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Eurépa és Arupiac

Teljesen megsziint az USA kitettség

Szélesebb piac Hedge
Investment  USA 20+ USA1-3 USAT7-10
Eurépa Emerging Arupiac  USAReal High Yield Grade éves éves éves
S&P (CSPX Nasdaq RUSSEL2000  Japan (VGK Market Arany szélesebb Estate  kotvények  kotvények — kotvények  kotvények kotvények
Termék: ETF) (CNDXETF) (RU2KETF) (EWJETF) ETF)  (EEMETF) (GLDETF) (GSG ETF) (IYRETF) (HYGETF) (LQDETF) (TLTETF)  (SHYETF)  (IEFETF)
Datum:

2024. november| 0,00% 33,33% 0,00% 0,00% 0,00% 33,33% 33,33% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
2024.december 0,00% 27,78% 27,78% 0,00% 0,00% 0,00% 27,78% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 16,67% 0,00%
2025.janudr 0,00% 16,67% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 16,67% 16,67% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 50,00% 0,00%
2025.februar 0,00% 16,67% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 16,67% 16,67% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 50,00% 0,00%
2025.marcius 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 27,78% 0,00% 27,78% 27,78% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 16,67% 0,00%

A modell alapjan marciusra az alabbi eszkdzosztalyok élveznek elényt:
- Ahedge funkcié szerint az USA 1-3 éves kotvényeknek is teret kell adni csokkentett, 16,67%-0s
aranyban, ez egy t6kevédelmi lépés.
- Arészvénykitettséget USA-rol Eurépara helyezzuk at.
- Valtozatlanul magasabb sulyon maradt az arupiac és az arany aranya a portfolidban.

Tehat a modell jelenleg 16,67%-ban javasol USA rdvid kotvényeket, a fennmaradd 83%-ot egyenld
aranyban osztjuk szét az eurdpai részvénypiac, arany és szélesebb arupiaci ETF kozott.

Volatilitas modell

A mar adott figyelmeztetd jelzést a volatilitas modell a nap
végi zard adatok alapjan, jO id6zitéssel segitett az USA piacanak megértéseben. Azonban, ha
megnézzuk a heti zaré adatok alapjan ugyanezt a modellt, akkor latjuk, hogy hosszabb tdvon mégnem

tartunk ott, hogy komolyabb o6sszeomlas el6tt alljunk. Elliott-al tud értelmet nyerni a teljes kép
szamomra.

VIX és SPY ETF kombinalt indikator
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https://www.mbhbefektetesibank.hu/sw/static/file/Elliott_TAA_20250210.pdf
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A fenti dbrahoz azért hozzatartozik az is, hogy a VIX (S&P volatilitas indexe) egyébként nem emelkedik
most olyan mértékben, mint ahogy az S&P esésébdl lehetne kovetkeztetni. Azért érdekes ez a
divergencia, mert ez abba az irdnyba tereli a gondolataimat, hogy ez a mostani esés nem lesz olyan
mély. Alabb, a technikai képeknél megmutatom.

Elliott, technikai kép

Ahogy a korabbiakban is, most is megnézzuk, hogy a technikai kép hogyan alakult az elmult hénapban
azokban az ETF-ekben, amit a modell ajanL.

Nasdaqg ETF — Miértis jé, hogy kidarazédott a modellb6l?

Ahogy a korabbi anyagokban irtam, nagyon latszott az ellaposodas benne.

Az indikatorokon isnyomon kovethetd volt és ugyanazok az alakzatok voltak jellemz6k, mintaz S&P -nél:

divergencia az indikator és az arfolyam kozott. Nagyon leegyszerdsitve ez annyit jelent, hogy mig az

arfolyamban Uj csucsok keletkeztek, addig a momentum tipusu indikatorokban (mint pl az vagy
) nem voltak jelen az Uj csucsok. Az alabbi képen szépen latszik is:

H_Tamas published on TradingView.com, Mar 04, 2025 13:30 UTC+1
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Es itt utalnék vissza a VIX-nél megjegyzett divergenciara: elképzelhetd, hogy most latjuk a 4-es fazis
véget az USA indexekben és kivald vételi lehetbségeket talalunk majd 1-2 hénap maulva, amibél
megindulhat majd az 5-6s hulldam. A fenti gondolatmenettel egybevag

. Az elképzelést tamogatja a QQQ (Nasdaq index kovetd ETF) és annak volatilitas
indexébdl képzett, az SPY ETF — VIX kombinalt indikatorhoz hasonlé gorbe is:


https://www.investopedia.com/terms/r/rsi.asp
https://www.investopedia.com/terms/m/macd.asp
https://monitorblog.hu/boszorkanyegetes-reszvenypiaci-helyzetkep/
https://monitorblog.hu/boszorkanyegetes-reszvenypiaci-helyzetkep/
https://www.tradingview.com/x/ck8DKhzP/
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VIX és QQQ ETF kombinalt indikator
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Arany (GLD ETF):

Az arany tovabbra is nagyon erds. A vart helyen tortént egy minimalis korrekcid, amibél Gjra kitoréssel
probalkozik, er6s dinamika mellett a kovetkezd megfigyelési zona a 290 USD kornyéke.
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https://www.tradingview.com/x/EVEV48is/
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GSG Arupiaci ETF

A korabban vart kitorés egyelére nem jon, van egy lefordulas a grafiknon, ami egy korrekcids alakzat
lehetBségét hozzael6térbe. A lehet6séget ABCDE-vel jeloltem. A kritikus szint, amit figyelni kell, a 20,73
USD letorése. Ha ez megtorténik, akkor még egy jelentdsebb lefelé mozgd hullamot lathatunk majd.

H_Tamas published on TradingView.com, Mar 04, 2025 13:35 UTC+1
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VGK ETF - Eurépai részvénypiacok

Uj elem az ajanlasok kozott, eddig nem foglalkoztunk vele.
De miért nem kertlt eddig széba, mikor az utébbi id6ben a német részvénypiac jelent8set emelkedett?

A magyarazat az, hogy ez a kereskedési stratégia USD alapu.
Tehat az EU részvénypiacainak a mozgasat korrigalni kell az EURUSD arfolyammal.
A korrigadlas miatt viszont teljesen masként néz ki USD-ban denominalva az EU részvénypiaca:


https://www.tradingview.com/x/Z4ltPo1W/
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Az eurdpai részvénypiac EUR-ban ezen a linken tekinthetd meg:

Tehat mivel az USD az utdbbi években egy jelentds felértékelédésen ment at az EUR-val szemben, igy
egy USD-ban kereskedd, befektetd ugyfélnek nem feltétlenul érte meg egy EUR-ban kereskedhet6
terméket venni, mert az USD erésodése elvihette a hasznot.

Visszatérve a grafikonra, az latszik, hogy korrekcids alakzatokkal halad a gorbe, a jelenleg zajlé
emelkedés kifutasa picivel 80 USD alatt varhaté.

JOGI NYILATKOZAT

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

2. Jelen kiadvany a 2014/65/EU iranyelv, és a Bizottsag (EU) 2017/565 felhatalmazason alapuld
rendelete alkalmazasaban marketingkozleménynek minésiil. Felhivjuk a figyelmet arra, hogy a jelen
kiadvany nem minésul a Bizottsag (EU) 2017/565 felhatalmazason alapuldé rendelete szerint a
befektetéssel kapcsolatos kutatas kovetelményeinek megfelelé befektetési elemzésnek. A jelen

5


https://www.tradingview.com/x/wg6uP23z/
https://www.tradingview.com/x/iVubYRLR/
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dokumentumban kézolt megallapitasok nem objektiv és nem fliggetlen magyarazatot tartalmaznak.
Felhivjuk a figyelmet arra, hogy a jelen marketingkozleménynek mindésulé dokumentum nem a
befektetéssel kapcsolatos kutatas fliggetlenségének elémozditasat célzd jogi kovetelményeknek
megfeleléen késziilt és nem érinti a befektetéssel kapcsolatos kutatas terjesztését, kozzétételét
megel6éz6 kereskedésre vonatkozd tilalom. A kiadvanyban foglalt adatok tajékoztato jellegliek, és a
jelen tajékoztatas nem teljes kori.

3. A jelen kiadvanyban szereplé informaciok nem minéstlilnek vételi vagy eladasi ajanlatnak, sem
befektetési tanacsadasnak, sem befektetésre, jegyzésre, szerz6déskotésre  vagy
kotelezettségvallalasra torténd osztonzésnek, felhivasnak, ajanlattételnek, tovabba nem mindsiil
adoétanacsadasnak. A tajékoztatas nem teljes kord, a kiadvanyban foglalt adatok tajékoztatéd
jellegliek. A kiadvany nem mindésul befektetési tanacsadasnak, abban az esetben sem, ha a
dokumentum barmely része egyes pénzugyi eszk6z vonatkozasdaban annak lehetséges arfolyam-,
hozam-alakulasaval kapcsolatos ismertetésttartalmaz. Jelen dokumentum nemveszifigyelembe az
egyes befekteték egyediigényeit, koriilményeit és céljait, igy személyre sz6l6 ajanlas hianyaban nem
mindésiil befektetési tanacsadasnak.

Jelen dokumentumnak, a benne foglalt informacidknak nem célja, hogy az ligyfelek konkrét
befektetési dontéseinek az alapjat képezze. A Bank kizarja a felelésségét a kiadvanyban foglaltak
esetleges befektetési dontéskéntvalofelhasznalasaért, akonkrétegyedi befektetési dontésekeért, az
ebbdl eredd kovetkezmeényekért, igy nem vallal felelésséget a befekteté ezen kiadvanyban foglaltak
alapjan hozott dontései kovetkeztében, vagy 6t azzalbarmilyen egyéb 6sszefliggésben érd esetleges
karokért, veszteségekért.

4. A befektet6knek onalléan (vagy fliggetlen szakérté igénybevételével) kell felmérniliik és
megérteniilk az egyes pénzugyi eszkozok és befektetési szolgaltatasok lényegét, valamint
kockazatait. Javasoljuk, hogy a befekteték a befektetésre vonatkozé dontés meghoz atala elétt az
adott pénzugyi eszkozre és a befektetési szolgaltatasra vonatkozo6 Uzletszabalyzatot, tajékoztatot,
egyéb szerzddéses feltételeket, hirdetményeket, kondicids listat figyelmesen olvassak el, mert csak
ezen dokumentumok és informacidk ismeretében dontheté el, hogy a befektetés 6sszhangban all-e
a befektetd kockazattlir6 képességével és befektetési céljaival, tovabba korultekintéen mérlegelje
befektetése targyat, kockazatait, a dijakat, koltségeket és a befektetésekbdl szarmazo esetleges
veszteségeket, karokat. Javasoljuk tovabba, hogy tajékozdédjon a termékkel, befektetéssel
kapcsolatos addjogi és egyéb jogszabalyokrél, valamint a befektetésre vonatkozé dontésének
meghozatalat megeléz6en forduljon munkatarsainkhoz, vagy keresse fel banki tanacsadadjat. Jelen
tajékoztatas nem mindsil adétanacsadasnak, a konkrét adé- és illetékjogi informacidk pontosan
csak az érintett Ugyfél egyedi koériilményei alapjan itélhet6k meg, valamint az adé- és illetékjogi
jogszabalyok a jovében valtozhatnak.

5. A kiadvanyban szereplé informacidok hitelesnek tartott forrasokon alapulnak, azonban az
informaciodk valédisagarél, pontossagarol, helytallésagarodl és teljességérdl a Bank biztositékotnem
kapott, ezért a dokumentumban leirtak teljességével és pontossagaval kapcsolatban sem a
dokumentumkészitdi,sem a Bank felelésséget nemvallalnak. A kiadvanyban megjelolt tartalmak és
vélemények a kiadvanyt készité szakembereknek, a kiadvany elkészitésének idépontjaban fennallé
piaci korilmények alapjan kialakitott, megitélését tukrozik, amelyek ujabb informacidok, a piaci
viszonyok, gazdasagi koriilmények valtozasa esetén kiilon értesités és figyelmeztetés nélkul
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megvaltozhatnak. A Bank fenntartja a jogot, hogy a jovében elézetes értesités nélkiil médositsa a
jelen dokumentumban foglalt megallapitasokat.

A jelen dokumentumban megjelolt, valamint a grafikonok készitése sordn az érintett pénziigyi
eszko6zok teljesitményeire vonatkozé adatok  forrdsa(i): TradingView.com, Bloomberg,
Tradingeconomics.com

6. Az arfolyamok, hozamok, egyéb adatok multbeli alakulasabdél nem lehetséges a jovébeni
arfolyamokra, hozamra, illetéleg teljesitményre vonatkozé egyértelmi és megbizhatd
kovetkeztetéseket levonni. Felhivjuk a figyelmet arra, hogy a multbeli teljesitmény nem megbizhaté
mutatéja a jovébeli eredményeknek, és sem a miultbeli hozamok, sem a jelenlegi vélemények nem
jelentenek garanciat az érintett pénziigyi eszkoz, befektetési alap jovébeli teljesitményére, azokbadl
a jovébeli hozamok megbizhatéan nem jelezheték elére. Az arfolyamok a piaci folyamatok alapjan
pozitiv és negativiranyba is valtozhatnak.

7. Az adatok a teljesitményeket brutté médon mutatjak be, melyek esetében az aktualis jutalékok,
dijak, és egyéb koltségek felszamitasra és érvényesitésre kerlilnek. Felhivjuk afigyelmet arra is, hogy
a magyar forint devizanemtél (HUF) eltér6 pénznemben kibocsatott eszkdzok esetében a
megtérilés, a teljesitmény hozama novekedhet, illetve csokkenhet is az arfolyamingadozasok
kovetkeztében, mely arfolyamingadozas kockazatot hordoz az eszkoz teljesitménye
vonatkozaséaban.

8. A Bank jogosult a kiadvanyban szerepld eszk6zok vonatkozasaban arjegyzési, egyéb befektetési
szolgaltatasi tevékenységet vagy kiegészit6 szolgaltatast nyujtani.

A Bank tovabbra is jogosult johiszemilen és a piacképzés szokasos modja szerint a jelen
dokumentumban szerepld pénziigyi eszkozok vonatkozasaban kereskedésre, tigyletkotésekre vagy
kereskedésre arjegyzéként az arjegyzés szokasos menete szerint, valamint egyéb befektetési
tevékenységet vagy kiegészité szolgaltatast, illetve egyéb pénziigyi vagy kiegészité pénzugyi
szolgaltatast nyujtani a kibocsaténak és egyéb személyeknek.

9.A Bank rendelkezik a befektetési szolgaltatasi tevékenységekkel kapcsolatosan potencidlisan
felmeruld osszeférhetetlenségi helyzetek leirasara, illetve az ilyen helyzetek kezelésére vonatkozo
Osszeférhetetlenségi Politikaval,illetve a bank-és értékpapirtitoknak minésiilé adatok kezelésére és
atadasara vonatkozé bels6 szabalyzattal.

10. Ajelen kiadvanyban feltintetett pénzigyi eszk6zokre vonatkozé példak nem mutatjak be a teljes
befektetésikinalatot. Tovabbi tajékoztatas, lizletszabalyzatok, hirdetmények érhetbek el az aktualis
szolgaltatasokrél, 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 kiszolgalast nyujté
egységeineél.

Az MBH Bank Nyrt. az MBH Befektetési Bank Zrt. kozvetitéjeként jar el. MBH Bank Nyrt. (székhely:
1056 Budapest, Vaci u.38.; cégjegyzékszam: Févarosi Torvényszék Cégbirésaga, Cg. 01-10-040952;
tev. eng. sz.: 111/41.005-3/2001.; a Budapesti Ertékt6zsdetagja; feliigyeleti hatésag: Magyar Nemzeti
Bank 1013 Budapest, Krisztina krt. 55.sz.)
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11. Jelen kiadvany a szerz6i jogrol szold 1999. évi LXXVI. torvény szerinti védelem alatt all, ezért
kizardlag a Bank elézetes irasbeli engedélyével lehet azt tobbszorozni, terjeszteni, egyéb modon
nyilvdnossagra hozni, valamint felhasznalni. A Bank valamennyi szerz6i jogon alapuldé jogat
fenntartja.

Habarics Tamas
Elemzé



