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Eseménydus hétnek nézunk elébe: az
MNB kamatdonto ulése mellett a
tengerentulrél és az eurézénabdl is
érkeznek fontos adatok
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Kamat/arfolyam, Magyarorszag
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Kamatdontés, Magyarorszag; julius 27. 14:00; vart: +1,05/1,1, OTP vart: +1,15, el6z46: +0,9

Juniusban az MNB Monetaris Tanacsa a gyors gazdasagi helyredllds és az ehhez kdthetéen emelkedd inflacios
kockazatok miatt elinditotta a kamatemelési ciklust, az alapkamatot 30, a rovid pénzpiaci hozamokat meghatéarozé
egyhetes betéti kamatot pedig 15 bazisponttal emelte meg. Emellett a Tanacs bejelentette, hogy ezentul havonta
kertl sor kamatemelésre, mindaddig, amig az inflacié vérhatd palydja konzisztens nem lesz a céllal. Ennek
megfeleléen a piac a kamatdontés utdni idészakban 15 bazispontos lépésekkel szdmolt az év végéig. Juniusban
azonban az drak széles bazisi emelkedésének kdszdnhetden az inflacié a piac és az MNB vérakozasait egyarant
érdemben meghaladva 53%-ig emelkedett, és megugrottak az inflaciés alapfolyamatokat jobban tiikr6z6
maginflaciés mutatok is. Rdadasul a ciklus bejelentése ellenére elmaradt a forint vart felértékelédése, sét a hazai
deviza eurdval szembeni arfolyama az elmult egy hénapban a 350-es szintrél 360-ig gyengiilt, amiben szerepet
jatszott a globalis kockazatvallaldsi hajlanddsdg delta varidns miatti csokkenése, és az EU-s forrasok koril kialakult
fesziiltség is. Ezen tényezék alapjdn a kordbban vértnal tébb kamatemelésre lehet sziikség, a hataridés
kamatszerzédésekbe jelenleg bedrazott kamatpdlya szerint a jové héten pedig 20-25 bazispontos emelésre keriilhet
sor, az év végéig pedig 1,8%-ig, 2022 végéig pedig 2-2.25%-ig emelheti a hozamokat az MNB. A Bloomberg elemzéi
konszenzusa 15, a Refinitivé 20 bazispontos emelést valdszin(sit, de tdbben 30 bazisponttal szdmolnak. Mi 25
bazispontos szigoritdst vérunk, de van esélye ennél nagyobb emelésnek is, a forint er6sddésének valdszinliségét
ugyanis erdésen ndvelné egy, a bedrazottndl hatdrozottabb kamatemelés. Emellett a kamatdontést kovetd
kdzleménybdl az is kideriilhet, hogy kivezetésre keriilnek-e és ha igen mikor a rendkivili eszkdztar egyes elemei
(jelzaloglevél- és vallalati kotvényprogram, fedezett hitel stb.), illetve tervez-e a jegybank a rendszeresen problémat
okozd FX swap hatékonysagat noveld eszkdz bevezetését. (Tardos Gergely).

Kamatdontés/GDP, USA, julius 28/29

Jovd héten szerddn a FED kamatdonté (lést tart, csiitdrtokdn pedig érkezik az elézetes Q2-es GDP adat. Bér az
alapkamaton szinte bizonyosan nem véltoztat a Fed, az eszkdzvasarldsi program esetleges kivezetésével
kapcsolatban johetnek Ujabb informaciok. A Fed dontéshozok meglehetésen kényes helyzetben vannak. Egyrészt a
legutobbi inflacids adat ismét jelentds negativ meglepetést okozott és nagyon régen nem latott csicsra emelte mind
a headline (5.45), mind a maginflaciot (4.5%). Rdadasul az azéta publikalasra kerllt ipari termeldi drak - itt is mind a
headline, mind a core mutaté - is magasabbak lettek a varakozasoknal. Bar a Fed tovabbra is kitart amellett, hogy az
inflacié gyorsuldsa dtmeneti lesz, de ettél fliggetleniil az sem elhanyagolhaté, hogy az inflécié csticsa 5-6%-on vagy
esetleg még ennél is magasabban lesz-e. A nyomast azonban csdkkenti, hogy az elmult 1 hdnapban beérkezett
tengerentuli konjunkttra adatok nem alakultak tulsagosan meggyézéen. Az Atlanta Fed GDP Q2-es nowcast-ja (amit
folyamatosan Ujraszdmolnak a beérkezd konjunktura adatokkal frissitve) a majus eleji 11-12%-os értékrél (ez évesitett
QoQ novekedés) folyamatosan csokken; jelenleg 7,6%-on all (a julius 20-ig beérkezett konjunktira adatokat
felhaszndlva). A piaci konszenzus ennél valamivel magasabb, 8,2%. A julius 20-a 6ta beérkezett lakas- és munkaerd-
piaci adatok is jellemz&en kedvez&tlenebbek lettek a vartnal. Mindekdzben pedig a virushelyzet ismét romlik az USA-
ban, hiszen az 1 hénappal ezel6tti 12.000-rél 42.000-e emelkedett a napi Uj fert6zéttek 7 napos mozgdatlaga. A laza
monetaris kondicidk (alacsony kamat, folytatédo eszkdzvasarlds) fenntartdsa mellett szél az is, hogy az USA
koltségvetési hidnya az év els6é 6 hénapjaban 2200 milliard dollar volt, ami a teljes éves GDP mintegy 11%-a, vagyis a

kéltségvetés finanszirozasi igénye tovabbra is magas. (Eppich Gy6z6)
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GDP/inflacio, eurozona; julius 30.

Eseménydus hétnek néziink elébe az eurdzénaban is, ahol pénteken a masodik negyedéves GDP elsé becslése
és az eldzetes, juliusi inflacios mutatok keriilnek publikéalasra. Ezen feliil az eurdzéna tébb tagorszagéabol is
érkeznek majd elézetes GDP-adatok, tobbek kdzott Franciaorszagbdl, Németorszagbol és Olaszorszagbdl. A
koronavirus harmadik hulldménak lecsengését kovetden, jellemz6en majusban, erés gazdasagi fellendiilés
kezdddétt Europa-szerte és a harmadik hullamot, a 2020 tavaszi lezarasoknal sokkal kevésbé megszenvedd
ipar mellett a szolgaltatoszektor motorjai is Ujra beindultak. Minden jel arra utal, hogy erés ndvekedési
dinamikat hozott a mésodik negyedév, hiszen a beszerzésimenedzser-indexek mindenkori rekordjuk koéruli
szinteken mozognak ugy a feldolgozéipar, mint a szolgaltatészektor esetében, a mobilitasi adatok alapjan az
emberek éltek a korlatozasok enyhitésébdl adddo lehet6ségekkel és az eddig beérkezett konjuntura
indikatorok is optimista képet festenek a gazdasag teljesitményérél. Eves 6sszevetésben 10% feletti dinamikara
szamitunk, részint az er6teljes kilabalas, részint bazishatds miatt, - hiszen a legmeredekebb esést éppen 2020
masodik negyedévében lathattuk - mig negyedéves &sszevetésben 15% koril lehet a béviilés teme.
Eléretekintve az év hatralevd részében folytatodik a gyors kildbalds a visszarendezédd keresletnek és a
haztartasok magas megtakaritasi ratajanak kdszénhetden, amihez hosszu tavon az EU helyreallitasi alapja altal
biztositott forrdsok élénkité hatasa tarsul majd. A névekedés iiteme az eur6zondban idén meghaladhatja az 5%-
ot, a felpattands mértéke azonban orszagonként eltérd lehet attol fliggéen, hogy a mekkora sulya van a
feldolgozoiparnak, illetve a turizmusnak.

A robusztus ndvekedés ellenére az inflacié gyorsulasa vérhatéan nem jelent majd akkora problémat, mint az
Egyesiilt Allamokban, ahol mar 5% félé gyorsult az aremelkedés iiteme, mivel kisebb volt a gazdasagpolitikai
élénkités nagysadgrendje, gyengébb a bérinflacid, valamint a bazishatdsok is visszafogottabbak. Jelenleg arra
szamitunk, hogy juliusban 2,6%-kal emelkedett az &rnyomads, ami atmenetileg tovabb, 3% f6lé gyorsul majd az
év hatralevé részében elsésorban bazishatasok és az ellatadsi ldncok zavarai miatt, am 2022-ben Ujra a cél korili
inflaciora szamitunk. A fentiek tiikrében az EKB valészintileg hii marad a tartésan laza monetdris kondicidkhoz
kapcsolodo véllaldsédhoz, kiiléndsen az Uj monetaris stratégia miatt, ami megenged6 a céltél dtmenetileg eltérd
arnyomassal.

A novekedési kilatasokra a legnagyobb negativ kockazatot az ellatasi lancok zavarai, valamint egy Ujabb, a
koronavirus terjedése miatti lezarasi hullam jelenti. (Véaradi Beata)
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EURHUF: A csékkend trendet meghatarozé trendvonal
allitotta meg az emelkedést a napokban.

A 6 trend csak addig all lefele, amig az arfolyam ezen
meghatarozo esd trendvonal alatt helyezkedik el.

Mivel a korrekcid is felfele heves volt, igy révid tavra
két értéket lehet mondani, ami behatarolhatja az
elkovetkezé egy-két hétben a mozgasi tartomanyt.
Alul a 351,5, felul pedig a 359,4 foghatja kozre.

Ezen szinteken kivil egyébként se latni komolyabb
elmozduldsi esélyt, mert alul a 344 kornyéke, feliil

meg a 367 kdrnyéke szamithat nagyon erdés szintnek.

Ezek a szélséértékek lehetnek egyben kereskedésre
alkalmas helyek is.

Ellenallasok: 351,5; 343,75.
Tamaszok: 359,4; 367,1.

(Kecskeméti Istvan)



Eseménynaptar:

datum orszag esemény/adat id&szak eléz6 mennyire fontos?
2021 7. 26. 10 : 00 DE IFO gazdasagi hangulat index (pont) jual. 102,1 101,8 fontos
15 : 00 HU FX-swap tender (forintlikviditas, lejarat/allomany mrd HUF) - - 18,0/1309,5 fontos
16 : 00 US Uj lakas eladésok (évesitett havi, ezer db) jan 792 769 fontos
27./13 : 00 HU MNB allampapir-vételi aukcio - - 28,0 fontos
14 : 00 HU Kamatdontés (%) jal. 1,1 0,9 kiemelten fontos
14 : 30 US Tartds cikkek rendeléséllomanya (ho/hé, %) jun. 21 2,3 fontos
15 : 00 US Case Shiller ingatlan arindex (év/év, %) maj. 14,9 fontos
16 : 00 US Fogyasztdi bizalom (pont) jul. 125,0 127,3 fontos
28. 9 : 00 HU Munkanélkiiliségi rata (%) jan. 41 fontos
10 : 00 IT Fogyasztdi bizalom (pont) jul. 115,8 115,1 fontos
17 : 00 HU Ot éves fedezett hitel fix kamatu tendere (mrd HUF) - - 10,0 fontos
20 : 00 US Kamatdontés (%) jal. 0-0,25 0-0,25 kiemelten fontos
29.11 : 00 EZ Eurdpai Bizottsag gazdasagi hangulat index (pont) jal. 118,8 117,9 fontos
14 : 00 DE Inflacio (elézetes, év/év, %) jul. 3,2 2,3 fontos
14 : 30 US GDP (el&zetes, né/né, évesitett, %) Q2 8,2 6,4 kiemelten fontos
14 : 30 US Uj munkanélkiili segélykérelmek szama (ezer &) heti 419 fontos
14 : 30 US Tartosan munkanélkili segélyben részesulSk szama (ezer f&) heti 3236 fontos
15 : 00 HU Egyhetes betét fix kamatu tendere (kamat %/mrd HUF) - - 0,9/5711,99  fontos
16 : 00 US Folyamatban |&v6 lakdseladasok szama (hé/ho, %) jan. 8,0 fontos
30. 7 : 30 FR GDP (el&zetes, né/né, %) Q2 0,8 -0,1 fontos
8 : 00 DE GDP (né/né, SA, elbzetes, %) Q2 2,0 -1,8 kiemelten fontos
8 : 00 DE GDP (év/év, elSzetes, %) Q2 10,0 -3,4 kiemelten fontos
9 :00IT Munkanélkiiliségi rata (%) jun 10,4 10,5 fontos
9 : 00 ES GDP (el&zetes, né/né, %) Q2 2,2 -0,4 fontos
9 : 00 ES Kiskereskedelmi forgalom (év/év, %) jan 19,6 fontos
9 : 00 AT GDP (el&zetes, né/né, %) Q2 -1,1 fontos
9 :00 CZ GDP (né/né, %) Q2 -0,3 fontos
9 : 00 HU Kiilkereskedelmi mérleg (részletes, havi, millié eurd) maj. 97,0 fontos
9 : 00 HU Bruttd bérek (év/év, %) maj. - 10,3 fontos
10 : 00 IT GDP (el8zetes, né/né, %) Q2 14 01 fontos
10 : 30 PT GDP (né&/né, elézetes, %) Q2 -3,3 fontos
11 : 00 EZ Fogyasztoi arindex (el&zetes, év/év, %) jul. 2,0 1,9 kiemelten fontos
11 : 00 EZ Fogyasztsi magarindex (el&zetes, év/év, %) jal. 0,8 0,9 kiemelten fontos
11 : 00 EZ Munkanélkiiliségi rata (%) jun 7,9 7,9 fontos
11 : 00 EZ GDP (el8zetes, né/né, %) Q2 1,5 -0,3 kiemelten fontos
11 : 00 EZ GDP (el&zetes, év/év, %) Q2 13,2 -1,3 kiemelten fontos
14 : 30 US Héztartasok bevételei (hé/hs, %) jan -0,4 -2,0 fontos
14 : 30 US Haztartasok fogyasztésa (igazitott, h6/ho, %) jun 0,7 0,0 fontos
14 : 30 US Lakossagi fogyasztasi kiaddsok magarindex (hé/hé, %) jan 0,6 0,5 fontos
15 : 45 US Chicago-i beszerzési menedzser index (pont) jul. 66,1 fontos
HU Fitch hitelmingsitéi feltlvizsgalat - - BBB (stabil) fontos
31.. 3 : 00 CN NBS nem-feldolgozdipari BMI (pont) jul. 53,5 fontos
3 : 00 CN NBS feldolgozdipari BMI (pont) jal. 50,8 50,9 fontos
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Vezet6 Elemz6 Makroelemzé6k Agazati elemzé
Tardos Gergely Eppich Gy6z6 Kovacs Mihaly Varadi Beata Ratkai Orsolya
tardosg@otpbank.hu eppichgyo@otpbank.hu Mihaly.Andras.Kovacs@otpbank.hu varadibe@otpbank.hu ratkaio@otpbank.hu

Technikai elemz6

Kecskeméti Istvan
kecskemetiis@otpbank.hu

Jogi nyilatkozat

A jelen befektetési ajanlasban hasznalt fogalmak, indikatorok rdvid leirasai az elemzés végén talalhatéak. Jelen technikai elemzés abbdl indul ki, hogy a befekteték azonos
torténésekre altalaban hasonlé valaszokat adnak, amely valaszok tikré6z6dnek az arfolyamokban. Az arfolyamok altal kirajzolt grafikonok elemzésével — a multbeli reakciok
ismétlédése alapjan — kdvetkeztetni lehet az elvart befektetdi viselkedésre. A technikai elemzés tehat kizardlag az arfolyamvaltozasok torvényszerliségeit probalja megvizsgalni és
nem foglalkozik az arvaltozasok okaival. Ezeknek a valtozasoknak az el6rejelzésére Un. alakzatokat, gyertyaformacidkat, indikatorokat stb. hasznal. Mivel a multban megfigyelt
mintak ismétlédésének elég nagy a valészinlisége, ezért az elmélet alkalmas déntések meghozatalara a kereskedésben.

Amennyiben tovabbi informaciokat szeretne megtudni a technikai elemzés elméleti hatterérél, elemzési modszertanardl, akkor a kovetkezé linkeken ingyenesen hozzaférhetéek a
technikai elemzések mddszertanahoz kapcsoldédé elméleti hattéranyagok magyar nyelven: https://www.otpbank.hu/portal/hu/Megtakaritas/Ertekpapir/Tozsdesuli

Angol nyelven elérhetd széleskorl elméleti leirasok az alabbi weboldalon talalhatéak meg: http://www.stockcharts.com/school/doku.php?id=chart school

A jelen befektetési ajanlas elkészitése soran oltalmazott modell hasznalatara nem keriilt sor.

A jelen befektetési ajanlassal érintett befektetés(ek)nek az id6tartamara vonatkozé megfelel6 magyarazatok valamint a feltételezések érzékenységi elemzését is magaban foglalé
megfelelé kockazati figyelmeztetések minden egyes befektetésre vonatkozdan az ajanlas azon részén kertilnek feltiintetésre, ahol a széban forgé befektetés elemzésére sor kertil.
Az ajanlas aktualizalasanak tervezett gyakorisaga: hetente

Az arra vonatkozé informécio, hogy az ajanlasban feltiintetett &rfolyamok mely napra és idépontra vonatkoznak mindenkor az ajanlas azon részén kerul feltiintetésre, ahol a széban
forgd arfolyam régzitésre kerdl.

Az ajanlas eltér az el6z6 12 hénapos id6szakban terjesztett ugyanezen pénzigyi eszkdz(dk)re vagy kibocséaté(k)ra vonatkozéd kordbbi ajanlasoktdl, a kdzzétett kordbbi
ajanladsokban talalhaté meg a kordbbi ajanlasok datuma valamint a jelen ajanlassal torténé Osszevetést kdvetben nyilvanvaléva valnak a korabbi ajanlasokhoz képest tett
modositasok. Ugyanezen pénzigyi eszk6éz(Ok)re vagy kibocsato(k)ra vonatkozé kordbban koézzétett ajanlasok az aldbbi weboldalon talalhatéak meg:
https://www.otpbank.hu/elemzesikozpont/hu/Fooldal

Az el6z6 12 honapos id6szakban terjesztett 6sszes ajanlas listaja megtalalhaté az alabbi weboldalon: https://www.otpbank.hu/elemzesikozpont/hu/Elemzesek

Osszefoglal6 a heti elemzésben szerepld fogalmakrél:

ADX indikator: Megmutatja, hogy a megindult mozgas trendszer(i-e. Tehat a mozgas iranyara nem utal, csak a megindult mozgas erejére.
Csokkend trend: Az elemzést készit személy véleménye szerint folyamatosan csékkené arfolyammélypontok jeldlik ki.

Duplacsucs: Trendfordit6 alakzat, két csucsbdl all és trendek, egyiranyl mozgasok végén alakul ki rendszerint.

Ellenallas: Az elemzést készitd személy véleménye szerint olyan arfolyamszint vagy zoéna, amely felllrl nyomja lefele az arfolyamot.
Emelkedd trend: Az elemzést készit6 személy véleménye szerint folyamatosan névekvé arfolyammélypontok jeldlik ki.
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Gyertya: Japan gyertyadiagramok roviditett jeldlése. Adott idSintervallumu gyertya (pl. napi) 4 értékbdl kertil megrajzolasra (napi nyitéarfolyam, maximum, -minimum, -zarod) ugy,
hogy a nyit6é és a zardarfolyam tikrozi, hogy az abrazolashoz hasznalt idéintervallumon belil emelkedett, vagy esett az arfolyam.

Historikus szint: Idében joval korabban kijeldlt mélypont vagy csucspont éltal meghatarozott érték.

Kitorés: Az arfolyam, egy fontos szintet elhagy, amely elétte tdbbszér megallitotta.

Konszolidacié: Trendben az arfolyam rendszerint megpihen, oldalaz.

Korrekcié: Egyiranyl mozgas megfordul és ellentétes iranyba halad tovabb.

Long: Az instrumentum aranak emelkedése vetithetd elb.

Rally: Nagyon gyors emelkedés.

RSI indikator: Oszcillator tipusi momentum indikator. Alapvetéen a tulvettség vagy tuladottsag mérésére érdemes hasznaini.

Short: Az instrumentum aranak csokkenése vetithet6 el6.

Stop szint: Pozicioé felvétele utan veszteségmaximalizalas céljabdl megallapitott arfolyamérték, amelynél poziciézarasra keril sor, akar veszteséggel is.

Tamasz: Az elemzést készité személy véleménye szerint olyan arfolyamszint vagy zéna, amely alulrél tartja az arfolyamot.

Tulvett: A tllzott egyiranyl mozgasok esetén alakul ki, amelyet rendszerint korrekcio kdvet.

Visszatesztelés: Az arfolyam fontos szintek attérése esetén rendszerint visszatér a kitorési szintre.

Jogi nyilatkozat

1. A jelen dokumentumban k&zolt megallapitasok az EU 2017/565 felhatalmazason alapulé rendelet alapjan befektetéssel kapcsolatos kutatasnak mingsilnek, mely -
kifejezetten vagy kozvetett médon - egy vagy tébb pénziigyi eszkbzre vagy pénziigyi eszkdzok kibocsatoira vonatkozéan befektetési stratégiat ajanl vagy javasol, ideértve
az ilyen eszk6zok jelenlegi vagy jovébeli értékére vagy arara vonatkozd véleményt is. A befektetéssel kapcsolatos kutatdas megallapitasai objektiv vagy fliggetlen
magyarazatot tartalmaznak. A jelen dokumentum tovabba az Eurdpai Parlament és a Tanacs 596/2014/EU rendelete szerint befektetési ajanlasnak minésil. Jelen
dokumentum nem veszi figyelembe az egyes befektet6k egyedi igényeit, korilményeit és céljait, igy személyre sz6l6 ajanlas hianyaban nem mindésul befektetési
tanacsadasnak.

A jelen dokumentumot OTP Bank Nyrt. az Ugyfelei vagy a nyilvdnossag korében kivanja terjeszteni, vagy mas személyek szamara oly médon biztosit hozzaférést, amely
alapjan jelen dokumentum nyilvanossagra kerulhet.

2. A jelen dokumentumban érintett termék/ek kibocsatd/i nem rendelkezik az OTP Bank Nyrt. teljes jegyzett t6kéjének 5%-at meghaladd részesedéssel. Az OTP Bank Nyrt.
a jelen dokumentum targyat képez6 pénzigyi eszkdz tekintetében arjegyzéként vagy likviditas biztositéjaként nem jar el. Az OTP Bank Nyrt. a kibocsaté pénzigyi eszkdzei
barmilyen nyilvanos kibocsatdsanak vezet§ szervezfje vagy tars-vezet6szervezdje nem volt az el6z6 12 hénapban. Az OTP Bank Nyrt. a 2014/65/EU iranyelv |.
mellékletének A. és B. szakaszaban meghatarozott befektetési szolgaltatasok nyuljtasara vonatkozdan a kibocsatéval kétdtt megallapodasnak nem részes fele. Az OTP
Bank Nyrt. 6sszeférhetetlenségi politikaval és nyilvantartassal, valamint bank- és értékpapirtitok atadasanak rendjére vonatkozé el6irasokkal rendelkezik, melyek az
Osszeférhetetlenség megelézésére és elkerilésére szolgald hatékony belsé szervezeti és igazgatasi megoldasoknak valamint informacios korlatoknak mindsiinek. Az
ajanlas elkészitésében részt vevd személy(ek) dijazasa nem kapcsolddik kdzvetlenil a 2014/65/EU iranyelv I. mellékletének A. és B. szakaszaban meghatarozott
befektetési szolgaltatasok keretében teljesitett Gigyletekhez, vagy altala vagy ugyanazon csoporthoz tartozé mas jogi személy altal teljesitett Ugyletekhez, kereskedési
dijakhoz, amelyet 6 maga vagy az ugyanazon csoporthoz tartozé mas jogi személy kap. Az OTP Bank Nyrt. nem rendelkezik a kibocsato teljes jegyzett tékéjének 0,5%-at
kitev® klisz6bot meghaladd netté hosszu vagy révid pozicidval.

3. OTP Bank Nyrt. megfelel6 belsé szabalyozast alakitott ki (i) a pénzlgyi elemz8k és mas relevans személyek személyes Ugyleteire és kereskedésére, (ii) a befektetéssel

kapcsolatos kutatas el6allitasaban részt vevé pénzigyi elemz6k és mas relevans személyek esetében a fizikai elklldonités biztositasa, tovabba informéacids korlatok
meghatarozasa, (iii) az 6szténzdk, juttatasok elfogadasara és kezelésére vonatkozdan.
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4. A jelen tajékoztatas nem teljes korii, a benne foglalt adatok tajékoztato jellegliek. Jelen tajékoztatas - sem onalldan, sem egyes fejezetei, részei vonatkozasaban - nem
mindsul befektetési tanacsadasnak, még abban az esetben sem, ha a jelen dokumentum barmely része egyes pénziligyi eszk6z vonatkozasaban annak varhato arfolyam-
, hozam-alakulasanak lehetéségeivel kapcsolatos leirast, és ezzel 6sszefliggésben allé befektetési lehetéségeket tartalmaz. Tovabba jelen tajékoztatas nem mindsil jogi-
, add vagy szamviteli tanacsadasnak.

5. A tajékoztatas a dokumentum készitésének idején iranyado piaci helyzetet tiikrdzi. Tovabbi informaciok allhatnak az Onék rendelkezésére, amennyiben ezt az OTP Bank
Nyrt.-t8l igényli. Jelen dokumentum az elkészitése id6pontjdban az OTP Bank Nyrt. rendelkezésére allé nyilvanosan hozzaférhetd, akar tébb kildonbdzé forrasbdl elérhetd
informaciok alapjan készuilt. A jelen dokumentum elkészitése soran felhasznalt adatok, tények, informéaciok 1ényeges forrasai az alabbiak: Portfolié-Teletrader Kft. —
Teletrader Professional, Bloomberg, Thomson Reuters, Kdzponti Statisztikai Hivatal, Eurostat, Magyar Nemzeti Bank, Eurdpai Kézponti Bank (ECB). Bar az OTP Bank
Nyrt. johiszemien 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 az OTP Bank Nyrt. Elemzési Kézpontjaban dolgoz6 elemz8 munkatarsak
nyilvanosan hozzaférhetd adatokon alapulé véleményei és becslései jelennek meg, On ettél eltérd ajanlast is kaphat az OTP Bank Nyrt. munkatarsaitdl, kiilénésen abban
az esetben, amennyiben megkotott befektetési tanacsadasi szerz6dés alapjan befektetési tanacsadasi szolgaltatast vesz igénybe. A megjeldlt tartalmak és vélemények a
dokumentum készitésének idépontjaban iranyadd megitélésen alapulnak, amely a jévében kilon értesités nélkll is valtozhatnak.

6. Az OTP Bank Nyrt. tajékoztatja a dokumentum felhasznaléit, hogy a befektetéssel kapcsolatos kutatas megallapitasai mellett is jogosult a jelen dokumentumban megjelolt
kibocsatok altal forgalomba hozott pénzlgyi eszk6zok vonatkozasaban ligyletkdtésekre vagy kereskedésre arjegyzéként jdhiszemlen eljarva és az arjegyzés szokasos
menete szerint, valamint egyéb befektetési tevékenységet vagy kiegészité szolgaltatast, illetve egyéb pénziigyi vagy kiegészité pénzigyi szolgaltatast nyujtani a
kibocsatonak és egyéb személyeknek.

7. A jelen dokumentum semmilyen tovabbi elemzés alapjaul nem szolgalhat a benne feltlintetett pénzigyi eszk6zok vonatkozasaban. Amennyiben a dokumentum barmely
pénzigyi eszkoz jovébeni forgalomba hozatalara utal ez kizarélag indikativ, elzetes és tajékoztatasi célokat szolgal, és egy ilyen pénzigyi eszkdzre vonatkozé elemzés
kizarélag azokon a nyilvanos informacidkon alapul, amelyek a vonatkozé tajékoztatéban vagy hirdetményben talalhatok. A jelen dokumentumban foglaltak nem jelentik azt,
hogy az OTP Bank Nyrt. Ugyndkként, megbizottként vagy barmely mas médon jarna el barmely olyan jévSbeni befektetd javara vagy nevében, amely a jelen tajékoztatoban
meghatarozott pénzigyi eszkdzbe kivan befektetni.

8. Bizonyos személyek szamara nem biztositott vagy csak korlatozott hozzaférés biztositott a jelen dokumentumban szerepl6 termékekhez és/vagy szolgéltatdsokhoz. A jelen
dokumentum OTP Bank Nyrt. altali elkészitése, honlapra torténd feltdltése, nyilvanossagra hozatala semmilyen kérilmények kdzodtt nem tekintheté agy, hogy az OTP Bank
Nyrt. szdndéka arra irdnyulna, hogy a tajékoztatdban szerepld termékekre és/vagy szolgaltatdsokra vonatkozé informaciét tegyen elérhetévé olyan személyek részére,
akikre nézve valamely orszag vagy allam az adott termék és/vagy szolgaltatas igénybevételét, megszerzését, valamint azokra vonatkozoé hirdetést tiltja vagy korlatozza.

9. AKkulénb6zé technikai elemzések hasznos segitséget nyujthatnak a befektetési déntések meghozatalahoz, de a megbizas adasa, pozicidnyitas elbtt egyéb szempontokat,
fundamentumokat is vizsgalni kell, igy kilénésen a makrogazdasagi helyzetet, pénziigyi korilményeket, a pénziigyi eszkdzzel érintett gazdalkodd szervezet
gazdalkodasanak mutatéit. Kizarélag a technikai elemzés eszkozei alapjan befektetési dontést hozni kockazatos, ezért e kockazat csokkentése érdekében javasolt az
egyéb szempontok, fundamentumok megismerése és értékelése.

10. Jelen kiadvany altalanos jellegli ismertetést, ismereteket tartalmaz, igy nem veszi figyelembe az egyes Ugyfelek egyedi, specidlis igényeit, pénzigyi helyzetét,
kockazatvallalo képességét és hajlanddsagat, ezért kérjuk, a befektetése el6tt kérdés esetén forduljon munkatarsainkhoz, vagy keresse fel banki tanacsadoéjat. Az egyedi
koralmények értékelését és figyelembe vételét az Ugyfelek pénzigyi ismereteit, tapasztalatait, kockazatvisel§ képességét felmérd alkalmassagi és megfelelési tesztek,
valamint a célpiac vizsgalata biztositjak.
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Keérjuk, hogy befektetésre, szolgaltatas igénybevételére vonatkozdé megalapozott dontés meghozatalat megel6zéen az adott termékre, szolgaltatasra vonatkozo
dokumentaciét, tajékoztatot, szabalyzatokat, szerz6dési feltételeket, hirdetményeket, kiemelt informacidkat tartalmazé dokumentumokat, kondicids listat figyelmesen
olvassa el, és dvatosan mérlegelje befektetése targyat, kockazatat, a felmeriilé dijakat és koliségeket, az esetleges veszteség bekdvetkezésének lehetéségét, valamint
tajékozodjon a termékkel, befektetéssel kapcsolatos addjogi jogszabalyokrél. A pénziigyi eszkdzok, az értékpapirok arfolyama valtozik, az azonnali értékesitésre aktualis
arfolyamon kertlhet sor, mely akar arfolyamveszteséggel is jarhat.

A jelen dokumentumban megijeldlt informaciok, vélemények nem helyettesitik és nem potoljak az adott pénziigyi eszkdézokre vonatkozd kibocsatasi dokumentaciot (pl.
tajékoztato, kezelési szabalyzat), valamint a termékismertetéket, hirdetményeket.

A konkrét egyedi dontések, illetve befektetések kockazatat kizardlag On viseli, az OTP Bank Nyrt-t nem terheli felelésség a befektetési dontések eredményességéért,
illetve az On altal kitlizétt cél eléréséért, tovabba a jelen dokumentum vagy annak barmely része alapjan meghozott egyedi befektetési déntésekért és az ebbdl eredd
kovetkezményekert.

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 eléfordulhat, hogy a befektetett téke csdkken, teljes 0sszegét elvesziti, vagy akar
azon is tul keletkezhet fizetési kotelezettsége.

A tékeattételes termékekkel, mint példaul devizaval (FX/Forex/foreign exchange), vagy részvényre, indexre sz6l6 termékkel valé kereskedés jelentés kockazatot hordoz,
és nem minden befekteté szamara alkalmas. A tékeattételes kereskedés soran fennall a teljes tékevesztés, illetve a befektetett tékét meghaladé veszteségek lehetésége
is.

Az adatok, illetve informaciék a multbeli hozamra vagy valtozasra vonatkoznak. A multbeli adatokbdl és informaciékbdél nem lehetséges a jovébeni hozamra,
valtozasra, illetdleg teljesitményre vonatkozé megbizhaté kovetkeztetéseket levonni.

A pénz- és tékepiaci helyzet valtozasait, az arfolyamok mozgasat, a befektetések és azok hozamainak alakulasat tébb tényez6 egyittes hatasa befolyasolja, melyek k6zott
jelentds tényezd a befektetdi varakozasok alakulasa is. Az arfolyamok alakulasa, a pénziigyi eszk6zok, indexek vagy mutaték jovébeni hozama, ezek valtozasainak,
valamint tendenciainak, jovébeni teljesitményének vizsgalata becsléseken, elérejelzéseken alapul, melyek elérejelzésekbdl nem lehetséges az arfolyamok
jovobeni alakulasara, a valés jovébeni hozamra, valtozasra, illetéleg teljesitményre vonatkozé, megbizhaté kovetkeztetéseket levonni. Az egyes termékek,
szolgaltatasok esetében , kérjuk, értékelje azok addlgyi elszamolasra vonatkozd kdvetkezményeit , egyéb addéugyi kdvetkezményeit is, figyelemmel arra, hogy ezek
pontosan csak a hatélyos addjogszabalyok és az tugyfél egyedi kdrilményei alapjan itélhetéek meg, és ezen jogszabalyi rendelkezések, valamint kérilmények a jévében
véltozhatnak.

OTP Bank Nyrt. a jelen dokumentum maoédositasanak jogat fenntartja, a dokumentum a jovében kiilon értesités nélkil is médosulhat.
A jelen befektetéssel kapcsolatos kutatas, mint ajanlas aktualizalasanak tervezett gyakorisaga: hetente

Az azonos eszkdzre, termékre vonatkozd befektetéssel kapcsolatos korabbi befektetéssel kapcsolatos kutatast tartalmazd dokumentumok elérhetéek dijmentesen és
kdzvetlenil az OTP Bank Nyrt. Elemzési Kdzpontjanak honlapjan. https://www.otpbank.hu/elemzesikozpont/hu/Elemzesek

OTP Bank Nyrt. (cegjegyzeékszam: 01-10-041-585; székhely: 1051 Budapest, Nador utca 16.; engedélyezte Magyar Nemzeti Bank (korabban eljard felugyeleti hatdsag:
Pénzlgyi Szervezetek Allami Fellugyelete). PSZAF engedélyszam: 111/41.003-22/2002 és E-111/456/2008. Fellugyeleti hatésag: Magyar Nemzeti Bank 1054 Budapest,
Szabadsag tér 9.sz.; Ugyfélszolgalat: 1013 Budapest, Krisztina krt. 39. sz. Tovabbi informacidk: https://www.otpbank.hu/portal/hu/Megtakaritas/Ertekpapir/MIFID).

Minden jog fenntartva, jelen dokumentum az OTP Bank Nyrt. kizarélagos tulajdonat képezi, annak tovabbi felhasznalasa, sokszorositasa, terjesztése, hozzaférhetéve
tétele, tovdbbsugarzasa, az arra vonatkoz6 hivatkozas, vagy mas honlapba, szolgaltatasba valé beépitése csak az OTP Bank Nyrt. el6zetes irasos engedélyével
lehetséges.
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19. Abban az esetben, ha a jelen dokumentumot az OTP Bank Nyrt. Global Markets Igazgatésag tovabbitotta az On részére, a jelen dokumentumot az On hozzajarulaséaval
juttattuk el Onhéz. A hirlevél kiildéséhez vald hozzajarulasat visszavonhatja a globalmarkets@otpbank.hu e-mailcimre kiildétt elektronikus (izenettel vagy a Global Markets
Igazgatésag 1131 Budapest, Babér utca 9. levelezési cimre eljuttatott levélben. Kérjik, hogy mindkét esetben, levelében adja meg a kdovetkez6 adatokat: Név, e-mail cim,
érintett kiadvany megjeldlése.

Adatkezelés nyilvantartasi szama: NAIH-89457/2015.

20. 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 kapcsolddo, az érintettet megilletd jogokrol sz616 részletes tajékoztatd itt érhetd el.

A jelen dokumentum elkészitésének id6pontja: 2021.07.23. 15:22
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