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Az eldzetesen kozoltnél magasabb lett a magyar kilkereskedelmi mérleg

hianya

A vartnak megfeleld, 25 bazispontos kamatemelést hajtott végre a Fed |

A dontést kéveto sajtotajékoztatd alatt mequgrottak a fébb indexek és a o
pozitiv tartomanyban zartak ) |
Csokkent az ISM feldolgozoipari BMI it WA
Emelkedett az uj Ures allashelyek szama az USA-ban /’/ Tl

A Fed dontését kovetden estek az amerikai allampapirhozamok és /

gyengiilt a dollar ‘ /

Az MNB diszkontkotvény-aukcioja mellett alacsonyabb volt‘akefreslet '“Q\\
diszkontkincstarjegyekre, igy nétt a hozam : h

) 14 ] >

Ma leginkabb az EKB, a cseh és a brit jegybank kamatdonto Glésere = . = F 000 ‘QE |
érdemes figyelni L 11 11




2023. februar 2. @ Otp Elemzési Kézpont

Rekordszinten stagnalt a maginflacié az eurézénaban; varhatéan 50 bazisponttal emeli ma az
iranyadd kamatot az EKB; az el6zetesen kozoltnél magasabb lett a magyar kiilkereskedelmi mérleg
hianya

Kis elmozdulasok mellett vegyesen zartak tegnap a fébb eurdpai piacok, mikézben a kereskeddk a Fed tegnap esti kamatdontésének
eredmenyét vartak. Az eurddvezeti inflacio tegnap megjelent, meglep6 januari lassulasat érdemes fenntartasokkal kezelni. Egyfelél technikai
problémara hivatkozva a német adat csak jové héten kerll publikadlasra, igy az Eurostatnak ezt becstlnie kellett; masfelél a csokkenés
hatterében a német energiakompenzacio elszamoldsa allhatott, amelyet a német statisztikai hivatal nem biztos, hogy az Eurostattal
megegyezden fog kezelni a jové heti adatkdzlés soran, igy a német inflacio felfelé meglepetést is tartogathat. A monetaris politika alakuldsa
szempontjabdl ennél sokkal [ényegesebb azonban, hogy az alapfolyamatokat tikrézé maginflaciés mutatod az enyhe csokkenésre vonatkozo
varakozassal szemben a rekordot jelenté 5,2%-on stagnalt. Tovabba az energian kivali ipari termékek arndvekedése gyorsult - ez azt jelenti,
hogy a szallitasi koltségek csdkkenése és a kereslet szerkezetének visszarendezddése ellenére sem csdkken ebben a szegmensben az inflacio,
ami eltér az Egyesilt Allamokban tapasztalhaté trendtél. Bar a szolgaltatasok inflacidja némileg lassult, de a szintén tegnap publikalt 6,6%-0s,
tovabbra is alacsony munkanélkuliségi rata arra utal, hogy ebben az esetben is fennmaradhat az arnyomas. Ennek kévetkeztében tovabbra is
arra lehet szamitani, hogy a mai napon 50 bazispontos kamatemelést hajt végre az EKB.

A KKE-régioban a pragai PX (+1,0%) teljesitett a legjobban, a BUX 0,3%-kal cstkkent, amiben az OTP (-1,8%) gyengulésének volt a legnagyobb
szerepe. A Richter és az MTelekom egyarant 0,4%-kal emelkedett; a MOL (+1,0%) szerepelt a legjobban. A lengyel WIG index 1,6%-ot esett.
Novemberben 1 milliard 415 millio euro volt itthon a kulkereskedelmi mérleg hianya, ami magasabb az elézetesen kdzolt 1283 millional és 1
milliard 372 millio eurdval nagyobb, mint az el6z6 év azonos idészakaban. A romlashoz tobbek kozott a foldgaz és a villamosenergia aranak
drasztikus emelkedése jarult hozza.
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A vartnak megfelel§, 25 bazispontos kamatemelést hajtott végre a Fed; a dontést koveto
sajtotajékoztato alatt megugrottak a fobb indexek és a pozitiv tartomanyban zartak; cs6kkent az ISM
feldolgozodipari BMI; emelkedett az uj iires allashelyek szama

A vartnak megfeleléen 25 bazisponttal emelte az irdnyadd kamatot a Fed tegnap. A dontést kdvetd sajtotajékoztato alatt az addig pirosban allo
indexek emelkedésbe valtottak, és végil a pozitiv tartomanyban zartak. Jerome Powell szerint most elészor lehet kijelenteni, hogy az inflacio
mar csokkend szakaszban van és nem zarhato ki, hogy jelentésebb munkaerépiaci veszteség nelkil visszatérhet a 2%-os célra. Elmondta, hogy
a Fed jelenlegi kamatpalyaja és a piaci varakozasok kozotti eltérés oka a Fed lassabb dezinflaciora vonatkozo elérejelzése, amennyiben azonban
az aremelkedés Uteme ennél gyorsabban csokken, akkor ez a Fed kamatpolitikajaban is tukrozédhet majd. A Nasdaqg emelkedését segitette a
chipgyartok megugrasa az AMD (+12,6%) kedvezé gyorsjelentését kovetden. Ugyanakkor a januari ISM feldolgozoipari index eldz6 havi 48,4
pontrol 47,4-re csokkenése arra utal, hogy az amerikai gazdasag hamarosan recesszioba sullyed; ezt az is alatamasztja, hogy decemberben az
épitdipari kiadasok a vart stagnalas helyett havi alapon 0,4%-kal csokkentek. Az ADP adatkozlése szerint a versenyszféraban csupan 106 ezerrel
nétt az amerikai munkavallalok szama januarban; ez arra utal, hogy a gazdasagi gyengulés jelei mar a munkaerdpiacon is megmutatkoznak.
Biztosabbat azonban csak a pénteki hivatalos adatkozlés utan tudhatunk és azt sem szabad elfelejteni, hogy az ADP adataijanuarban kiléndsen
bizonytalanul jelzik ezt elére. Ugyanakkor decemberben az Uj Ures allashelyek szama a vart csdkkenéssel szemben emelkedett, igy az Ures
allashelyek ésa munkanélkuliek aranya19-re emelkedett az el6zé havi 1,7-rél, ami tovabbra is feszes munkaerépiaci helyzetre utal. A piaczarast
kovetden 20,2%-kal emelkedett a Meta arfolyama, miutan a vallalat negyedik negyedéves arbevétele meghaladta az elemz6i varakozasokat,
bar az arbevétel igy is 4% alacsonyabb volt az egy évvel korabbinal. Atarsasag tovabba 40 milliard dollaros részvényvisszavasarlasi programot
hirdetett, és kedvezd varakozasokat fogalmazott meg az idei elsé negyedévre vonatkozoan.
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A Fed déntését kovetden estek az amerikai allampapirhozamok és gyengiilt a dollar; az MNB
diszkontkétvény-aukcidja mellett alacsonyabb volt a kereslet diszkontkincstarjegyekre, igy nétt a
hozam

A Fed esti dontésére és az eurddvezeti inflaciora vart a piac. Miutan a Fed a papirforma szerint 25 bazispontra lassitotta a kamatemelés Utemét,
az amerikai allampapir-hozamok jelentésen, 10-15 bazisponttal estek, a 10 éves 3,4%-ig. Ekdzben az eurdpai allampapir-hozamok alig
mozdultak; a német 10 éves kdtvényhozam 2,25%, mert az eurdzona inflacioja ugyan sokkal alacsonyabb a vartnal, de a maginflacio az
eldrejelzett csokkeneés helyett stagnalt. Ezzel a kdzelmultban meég 200 bazispontos amerikai-nemet 10 éves hozamkilonbség 120 bazispont ala
esett. Ez pedig nagyot léditott az euro-dollaron, amely 1% koruli emelkedés utan az 1,10-es szintig ugrott.

Az MNB nemcsak az egynapos betéti tendert, hanem a heti rendszerességuve tett diszkontkotvény-aukciot is 18%-o0s kamat mellett hirdette
meg; az utobbira beérkezett 865 milliard forint értékd ajanlat egészét elfogadta. A forint napkdzben 390-ig, a Fed dontése utan pedig 389-ig
er6sodott az euroval szemben. A hazai allampapir-piacon kismértékben, a keddi referenciahozamokhoz képest 5, a kedd esti szintekhez
viszonyitva 10 bazisponttal csokkentek a hozamok, a tizéves hozam 7,9%-ra esett. Az MNB diszkontkdtveny ellopta a showt az alacsonyabb
hozamu DKJ-k elél: az AKK hathonapos kincstarjegy-aukciojan a beadott ajanlatok dsszértéke a meghirdetett 20 milliard forintos mennyiséget
sem érte el. Az AKK emiatt lényegében a felére csokkentette az elfogadott mennyiséget, am az atlaghozam igy is 14,41%-ra emelkedett.

Mire lesz érdemes figyelni?

Vegyesen allnak az dzsiai indexek a mai kereskedésben. A dél-koreai inflacio éves alapon 5,2%-ra emelkedett januarban, meghaladva az elemz6i
varakozasokat és harom honap utan az elsé gyorsulast mutatva. Az utébbi napokban bajban levé Adani csoport tegnap visszavonta 2,5 milliard
dollaros részvénykibocsatasat, miutan az Adani Enterprises arfolyama 28%-kal zuhant a tegnapi napon, és a tébbi Adani-vallalkozas arfolyama
is esett, igaz kisebb mértékben. A hataridés jegyzések alapjan a fébb eurdpai tézsdék tobbsége emelkedéssel nyithat ma.
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Kamatdontd (lést tart ma az eurdpai, a cseh és a brit jegybank is. Németorszagbol exportadat érkezik, az Egyesilt Allamokbol a negyedik
negyedéves munkaerékoltség, termelékenységi, és gyartdoi megrendelés adatok érkeznek, valamint az Uj munkanélkiliségi segélykérelmek
szokasos csutortoki adatait ismerhetjik meg.

Ma j6 eséllyel valtozatlan, 18%-0s kamat mellett hirdeti meg a jegybank az egynapos betéti tendert. Az AKK 12 honapos DKJ-t, valamint tizéves,
valtozd kamatozasu kotvényt kinal, a meghirdetett mennyiség 20, illetve 15 millidrd forint.

www.otpresearch.com 5



2023. februar 2. (‘} Otp Elemzési Kézpont

Www.otpresearch.com

Részvény Nyersanyag és deviza
Zar6 ar v;lltaopzlés YTD (%) Hozam 'Napi' Termék neve  Zaré ar . Na!)i YTD (%)
) valtozas* valtozas (%)
S&P500 4119 1.0 7.3 VIX 17.9 -1.9 -18 WTI 76.85 -2.8 -4.2
DOW 34093 0.0 2.9 usay 41 97 -29 Brent 82.84 -2.0 -3.6
Nasdaq C. 11816 2.0 12.9 us 10Y 3.40 -13.1 -43 Foldgaz (TTF) 59.3 3.6 -19.9
DAX 15181 0.3 9.0 GER2Y 2.67 2.1 -6 Arany 1950.42 1.2 6.9
| CAC40 7077 -0.1 93 GER10Y 2.29 1.5 -27 EUR/USD 1.0991 1.2 2.7
E FTSE 100 7761 -0.1 42 PT10Y 3.20 1.0 -37 EUR/GBP 0.8881 0.7 0.4
= FTSE MIB 26704 0.4 12.6 IT10Y 4.29 2.0 -4 EUR/NOK 10.8930 0.4 3.8
Stoxx600 4531 0.0 6.6 SP10 3.34 1.6 -32 USD/CAD 1.3289 -0.1 -1.9
- Banks 132 1.3 17.6 iTRAXX 78.13 -1.6 -13 AUD/USD 0.7137 11 47
Nikkei 225 27402 0.2 5.0 JPY 2Y -0.02 -0.9 -6 Usb/JPY 128.95 -0.9 -1.7
SSEC 3286 0.0 6.4 JPY 10Y 0.49 1.0 8 GBP/USD 1.2378 0.5 23
o RTS 1002 0.1 33 RUS10 10.6 -0.1 2 EUR/CZK 23.79 0.0 -1.5
S WIG20 1872 -1.6 4.5 POL 10 6.0 -0.7 -13 EUR/PLN 4.70 -0.1 0.3
= PX50 1343 1.0 1.7 CZ10 4.6 -0.5 -10 EUR/RON 4,908 -0.2 -0.7
BUX 45210 -0.3 32 3 ho DKJ 14.22 2.0 190 EUR/HUF 390.03 -03 -2.4
5 oTP 10630 -1.8 5.1 1év 13.88 37.0 6 USD/HUF 354.41 -1.6 -5.1
§ MOL 2710 1.0 4.2 3 év 9.73 -54.0 -98 CHF/HUF 390.98 -0.5 -3.6
E MTelekom 384 0.4 13.1 5 év 8.57 -6.0 -116 PLN/HUF 82.91 -0.2 -3.2
Richter 8145 0.4 -1.9 10 év 7.90 -5.0 -108 GBP/HUF 440.52 -0.7 -2.5
CPI, (év/év, %) Irdnyad6 kamat 3-h6é Bubor | 16.05 0.0 -13 HUN GDP (év/év, %) EZ GDP (év/év, %)
5 2022.dec. 24.5% |MNB™ 18.00% |FRA:  1x4 | 15.43 0.0 -40 2022Q3 4.0% 2022Q4 1.9%
712021 tény 51%  |FED 4,5-4,75% 3x6| 1412 -4.0 -98 2020 tény -4.5% {2020 tény -6.5%
= 2022 tény 14.5% |EKB 2.00% 9x12 10.77 0.0 -181 2021 tény 7.1% 2021 tény 5.3%
2023 progn. 19.0% |BOE 350% |CDS5YUSD| 186.9 -5.0 -15.1 2022 progn. 4.9% 12022 progn. 33%

“Akoétvényhozamok esetén a valtozas szazalék helyett bazispontban van kifejezve (kivéve VIX és ITRAXX).

" Egynapos betét

Forras: Refinitiv, OTP Elemzés
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‘Orszég ‘ Esemény/Adat | Id(’iszak‘ Tény
20231. 30.[10: 00 |DE GDP (né/né, SA, el6zetes, %) Qu 02 0.0 0.4
10 : 00 |DE GDP (év/év, elbzetes, %) Q4 0.5 0.8 12
3| 2:30 |CN NBS feldolgozoipari BMI (pont) jan. 50.1 49.8 47.0
2 : 30 |CN NBS nem-feldolgozdipari BMI (pont) jan. 54.4 - 4.6
7:30 |FR GDP (el6zetes, né/né, %) Q4 0.1 0.0 0.2
8 :00 |CZ GDP (né/né, %) Q4 -0.3 -0.6 -0.2
8 : 00 |[DE Kiskereskedelmi forgalom (h6/h6, %) dec. 53 0.2 11
8 : 30 |HU Ipari termeldi arak (év/év, %) dec. 349 - 37
9:00 |(IT GDP (el6zetes, né/né, %) Q4 -0.1 -0.2 0.5
10 : 30 |PT GDP (né/né, eldzetes, %) Q4 02 - 0.4
n: 00 [EZ GDP (el6zetes, né/né, %) Q4 0.1 -0.1 03
m:00 |EZ GDP (el6zetes, év/év, %) Q4 19 18 23
15 : 00 |US Case Shiller ingatlan arindex (év/év, %) nov. 6.8 6.8 8.6
16 : 00 |US Fogyasztdi bizalom (pont) jan. 1071 109.0 108.3
2.7 2: 45 |CN Caixin feldolgozoipari BMI (pont) jan. 492 49.5 49.0
8 :30 |[HU Kulkereskedelmi mérleg (részletes, havi, millié eurd) nov. 1415 -1283
8 : 30 |HU Vendégéjszakak szama (év/év, %) dec. 22.0 7.8
9:00 [HU Feldolgozoipari beszerzési menedzser index (pont) jan. 55.0 59.3
n:00 |[EZ Fogyasztoi arindex (eldzetes, év/év, %) jan. 85 9.0 92
1 :00 |EZ Fogyasztoi magarindex (elézetes, év/év, %) jan. 5.2 5.1 5.2
n: 00 [EZ Munkanélkiiliségi rata (%) dec. 6.6 6.5 6.6
415 JUS ADP nem-mez6gazdasagi foglalkoztatottak (ho/ho, ezer f6) jan. 106.0 178 253
16 : 00 [US Epitsipari kiadasok (ha/ho, %) dec. -0.4 0.0 0.5
16 : 00 |US ISM feldolgozoipari BMI (pont) jan. 474 48.0 484
16 : 00 |US Ures allashelyek szama (milli6 f6) dec. 11.012 10.25 10.44
20 : 00 [US Kamatdontés (%) 4,5-475 4,5-475 4,25-45
"2 | 8:00 |DE Export (16/h6, SA, %) dec. 33 -03
13 : 00 |UK Kamatdontés (%) jan. 4.0 35
%15 |ez Kamatdontés (hitel, %) 3.0 25
1415 |EZ Kamatdonteés (betét, %) 25 2.0
14: 30 |US Uj munkanélkali segélykérelmek széma (ezer o) heti 200 186
1430 |US Tartosan munkanélkili segélyben részesilk szama (ezer f6) heti 1677 1675
14 : 30 |US Nem mez6gazdasagi munkaer6koltség valtozasa (elézetes, né/né, %) Q4 15 24
14 .30 |US Nem mez6gazdasagi munkaerokoltség valtozasa (elézetes, év/év, %) Q4 6.1
14 : 30 |US Nem mez6gazdasagi termelékenység véltozasa (eldzetes, né/né, %) Q4 24 0.8
4. 30 |CZ Kamatdonteés (%) 7.0 7.0
16 : 00 |[US Gyartoi megrendelések (ho/ho, %) dec. 23 =18
"3.] 2:45 |CN Caixin szolgaltatoszektori BMI (pont) jan. 48.0
8 : 45 |FR Ipari termelés (h6/h6, %) dec. 0.2 2.0
n:00 |EZ Termeléi arindex (ho/hd) dec. -0.4 -0.9
n: 00 |[EZ Termel6i arindex (év/év) dec. 22.5 271
4 : 30 JUS Nem mezégazdasagi allashelyek valtozasa (ho/ho, ezer db) jan. 185 225
14 ;30 [US Munkanélkiliségi rata (%) jan. 36 35
14 .30 |US Atlag\(eresetek (ho/ho, %) jan. 03 03
1430 |US Atlagkeresetek (év/év, %) jan. 43 46
WWW.otpresearch'com 16 : 00 JUS ISM nem-feldolgozdipari BMI (pont) jan. 50.3 49.6 7

“elézetes adat
Forras: Refinitiv, OTP Elemzés
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Jogi nyilatkozat

1. Ajelen dokumentumban kozolt megallapitasok nem objektiv és nem fliggetlen magyarazatot tartalmaznak. Felhivjuk a figyelmet arra, hogy a jelen dokumentum a) nem a befektetéssel kapcsolatos kutatas fliggetlenségének
elémozditasat célzo jogi kovetelményeknek megfeleléen készilt, és b) nem érinti a befektetéssel kapcsolatos kutatds terjesztését, kozzétételét megeldzd kereskedésre vonatkozo tilalom.

2. A tdjékoztatds nem teljes kord. Jelen tajékoztatas - sem 6nalloan, sem egyes fejezetei, részei vonatkozasaban - nem min6sul befektetési ajanlasnak, ajanlattételi felhivasnak, befektetési tandcsadasnak, befektetésre vald
dsztonzésnek, pénziigyi vagy befektetési elemzésnek, befektetéssel kapcsolatos kutatasnak, marketingkézleménynek, még abban az esetben sem, ha a jelen dokumentum barmely része egyes pénziigyi eszkdz vonatkozasaban
annak varhato arfolyam-, hozam-alakuldsanak lehetéségeivel kapcsolatos leirast, és ezzel 6sszefliggésben allo befektetési lehetdségeket tartalmaz, a benne foglalt adatok tajékoztato jellegliek. A jelen dokumentum nem
mindésllaz Eurdpai Parlament és a Tandcs 596/2014/EU rendelete szerinti befektetési ajanlasnak. Jelen dokumentum nem veszifigyelembe az egyes befektet6k egyediigényeit, korilményeit és céljait, igy személyre szold ajanlas
hidnydban nem mindésul befektetési tandcsadasnak. A jelen dokumentumot OTP Bank Nyrt. az tgyfelei vagy a nyilvdnossag korében kivanja terjeszteni, vagy mas személyek szamara oly médon biztosit hozzaférést, amely
alapjan jelen dokumentum nyilvanossagra kertlhet.

3. Atdjékoztatds a dokumentum készitésének idején irdnyadd piaci helyzetet tiikrézi, azonban az informacidk csak id6leges tajékoztatast nyujtanak, és a piaci viszonyokkal, kérilmeényekkel megvaltozhatnak. Tovébbi informaciok
allhatnak az Onok rendelkezésére, amennyiben ezt az OTP Bank Nyrt.-téLigényli. Bar az OTP Bank Nyrt. johiszemiien hagyatkozott olyan forrasokra a dokumentum elkészitésekor, amelyeket meghbizhaténak gondol, semmilyen
szavatossagot, jotallast vagy kotelezettséget nem véllal 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 Kozpont munkatarsainak a dokumentum készitésének idején iranyadd
megitélésén alapulnak, amely a jévében kiilon értesités nélkul is valtozhat. On ettél eltérd ajanlast is kaphat az OTP Bank Nyrt. munkatarsaitol, killonésen abban az esetben, amennyiben megkététt befektetési tanacsadasi
szerzédés alapjan befektetési tandcsadasi szolgaltatast vesz igénybe.

4. Jelen kiadvany altaldnos jellegi ismertetést, ismereteket tartalmaz, igy nem veszi figyelembe az egyes tigyfelek egyedi, specidlis igényeit, pénziigyi helyzetét, kockdzatvallald képességét és hajlandosagat, ezért kérjik, a
befektetése elétt kérdés esetén forduljon munkatdrsainkhoz, vagy keresse fel banki tanacsadojat. Az egyedi kérilmények értékelését és figyelembe vételét az ligyfelek pénzligyi ismereteit, tapasztalatait, kockdzatviseld
képességét felmérd alkalmassagi és megfelelési tesztek, valamint a célpiac vizsgalata biztositjak.

5. Kérjik, hogy befektetésre, szolgaltatds igénybevételére vonatkozd megalapozott dontés meghozataldt megelézden az adott termékre, szolgaltatasra vonatkozo dokumentaciot, tajékoztatdt, szabalyzatokat, szerzédési
feltételeket, hirdetményeket, kiemelt informacidkat tartalmazé dokumentumokat, kondicios listat figyelmesen olvassa el, és dvatosan mérlegelje befektetése targyat, kockazatat, a felmerild dijakat és koltségeket, az esetleges
veszteség bekovetkezésének lehet6ségét, valamint tajékozddjon a termékkel, befektetéssel kapcsolatos adojogi jogszabalyokrél A pénziigyi eszkdzok, az értékpapirok arfolyama valtozik, az azonnali értékesitésre aktudlis
arfolyamon kertlhet sor, mely akar arfolyamveszteséggel is jarhat.

A jelen dokumentumban megjelolt informaciok, vélemények nem helyettesitik és nem poétoljak az adott pénzigyi eszkozokre vonatkozd kibocsatasi dokumentaciot (pl. tajékoztato, kezelési szabalyzat), valamint a
termékismertetdket, hirdetmeényeket.

6. A konkrét egyedi dontések, illetve befektetések kockazatat kizarolag 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 dontésekeért és az ebbdl eredd kovetkezményekért.

Minden befektetés bizonyos kockdzatokkal 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 t6ke csdkken, teljes 6sszegét elvesziti, vagy akar azon is tul keletkezhet fizetési kotelezettsége.
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A tékeattételes termeékekkel, mint példaul devizaval (FX/Forex/foreign exchange), vagy részvényre, indexre szolo termékkel valo kereskedés jelentds kockazatot hordoz, és nem minden befekteté szémara alkalmas. A
t6keattételes kereskedés soran fennall a teljes tokevesztés, illetve a befektetett t6két meghaladd veszteségek lehetdsége is.

Az adatok, illetve informacidk a multbeli hozamra vagy valtozésra vonatkoznak. A multbeli adatokbol és informéaciokbdl nem lehetséges a jovbeni hozamra, valtozésra, illetéleg teljesitményre vonatkozod megbizhatd
kovetkeztetéseket levonni.

Apénz- és tékepiaci helyzet valtozasait, az arfolyamok mozgasat, a befektetések és azok hozamainak alakuldsat tébb tényezd egyuttes hatasa befolydsolja, melyek kdzott jelentds tényezd a befektetsi varakozasok alakulasa is.
Az arfolyamok alakuldsa, a pénzigyi eszkdzok, indexek vagy mutatok jévébeni hozama, ezek valtozasainak, valamint tendenciainak, jovébeni teljesitményének vizsgalata becsléseken, elérejelzéseken alapul, melyek
elérejelzésekbdl nem lehetséges az drfolyamok jovébeni alakuldsara, a valds jovobeni hozamra, valtozasra, illetéleg teljesitményre vonatkozd, megbizhato kdvetkeztetéseket levonni. Az egyes termékek, szolgaltatdsok esetében
, kérjuk, értékelje azok adotigyi elszamoldsra vonatkozd kovetkezményeit , egyéb adotgyi kdvetkezményeit is, figyelemmel arra, hogy ezek pontosan csak a hatalyos addjogszabalyok és az tgyfél egyedi korilményei alapjan
itélhetéek meg, és ezen koriilmények a jovében valtozhatnak.

Ajelen dokumentum semmilyen tovabbi elemzés alapjaul nem szolgélhat a benne feltlintetett pénziigyi eszkdzék vonatkozasaban. Amennyiben a dokumentum barmely pénziigyi eszkéz jovébeni forgalomba hozatalara utal
ez kizarolag indikativ, elézetes és tajékoztatasi célokat szolgadl, és egy ilyen pénziigyi eszkdzre vonatkozd elemzés kizarolag azokon a nyilvanos informaciokon alapul, amelyek a vonatkozdé tajékoztatéban vagy hirdetményben
taldlhatok. A jelen dokumentumban foglaltak nem jelentik azt, hogy az OTP Bank Nyrt. Ggyndkként, megbizottként vagy barmely mas madon jarna el barmely olyan jévébeni befektetd javara vagy nevében, amely a jelen
tajékoztatoban meghatarozott pénzigyi eszkdzbe kivan befektetni.

Bizonyos személyek szamara nem biztositott vagy csak korldtozott hozzaférés biztositott a jelen dokumentumban szereplé termékekhez és/vagy szolgaltatasokhoz. A jelen dokumentum OTP Bank Nyrt. dltali elkészitése,
honlapra torténd feltoltése, nyilvanossagra hozatala semmilyen kértilmények koézott nem tekintheté Ugy, hogy az OTP Bank Nyrt. szandéka arra iranyulna, hogy a tajékoztatoban szereplé termékekre és/vagy szolgaltatdsokra
vonatkozo informaciot tegyen elérhetéveé 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. dsszeférhetetlenségi politikdval és nyilvantartassal, valamint bank- és értékpapirtitok dtadasanak rendjére vonatkozé eléirdsokkal rendelkezik, melyek az 6sszeférhetetlenség megeldzésére és elkertlésére
szolgalo hatékony belsd szervezeti és igazgatasi megoldasoknak valamint informacios korldtoknak mindsulnek.

OTP Bank Nyrt. megfeleld belsé szabalyozast alakitott ki (i) a pénztgyi elemzék és mas relevans személyek személyes tgyleteire és kereskedésére, (i) a befektetéssel kapcsolatos kutatas eléallitdsaban részt vevéd pénzigyi
elemzdk és mas relevans személyek esetében a fizikai elkiilonités biztositasa, tovabba informacios korlatok meghatarozasa, (i) az 6sztonzok, juttatasok elfogadasara és kezelésére vonatkozoan.

Az OTP Bank Nyrt. tdjékoztatja a dokumentum felhasznaloit, hogy jogosult a jelen dokumentumban megjeldlt kibocsatok altal forgalomba hozott pénziigyi eszk6zok vonatkozasaban arjegyzési, egyéb befektetési tevékenységet
vagy kiegészit6 szolgaltatast, illetve egyéb pénzligyi vagy kiegészitd pénzlgyi szolgaltatast nyujtani a kibocsatonak és egyéb személyeknek.

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

OTP Bank Nyrt. (cégjegyzékszam: 01-10-041-585; székhely: 1051 Budapest, Nador utca 16,; feltigyeleti hatosag: Magyar Nemzeti Bank 1054 Budapest, Szabadsag tér 9.sz; iigyfélszolgalat: 1013 Budapest, Krisztina krt. 39. sz. PSZAF
engedélyszam: I11/41.003-22/2002 és E-Ill/456/2008, tovabbi informacidk: https://www.otpbankhu/portal/hu/Megtakaritas/Ertekpapir/MIFID).

Minden jog fenntartva, a jelen kiadvany az OTP Bank Nyrt. kizarélagos tulajdonat képezi, ennek tovabbi felhasznaldsa, sokszorositdsa, terjesztése csak az OTP Bank Nyrt. elézetes irdsos engedélyével lehetséges.
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14. Amennyiben a jelen hirlevelet az OTP Bank Nyrt.-t6l kapta, akkor az On hozzajarulasaval juttattuk el Onhoz. A hirlevél killdéséhez vald hozzajarulasat visszavonhatja a research@otpbank hu e-mail cimre kildstt elektronikus

Uzenettel vagy az ,Elemzési K6zpont" 1051, Budapest Nador u. 21 cimre eljuttatott levélben. Kérjuk, hogy mindkét esetben, levelében adja meg a kdvetkezd adatokat: Név, e-mail cim. Adatkezelési nyilvantartadsi szama: 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 adatkezelésrol és az ahhoz kapcsolddd, az érintettet megilletd jogokrol szolo részletes

tajékoztato itt erheto el.

A jelen dokumentum elkészitésének id6pontja: 2023. februdr 2.
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