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Osszefoglalé
e Negativ hangulatban telt a kereskedés az eurdpai tézsdéken, a DAX és a CACA40 is kozel 1%-kal esett
e A régio alulteljesité volt, a BUX és a WIG20 arfolyama is 2%-kal csokkent
e Gyengllt a dollar a vezetd devizakhoz képest
e A Saudi Aramco csupan 6todét érheti annak, mint azt Szaud-Arabia becslilte

Vegyes hangulatban telt a kereskedés pénteken. Az amerikai t6zsdék kismértékben emelkedtek, mig az eurdpaiak kozel 1%-kal estek. Az amerikai indexek kézul az S&P500
arfolyama 0,15%-kal emelkedett, mig a Nasdagq100 0,2%-kal emelkedett. Az eurdpai részvényindexek kozul a DAX arfolyama 1,2%-kal, a CAC40-é 0,9%-kal, mig a FTSE100-¢é
0,4%-kal csokkent. A régié alulteljesitd volt pénteken. A WIG20 és a BUX is 2%-kal esett. A magyar blue chipek kozil az OTP 2,8%-kal, a Magyar Telekom 2,6%-kal, a Richter
2,5%-kal, mig a MOL arfolyama csak kismértékben 0,2%-kal esett. A magyar allampapirok masodlagos piacan a rossz nemzetkdzi befektetdi hangulat ellenére 1-2 bazisponttal
csokkentek a hosszi hozamok, mig a rovidek nem valtoztak. Negativ hangulatban telt a kereskedés az azsiai t6zsdéken. A Nikkei arfolyama 0,5%-kal, mig a SSEC arfolyama
0,8%-kal csdkkent.

Elemzdk szerint a pénteki esés az eurdpai tézsdéken a halmozédé politikai kockazatoknak és a megujuld goérdg problémaknak készdnhetéen. A politikai kockazatok emelkedését
mutatja a francia és német allampapirok hozamai kézotti kiilonbség emelkedése is. A pénteki kereskedésben leginkabb a banki részvényei estek leginkabb. A Deutsche Bank és
a Credit Suisse arfolyama kozel 3%-kal esett.

A devizapiacokon alacsony volt a volatilitas. A dollar 0,2%-ot gyengult az euréval szemben, mig 0,6%-ot a japan jennel szemben és 0,7%-kal az angol fonttal szemben. A forint
arfolyama nem valtozott érdemben a vezet6 devizakkal szemben.

A pénteki kereskedésben az olaj ara kozel 1%-kal csdkkent, mig a nemesfémek arfolyama megkézelitéleg 1%-kal emelkedett. Ugy tlinik, hogy Szaud-Arabia a tervezettnél joval
kevesebbért tudja csak értékesiteni az allami olajvallalatat, a Saudi Aramco-t. Korabban a szaudiak 2000 milliard dollarra értékelték a vallalatériast, azonban tébb elemzéi
becslés is inkabb 400 milliard dollarhoz kozeli értéket tart realisnak. Eredetileg a vallalat 5%-nak az értékesitésébdl toltotték volna fel azt a befektetési alapot, ami az
olajbevételek csdkkenése (2030) utan biztositotta volna az orszag jelenlegi életszinvonalanak fenntartasat.

A kinai tézsdefellgyelet bejelentette, hogy 6szténdzni kivanjak, hogy a jovében tébb kulféldi vallalat 1épjen be a kinai tézsdére, ezzel is segitve a gazdasagi névekedést. Ezen
feldl a korabbiaknal nagyobb részesedést szerezhetnek kilfoldi befekteték a tézsdén kereskedett kinai vallalatokban.

A VW negyedéves jelentése szerint 2016-ban 10,3 millié jarmlvet értékesitettek. Ez a dizelbotrany ellenére 3,7%-os novekedés. Az arbevétel 2%-kal, 217 milliard eurdra
emelkedett. Az egyszeri tételektdl tisztitott eredmény 14%-kal, 14,6 milliard eurdra nétt, igy az Uzemi marzs 6,7%-ra emelkedett. A menedzsment a torzsrészvények utan 2 euros,
mig az els6bbségi részvények utan 2,06 eurds részvényenkénti osztalék kifizetését javasolja. A menedzsment varakozasa szerint 2017-ben csak kismértékben emelkedhet az
ertékesités, az zemi marzs 6-7% kozott alakulhat.
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Részvény Kotvény Nyersanyag és deviza
. Napi . . . Napi
Tﬁg‘:k Zar6 ar véltoiés YTD (%) Tﬁ;‘/‘:k Hozam vé:;'jf;s* * Tﬁg‘/‘:k Zar6 ar véltoiés YTD (%)
(%) (%)

S&P500 2367,3 0,1 5,7 VIX 11,5 -2,0 18 [WTI 53,99 -0,8 0,5
DOW 20821,8 0,1 5,4 us2y | 1,15 -5 -5 |Brent 55,99 -1,0 -1,5
Nasdaql00 | 53433 0,2 99 |US10Y| 232 -7 -12  |Arany 1256,56 0,6 9,1
DAX 118040 -1,2 28 | GER2Y| -0,95 -5 -16 |Ezist 18,35 1,0 15,2
=|CAC40 48452  -0,9 -04 |GER 10Y| 0,19 -5 -2 |EUR/MUSD | 1,06 -0,2 0,4
3 FTSE 100 | 7243,7 -04 1,4 PT10Y | 3,89 -6 13 |EUR/GBP | 0,85 0,6 -0,5
OlersemB 185967 -1,2 33 IT10Y | 2,18 -4 35 |EUR/NOK | 8,85 0,3 -2,6
Stoxx600 370,0 -0,8 2,4 SP10 | 1,70 -8 30 |Usb/CAD | 1,31 -0,1 -2,5

- Banks 133,9 -1,6 0,2 | IiTRAXX | 75,2 1,5 4 |AUD/USD | 0,77 -0,6 6,3
Nikkei 225 192835 -0,5 0,9 | JPY2yY | -0,27 0 -9 |USDMPY |112,18 0,3 -4,0
SSEC 32287 -08 40 |JPY10Y| 0,05 -1 0 |GBP/USD | 1,25 -0,7 1,0
wo|RTS 11291 -15 20 | RUS10 | 82 0,0 -2 |USD/RUB | 58,472 1,2 -4,6
Bawic20  [221204 -1,9 136 |POL10| 38  -01 5 |EURPLN | 431 0,2 2,2
%l pxs0 960,1 -1,2 4,2 Cz10 | 06 -0,8 29 |EUR/RON | 4,521 0,1 -0,3
BUX 32886  -2,0 28 |3h6DKJ| 0,18 0 2  |EUR/HUF | 308,23 -0,1 -0,2
s|loTP 8735 -2,8 4,0 1év | 031 1 13 |USD/HUF | 291,75 0,0 -0,6
§ MOL 20865  -0,2 1,1 3év | 1,55 0 69 |CHF/HUF | 289,53 -0,1 0,6
2| MTelekom 490 2,6 -1,6 5¢év | 2,30 0 53 |PLN/HUF | 71,37 -0,5 1,9
Richter 6511 -2,5 4.8 10év | 3,46 -2 26 |GBP/HUF | 364,00 -0,6 0,8

CPI, (&v/év, %) Alapkamat 3h6Bu 0,23 1,0 -14,0 |HUN GDP (év/év, %)| EUR GDP (&v/év, %)

82017 jan. 1,6% |MNB 0,9% FRA: 2016Q4 1,6% [2016Q4 1,7%
QE, 2016 tény 0,4% |FED 0,5-0,75% -3x6 0,27 -1 -3 |2016 progn. 2,1% [2016tény  1,7%
= 2017 progn. 2,4% |EKB 0,0% -9x12 0,54 -1 12 |2017 progn. 3,9% (2017 progn. 1,4%
2018 progn. 2,8% |[BOE 0,25% | CDS5Y 107,21 0,0 -7,6 [2018 progn. 3,1% |2018 progn. 1,5%

* A kotvényhozamok esetén a valtozas szazalék helyett bazispontban van kifejezve (kivéve VIX és ITRAXX).
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Datum |cd.| Esemény/adat [Idészak | Tény [Konsz.| El6z6
2017 2. 27. 9 : 00 HU ‘Munkanélkiliségi rata (%) jan. - 4,4
11 : 00 EZ |Eurdpai Bizottsag gazdasagi hangulat index (pont) febr. 108,0 @ 107,9
14 : 30 US | Tartds cikkek rendelésalloménya (h6/ho, %) jan. 1,9 -0,5
16 : 00 US Folyamatban lévé lakaseladasok szama (h6/ho, %) jan. 1,6
28. 8 : 00 DE Kiskereskedelmiforgalom (hé/hé, %) jan. 0,3 -0,9
9 : 00|HU |Beruhdzas (év/év, %) Q4 -9,3
9 : 00 HU | Ipari termelGi arak jan. 0,5
14 : 00 HU |Kamatdontés (%) febr. 0,9 0,9
14 : 30 US | GDP (masodik becslés, évesitett, né/né, %) Q4 2,1 1,9*
15 : 00 US Case Shilleringatlan drindex (év/év, %) dec. 53
15 : 45 US Chicago-i beszerzési menedzserindex (pont) febr. 52,3 50,3
16 : 00 US Fogyasztdi bizalom (pont) febr. 1109 @ 111,8
3. 1. 1 :30JP Nikkeifeldolgozdipari BMI (pont) febr. - 53,5
2 : 00 CN NBSfeldolgozéipari BMI (pont) febr. 51,1 51,3
2 : 00 CN NBS nem-feldolgozdipari BMI (pont) febr. - 54,6
2 : 45 CN Caixin feldolgozdipari BMI (pont) febr. 50,8 51,0
9 : 00 HU Feldolgozdipari beszerzési menedzserindex (pont) febr. - 56,5
14 : 00 DE Fogyasztdi arindex (elGzetes, év/év, %) febr. 2,1 1,9
14 : 30 US Haztartasok bevételei (h6/ho, %) jan. 0,3 0,3
14 : 30 US | Haztartasok fogyasztasa (igazitott, ho/héd, %) jan. 0,3 0,5
16 : 00 US EpitSipari kiadasok (hé/hé, %) jan. 0,6 -0,2
16 : 00 US ISMfeldolgozdipari BMI (pont) febr. 55,7 56,0
20 : 00 US Beige Book febr. - -
21 : 30/US GépjarmUeladdsok szama (évesitett havi, millié darab) febr. 17,5 17,6
2./11 : 00 EZ |Fogyasztdi arindex (elGzetes, év/év, %) febr. 2,0 1,8
11 : 00 EZ | Fogyasztoi magérindex (el6zetes, év/év, %) febr. 0,9 0,9
11 : 00 EZ Munkanélkiliségi rata (%) jan. 9,6 9,6
3. 0 :30JP Fogyasztdiarindex (év/év, %) jan. 0,3
0 :30JP Fogyasztdi magarindex (év/év, %) jan. 0,0 -0,2
9 : 00 HU Kiskereskedelmi forgalom (elsé becslés, év/év, %) jan. - 2,8
9 : 00 HU Kulkereskedelmi mérleg (részletes, havi, millié eurd) dec. - 556
11 : 00 EZ  Kiskereskedelmiforgalom (hé/hd, %) jan. 0,3 -0,3
16 : 00 US ISM nem-feldolgozdipari BMI (pont) febr. 56,4 56,5
19 : 00 US Janet Yellen beszéde (Executives Club of Chicago) marc. - -
19 : 00 US Stanley Fischer beszéde (US Monetary Policy Forum) marc. - -
HU |Moody's hitelmingsit&i fellilvizsgalat marc. Baa3
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Vezet6 Elemz6 Elemzé
Tardos Gergely Modos Daniel
tardosg@otpbank.hu modosd@otpbank.hu
+36 1 374 7273 +36 1 301 2810

Jogi nyilatkozat

A jelen dokumentumban ko6zolt megallapitasok nem objektiv és nem fiiggetlen magyarazatot tartalmaznak. Felhivjuk a figyelmet arra, hogy a jelen dokumentum a) nem a befektetési elemzés
fiiggetlenségének elémozditasat célzé jogi kovetelményeknek megfeleléen késziilt, és b) nem vonatkozik ra a befektetési elemzés terjesztését, kozzétételét megel6z6 iigyletktésre vonatkozé tilalom.

A tajékoztatas nem teljes kord. Jelen tajékoztatds nem mindsuil ajanlattételnek, ajanlattételi felhivasnak, befektetési tanacsadasnak, befektetésre vald 6sztdnzésnek, jogi-, adoé vagy szamviteli tanacsadasnak, a benne
foglalt adatok tajékoztato jelleglek.

A tajékoztatas a dokumentum készitésének idején iranyadd piaci helyzetet tikrézi, azonban az informacidk csak id6leges tajékoztatast nyujtanak, és a piaci viszonyokkal, korilményekkel megvaltozhatnak. Tovabbi
informaciok allhatnak az Onék rendelkezésére, amennyiben ezt az OTP Bank Nyrt.-t8l igényli. Bar az OTP Bank Nyrt. jdhiszemiien hagyatkozott olyan forrasokra a dokumentum elkészitésekor, amelyeket megbizhaténak
gondol, semmilyen szavatossagot, jotallast vagy kotelezettséget nem vallal azért, hogy a dokumentumokban foglalt adatok pontosak és teljesek. A dokumentumban megjelend vélemények és becslések az OTP Bank Nyrt.
dokumentum készitésének idején iranyad6é megitélésén alapulnak, amely a jévében kilon értesités nélkil is valtozhat. Az OTP Bank Nyrt. tajékoztatjia a dokumentum felhasznaldit, hogy jogosult a jelen dokumentumban
megjeldlt kibocsatdk altal forgalomba hozott pénziigyi eszk6zok vonatkozasaban arjegyzési, egyéb befektetési tevékenységet vagy kiegészitd szolgaltatast, illetve egyéb pénziigyi vagy kiegészité pénzligyi szolgaltatast
nyujtani a kibocsaténak és egyéb személyeknek. A jelen dokumentum semmilyen tovabbi elemzés alapjaul nem szolgalhat a benne feltlintetett pénzligyi eszk6z6k vonatkozasaban. Amennyiben a dokumentum barmely
pénziigyi eszkdz jovébeni forgalomba hozatalara utal ez kizaroélag indikativ, el6zetes és tajékoztatasi célokat szolgal, és egy ilyen pénziigyi eszkdzre vonatkozé elemzés kizarélag azokon a nyilvanos informaciokon alapul,
amelyek a vonatkozo6 tajékoztatéban vagy hirdetményben talalhatok. A jelen dokumentumban foglaltak nem jelentik azt, hogy az OTP Bank Nyrt. igynokként, megbizottként vagy barmely mas médon jarna el barmely olyan
jovébeni befektet® javara vagy nevében, amely a jelen tajékoztatéban meghatarozott pénziigyi eszkézbe kivan befektetni, és ugyanigy nem felelés az OTP Bank Nyrt. a befektetdk altal a jelen dokumentum alapjan hozott
befektetési dontésért, kiilonds tekintettel a befektetés jogszeriisége és alkalmassaga (megfelelésége) vonatkozasaban.

Keérjik, hogy befektetésre, szolgaltatas igénybevételére vonatkozé megalapozott dontés meghozatalat megel6z6en az adott termékre, szolgaltatasra vonatkozé dokumentaciot, tajékoztatdt, szabalyzatokat, szerz6dési
feltételeket, hirdetményeket, kondicios listat figyelmesen olvassa el, és 6vatosan mérlegelje befektetése targyat, kockazatat, a felmeriilé dijakat és koltségeket, az esetleges veszteség bekdvetkezésének lehetéségét,
valamint tajékozodjon a termékkel, befektetéssel kapcsolatos addjogi jogszabalyokrdl. A jelen kiadvanyban foglaltak alapjan hozott konkrét egyedi dontések, illetve befektetések kockazatat az tgyfél viseli, az OTP Bank
Nyrt-t nem terheli felelésség a befektetési dontések eredményességéért, az ligyfél altal kitlizott cél eléréséért.

Az adatok, illetve informaciok a multra vonatkoznak. A multbeli adatokbdl és informaciokbol nem lehetséges a jov6beni hozamra, valtozasra, illetbleg teljesitményre vonatkozé megbizhaté kovetkeztetéseket levonni.
OTP Bank Nyrt. (cégjegyzékszam: 01-10-041-585; székhely: 1051 Budapest, Nador utca 16.; felligyeleti hatésag: Magyar Nemzeti Bank — 1013 Budapest, Krisztina krt. 39.sz. PSZAF engedélyszam: 111/41.003-22/2002 és

E-111/456/2008, tovabbi informaciok: https://www.otpbank.hu/portal/hu/Megtakaritas/Ertekpapir/MIFID). Minden jog fenntartva, a jelen kiadvany az OTP Bank Nyrt. kizarolagos tulajdonat képezi, ennek tovabbi felhasznalasa,
sokszorositésa, terjesztése csak az OTP Bank Nyrt. el6zetes irdsos engedélyével lehetséges.

Amennyiben a jelen hirlevelet az OTP Bank Nyrt.-t6l kapta, akkor az On hozzajarulasaval juttattuk el Onhoz. A hirlevél killdéséhez vald hozzajarulasat visszavonhatja a research@otpbank.hu e-mail cimre kiildétt
elektronikus lGizenettel vagy az ,Elemzési Kézpont” 1051, Budapest Nador u. 21 cimre eljuttatott levélben. Kérjik, hogy mindkét esetben, levelében adja meg a kévetkezd adatokat: Név, e-mail cim.
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