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Osszefoglalé
o Gyengélkedtek a tdzsdék, de a BUX er6sodni tudott
e Az USA-ban eltorélték a netsemlegességre vonatkozo el6irasokat

o Az EKB optimistabba valt az eurozéna névekedésével kapcsolatban, de tovabbra is jelentés monetaris élénkitést
latnak szukségesnek

Tobbnyire minuszban zartak a csutortoki kereskedést a vilag tézsdeéi. A piacokat nem hatotta meg, hogy Eurdpabdl és Amerikabdl is kedvezd konjunkturaindikatorok érkeztek, és
az Eurdpai Kézponti Bank déntéshozdi is pozitivan nyilatkoztak az eurdpai kilatasokrél. Ezzel szemben az amerikai adéreformmal kapcsolatos Ujabb bizonytalansag negativan
érintette az amerikai részvénypiacokat. A legnagyobb vesztes a kisvallalati papirokat témorité Russell 2000 index volt, amely kozel 1%-ot esett; az S&P500 0,6%-0s minuszban
zart. A technologiai szektornak még azt a hirt is emésztenie kellett, hogy az amerikai hatésagok megszintették a netsemlegességre vonatkozd korabbi szabalyozast, amely
megtiltotta, hogy amerikai internetszolgaltatok diszkrimindljanak kulénbdzd online tartalmak elérhetésége kozott. A valtozas elényds az internetszolgaltatdssal foglalkozo
tavkozlési cégek szamara, de negativan érintheti az online tartalmat eléallité vallalkozasokat.

A nap legnagyobb vallalati hire az volt, hogy a Disney és a 21st Century Fox megallapodasra jutott: a Disney 52,4 milliard dollar értékben vesz érdekeltségeket. A tranzakcid
célja, hogy a Disney fel tudja venni a versenyt az online tartalomszolgaltaté cégekkel. A Walt Disney részvényei 2,7%-0s pluszban zartak a napot.

A BUX 1%-os emelkedésével felilteljesitette Eurdpat. A jo teljesitményben oroszlanrészt vallalat a 2,1%-ot er6s6dé MOL, de a blue chipek kozil az OTP és a Telekom is
pluszban zart.

Lazar Janos a csitortoki Kormanyinfén bejelentette, hogy jové év elején a kormany Ujraszabalyozza a hazai naperémi-beruhazasokat, hogy néjon azok szama. Tobbek kozt a
foldtulajdonosok tamogatast kaphatnak 1,2 hektar helyigényi, 0,5 megawattos napelemparkok létrehozasara. Szintén tegnap jelentették be, hogy az Opus egy cseh szakmai
befektetével tarsulva 72,62%-ot részesedést vasarol a Matrai Erémiben, amely az orszag masodik legnagyobb aramtermeldje, tovabba 16 MW 6sszteljesitményl naperémiivel
is rendelkezik.

Az Eurdpai Kozponti Bank a varakozasoknak megfeleléen nem nyult az iranyadd kamathoz, és nem valtoztatott eszkézvasarlasi programja paraméterein sem. Az EKB friss
elbrejelzésében bizakoddbba valt az eurddvezet ndvekedési kilatasaival kapcsolatban, és az inflacié emelkedését is varjak. Ugyanakkor Mario Draghi szavai szerint tovabbra is
b&séges monetaris élénkitésre van szikség a ndvekedés fenntartdsahoz, és az inflacios cél eléréséhez. Az eurd gyengult, a dollarral szemben 1.177 kbzelébe kertlt. A forint az
eurdval szemben stabil maradt 314 kdzelében, a dollarral szemben pedig 0,3%-0s gyengtléssel a 267-es szint kdzelébe ért. Az allampapirhozamok nem valtoztak érdemben. Az
AKK csiitértokon 1 éves DKJ aukciot tartott, ahol a tervezett 20 milliard forint értékben adtak el papirokat, 0%-os atlaghozam mellett.

A Markit csutértokdn szamos orszagra kdzolt beszerzésimenedzser-indexeket, melyek jellemzden felilmultak a varakozasokat. J&l alakultak az amerikai kiskereskedelmi
értékesitések is novemberben. A ma reggeli adatkdzlés szerint a magyar épitSipari teljesitmény tovabb bdvllt, az el6z8 év azonos hénapjaval dsszevetve 38,1%-kal emelkedett
a kibocsatas. Ma még amerikai konjunkturaindexekre figyelhetink.
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S&P500 26520 0,4 185 WVIX 10,56 3.0 =25 |WTI 57.0 04 62
Dow 2450877 D3 240 uszay | 1,81 3 61 |Brent 63,31 1,4 11,4
Nasdaq100 | 63899 0.1 34 | US10Y | 235 0 -8 |Arany 1252 8 -0,2 8,8
DAX 13068,1 04 138 |GERZ2Y| -073 1 6 |Ezist 15,87 -1,2 -04
CAC40 5357 1 0,8 102 |GER10Y| 0,32 0 11 |EURMUSD 1,18 -0.4 12,0
FTSE 100 | 74481 08 43 PT10Y | 1,82 -5 -194 |EUR/GBP 0,88 -0.5 2,9
FTSEMIB [221917 09 154 m10Yy | 1,79 1 -3 |EUR/NOK 977 -0.8 75
Stoxx600 3889 0,5 7.8 SP10 | 1,45 -4 6 |USD/CAD 1,28 -0.1 4.7
- Banks 163,0 0,7 215 | ITRAXX | 481 1 -34 |AUD/USD 077 04 6,2
Mikkei 225 |[225532 06 180 | JPY2Y | -015 0 3 |USDIPY 112,38 -0.1 -3.8
SSEC 33688 23 B85 JPY 10Y | 0,05 -1 0 |GBPMUSD 1,34 0,1 89
RTS 11533 1,0 0,1 RUS10 | 786 0,0 -8 |USD/RUB | 58841 05 -4.0
WIG20 2434 61 1,0 250 | POL10| 32 0,3 -11 |EUR/PLN 422 0,2 -4.1
PX50 10654 0,5 15,6 CZ10 1,4 0,1 205 |EUR/RON | 4,629 0.0 2,1
BUX 38616 1,0 207 |3hoDKJ| 0,04 1 -12 |EUR/MHUF | 314,15 -0.1 1,7
oTP 10385 1,0 236 1év 0,06 0 -12 |USDMHUF | 286,71 04 -8.1
MOL 3049 2,1 18,2 3 év 0,62 -3 -25 |CHRHUF | 269 56 0,0 64
MTelekom 462 0,2 7,2 5 év 1,23 0 -54  |PLNMHUF 7435 -02 6,1
Richter 6410 0,1 3,2 10év | 218 -1 -102 |GBP/HUF | 35817 0,5 -0.8
CPI, (éviév, %) Alapkamat 3héBu 003 0,0 -34.0 |HUN GDP (ev/év, %} EUR GDP (év/év, %)
2017 nov. 25 [MNB 09 FRA: 2017Q3 3,9% |2017Q3 2,5%
2016 tény 04 |FED 1,25-15% -3x6 -0 -4 =31 |2016 tény 2.2% (20186 tény 1,7%
2017 progn. 23 |EKB 0,0% -9x12 0,04 -10 -38 (2017 progn.  3.8% |2017 progn.  1,9%
2018 progn. 1,7 |BOE 0,25 | CDsS5&Y 8577 0,0 -291 (2018 progn.  3,7% |2018 progn. 1,7%

* A kdtvényhozamok esetén a valtozds szdzalék helyett bazispontban van kifejezve (kivéve VIX és ITRAXX).
Forras: Reuters, OTP Elemzés
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2017 12. 12. 10 : 30 UK Inflicid (év/év, %) nov. 3,1 3,0 3,0
10 : 30| UK |Maginflacia (év/év, %) nowv. 2.7 2,7 2.7
11 : 00 DE |ZEW gazdasagi hangulatindex (pont) dec. 174 17,3 18,7
20 : 00 US Szdvetségi kdltségvetés egyenlege (millidrd dollér) now. -139,0 - -63,0
13. 8 : 00 DE |Inflacid (végleges, év/év, %) now. 1.8 1,8 1,8*
9 : 00| HU Iparitermelés (masodik becslés, év/év, %) okt. 7.6 - 7.6%
11 : 00 EZ |Ipari termelés (hd/hd, %) okt. 0,2 0,0 -0,6
14 : 30 US |Fogyasztoi drindex (év/év, %) nowv. 2,2 2,0 2,0
14 : 30 US |Fogyasztoi drindex (ho/ho, %) nov. 0,4 0,3 0,1
14 : 30| US |Fogyasztdi magarindex (év/év, %) now. 1,7 1,7 1.3
14 : 30 US Fogyasztoi magarindex (ho/ho, %) nowv. 0,1 0,2 0,2
20 : 00 US Kamatdontés (%) dec. 1,25-1,5 1,25-1,5 1-1,25
14. 1 : 30| JP Nikkei feldolgozdipari BMI (pont) dec. 54,2 - 53,8
3 : 00 CN Infrastrukturdlis beruhdzdsok (év/év, %) now. 7.2 7.2 7.3
3 :00 CN Iparitermelés (év/évi) now. 6,1 6,0 6,2
3 : 00 CN Kiskereskedelmiforgalom (év/év, %) nowv. 10,2 10,2 10,0
9 : 00 FR Markit szolgaltatoszektori BMI (eldzetes, pont) dec. 59,4 59,9 60,4
5 :00 FR Markit feldolgozdipari BMI (elSzetes, pont) dec. 59,3 57,2 57,7
9 :30 DE Markitszolgiltatdszektori BMI (el&zetes, pont) dec. 55,8 54.6 54,3
9 : 30| DE Markit feldolgozdipari BMI (eldzetes, pont) dec. 63,3 62,1 62,5
10 : 00 EZ Markit szolgaltatoszektori BMI (elGzetes, pont) dec. 56,5 55,8 56,2
10 : 00 EZ Markit feldolgozaipari BMI [el8zetes, pont) dec. 60,6 59,7 60,1
10 : 30 UK Kiskereskedelmiforgalom (ho/ha, %) nov. 1.1 0,4 0,3
13 : 00 UK Kamatdontés (%) dec. 0,5 0,5 0,5
13 : 45 EZ Kamatdontés (hitel, %) dec. 0,0 0,0 0,0
13 : 45 EZ Kamatdontés (betét, %) dec. -0,4 -0,4 -0,4
14 : 30 US Kiskereskedelmiforgalom (ho/ha, %) nowv. 0,8 0,3 0,2
15 : 45 US Markit szolgdltatd szektor BMI (eldzetes, pont) dec. 52,4 55,0 54,5
15 : 45 US Markit feldolgozdipari BMI (elGzetes, pont) dec. 55,0 54,0 53,9
16 : 00| Us Uzleti készletek (hafha, %) okt. -0,1 -0,1 0,0
15. 9 : 00 HU Epl’tﬁipari termelés (év/év, %) okt. 38,1 - 23.8
14 : 300 US New York Fed feldolgozdipari index (pont) dec. 15,3 154
15 : 15 US Ipari termelés (hd/ha, %) nov. 0,4 0,9

* gldzetes adat

Forras: Reuters, OTP Elemzés
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Vezet6 Elemz6 Elemzé
Tardos Gergely Pellényi Gabor
tardosg@otpbank.hu pellenyig@otpbank.hu
+36 1 374 7273 +36 1 374 7276

Jogi nyilatkozat

A jelen dokumentumban ko6zolt megallapitasok nem objektiv és nem fiiggetlen magyarazatot tartalmaznak. Felhivjuk a figyelmet arra, hogy a jelen dokumentum a) nem a befektetési elemzés
fiiggetlenségének elémozditasat célzé jogi kovetelményeknek megfeleléen késziilt, és b) nem vonatkozik ra a befektetési elemzés terjesztését, kozzétételét megel6zé ligyletkdtésre vonatkozé tilalom.

A tajékoztatas nem teljes kord. Jelen tajékoztatds nem mindsuil ajanlattételnek, ajanlattételi felhivasnak, befektetési tanacsadasnak, befektetésre vald 6szténzésnek, jogi-, adoé vagy szamviteli tanacsadasnak, a benne
foglalt adatok tajékoztato jelleglek.

A tajékoztatas a dokumentum készitésének idején iranyadod piaci helyzetet tikrézi, azonban az informacidk csak id6leges tajékoztatast nyujtanak, és a piaci viszonyokkal, korilményekkel megvaltozhatnak. Tovabbi
informaciok allhatnak az Onék rendelkezésére, amennyiben ezt az OTP Bank Nyrt.-t6l igényli. Bar az OTP Bank Nyrt. jdhiszemien 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 megjelend vélemények és becslések az OTP Bank Nyrt.
dokumentum készitésének idején iranyad6 megitélésén alapulnak, amely a jovében kilon értesités nélkll is valtozhat. Az OTP Bank Nyrt. tajékoztatja a dokumentum felhasznaléit, hogy jogosult a jelen dokumentumban
megjeldlt kibocsatdk altal forgalomba hozott pénzigyi eszkdzok vonatkozasaban arjegyzési, egyéb befektetési tevékenységet vagy kiegészité szolgaltatast, illetve egyéb pénziigyi vagy kiegészitd pénziigyi szolgaltatast
nyujtani a kibocsaténak és egyéb személyeknek. A jelen dokumentum semmilyen tovabbi elemzés alapjaul nem szolgalhat a benne feltiintetett pénziigyi eszk6zok vonatkozasaban. Amennyiben a dokumentum barmely
pénzligyi eszkdz jévébeni forgalomba hozatalara utal ez kizarodlag indikativ, el6zetes és tajékoztatasi célokat szolgal, és egy ilyen pénziigyi eszkdzre vonatkozd elemzés kizardlag azokon a nyilvanos informaciokon alapul,
amelyek a vonatkozo6 tajékoztatéban vagy hirdetményben talalhatok. A jelen dokumentumban foglaltak nem jelentik azt, hogy az OTP Bank Nyrt. Ggynokként, megbizottként vagy barmely mas maédon jarna el barmely olyan
jov6beni befektet® javara vagy nevében, amely a jelen tajékoztatdban meghatarozott pénziigyi eszkdzbe kivan befektetni, és ugyanigy nem felelés az OTP Bank Nyrt. a befektetdk altal a jelen dokumentum alapjan hozott
befektetési dontésért, kiilonds tekintettel a befektetés jogszeriisége és alkalmassaga (megfelelésége) vonatkozasaban.

Keérjik, hogy befektetésre, szolgaltatas igénybevételére vonatkozé megalapozott dontés meghozatalat megel6z6en az adott termékre, szolgaltatasra vonatkozéd dokumentaciot, tajékoztatét, szabalyzatokat, szerz6dési
feltételeket, hirdetményeket, kondicios listat figyelmesen olvassa el, és 6vatosan mérlegelje befektetése targyat, kockazatat, a felmerilé dijakat és koltségeket, az esetleges veszteség bekdvetkezésének lehetéségét,
valamint tajékozodjon a termékkel, befektetéssel kapcsolatos addjogi jogszabalyokrdl. A jelen kiadvanyban foglaltak alapjan hozott konkrét egyedi dontések, illetve befektetések kockazatat az tgyfél viseli, az OTP Bank
Nyrt-t nem terheli felelésség a befektetési dontések eredményességéért, az ligyfél altal kitlizott cél eléréséért.

Az adatok, illetve informaciok a multra vonatkoznak. A multbeli adatokbdl és informaciokbol nem lehetséges a jov6beni hozamra, valtozasra, illetdleg teljesitményre vonatkozé megbizhaté kovetkeztetéseket levonni.
OTP Bank Nyrt. (cégjegyzékszam: 01-10-041-585; székhely: 1051 Budapest, Nador utca 16.; felligyeleti hatésag: Magyar Nemzeti Bank — 1013 Budapest, Krisztina krt. 39.sz. PSZAF engedélyszam: 111/41.003-22/2002 és

E-111/456/2008, tovabbi informaciok: https://www.otpbank.hu/portal/hu/Megtakaritas/Ertekpapir/MIFID). Minden jog fenntartva, a jelen kiadvany az OTP Bank Nyrt. kizarolagos tulajdonat képezi, ennek tovabbi felhasznalasa,
sokszorositasa, terjesztése csak az OTP Bank Nyrt. el6zetes irasos engedélyével lehetséges.

Amennyiben a jelen hirlevelet az OTP Bank Nyrt.-t6l kapta, akkor az On hozzajarulasaval juttattuk el Onhoz. A hirlevél kiildéséhez vald hozzajarulasat visszavonhatja a research@otpbank.hu e-mail cimre kiildott
elektronikus Uizenettel vagy az ,Elemzési Kézpont” 1051, Budapest Nador u. 21 cimre eljuttatott levélben. Kérjuk, hogy mindkét esetben, levelében adja meg a kdvetkez6 adatokat: Név, e-mail cim.
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