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Osszefoglalé
e Nem voltak jelentds elmozdulasok a vilag vezetd tézsdéin, mig Nyugat-Eurépaban tobbnyire felfelé, a tengerentulon lefelé
mozdultak a mutatok.
e Arégios tézsdék nagyobb mértékben gyenglltek, a BUX 2,5%-ot esett.
o Nem valtoztatott tegnapi tlésén az MNB Monetaris Tanacsa sem a kamatszinten, sem a kézleményen.
e Donald Trump kongresszusi beszédével nem okozott csalddast, bejelentette a vart nagy volumen( beruhazasi programot és
jelent6s addécsokkentést igért a kozepes jovedelmiieknek.

Enyhe emelkedéssel zart a nyugat-eurdpai részvényindexek tobbsége, a Stoxx600 0,2%-ot araszolt felfelé, a FTSE és a DAX egyarant 0,1%-kal zart kedden magasabban.
Egyértelmi irany nem latszott a piacon, a nyersanyag-kitermel6k visszaesését az épitbipari és turisztikai cégek erdsddése ellensulyozta. Az épitbipari cégek azt kdvetden vettek
lenduletet, hogy Trump amerikai elndk hétfén nagy infrastrukturalis beruhazasokrol beszélt. A német épitéanyag-gyarté HeidelbergCement arfolyama 0,8, a LafargeHolcimé 1,3,
a Bouygues-¢é 1,2%-ot emelkedett, a Hochtief pedig 0,8%-ot er6s0détt vartnal jobb eredményjelentése nyoman, emellett a tarsasagok mindegyike észak-amerikai operacioval is
rendelkezik. A nyersanyag-kitermel6k szektorszinten tdbb mint 1%-ot estek, a Fresnillo 2,6, a Billiton 2,1, és nyersanyagkapcsolt vallalkozasként a Glencore 1,7%-ot veszitett
értékébdl, mikdzben az AngloAmerican, az Antofagasta és a BP nyereséget kdnyvelhetett el. A befektetdék varakozassal néznek Trump kedd esti kongresszusi beszéde elé, mely
a szerdai piaci mozgasokra is jelentés hatassal lehet.

Eurdpa keleti felén a keddi nap csdkkenést hozott a tézsdéken. A BUX 2,5%-ot esett, jelent6s mértékben kivette részét az elemzdi varakozdsoknal valamivel rosszabb
negyedéves eredményeket k6zl6 Mol (-4,3%). Az OTP 3,3%-0s minuszban zart, mig az MTelekom 1,0, a Richter pedig 0,3%-ot gyengdlt. A régids indexek kézil a WIG20 0,9, a
PX 0,5%-kal esett vissza.

CsoOkkenéssel zartak a tengerentuli részvényindexek, az S&P500 0,2, a Dow 0,1%-ot gyengllt, ezzel vége szakadt a 12 napos folyamatos emelkedésnek. Az S&P szektorokat
tekintve a csdkkenés elsésorban a fogyasztasi szektor visszaesésének eredménye, a ciklikus fogyasztasi szektor mutatta a legrosszabb teljesitményt az S&P-n belll. Alulteljesit
volt még a technoldgia, illetve az ipar, mig a pozitiv tartomanyban a kdzmivek és a nem ciklikus fogyasztasi szektor végzett. A fogyasztasi szektor gyenguléséhez hozzajarult a
Target vartnal rosszabb eredményjelentése, a kiskereskedelmi lanc arfolyama 12%-ot zuhant magaval hdzva a szektor tobbi szerepldjét is (Wal-Mart:—1,1%; BestBuy: —4,4%).
Holnap nyitas elétt jelent a Dollar Tree és a BestBuy is. Az iparvallalatok szegmens legnagyobb szerepl6i egyarant minuszban zartak tegnap, a GE 0,4, a 3M és a Honeywell 0,3-
ot gyengult, mig az Ingersoll-Rand 2%-ot veszitett értékébdl. A befektetdket a jelentdsen javuld fogyasztdi bizalmi index, illetve a megugré Chicago BMI sem deritette kulénésen
jokedvre.

Az azsiai piacok vegyesen inditottak a szerdai kereskedést, a japan, kinai és koreai indexek tébbnyire a zold tartomanyban, a hongkongi mutatok a piros tartomanyban alltak a
kereskedés elején. Az optimista hangulat a kereskedés végéig megmaradt, a Nikkei 1,4%-o0s emelkedéssel zart, mikdzben a kinai és a hongkongi benchmark is er6s0dott.

Az MNB Monetaris tanacsa tegnap nem valtoztatott az iranyadd kamatszinten, és gy tlinik, nem volt szilkség a kdzlemény véltoztatasara sem. igy tovabbra is a nem
hagyomanyos, célzott eszk6zok alkalmazasa lehet iranyadd a monetaris kondiciok alkalmazasara, amennyiben azt az inflacios cél indokolja. A forint piacat nem razta meg a
jegybank dontése, a nyitas utan tdbbszor fordulat kdvetkezett be, végul késd déleléttél megindult az eurdval szembeni jegyzések emelkedése. Az EURHUF 308,2 koérdli szinten
zarta a napot, ami 0,2%-os forintgyengllésnek felel meg. A dollarral szemben 0,3, a svéjci frankkal szemben 0,6%-ot gyengult a hazai fizetéeszkdz. A masodlagos
allampapirpiacon kevés mozgas volt tapasztalhatd, a gorbe rovid vége enyhén csokkent, mig hosszu vége csekély mértékben meredekebbé valt. A tegnapi 3 hénapos dkj-aukcié
tobb mint haromszoros lefedettség mellett zajlott, a kibocsatott mennyiség maradt az eredeti, az atlaghozam 6 bazispont csakugy, mint egy héttel korabban, mig a
minimumhozam 4 bazisponton allt.
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A dollar er6s6dott, kilondsen azt kdvetden, hogy ujabb Fed-dontéshozé beszélt arrél, hogy egy marciusi kamatemelést komolyan szamitasba kell venni. Miutan a Fed inflacios
és munkanélkuliségi céljainak eléréséhez igen kdzel kerilt az amerikai gazdasag, igy a tulflitottség elkerilése érdekében szigoritani kellene. Az amerikai hataridés kamatlabak
50% folotti valdszinlséggel drazzak a marciusi kamatemelést. A dollar az eurdval, és a brit fonttal szemben is er6sddni tudott, a japan jen a szerdai azsiai kereskedés idején
0,6%-ot gyenguilt.

Trump tegnap esti kongresszusi beszéde nem okozott nagyobb meglepetéseket, amit megkdnnyebbiléssel fogadott a piac, az amerikai hataridés részvényindexek pedig szintén
emelkedést jeleznek. A kommentarok szerint Trump beszéde inkabb volt tematikus, mint részletekbe mend, ugyanakkor a bevandorlassal kapcsolatban békulékenyebb hangot
Utétt meg. Az elndk nagy volumen( beruhazasi programot hirdetett, a beszéd el6tt kiszivargott informaciok szerint 1000 milliard dollaros kerettel, ugyanakkor ennek forrasardl
vagy koltségvetési hatasardl nem esett sz6. Trump a kdzepes jovedelmiieknek jelentés addkonnyitéseket igért, ugyanakkor megismételte az Obama nevéhez fiz6d6 allami
egészségugyi program visszavonasat, az egészségugyi finanszirozas kapcsan adokonnyitést igért. A védelmi koltségvetés 54 milliard dollaros emelését is bejelentette Trump,
ennek finanszirozasat mas programok aranyos csokkentése teszi lehetévé, bar ennél jobban nem ment a részletekbe.

A nyersanyagpiacon emlitésre mélté valtozas a Brent piacan kévetkezett be, a nyersolaj ara a keddi kereskedés idején 0,6%-ot slllyedt. A WTI ennél jobban tartotta magat, ott
minddssze 0,15%-kal csdkkent az ar. Csokkentek a nemesfémek arai, az ipari fémek piacan korrekciét hozott a keddi nap. mezégazdasagi termények piacan a kakad kdzel 4%-
os aresése emlitend6 meg, az arfolyam négyéves mélyponton all.

Az amerikai fogyasztéi bizalmi index a legfrissebb adatok szerint 2001 juliusa 6ta nem latott szintre javult februarban, a varakozasokat meghaladé mdédon 114,8 pontra
emelkedett az egy honappal korabbi, és 111,6 pontra moédositott mutatét kdvetéen. Mind a jelenlegi kondiciok, mind a jovébeli varakozasok jelents javulast jeleztek a
megkérdezett fogyasztok korében.

Ugyanakkor a negyedik negyedéves GDP-adat masodik olvasata elmaradt az elemz6i varakozasoktdl, a novekedés évesitett iteme a masodik becslés szerint is 1,9%-0s volt az
USA-ban. Ugyanakkor a haztartdsok fogyasztasa a vartnal nagyobb, 3%-os bévilést jelzett. A Chicago BMI 57,4 pontra ugrott februarban a januari 50,3%-0s szintrdl,
meghaladva a piaci konszenzust is. Case-Shiller lakasarindex szintén a varakozasoknal nagyobb mértékben bdvilt decemberben, az aremelkedés mértéke 5,6%-ra gyorsult.

Japanban a varakozasoktol csekély mértékben elmaradva javult a Nikkei feldolgozdipari konjunkturaindexe, mikdzben Kindban a Caixin a varakozasoknal valamivel jobb lett,
igaz, a holdujév Unnepségei nyoman altalaban torzit valamennyire a statisztika.

Ma Markit feldolgozoipari beszerzési menedzser-indexek jelennek meg az eur6zéna legtébb tagallamaban, illetve az eurézéna egészére vonatkozdan. Emellett munkanélkiliségi,
valamint inflacios statisztikakat publikalnak Németorszagban.

Adatdémping lesz ma az Egyesiilt Allamokban: feldolgozoipari konjunktira-indexeket k6zél az ISM és a Markit, januari inflaciés, személyi jovedelem és kiadasok adatok jelennek
meg, valamint az épitbipari kiadasokra vonatkozo januari statisztika is napvilagot lat. A Fed aktualis helyzetértékelését a helyi id6 szerint este 8-kor megjelend Bézs Konyv
tartalmazza. A februari autéértékesitési statisztikak pedig a fogyasztas tovabbi alakulasahoz adnak tampontot.

Ma kamatdontd Glést tart a kanadai jegybank, a varakozasok szerint nem valtoztat a kamatszinten.
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Részvény Kotvény Nyersanyag és deviza
. Napi : . : Napi
Tﬁ:’/‘:" Zar6 ar vélton)és YTD (%) Ts;'\':k Hozam Vél':'jfgs* * Ts;'\':k Zar6 ar vélton)és YTD (%)
(%) (%)

S&P500 2363,6 -0,3 5,6 VIX 12,9 6,9 -8 |WTI 54,01 -0,1 0,5
DOW 20812,2 -0,1 53 usz2y | 1,22 1 2 |Brent 55,59 -0,6 -2,2
Nasdaq100 | 5330,3 -0,3 9,6 US 10Y | 2,36 -1 -7 |Arany 1248,52 -0,3 8,4
DAX 11834,4 0,1 3,1 GER 2Y | -0,90 -11 |Ezust 18,31 0,3 14,9

] CAC40 4858,6 0,3 -0,1 |GER 10Y| 0,21 0 |EUR/USD 1,06 -0,1 0,6
§ FTSE 100 7263,4 0,1 1,7 PT10Y | 3,88 12 |EUR/GBP 0,85 0,4 0,3
© FTSE MIB |18913,3 0,0 -1,7 IT10Y | 2,09 -5 26 |EUR/NOK 8,87 0,1 -2,3
Stoxx600 370,2 0,2 2,4 SP 10 1,66 0 27 |USD/CAD 1,33 0,9 -1,0

- Banks 134,9 0,5 0,6 iTRAXX | 72,8 -1,9 1 [AUD/USD 0,77 -0,2 6,1
Nikkei 225 |19283,5 14 15 JPY 2Y | -0,25 2 -7 |USD/IPY 112,75 0,1 -3,5
SSEC 3245,5 0,1 4,6 JPY 10Y| 0,06 1 1 |GBP/USD 1,24 -0,5 0,4
o|RTS 1099,5 -1,6 -4,6 RUS10 8,3 0,7 -1 |USD/RUB | 58,299 0,3 -4,8
:g_f WIG20 2191,25 -0,9 12,5 POL 10 3,8 0,0 5 |EUR/PLN 4,31 -0,1 -2,2
& PX50 953,9 -0,5 3,5 CZ10 0,6 7,5 32 |EUR/RON | 4,520 0,2 -0,3
BUX 32061 -2,5 0,2 3hé DKJ| 0,18 0 2 |EUR/HUF 308,10 0,2 -0,2
c|OTP 8450 -3,3 0,6 1év 0,30 -1 12 |USD/HUF 291,20 0,3 -0,8
§ MOL 19950 -4,3 -3,3 3év 1,58 72 |CHF/HUF 289,45 0,6 0,5
= MTelekom 490 -1,0 -1,6 5év 2,27 50 |PLN/HUF 71,48 0,3 2,0
Richter 6452 -0,3 3,9 10 év 3,46 26 |GBP/HUF | 360,51 -0,2 -0,2

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

o|2017 jan. 1,6% |MNB 0,9% FRA: 20160Q4 1,6% [2016Q4 1,7%
QE, 2016 tény 0,4% |FED 0,5-0,75% - 3x6 0,26 0 -4 12016 progn. 2,1% |2016 tény 1,7%
= 2017 progn. 2,4% |EKB 0,0% -9x12 0,52 0 10 |[2017 progn. 3,9% (2017 progn. 1,4%
2018 progn. 2,8% |BOE 0,25% | CDS5Y 107,22 0,0 -7,6 12018 progn.  3,1% |2018 progn. 1,5%

* A kdtvényhozamok esetén a valtozds szazalék helyett bazispontban van kifejezve (kivéve VIX és ITRAXX).
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Datum [cd.] Esemény/adat [1dészak | Tény [Konsz.| El6z6
2017 2. 27. 9 : 00 HU Munkanélkuliségi rata (%) jan. 4,3 - 4,4
11 : 00 EZ | Eurdpai Bizottsag gazdasagi hangulat index (pont) febr. 108,0 108,0 @ 107,9
14 : 30 US Tartds cikkek rendelésallomanya (hé/hé, %) jan. 1,8 1,8 -0,5
16 : 00 US Folyamatban Iévé lakaseladasok szama (h6/ho, %) jan. -2,8 0,9 1,6
28. 9 : 00 HU |Beruhdzas (év/év, %) Q4 -24,0 - -9,3
9 : 00 HU |Ipari termelgi arak jan. 2,2 0,5
14 : 00|HU Kamatdontés (%) febr. 0,9 0,9 0,9
14 : 30 US |GDP (masodik becslés, évesitett, né/né, %) Q4 1,9 2,1 1,9*
15 : 00 US Case Shilleringatlan arindex (év/év, %) dec. 5,6 53 53
15 : 45 US Chicago-i beszerzési menedzserindex (pont) febr. 57,4 52,3 50,3
16 : 00 US Fogyasztdi bizalom (pont) febr. 114,8 111,0 111,88
3. 1./ 1 :30/JP |Nikkeifeldolgozéipari BMI (pont) febr. 53,3 - 53,5
2 : 00 CN NBSfeldolgozdipari BMI (pont) febr. 51,6 51,1 51,3
2 : 00 CN NBSnem-feldolgozdipari BMI (pont) febr. 54,2 - 54,6
2 : 45 CN Caixin feldolgozdipari BMI (pont) febr. 51,7 50,8 51,0
9 : 00 HU Feldolgozdipari beszerzési menedzser index (pont) febr. - 56,5
14 : 00 DE | Fogyasztdi arindex (elGzetes, év/év, %) febr. 2,1 1,9
14 : 30 US Haztartasok bevételei (h6/hd, %) jan. 0,3 0,3
14 : 30 US Haztartasok fogyasztasa (igazitott, hd/hd, %) jan. 0,3 0,5
16 : 00 US Epit&ipari kiadasok (h6/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 Gépjarmleladasok szama (évesitett havi, millié darab) febr. 17,5 17,6
2.|11 : 00 EZ |Fogyasztdi arindex (el6zetes, év/év, %) febr. 2,0 1,8
11 : 00 EZ |Fogyasztoi magarindex (elGzetes, év/év, %) febr. 0,9 0,9
11 : 00 EZ |Munkanélkiliségi rata (%) jan. 9,6 9,6
3.0 :30JP Fogyasztoi arindex (év/év, %) jan. 0,3
0 : 30 JP Fogyasztdi magarindex (év/év, %) jan. 0,0 -0,2
9 : 00 HU Kiskereskedelmiforgalom (elsé becslés, év/év, %) jan. - 2,8
9 : 00 HU |Kilkereskedelmi mérleg (részletes, havi, millié eurd) dec. - 556,0
11 : 00 EZ | Kiskereskedelmi forgalom (hé/ho, %) jan. 0,3 0
16 : 00 US ISM nem-feldolgozéipari 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 hitelmindgsitGi feltlvizsgalat marc. Baa3
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Vezet6 Elemz6 Elemzé
Tardos Gergely Ratkai Orsolya
tardosg@otpbank.hu ratkaio@otpbank.hu
+36 1 374 7273 +36 1 374 7270

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 megel6zé ligyletkdtésre vonatkozé tilalom.

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

A tajékoztatas a dokumentum készitésének idején iranyadod piaci helyzetet tikrézi, azonban az informacidk csak id6leges tajékoztatast nyudjtanak, és a piaci viszonyokkal, korilményekkel megvaltozhatnak. Tovabbi
informaciok allhatnak az Onok rendelkezésére, amennyiben ezt az OTP Bank Nyrt.-t6l igényli. Bar az OTP Bank Nyrt. johiszemiien 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 iranyad6 megitélésén alapulnak, amely a jovében kilon értesités nélkul is valtozhat. Az OTP Bank Nyrt. tajékoztatja a dokumentum felhasznaléit, hogy jogosult a jelen dokumentumban
megjeldlt kibocsatdk altal forgalomba hozott pénzigyi eszkdzok vonatkozasaban arjegyzési, egyéb befektetési tevékenységet vagy kiegészité szolgaltatast, illetve egyéb pénziigyi vagy kiegészitd pénziigyi szolgaltatast
nyujtani a kibocsaténak és egyéb személyeknek. A jelen dokumentum semmilyen tovabbi elemzés alapjaul nem szolgalhat a benne feltiintetett pénziigyi eszk6zok vonatkozasaban. Amennyiben a dokumentum barmely
pénzligyi eszkdz jévébeni forgalomba hozatalara utal ez kizarolag indikativ, el6zetes és tajékoztatasi célokat szolgal, és egy ilyen pénziigyi eszkdzre vonatkozd elemzés kizardlag azokon a nyilvanos informaciokon alapul,
amelyek a vonatkozo6 tajékoztatéban vagy hirdetményben talalhatok. A jelen dokumentumban foglaltak nem jelentik azt, hogy az OTP Bank Nyrt. Ggynokként, megbizottként vagy barmely mas médon jarna el barmely olyan
jovébeni befektetd javara vagy nevében, amely a jelen tajékoztatéban meghatarozott pénzigyi eszkdzbe kivan befektetni, és ugyanigy nem felelés az OTP Bank Nyrt. a befektet6k 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 vonatkozéd dokumentaciot, tajékoztatét, szabalyzatokat, szerz6dési
feltételeket, hirdetményeket, kondicios listat figyelmesen olvassa el, és 6vatosan mérlegelje befektetése targyat, kockazatat, a felmerilé dijakat és koltségeket, az esetleges veszteség bekdvetkezésének lehetéségét,
valamint tajékozodjon a termékkel, befektetéssel kapcsolatos adojogi jogszabalyokrél. 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,
sokszorositasa, terjesztése csak az OTP Bank Nyrt. el6zetes irasos engedélyével lehetséges.

Amennyiben a jelen hirlevelet az OTP Bank Nyrt.-tél kapta, akkor az On hozzajarulasaval juttattuk el Onhéz. A hirlevél kiildéséhez valé hozzajarulasat visszavonhatja a research@otpbank.hu e-mail cimre kiildétt
elektronikus lGizenettel vagy az ,Elemzési Kézpont” 1051, Budapest Nador u. 21 cimre eljuttatott levélben. Kérjuk, hogy mindkét esetben, levelében adja meg a kdvetkez6 adatokat: Név, e-mail cim.
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