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Osszefoglalé
e Eurdpaban kedvezd, mig az USA-ban vegyes hangulatban telt a kereskedés
e A dollar kismértékben gyengilt a japan jen és az eurd ellenében. A forint er6s6dott a vezet devizakkal szemben
e Az amerikai és német hosszi hozamok kismértékben emelkedtek, mig a magyar 3,5-9 bazisponttal csdkkent
e A vartnal jobban csékkend amerikai olajtartalékok miatt emelkedett az olaj ara tegnap

Pozitiv hangulatban telt a tegnapi kereskedés az eurdpai t6zsdéken. A DAX és a CAC40 arfolyama 0,5%-kal emelkedett, mig a FTSE100-é 0,6%-kal. Az amerikai
részvényindexek kozul az S&P500 0,1%-kal emelkedett, mig a Nasdag100 nem valtozott érdemben. A régidoban kedvezben alakult a befektetdi hangulat. A WIG20 1,3%-kal, a
BUX pedig 0,8%-kal emelkedett. A magyar blue chipek kozil a MOL és a Richter 1% korili mértékben emelkedett, mig az OTP 0,3%-kal. Az MTelekom arfolyama nem valtozott
érdemben. A reggeli 6rakban kissé negativ hangulatban telt a kereskedés az azsiai t6zsdéken.

A tegnapi kereskedésben emelkedtek az amerikai allampapirhozamok. Az amerikai 10 éves allampapir hozama 3,08%-ra nétt, mig a német allampapirhozamok csak
kismértékben emelkedtek. A magyar hosszu hozamok 3,5-9 bazisponttal csdkkentek tegnap.

A dollar 0,1%-kal gyengllt az eurdval és a japan jennel szemben is. A forint kismértéken er6s6dott a vezetd devizakkal szemben. A Brent hordonkénti arfolyama kodzel 1%-kal
emelkedett, mig a nemesfémek arfolyama 0,5%-kal kerllt feljebb. Az olaj horddnkénti ara harmadik napja emelkedett. Emogott a csokkend amerikai olajkészletek és a vartnal
magasabb amerikai gazolaj-kereslet all. Ezen felll felmerilt annak a lehetésége is, hogy az OPEC mégsem néveli a kibocsatasat, annak ellenére, hogy az Iranra kivetett
amerikai szankciok miatt csdkken az OPEC dssztermelése.

San Marino 300 millié eurds IMF-hitelért folyamodhat, miutan az orszagban miikodé bankok nem teljesitd hitelallomanya tul nagyra hizott. A nem teljesitd hitelek 1,7 milliard eurot
tesznek ki, ami az orszdg GDP-jének 117%-a.

A Bloomberg értesulései szerint oktébert6l Kina a kereskedelmi partnereivel szemben csdkkentheti a vamok mértékét. A Iépést részben az amerikai-kinai kereskedelmi
kapcsolatok karos hatdsainak ellensulyozésara hoztak.

A reggeli 6rakban érkezett adat szerint a magyar folyo fizetési mérleg egyenlege 772 millié euré lett. Ez az elsd negyedéves 840 millié eurdhoz képest csdkkenést jelent, a tavalyi
év azonos idészakahoz képest pedig majdnem 1 milliard eurdval lett kevesebb. Osszességében elmondhaté, hogy a kiilsé egyensulyi tébblet tovabb csdkkent. A szezonalisan
igazitott folyo fizetési mérleg a GDP 2%-ara csokkent és a kiilsd finanszirozasi képesseég is mérséklédott, a GDP 1,2%-ra.

A nap hatralévé részében angol kiskereskedelmi forgalom statisztika, eurddvezeti bizalmi index és amerikai leading index érkezik.
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S&P500 | 29080 0,1 8,8 vix | 118 81 6 |wTl 71,1 2,2 17,6
DOW 264058 06 68 | usa2y | 281 08 92 |Brent 79,40 05 18,7
Nasdagl00 | 74903  -0,1 171 | us1oy | 3,08 35 67 |Arany 1203,6 05 7,6
DAX 122190 05 54 |GER2Y| -054  -03 10 |Ezist 14,20 0,6 -16,2
CAC40 53937 06 15 |GER 10Y| 0,49 07 6 |EURMUSD | 1,1672 0,1 2,7
FTSE100 | 73311 04 46 | PTI0Y | 1,91 18 2 |EUR/IGBP | 0,8880 01 0,0
FTSEMB |212808 0,2 26 | Moy | 2,86 7.4 86 |EUR/NOK | 9,5133 0,0 34
Stoxx600 | 3800 03 24 | sP10 | 1,54 1,3 -3 |usp/icAD | 12012 05 27
-Banks | 1386 1,3 16,0 | iTRAXX | 60,0 08 328 |AUDUSD | 0,7263 0,6 -6,9
Nikkei 225 |23674,9 0,0 4.0 JPY 2Y | -0,10 0,1 3 USD/JPY 112,27 -0,1 -0,4
SSEC 27266 -02  -176 |JPY10Y| 012  -02 7 |GBPMUSD | 1,3142 0,0 2,7
RTS 11341 1,0 18 | RUS10 | 8,7 1,4 15 |USD/RUB | 66,686  -0,9 157
WIG20 22501 13 82 |POL10| 32 0,3 3 |EURPLN | 4,28 0,1 2,6
PX50 10084 06 19 | czo | 22 0,4 43 |EUR/IRON | 4,648 0,1 -0,6
BUX 36386 08 7.6 |3h6DKJ| 0,23 2.8 19 |EURMUF | 322,87 02 4,0
oTP 9990 0,3 6,8 1év | 0,61 1,0 56 |USD/HUF | 27670  -0,3 6,9
MOL 2930 1,4 2,5 3év | 1,82 35 127 |CHFHUF | 28582  -06 7.9
MTelekom | 408 0,0 109 | 5év | 314 70 197 |PLNJHUF | 75,29 0,2 14
Richter 5150 1,0 240 | 10év | 364 -89 159 |GBP/HUF | 363,36  -03 4,0
CPI, (év/év, %) Alapkamat 3h6Bu 020  -1,0  17.0 | HUN GDP (&viév, %) | EUR GDP (&viév, %)
2018.aug. 34 |MNB 0,9 FRA: 2018Q2 4,6% [2018Q2 2,2%
2016 tény 04 |FED 1,75-2,0% -3x6 044 95 45 |2016tény  2,2% |2016tény  1,8%
2017 tény 24 |EKB 00% | -9x12 091  -90 87 |2017tény  4,0% [2017tény  2,5%
2018 progn. 2,6 |BOE 075 |CDSS5Y 8087 00  -25 |2018progn. 4,4% |2018 progn. 2,2%

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

Forras: Reuters, OTP Elemzés
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datum orszag esemény/adat id&szak | tény |konszenzus el6zé
2018 9. 17. 11 : 00 EZ Inflacio (végleges, év/év, %) aug. 2,0 2,0 2,0%*
14 : 30 US New York Fed feldolgozdipari index (pont) szept. 19,0 23,6 25,6
18. 14 : 00 HU Kamatdontés (%) szept. 0,9 0,9 0,9
19. 5 : 00 JP Kamatdontés (%) szept. -0,1 -0,1 -0,1
10 : 30 UK Inflacio (év/év, %) aug. 2,7 2,4 2,5
10 : 30 UK Maginflacié (év/év, %) aug. 2,1 1,8 1,9
14 : 30 US Induld lakasépitések szama (évesitett havi, ezer db) aug. 1282 1235 1168
14 : 30 US Kiadott lakasépitési engedélyek szama (évesitett havi, ezer db)  aug. 1229 1310 1303
20. 8 :30 HU Folyé fizetési mérleg (negyedéves, millié eurd) Q2 772 - 840
9 :00HU Bruttd bérek (év/év, %) jal. 12,8 - 11,2
10 : 30 UK Kiskereskedelmi forgalom (hé/ho, %) aug. -0,2 0,7
16 : 00 EZ Fogyasztdi bizalom (el6zetes, pont) szept. -2,0 -1,9
16 : 00 US Leading index (h6/hé, %) aug. 0,5 0,6
16 : 00 US Hasznalt lakds eladasok (évesitett, havi, ezer db) aug. 5350 5340
21. 1 :30JP Fogyasztéi drindex (év/év, %) aug. - 0,9
1:301JP Fogyasztdéi magarindex (év/év, %) aug. 0,9 0,8
2 :301JP Nikkei feldolgozdipari BMI (pont) szept. - 52,5
9 :15FR Markit feldolgozoipari BMI (el6zetes, pont) szept. 53,3 54
9 : 15 FR Markit szolgaltatészektori BMI (el6zetes, pont) szept. 55,2 55,4
9 :30 DE Markit feldolgozoipari BMI (el6zetes, pont) szept. 55,7 55,9
9 :30 DE Markit szolgaltatészektori BMI (el6zetes, pont) szept. 55,0 55,0
10 : 00 EZ Markit feldolgozoipari BMI (el6zetes, pont) szept. 54,4 54,6
10 : 00 EZ Markit szolgaltatészektori BMI (el6zetes, pont) szept. 54,4 54,4
15 : 45 US Markit feldolgozodipari BMI (el6zetes, pont) szept. 55,0 54,7
15 : 45 US Markit szolgaltaté szektor BMI (el6zetes, pont) szept. 55,0 54,8
* el6zetes adat
Vezeté Elemzé Elemzé
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Jogi nyilatkozat

1. A jelen dokumentumban ko6z6lt 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 kovetelményeknek megfeleloen késziilt, és b) nem érinti a befektetéssel kapcsolatos kutatas terjesztését, kozzétételét megel6z6 kereskedésre
vonatkozé tilalom.

2. A tajékoztatas nem teljes korl. Jelen tajékoztatas - sem o6nalléan, sem egyes fejezetei, részei vonatkozasaban - nem mindsul befektetési ajanlasnak, ajanlattételi felhivasnak, befektetési tanacsadasnak,
befektetésre valo 0sztonzésnek, pénziigyi vagy befektetési elemzésnek, befektetéssel kapcsolatos kutatasnak, marketingkdzleménynek, még abban az esetben sem, ha a jelen dokumentum barmely része egyes
pénziigyi eszkdz vonatkozasaban annak varhaté arfolyam-, hozam-alakulasanak lehet6ségeivel kapcsolatos leirast, és ezzel 6sszefliggésben allé befektetési lehetéségeket tartalmaz, a benne foglalt adatok
tajékoztatd jelleglek. A jelen dokumentum nem minésul az Eurdpai Parlament és a Tanacs 596/2014/EU rendelete szerinti befektetési ajanlasnak. Jelen dokumentum nem veszi figyelembe az egyes befekteték
egyedi igényeit, korilményeit és céljait, igy személyre sz6l6 ajanlas hianyaban nem mindsil befektetési tanacsadasnak. A jelen dokumentumot OTP Bank Nyrt. az lgyfelei vagy a nyilvanossag korében kivanja
terjeszteni, vagy mas személyek szamara oly modon biztosit hozzaférést, amely alapjan jelen dokumentum nyilvanossagra kerilhet.

3. A tajékoztatas a dokumentum készitésének idején iranyadd piaci helyzetet tikrozi, azonban az informacidk csak idéleges tajékoztatast nyujtanak, és a piaci viszonyokkal, kériilményekkel megvaltozhatnak.
Tovabbi informaciok allhatnak az Onék rendelkezésére, amennyiben ezt az OTP Bank Nyrt.-tél igényli. Bar az OTP Bank Nyrt. jshiszemiien 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 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 Kézpont
munkatarsainak a dokumentum készitésének idején iranyadé megitélésén alapulnak, amely a jévében kiilén értesités nélkil is valtozhat. On ettsl eltéré ajanlast is kaphat az OTP Bank Nyrt. munkatérsaitol,
kiléndsen abban az esetben, amennyiben megkdététt befektetési tanacsadasi szerz6dés alapjan befektetési tanacsadasi szolgaltatast vesz igénybe.

4. Jelen kiadvany altalanos jellegli ismertetést, ismereteket tartalmaz, igy nem veszi figyelembe az egyes Ugyfelek egyedi, specidlis igényeit, pénziigyi helyzetét, kockazatvallalé képességét és hajlandésagat, ezért
kérjuk, a befektetése el6tt kérdés esetén forduljon munkatarsainkhoz, vagy keresse fel banki tanacsadojat. Az egyedi kérilmények értékelését és figyelembe vételét az ligyfelek pénziigyi ismereteit, tapasztalatait,
kockazatvisel® képességét felmérd alkalmassagi és megfelelési tesztek, valamint a célpiac vizsgalata biztositjak.

5. Kérjuk, hogy befektetésre, szolgaltatas igénybevételére vonatkozé megalapozott dontés meghozatalat megel6zéen az adott termékre, szolgaltatdsra vonatkozé dokumentacidt, tajékoztatét, szabalyzatokat,
szerz8dési feltételeket, hirdetményeket, kiemelt informacidkat tartalmazé dokumentumokat, kondicids listat figyelmesen olvassa el, és 6vatosan mérlegelje befektetése targyat, kockazatat, a felmerilé dijakat és
koltségeket, az esetleges veszteség bekovetkezésének lehetéségét, valamint tajékozodjon a termékkel, befektetéssel kapcsolatos adojogi jogszabalyokrdl. A pénziigyi eszkdzok, az értékpapirok arfolyama
véltozik, az azonnali értékesitésre aktualis arfolyamon ker(lhet sor, mely akar arfolyamveszteséggel is jarhat.

A jelen dokumentumban megjeldlt informacidk, vélemények nem helyettesitik és nem poétoljak az adott pénziigyi eszkdzokre vonatkozd kibocsatasi dokumentaciot (pl. tajékoztatd, kezelési szabalyzat), valamint a
termékismertetdket, hirdetményeket.

6. A konkrét egyedi dontések, illetve befektetések kockazatat kizarélag On viseli, az OTP Bank Nyrt-t nem terheli felel6sség a befektetési dontések eredményességéért, illetve az On altal kitlizott cél eléréséért,
tovabba a jelen dokumentum vagy annak barmely része alapjan meghozott egyedi befektetési dontésekért és az ebbdl eredd kdvetkezményekért.
Minden befektetés bizonyos kockazatokkal jar, amelyek kihathatnak a befektetési dontés eredményességére és a befekteté esetleg nem olyan 6sszeghez jut a befektetésébdl, melyet befektetési célként elvart,
vagy amennyit befektetett, igy akar az is eléfordulhat, hogy a befektetett téke cstkken, teljes 6sszegét elvesziti, vagy akar azon is tul keletkezhet fizetési kdtelezettsége.

7. A toékeattételes termékekkel, mint példaul devizaval (FX/Forex/foreign exchange), vagy részvényre, indexre szold termékkel vald kereskedés jelentés kockazatot hordoz, és nem minden befekteté szamara
alkalmas. A t6keattételes kereskedés soran fennadll a teljes tékevesztés, illetve a befektetett t6két meghaladoé veszteségek lehetésége is.

8. Az adatok, illetve informaciék a multbeli hozamra vagy valtozasra vonatkoznak. A multbeli adatokbol és informaciokbol nem lehetséges a jovobeni hozamra, valtozasra, illetdleg teljesitményre
vonatkozé megbizhaté kovetkeztetéseket levonni.
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10.

11.

12.

13.

14.

15.

A pénz- és tbkepiaci helyzet valtozasait, az arfolyamok mozgasat, a befektetések és azok hozamainak alakulasat toébb tényez6 egylttes hatasa befolyasolja, melyek kozott jelentds tényezd a befektetdi
varakozasok alakulasa is. Az arfolyamok alakulasa, a pénziigyi eszk6zok, indexek vagy mutatok jovébeni hozama, ezek valtozasainak, valamint tendenciainak, jovébeni teljesitményének vizsgalata
becsléseken, eldrejelzéseken alapul, melyek eldrejelzésekbdl nem lehetséges az arfolyamok jovobeni alakulasara, a valos jovobeni hozamra, valtozasra, illetéleg teljesitményre vonatkozo,
megbizhaté kovetkeztetéseket levonni. Az egyes termékek, szolgaltatasok esetében , kérjuk, értékelje azok addlgyi elszamolasra vonatkozo kévetkezményeit , egyéb addlgyi kdvetkezményeit is, figyelemmel
arra, hogy ezek pontosan csak a hatalyos addjogszabalyok és az tigyfél egyedi korlilményei alapjan itélhetéek meg, és ezen korilmények a jovében valtozhatnak.

A jelen dokumentum semmilyen tovabbi elemzés alapjaul nem szolgalhat a benne feltlintetett pénzlgyi eszkdzok vonatkozasaban. Amennyiben a dokumentum barmely pénziigyi eszkdz jévébeni forgalomba
hozatalara utal ez kizarélag indikativ, el6zetes és tajékoztatasi célokat szolgal, és egy ilyen pénziigyi eszkézre vonatkozé elemzés kizarélag azokon a nyilvanos informacidkon alapul, amelyek a vonatkozé
téjékoztatéban vagy hirdetményben talalhaték. A jelen dokumentumban foglaltak nem jelentik azt, hogy az OTP Bank Nyrt. tigyndkként, megbizottként vagy barmely mas modon jarna el barmely olyan jovébeni
befektetd javara vagy nevében, amely a jelen tajékoztatéban meghatarozott pénzigyi eszkdzbe kivan befektetni.

Bizonyos személyek szamara nem biztositott vagy csak korlatozott hozzaférés biztositott a jelen dokumentumban szerepld termékekhez és/vagy szolgaltatdsokhoz. A jelen dokumentum OTP Bank Nyrt. altali
elkészitése, honlapra torténd feltéltése, nyilvanossagra hozatala semmilyen korilmények kozott nem tekinthetd Ggy, hogy az OTP Bank Nyrt. szandéka arra iranyulna, hogy a tajékoztatéban szerepl6 termékekre
és/vagy szolgaltatasokra vonatkozo informaciot tegyen elérhetévé 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. 6sszeférhetetlenségi politikaval és nyilvantartassal, valamint bank- és értékpapirtitok atadasanak rendjére vonatkozo eléirasokkal rendelkezik, melyek az 6sszeférhetetlenség megel6zésére és
elkeriilésére szolgal6 hatékony belsd szervezeti és igazgatasi megoldasoknak valamint informaciés korlatoknak mindsulnek.

OTP Bank Nyrt. megfelel® belsé szabalyozast alakitott ki (i) a pénzugyi elemzék és mas relevans személyek személyes Ugyleteire és kereskedésére, (ii) a befektetéssel kapcsolatos kutatas el6allitasaban részt
vevd pénzligyi elemzdk és mas relevans személyek esetében a fizikai elkulonités biztositasa, tovabba informacios korlatok meghatarozasa, (iii) az 6sztonzok, juttatasok elfogadasara és kezelésére vonatkozdan.

Az OTP Bank Nyrt. tajékoztatja a dokumentum felhasznaléit, hogy jogosult a jelen dokumentumban megjeldlt kibocsatok altal forgalomba hozott pénziigyi eszk6zok vonatkozasaban arjegyzési, egyéb befektetési
teveékenységet vagy kiegészitd szolgaltatast, illetve egyéb pénzigyi vagy kiegészité pénzugyi szolgaltatast nydjtani a kibocsatonak és egyéb személyeknek.

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

OTP Bank Nyrt. (cégjegyzékszam: 01-10-041-585; székhely: 1051 Budapest, Nador utca 16.; felligyeleti hatosag: Magyar Nemzeti Bank 1054 Budapest, Szabadsag tér 9.sz.; tgyfélszolgalat: 1013 Budapest,
Krisztina krt. 39. sz. PSZAF engedélyszam: 111/41.003-22/2002 és E-111/456/2008, tovabbi informacidk: https://www.otpbank.hu/portal/hu/Megtakaritas/Ertekpapir/MIFID).

Minden jog fenntartva, a jelen kiadvany az OTP Bank Nyrt. kizardlagos 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 killdéséhez vald hozzajarulasat visszavonhatja a research@otpbank.hu e-mail cimre kiildétt
elektronikus Uizenettel vagy az ,Elemzési Kézpont” 1051, Budapest Nador u. 21 cimre eljuttatott levélben. Kérjik, hogy mindkét esetben, levelében adja meg a kdvetkez6 adatokat: Név, e-mail cim. Adatkezelési
nyilvantartasi szama: NAIH-89457/2015

A jelen befektetési elemzés cimzettjeinek egyes adatait az OTP Bank Nyrt. kezeli. Az adatkezelés jogalapja az OTP Bank Nyrt. jogos érdeke. Az adatkezelésrdl és az ahhoz kapcsol6dd, az érintettet megilletd
jogokrol szolo részletes tajékoztatd itt érhetd el.

A jelen dokumentum elkészitésének idépontja: 2018. szeptember 20.
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