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Tetemes eséssel zartak a piacok pénteken, és a hetet is jokora minuszban fejezték be az indexek

A kockdazatkeriilés uralta a piacokat pénteken, a tengerentuli és a nyugat-eurdpai piacok is jelentés eséssel fejezték be a napot. A kezdeti negativ hangulatot a
csUtortokon késé este gyenge eléfizetdi ndvekedést prognosztizdld Netflix részvényei adtdk meg. A cég részvényei a kereskedési idén tul még aznap komoly esésbe
kezdtek, majd a pénteki napon 21,8%-0s zuhanassal zartak a rendes kereskedést, ami magdaval hlzta az egyéb tartalomszolgaltatokat is. Emellett a Fed e heti (ilése
kapcsan is bizonytalanabbd valtak a piacok: a monetaris politikai szigoritds pontos Gitemét probaltédk arazni a befektetdk; illetve az élesed6 orosz-ukran konfliktus
is a kockazatkeriilést erésitette. Osszességében a hosszi hozamok pénteken jelentésen csékkentek, igy a szerdaig tarté komoly emelkedés is gyakorlatilag teljesen
visszafordult, sét némi csokkenéssel zartdk a nemzetkdzi hozamok a hetet.

A nyugat-eurdpai indexek kozil a STOXX600 1,8%-0s minuszban fejezte be a pénteki napot. A leggyengébben a nyersanyag (-3,3%), az olaj (-3,2%), valamint az utazasi
és szabadidds (-3,1%) szektorok teljesitettek. Osszességében azonban minden szektor minuszban zarta a napot, a legkisebb csdkkenést az élelmiszergyarték
mutattak, 0,4%-0s visszaeséssel. A nemzeti indexek kdzlil a DAX 1,9, a CAC40 1,7, a FTSE100 1,2, a FTSEMIB pedig 1,8%-0s minuszban fejezte be a hét utols6 napjat. Az
emelkedé és csdkkend napokat hozo hét folyaman vegyesen teljesitettek a nyugat-eurdpai indexek, ugyanakkor a pénteki eséssel a heti teljesitmény is egyértelmiien
piros lett: a STOXX 1,4, a DAX 1,8, a CAC40 1,0 a FTSE100 0,6, a FTSEMIB 1,8%-0s csékkenésben fejezte be a heti kereskedést.

Mig a nyugat-eurdpai piacok csak kedden és pénteken estek a mult héten, amerikai tarsaik a hétféi sziinnap utdn mind a négy kereskedési napot minuszban zartak.
Raadasul a pénteki esések mértéke is altaldban nagyobb lett, mint Nyugat-Eurépaban, élen a 2,7%-kal csokkené Nasdag Composite-tal. Az S&P 1,9 a Dow 1,3%-kal
keriilt lejjebb. Az S&P komponensei kozil leggyengébben teljesité szektorok pénteken a telekommunikacié és a nagy értékl fogyasztd kiadasok voltak (-3,9%
s -3,1%). A hetet az amerikai piacok igen komoly cs6kkenéssel zartak: a Nasdaq -7,6%, az S&P 5,6, a Dow pedig -4,6%-0s teljesitményt mutatott.

A BUX ugyanakkor feliilteljesito volt a hét utolso napjan

Az igen kedvezétlen nemzetkdzi hangulatban a BUX viszonylag jol teljesitett és csekély 0,3%-0s minuszt hozott 0ssze a Richter (+1,4%) és a MOL (+1,2%) kedvez6
teljesitményének kdszénhetéen. A nemzetkozi trendekkel 6sszhangban esett ugyanakkor az OTP (-2,2%) és az MTelekom (-0,6%) is. A BUX a régios indexeket is
felilmalta: a cseh PX50 0,6, a lengyel WIG20 1,5%-kal, az orosz RTS - részben a geopolitikai bizonytalansagok miatt - 3,4%-0s csdkkenésben zart. A hetet a BUX 1,0%-
0s minuszban fejezte be; a leggyengébben a Richter teljesitett 2,1%-0s csdkkenéssel, az OTP 1,8%-ot esett, ugyanakkor a MOL és az MTelekom heti 0sszevetésben
1,2%-kal emelkedett.

Minimalisan gyengiilt a forint és estek a hosszi hozamok pénteken

Pénteken a 358,65-0s szint kdzelében zart a forint az eurdval szemben, ami heti és napi 6sszevetésben is mintegy fél szdzalékos gyengiilés. Bar a fejlett dllampapir-
piacokon a hozamok a mult hét kdzepén még a jarvany kezdete 6ta nem latott szinteket ostromoltak, az amerikai 10 éves 1,9%-ig, a német 10 éves pedig a pozitiv
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tartomanyba emelkedett, a hét masodik felében mar estek a hozamok, pénteken 4-5 bazisponttal. Ennek megfeleléen a hazai éven tuli benchmark hozamok is
mintegy 10 bazisponttal lejjebb keriltek pénteken, de heti 6sszevetésben még igy is 5-10 bazispontos emelkedésre kerilt sor.

A héten a nyersolaj dra rég nem latott szinteken jart: szerdara a WTI 87, a Brent kdézel 88,5 dollarra emelkedett, péntekre azonban a kedvez6tlen nemzetkdzi
hangulatban a WTI2,0, a Brent 0,6%-0s minuszban zért. Ennek ellenére a hetet az olajfajtak 1,5-2,0%-0s pluszban tudtak zérni. A geopolitikai kockazatok élezédésével
Osszefliggésben kdzel 7,5%-0s emelkedésben zart az eurdpai foldgaz ara, azonban a kordbbi napok eséseinek koszénhetbéen a heti teljesitmény igy is kdzel 8%-o0s
minusz lett. Esett pénteken a nemesfémek éra: az arany 0,6, az eziist 1,6%-ot mérséklédott.

Mire lesz érdemes figyelni?

Stagnalaskozeli helyzetben allnak az dzsiai részvényindexek ma reggel (NIKKEI225: 0,0%, SSEC 0,1%). A befektet6k a Federal Reserve szerdai bejelentéseit varjak. Az
dvatossagot fokozza az Ukrajna elleni esetleges orosz tamadas miatti aggodalom. A fesziiltség névekedésének egyik jele, hogy az Egyesiilt Allamok
kiligyminisztériuma hazakildi kijevi nagykdvetségének csalddtagjait. Emellett sajtdértesiilések szerint Joe Biden elndk azt fontolgatja, hogy tobb ezer amerikai
katonat kild hadihajokkal és repiildgépekkel egyiitt a NATO eurdpai szévetségeseihez.

Idehaza kedden MNB-kamatddntés lesz. A jegybank az utolsé kamatmeghatéarozo iilésen 2,1-rél 2,4%-ra emelte az alapkamat szintjét. A jelenleg effektiv egyhetes
betét kamatat az ilés utani tenderen 30 bazisponttal 3,6%-ra, majd az év utolso két tenderén két 20 bazispontos lépéssel 4%-ra ndvelte, hogy ellensulyozza a forintra
nehezedé év végi mérlegszlkités miatti leértékelédési nyomast. A 2022-es év az drfolyam szempontjabol jol indult: a forint gyorsan erésddott és a korrekcié utan is
a360-as szint alatt stabilizalédott, igy a jegybank felhagyott az irdnyad6 kamatszint heti emelésével. A héten azonban vérhatéan Ujra emelkedik mind az alapkamat,
mind pedig az egyhetes betéti kamatszint. Novemberben az MNB azt vetitette elére, hogy visszadll a havi emelésekre és addig folytatja a kamatemelési ciklust,
ameddig az inflacids kildtdsok fenntarthaté moédon a jegybanki célon stabilizalédnak, és az inflacids kockazatok Ujra kiegyensulyozottd vélnak. Ez azt jelentheti,
hogy amig a maginflacié emelkedik, addig folytatédik a szigoritas. Az is elhangzott, hogy ebben az idészakban az alapkamat és az egyhetes betét kdzotti kiilonbség
nem csOkken majd. Noha az MNB és a piac is csokkend inflaciot vart decemberre az olajar-bazishatds miatt, az drdinamika a novemberi 7,4%-0s szinten stagnalt.
Rdadasul a decemberi inflacio belsd szerkezete er6s masodkords hatasokat tlikrozott, és az inflacids alapfolyamatokat tiikr6zé mutatdk - maginflacid, addszlrt
maginflacios - is tovabbi gyorsuldst mutattak. Ezen tilmenden a januar is okozhat kellemetlen meglepetést, mert az év eleji atarazdsnal kdnnyen megszaladhat a
ceruza, hiszen tavaly év végén gyenge volt a forint, a vallalatok nyersanyag-, energia- és bérkoltsége gyorsan né, és ezt a kdltségvetési koltekezés miatt erds kereslet
kovetkeztében kdnnyen at is lehet haritani. Emellett az MNB feltehetden figyel a jové heti cseh kamatdontésre is, ahol a piac 50 pontos emelést draz (4,25%-ra), am
ennél kénnyen lehet majd magasabb a kamatszint, mert a cseh jegybank az elmult hénapokban rendre tébbet emelt a vartnal. A fentiek alapjan mi arra szamitunk,
hogy kedden Gjabb 30 ponttal emeli az alapkamatot az MNB, majd csiitortokdn ugyanilyen mérték( emeléssel 4,3%-ra n6het az egyhetes betéti kamat. Az alapkamat
esetében a piac szintén 30 pontos emelést var, az egyhetes betét kamatnal azonban csak 15 pontos emelést draznak a hataridés kamatszerzédések. Varakozasaink
szerint ebben a kamatemelési ciklusban az egyhetes betéti kamat 5%-ig emelkedik majd.
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A nemzetkdzi adatok kéziil minden szem a Fed déntéshozoira szegezddik szerdan; a varakozéasok szerint iranymutatast kapunk majd az alapkamat, valamint a tobb
mint 8 billio dollaros jegybankmérleg jovébeli alakuldsardl. A decemberi, 40 éves csucsnak szamitd, 7%-os (év/év) inflaciés adat méginkabb felerdsitette a
kamatemelési varakozéasokat, és kdzponti témava tette a mérleg szikitésének Gtemezését is. Az alapkamat mar a marciusi ilésen emelkedhet, igy a decemberi
lilésen eldrevetitett harom helyett idén 4, egyenként 25-25 bazispontos emelésre is sor keriilhet. Nemrég még az volt a kérdés, hogy a Fed milyen Gitemben vezeti ki
eszkdzvasarlasi programjat. Ma mar tudjuk, hogy az mérciusban véget ér, de most mar az a fé kérdés, hogy milyen itemben sziikiti majd a Fed a mérlegét, azaz
mikortol és milyen 6sszegben nem fekteti be Ujra a kordbban vasérolt, éppen lejaré értékpapirok utdn neki fizetett 6sszegeket.

Az elébbiek mellett csitortokon érkezik a negyedik negyedéves amerikai GDP elsé becslése, amely a varakozasok szerint 5-6% kozott alakul majd (né/né, évesitett).
2021 6% feletti novekedést hozo elsé két negyedévéhez képest kimondottan gyenge, 2,3%-o0s dinamikat lattunk a harmadik negyedévben, amivel sszhangban a
2021-re vonatkoz6 vérakozasok lejjebb, 5,5% kdrnyékére tolodtak. Akkor az ellatasi ldnc zavarai és a fogyasztoi kiadasok jelentds lassuldsa fogtak vissza a béviilést.
A most érkezé adattal kapcsolatban a legnagyobb kérdés, hogy az el6z6 negyedévet sujté problémak mennyire nyomtak ra a bélyegiiket az év végi teljesitményre.
Az elldtésildnc-zavarok enyhiilnek ugyan, de tovabbra is fennallnak, mikézben a javulé munkaerdpiaci kondiciok mellett még mindig sokan maradnak otthon, igy a
lakossagi fogyasztds esetében sem biztos az erételjes fellendiilés. Fontos tovabbd, hogy a koronavirus omikron varidansa mar decemberben elérte az Egyesilt
Allamokat, és sokakat kényszeritett karanténra vagy 6szténz6tt tavolmaradasra egyes szolgaltatasoktol.

Az eurddvezetben a pénteken érkezd negyedik negyedéves német, francia és spanyol GDP el6ézetes becslése kaphatja majd a legnagyobb figyelmet. Ezek a
gazdasagok a harmadik negyedévben rendre 1,7%-0s, 3,0%-os, illetve 2,6%-0s negyedéves bazisu ndvekedést mutattak, amihez képest most visszafogottabb
béviilést, Németorszag esetében egyenesen 0,2%-0s visszaesést prognosztizalnak. A német gazdasdg gyenge pontja mar a 3. negyedévben is a félvezeté hiany miatt
gyotrédé ipar volt, dm a francia és a spanyol ndvekedés akkor még gyorsult. Az ellatdsi lancok zavarai egész évben éreztették a hatdsukat, rdadasul az év végén
Eurépdban megszaporodtak a koronavirus delta, késébb omikron varidnsanak terjedése miatti lezarasok, amelyek visszavethették a szolgaltatasok iranti keresletet.
Az eurdzdna egészére 5% korili éves ndvekedéssel szamolhatunk 2021-ben, amit a vartnal kedvezétlenebb adatok feliilirhatnak. Ezen kiviil a héten tdbb eurézéna-
tagorszagban a januari Markit beszerzésimenedzser-indexek is napvilagot latnak majd, amelyek mar az els6 negyedéves ndvekedési kilatasokat alakithatjak majd.
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S&P500 4398 -1.9 -7.7 VIX 28.9 12.7 68 WTI 85.1 -2.0 13.2
DOW 34265 -1.3 -8.7 us 2y 1.00 -2.3 27 Brent 87.89 -0.6 13.0
Nasdaq C. 13769 -2.7 -12.0 uUs 10y 1.76 -4.6 25 Arany 1831.8 -0.6 0.2
DAX 15604 -1.9 -1.8 GER2Y | -0.63 -4.0 1 Ezlst 24.32 -1.6 41
CAC40 7069 -1.7 -1.2 GER 10Y | -0.07 -4.0 12 EUR/USD 1.1344 0.3 -0.2
FTSE 100 7494 -1.2 1.5 PT10Y 0.56 -2.9 10 EUR/GBP 0.8370 06 -0.5
FTSE MIB 27061 -1.8 -1.0 IT 10Y 1.29 -1.4 12 EUR/NOK 10.1030 1.1 0.8
Stoxx600 474 .4 -1.8 -2.7 SP 10 0.64 -2.5 7 USD/CAD 1.2581 06 -0.4
- Banks 153 -2.0 5.8 iTRAXX 55.4 3.3 16 AUD/USD 0.7175 -0.1 -1.2
Nikkei 225 27509 0.0 -4.5 JPY 2Y -0.07 0.1 2 USD/JPY 113.68 -0.4 -1.2
SSEC 3528 0.1 -3.1 JPY 10Y 0.13 0.1 7 GBP/USD 1.3553 -0.3 0.2
RTS 1402 -3.4 -12.1 RUS10 9.4 5.0 98 USD/RUB 77.468 1.0 3.7
WIG20 2274 -1.5 0.3 POL 10 3.8 -7.9 17 EUR/PLN 4.53 0.2 -1.2
PX50 1418 -0.6 -0.6 CcZ10 3.1 -4.0 32 EUR/RON 4.945 0.0 -0.1
BUX 52170 -0.3 2.9 3h6DKJ | 3.35 22.0 119 EUR/HUF 358.65 0.6 -2.9
OTP 17300 -2.2 42 1év 4.03 -5.0 46 USD/HUF 316.17 0.3 -2.6
MOL 2684 1.2 6.5 3eév 4.36 -9.0 17 CHF/HUF 346.59 0.8 -2.6
MTelekom 422 -0.6 26 5ev 4.48 -7.0 13 PLN/HUF 79.11 04 -1.7
Richter 8460 1.4 -3.0 10 ev 4.68 -13.0 17 GBP/HUF 428.27 -0.1 -2.5
CPI, (eviév, %) Irdnyadd kamat |3 ho Bubor| 4.19 0.0 -2.0 HUN GDP (év/év, %) EZ GDP (év/év, %)
2021.dec. 7.4% |MNB*™* 40% |FRA: 1x4 | 4.47 10.2 -23 2021Q3 6.1% (2021Q3 3.7%
2020 tény 3.3% |FED 0,0-0,25%) 3x6| 4.85 7.0 -37 2019 tény 46% |2019 tény 1.3%
2021 tény 5.1% |EKB 0.00% 9x12| 5.14 8.5 -20 2020 tény -5.0% |2020 tény -6.5%
2022 progn. 52% |BOE 0.10% CDS 5Y | 44.660 0.1 5.8 2021. progn. 6.5% |2021 progn. 5.1%

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

Forras: Bloomberg, Reuters, OTP Elemzés
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Adat orszag esemeény/adat idoszak tény konszenzus elézé
2022 '1. '24. 9 : 15 FR Markit feldolgozdipari BMI (elézetes, pont) jan. 55.5 55.6
9 : 15 FR Markit szolgaltatészektori BMI (elGzetes, pont) jan. 55.3 57.0
9 : 30 DE Markit feldolgozdipari BMI (el&zetes, pont) jan. 57.0 57.4
9 : 30 DE Markit szolgaltatdszektori BMI (elGzetes, pont) jan. 48.0 48.7
10 : 00 EZ Markit feldolgozdipari BMI (el&zetes, pont) jan. 57.5 58.0
10 : 00 EZ Markit szolgaltatészektori BMI (elGzetes, pont) jan. 52.2 53.1
10 : 30 UK Feldolgozdipari BMI (elézetes, pont) jan. 57.9 57.9
10 @ 30 UK Szolgaltatdszektori BMI (elézetes, pont) jan. 54.8 53.6
15 : 45 US Markit feldolgozdipari BMI (el&zetes, pont) jan. 56.8 57.7
15 : 45 US Markit szolgaltatészektori BMI (elGzetes, pont) jan. 55.0 57.6
55. 9 : 00 HU Bruttd bérek (év/év, %) nov. 8.7
10 : 00 DE IFO gazdasagi hangulat index (pont) jan. 94.7 94.7
14 : 00 HU Kamatdontés (%) jan. 2.7 2.4
15 : 00 US Case Shiller ingatlan arindex (év/év, %) nov. 18.4
16 : 00 US Fogyasztdi bizalom (pont) jan. 111.8 116
"76. 16 : 00 US Uj lakés eladdsok (évesitett havi, ezer db) dec. 750.0 744
16 : 00 CA Kamatdontés (%) 0.25
20 : 00 US Kamatdontés (%) 0-0,25 0-0,25
9 : 00 HU Munkanélkiliségi rata (%) dec. 3.6
"27. 14 : 30 US Tartds cikkek rendelésalloméanya (ho/hd, %) dec. -0.2 2.6
14 : 30 US GDP (el8zetes, né/né, évesitett, %) Q4 5.6 2.3
14 : 30 US Uj munkanélkiili segélykérelmek szdma (ezer f&) heti 286
14 : 30 US Tartosan munkanélkiili segélyben részestul&k szama (ezer £8) heti 1635
15 : 00 HU Egyhetes betét fix kamata tendere (kamat %/mrd HUF) heti 4,0/9888,8
16 : 00 US Folyamatban lévé lakaseladasok szama (hé/ha, %) dec. 0.4 -2.2
8. 7 :30 FR GDP (elGzetes, né/né, %) Q4 0.5 3.0
9 : 00 ES GDP (elGzetes, né/né, %) Q4 1.5 2.6
10 : 00 DE GDP (elGzetes, né/né, %) Q4 -0.2 1.7
10 : 00 IT Fogyasztdi bizalom (pont) jan. 116.5 117.7
11 : 00 EZ Eurdpai Bizottsag gazdasagi hangulat index (pont) jan. 114.5 115.3
14 : 30 US Héztartdsok bevételei (hd/hd, %) dec. 0.5 0.4
14 : 30 US Héaztartasok fogyasztasa (igazitott, ho/ho, %) dec. -0.6 0.6
14 : 30 US Lakossagi fogyasztasi kiaddasok magéarindex (hé/hé, %) dec. 0.5 0.5
HU Fitch hitelmindsit&i felilvizsgalat BBB stabil
"30. 2 : 45 cN Caixin feldolgozoipari BMI (pont) jan. 50.9
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Jogi nyilatkozat

1. Ajelen dokumentumban k6z6lt 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 kévetelményeknek megfeleléen késziilt, és b) nem érinti a befektetéssel kapcsolatos kutatas terjesztését, kozzétételét
megel6z6 kereskedésre vonatkozd tilalom.

2. A tdjékoztatds nem teljes kord. Jelen tajékoztatas - sem onélloan, sem egyes fejezetei, részei vonatkozésaban - nem mindsiil befektetési ajanldsnak, ajanlattételi felhivasnak, befektetési
tandcsaddsnak, befektetésre valo 6sztonzésnek, pénziigyi vagy befektetési elemzésnek, befektetéssel kapcsolatos kutatasnak, marketingkdzleménynek, még abban az esetben sem, ha a jelen
dokumentum barmely része egyes pénziigyi eszkdz vonatkozésaban annak varhato arfolyam-, hozam-alakuldsanak lehetéségeivel kapcsolatos leirédst, és ezzel 6sszefliggésben all6 befektetési
lehetéségeket tartalmaz, a benne foglalt adatok tajékoztatd jellegliek. A jelen dokumentum nem mindsiil az Eurépai Parlament és a Tanacs 596/2014/EU rendelete szerinti befektetési ajanlasnak.
Jelen dokumentum nem veszi figyelembe az egyes befekteték egyedi igényeit, kdrilményeit és céljait, igy személyre sz6l6 ajanlas hidnyaban nem mindsiil befektetési tandcsadasnak. A jelen
dokumentumot OTP Bank Nyrt. az tigyfelei vagy a nyilvdnossadg koérében kivénja terjeszteni, vagy mas személyek szédmara oly modon biztosit hozzaférést, amely alapjan jelen dokumentum
nyilvanosséagra kerilhet.

3. A tdjékoztatds a dokumentum készitésének idején irdnyadé piaci helyzetet tiikr6zi, azonban az informaciék csak idéleges tajékoztatast nyujtanak, és a piaci viszonyokkal, kérilményekkel
megvaltozhatnak. Tovabbi informaciok allhatnak az Onok rendelkezésére, amennyiben ezt az OTP Bank Nyrt.-tSl igényli. Bar az OTP Bank Nyrt. jéhiszem(ien hagyatkozott olyan forrasokra a
dokumentum elkészitésekor, amelyeket megbizhaténak gondol, semmilyen szavatosségot, jotallast vagy kdtelezettséget nem vallal azért, hogy a dokumentumokban foglalt adatok pontosak és
teljesek. A jelen dokumentum elkészitése soran felhasznalt adatok, tények, informaciok lényeges forrasai az alabbiak: Bloomberg, Reuters, KSH, Eurostat, MNB, AKK, és EKB. A dokumentumban
megjelend vélemények és becslések az OTP Bank Nyrt. Elemzési K6zpont munkatérsainak a dokumentum készitésének idején irdnyadd megitélésén alapulnak, amely a jovében kiilon értesités
nélkiil is valtozhat. On ettél eltéré ajanlast is kaphat az OTP Bank Nyrt. munkatarsaitdl, kiildnésen abban az esetben, amennyiben megkdtott befektetési tanacsadasi szerzédés alapjan befektetési
tanacsadasi szolgaltatast vesz igénybe.

4. Jelen kiadvany éltalédnos jellegli ismertetést, ismereteket tartalmaz, igy nem veszi figyelembe az egyes tigyfelek egyedi, specidlis igényeit, pénziigyi helyzetét, kockdzatvallalo képességét és
hajlanddségat, ezért kérjik, a befektetése el6tt kérdés esetén forduljon munkatarsainkhoz, vagy keresse fel banki tandcsaddjat. Az egyedi koriilmények értékelését és figyelembe vételét az
lgyfelek pénziigyi ismereteit, tapasztalatait, kockazatviseld képességét felmérd alkalmassagi és megfelelési tesztek, valamint a célpiac vizsgalata biztositjak.

5. Kérjuk, hogy befektetésre, szolgaltatas igénybevételére vonatkozé megalapozott déntés meghozatalat megelézden az adott termékre, szolgaltatdsra vonatkozé dokumentéciot, tdjékoztatot,
szabélyzatokat, szerz6dési feltételeket, hirdetményeket, kiemelt informacidkat tartalmazé dokumentumokat, kondicids listat figyelmesen olvassa el, és dvatosan mérlegelje befektetése targyat,
kockazatét, a felmerild dijakat és koltségeket, az esetleges veszteség bekdvetkezésének lehetéségét, valamint tajékozddjon a termékkel, befektetéssel kapcsolatos addjogi jogszabalyokrél. A
pénziigyi eszkdzok, az értékpapirok drfolyama véltozik, az azonnali értékesitésre aktualis arfolyamon keriilhet sor, mely akar arfolyamveszteséggel is jarhat.

A jelen dokumentumban megjelélt informaciok, vélemények nem helyettesitik és nem potoljak az adott pénziligyi eszkdzokre vonatkozé kibocsatasi dokumentaciot (pl. tajékoztatd, kezelési

szabalyzat), valamint a termékismertetéket, hirdetményeket.

6. Akonkrét egyedi dontések, illetve befektetések kockazatét kizarélag On viseli, az OTP Bank Nyrt-t nem terheli felel&sség a befektetési dontések eredményességéért, illetve az On altal kitlizétt cél
eléréséért, tovabba a jelen dokumentum vagy annak barmely része alapjan meghozott egyedi befektetési dontésekért és az ebbél eredd kovetkezményekért.
Minden befektetés bizonyos kockazatokkal jar, amelyek kihathatnak a befektetési dontés eredményességére és a befektet6 esetleg nem olyan 6sszeghez jut a befektetésébél, melyet befektetési
célként elvart, vagy amennyit befektetett, igy akdr az is elé6fordulhat, hogy a befektetett téke csokken, teljes 6sszegét elvesziti, vagy akar azon is tul keletkezhet fizetési kdtelezettsége.
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7.  AtGkeattételes termékekkel, mint példaul devizaval (FX/Forex/foreign exchange), vagy részvényre, indexre sz6lé termékkel valé kereskedés jelentés kockazatot hordoz, és nem minden befektetd
szamara alkalmas. A tékedttételes kereskedés soran fennall a teljes tékevesztés, illetve a befektetett t6két meghaladd veszteségek lehetésége is.

8. Az adatok, illetve informaciok a multbeli hozamra vagy valtozasra vonatkoznak. A miltbeli adatokbodl és informaciokb6l nem lehetséges a jovobeni hozamra, valtozasra, illetéleg
teljesitményre vonatkozé megbizhaté kdvetkeztetéseket levonni.

A pénz- és tékepiaci helyzet valtozésait, az arfolyamok mozgasat, a befektetések és azok hozamainak alakulasat tobb tényez6 egyiittes hatasa befolydsolja, melyek kdzott jelentds tényezd a
befektet6i varakozasok alakulasa is. Az arfolyamok alakulasa, a pénziigyi eszkozok, indexek vagy mutaték jovébeni hozama, ezek valtozasainak, valamint tendenciainak, jovobeni
teljesitményének vizsgalata becsléseken, elérejelzéseken alapul, melyek elérejelzésekb6l nem lehetséges az arfolyamok jovébeni alakulasara, a valds jovobeni hozamra, valtozasra,
illetéleg teljesitményre vonatkozd, megbizhaté kovetkeztetéseket levonni. Az egyes termékek, szolgdltatasok esetében , kérjik, értékelje azok adoiigyi elszamoldsra vonatkozd
kovetkezményeit , egyéb adodiigyi kdvetkezményeit is, figyelemmel arra, hogy ezek pontosan csak a hatélyos addjogszabélyok és az tigyfél egyedi kériilményei alapjan itélhetéek meg, és ezen
korilmények a jov6ében valtozhatnak.

9. Ajelen dokumentum semmilyen tovabbi elemzés alapjdul nem szolgalhat a benne feltiintetett pénziigyi eszkzok vonatkozdsaban. Amennyiben a dokumentum barmely pénziigyi eszkdz jovébeni
forgalomba hozataldra utal ez kizérélag indikativ, elézetes és tajékoztatasi célokat szolgdl, és egy ilyen pénziigyi eszkdzre vonatkozd elemzés kizrolag azokon a nyilvanos informacidkon alapul,
amelyek a vonatkozo téjékoztatoban vagy hirdetményben talalhatok. A jelen dokumentumban foglaltak nem jelentik azt, hogy az OTP Bank Nyrt. Gigyndkként, megbizottként vagy barmely mas
maodon jarna el barmely olyan jov6beni befekteté javara vagy nevében, amely a jelen tdjékoztatéban meghatarozott pénziigyi eszkdzbe kivan befektetni.

10. Bizonyos személyek szamdra nem biztositott vagy csak korldtozott hozzéférés biztositott a jelen dokumentumban szereplé termékekhez és/vagy szolgaltatasokhoz. A jelen dokumentum OTP
Bank Nyrt. altali elkészitése, honlapra torténd feltdltése, nyilvdnosségra hozatala semmilyen kdrilmények kozott nem tekinthetd ugy, hogy az OTP Bank Nyrt. szdndéka arra iranyulna, hogy a
tajékoztatdban szerepld termékekre és/vagy szolgaltatasokra vonatkozé informaciot tegyen elérhetévé olyan személyek részére, akikre nézve valamely orszag vagy éllam az adott termék és/vagy
szolgaltatas igénybevételét, megszerzését, valamint azokra vonatkozo hirdetést tiltja vagy korlatozza.

1. Az OTP Bank Nyrt. sszeférhetetlenségi politikaval és nyilvantartassal, valamint bank- és értékpapirtitok atadasanak rendjére vonatkozé eléirdsokkal rendelkezik, melyek az dsszeférhetetlenség
megeldzésére és elkeriilésére szolgald hatékony belsé szervezeti és igazgatasi megoldasoknak valamint informécids korldtoknak mindsiilnek.
OTP Bank Nyrt. megfelelé belsé szabalyozast alakitott ki (i) a pénzigyi elemzék és mas relevéns személyek személyes ligyleteire és kereskedésére, (i) a befektetéssel kapcsolatos kutatas
eléallitasaban részt vevé pénziigyi elemzék és mas relevans személyek esetében a fizikai elkiilonités biztositasa, tovabba informacios korlatok meghatérozasa, (i) az 6szténz6ék, juttatasok
elfogaddasara és kezelésére vonatkozdan.

Az OTP Bank Nyrt. tajékoztatja a dokumentum felhasznaloéit, hogy jogosult a jelen dokumentumban megjelolt kibocsatdk altal forgalomba hozott pénziigyi eszkdzdk vonatkozésaban arjegyzési,
egyéb befektetési tevékenységet vagy kiegészitd szolgaltatast, illetve egyéb pénziigyi vagy kiegészit6é pénziigyi szolgaltatast nyujtani a kibocsatonak és egyéb személyeknek.

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

13. OTP Bank Nyrt. (cégjegyzékszam: 01-10-041-585; székhely: 1051 Budapest, Nador utca 16.; feltigyeleti hatdsag: Magyar Nemzeti Bank 1054 Budapest, Szabadsag tér 9.sz.; ligyfélszolgalat: 1013
Budapest, Krisztina krt. 39. sz. PSZAF engedélyszam: I11/41.003-22/2002 és E-I1l/456/2008, tovabbi informaciék: https://www.otpbank.hu/portal/hu/Megtakaritas/Ertekpapir/MIFID).
Minden jog fenntartva, a jelen kiadvany az OTP Bank Nyrt. kizarolagos tulajdonat képezi, ennek tovébbi felhasznélasa, sokszorositésa, terjesztése csak az OTP Bank Nyrt. elézetes irdsos
engedélyével lehetséges.
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14.  Amennyiben a jelen hirlevelet az OTP Bank Nyrt.-tél kapta, akkor az On hozzajérulasaval juttattuk el Onhoz. A hirlevél kiildéséhez valdé hozzajarulasét visszavonhatja a research@otpbank.hu e-
mail cimre kiild6tt elektronikus lizenettel vagy az ,Elemzési K6zpont" 1051, Budapest Nador u. 21 cimre eljuttatott levélben. Kérjiik, hogy mindkét esetben, levelében adja meg a kovetkezé adatokat:
Név, e-mail cim. Adatkezelési nyilvantartasi szdma: NAIH-89457/2015

15.  Ajelen befektetési elemzés cimzettjeinek egyes adatait az OTP Bank Nyrt. kezeli. Az adatkezelés jogalapja az OTP Bank Nyrt. jogos érdeke. Az adatkezelésrél és az ahhoz kapcsolddd, az érintettet

megilletd jogokrél szold részletes téjékoztato itt érhetd el.

Ajelen dokumentum elkészitésének idépontja: 2022. januar 24.
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