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OTP Ebreszté

e Piros tartomanyban zartak a napot az europai és
amerikai tbzsdeindexek

o Stagnalt a forint, vegyesen zart a nyersolaj és a
nemesfémek ara

e 6 honapig meghosszabbitasra keril a magyar
hitelmoratérium; a vartnal jobb lett a Michigani
Egyetem fogyasztoi bizalmi indexe

o MNB kamatdbntés és hazai folyo fizetési mérleg
adat is érkezik a héten
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Piros tartomanyban zartak a napot az eurdpai és amerikai tézsdeindexek

Minuszban zartak a nyugat-eurdpai indexek pénteken, az utazasi, bank és autdipari szektorok vezették a csokkenést, mikozben tovabb emelkedtek a
koronavirus esetszamok, és a befekteték egyre inkabb a masodik hullam gazdasagi kovetkezményeitdl tartottak. A STOXX600 0,7%-kal kerdlt lejjebb el6z6
napi zaroértékéhez képest, a STOXX banki komponense végul 2,2%-kal csdkkent, az utazasi alindex 3,5%-kal esett. A DAX és a FTSE100 is 0,7%-kal csdkkent,
a CAC40 1,2%-kal kerdlt lejjebb. Heti alapon vegyesebb a kép: a STOXX600 0,2%-kal emelkedett, mivel a nagyobb kiskereskedelmi lancok viszonylag kedvezd
adatokat jelentettek és felvasarlasi hirek is segitették az indexet. A legnagyobb nyugat-eurdpai részvénypiacok azonban estek: a DAX 0,7, a CAC40 1,1a
FTSE100 0,4%-kal kertlt lejjebb az egy héttel korabbi zaréértékéhez képest.

A nyugat-eurdpai trendeket kdvetve, a hazai piac is eséssel zart: a BUX 0,9%-kal kerUlt lejjebb csutortoki zaréértékéhez képest. A nap vesztese az OTP volt,
amely 2,1%-0s minuszban zart. A régiés bankok teljesitményét megnézve altalanos volt a rossz hangulat a bankoknal, az OTP nem szakadt el szektortarsaitol.
A t6bbi blue chip vegyes képet mutat: a Mol 0,6%-ot emelkedett, a Richter 1,3%-kal kertilt lejjebb, mig a Magyar Telekom 1,9%-ot tudott emelkedni. A hetet
tekintve jokora minuszban zart a magyar t6zsde: a BUX 3,6%-kal csokkent, de esett szinte minden blue chip. Ezek kdzll a legnagyobb minuszt az OTP mutatta
5,7%-0s csokkenéssel, a MOL 2,3, a Richter 3,2%-kal esett — egyediil az MTelekom tudott 0,5%-0s pluszt mutatni.

Az esés a tengerentulon is folytatédott, a technolégiai, energiaszolgaltato és alapanyaggyartd szektorok vezetésével. A Dow 0,9, az S&P 1,1%-kal, a Nasdag100
1,3%-kal esett. Bar voltak emelkedd papirok, a csdokkend részvények joval felliimultak szamossagban az elébbieket (2023:1059 aranyban). A hetet az S&P 0,6,
a Nasdaql00 1,4%-o0s minuszban fejezte be, a Dow viszont stagnalt.

Stagnalt a forint, vegyesen zart a nyersolaj ara és a nemesfémek is

Stagnalt a forint az eurdval szemben: 360,3-on zart a devizakereszt, és a dollar ellenében sem volt érdemi elmozdulas. A hetet a forint 0,8%-0s gyenguléssel
fejezte be az eurdval, 0,9%-kal a dollarral szemben. A jegybank idei elsé forditott — devizalikviditast nyujté — FX swap tenderén 575 millié eurd értékben érkeztek
ajanlatok. A jegybank mindent elfogadott, igy a devizalikviditds ennyivel bévul, a forintlikviditas pedig 207 milliarddal szikul majd. A f6 kérdés, hogy ez a
mennyiség elégséges lesz-e ahhoz, hogy a mérlegzarasokbdl adodd negyedév végi piaci feszlltséget — kiszaradd devizapiac, zuhand implied hozamok,
gyengulé forint — kezelje.

Enyhe hozamcsokkenés volt a hazai allampapirpiacon. Az 5 és 10 éves allamkotvények hozamai 3, illetve 2 béazisponttal csdkkentek, az 1 és 3 éves
instrumentumok hozamai nem valtoztak. Egy hét alatt az 5 éves hozam 6, a 10 éves 2 bazisponttal csdkkent, mig az 1 és 3 éves 1 bazisponttal csokkent, illetve
emelkedett.

A nemzetkdzi allampapir-piacokon inkabb emelkedtek a hozamok. Az amerikai 10 éves allamkoétvény hozama 1,3 bazisponttal, a német instrumentumé 0,7
bazisponttal ker(lt feljebb, de 1,5-2,5 bazisponttal emelkedett az olasz, a spanyol és a portugal 10 éves hozamszint is.

Vegyesen zart az olaj: a Brent 0,3%-kal esett, mig a WTI 0,3%-kal er6s6dott. Bar napon belil egyértelm( volt az emelkedés, ezt megallitotta az a hir, mely
szerint a libiai polgarhaboruban a harcol6 felek k6zott egyezség szlletett a blokad megszintetésérél. A hetet a nyersanyag tetemes pluszban zarta (Brent:
8,3%, WTI 10,1%), amit alapvetéen a Szaud-Arabiai energialigyi miniszter azon nyilatkozata tamogatott, mely szerint amennyiben tovabb gyengll az olajpiac,
oktéberben ujabb OPEC+ talalkozoéra kertlhet sor.

Tovabb emelkedett az arany ara (0,4%), mig az ezist 1,2%-ot esett. A hetet azonban mindegyik instrumentum pluszban zarta (0,4 és 0,1%).
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6 hénapig meghosszabbitasra keriil a magyar hitelmoratérium, a vartnal jobb lett a Michigani Egyetem
fogyasztéi bizalmi indexe

A gyermeket nevel§ szil6k, a nyugdijasok, a munkanélklliek, a kdzfoglalkoztatottak, valamint a legalabb 25%-os &arbevétel-csdkkenést elszenvedd
vallalkozasok szamara tovabbi hat hénappal, 2021 kézepéig meghosszabbitja a kormany a hiteltorlesztési moratérium lehetéségét, és fél évre felmondasi
tilalmat rendel a hitelszerz6désekre — jelentette be Orban Viktor miniszterelndk. Kozben Novak Katalin, csaladokért felelés tarca nélkili miniszterjelolt
bejelentette, hogy minden idék legnagyobb otthonteremtési programjara készll és az errdl sz6l6 javaslatot révidesen a kormany elé terjeszti.

A vartnal kedvezdbben alakult a Michigani Egyetem fogyasztoi bizalmi indexe, amely 78,9 pontos értéket ért el, az el6z6 havi 74,1 utén, és érdemben meghaladta
a 75 pontos varakozast is. Az érték aprilis 6ta a legkedvezdbb szint, azonban még mindig nagysagrendileg elmarad a pandémia kitorése el6tti 100 koruli
szintektdl.

Mire lesz érdemes figyelni?

A ma reggeli kereskedésben az azsiai indexek minuszban allnak — a befekteték leginkabb a gyorsan névekvé eurdpai covid-esetszamok és az ehhez kothetd
Ujabb szigoritasok gazdasagokra tett hatasa miatt aggédnak. Az SSEC 0,4%-0s csdkkenésben, a Hang Seng 1%-0s minuszban all, a japan té6zsde ma zarva
tart. A hataridés amerikai részvényindexek is 0,2-0,3% korili negativ tartomanyban allnak.

A héten a hazai események kozil a folyo fizetési mérleg masodik negyedéves adata és az MNB kamatddntés igérkeznek a legérdekesebbeknek.

A mai fizetési mérleg adat mar erésen tikrozheti a covid valsag hatasait. A kiilsé egyensuly mutatéi az elézetes adatok alapjan érdemben romlottak a korabbi
egyensuly-kozeli helyzethez képest és szezondlisan igazitva a GDP 5-6%-nak megfelel6 hianyt mutatnak, részben a visszaesé aru- és szolgaltatasexport,
részben az egészségugyi termékek megndvekedett behozatala miatt. A netté FDI-bearamlés tovabbra is pozitiv, a megndvekedett deficit miatt azonban netté
adossag-visszafizetébdl addssagfelvevévé valt a gazdasag, ami a csokkend GDP-vel és a gyengébb forinttal egyitt jelentésen névelhette a brutté kilsé adéssag
/ GDP mutatét. Bar a havi adatok alapjan mar a negyedéven belll is latszott javulas, de a romlas egy része tartds lehet, hiszen nem szamithatunk az aruexport,
vagy a korabban jelent6s tobbletet termeld turizmus gyors kildbaldsara. Rdadasul még jévére is laza maradhat a koéltségvetési politika, igy, ha az elzetes
adatoktdl nem tér el érdemben a tényadat, akkor az idei és a j6v8 évi deficit is nagyobb lesz a jelenlegi elemz8i konszenzusnal (2020: a GDP -1.7%, 2021: -
0.9%). A mai nap a fizetési mérleg adaton tul a szokasos, forintlikviditast adé FX-swap tender is lesz.

A keddi kamatdontd Ulésen az alapkamat tartasara szamitunk, de az esemény tdbb szempontbdl is fontos lesz. A virus masodik hullamanak elindulasaval
egyértelmdvé valt, hogy az idei évi és talan a jov6 évi ndvekedéssel kapcsolatos lefelé mutaté kockazatok emelkedtek, amelyek énmagukban a tovabbi
monetaris lazitas felé mutatnanak. Azonban a hazai inflaciés folyamatok tovabbra is er6s6dd inflacios nyomasrol és emelkedd inflacios varakozasokrol
arulkodnak, ami 6vatossagra készteti a jegybankot is. Rdadasul a nemzetkdzi pénzpiacokon ndvekedett a bizonytalansag, igy a negyedév végéhez kdzeledve
kiléndsen fontos lesz, hogy mi torténik a forinttal. A jegybank éppen a negyedév végi forintvolatilitas kisimitasa érdekében vezette be nemrég a devizalikviditast
nyujté FX-swap tenderét, ezért a kamatdodntésen tul a jové heti MNB-tenderek is fontos informaciéval szolgalhatnak. Végul pedig a keddi kamatddntés alkalmaval
teszi kdzzé a jegybank az Uj ndvekedési és inflacids elbrejelzését is, amely szintén fontos iranymutatast jelenthet a piacoknak.

A héten érkez6 nemzetkdzi konjunktiuraadatok azért fontosak, mert az utébbi idében a kilabalas Gteme egyértelmiien lassult és az elmult id6szakban beérkez8
havi adatok, ha h6/hé alapon ndvekedést is mutatnak, de egy-egy kivételtdl eltekintve rendre elmaradtak az elemzd8i varakozasoktol.
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S&P500 3319 1.1 2.7 VIX 25.8 2.4 87  |WTI 41.11 0.3 32.7
DOW 27657  -0.9 3.1 uUs2y | 0.14 0.6 -142  |Brent 43.15 0.3 346
Nasdaq100 | 10937  -1.3 252 | US10Y | 069 1.2 -122  |Arany 1949.7 0.4 28.5
DAX 13116 -0.7 1.0 | GER2Y | -0.69 0.6 -10  |Ezist 26.77 1.2 50.1
CAC40 4978 1.2 -16.7 |GER10Y| -0.48 0.7 30 |EUR/USD 1.1837 0.1 5.6
FTSE 100 | 6007 0.7 204 | PT10Y | 0.31 2.3 14 |EUR/GBP | 0.9162 0.4 8.4
FTSEMIB | 19525  -1.1 -16.9 | IT10Y | 0.97 13 46 |EUR/NOK | 10.7666 0.4 9.4
Stoxx600 369 0.7 -11.3 SP10 | 0.28 16 -19  |USDI/CAD 1.3204 0.3 1.7
- Banks 76 2.2 -36.6 | ITRAXX | 54.8 0.0 24  |AUD/USD 0.7289 0.3 3.8
Nikkei 225 | 23360 0.0 1.3 | JPY2Y | -0.14 0.0 2 |usDuWPY 104.55 0.2 3.7
SSEC 3324 0.4 9.0 |JPY10Y| 0.01 0.0 4 |GBP/USD 1.2915 04 2.6
RTS 1229 1.2 207 | RUS10 | 6.2 0.2 -1 |USD/RUB | 75.664 1.0 22.2
WIG20 1732 0.8 195 | POL10 | 1.4 1.5 -37  |EUR/PLN 4.46 0.1 4.7
PX50 874 1.1 21.7 cz10 0.9 -3.0 43 |EUR/RON 4.855 0.0 1.4
BUX 33592 -0.9 271 |[3h6DKJ| 0.33 0.0 26 |EUR/HUF 360.30 0.0 8.8
oTP 10010 -2.1 -35.1 1év | 055 0.0 47 |USD/HUF 304.17 0.0 3.1
MOL 1630 0.6 -44.6 3év 1.22 0.0 86 |CHF/HUF 333.80 0.4 9.6
MTelekom 370 1.9 -17.0 5 év 1.68 -3.0 42 |PLN/HUF 80.67 0.2 3.7
Richter 6610 1.3 3.0 10év | 237 2.0 28 |GBP/HUF 393.17 0.5 0.7
CPI, (év/év, %) Alapkamat 3h6Bu  0.63 0.0 470 | HUN GDP (év/év, %) | EZ GDP (év/év, %)
2020.aug. 3.9 |MNB 0.60% FRA: 2020Q2 -13.6% |2020Q2 -15.0%
2018 tény 2.8 |FED 0,0-025% | -3x6  0.69 0.0 46 |2018 tény 51% |2018tény  1.9%
2019 tény 34 |EKB 0.00% | -9x12 0.78 0.0 40 |2019 tény 4.9% |2019tény  1.2%
2020 progn. 3.5 |BOE 0.10% | CDS5Y 57.71 0.0 9.7 |2020.progn. -3.0% |2020 progn. -8.2%

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

Forras: Reuters, OTP Elemzés
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Gotp:

datum orszag esemény/adat idészak tény konszenzus elézé
2020 '9. '21. 8 : 30 HU Fizetési mérleg (negyedéves, milliard eurd) Q2 -1.2 0.0
15 :'[]D HU FX-swap tender (forintlikviditas, lejarat/allomany mrd HUF) - - 43,75/1786
'22. 13 :'DD HU MNB allampapir-vételi aukcio - - 40.0
14 :'OD HU Kamatdontés (%6) szept. 0.6 0.6
16 :'DD us Hasznalt lakas eladasok (évesitett, havi, ezer db) aug. 5950 5860
16 :'CID EZ Fogyasztoi bizalom (pont) szept. -14.9 -14.7
'23. : 15 FR Markit feldolgozdipari BMI (el6zetes, pont) szept. 50.8 498
: 15 FR Markit szolgaltatdszektori BMI (el6zetes, pont) szept. 52.0 51.5
: 30 DE Markit feldolgozdipari BMI (el6zetes, pont) szept. 52.3 52.2
: 30 DE Markit szolgaltatdszektori BMI (el&zetes, pont) szept. 53.0 52.5
10 :'DD EZ Markit feldolgozdipari BMI (elézetes, pont) szept. 51.6 51.7
10 :'[]D EZ Markit szolgaltatdszektori BMI (el&zetes, pont) szept. 50.2 50.5
10 : 30 UK Feldolgozdipari BMI (elézetes, pont) szept. 54.0 55.2
10 : 30 UK Szolgaltatdszektori BMI (el&zetes, pont) szept. 56.0 58.8
14 : 30 CZ Kamatdontés (%) szept. 0.3 0.25
15 :'[]D HU Ot éves fedezett hitel fix kamatd tendere (mrd HUF) - - 30.0
15 : 45 US Markit feldolgozéipari BMI (elézetes, pont) szept. 52.5 53.1
15 @ 45 US Markit szolgaltatdszektori BMI (el&zetes, pont) szept. 54.5 55.0
'24. 10 :'OD HU MNB Inflacios jelentés = = =
10 :'[]D DE IFO gazdasagi hangulat index (pont) szept. 94.0 92.6
13 :'00 TR Kamatdantés (%) szept. 8.3 8.25
14 : 30 US Tartdsan munkanélkiili segélyben részesilék szama (ezer f8) heti - 12628
14 : 30 US Uj munkanélkiili segélykérelmek szdma (ezer &) heti - 860
15 :"00 HU Egyhetes betét fix kamatu tendere (mrd HUF) - - 2209.0
16 : 00 US Uj lakas eladdsok (évesitett havi, ezer db) aug. 875 901
5. 9 :30 HU FX-swap tender (devizalikviditas, mrd HUF) - - 207,23
10 :"00 IT Fogyasztoi bizalom (pont) szept. 100.8 100.8
14 : 30 US Tartds cikkek rendelésélloménya (hé/hé, %) aug. 1.5 11.4
HU Moody's hitelmindsitdi feliilvizsgalat - - Baa3

* a 'tény' oszlopnal az elfogadott mennyiség, az 'eldz8' oszlopnal az adott héten lejard FX-swap allomany szerepel elsd 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 vonatkozo tilalom.

2. A tajékoztatas nem teljes kor(. Jelen tajékoztatas - sem 6nalléan, sem egyes fejezetei, részei vonatkozasaban - nem mindstl befektetési ajanlasnak, ajanlattételi felhivasnak, befektetési
tanacsadasnak, befektetésre valo 6sztdnzésnek, pénzigyi vagy befektetési elemzésnek, befektetéssel kapcsolatos kutatasnak, marketingkézleménynek, még abban az esetben sem, ha a
jelen dokumentum barmely része egyes pénzigyi eszkéz vonatkozasaban annak varhaté arfolyam-, hozam-alakulasanak lehetéségeivel kapcsolatos leirast, és ezzel 6sszefliggésben alld
befektetési lehetéségeket tartalmaz, a benne foglalt adatok tajékoztato jellegliek. A jelen dokumentum nem minésil az Eurdpai Parlament és a Tanacs 596/2014/EU rendelete szerinti
befektetési ajanlasnak. Jelen dokumentum nem veszi figyelembe az egyes befektetdk egyedi igényeit, kérilményeit és céljait, igy személyre sz616 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 médon biztosit hozzaférést, amely
alapjan jelen dokumentum nyilvanossagra kertlhet.

3. A tajékoztatas a dokumentum készitésének idején iranyadd piaci helyzetet tikrozi, azonban az informaciok csak id6leges tajékoztatast nydjtanak, és a piaci viszonyokkal, koriilményekkel
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, jotallast vagy kotelezettséget nem vallal azért, hogy a dokumentumokban foglalt adatok pontosak
és teljesek. A jelen dokumentum elkészitése soran felhasznalt adatok, tények, informéaciok lényeges 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 iranyadd megitélésén alapulnak, amely a
jévBben kiilén értesités nélkiil is valtozhat. On ettél eltérs ajanlast is kaphat az OTP Bank Nyrt. munkatarsaitdl, kiilénésen abban az esetben, amennyiben megkététt befektetési tanacsadasi
szerz6dés alapjan befektetési tanacsadasi szolgaltatast vesz igénybe.

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

5. Kérjuk, hogy befektetésre, szolgaltatas igénybevételére vonatkozé megalapozott dontés meghozatalat megel6z6en az adott termékre, szolgaltatasra vonatkoz6 dokumentaciot, 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 addjogi
jogszabalyokrol. A pénzigyi eszk6zok, az értékpapirok arfolyama valtozik, az azonnali értékesitésre aktualis arfolyamon kerilhet sor, mely akar arfolyamveszteséggel is jarhat.

A jelen dokumentumban megjelélt informaciok, vélemények nem helyettesitik és nem pétoljak az adott pénziigyi eszk6zokre vonatkozd kibocsatasi dokumentaciot (pl. tajékoztatd, kezelési
szabalyzat), valamint a termékismertetdket, hirdetményeket.

6. A konkrét egyedi déntések, illetve befektetések kockazatat kizardlag On viseli, az OTP Bank Nyrt-t nem terheli felelésség a befektetési ddntések 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 eredd kévetkezményekért.
Minden befektetés bizonyos kockazatokkal jar, amelyek kihathatnak a befektetési dontés eredményességére és a befektetd esetleg nem olyan ¢sszeghez jut a befektetésébdl, melyet
befektetési célként elvart, vagy amennyit befektetett, igy akar az is el6fordulhat, hogy a befektetett t6ke csokken, 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 szol6 termékkel vald kereskedés jelentés kockazatot hordoz, és nem minden
befektetd szamara alkalmas. A tékeattételes kereskedés soran fennall a teljes tékevesztés, illetve a befektetett tékét meghaladé veszteségek lehetésége is.

8. Az adatok, illetve informaciok a multbeli hozamra vagy valtozasra vonatkoznak. A multbeli adatokbdl és informaciokbél nem lehetséges a jovébeni hozamra, valtozasra, illetdleg
teljesitményre vonatkoz6 megbizhaté kévetkeztetéseket levonni.

A pénz- és t6kepiaci helyzet valtozasait, az arfolyamok mozgasat, a befektetések és azok hozamainak alakulasat tobb tényezé egylttes hatasa befolyasolja, melyek kdzott 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 , kérjik, értékelje azok adoéligyi elszamolasra
vonatkozo kdvetkezményeit , egyéb addligyi kdvetkezményeit is, figyelemmel arra, hogy ezek pontosan csak a hatalyos addjogszabalyok és az ligyfél egyedi korilményei alapjan itélhetéek
meg, és ezen kérulmények a jév6ben valtozhatnak.

A jelen dokumentum semmilyen tovabbi elemzés alapjaul nem szolgalhat a benne feltlintetett pénziigyi eszk6zdk vonatkozéasaban. Amennyiben a dokumentum barmely pénzigyi eszkéz
jovébeni forgalomba hozatalara utal ez kizarolag indikativ, el6zetes és tajékoztatasi célokat szolgal, és egy ilyen pénzigyi eszkdzre vonatkozé elemzés kizardlag 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 jévSbeni befektetd javara vagy nevében, amely a jelen tajékoztatoban meghatarozott pénzigyi 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 korilmények kézoétt nem tekinthet6 ugy, hogy az OTP Bank Nyrt. szandéka arra iranyulna,
hogy a tajékoztatéban szerepl6 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 szolgald hatékony belsd szervezeti és igazgatasi megoldasoknak valamint informaciés korlatoknak minésulnek.

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 vonatkozdéan.

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. szeptember 21.
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