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Cégismerteto

A Netflix egy amerikai médiaszolgaltatd és produkcids vallalat, amely a kaliforniai Los Gatosban mdkodik, és
amelyet Reed Hastings és Marc Randolph alapitott 1997-ben. A cég els6dleges tevékenysége médiatartalmak
el6fizetéses alapon vald szolgdltatasa (javarészt online streaming Utjan), emellett sajat gyartasu
médiatartalmakat is készitenek. 2024 decemberében vilagszerte korilbelil 300 millié el6fizet6vel
rendelkeztek, ebbdl megkozelitéleg 90 millié 6 volt az Egyesiilt Allamokbdl és Kanaddbdl. A Netflix vilagszerte
elérhetd, kivéve Kinaban (helyi tiltdsok miatt), Oroszorszagban (Ukrajna elleni habord miatt), Sziridban, Eszak-
Koredban és a Krim-félszigeten. Szamos orszagban van helyi képviseletlk. A tartalmak egy része lokalizalt
(feliratos és szinkronos valtozatban is megtekinthet6). 2019. oktdber 4-én megjelent az oldal magyar
valtozata.

Torténete

e A céget 1997. augusztus 29-én alapitotta a kaliforniai Scotts Valley-ben Marc Randolph és Reed Hastings,
eredetileg online DVD kolcsonzékét miikodtek postai kézbesitéssel

e 1998. aprilis 14-én elindult a Netflix, a vildg els6é online DVD-tékdja, postai kézbesitéssel, minddssze 30
alkalmazottal és alig 1000 filmmel.

e 1999 szeptemberében bevezették a havidijas rendszert és ezzel egyidejlleg kivezették a hagyomanyos
kolcsdnzési modellt.

e 2002-ben a céget bevezették a tézsdére.

e 2007. januarjdban elinditottdk a streaming szolgaltatdsukat, mely felhasznaldinak szadma 2009-ben mar
megel6zte a DVD kolcsénzések szamat.

e 2010-ben a Netflix megkezdte a nemzetkozi terjeszkedést és els6ként elérhetévé valt a szolgdltatas Kanadaban,
majd 2012-ben elindult az Eurdpai terjeszkedésiik is, majd 2016-ra az Osszes jelentGs nemzetkozi piacon
elérhetd valt a streaming platform.

e 2013-ban megkezdddott a mdsorkinalat fejlesztése és megjelentek a Netflix dltal megrendelt, majd késébb a
sajatgyartdsu msorok is a platformon.

e 2023. szeptemberében véglegesen besziintették a DVD kdlcsOnzési szolgaltatast. Mkodése soran mintegy 5
millidrd DVD kerilt postazasra.

e 2024-ben a Netflix torténete soran el6szér kozvetitett él6ben mdsort a platform fellletén.

e 2024.12.31. a Netflix el6fizetéssel rendelkezé felhaszndldinak a szama atlépte a 300 millio f6t.

El6fizet6k, felhasznaldk

A Netflix el6fizet6inek a szama az elmult években folyamatosan emelkedett, és 6t év alatt megkozelitéleg a
masfélszeresére novekedett a fizetett felhasznaldi profilok szdma. A névekedésnek els6dleges motorjat az
eurépai és azsiai piacok szolgaltattak, melyek nagysdgrendileg az Uj felhasznaldk kétharmadat adtak, mig az
Egyesiilt Allamokban és Kanadaban kevésbé erds ez a trend. Egyértelmiien megallapithatd, hogy a Netflix
felhasznaldéi bazisanak alapjat az USA adja (81 millié felhaszndld), de a vildg szamos pontjan, f6képpen az
eurodpai terileteken is rendkivil népszerd a platform szolgaltatasa.
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Netflix felhasznalok szamanak valtozasa

2020.12.31 2021.12.31 2022.12.31 2023.12.31 2024.12.31

Netto valtozas 36 573 18 181 8 903 29 529 41 350
Egyesiilt Allamok és Kanada 6274 1279 -919 5832 9 497
Eurépa, Kozel-Kelet és Afrika 14 920 7 338 2693 12 084 12 320
Latin Amerika 6 120 2424 1738 4298 7 330
Azsia 9 259 7 140 5391 7 315 12 203

Globalis eléfizetok szama 203 663 221 844 230 747 260 276 301 626

Forrds: sajat szerkesztés, Bloomberg

2024-ben egy trend torés figyelhet6 meg az észak-amerikai piacok el6fizetési valtozdsdban, melynek
hatterében részben a ,,jelsz6 megosztas korlatozdsa”, de nagyobb részben az é16 sportesemények kdzvetitése
all. A streaming szolgaltaté megallapodast kotott az NFL-el, minek alapjan 2024 és 2026 kozott kizardlag a
platform felliletén lesz lathatd az Ujonnan bevezetett ,,Christmas Game”. A két észak-amerikai orszag kozel
9,5 millié uj eldfizetSt hozott a platformnak 2024-ben, de részletesebb, negyedéves bontasbél kiderul, hogy
ennek tobb mint fele, kézel 5 millid Uj felhaszndld a Q4 iddszakdban regisztralt a platformra, vagyis
egyértelmden sikerilt egy Uj tarsadalmi, el6fizetGi réteget elérni az él6 sportkozvetitéssel.

Netflix el6fizet6k szama régionként
(2024 Q4)

Egyesiilt Allomok  p——————————————— 81 440 100
Egyesiilt Kirdlysdg  pu—— 183 399 430
Brazilia p— 16 539 650
Németorszdg  p—— 16 589 650
Mexiké  m—— 13 874 980
Franciadrszdg s 13 573 350

India  se— 12 366 830

Japan

Kanada
Dél-Korea
Spanyolorszag
Ausztralia
Argentina
Kolumbia
Olaszorszag

Hollandia

— 9 048 900
I 9 048 900
I— 8 355 151
Imm——— 7 842 380
Emmm—— 6 937 490
Emm—— 6334 230
Em—— 6 032 600
I 5730970

4222 820
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Forrds: sajat szerkesztés, flixpatrol.com

A platform sikeressége részben visszavezethet6 a miikodési modellre, az Gzleti stratégiara is. A Netflix hamar
felismerte azt, hogy a nagyméret( el6fizets bazis kialakitdsahoz a mennyiség a kulcs és fontosabb, mint a
,mindség”, vagyis, hogy minél tobb olyan mdsor legyen a kinalatban, amit a felhasznaldk fogyasztani
szeretnének. Ennek alapja, hogy folyamatosan vizsgaltak a streamel6k preferenciait az oldalon, és az igy
kapott adatok alapjan fejlesztették és novelték a sajat gyartasu muisorok kinalatat. A sajat gyartasu misorok
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elénye, hogy sokkal kéltséghatékonyabban és rovidebb id6 alatt meg tudnak alkotni egy filmet vagy sorozatot,
mintha kilsGs studiéval dolgozndnak egyiitt, valamint a globdlis diverzifikacionak kdszonhetben, a legtdbb
tartalmukat, nem az USA-ban és Hollywoodban forgattak le, hanem a vildg szamos mas pontjan, ahol
Iényegesen alacsonyabb koltséggel lehetséges megalkotni ezeket a miUsorokat. Ezen produkciok
megalkotdsahoz a leggyakrabban helyi szinészeket és rendez6ket alkalmaznak, igy ez a sokszinlségen kiviil,
a koltséghatékonysaghoz is hozzajarul, mert igy a munkabérek is jelent6sen alacsonyabb tételt jelentenek,
mintha vilaghirl szinészekkel és/vagy rendez6kkel forgatnanak.

Brand

A Netflixbdl napjainkra egy igazi brand lett, melyet mi mds bizonyit jobban, mint hogy a fiatal generacidk
létrehoztdk a ,Netflix & Chill” fogalmat is. A tdrsadalmunk fiatalabb korosztdlya egy teljesen alap és
nélkilozhetetlen szolgaltatdsként tekint a streaming szolgaltatdsokra. Az emlitett korosztaly mar egészen
fiatalon rendelkezik felhasznaldi profillal, és mikor elérik azt a kort, hogy sajat életet kezdenek,
albérletbe/kollégiumba koltoznek, jellemzéen mar nem is vezetik be a hagyomanyos televizid
szolgdltatasokat, mert szdmukra b6ven elegend§ a streaming szolgdltatas. Ezen tendencia vélhetéen tovabb
fog er6sddni, mert a kisgyermekes csalddokban is rendkivil népszer( a szolgaltatds, mert sokkal nagyobb
valasztékot és id6beli rugalmassdgot biztosit az animdcidés mesék vildgdban is, mely nagy konnyebbséget
jelent a sziil6k szamara.

A streaming szolgdltatok piacan egyre nagyobb a verseny, és sorra jelennek meg Uj platformok, de a Netflix
vilagpiaci vezet6 pozicidjahoz kétség sem fér. A globalis piacon évek 6ta egyeduralkodd, és 2024-ben mar az
Egyesiilt Allamokban is a Netflix rendelkezik a legnagyobb felhasznaléi bazissal. (Kordbban az Amazon
Prime/Prime Video volt a listavezetd.)

Streaming szolgaltatok el6fizetéinek szama
(2024 Q4)
Netflix I 301 630 000
Amazon Prime (becslés) IS 200 000 000
Disney+ IIEEEEEEEEEEEEENNNENSSSSS—— 124 600 000
tencentvideo IIEEEEEEEEEEEEEEENENEEEEEE 116 000 000
HBO Max (becslés) TSI 107 000 000
iQlyl aasssssssssssssssmmm— 101 100 000
Paramount+ IIEEEEEEEENNS— 77 500 000
Hulu S 53 600 000
Peacock mmmmmmmmm 36 000 000
Hotstar msssmm 35 900 000
SonylLiv s 33 300 000
Apple (becslés) 30 000 000
CuriosotyStream I 25 000 000
ESPN mmmmmm 24 900 000
DAZN mmmmm 20 000 000
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Forrds: sajdt szerkesztés, flixpatrol.com

Pénziigyek
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A vallalat az elmult években nagy mértékben volt képes ndvekedni, mely els6sorban az eredményes lzleti
modellnek, és sikeres hosszutavu stratégianak volt készonhet6. Az elmult hat éveben kdzel megduplazédtak
a bevételeik, de ennek jo részét sikeresen visszaforgattdk a vallalat fejlesztésébe, hogy a jovében még
sikeresebben tudjanak mlkodni. Hosszutdvon sikeresen tudtdk fejleszteni a véllalat mikodését, mely nem is
elsésorban az EBITDA és nettd eredményben figyelhet6 meg, bar ezen eredmények is béven meghaladtak a
piaci novekedés atlagat, hanem a margin szintek javulasa az, ami rendkivil egyedilalléva teszi a Netflix
teljesitményét. Az emlitett margin szintek mértéke jelenleg haromszor magasabb értéket mutatnak mint
2018-ban, és ennek kdszonhetben az egy részvényre jutd nyereség (EPS), a hét évvel ezel6tti érték kozel 10x-
esére tudott emelkedni. Ez emlitett adatokon feliil érdemes megvizsgalni a free cashflow mértékének
alakulasat. Jol lathatd médon a Netflix mar masodik éve rendkiviil nagy mértékben képes pénz termelni, a
kezdeti negativ egyenlegeket kovetSen, és ez a nagy pénzmennyiség tovabbi lehetGségeket/potencialokat

teremthet a vallalat szamara.

Netflix pénzigyi teljesitménye

(Millié USD) 2019 2020 2021
Piaci kapitalizacio 116 860,0 141 984,7 239 486,8 267 461,1 131 323,9 210 702,0 381 268,5
Arbevétel 15794,3 20 156,4 24 996,1 29 697,8 31 615,6 33723,3 39 001,0
Novekedés %, EVIEv 35,1 27,6 24,0 18,8 6,5 6,7 15,6
EBITDA 1688,4 2926,0 5817,3 6 511,7 6 533,2 7741,8 11 214,8
Margin % 10,7 14,5 23,3 21,9 20,7 23,0 28,8
Netté eredmény 1211,2 1 866,9 3 607,4 4.894,2 43315 5547,3 8 615,6
Margin % 7,7 9,3 14,4 16,5 13,7 16,4 22,1
EPS 2,68 4,13 7,94 10,75 9,59 12,34 19,61
Novekedés %, EV/IEv 109,67 54,10 92,31 35,38 -10,77 28,61 58,93
Free Cash Flow -2 854,4 -3 140,4 1929,2 -132,0 1618,5 6 925,7 6 921,8

Forrds: sajdt szerkesztés, Bloomberg

Jovékép
A vallalat jov6képe alapvet6en harom 6 pillérre épiil:

1. A Netflix egyik legnagyobb problémaja a jelsz6 megosztas, vagyis, hogy egy el6fizetést tobben is
haszndlnak, igy jelent8s felhasznaldi regisztraciotdl és bevételt6l esnek el. A probléma kikiiszobolése
érdekében az elmult években elkezdték alkalmazni a ,jelszé6 megosztasdnak tiltdsat”. A folyamat Iényege,
hogy korlatoztdk a felhaszndldi profilhoz hozza adhatd eszk6zok szamat, valamint, hogy azoknak egy
internetforrashoz kell kapcsolddniuk, vagy mobiltelefon/tablet esetében be kell olvasni az els6két regisztralt
TV késziléken megjelené QR-kddot. Ezzel parhuzamosan létrehoztak a vendégfelhasznaldi fiokot, melyet
meglévl el6fizetéshez lehet kapcsolni kedvezményes havidijért. A Netflix tovabbi er6feszitéseket tervez
eszkozolni annak érdekében, hogy a jelszé6 megosztasokat visszabb szoritsa, és ezaltal tovabbi el6fizetésre
kényszeritse az eddig ,, potyazd” streamel6ket. Amennyiben sikeril ndvelni ezen folyamat hatékonysagat, ugy
jelent6s bevételnovekedést érhetnek el.

2. A 2025-6s stratégia kiemelt eleme az el6 sportesemények kozvetitése, mert ezzel jelentésen képesek
lehetnek novelni a felhasznaldi/el6fizetSi bazisukat. A stratégiai cél értelmében januartdl a platformon
elérhetSek a WWE (pankracid) kozvetitések, mely Eszak- és Latin-Amerikaban rendkiviil nézett események,
valamint kizdrélagos kozvetitési jogot szereztek a mar emlitett ,NFL Christmas Game” mérk&zésekre,
valamint a 2027-es és 2031-es NGi Labdarugd Vilagbajnoksagra, és szamos boksz mérk&zésre. A Netflix
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tovabbi sportdgak és események kozvetit6i jogaiért palydzik, melyek jelent6s el6fizetés novekedést
hozhatnak.

3. Avilag népességét korosztdlyokra bontva az a tendencia figyelheté meg, hogy a fiatalabb generacié (16-35
évesek) korében mar egyértelmlien az online streaming a népszer(ibb, a hagyomanyos TV kozvetitésekkel
szemben, mig az idésebb korosztalyok kérében (55+ évesek) csupan a 15-34%-at adja a streaming a teljes
nézettségi adatoknak. Ennek értelmében egyértelmlien az allapithaté meg, hogy az id6 el6re haladtaval a
hagyomdnyos TV kozvetitések népszerlisége jelent6sen csdkkeni, mig az online streaming ardnya névekedni
fog. A Netflix szdmdra tovabbi kedvez6 tényez6, hogy a legnépszerlibb hagyomanyos TV m(isorok tulnyomd
része él6 sportesemény, melybdl a Netflix egyre jobban részesiilni fog az elkdvetkez6 években.

Osszegzés

A Netflix egy rendkivil jol jovedelmez6, piacvezet6 online streaming szolgaltatd. A jelenleg meglévé 300 millid
el6fizet6 révén egy stabil bevételi forrassal rendelkezik, és ennek tovdbbi ndvekedése varhatd az Uj
szolgdltatasok (él6 sportkdzvetitése), és a tarsadalmi tendencidknak készonhetéen, valamint a nem fizeté
néz6k visszaszoritasa révén. Ezen fellil a kommunikacios szektorra jellemz6, hogy a meglévé nagyméretd
el6fizetdi kor révén, akar egy kis mértékl aremelés is jelentds arbevétel ndvekedést eredményezhet.

NFLX US Equity

Forrds: Bloomberg

A vallalat értékeltségi mutatdi (P/E fehér vonal, EV/EBITDA z6ld vonal) jelent&sen csokkentek az elmult évek
soran, majd 2022 kozepétdl egy nagyon enyhe emelked6 trend kiséretében stabilizaléddott a jelenlegi szint
kornyékén, mikdzben az drbevétel (barna vonal) és profitok nagymértékben és konzisztensen emelkedtek.

A vdllalat 2025-6s guidance 14%-os arbevétel névekedést, 7% koriili el6fizet6i névekedést, valamint 25%-os
EPS novekedést viziondl, melyet redlisnak tartunk a fentebb leirtak értelmében, tovdbba a vezet6 nemzetkozi
elemz6hazak is elfogadottnak tartjak, ezért fundamentalis alapon, vételre ajanljuk a Netflix részvényeit!
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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-11I/M-608/2009.; felligyeleti hatésag: Magyar Nemzeti Bank 1013 Budapest, Krisztina krt. 55.sz.; tovabbiakban: a
Bank) készitette.

2. Jelen kiadvény a 2014/65/EU iradnyelv, és a Bizottsag (EU) 2017/565 felhatalmazason alapuld rendelete alkalmazasdban marketingkézleménynek mindsiil.
Felhivjuk a figyelmet arra, hogy a jelen kiadvany nem mingsil a Bizottsag (EU) 2017/565 felhatalmazdson alapuld rendelete szerint a befektetéssel kapcsolatos
kutatas kovetelményeinek megfelel6 befektetési elemzésnek. A jelen dokumentumban kozolt megéllapitdsok nem objektiv és nem fliggetlen magyarazatot
tartalmaznak. Felhivjuk a figyelmet arra, hogy a jelen marketingkozleménynek mingsiilé dokumentum nem a befektetéssel kapcsolatos kutatas fliggetlenségének
el6mozditdsat célzo jogi kovetelményeknek megfelelGen készilt és nem érinti a befektetéssel kapcsolatos kutatds terjesztését, kozzétételét megel6z6 kereskedésre
vonatkozé tilalom. A kiadvanyban foglalt adatok tajékoztatd jellegliek, és a jelen tajékoztatds nem teljes kord.

3. A jelen kiadvanyban szerepl6 informaciok nem mindgstilnek vételi vagy eladasi ajanlatnak, sem befektetési tanacsaddsnak, sem befektetésre, jegyzésre,
szerzGdéskotésre vagy kotelezettségvallalasra torténé 6sztonzésnek, felhivasnak, ajanlattételnek, tovdabbad nem mindsil adétandcsadasnak. A tajékoztatds nem
teljes kor(, a kiadvanyban foglalt adatok tajékoztatd jellegliek. A kiadvany nem minésil befektetési tanacsadasnak, abban az esetben sem, ha a dokumentum
barmely része egyes pénziigyi eszkdz vonatkozasaban annak lehetséges arfolyam-, hozam-alakulasaval 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 tgyfelek konkrét befektetési dontéseinek az alapjat képezze. A Bank kizarja a felelsségét
a kiadvanyban foglaltak esetleges befektetési dontésként vald felhasznalasaért, a konkrét egyedi befektetési dontésekért, az ebbdl eredd kovetkezményekért, igy
nem vallal felelGsséget a befektet6 ezen kiadvanyban foglaltak alapjan hozott dontései kovetkeztében, vagy 6t azzal barmilyen egyéb Gsszefliggésben éré esetleges
karokért, veszteségekért.

4. A befektet6knek 6nalléan (vagy fliggetlen szakértd igénybevételével) kell felmérnitik és megérteniiik az egyes pénziigyi eszk6zok és befektetési szolgaltatasok
lényegét, valamint kockazatait. Javasoljuk, hogy a befektet6k a befektetésre vonatkozé déntés meghozatala el6tt az adott pénzigyi eszkozre és a befektetési
szolgaltatasra vonatkozo Uzletszabdlyzatot, tajékoztatot, egyéb szerzGdéses feltételeket, hirdetményeket, kondicios listat figyelmesen olvassak el, mert csak ezen
dokumentumok és informacidk ismeretében dontheté el, hogy a befektetés dsszhangban éll-e a befektet6 kockazattlir6 képességével és befektetési céljaival,
tovabba koriltekintéen mérlegelje befektetése targyat, kockazatait, a dijakat, koltségeket és a befektetésekbdl szarmazd esetleges veszteségeket, karokat.
Javasoljuk tovabba, hogy tadjékozddjon a termékkel, befektetéssel kapcsolatos addjogi és egyéb jogszabalyokrdl, valamint a befektetésre vonatkozé dontésének
meghozataldt megel&z6en forduljon munkatarsainkhoz, vagy keresse fel banki tandcsaddjat. Jelen tdjékoztatas nem minGsiil adétanacsadasnak, a konkrét ado- 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 szerepld informacidk hitelesnek tartott forrasokon alapulnak, azonban az informdcidk valddisagardl, pontossagardl, helytallosagardl és
teljességérdl a Bank biztositékot nem kapott, ezért a dokumentumban leirtak teljességével és pontossagdval kapcsolatban sem a dokumentum készit&i, sem a Bank
felel6sséget nem vallalnak. A kiadvdnyban megjeldlt tartalmak és vélemények a kiadvanyt készit6 szakembereknek, a kiadvany elkészitésének id6pontjaban fennallé
piaci korilmények alapjan kialakitott, megitélését tikrozik, amelyek Ujabb informacidk, a piaci viszonyok, gazdasagi koriilmények valtozasa esetén kiilon értesités
és figyelmeztetés nélkil megvaltozhatnak. A Bank fenntartja a jogot, hogy a jov6ben el6zetes értesités nélkil mddositsa a jelen dokumentumban foglalt
megallapitdsokat. A jelen dokumentumban megjeldlt, valamint a grafikonok készitése sordn az érintett pénzigyi eszkozok teljesitményeire vonatkozd adatok
forrdsa: Bloomberg

6. Az arfolyamok, hozamok, egyéb adatok multbeli alakuldsabdl nem lehetséges a jovébeni arfolyamokra, hozamra, illetéleg teljesitményre vonatkozé egyértelmi
és megbizhaté 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 bruttd médon mutatjak be, melyek esetében az aktudlis jutalékok, dijak, és egyéb koltségek felszamitasra és érvényesitésre keriilnek.
Felhivjuk a figyelmet arra is, hogy a magyar forint devizanemtél (HUF) eltéré pénznemben kibocsatott eszk6zok esetében a megtériilés, a teljesitmény hozama
névekedhet, illetve csékkenhet 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 szolgaltatast nyujtani.
A Bank tovabbra is jogosult j6hiszem(en és a piacképzés szokdsos mddja szerint a jelen dokumentumban szerepl6 pénziigyi eszkdzok vonatkozdsaban kereskedésre,
lgyletkotésekre vagy kereskedésre drjegyz6ként az arjegyzés szokasos menete szerint, valamint egyéb befektetési tevékenységet vagy kiegészitd szolgaltatast,
illetve egyéb pénzligyi vagy kiegészits pénziigyi szolgaltatast nyujtani a kibocsatonak és egyéb személyeknek.

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, lizletszabalyzatok,
hirdetmények érhetéek el az aktudlis szolgaltatasokrdl, 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 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 Ertéktézsde tagja; felliigyeleti hatésag: Magyar Nemzeti Bank 1013 Budapest, Krisztina
krt. 55.sz.)

12. Jelen kiadvany a szerzGi jogrdl szold 1999. évi LXXVI. torvény szerinti védelem alatt all, ezért kizarélag a Bank elGzetes irasbeli engedélyével lehet azt
t0bbszdrozni, terjeszteni, egyéb mddon nyilvanossagra hozni, valamint felhaszndlni. A Bank valamennyi szerzéi jogon alapuld jogét fenntartja.
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