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Kamatdontés (%), Magyarorszag, szeptember 26. 14:00/15:00; egynapos betéti kamat: vart:
+13,0; OTP vart: +13,0; el6z6: +14,0; alapkamat: 14:00; vart: +13,0; OTP vart: +13,0; el6z6: +13,0
Jo eséllyel nem sok meglepetést tartogat az MNB szeptemberi kamatmeghatarozo tlése. A
kordbbi kommunikaci¢ tikrében az okozna varatlan fordulatot, ha nem egy ujabb 100 bazispontos
kamatcsokkentésre kertilne sor, amivel 13%-on 6sszeérne az alapkamattal az iranyado eszkdz, az
egynapos betéti tender kamata. Emellett mar azt is tudjuk, hogy oktobertél minden Ulésen a
bejové adatok - elsésorban az inflacio és a pénzpiaci stabilitas (azaz az arfolyam) - fliggvényében
egyedileg dont majd az MNB a kamatokrol, és Pleschinger Gyula azt is elarulta, hogy az év végeig
10-11% kozé csokkenhet az iranyadd kamatszint.

A gyenge bels6 kereslet miatt folytatodott az erds és széles termékkdrt érinté dezinflacid, sét az
elmult honapok atarazasi Uteme 4-5%-ra lassult, ami egyrészt igen kozel kertlt az inflacios céllal
konzisztens meértékhez, masrészt pedig a régioban mar az alacsonyabbak kdzé tartozik. A
szezonalis tényezOktol tisztitva a folyd fizetési mérleg egyenlege juliusban is tobbletet mutatott,
igy jo eséllyel az iden az év egeszeben is tobbletes lehet. Ezen tényezdk alapjan akar lendlletesebb
kamatcsokkentésre is sor kertlhetne. Ugyanakkor a fejlett piacokon erésodd kamatemelési
varakozasok, az Uj csucsra emelkedd kotvényhozamok, valamint ennek a globalis ndvekedésre és
a kockazatos eszkdzok keresletére gyakorolt negativ hatasai, illetve az olajarak gyors emelkedése
6nmagaban is dvatossagra kell, hogy intse az MNB-t. Raadasul a hazai kornyezet is béven ad okot
ovatossagra: a forint tovabb gyengult, az EU-s forrasok sorsa lassan végtelen térténetté valik, és
azt sem tudjuk, milyen médon kivanja kezelni a kormanyzat a magas hazai koltségvetési hianyt.
Két dologra szerintiink mindenképpen érdemes lesz odafigyelni. Egyrészt kérdéses, hogy az Uj
Inflacios Jelentésben milyen elérejelzések szerepelnek majd. A juniusi riportban az MNB 2023-ra
16,5-18,5%-0s, 2024-re 3,5-5,5%-0s, 2025-re 2,5-3,5%-0s inflaciot vart, a ndvekedést illetéen pedig
idénre 0-15, jovére 3,5-4,5, 2025-re 3-4% volt a varakozas. Az inflacios elérejelzést az emelkedd
olajar mozgathatja, a novekedesi kép pedig érdemben romlott: a 2023-as recesszié a masodik
negyedéves adatok tukrében aligha kertilhet6 el. A masik érdekes témakor, hogy az alapkamat és
aziranyado kamat dsszeeresét kovetéen az MNB valtoztat-e az eszkoztaran, atveszi-e az egynapos
betéti tender helyét egy hosszabb futamideji eszkdz, és ha igen, akkor az betét vagy kotvény lesz-
e. Az iranyado kamatszintet tekintve mi az év végére 10, marciusra 8,5, jové decemberre 6-7%
kozotti kamatszintet varunk, amitél a piac altal drazott palya - amely jo 100 bazisponttal lejjebb
jott az egy honappal ezeldtti szinthez képest - csak kismértékben tér el. (Tardos Gergely)
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Folyo fizetési mérleg egyenlege (2023 Q2, mrd EUR) Magyarorszag, szeptember 26. 8:30
vart:+0,94; el6zetes:+0,75; el6z6:-0,774

Nemcsak a hazai novekedési és inflacios kép valtozott meg villdmgyorsan, hanem a kulsé
egyensulyrol alkotott is. Tavaly a hazai gazdasagi palya finanszirozhatésagaba vetett hitet és
persze a forint arfolyamatingatta meg a folyo fizetési mérleg hidnydnak gyors és jelentés romldsa,
hiszen a felrobband¢ gazarak és a tulfltott belsé kereslet miatt két év alatt egyensulyi poziciobol -
14 milliard eurdig, a GDP -8%-aig romlott az egyenleg.

De ez mar a multé. A gazarak és a hazai bels6 kereslet importigényének ¢sszeomlasa miatt 2023
elsé negyedévében mar alig 0,8 millidrd euro, szezonalisan igazitva a GDP alig tobb mint 3%-a volt
a deficit. A masodik negyedévben pedig mar 1 milliard euros tobbletet mutat az egyenleg az
elézetes adatok szerint, a GDP-statisztikdkban szerepld, frissebb kilkereskedelmi adatokkal
korrigalva pedig 0,75 milliard eur¢ a tobblet, ami szezonalisan igazitva a GDP +1%-a. A masodik
negyedéves adatok kozzétételével egyutt sor kertl a korabbi adatok menetrendszer( revizidjara
is; ilyenkor szdmos soron (jovedelmek, FDI-adatok) az eddig hasznalt becslések helyére tényadatok
kerilnek a vallalatok tavalyi addbevallasainak adatai alapjan. Mivel tavaly a tévedések és
kihagyasok egyenlege elérte az 5 millidrd eurot, azaz a GDP 3%-at, akar jelentés mértékd
elmozdulasra is sor kertlhet a tavalyi év megitélésében.

A tavalyi jelentés hiany utan az eddig megjelent adatok alapjan szerintiink 2023-ban tobbletes
lehet a hazai fizetési mérleg (a piac a GDP 3%-anak megfelelé deficittel szamol). A tobblet pedig
tamaszt nyujthat a forintnak, noha a jelenlegi szintje ahhoz nem elég, hogy ellensulyozni tudja a
carry-traderek esetleges poziciozarasait.

Két folyamatot érdemes még figyelemmel kovetni, amelyek tovabbra is arnyaljak a kulsé
egyensulyi szempontbol kedvezd képet. Az egyik a tévedések és kihagyasok mar emlitett
egyenlege, amely varhatéan magas lesz a masodik negyedévben is. Ez arra utal, hogy valami nem
stimmel a fizetési mérleg statisztikdban, mivel az orszag nettd kils6 tartozasallomanya
gyorsabban bévul, mint amennyit a folyd tételek megmagyaraznak. A zavart okozhatja rejtett
import, a becstltnél magasabb vallalati jovedelmezéség, vagy akar radar alatti t6kekiaramlas is.
A masik problema a kils6 adossag alakulasa: az allamhaztartas és a bankrendszer ugyanis az elsé
negyedévi 10 utan a masodikban akar 5 milliard euroval is novelhette kilsé addssagat, igy jo
eséllyel a GDP 70%-a felett maradt a nemzetgazdasag egészének kilsé eladosodottsaga. (Tardos
Gergely)
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Inflaciés mutatok, eur6zona (év/év, %)
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Inflacio (szeptember, év/év, %) eur6zona, szeptember 29. 11:00 vart:+4,5; el626:+5,2
Maginflacié (szeptember, év/év, %) eurézéna, szeptember 29. 11:00 vart:+4,8; el626:+5,3

A jové héten az eurodvezetben a szeptemberi inflacids gyorsjelentés lesz a kézéppontban, mely
pénteken kertl kozlésre. Augusztusban a headline inflacios rata 5,2%-ra csokkent a tavaly oktoberi
10,8%-0s csucsrol és a juliusi 53%-rél. A maginflacio augusztusban 5,3% volt, ami a juliusi 5,5%-hoz
képest csokkenést jelent, de a marciusi 5,7%-0s csucstol még mindig alig marad el. Bar a mult heti
Ulés kommunikacioja utan ugy tlnik, hogy az EKB szeretné befejezni a kamatemelési ciklust, a
maginflacio hé/ho évesitett értéke augusztusban még mindig 5% volt, és az egyéb trendinflacios
mutatok is azt tikrozték az elmult honapokban, hogy a 4% kordli szintrél nem nagyon tud tovabb
mérséklédni az arnyomas. Raadasul a bérndvekedés még mindig kdzel 5%-0s, a munkanélkiliség
pedig a borus redlgazdasagi helyzet ellenére térténelmi mélyponton all. Mindezen tulmenden az
olajarak megugrdsa és bazishatasok valdszinlleg az év végére kissé feljebb tolhatjdk a headline
inflacios ratat, bar novemberig egyelére tovabbi mérséklédés latszik. A kulcskérdés, hogy a
hitelallomany novekedésének 6sszeomlasa és az a tény, hogy az eurodvezet gazdasaga a
stagnalasbol a recesszioba csuszik, elég lesz-e ahhoz, hogy a jelenlegi kamatszint mellett az
inflacio visszatérjen a 2%-os célhoz.(Kovacs Mihaly)
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EURHUF napi: Az emelkedd trend a mérvado. Az
utobbi napokban ra volt Glve a 382,8-as természetes
tamaszra a gorbe, amelybdl felfele pattant meg a
trendnek megfeleléen.

A vastag zold trendvonal amig él, addig a long trend
ép, folyamatosan tolhatja felfele az arfolyamot.

Az ellenallasok felfele a kbvetkezdek: 390,6 és majd a
394,53; 398,6. Ezek barmelyike okozhat ujra megallot,
majd forint vételi hullamot.

Nagyon erds szintek csak a 406,25 korul talalhatoak,
még nem kell elvetni, hogy ez is benne van a
pakliban.

Ellenallasok: 390,6; 398,4; 406,25.
Tamaszok: 382,8; 378,9; 375.

(Kecskeméti Istvan)
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datum orszag esemény/adat idészak konszenzus el6z6 mennyire fontos?
2023 9. 25. 8 : 30 HU Bruttd bérek (év/év, %) jal. 16,0 fontos
10 : 00 DE IFO gazdasagi hangulat index (pont) szept. 85,2 85,7 fontos
15 : 00 EZ Christine Lagarde meghallgatasa (ECON Eurdpai Parlament) - - - fontos
26. 8 : 30 HU Folyd fizetési mérleg (negyedéves, milliard eurd) Q2 0,94 -0,774 kiemelten fontos
14 : 00 HU Kamatdontés (%) szept. 13,0 13,0 kiemelten fontos
15 : 00 US Case Shiller ingatlan arindex (év/év, %) jul. -1,2 fontos
16 : 00 US Fogyasztéi bizalom (pont) szept. 105,6 106,1 fontos
16 : 00 US Uj lakas eladasok (évesitett havi, ezer db) aug. 700 714 fontos
27.14 : 30 CZ Kamatdontés (%) szept. 7,0 fontos
14 : 30/ US Tartds cikkek rendelésallomanya (hé/ho, %) aug. -0,4 -5,2 fontos
28./10 : 00 HU Inflacids jelentés szept. - - kiemelten fontos
11 : 00 EZ Eurdpai Bizottsdg gazdasdgi hangulat index (pont) szept. 92,5 93,3 fontos
14 : 00 DE Inflacié (el6zetes, év/év, %) szept. 4,6 6,1 fontos
14 : 30 US Uj munkanélkili segélykérelmek szama (ezer f6) heti 215 201 fontos
14 : 30 US Tartésan munkanélkili segélyben részesulék szama (ezer f6) heti 1680 1662 fontos
16 : 00 US Folyamatban lévé lakaseladasok szama (hdé/ho, %) aug. 0,2 0,9 fontos
29. 3 : 45 CN Caixin feldolgozdipari BMI (pont) szept. 51,0 fontos
3 :45CN Caixin szolgaltatdszektori BMI (pont) szept. 51,8 fontos
8 : 00 DE Kiskereskedelmi forgalom (h6/hé, %) aug. 0,1 -0,8 fontos
8 : 30 HU Ipari termelGi arak (év/év, %) aug. 1,3 fontos
8 : 30 HU Munkanélkuliségi rata (%) aug. 4,0 fontos
11 : 00 EZ Fogyasztdi drindex (elGzetes, év/év, %) szept. 4,5 5,2 kiemelten fontos
11 : 00 EZ Fogyasztéi magdrindex (elGzetes, év/év, %) szept. 4,8 5,3 kiemelten fontos
14 : 30/ US Haztartasok bevételei (hd/hd, %) aug. 0,4 0,2 fontos
14 : 30 US Haztartdsok fogyasztasa (igazitott, hd/ho, %) aug. 0,5 0,8 fontos
14 : 30 US Lakossagi fogyasztasi kiadasok magarindex (hé/hé, %) aug. 0,2 0,2 fontos
30. 3 : 30 CN NBS feldolgozdipari BMI (pont) szept. 49,7 fontos
3 :30CN NBS nem-feldolgozdipari BMI (pont) szept. 51,0 fontos

Forras: Refinitiv, OTP Elemzés
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Jogi nyilatkozat

A jelen befektetési ajanladsban hasznalt fogalmak, indikatorok révid leirdsai az elemzés végén taldlhatoak. Jelen technikai elemzés abbol indul ki, hogy a befekteték azonos
térténésekre altalaban hasonlo valaszokat adnak, amely valaszok tikr6zédnek az arfolyamokban. Az arfolyamok altal kirajzolt grafikonok elemzésével - a multbeli reakciok
ismétlédése alapjan - kovetkeztetni lehet az elvart befektetéi viselkedésre. A technikai elemzés tehat kizarélag az arfolyamvaltozasok torvényszerliségeit probalja
megvizsgalni és nem foglalkozik az drvaltozasok okaival. Ezeknek a valtozasoknak az elérejelzésére un. alakzatokat, gyertyaformaciokat, indikatorokat stb. hasznal. Mivel
a multban megfigyelt mintak ismétlédésének elég nagy a valoszinlsége, ezért az elmélet alkalmas dontések meghozatalara a kereskedésben.

Amennyiben tovabbi informaciokat szeretne megtudni a technikai elemzeés elméleti hatterérél, elemzési médszertanarol, akkor a kévetkezd linkeken ingyenesen hozzaférhetéek a
technikai elemzések modszertandhoz kapcsolédd elméleti hattéranyagok magyar nyelven: https://www.otpbank.hu/portal/hu/Megtakaritas/Ertekpapir/Tozsdesuli

Angol nyelven elérhet széleskorl elméleti lefrasok az alabbi weboldalon talalthatoak meg: http://www.stockcharts.com/school/doku.php?id=chart_school
A jelen befektetési ajanlas elkészitése soran oltalmazott modell hasznalatara nem kerdlt sor.

A jelen befektetési ajanlassal érintett befektetés(ek)nek az idétartamara vonatkozo megfelelé magyarazatok, valamint a feltételezések érzékenységi elemzését is magaban
foglalo megfeleld kockazati figyelmeztetések minden egyes befektetésre vonatkozoan az ajanlds azon részén kerllnek feltlintetésre, ahol a szoban forgd befektetés
elemzésére sor kerdl.

Az ajanlas aktualizalasanak tervezett gyakorisaga: hetente

Az arra vonatkozo informacio, hogy az ajanlasban feltiintetett arfolyamok mely napra és idépontra vonatkoznak mindenkor az ajdnlds azon részén kerul feltiintetésre, ahol
a széban forgo arfolyam rogzitésre kerdl.

Az ajanlas eltér az el6z6 12 honapos id6szakban terjesztett ugyanezen pénzlgyi eszkodz(6k)re vagy kibocsato(kjra vonatkozo korabbi ajéanlasoktdl, a kozzétett korabbi
ajanlasokban talalhato meg a korabbi ajanlasok datuma, valamint a jelen ajanlassal torténd dsszevetést kdvetben nyilvanvalova valnak a korabbi ajanlasokhoz képest tett
modositasok. Ugyanezen pénzugyi eszkoz(6kjre vagy kibocsato(k)ra vonatkozd kordbban kozzétett ajanlasok az aldbbi weboldalon talalhatdéak meg:
https://www.otpbank.hu/elemzesikozpont/hu/Fooldal

Az eléz6 12 hénapos idészakban terjesztett sszes ajanlas listdja megtalalhatd az aldbbi weboldalon: https://www.otpbank.hu/elemzesikozpont/hu/Elemzesek

www.otpresearch.com
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Osszefoglalé a heti elemzésben szereplé fogalmakrol:

ADX indikator: Megmutatja, hogy a megindult mozgas trendszer(-e. Tehat a mozgas iranyara nem utal, csak a megindult mozgas erejére.

Csokkend trend: Az elemzést készité személy véleménye szerint folyamatosan csékkend arfolyammeélypontok jelolik ki.

Duplacsucs: Trendforditd alakzat, két csucsbol all és trendek, egyiranyt mozgasok végén alakul ki rendszerint.

Ellenallas: Az elemzést készitd személy véleménye szerint olyan arfolyamszint vagy zoéna, amely felilrél nyomja lefele az arfolyamot.

Emelkedd trend: Az elemzést készité személy vélemeénye szerint folyamatosan névekvd arfolyammeélypontok jelélik ki.

Gyertya: Japdan gyertyadiagramok roviditett jeldlése. Adott iddintervallumu gyertya (pl. napi) 4 értékbél kertl megrajzoldsra (napi nyitéarfolyam, maximum, -minimum,
zaro) ugy, hogy a nyito és a zardarfolyam tukrozi, hogy az dbrazoldshoz hasznalt idéintervallumon belul emelkedett, vagy esett az arfolyam.

Historikus szint: Idében joval korabban kijeldlt melypont vagy cstcspont altal meghatarozott érték.

Kitorés: Az arfolyam, egy fontos szintet elhagy, amely el6tte tobbszér megallitotta.

Konszolidacio: Trendben az arfolyam rendszerint megpihen, oldalaz.

Korrekcio: Egyiranyu mozgas megfordul és ellentétes iranyba halad tovabb.

Long: Az instrumentum aranak emelkedése vetithet6 elé.

Rally: Nagyon gyors emelkedés.

RSl indikator: Oszcillator tipusi momentum indikator. Alapvetéen a tulvettség vagy tuladottsag mérésére érdemes hasznalni.

Short: Az instrumentum aranak csdkkenése vetithetd eld.

Stop szint: Pozicio felvétele utdn veszteségmaximalizalas céljabol megallapitott arfolyamérték, amelynél pozicidzarasra keril sor, akar veszteséggel is.
Tamasz: Az elemzést készitd személy véleménye szerint olyan arfolyamszint vagy zéna, amely alulrél tartja az arfolyamot.

Talvett: A tulzott egyiranyl mozgasok esetén alakul ki, amelyet rendszerint korrekcié kdvet.

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

1.

A jelen dokumentumban kézélt megallapitasok az EU 2017/565 felhatalmazason alapulod rendelet alapjan befektetéssel kapcsolatos kutatdasnak mindsulnek, mely -
kifejezetten vagy kozvetett modon - egy vagy tébb pénzigyi eszkdzre vagy pénzigyi eszkdzok kibocsatdira vonatkozdan befektetési stratégiat ajanl vagy javasol,
ideértve az ilyen eszkozok jelenlegi vagy jovobeli értékére vagy drara vonatkozo véleményt is. A befektetéssel kapcsolatos kutatds megallapitdsai objektiv vagy
fuggetlen magyardzatot tartalmaznak. A jelen dokumentum tovabba az Europai Parlament és a Tanacs 596/2014/EU rendelete szerint befektetési ajanlasnak
mindsul. Jelen dokumentum nem veszi figyelembe az egyes befekteték egyedi igényeit, kdrilmeényeit és céljait, igy személyre szo6lé ajanlas hidnyadban nem mindsil
befektetési tanacsadasnak.

A jelen dokumentumot OTP Bank Nyrt. az tgyfelei vagy a nyilvanossag kérében kivanja terjeszteni, vagy mas személyek szamara oly modon biztosit hozzaférést,
amely alapjan jelen dokumentum nyilvanossagra kertlhet.

A jelen dokumentumban érintett termék/ek kibocsato/i nem rendelkezik az OTP Bank Nyrt. teljes jegyzett tékéjének 5%-at meghalad¢ részesedéssel. Az OTP Bank
Nyrt. a jelen dokumentum targyat képez6 pénzigyi eszkoz tekintetében arjegyzéként vagy likviditas biztositojaként nem jarel. Az OTP Bank Nyrt. a kibocsato pénzigyi
eszkdzei barmilyen nyilvanos kibocsatdsanak vezeté szervezéje vagy tars-vezetdszervezdje nem volt az elézé 12 hdnapban. Az OTP Bank Nyrt. a 2014/65/EU irdnyelv
l. mellékletének A. és B. szakaszaban meghatarozott befektetési szolgaltatasok nyujtasara vonatkozoan a kibocsatoval kotott megallapodasnak nem részes fele. Az
OTP Bank Nyrt. 6sszeférhetetlenségi politikdval és nyilvantartassal, valamint bank- és értékpapirtitok atadasanak rendjére vonatkozé eléirdsokkal rendelkezik,
melyek az 6sszeférhetetlenség megelézésére és elkertlésére szolgald hatékony belsé szervezeti és igazgatasi megoldasoknak valamint informacios korlatoknak
mindsitlnek. Az ajanlas elkészitésében részt vevd személy(ek) dijazasa nem kapcsolédik kozvetlendl a 2014/65/EU iranyelv I. mellékletének A. és B. szakaszaban
meghatarozott befektetési szolgaltatasok keretében teljesitett Ugyletekhez, vagy altala vagy ugyanazon csoporthoz tartozd 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 kibocsatd
teljes jegyzett tokéjének 0,5%-at kitevd kiiszobot meghaladd nettd hosszu vagy rovid pozicioval.

. OTP Bank Nyrt. megfelel6 belsé szabalyozast alakitott ki (i) a pénzigyi elemzék és mas relevans személyek személyes Gigyleteire és kereskedésére, (i) a befektetéssel

kapcsolatos kutatas eldallitdsaban részt vevé pénzigyi elemzok és mas relevans személyek esetében a fizikai elkilonités biztositasa, tovabba informacios korlatok
meghatarozasa, (iii) az 6sztdnzék, juttatdsok elfogadasara és kezelésére vonatkozoan.

A jelen tajékoztatas nem teljes kord, a benne foglalt adatok tajékoztatd jelleglek. Jelen tajékoztatas - sem 6nalloan, sem egyes fejezetei, részei vonatkozasaban -
nem minésUl befektetési tanacsadasnak, még abban az esetben sem, ha a jelen dokumentum barmely része egyes pénzlgyi eszk6z vonatkozdsaban annak vérhato
arfolyam-, hozam-alakuldsanak lehetéségeivel kapcsolatos leirdst, és ezzel 6sszefliggésben allo befektetési lehetéségeket tartalmaz. Tovabba jelen tajékoztatas nem
mindsul jogi-, ado vagy szamviteli tandcsadasnak.
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5. A tajékoztatas a dokumentum készitésének idején iranyado piaci helyzetet tikrozi. Tovabbi informaciok allhatnak az Onék rendelkezésére, amennyiben ezt az OTP
Bank Nyrt.-téligényli. Jelen dokumentum az elkészitése idépontjaban az OTP Bank Nyrt. rendelkezésére allo nyilvanosan hozzaférhetd, akar tobb kilonbozé forrasbol
elérhetd informaciok alapjan készult. A jelen dokumentum elkészitése soran felhasznalt adatok, tények, informaciok lényeges forrdsai az aldbbiak: Portfoli¢-
Teletrader Kft. - Teletrader Professional, Bloomberg, Thomson Reuters, Kbzponti Statisztikai Hivatal, Eurostat, Magyar Nemzeti Bank, Eurdpai Kézponti Bank (ECB).
Bar az OTP Bank Nyrt. jéhiszemUen hagyatkozott olyan forrdsokra a dokumentum elkészitésekor, amelyeket megbizhatonak 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 dolgozo elemzé munkatarsak nyilvanosan hozzaférhet6 adatokon alapuld véleményei és becslései jelennek meg, On ettél eltérd ajanlast is kaphat az
OTP Bank Nyrt. munkatarsaitol, kilénosen abban az esetben, amennyiben megkdtdtt befektetési tanacsadasi szerzédés alapjan befektetési tanacsadasi szolgaltatast
vesz igénybe. A megjelolt tartalmak és vélemények a dokumentum készitésének idépontjaban iranyado megitélésen alapulnak, amely a jovében kilon értesités
nelkal is valtozhatnak.

6. Az OTP Bank Nyrt. tajékoztatja a dokumentum felhasznaloit, hogy a befektetéssel kapcsolatos kutatds megallapitasai mellett is jogosult a jelen dokumentumban
megjelolt kibocsatok altal forgalomba hozott pénzigyi eszkdzdk vonatkozasaban Ugyletkotésekre vagy kereskedésre arjegyzéként johiszemuen eljarva és az
arjegyzés szokdsos menete szerint, valamint egyéb befektetési tevékenységet vagy kiegészitd szolgaltatast, illetve egyéb pénzigyi vagy kiegészitd pénzigyi
szolgaltatast nyujtani a kibocsatonak és egyéb személyeknek.

7. Ajelen dokumentum semmilyen tovabbi elemzés alapjaul nem szolgalhat a benne feltlintetett pénzigyi eszkdzdk vonatkozasaban. Amennyiben a dokumentum
barmely pénzugyi eszkdz jovébeni forgalomba hozatalara utal ez kizarolag indikativ, elézetes és tajékoztatasi célokat szolgal, és egy ilyen pénzlgyi eszkdzre
vonatkozd elemzés kizarolag azokon a nyilvanos informaciokon alapul, amelyek a vonatkozo tajékoztatdban vagy hirdetményben taldlhatok. A jelen
dokumentumban foglaltak nem jelentik azt, hogy az OTP Bank Nyrt. tgyndkként, megbizottként vagy barmely mas modon jarna el barmely olyan jovébeni befektetd
javara vagy nevében, amely a jelen tajékoztatdban meghatarozott pénzigyi eszkdzbe kivan befektetni.

8. Bizonyos személyek szamara nem biztositott vagy csak korladtozott hozzaférés biztositott a jelen dokumentumban szereplé termékekhez és/vagy szolgaltatdsokhoz. A
jelen dokumentum OTP Bank Nyrt. altali elkészitése, honlapra térténd feltéltése, nyilvanossagra hozatala semmilyen korilmények k6zott nem tekintheté ugy, hogy
az OTP Bank Nyrt. szandéka arra irdnyulna, hogy a tajékoztatoban szerepld termékekre és/vagy szolgaltatdsokra vonatkozo informaciot tegyen elérhetévé olyan
személyek részére, akikre nézve valamely orszag vagy allam az adott termék és/vagy szolgaltatds igénybevételét, megszerzését, valamint azokra vonatkozo hirdetést
tiltja vagy korlatozza.

9. A kulonbozé technikai elemzések hasznos segitséget nyujthatnak a befektetési dontések meghozataldhoz, de a megbizas adasa, pozicionyitds elétt egyéb
szempontokat, fundamentumokat is vizsgalni kell, igy kiléndsen a makrogazdasagi helyzetet, pénzigyi korilményeket, a pénzigyi eszkdzzel érintett gazdalkodd
szervezet gazdalkodasanak mutatoit. Kizarolag a technikai elemzés eszkdzei alapjan befektetési dontést hozni kockazatos, ezért e kockazat csokkentése érdekében
javasolt az egyéb szempontok, fundamentumok megismerése és értékelése.
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10. Jelen kiadvany altaldnos jellegll ismertetést, ismereteket tartalmaz, igy nem veszi figyelembe az egyes tUgyfelek egyedi, specidlis igényeit, pénzlgyi helyzetét,
kockdzatvallalo képességét és hajlandosagat, ezért kérjuk, a befektetése elétt kérdés esetén forduljon munkatarsainkhoz, vagy keresse fel banki tandcsadojat. Az
egyedi kéralmények értékelését és figyelembevételét az lgyfelek pénziigyiismereteit, tapasztalatait, kockdzatviseld képességét felmérd alkalmassagi és megfelelési
tesztek, valamint a célpiac vizsgalata biztositjak.

1. Kérjuk, hogy befektetésre, szolgdltatads igénybevételére vonatkozd megalapozott dontés meghozataldt megelézéen az adott termékre, szolgaltatasra vonatkozo
dokumentdciot, tdjékoztatdt, szabalyzatokat, szerzédési feltételeket, hirdetményeket, kiemelt informaciokat tartalmazé dokumentumokat, kondicids listat
figyelmesen olvassa el, és ovatosan mérlegelje befektetése targyat, kockdzatat, a felmerllé dijakat és koltségeket, az esetleges veszteség bekdvetkezésének
lehetéségét, valamint tajékozodjon a termékkel, befektetéssel kapcsolatos addjogi jogszabalyokrél. A pénzigyi eszkdzok, az értékpapirok arfolyama valtozik, az
azonnali értékesitésre aktualis arfolyamon kertlhet sor, mely akar arfolyamveszteséggel is jarhat.

A jelen dokumentumban megjel6lt informaciok, vélemények nem helyettesitik és nem potoljak az adott pénzigyi eszkdzdkre vonatkozo kibocsatasi dokumentaciot
(pl. tajékoztato, kezelési szabalyzat), valamint a termékismertetéket, hirdetményeket.

12. A konkrét egyedi déntések, illetve befektetések kockazatat kizarolag On viseli, az OTP Bank Nyrt-t nem terheli felelésség a befektetési dontések eredményességéért,
illetve az On altal kitizott cél eléréséért, tovabba a jelen dokumentum vagy annak barmely része alapjan meghozott egyedi befektetési dontésekért és az ebbél eredd
kovetkezményekeért.

Minden befektetés bizonyos kockazatokkal jar, amelyek kihathatnak a befektetési déntés eredményességére és a befekteté esetleg nem olyan &sszeghez jut a
befektetésébdl, melyet befektetési célként elvart, vagy amennyit befektetett, igy akar az is eléfordulhat, hogy a befektetett téke csokken, teljes 6sszegét elvesziti, vagy
akar azon is tul keletkezhet fizetési kotelezettsége.

13. A t6keattételes termékekkel, mint példaul devizaval (FX/Forex/foreign exchange), vagy részvényre, indexre szolé termékkel valo kereskedés jelentés kockazatot
hordoz, és nem minden befektetd szdmara alkalmas. A tékeattételes kereskedés soran fennall a teljes tékevesztés, illetve a befektetett tékét meghaladoé veszteségek
lehetésége is.

14. Az adatok, illetve informéciok a multbeli hozamra vagy valtozésra vonatkoznak. A multbeli adatokbél és informacidkbdl nem lehetséges a jovébeni hozamra,
valtozésra, illetbleg teljesitményre vonatkoz6 megbizhatd kdvetkeztetéseket levonni.

A pénz- és tékepiaci helyzet valtozasait, az arfolyamok mozgasat, a befektetések és azok hozamainak alakulasat tobb tényezd egylttes hatasa befolyasolja, melyek
kozott jelentds tényezd a befektetdi varakozasok alakuldsa is. Az arfolyamok alakuldsa, a pénzlgyi eszk6zok, indexek vagy mutatdk jovébeni hozama, ezek
véltozdsainak, valamint tendencidinak, j6vébeni teljesitményének vizsgalata becsléseken, elérejelzéseken alapul, melyek elérejelzésekbbl nem lehetséges az
arfolyamok j6év8beni alakulasara, a valds jovObeni hozamra, valtozasra, illetéleg teljesitményre vonatkozd, megbizhaté kévetkeztetéseket levonni. Az egyes
termékek, szolgaltatdsok esetében , kérjuk, értékelje azok adougyi elszdmoladsra vonatkozé kovetkezményeit , egyéb addélgyi kovetkezményeit is, figyelemmel arra,
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hogy ezek pontosan csak a hatalyos addjogszabalyok és az Ugyfél egyedi korilményei alapjan itélhetéek meg, és ezen jogszabalyi rendelkezések, valamint
kordlmeények a jovében valtozhatnak.

15. OTP Bank Nyrt. a jelen dokumentum modositasanak jogat fenntartja, a dokumentum a jévében kulon értesités nélkil is modosulhat.
16. A jelen befektetéssel kapcsolatos kutatas, mint ajanlds aktualizdlaséanak tervezett gyakorisaga: hetente

Az azonos eszkdzre, termékre vonatkozo befektetéssel kapcsolatos kordbbi befektetéssel kapcsolatos kutatdst tartalmazé dokumentumok elérhetéek dijmentesen
és kozvetlentl az OTP Bank Nyrt. Elemzési Kbzpontjanak honlapjan. https://www.otpbank.hu/elemzesikozpont/hu/Elemzesek

17. OTP Bank Nyrt. (cégjegyzékszam: 01-10-041-585; székhely: 1051 Budapest, Nador utca 16.; engedélyezte Magyar Nemzeti Bank (kordbban eljaré feliigyeleti hatésag:
Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyelete). PSZAF engedélyszam: I11/41.003-22/2002 és E-lI/456/2008. Felugyeleti hatésag: Magyar Nemzeti Bank 1054 Budapest,
Szabadsag tér 9.sz,; Ugyfélszolgalat: 1013 Budapest, Krisztina krt. 39. sz. Tovabbi informaciok: https://www.otpbank.hu/portal/hu/Megtakaritas/Ertekpapir/MIFID).

18. Minden jog fenntartva, jelen dokumentum az OTP Bank Nyrt. kizarélagos tulajdonat képezi, annak tovabbi felhasznalasa, sokszorositasa, terjesztése, hozzaférhetéve
tétele, tovabbsugarzasa, az arra vonatkozo hivatkozas, vagy mas honlapba, szolgaltatasba valo beépitése csak az OTP Bank Nyrt. elézetes irasos engedélyével
lehetséges.

19. Abban az esetben, ha a jelen dokumentumot az OTP Bank Nyrt. Global Markets lgazgatdsag tovabbitotta az On részére, a jelen dokumentumot az On hozzajarulasaval
juttattuk el Onhoz. A hirlevél kildéséhez vald hozzajarulasat visszavonhatja a globalmarkets@otpbank hu e-mailcimre kildott elektronikus tizenettel vagy a Global
Markets Igazgatosag 1131 Budapest, Babér utca 9. levelezési cimre eljuttatott levélben. Kérjik, hogy mindkét esetben, levelében adja meg a kovetkezé adatokat: Név,
e-mail cim, érintett kiadvany megjeltlése.

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 szolo részletes tajékoztatd itt erheto el.

Ajelen dokumentum elkészitésének idépontja: 2023.09.22.16:06
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