu megkozelités révén célunk, hogy pontosabb és megbizhatdbb elérejelzéseket nydjtsunk, ezzel is
hozzajarulva a sikeres befektetési dontésekhez.
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Modszertan

Modellezési modszertan és folyamat

A devizaarfolyamok el6rejelzésére egy gépi tanuldsi (machine learning) modellt alkalmazunk, amely az
arfolyamok multbeli mozgdasait és makrogazdasagi tényez6ket elemezve jelzi el6re a kovetkez6 hat hénap
varhato trendjeit. A modellezési folyamat tobb |épésbdl all, amelyek magukban foglaljdk az adatok megfelel6
el6készitését, a modell hatékony tanitasat, valamint az eredmények pontos értékelését.

Els6 |épésként az adatok beszerzése torténik a Bloomberg rendszerbdl, amely a pénziigyi piacok egyik
legfontosabb adatforrdsa. Innen nyerjlik ki a devizaparok arfolyamadatait, valamint azokat a makrogazdasagi
mutatdékat, amelyek hatassal lehetnek az arfolyamok alakuldsara. Illyen tényez6k példaul az inflacids rata, a
kézponti bankok kamatdontései, a GDP-n6vekedés vagy akar a nemzetkozi tékemozgasok.

Miutan az adatok rendelkezésre allnak, a kovetkez6 |épés az adattisztitas és -feldolgozas. Ebben a szakaszban
eltdvolitjuk a hibas vagy hidnyzd értékeket, valamint az adatokat egységes formatumba hozzuk. Mivel
killonb6z6 forrdsokbol szdrmazé adatokkal dolgozunk, amelyek eltéré id6beli gyakorisaggal érhet6ek el
(példaul napi arfolyamok, havi inflacids adatok, negyedéves GDP-adatok), ezeket 6ssze kell hangolnunk egy
kozos, havi frekvencidju id6sorra. Ez biztositja, hogy a modell minden sziikséges informaciot megfeleld
idérendben kapjon meg.

A modellezési folyamat célja, hogy 1-6 hdnapra el6re jelezze a vizsgdlt devizaparok varhatd
arfolyamvaltozasat. A célvaltozék ebben az esetben az egyes devizaparok hozamai, vagyis, hogy az arfolyam
mekkora mértékben és milyen iranyban valtozik az adott id6szakban. A magyardzé valtozék kozé tartoznak
az arfolyamok multbeli mozgasai, illetve a makrogazdasagi mutatok, amelyek befolydsolhatjak a devizapiacok
alakulasat.

A modell felépitéséhez egy fejlett gépi tanuldsi algoritmusba agyazott regressziés modellt haszndlunk.
Modelliink egy dontési fakra éplil6 mddszer, amely képes Osszetett 6sszefliggéseket felismerni az adatokban,
és azokat hatékonyan felhaszndlni a pontosabb el6rejelzések készitéséhez. Az algoritmus folyamatosan tanul
az adatokbdl, figyelembe véve a korabbi elGrejelzések hibait, és ennek megfelelGen javitja a becsléseket.

A modell tanitdsdhoz az adatokat két részre osztjuk: egy tanulé és egy teszt adathalmazra. A tanuld
adathalmaz segitségével a modell "megtanulja”, hogyan véltoznak az arfolyamok a multbeli tényez6k
hatdsara, mig a teszt adathalmaz lehetévé teszi, hogy ellenérizziik a modell pontossagat Gj, szamara
ismeretlen adatokon.

Magyarazo valtozok fontossaga

A modellezési folyamat soran azt is megvizsgaljuk, hogy a kiilonb6z6 magyarazé valtozék milyen mértékben
befolyasoljak az el6rejelzést, egy adott valtozd milyen sullyal jarul hozza a modell dontéseihez. Ez lehet6vé
teszi szamunkra, hogy azonositsuk a legfontosabb tényez6ket, példaul azt, hogy az arfolyamok multbeli
mozgdasa vagy egy adott makrogazdasdgi adat milyen szerepet jatszik a jov6beli trendek meghatdrozasaban.
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Magyarazé valtozék fontossaga — atlagosan

Arvaltorok
Momentum

Devizapdr L.
Mozgoatlag

EURHUF 0,06 0,02 0,04
USDHUF 0,04 0,03 0,04
EURUSD 0,03 0,03 0,02
CZKHUF 0,05 0,03 0,08
PLNHUF 0,05 0,05 011
RONHUF 0,04 0,03 0,08
PLNCZK 0,03 0,03 0,06
PLNRON 0,03 003 0,04
CZKRON 0,05 0,02 0,06
EURCZK 0,02 0,03 0,03
EURPLN 0,03 005 0,05
EURRON 0,05 0,05 [ 011
GBPUSD 0,02 0,04 0,07
usoipy 0,05 0,04 0,04
EURIPY 0,04 0,05 0,05
USDPLN 0,02 006 0,05

0,03 0,02
0,05 0,03
0,03 0,02
0,02 0,04
0,03 0,03
0,02 | 0,06
0,03 0,04
0,04 0,06
0,04 | 0,100 0,04
0,04 0,10 0,10
0,04 0,08 0,07
0,05 0,02 0,03
0,02 0,02 0,03
0,02 0,02 0,04
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Alapdeviza orszaganak makrogazdasagi valtozoi
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Alapdeviza orsz
makrogazdas
Jegyzett deviza orsz
makrogazdas

Mozgdatlag

Momentum

20 napos

50 napos

200 napos

1 havi

2 havi

1/3/6 havi atlag

Interbank Offered Rates
Forward Rate Agreement (3x6)
Base Interest Rate / Policy Rate
M2 Money Supply
International Trade Balance
Inflation (Consumer Price Index)
Real GDP

Government Budget Balance
Government Debt
Unemployment Rate

Real Effective Exchange Rate

Bankkozi Hitelkamatlab
Jegybanki Alapkamat

M2 Pénzmennyiség
Kilkereskedelmi Egyenleg
Inflacié

Redl GDP

Allamhéztartasi Mérleg
Allamaddsség
Munkanélkiliségi Rata
REER

A devizaparoknal az els6 deviza az alapdeviza (base currency), mig a masodik deviza a jegyzett deviza (quote
currency vagy counter currency). A devizapar értéke azt mutatja meg, hogy egy egységnyi alapdeviza hany

jegyzett devizat ér.

Az elemzéshez felhaszndlt adatok letoltése: 2025 julius 10.
Az elemzés lezarva: 2025 julius 10.

Elemz6k:

Habarics Tamas
elemzé

Befektetéselemzés

MBH Befektetési Bank Zrt.

H-1056 Budapest, Vaci utca 38.

habarics.tamas@mbhbank.hu
mbhbefektetesibank.hu

Péter Milan
junior részvénypiaci elemzé

Befektetéselemzés

MBH Befektetési Bank Zrt.
H-1056 Budapest, Vaci utca 38.
peter.milan@mbhbank.hu
mbhbefektetesibank.hu
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MBH Befektetési Bank .
. , mbhbefektetésibank.hu
Devizaelemzés

BEFEKTETESI BANK

JOGI NYILATKOZAT

1. Jelen kiadvanyt az MBH Befektetési Bank Zrt. (székhely: 1117 Budapest, Magyar Tuddsok Korutja 9. G.; cégjegyzékszam: Févarosi Torvényszék Cégbirdsaga, Cg.
01-10-041206; tev. eng. sz. 111/41.086/2002., EN-111/M-608/2009.; felligyeleti hatdsag: Magyar Nemzeti Bank 1013 Budapest, Krisztina krt. 55.sz.; tovabbiakban: a
Bank) készitette.

2. Jelen kiadvény a 2014/65/EU iranyelv és a Bizottsag (EU) 2017/565 felhatalmazéason alapulé rendelete alkalmazasaban marketingkdzleménynek mindsul. Felhivjuk
a figyelmet arra, hogy a jelen kiadvany nem mingsul a Bizottsdg (EU) 2017/565 felhatalmazason alapuld rendelete szerint a befektetéssel kapcsolatos kutatas
kovetelményeinek megfelel§ befektetési elemzésnek. A jelen dokumentumban kozolt megallapitasok nem objektiv és nem fliggetlen magyarazatot tartalmaznak.
Felhivjuk a figyelmet arra, hogy a jelen marketingkzleménynek mingsiilé dokumentum nem a befektetéssel kapcsolatos kutatas fliggetlenségének el6mozditasat
célzé jogi kovetelményeknek megfelelGen késziilt és nem érinti a befektetéssel kapcsolatos kutatas terjesztését, kozzétételét megel6z6 kereskedésre vonatkozd
tilalom.

3. A jelen kiadvanyban szerepl6 informaciok nem min&siinek vételi vagy eladasi ajanlatnak, sem befektetési tandcsadasnak, sem befektetésre, jegyzésre,
szerzGdéskotésre vagy kotelezettségvallalasra torténé osztonzésnek, felhivasnak, ajanlattételnek, tovdabbd nem mindsil adétandcsadasnak. A tajékoztatds nem
teljes kord, a kiadvanyban foglalt adatok tdjékoztatd jellegliek. A kiadvany nem mindsil befektetési tandcsadasnak, abban az esetben sem, ha a dokumentum
barmely része egyes pénziigyi eszk6z vonatkozasaban annak lehetséges arfolyam-, hozam-alakuldsaval kapcsolatos ismertetést tartalmaz. Jelen dokumentum nem
veszi figyelembe az egyes befektet6k egyedi igényeit, korilményeit és céljait, igy személyre sz6l6 ajanlas hianyaban nem mindsul befektetési tanacsadasnak.

Jelen dokumentumnak, a benne foglalt informacidknak nem célja, hogy az tigyfelek konkrét befektetési dontéseinek az alapjat képezze. A Bank kizarja a felelGsségét
a kiadvanyban foglaltak esetleges befektetési dontésként vald felhasznalasaért, a konkrét egyedi befektetési dontésekért, az ebbdl eredd kovetkezményekért, igy
nem vallal felel§sséget a befektets ezen kiadvanyban foglaltak alapjan hozott dontései kovetkeztében, vagy 6t azzal barmilyen egyéb Osszefliggésben éré esetleges
karokért, veszteségekért.

4. A befektetGknek 6nalléan (vagy flggetlen szakértd igénybevételével) kell felmérnitik és megértenilik az egyes pénziigyi eszk6zok és befektetési szolgaltatasok
lényegét, valamint kockazatait. Javasoljuk, hogy a befektet6k a befektetésre vonatkozé dontés meghozatala el6tt az adott pénziigyi eszkozre és a befektetési
szolgaltatasra vonatkozo Uzletszabdlyzatot, tajékoztatot, egyéb szerzGdéses feltételeket, hirdetményeket, kondicios listat figyelmesen olvassak el, mert csak ezen
dokumentumok és informacidok ismeretében dontheté el, hogy a befektetés 6sszhangban all-e a befektet6 kockazattliré képességével és befektetési céljaival,
tovabbd korultekintéen mérlegelje befektetése targyat, kockdzatait, a dijakat, koltségeket és a befektetésekbdl szarmazd esetleges veszteségeket, karokat.
Javasoljuk tovdbba, hogy tajékozddjon a termékkel, befektetéssel kapcsolatos addjogi és egyéb jogszabalyokrdl, valamint a befektetésre vonatkozd dontésének
meghozatalat megel6z6en forduljon munkatdrsainkhoz, vagy keresse fel banki tanacsaddjat. Jelen tajékoztatas nem mindsiil addtanacsadasnak, a konkrét adod- és
illetékjogi informacidk pontosan csak az érintett tgyfél egyedi korilményei alapjan itélhet6k meg, valamint az add- és illetékjogi jogszabalyok a jov6ben
véltozhatnak.

5. A kiadvanyban szerepl6 informacidk hitelesnek tartott forrdsokon alapulnak, azonban az informaciok valddisagardl, pontossagardl, helytallosagarol és
teljességérdl a Bank biztositékot nem kapott, ezért a dokumentumban leirtak teljességével és pontossagéaval kapcsolatban sem a dokumentum készit6i, sem a Bank
felel§sséget nem vallalnak. A kiadvanyban megjelolt tartalmak és vélemények a kiadvanyt készité szakembereknek, a kiadvany elkészitésének idépontjaban fennalld
piaci korilmények alapjan kialakitott, megitélését tiikrozik, amelyek Ujabb informacidk, a piaci viszonyok, gazdasagi korilmények valtozasa esetén kiilon értesités
és figyelmeztetés nélkil megvaltozhatnak. A Bank fenntartja a jogot, hogy a jovében elGzetes értesités nélkiil médositsa a jelen dokumentumban foglalt
megallapitdsokat.

A jelen dokumentumban megjel6lt, valamint a grafikonok készitése soran az érintett pénziigyi eszk6zok teljesitményeire vonatkozé adatok forrdsa(i):
TradingView.com, Bloomberg.com, tradingeconomics.com, ecb.europa.eu, BIS.org

6. Az arfolyamok, hozamok, egyéb adatok multbeli alakuldsabdl nem lehetséges a jovSbeni arfolyamokra, hozamra, illetéleg teljesitményre vonatkozoé egyértelmi
és megbizhatdé kdvetkeztetéseket levonni. Felhivjuk a figyelmet arra, hogy a multbeli teljesitmény nem megbizhatéd mutatéja a jovébeli eredményeknek, és sem a
multbeli hozamok, sem a jelenlegi vélemények nem jelentenek garanciat az érintett pénziigyi eszkoz, befektetési alap jovébeli teljesitményére, azokbdl a jovébeli
hozamok megbizhatdan nem jelezhet6k el6re. Az arfolyamok a piaci folyamatok alapjan pozitiv és negativ irdnyba is véltozhatnak.

7. Az adatok a teljesitményeket brutté médon mutatjak be, melyek esetében az aktudlis jutalékok, dijak, és egyéb koltségek felszamitdsra és érvényesitésre keriilnek.
Felhivjuk a figyelmet arra is, hogy a magyar forint devizanemtél (HUF) eltéré pénznemben kibocsatott eszkdzok esetében a megtériilés, a teljesitmény hozama
névekedhet, illetve csdkkenhet is az drfolyamingadozasok kdvetkeztében, mely drfolyamingadozds kockdzatot hordoz az eszkoz teljesitménye vonatkozasaban.

8. A Bank jogosult a kiadvanyban szerepl8 eszk6zok vonatkozasaban arjegyzési, egyéb befektetési szolgaltatasi tevékenységet vagy kiegészitd szolgdltatdst nyujtani.
A Bank tovabbra is jogosult johiszem(ien és a piacképzés szokasos mddja szerint a jelen dokumentumban szereplé pénziigyi eszkdzok vonatkozasdban kereskedésre,
lgyletkotésekre vagy kereskedésre arjegyz6ként az arjegyzés szokdsos menete szerint, valamint egyéb befektetési tevékenységet vagy kiegészité szolgaltatast,
illetve egyéb pénzligyi vagy kiegészits pénzligyi szolgaltatast nyujtani a kibocsatonak és egyéb személyeknek.

9. A Bank rendelkezik a befektetési szolgdltatdsi tevékenységekkel kapcsolatosan potencidlisan felmerilé dsszeférhetetlenségi helyzetek leirasdra, illetve az ilyen
helyzetek kezelésére vonatkozé Osszeférhetetlenségi Politikaval, illetve a bank-és értékpapirtitoknak minésiil6 adatok kezelésére és atadasara vonatkozé belsd
szabalyzattal.

10. A jelen kiadvanyban feltlintetett pénziigyi eszkézokre vonatkozé példak nem mutatjdk be a teljes befektetési kinalatot. Tovabbi tajékoztatas, tizletszabalyzatok,
hirdetmények érhetSek el az aktualis szolgaltatasokrol, az MBH Befektetési Bank Zrt. www.mbhbefektetesibank.hu honlapjan, az MBH Bank Nyrt. bankfidkjaiban
és a www.mbhbank.hu honlapjan, vagy a www.mbhbank.hu/privatebanking oldalon, tovabba az MBH Bank privat banki kiszolgélast nyujtd egységeinél.

Az MBH Bank Nyrt. az MBH Befektetési Bank Zrt. kozvetitjeként jar el. MBH Bank Nyrt. (székhely: 1056 Budapest, Vaci u.38.; cégjegyzékszam: Févarosi Torvényszék
Cégbirésaga, Cg. 01-10-040952; tev. eng. sz.: 11/41.005-3/2001.; a Budapesti ErtéktSzsde tagja; feltigyeleti hatésag: Magyar Nemzeti Bank 1013 Budapest, Krisztina
krt. 55.sz.)

11. Jelen kiadvany a szerzGi jogrdl szold 1999. évi LXXVI. torvény szerinti védelem alatt all, ezért kizarélag a Bank elGzetes irasbeli engedélyével lehet azt
tObbszoérozni, terjeszteni, egyéb mddon nyilvanossagra hozni, valamint felhaszndlni. A Bank valamennyi szerzGi jogon alapuld jogdt fenntartja.
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