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Osszefoglalé

e A Fed bizakod6 az amerikai névekedéssel kapcsolatban, a kamatemelési varakozasok hatasara estek az amerikai
t6zsdék, emelkedtek a hozamok és er6so6dott a dollar

o A BUX dl tartotta magat, a Richter ugrott, a Telekom kedvezd negyedik negyedévrél szamolt be

e A forint egyheti mélypontra gyenguilt

A vilag tézsdéit leginkabb a Fed legutobbi kamatdonté llésének jegyz6kdnyve razta meg. A jegyz6koényv szerint az FOMC doéntéshozoi kedvezben latjak az amerikai gazdasag
ndvekedési kilatasait, ami a piac szerint zold jelzés a tovabbi kamatemelések szamara. A jegyz6kdnyv publikalasa utan minuszba fordultak az amerikai indexek, holott korabban
1% korli pluszban is alltak mar. Féként a kamatokra érzékeny osztalékpapirok — ingatlan, kozmUvek és tavkozlési cégek — estek. Emellett zsindrban a negyedik nap er6sodétt a
dollar, az amerikai 10 éves hozam pedig 4 pontot emelkedett. Az eurdpai tézsdék vegyesen teljesitettek: a német, spanyol és olasz piacok estek, a francia és brit t6zsde
emelkedni tudott. A BUX jol tartotta magat, a Richter szarnyalasanak és az OTP emelkedésének kdszonhetéen pluszban zart. A Richter emelkedése annak volt kdszonhetd,
hogy az Eurdpai Gydégyszeriigyndkség allasfoglalasa szerint a Richter altal gyartott Esmya nev( készitmény kockazati profilja kedvez6. Korabban a gyégyszert tesztelék kérében
tapasztalt majkarosodasok miatt azt javasolta a hivatal, hogy Uj kezelést ne inditsanak el a készitménnyel.

A Magyar Telekom piaczaras utan tette k6zzé 2017 negyedik negyedéves szamait, amelyek minden Iényeges eredménysoron meghaladtak az elemzgéi varakozasokat. Az éves
arbevétel 5,3%-kal, az EBITDA 2,2%-kal haladta meg a menedzsment korabbi célkitlizéseit. A menedzsment szerda délel6tti kdzleménye alapjan az osztalék részvényenként 25
forint lesz, ami eurdpai 6sszevetésben j6, 5,3%-0s osztalékhozamot jelent.

A Raba szintén zaras utan tette k6zzé negyedik negyedéves gyorsjelentését, melyben 2017 egészét tekintve szerény arbevétel-ndvekedésrol, és az eredmény novekedésérdl
szamolt be. Bar a negyedik negyedévben a belféldi bevételek jelentsen visszaestek, azt ellensulyozni tudta az export. Az acél alapanyagarak tavalyi jelentés emelkedése
ellenére a Réba tartani tudta a korabbi 20% feletti fedezeti szintet, mig a mikodési profithanyad enyhén javult. Ugyanakkor a negyedik negyedévben szamottevéen csokkent a
profit szinte minden eredménysoron. A 2,1 millidrd forintos éves mikddési eredmény csaknem 7%-kal haladja meg a 2016-osat, az ad6zott eredmény a tarsasagi nyereségado
csokkenésének kdszdnhetben 14%-ot emelkedett. Az egy részvényre jutdé eredmény 113 forintra nétt az egy évvel korabbi 103 forintrol.

Az olaj ara szerdan csokkent, a piac attdl tartott, hogy a felfuté amerikai palaolaj-termelés tovabbra is ellentételezi az OPEC termelés-visszafogasanak hatasat. Am az American
Petroleum Institute szerda esti adatai a varakozasokkal ellentétben az amerikai nyersolajkészletek csdokkenését jelezték. Az adatkdzlést kdvetben emelkedésnek indult az olajar.

A forint egyheti mélypontjara gyengult az euréval és a dollarral szemben is. Az allampapirpiaci referenciahozamok mérséklédtek, hasonléan az eurozéna allampapirhozamaihoz.

A horvat GDP 15%-at termel8, 6sszesen 60 ezer f6t foglalkoztatd Agrokor valsagkezelése kritikus pontra ért. A cég élére kinevezett valsagmenedzser varatlanul lemondott, a
zagrabi t6zsdén felfliggesztették a cég részvényeit. A valsagmenedzsert azzal tamadtak, hogy korabbi munkaaddéjat magas aron bizta meg a valsagkezeléssel kapcsolatos
tanacsaddi feladatokkal. A cég rossz hiteleit jelentés adossagleirassal kombinalt kétvény-részvény cserével szeretnék kezelni.

Eurépa két legnagyobb gazdasagaban mérséklédiek a beszerzésimenedzser-indexek, de igy is magas szinten maradtak, élénk GDP névekedésre utalva 2018 elején. Ekdzben
az amerikai BMI mutatok a varakozasokat meghaladé mértékben emelkedtek. Ma tébbek kdzt a német Ifo gazdasagkutaté intézet bizalmi indexére figyelhetiink, emellett brit GDP
adatkozlés és a legutébbi EKB kamatdodnté Ulés jegyz8kdnyve is megjelenik. A jegyz8konyv talan tartalmaz majd jelzést arra nézve, hogy az EKB ddntéshozéi mennyire
aggodnak az eurd er8sddése miatt.
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S&P500 | 2701,3 05 1,0 vix | 200 28 81 |wTi 61,7 0,0 2,1
DOW 247978  -0,7 03 | usa2y | 227 4 38 |Brent 65,42 0,3 2,2
Nasdag100 | 6759,3  -0,3 57 |usioy| 294 5 53 |Arany 13239 04 1,6
DAX 124705 0,1 35 | GER2Y| -0,50 1 13 |Ezist 16,49 0,2 2,7
CAC40 53022 072 0,2 |GER10Y| 0,72 -2 30 |EURUSD | 1,23 -0,4 2,4
FTSE100 | 72816 05 53 | pT1oY | 1,99 7 6 |EUR/GBP | 0,88 01 -0,6
FTSEMB |226530 -0,1 37 | mioy | 214 7 15 |EURINOK | 9,66 -0,1 1,9
Stoxx600 | 3811 0,2 21 | sP10 | 1,52 -2 5 |usbicaD | 1,27 0,5 1,0
-Banks | 1725 04 45 | iTRAXX | 51,4 -2 14 |Aaubusb | 0,78 -1,0 0,0
Nikkei 225 |21736,4 -1,1 45 | PY2y | -015 0 1 |usbwPy |107,76 04 -4.4
SSEC 32686 272 1,2 | JPY10Y| 0,05 0 0 |eBPUSD | 1,39 -0,6 3,0
RTS 12912 2,1 11,8 | RUS10 | 7,0 0,7 -7 |USDIRUB 56,730 04 1,6
WIG20 240547 0,3 23 |pPoL10| 35 -1,0 5 |EURPLN | 417 0,6 0,1
PX50 1111,2 05 31 | czo | 18 1,8 21 |EUR/RON | 4,657 0,0 -0,4
BUX 38972 08 1,0 |3héDKJ| 0,08 5 EURMHUF |[31231 072 0,6
oTP 11590 1,6 8,1 1év | 007 0 2 |USDHUF |25421 07 -1,8
MOL 2844 1.2 5,4 3év | 0,90 23 35 |CHFHUF |27057 03 2,1
MTelekom | 464 -1,0 1.2 5év | 1,51 5 34 |PLNJHUF | 7480 04 07
Richter 6080 3.1 103 | 10év | 2,57 -3 52 |GBPMHUF |35354 01 1,2
CPI, (év/év, %) Alapkamat 3h6Bu 0,02 00  -1,0 |HUN GDP (év/év, %)| EUR GDP (év/év, %)
2018 jan. 21 |MNB 0,9 FRA: 2017Q4 4,4% |2017Q4 2,7%
2016 tény 04 |FED 1,25-15% -3x6 0,03 0 4 [2016tény  2,2% |2016tény  1,7%
2017 tény 24  |EKB 00% | -9x12 0,12 2 8 |2017tény  4,0% |2017tény  2,5%
2018 progn. 2,0 |BOE 025 |CDSS5Y 77,41 00  -60 |2018progn. 3,7% |2018 progn. 2,3%

* A kotvényhozamok esetén a valtozas szazalék helyett bazispontban van kifejezve (kivéve VIX és ITRAXX).

Forras: Reuters, OTP Elemzés
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Datum |Cd.| Esemény/adat |Id6szak| Tény |Konsz.| El6z6
2018 2. 20. 9 : 00 HU Brutto bérek (év/év, %) dec. 13,5 - 13,0
11 : 00 DE ZEW gazdasagi hangulatindex (pont) febr. 17,8 16,0 20,4

16 : 00 EZ Fogyasztéi bizalom (el6zetes, pont) febr. 0,1 1,0 1,4

21. 1 : 30| JP Nikkeifeldolgozdipari BMI (pont) febr. 54,0 - 54,8
9 : 00 FR Markitszolgaltatészektori BMI (el6zetes, pont) febr. 57,9 59,0 59,3

9 : 00 FR Markitfeldolgozéipari BMI (el6zetes, pont) febr. 56,1 58,0 58,1

9 :30 DE Markitszolgaltatészektori BMI (el6zetes, pont) febr. 55,3 57,0 57,0

9 : 30 DE Markit feldolgozdipari BMI (elGzetes, pont) febr. 60,3 60,6 61,2

10 : 00 EZ Markit szolgaltatdszektori BMI (elGzetes, pont) febr. 56,7 57,6 57,6

10 : 00 EZ Markit feldolgozdipari BMI (el6zetes, pont) febr. 58,5 59,3 59,6

15 : 45 US Markit szolgdltatd szektor BMI (el6zetes, pont) febr. 55,9 54,0 53,3

15 : 45 US Markit feldolgozdipari BMI (el6zetes, pont) febr. 55,9 55,4 55,5

16 : 00 US Haszndlt lakas eladdsok (évesitett, havi, ezer db) jan. 5380 @ 5540 5570

20 : 00 US FOMC kamatdontd tlésének jegyz6konyve jan. - - -

22. 10 : 00 DE IFO gazdasagi hangulatindex (pont) febr. 117,0 117,6
10 : 30 UK GDP (év/év, részletes, %) Q4 1,5 1,5%

10 : 30 UK GDP (né/né, részletes, %) Q4 0,5 0,5*

13 : 30| EZ EKBkamatdontd tilésének jegyz6konyve jan. - -

16 : 00 US Leadingindex (h6/hé, %) jan. 0,5 0,6

23. 0 : 30 JP Fogyasztéi drindex (év/év, %) jan. - 1,0
0 :30 JP Fogyasztoi magarindex (év/év, %) jan. 0,8 0,9

8 : 00 DE GDP (év/év, részletes, %) Q4 2,9 2,9%

8 : 00 DE GDP (né/né, részletes, %) Q4 0,6 0,6*

11 : 00 EZ Inflacio (végleges, év/év, %) jan. 1,3 1,3*

* elGzetes adat
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Vezet6 Elemz6 Elemzé
Tardos Gergely Pellényi Gabor
tardosg@otpbank.hu pellenyig@otpbank.hu
3613747273 +36 1374 7276

Jogi nyilatkozat

A jelen dokumentumban kozolt megallapitasok nem objektiv és nem fiiggetlen magyarazatot tartalmaznak. Felhivjuk a figyelmet arra, hogy a jelen dokumentum a) nem a befektetési elemzés
fliiggetlenségének elomozditasat célzo jogi kovetelményeknek megfeleléen késziilt, és b) nem vonatkozik ra a befektetési elemzés terjesztését, kozzétételét megel6z6 ligyletkotésre vonatkozé tilalom.

A tajékoztatdas nem teljes kord. Jelen tajékoztatds nem mindsil ajanlattételnek, ajanlattételi felhivasnak, befektetési tanacsadasnak, befektetésre valé 6sztonzésnek, jogi-, add vagy szamviteli tanacsadasnak, a benne
foglalt adatok tajékoztato jellegiiek.

A tajékoztatas a dokumentum készitésének idején iranyado piaci helyzetet tukrézi, azonban az informacidk csak id6leges tajékoztatast nyudjtanak, 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 megbizhatonak
gondol, semmilyen szavatossagot, jotallast vagy kotelezettséget nem vallal azért, hogy a dokumentumokban foglalt adatok pontosak és teljesek. A dokumentumban megjelené vélemények és becslések az OTP Bank Nyrt.
dokumentum készitésének idején irdnyadd megitélésén alapulnak, amely a jévében kiilon értesités nélkil is valtozhat. Az OTP Bank Nyrt. tajékoztatja a dokumentum felhasznaléit, hogy jogosult a jelen dokumentumban
megjeldlt kibocsatdk altal forgalomba hozott pénziigyi eszk6zdk vonatkozasaban arjegyzési, egyéb befektetési tevékenységet vagy kiegészitd szolgaltatast, illetve egyéb pénzligyi vagy kiegészitd pénzligyi szolgaltatast
nyujtani a kibocsaténak és egyéb személyeknek. A jelen dokumentum semmilyen tovabbi elemzés alapjaul nem szolgalhat a benne feltlintetett pénziigyi eszk6zok vonatkozasaban. Amennyiben a dokumentum barmely
pénzigyi eszkdz jovobeni forgalomba hozatalara utal ez kizarolag indikativ, el6zetes és tajékoztatasi célokat szolgal, és egy ilyen pénziigyi eszkdzre vonatkozé elemzés kizarélag azokon a nyilvanos informaciokon alapul,
amelyek a vonatkoz6 tajékoztatéban vagy hirdetményben talalhatok. A jelen dokumentumban foglaltak nem jelentik azt, hogy az OTP Bank Nyrt. igyndkként, megbizottként vagy barmely mas mdédon 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.

Keérjuk, hogy befektetésre, szolgaltatas igénybevételére vonatkozé megalapozott déntés meghozatalat megel6zéen az adott termékre, szolgaltatasra vonatkozé dokumentacidt, tajékoztatot, szabalyzatokat, szerzédési
feltételeket, hirdetményeket, kondicios listat figyelmesen olvassa el, és 6vatosan mérlegelje befektetése targyat, kockazatat, a felmeriild 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 felel6sség a befektetési dontések eredményességéért, az ligyfél altal kitlizott cél eléréséért.

Az adatok, illetve informacidk a multra vonatkoznak. A multbeli adatokbdl és informacidkbdl nem lehetséges a jovébeni hozamra, valtozasra, illetéleg teljesitményre vonatkozé megbizhaté kdvetkeztetéseket levonni.
OTP Bank Nyrt. (cégjegyzékszam: 01-10-041-585; székhely: 1051 Budapest, Nador utca 16.; feliigyeleti hatésag: Magyar Nemzeti Bank — 1013 Budapest, Krisztina krt. 39.sz. PSZAF engedélyszam: 11/41.003-22/2002 és

E-111/456/2008, tovabbi informacidk: https://www.otpbank.hu/portal/hu/Megtakaritas/Ertekpapir/MIFID). Minden jog fenntartva, a jelen kiadvany az OTP Bank Nyrt. kizarélagos tulajdonat képezi, ennek tovabbi felhasznalasa,
sokszorositasa, 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 Onhéz. A hirlevél kiildéséhez vald hozzajarulasat visszavonhatja a research@otpbank.hu e-mail cimre kiildott
elektronikus Uzenettel 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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