2020. AUGUSZTUS 7. ® otp clemzési Kozpont

OTP Ebreszté

o Kobzzetette elsé feléves jelentését az OTP

e Europaban kedvezétlen hangulatban zajlott a
kereskedes, de a tengerentulon emelkedni tudtak a
fébb részvényindexek.

o [efelé modositotta nbvekedesi elbrejelzését a Bank
of England

o (Csbkkent az olajar, a nemesfémek arai azonban
emelkedtek

o Kedvezb makroadat érkezett Németorszagbol

Www.otpresearch.com 1



2020. AUGUSZTUS 7. @® otp Elemzési Kozpont

Kozzétette elso féléves jelentését az OTP

A Bankcsoport az elsé félévben 114 milliard forintos korrigalt adézott eredményt ért el (Q2: 82 milliard forint), amit déntéen a kockazati koltségek alakitottak.
2020 masodik negyedévében csoportszinten 6sszesen 39 milliard forintnyi kockazati koltség kerllt megképzésre az elsé negyedéves 92 milliardot kdvetden.

A hathavi bevételek dinamikusan, 14%-kal néttek év/év, ezen belll a netté kamateredmény 18%-kal, a dij- és jutalékeredmény ettél elmaradé mértékben, 9%-
kal bévilt, mig az egyéb nem kamatjellegl bevételek 10%-kal estek vissza év/év. A masodik negyedévében a mérsékeltebb kockazati koltsegképzésnek
készdnhetéen az ukran leanybankot, illetve a Merkantil Csoportot leszamitva q/q érdemben javultak az egyedi teljesitmények. A kilféldi leanybankok eredmény-
hozzajarulasa a masodik negyedéves korrigalt profiton belll 50%-ot képviselt, ami év/év és q/q is latvanyos (8 és 19%-pontos) javulas.

A Stage 1+2 hitelallomanyok arfolyamszirten Q2-ben stagnaltak és az elsé hat hdnapban 2%-kal néttek.

Az OTP Csoport IFRS szerinti konszolidalt els6dleges alapvet6 tékemutatéja (Common Equity Tier1) 2020 2Q végén 13,9% volt (g/q valtozatlan). A Bankcsoport
likviditasi pozicidja biztonsagos, az arfolyamszirt konszolidalt betétallomanya a negyedév folyaman tovabb nétt (g/q 2%), igy a Csoport netté hitel/betét mutatdja
79%-ra mérseklédott (-1%-pont g/q).

Eurépaban pesszimista hangulatban zajlott a kereskedés, a tengerentulon emelkedtek a részvénypiacok

A kedvezétlen nemzetkdzi befektetdéi hangulat ellenére 0,9%-kal er6s6dott a BUX. A hazai blue chipek kozil a Magyar Telekom 1,8%-kal, az OTP 1,4%-kal, a
Richter 1,2%-kal er6s6dott, a MOL 0,1%-kal gyengdilt.

Pesszimista hangulatban zajlott a kereskedés az eurdpai tézsdéken. A FTSE100 1,3%-kal, a CAC40 1%-kal, a Stoxx600 0,7%-kal, a DAX 0,5%-kal csokkent.
Az eurdpai indexeket a londoni t6zsde huzta le, miutan a Bank of England lefelé mddositotta a ndvekedési elbrejelzését a brit gazdasagra. A befektetdi
hangulatot tovabb rontotta a Glencore bejelentése, mely szerint a nyersanyagkitermel6 vallalat nem fizet osztalékon, hanem az adéssaganak csdkkentésére
fékuszal. A hir hatasara a cég részvényarfolyama 8,8%-ot esett, ami 2,5%-0s minuszba huzta le a vonatkozo6 szektorindexet is. Az olajcégek részvényei szintén
a piros tartomanyban fejezték be a napot: a Royal Dutch Shell 2%-kal, a Total pedig 3,8%-kal kertlt lejjebb. Ezzel szemben a nap egyik nyertese a német
Siemens volt. A vallalat részvényei 1,6%-ot emelkedtek, miutan kdzzétették elérejelzésiiket, amelyben emelkedd bevétellel szamolnak. Az Adidas 1,9%-ot
emelkedett, miutan a ruhazati cég kedvez6 harmadik negyedéves profitvarakozasokat tett kozzé.

Optimista hangulatban zajlott a kereskedés az amerikai részvénypiacokon. A Nasdaq100 1,3%-kal, a DOW 0,7%-kal, az S&P500 0,6%-kal kerdlt feljebb. A
befektetdi hangulatot tovabbra is meghataroztak az Uj amerikai gazdasag élénkité csomaggal kapcsolatos varakozasok, illetve a vartnal kedvezdbb
munkanélkili segélykérelmek statisztika is segitette a részvénypiacok emelkedését. A nap nyertesei a technoldgiai cégek voltak: a Facebook 6,6%-kal, az Apple
3,4%-kal emelkedett a tegnapi kereskedésben, mikozben az egészségligyi szektor alulteljesitd volt. Egyedi vallalati hirek is mozgattak a piacokat. A Becton
Dickinson papirjai 8,7%-ot estek, miutan az egészségugyi vallalat az elemzdi varakozasoknal alacsonyabb bevételr6l szamolt be a nem sirgés mutéti
beavatkozasok tdomeges elhalasztasa miatt a koronavirus jarvany kévetkeztében. A Western Digital 16,4%-ot esett azt kdvetéen, hogy az adattarolok gyartasaval
foglalkozé cég a vartnal gyengébb negyedéves bevételrdl szamolt be, és lefelé mddositotta a kdvetkez6 negyedévre vonatkozé varakozasait.
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A Bank of England lefelé mdédositotta novekedési elérejelzését

Kamatdonté Glést tartott a Bank of England. A brit jegybank a varakozasoknak megfeleléen nem valtoztatott az iranyadé kamatratan és az eszkdzvasarlasi
program volumenén sem, emellett a kézleményben kilon kiemelték, hogy rovid tavon nem latjak indokoltnak az iranyadé kamat negativ tartomanyba
csokkentését — annak ellenére, hogy a korabban vartndl lassabb lehet a brit gazdasag kilabalasa a valsagbdl. A jegybank elérejelzése szerint 2020-ban 9,5%-
kal zsugorodhat a brit gazdasag, ami az elmult 100 év legsulyosabb recessziojat jelenti.

Kedvezébtlen hirek érkeztek a koronavirus jarvannyal kapcsolatban az USA-bdl. A Fehér Haz jarvanylgyi szakért6i arra hivtak fel a figyelmet, hogy tobb amerikai
nagyvarosban (példaul: Chicago, Washington és Detroit), emelkedni kezdett a pozitiv tesztek aranya. A szakemberek 6vatossagra intették a helyi vezetéket a
jarvany Ujabb hullamanak megel6zése érdekében. Kézben arrdl érkezett hir, hogy Ohio allam kormanyzéjanak pozitiv lett a koronavirustesztje.

Gyengilt a forint és a dollar, csokkent az olajar, emelkedtek a nemesfémek arai

Az MNB a tegnapi egyhetes betéti tenderen az 6sszes ajanlatot elfogadva, az alapkamatnak megfelelé 0,6%-os kamatszinten 2286 milliard forint értéki
likviditast szivott ki a rendszerb6l, ami 36 milliard forinttal elmarad a mult heti mennyiségtél.

Tegnap az AKK 3, 5 és 15 éves allamkotvényt kinalt fel eladasra. Az aukciét élénk befektetsi érdeklédés jellemezte, a lefedettségi rata 2-3 szoros volt. Az
atlaghozam rendre: 0,94%, 1,29% és 2,63% volt.

Enyhe emelkedést mutattak a haza allampapirhozamok: az 1, 3, 5 és 10 éves instrumentumok hozamai 1-2 bazisponttal keriiltek feljebb. Ezzel szemben Nyugat-
Eurépaban hozamcsdkkenés volt jellemzd. A német 10 éves allamkotvény hozama 2,4 bazisponttal, a portugalé 2,3 bazisponttal mérséklédott, mig az olasz és
spanyol benchmarkhozam 5 bazisponttal kertilt lejjebb.

Gyengult a forint az euréval szemben: az EUR/HUF devizakereszt 0,5%-kal emelkedett, ezzel az arfolyam ismét a 346-os szint folé kerult. Az eurépai k6z6s
valuta ellenében a dollar 0,1%-kal gyengult, mig az angol font 0,1%-kal er6s6dott.

Csokkent az olajar: a WTI 0,6%-kal, a Brent 0,2%-kal lett olcsébb. A nemesfémek arai azonban tovabb emelkedtek: az arany 1,2%-ot, ezist 7,1%-ot dragult.

Reménykelté makroadatok érkeztek Németorszagbdl és az USA-bé6l, a vartnal kedvezébb lett a juniusi

magyar ipari termelési adat
Kedvez6 konjunkturaadat érkezett Németorszagbol. Az ipari megrendelések juniusban havi bazison 27,9%-kal ndvekedtek szemben a 10,1%-0s elemzdi
konszenzussal, ami azt sugallja, hogy az eurddvezet legnagyobb gazdasagaban tovabb folytatdédik a dinamikus kilabalas a koronavirus okozta valsagbol.

Szintén tegnap tették a k6zzé a juniusi olasz ipari termelési adatot. A volumen 8,2%-kal nétt az el6z6 hénaphoz képest, ami meghaladja az elemzdi
varakozasokat.
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A KSH kodzzétette a magyar juniusi ipari termelési statisztikat. A volumen 7,8%-0s csdkkenést mutatott az el6z6 év azonos id6szakahoz képest, ami joval
kedvezdbb 15,8%-0s visszaesést elbre vetitd elemzdi varakozasoknal, és a -30,7%-os el6z6 havi adatnal. A jarmigyartas esetében jelentés mértékl volt a
visszaesés, mig a szamitastechnikai és elektronikai cikkek gyartasa, illetve az élelmiszerek és dohanytermékek eléallitasa kismértékben emelkedett.

Az elbzetes adatok szerint a vartnal kedvezébben alakultak a munkanélkiili segélykérelmek az Egyesiilt Allamokban. Osszesen 1,186 millié Gj munkanélkdili
segélykérelmet nyujtottak be, ami jelentésan alacsonyabb az 1,408 millids elemz8i konszenzusnal.

Ma hajnalban tették kézzé a juliusi kinai exportstatisztikat. A volumen éves bazison 7,2%-kal emelkedett, ami joval kedvez6bb a 0,2%-0s csdkkenést elbre
vetité elemzdi konszenzusnal. A jelentds ndvekedéshez nagyban hozzajarult az egészséglgyi felszerelések és az otthoni munkahoz sziikséges eszkdzok
exportja.

Mire lesz érdemes figyelni?

Jelent8s minuszok mellett zajlott a kereskedés ma reggel az azsiai részvénypiacokon. A SSEC 1,4%-kal, a Nikkei225 0,8%-kal kerllt lejjebb.

Ma teszik k6zzé a német juniusi ipari termelési és exportstatisztikat, emellett fontos hazai makroadatok is érkeznek. Publikaljak a magyar kilkereskedelmi
statisztikat és a vendégéjszakak szamat, illetve szintén ma érkezik a juliusi koltségvetési egyenleg adat. Emellett az USA munkaerdpiacardl tesznek kdzzé
fontos adatokat, amelyek piacmozgaté hatasuak lehetnek.
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S&P500 3349 0,6 3,7 VIX 22,7 -1,5 64 WTI 41,95 -0,6 -31,3
DOW 27387 0,7 -4,0 us 2y 0,12 0,0 -144  |Brent 45,09 -0,2 -31,7
Nasdaql100 | 11267 1,3 29,0 US 10Y | 0,54 -0,7 -137  |Arany 2063,2 1,2 36,0
DAX 12592 -0,5 -5,0 GER 2Y | -0,70 -0,6 -11 Ezist 28,94 7,1 62,3
CAC40 4885 -1,0 -18,3 |GER 10Y| -0,53 -2,4 -34  |EUR/USD 1,1875 0,1 5,9
FTSE 100 6027 -1,3 -20,1 PT10Y 0,32 -2,3 -13 EUR/GBP 0,9034 -0,1 6,9
FTSE MIB 19475 -1,3 -17,1 IT 10Y 0,99 -5,0 -44 EUR/NOK 10,6476 0,3 8,2
Stoxx600 362 -0,7 -12,8 SP 10 0,28 -5,0 -19 USD/CAD 1,3304 0,3 2,4
- Banks 81 -1,2 -32,9 iTRAXX | 55,6 0,0 26 AUD/USD 0,7233 0,6 3,0
Nikkei 225 22247 -0,8 -6,0 JPY 2Y | -0,12 0,1 0 USD/IPY 105,54 0,0 -2,8
SSEC 3337 -1,4 9,4 JPY 10Y | 0,01 -0,5 3 GBP/USD 1,3146 0,3 -0,9
RTS 1282 -1,0 -17,2 RUS10 5,9 0,5 -5 USD/RUB 73,300 0,5 18,4
WIG20 1819 -0,8 -15,4 POL 10 1,3 -1,8 -40 EUR/PLN 4,41 0,3 3,7
PX50 907 0,0 -18,7 Cz10 0,8 -0,1 -50 EUR/RON 4,835 0,1 1,0
BUX 35428 0,9 -23,1 |3h6DKJ| 0,37 0,0 30 EUR/HUF 346,06 0,5 4,5
OTP 10340 14 -33,0 1év 0,40 2,0 32 USD/HUF 291,21 0,3 -1,3
MOL 1793 -0,1 -39,0 3év 1,03 1,0 67 CHF/HUF 320,79 0,3 5,3
MTelekom 378 1,8 -15,4 5év 1,36 2,0 11 PLN/HUF 78,45 0,2 0,8
Richter 7055 1,2 10,0 10 év 2,09 2,0 1 GBP/HUF 383,54 0,7 -1,7
CPI, (év/év, %) Alapkamat 3h6Bu 0,60 0,0 44,0 HUN GDP (év/év, %) | EUR GDP (év/év, %)
2020.jun. 29 MNB 0,60% FRA: 2020Q1 2,2% 12020Q2 -15,0%
2018 tény 2,8 FED 0,0-0,25% - 3x6 0,56 0,0 33 2018 tény 51% |2018 tény 1,9%
2019 tény 3,4 EKB 0,00% - 9x12 0,54 0,0 16 2019 tény 4,9% [2019 tény 1,2%
2020 progn. 3,0 |BOE 0,10% | CDS5Y 68,43 0,0 1,0 2020. progn.  -3,0% 2020 progn. -8,2%

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

Forras: Reuters, OTP Elemzés
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datum orszag esemény/adat id6szak tény konszenzus el6z6
2020 8 3. 3 : 45 CN Caixin feldolgozdipari BMI (pont) jal. 52,8 51,3 51,2
9 : 00 HU Feldolgozdipari beszerzési menedzser index (pont) jul. 50,8 50,5 47,0
9 :45 1T Markit/IHS feldolgozdipari BMI (el6zetes, pont) jal. 51,9 51,2 47,5
15 : 00 |HU FX-swap tender (lejarat** / alloméany mrd HUF) - 26,22/1786 - 26,52/1787
16 : 00 US EpitSipari kiadasok (h6/hé, %) jan. -0,7 1,0 -2,1
16 : 00 |US ISM feldolgozdipari BMI (pont) jul. 54,2 53,6 52,6
4. 9 : 00 HU Ipari termel6i drak jan. 3,1 - 1,7
13 : 00 HU MNB allampapir-vételi aukcid - 9,98 - 10,0
16 : 00 US Gyartoi megrendelések (ho/hd, %) jan. 6,2 5,0 8,0
5. 3 :45CN Caixin szolgaltatoszektori BMI (pont) jul. 54,1 - 58,4
9 : 00 HU Kiskereskedelmi forgalom (év/év, SA, %) jan. -0,1 0,7 -2,1
9 :451T Markit/IHS szolgéltatoszektori BMI (elézetes, pont) jul. 51,6 51,1 46,4
11 : 00 EZ Kiskereskedelmi forgalom (hd/hd, %) juan. 5,7 5,9 17,8
14 : 15 |US ADP nem-mezGgazdasagi foglalkoztatottak (h6/hd, ezer f6) jul. 167,0 1500 2369
15 : 00 HU Ot éves fedezett hitel fix kamatu tendere (mrd HUF) - 40 - 40
16 : 00 US ISM nem-feldolgozdipari BMI (pont) jal. 58,1 55,0 57,1
6. 8 : 00 DE Ipari megrendelések (h6/ho, %) jan. 27,9 10,1 10,4
: 00 UK Kamatdontés (%) jal. 0,1 0,1 0,1
9 : 00 HU Ipari termelés (el6zetes, év/év, %) juan. -7,8 -15,8 -30,7
10 : 00 IT Ipari termelés (h6/hé, SA, %) jan. 8,2 5,1 42,1
14 : 30 CZ Kamatdontés (%) aug. 0,25 - 0,25
14 : 30 US Uj munkanélkili segélykérelmek szama (ezer &) heti 1186 1408 1434
14 : 30 US Tartdsan munkanélkiili segélyben részesul6k szama (ezer f6) heti 16107 16839 17018
15 : 00 HU Egyhetes betét fix kamatu tendere (mrd HUF) - 2286 - 2321,7
7. 5 :00 CN Export (év/év, %) jal. 7,2 -0,2 0,5
8 : 00 DE Ipari termelés (h6/hd, %) jan. 8,1 7,8
8 : 00 DE Export (h6/ho, SA, %) jun. 13 9,0
8 : 45 FR Ipari termelés (h6/héd, %) jan. 8,9 19,6
9 : 00 HU Kilkereskedelmi mérleg (el6zetes, havi, millié eurd) jan. - 102,0
9 : 00 HU Vendégéjszakak szama (év/év, %) jun. - -93,0
11 : 00 HU Koltségvetési egyenleg (havi, milliard forint) jul. - -785,5
14 : 30 US Nem mez&gazdasagi allashelyek valtozasa (hd/hé, ezer db) jal. 1600 4800
14 : 30 US Munkanélkuliségi rata (%) jul. 10,5 111
14 : 30 US Atlagkeresetek (h6/hd, %) jal. -0,5 -1,2
14 : 30 US Atlagkeresetek (év/év, %) jal. 42 5,0

** A'tény' oszlopnal az elfogadott mennyiség, az 'el6z6' oszlopnal az adott héten lejaré FX-swap allomany szerepel elsé értékként.
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1. A jelen dokumentumban ko6zolt megallapitasok nem objektiv és nem fiiggetlen magyarazatot tartalmaznak. Felhivjuk a figyelmet arra, hogy a jelen dokumentum a) nem a
befektetéssel kapcsolatos kutatas fiiggetlenségének elémozditasat célzé jogi kovetelményeknek megfeleléen késziilt, és b) nem érinti a befektetéssel kapcsolatos kutatas
terjesztését, kozzétételét megel6z6 kereskedésre vonatkozé tilalom.

2. A tajékoztatas nem teljes kor(. Jelen tajékoztatas - sem 6nalléan, sem egyes fejezetei, részei vonatkozasaban - nem mindsil befektetési ajanlasnak, ajanlattételi felhivasnak, befektetési
tanacsadasnak, befektetésre vald 6sztonzésnek, pénziigyi vagy befektetési elemzésnek, befektetéssel kapcsolatos kutatasnak, marketingk6zleménynek, még abban az esetben sem, ha a
jelen dokumentum barmely része egyes pénzigyi eszkéz vonatkozasaban annak varhato arfolyam-, hozam-alakulasanak lehetéségeivel kapcsolatos leirast, és ezzel 6sszefliggésben allo
befektetési lehetéségeket tartalmaz, a benne foglalt adatok tajékoztato jellegliek. A jelen dokumentum nem mindsul az Eurépai Parlament és a Tanacs 596/2014/EU rendelete szerinti
befektetési ajanlasnak. Jelen dokumentum nem veszi figyelembe az egyes befekteték egyedi igényeit, korilményeit és céljait, igy személyre sz6l6 ajanlas hianyaban nem minésul befektetési
tanacsadasnak. A jelen dokumentumot OTP Bank Nyrt. az ligyfelei vagy a nyilvanossag koérében kivanja terjeszteni, vagy mas személyek szamara oly modon biztosit hozzaférést, amely
alapjan jelen dokumentum nyilvanossagra kertlhet.

3. A tajékoztatas a dokumentum készitésének idején iranyadd piaci helyzetet tikrozi, azonban az informaciok csak idéleges tajékoztatast nyujtanak, és a piaci viszonyokkal, korilményekkel
megvaltozhatnak. Tovabbi informaciok allhatnak az Onék 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, j6tallast vagy kotelezettséget nem vallal azért, hogy a dokumentumokban foglalt adatok pontosak
és teljesek. A jelen dokumentum elkészitése soran felhasznalt adatok, tények, informacidk Iényeges forrasai az alabbiak: Bloomberg, Reuters, KSH, Eurostat, MNB, AKK, és EKB. A
dokumentumban megjelend vélemények és becslések az OTP Bank Nyrt. Elemzési Kézpont munkatarsainak a dokumentum készitésének idején iranyad6 megitélésén alapulnak, amely a
jévében kiilén értesités nélkiil is valtozhat. On ettél eltérs ajanlast is kaphat az OTP Bank Nyrt. munkatarsaitdl, kiildndsen abban az esetben, amennyiben megkététt befektetési tanacsadasi
szerz6dés alapjan befektetési tanacsadasi szolgaltatast vesz igénybe.

4. Jelen kiadvany altalanos jellegli ismertetést, ismereteket tartalmaz, igy nem veszi figyelembe az egyes ugyfelek egyedi, specialis igényeit, pénzigyi helyzetét, kockazatvallalé képességét
és hajlandosagat, ezért kérjuk, a befektetése el6tt kérdés esetén forduljon munkatarsainkhoz, vagy keresse fel banki tanacsadojat. Az egyedi korilmények értékelését és figyelembe vételét
az lgyfelek pénzugyi ismereteit, tapasztalatait, kockazatvisel6 képességét felmérd alkalmassagi és megfelelési tesztek, valamint a célpiac vizsgalata biztositjak.

5. Kérjuk, hogy befektetésre, szolgaltatas igénybevételére vonatkozdé megalapozott dontés meghozatalat megel6zéen az adott termékre, szolgaltatasra vonatkoz6 dokumentacioét, tajékoztatot,
szabdlyzatokat, szerzddési feltételeket, hirdetményeket, kiemelt informacidkat tartalmazé dokumentumokat, kondicios listat figyelmesen olvassa el, és 6vatosan mérlegelje befektetése
targyat, kockazatat, a felmeriilé dijakat és koltségeket, az esetleges veszteség bekovetkezésének lehetéségét, valamint tajékozddjon a termékkel, befektetéssel kapcsolatos adéjogi
jogszabalyokrol. A pénzlgyi eszk6zok, az értékpapirok arfolyama valtozik, az azonnali értékesitésre aktualis arfolyamon kertiilhet sor, mely akar arfolyamveszteséggel is jarhat.

A jelen dokumentumban megjeldlt informaciok, vélemények nem helyettesitik és nem pétoljak az adott pénzligyi eszkdzokre vonatkozé kibocsatasi dokumentaciot (pl. tajékoztato, kezelési
szabalyzat), valamint a termékismertetdket, hirdetményeket.

6. A konkrét egyedi déntések, illetve befektetések kockazatat kizarélag On viseli, az OTP Bank Nyrt-t nem terheli felelésség a befektetési dontések eredményességéért, illetve az On altal
kit(izott cél eléréséért, tovabba a jelen dokumentum vagy annak barmely része alapjan meghozott egyedi befektetési dontésekért és az ebbdl eredé kévetkezményekért.
Minden befektetés bizonyos kockazatokkal jar, amelyek kihathatnak a befektetési dontés eredményességére és a befektetd esetleg nem olyan 6sszeghez jut a befektetésébdl, melyet
befektetési célként elvart, vagy amennyit befektetett, igy akar az is el6fordulhat, hogy a befektetett t6ke csdkken, teljes dsszegét elvesziti, vagy akar azon is tul keletkezhet fizetési
kotelezettsége.

7. A t6keattételes termékekkel, mint példaul devizaval (FX/Forex/foreign exchange), vagy részvényre, indexre szo6l6 termékkel valé kereskedés jelentés kockazatot hordoz, és nem minden
befektetd szamara alkalmas. A tékeattételes kereskedés soran fennall a teljes tékevesztés, illetve a befektetett tékét meghaladd veszteségek lehetdsége is.

8. Az adatok, illetve informaciok a multbeli hozamra vagy valtozasra vonatkoznak. A multbeli adatokbdl és informaciokbé6l nem lehetséges a jovébeni hozamra, valtozasra, illetéleg
teljesitményre vonatkoz6 megbizhaté kdvetkeztetéseket levonni.

A pénz- és tdkepiaci helyzet valtozasait, az arfolyamok mozgasat, a befektetések és azok hozamainak alakulasat tobb tényezé egyiittes hatasa befolyasolja, melyek kozott jelentds tényezd
a befektet6i varakozasok alakulasa is. Az arfolyamok alakulasa, a pénziigyi eszk6zok, indexek vagy mutatok jovébeni hozama, ezek valtozasainak, valamint tendenciainak, jovébeni
teljesitményének vizsgalata becsléseken, eldrejelzéseken alapul, melyek eldrejelzésekbdl nem lehetséges az arfolyamok jovobeni alakulasara, a valés jovobeni hozamra,
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valtozasra, illetéleg teljesitményre vonatkozd, megbizhaté kovetkeztetéseket levonni. Az egyes termékek, szolgaltatasok esetében , kérjuk, értékelje azok adélgyi elszamolasra
vonatkozo kévetkezményeit , egyéb addligyi kdvetkezményeit is, figyelemmel arra, hogy ezek pontosan csak a hatalyos adéjogszabalyok és az ugyfél egyedi kdrilményei alapjan itélhetéek
meg, és ezen korilmények a jov6ben valtozhatnak.

A jelen dokumentum semmilyen tovabbi elemzés alapjaul nem szolgalhat a benne feltlintetett pénzugyi eszkdzok vonatkozasaban. Amennyiben a dokumentum barmely pénzigyi eszkdz
jovébeni forgalomba hozatalara utal ez kizarodlag indikativ, el6zetes és tajékoztatasi célokat szolgal, és egy ilyen pénzigyi eszkdzre vonatkozd elemzés kizarolag azokon a nyilvanos
informaciokon alapul, amelyek a vonatkozo tajékoztatdban vagy hirdetményben talalhatok. A jelen dokumentumban foglaltak nem jelentik azt, hogy az OTP Bank Nyrt. tgynokként,
megbizottként vagy barmely mas modon jarna el barmely olyan jévébeni befektet6 javara vagy nevében, amely a jelen tajékoztatoban meghatarozott pénziigyi eszkdzbe kivan befektetni.

Bizonyos személyek szamara nem biztositott vagy csak korlatozott hozzaférés biztositott a jelen dokumentumban szereplé termékekhez és/vagy szolgaltatasokhoz. A jelen dokumentum
OTP Bank Nyrt. altali elkészitése, honlapra torténé feltdltése, nyilvanossagra hozatala semmilyen kériilmények kézott nem tekintheté ugy, hogy az OTP Bank Nyrt. szandéka arra irdnyulna,
hogy a tajékoztatéban szereplé termékekre és/vagy szolgaltatasokra vonatkozé informaciot tegyen elérhetévé olyan személyek részére, akikre nézve valamely orszag vagy allam az adott
termék és/vagy szolgaltatas igénybevételét, megszerzését, valamint azokra vonatkozo hirdetést tiltja vagy korlatozza.

Az OTP Bank Nyrt. 6sszeférhetetlenségi politikaval és nyilvantartassal, valamint bank- és értékpapirtitok atadasanak rendjére vonatkozd el6irasokkal rendelkezik, melyek az
Osszeférhetetlenség megel6zésére és elkeriilésére szolgal6 hatékony belsé szervezeti és igazgatasi megoldasoknak valamint informaciés korlatoknak mindsuilnek.

OTP Bank Nyrt. megfelel6 bels® szabalyozast alakitott ki (i) a pénzlgyi elemz8k és mas relevans személyek személyes Ugyleteire és kereskedésére, (ii) a befektetéssel kapcsolatos kutatas
eléallitasaban részt vevd pénzugyi elemz6k és mas relevans személyek esetében a fizikai elkilonités biztositasa, tovabba informacids korlatok meghatarozasa, (i) az 6szténzék, juttatasok
elfogadasara és kezelésére vonatkozéan.

Az OTP Bank Nyrt. tajékoztatja a dokumentum felhasznaldit, hogy jogosult a jelen dokumentumban megjeldlt kibocsatok altal forgalomba hozott pénzligyi eszk6zok vonatkozasaban
arjegyzési, egyéb befektetési tevékenységet vagy kiegészité szolgaltatast, illetve egyéb pénziigyi vagy kiegészitd pénzligyi szolgaltatast nydjtani a kibocsaténak és egyéb személyeknek.

Az azonos eszkdzre, termékre vonatkozé befektetéssel kapcsolatos korabbi dokumentumok elérhetéek az OTP Bank Nyrt. Elemzési Koézpontjanak honlapjan.
https://www.otpbank.hu/elemzesikozpont/hu/Elemzesek

OTP Bank Nyrt. (cégjegyzékszam: 01-10-041-585; székhely: 1051 Budapest, Nador utca 16.; felligyeleti hatésag: Magyar Nemzeti Bank 1054 Budapest, Szabadsag tér 9.sz.; Uigyfélszolgalat:
1013 Budapest, Krisztina krt. 39. sz. PSZAF engedélyszam: 111/41.003-22/2002 és E-I11/456/2008, tovabbi informaciok: 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. elézetes irasos
engedélyével lehetséges.

Amennyiben a jelen hirlevelet az OTP Bank Nyrt.-té| kapta, akkor az On hozzajarulasaval juttattuk el Onhéz. A hirlevél killdéséhez vald hozzéjarulasat visszavonhatja a research@otpbank.hu
e-mail cimre kiildott elektronikus Uzenettel vagy az ,Elemzési Kozpont” 1051, Budapest Nador u. 21 cimre eljuttatott levélben. Kérjlk, hogy mindkét esetben, levelében adja meg a kdvetkez8
adatokat: Név, e-mail cim. Adatkezelési nyilvantartasi szama: NAIH-89457/2015

A jelen befektetési elemzés cimzettjeinek egyes adatait az OTP Bank Nyrt. kezeli. Az adatkezelés jogalapja az OTP Bank Nyrt. jogos érdeke. Az adatkezelésrél és az ahhoz kapcsol6dd, az
érintettet megilletd jogokrol szol6 részletes tajékoztato itt érhetd el.

A jelen dokumentum elkészitésének idépontja: 2020. augusztus 7.
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