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Magyar inflacidéra, Fed és EKB
kamatdontésre erdemes figyelni
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MAGYAR INFLACIO, FED ES EKB KAMATDONTES - 2019. DECEMBER 6. C'I Otp Elemzési Kozpont

Inflacié Magyarorszagon (év/év, %) Inflacié, Magyarorszag, december 10. 09:00 (év/év, %),: vart: 3,3, OTP: 3,2, el6z6: 2,9

A KSH december 10-én teszi k6zzé a november havi inflacios adatokat. A varakozasok szerint az inflacio
gyorsulhatott az el6z8 havi 2,9%-hoz képest. A Reuters elemzdi felmérése 3,3%-0s, a Bloomberg-¢é pedig
. 3,4%-on inflaciét valdszinlsit. Az OTP Elemzési Kézpont varakozasa 3,2%. Az inflacié gyorsulasa
5 magott elsésorban az Gzemanyagok aralakulasa all, mivel a bazishatasok miatt itt jelentésen emelkedik
majd az éves index értéke. A tdbbi, nagyobb inflaciés csoport arindexe (élelmiszerek, iparcikkek,
szolgaltatasok) inflacidja az el6zd havihoz nagyon hasonld szinten alakulhat. Az inflacié a kdvetkezd
honapokban, szintén az Uzemanyagok bazishatdsa miatt, tovabb gyorsulhat és a jové év elején
megkozelitheti a 4%-ot. (Eppich Gy6z6)
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-1 AN Kamatdontés, USA, december 11., 20:00 (%),: vart : 1,5-1,75, el6z6: 1,5-1,75
o M B O M B o M oo w s e |Avarakozasok szerint a jegybank nem valtoztat az iranyadé kamaton a mostani Ulésen. Az eddig a
cooco-W-O0CO0OO0O-WCO0OO0O-0O00CO-“0O0CO-“0OCO-000C—0O0O0O . 3 17 e 7% e . . - 7 7
NNANAOMEF T FUH T HHS GGG~ ~NNO®GO®K® K oy g o harmadik negyedévbél beérkezé adatok alapjan ugy tint, hogy a ndvekedés érdemben lassulhat. Az
L e e e e e, e, e, e e e T e e T I e T e e I I I e I s )
COO0O00CO0O00CO0O00C00O0C000C0O000CO00000C0O0O0O0O0O 0, 7 - 0, 7 ’, g . , 3
NAARNAAIRRNANNSANASINSSANANAaRSSNSS Atlanta Fed a Q3-as 2,1% utan csupan 1,5%-os évesitett negyedéves ndvekedést var. Ugyanakkor a
—Inflacié (izemanyag és szezonalis élelmiszer nélkill, indirekt ad6hatastol szdrt) Inflacié

pénteken érkez6, novemberi nem-mez6gazdasagi allashelyek szama a vartat jelentésen meghaladé
utemben, 266 ezer fével bovilt.

Ezzel pedig csOkkent annak a kockazata, hogy a ndvekedés legfontosabb tamasza, a fogyasztas

Inflaciés varakozasok az Eurddvezetben és az USA-ban (év/év, %) ’ ROAS . . i i : B . o e
dinamikaja érdemben csOkkent. Bar a piac 2020-ig még egy kamatcsokkentést vetit elére, a vartnal

30 30 kedvezébb adat hatasara ennek az esélye csokkent. A fentiek miatt a jegybank kiegyensulyozottnak
lathatja a ndvekedés és inflacié korlli kockazatokat, ezért nem valtoztat a kamatokon és feltehetéen az
25 ! \ 25 el6re mutatd kommunikéacio is semleges lesz a kamatokat tekintve. (Modos Daniel, CFA)
1 |
2,0 [ 2,0
Kamatdontés, Euréovezet, december 12., 13:45 (%),: vart : -0,5, el6zd: -0,5
L5 ‘ 15 A vérakozasok szerint nem valtoznak a monetaris kondicidék az euré 6vezetben, azonban a mostani Ulés
lesz Lagarde elndk asszony els6 kamatdontd Glése az EKB élén, igy a sajtotajékoztatéd kilondsen fontos
L0 1.0 lesz, mivel a kérdések feltehetéen az elndk asszony monetaris politikaval kapcsolatos terveire,
stratégiajara vonatkoznak majd.
o —E& —UsA 0° Elemz6k szerint az Uj elndkkel sem varhato éles fordulat a monetaris politikdban, azonban a névekedés
00 00 és az inflacids varakozasok is alacsony szinten ragadtak, raadasul a negativ kamatok hatranyairdl is
o o o o = 9 = = = =) = egyre tdbben beszélnek. Emiatt az Uj elndk egyik legfontosabb feladata lehet a monetaris keretrendszer
g = pa g 2 = 2 = S 2 32 fellilvizsgalat a kdvetkezd honapokban. (Médos Daniel, CFA)
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EURUSD: Az 1,0986-0s szintet nem tdrte le a mult
EUR/USD Spot daily héten, igy ez a magasabb mélypont megerésitésre
E ] kerilt, mint tamasz.
1,1475 :
n"m[N 7 1400 Ez a szitudcid ujra felfele nyitott nagyobb
T : 3 lehet6séget, elérhetévé téve az 1,1230 kdrnyekét.
: | 31,1300
e Az emelkedés trendszer(vé valt, ami szintén felfele
e _— o 11200 ad nagyobb teret.
08 u ] ll ’\M‘/ < 11100 A hosszabb kép az 1,1230 felett tudna megvaltozni,
1,1047 Tivd 0 --------------------------- T U“ ! ezen szint felett lehetne beszélni komolyabb ter
8 W g/ P 110000 lehetssegersl.
E 11,0086 3
10900 Ebben az esetben a 1,1475 is elérhetd lehet.
1,0864 _
:rsi1(1 270,30, 7) Roévid tavon tehat felfele all a par, shortokat csak
2 3 0.0 joval feljebb lehet érdemes keresni. Rovid tavon a
Z £ 0.0 dollar ellen érdemesebb fogadni.
dx1(14
':a (14) :550.0000 Ellenallasok: 1,1230; 1,1352; 1,1475; 1,1719;
E i — — 1,’1841, 1,1.963, 1,2-085. |
19 jal. aug. szept okt. nov. dec. | Tamaszo'k_. 1’0,986’ 1,0864; 1,0742.
© 2019 TeleTrader Software GmbH Hitp//workstation teletrader com/ (Kecskeméti Istvan)
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Eseménynaptar
201912. 9. 8 : 00 DE Export (h6/ho, SA, %) okt. 1,5 fontos
9 :00/HU Kilkereskedelmi mérleg (elSzetes, havi, millié eurd) okt. 418 539 fontos
10 : 30 EZ Sentix befektetdi bizalom (pont) dec. -4,5 fontos
11 : 00 HU Koltségvetési egyenleg (havi, milliard forint) nov. -271,8 kevésbé fontos
10. 9 : 00 HU Inflacio (év/év, %) nov. 3,3 2,9 kiemelten fontos
9 :00/HU Maginflacié (év/év, SA, %) nov. 4,0 4,0 kiemelten fontos
10 : 30 UK Ipari termelés (h6/hd) okt. -0,3 fontos
11 : 00 DE ZEW gazdasagi hangulatindex (pont) dec. 0,3 -2,1 fontos
11./14 : 30 US Fogyasztoi drindex (év/év, %) nov. 2,0 1,8 kiemelten fontos
14 : 30 US Fogyasztdi arindex (hé/ho, SA, %) nov. 0,2 0,4 kiemelten fontos
14 : 30 US Fogyasztdi magarindex (év/év, %) nov. 2,3 2,3 kiemelten fontos
14 : 30 US Fogyasztéi magarindex (hd/hé, SA, %) nov. 0,2 0,2 kiemelten fontos
20 : 00 US Szovetségi koltségvetés egyenlege (milliard dollar) nov. -134,0 kevésbé fontos
20 : 00|US Kamatdontés (%) dec. 1,5-1,75 1,5-1,75 kiemelten fontos
12. 9 : 00/ HU Ipari termelés (masodik becslés, év/év, %) okt. 6,1* fontos
11 : 00 EZ Ipari termelés (ho/ho, %) okt. -0,1 0,1 fontos
13 : 45 EZ Kamatdontés (hitel, %) dec. 0,0 0,0 kiemelten fontos
13 : 45 EZ Kamatdontés (betét, %) dec. -0,5 -0,5 kiemelten fontos
14 : 30 US Tartésan munkanélkiili segélyben részesiil6k szdma (ezer f6) heti 1693 fontos
14 : 30 US Uj munkanélkiili segélykérelmek szama (ezer f6) heti 203 fontos
UK Parlamenti véalasztas - B.Johnson fontos
13. 9 : 00 HU EpitSipari termelés (év/év, %) okt. - 17,8 fontos
14 : 30 US Kiskereskedelmi forgalom (h6/hd, %) nov. 0,4 0,3 fontos
16 : 00 US Uzleti készletek (h6/hé, %) okt. 0,0 fontos

* elGzetes adat

Forras: Reuters, Bloomberg, OTP Elemzés
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Vezet6 Elemzé Makroelemzék Agazati elemzé
Tardos Gergely Eppich Gy6z6 Kovacs Mihaly Moédos Daniel Ratkai Orsolya

+36 1374 7273 +36 1374 7274 +36 1374 7276 +36 1 301 2810 +36 1 374 7270
tardosg@otpbank.hu eppichgyo@otpbank.hu Mihaly.Andras.Kovacs@otpbank.hu modosd@otpbank.hu ratkaio@otpbank.hu

Technikai elemzé

Lukacs Balazs Varadi Beata Kecskemeéti Istvan
+36 1 354 7490 +36 1374 7271 +36 1 374 7225
balazs.lukacs@otpbank.hu varadibe@otpbank.hu kecskemetiis@otpbank.hu

Jogi nyilatkozat

A jelen befektetési ajanldsban hasznalt fogalmak, indikatorok révid leirasai az elemzés végeén talalhatdak. Jelen technikai elemzés abbdl indul ki, hogy a befekteték azonos
torténésekre altaldban hasonl6 valaszokat adnak, amely valaszok tiukr6z6dnek az arfolyamokban. Az arfolyamok altal kirajzolt grafikonok elemzésével — a multbeli reakcidk
ismétlédése alapjan — kovetkeztetni lehet az elvart befektetdi viselkedésre. A technikai elemzés tehat kizardlag az arfolyamvaltozasok térvényszerliségeit probalja
megvizsgalni és nem foglalkozik az arvaltozasok okaival. Ezeknek a valtozasoknak az elbrejelzésére Un. alakzatokat, gyertyaformaciokat, indikatorokat stb. hasznal. Mivel a
multban megfigyelt mintak ismétlédésének elég nagy a valdszinlsége, ezért az elmélet alkalmas déntések meghozatalara a kereskedésben.

Amennyiben tovabbi informaciokat szeretne megtudni a technikai elemzés elméleti hatterérél, elemzési modszertanarol, akkor a kdvetkezd linkeken ingyenesen hozzaférhetéek
a technikai elemzések mdodszertanahoz kapcsolddo elméleti hattéranyagok magyar nyelven: https://www.otpbank.hu/portal/hu/Megtakaritas/Ertekpapir/Tozsdesuli

Angol nyelven elérhetd széleskorl elméleti leirasok az alabbi weboldalon talalhatéak meg: http://www.stockcharts.com/school/doku.php?id=chart school

A jelen befektetési ajanlas elkészitése soran oltalmazott modell hasznalatara nem keriilt sor.

A jelen befektetési ajanlassal érintett befektetés(ek)nek az idétartamara vonatkozé megfelel6 magyarazatok valamint a feltételezések érzékenységi elemzését is magaban foglalé
megfelel6 kockazati figyelmeztetések minden egyes befektetésre vonatkozéan az ajanlas azon részén kertlnek feltintetésre, ahol a szdban forgd befektetés elemzésére sor
kerul.

Az ajanlas aktualizalasanak tervezett gyakorisaga: hetente

Az arra vonatkozé informécio, hogy az ajanlasban feltintetett arfolyamok mely napra és idépontra vonatkoznak mindenkor az ajanlas azon részén kertl feltintetésre, ahol a
sz6ban forgd arfolyam régzitésre kerul.

Az ajanlas eltér az el6z6 12 hénapos id6szakban terjesztett ugyanezen pénzigyi eszkdz(dk)re vagy kibocséaté(k)ra vonatkozéd korabbi ajanlasoktdl, a kdzzétett korabbi
ajanladsokban talalhaté meg a korabbi ajanlasok datuma valamint a jelen ajanlassal t6rténé dsszevetést kdveten nyilvdnvaléva valnak a korabbi ajanlasokhoz képest tett
modositasok. Ugyanezen pénzigyi eszkdz(Ok)re vagy kibocsato(k)ra vonatkozé kordbban kozzétett ajanlasok az aldbbi weboldalon talalhatéak meg:
https://www.otpbank.hu/elemzesikozpont/hu/Fooldal

Az el6z6 12 honapos id6szakban terjesztett 6sszes ajanlas listaja megtalalhaté az alabbi weboldalon: https://www.otpbank.hu/elemzesikozpont/hu/Elemzesek

Osszefoglalé a heti elemzésben szereplé fogalmakrél:

ADX indikator: Megmutatja, hogy a megindult mozgas trendszer(i-e. Tehat a mozgas iranyara nem utal, csak a megindult mozgas erejére.
Csokkend trend: Az elemzést készitd személy véleménye szerint folyamatosan csdkkend arfolyammeélypontok jeldlik ki.

Duplacsucs: Trendfordit6 alakzat, két csucsbdl all és trendek, egyiranyl mozgasok végén alakul ki rendszerint.

Ellenallas: Az elemzést készité személy véleménye szerint olyan arfolyamszint vagy zéna, amely felllr6l nyomja lefele az arfolyamot.

www.otpresearch.com 5


mailto:tardosg@otpbank.hu
mailto:modosd@otpbank.hu
mailto:kecskemetiis@otpbank.hu
https://www.otpbank.hu/portal/hu/Megtakaritas/Ertekpapir/Tozsdesuli
http://www.stockcharts.com/school/doku.php?id=chart_school
https://www.otpbank.hu/elemzesikozpont/hu/Fooldal
https://www.otpbank.hu/elemzesikozpont/hu/Elemzesek

Emelkedd trend: Az elemzést készit6 személy véleménye szerint folyamatosan névekvé arfolyammélypontok jeldlik ki.

Gyertya: Japan gyertyadiagramok roviditett jeldlése. Adott idéintervallumu gyertya (pl. napi) 4 értékbdl kerlil megrajzolasra (napi nyitéarfolyam, maximum, -minimum, -zaro) ugy,
hogy a nyit6 és a zardarfolyam tikrozi, hogy az abrazolashoz hasznalt iddintervallumon beltl emelkedett, vagy esett az arfolyam.

Historikus szint: Idében jéval korabban kijel6lt mélypont vagy csucspont altal meghatarozott érték.

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

Konszolidacié: Trendben az arfolyam rendszerint megpihen, oldalaz.

Korrekcié: Egyiranyl mozgas megfordul és ellentétes iranyba halad tovabb.

Long: Az instrumentum aranak emelkedése vetithetd elé.

Rally: Nagyon gyors emelkedés.

RSI indikator: Oszcillator tipusu momentum indikator. Alapvetden a tulvettség vagy tuladottsdg mérésére érdemes hasznaini.

Short: Az instrumentum aranak csokkenése vetithet6 el6.

Stop szint: Pozicié felvétele utan veszteségmaximalizalas céljabol megallapitott arfolyamérték, amelynél poziciézarasra kerul sor, akar veszteséggel is.

Tamasz: Az elemzést készitd személy véleménye szerint olyan arfolyamszint vagy zéna, amely alulrdl tartja az arfolyamot.

Tulvett: A tulzott egyiranyl mozgasok esetén alakul ki, amelyet rendszerint korrekcio kovet.

Visszatesztelés: Az arfolyam fontos szintek attorése esetén rendszerint visszatér a kitérési szintre.

Jogi nyilatkozat

1. A jelen dokumentumban k&zélt megallapitasok az EU 2017/565 felhatalmazason alapuld rendelet alapjan befektetéssel kapcsolatos kutatasnak minésilnek, mely -
kifejezetten vagy kozvetett mdédon - egy vagy tobb pénziigyi eszkdzre vagy pénziigyi eszk6zok kibocsatdira vonatkozdéan befektetési stratégiat ajanl vagy javasol,
ideértve az ilyen eszk6zok jelenlegi vagy jovébeli értékére vagy arara vonatkozoé véleményt is. A befektetéssel kapcsolatos kutatas megallapitasai objektiv vagy fliggetlen
magyarazatot tartalmaznak. A jelen dokumentum tovabba az Eurdépai Parlament és a Tanacs 596/2014/EU rendelete szerint befektetési ajanlasnak mindsil. Jelen
dokumentum nem veszi figyelembe az egyes befektet6k egyedi igényeit, kdrilményeit és céljait, igy személyre sz6l6 ajanlas hidnyaban nem mindsul befektetési
tanacsadasnak.

A jelen dokumentumot OTP Bank Nyrt. az ligyfelei vagy a nyilvanossag korében kivanja terjeszteni, vagy mas személyek szamara oly médon biztosit hozzaférést, amely
alapjan jelen dokumentum nyilvanossagra kerulhet.

2. A jelen dokumentumban érintett termék/ek kibocsatd/i nem rendelkezik az OTP Bank Nyrt. teljes jegyzett t6kéjének 5%-at meghaladd részesedéssel. Az OTP Bank Nyrt.
a jelen dokumentum targyat képezd pénziigyi eszkdz tekintetében arjegyz6ként vagy likviditas biztositéjaként nem jar el. Az OTP Bank Nyrt. a kibocsatd pénzigyi
eszkozei barmilyen nyilvanos kibocsatasanak vezetd szervezéje vagy tars-vezetészervezéje nem volt az el6zd 12 hdnapban. Az OTP Bank Nyrt. a 2014/65/EU iranyelv I.
mellékletének A. és B. szakaszdban meghatarozott befektetési szolgaltatasok nyujtasara vonatkozéan a kibocsatéval kététt megallapodasnak nem részes fele. Az OTP
Bank Nyrt. dsszeférhetetlenségi politikaval és nyilvantartdssal, valamint bank- és értékpapirtitok dtadasanak rendjére vonatkozé elGirdsokkal rendelkezik, melyek az
Osszeférhetetlenség megel6zésére és elkerilésére szolgald hatékony belsé szervezeti és igazgatasi megoldasoknak valamint informacids korlatoknak mindsulnek. Az
ajanlas elkészitésében részt vevé személy(ek) dijazasa nem kapcsolddik kdzvetlenul a 2014/65/EU iranyelv I. mellékletének A. és B. szakaszaban meghatarozott
befektetési szolgaltatasok keretében teljesitett Ggyletekhez, vagy altala vagy ugyanazon csoporthoz tartozé 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 kibocsaté teljes jegyzett tékéjének 0,5%-
at kitev6 kiisz0b6t meghalado netté hosszu vagy révid pozicioval.

3. OTP Bank Nyrt. megfelel6 bels6é szabalyozast alakitott ki (i) a pénziigyi elemz8k és mas relevans személyek személyes Uigyleteire és kereskedésére, (ii) a befektetéssel

kapcsolatos kutatas elallitasaban részt vevd pénziigyi elemz8k és mas relevans személyek esetében a fizikai elkllonités biztositasa, tovabba informacids korlatok
meghatarozasa, (iii) az 6szténzdk, juttatasok elfogadasara és kezelésére vonatkozéan.
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4. A jelen tajékoztatas nem teljes korii, a benne foglalt adatok tajékoztato jellegliek. Jelen tajékoztatas - sem onalldan, sem egyes fejezetei, részei vonatkozasaban - nem
mindsul befektetési tanacsadasnak, még abban az esetben sem, ha a jelen dokumentum barmely része egyes pénziigyi eszkdz vonatkozasaban annak varhaté
arfolyam-, hozam-alakulasanak lehetéségeivel kapcsolatos leirast, és ezzel dsszefiiggésben allé befektetési lehetéségeket tartalmaz. Tovabba jelen tajékoztatas nem
mindsul jogi-, adé vagy szamviteli tanacsadasnak.

5. A tajékoztatas a dokumentum készitésének idején iranyado piaci helyzetet tiikrézi. Tovabbi informaciok allhatnak az Onék rendelkezésére, amennyiben ezt az OTP Bank
Nyrt.-t8l igényli. Jelen dokumentum az elkészitése id6pontjdban az OTP Bank Nyrt. rendelkezésére allé nyilvanosan hozzaférhetd, akar tébb kilonbdz8 forrasbdl elérhetd
informaciok alapjan késziilt. A jelen dokumentum elkészitése soran felhasznalt adatok, tények, informaciok lIényeges forrasai az alabbiak: Portfolid-Teletrader Kft. —
Teletrader Professional, Bloomberg, Thomson Reuters, Kdzponti Statisztikai Hivatal, Eurostat, Magyar Nemzeti Bank, Eurépai Kézponti Bank (ECB). Bar az OTP Bank
Nyrt. jéohiszemlen hagyatkozott olyan forrasokra 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 Kdézpontjaban dolgozé
elemz& munkatarsak nyilvanosan hozzaférhetd adatokon alapuld véleményei és becslései jelennek meg, On ettdl eltéré ajanlast is kaphat az OTP Bank Nyrt.
munkatarsaitél, kiilénésen abban az esetben, amennyiben megkotott befektetési tanacsadasi szerz8dés alapjan befektetési tanacsadasi szolgaltatast vesz igénybe. A
megjeldlt tartalmak és vélemények a dokumentum készitésének idépontjaban iranyadd megitélésen alapulnak, amely a jovében kildn értesités nélkil is valtozhatnak.

6. Az OTP Bank Nyrt. tajékoztatia a dokumentum felhasznaloit, hogy a befektetéssel kapcsolatos kutatas megallapitasai mellett is jogosult a jelen dokumentumban
megjeldlt kibocsatok altal forgalomba hozott pénziigyi eszkdzok vonatkozasaban lgyletkdtésekre vagy kereskedésre arjegyzdként johiszemiien eljarva és az arjegyzés
szokasos menete szerint, valamint egyéb befektetési tevékenységet vagy kiegészité szolgaltatast, illetve egyéb pénzigyi vagy kiegészité pénzugyi szolgaltatast nyujtani
a kibocsaténak és egyéb személyeknek.

7. A jelen dokumentum semmilyen tovabbi elemzés alapjaul nem szolgalhat a benne feltlintetett pénziigyi eszk6zok vonatkozasaban. Amennyiben a dokumentum barmely
pénziigyi eszkoz jovébeni forgalomba hozatalara utal ez kizarélag indikativ, elézetes és tajékoztatasi célokat szolgal, és egy ilyen pénziigyi eszkdzre vonatkozé elemzés
kizardlag azokon a nyilvanos informaciokon alapul, amelyek a vonatkozé tajékoztatdoban vagy hirdetményben talalhatok. A jelen dokumentumban foglaltak nem jelentik
azt, hogy az OTP Bank Nyrt. igyndkként, megbizottként vagy barmely mas méddon jarna el barmely olyan jovébeni befektetd javara vagy nevében, amely a jelen
tajékoztatoban meghatarozott pénziigyi eszkdzbe kivan befektetni.

8. Bizonyos személyek szamara nem biztositott vagy csak korlatozott hozzaférés biztositott a jelen dokumentumban szereplé termékekhez és/vagy szolgaltatasokhoz. A
jelen dokumentum OTP Bank Nyrt. altali elkészitése, honlapra torténd feltdltése, nyilvanossagra hozatala semmilyen kérilmények kézott nem tekinthet6 ugy, hogy az
OTP Bank Nyrt. szandéka arra iranyulna, hogy a tajékoztatéban szereplé termékekre és/vagy szolgaltatasokra vonatkozé informaciot tegyen elérhetévé olyan személyek
részére, akikre nézve valamely orszag vagy allam az adott termék és/vagy szolgaltatas igénybevételét, megszerzését, valamint azokra vonatkozé hirdetést tiltja vagy
korlatozza.

9. A kulénb6z8d technikai elemzések hasznos segitséget nyujthatnak a befektetési ddontések meghozatalahoz, de a megbizds adésa, pozicidnyitds el6tt egyéb
szempontokat, fundamentumokat is vizsgalni kell, igy kilénésen a makrogazdasagi helyzetet, pénzigyi koérilményeket, a pénzlgyi eszkdzzel érintett gazdalkodo
szervezet gazdalkoddsanak mutatoit. Kizarélag a technikai elemzés eszkdzei alapjan befektetési dontést hozni kockazatos, ezért e kockazat csdkkentése érdekében
javasolt az egyéb szempontok, fundamentumok megismerése és értékelése.

10. Jelen kiadvany altalanos jellegli ismertetést, ismereteket tartalmaz, igy nem veszi figyelembe az egyes Ugyfelek egyedi, specialis igényeit, pénzlgyi helyzetét,
kockazatvallalo képességét és hajlanddsagat, ezért kérjuk, a befektetése elbtt kérdés esetén forduljon munkatarsainkhoz, vagy keresse fel banki tanacsadoéjat. Az egyedi
kérdlmények értékelését és figyelembe vételét az lgyfelek pénzigyi ismereteit, tapasztalatait, kockazatviseld képességét felméré alkalmassagi és megfelelési tesztek,
valamint a célpiac vizsgalata biztositjak.
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11. Kérjuk, hogy befektetésre, szolgdltatas igénybevételére vonatkoz6 megalapozott dontés meghozatalat megeléz6en az adott termékre, szolgaltatdsra vonatkozé
dokumentaciot, tajékoztatot, szabdlyzatokat, szerz6dési feltételeket, hirdetményeket, kiemelt informacidkat tartalmazé dokumentumokat, kondicios listat figyelmesen
olvassa el, és 6vatosan mérlegelje befektetése targyat, kockazatat, a felmerild dijakat és koltségeket, az esetleges veszteség bekdvetkezésének lehetéségét, valamint
tajekozodjon a termékkel, befektetéssel kapcsolatos addjogi jogszabdlyokrdl. A pénzigyi eszkdzok, az értékpapirok arfolyama valtozik, az azonnali értékesitésre aktudlis
arfolyamon kerulhet sor, mely akar arfolyamveszteséggel is jarhat.

A jelen dokumentumban megijeldlt informaciok, vélemények nem helyettesitik és nem potoljak az adott pénziigyi eszkdzokre vonatkozd kibocsatasi dokumentaciot (pl.
tajékoztato, kezelési szabalyzat), valamint a termékismertetéket, hirdetményeket.

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

Minden befektetés bizonyos kockazatokkal jar, amelyek kihathatnak a befektetési dontés eredményességére és a befektetdé esetleg nem olyan 6sszeghez jut a
befektetésébdl, melyet befektetési célként elvart, vagy amennyit befektetett, igy akar az is el6fordulhat, hogy a befektetett t6ke 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 szo6lé termékkel valé kereskedés jelentés kockazatot hordoz,
és nem minden befekteté szamara alkalmas. A t6keattételes kereskedés soran fennall a teljes t6kevesztés, illetve a befektetett tékét meghaladé veszteségek lehetésége
is.

14. Az adatok, illetve informaciék a multbeli hozamra vagy valtozasra vonatkoznak. A multbeli adatokbdl és informaciékbol nem lehetséges a jovébeni hozamra,
valtozasra, illetéleg teljesitményre vonatkozé megbizhaté kovetkeztetéseket levonni.
A pénz- és tbkepiaci helyzet valtozasait, az arfolyamok mozgasat, a befektetések és azok hozamainak alakulaséat tébb tényezd egylttes hatasa befolydsolja, melyek
kozott jelentés tényezé a befektetdi varakozasok alakulasa is. Az arfolyamok alakulasa, a pénziigyi eszk6zok, indexek vagy mutatdok jovobeni hozama, ezek
valtozasainak, valamint tendenciainak, jovébeni teljesitményének vizsgalata becsléseken, elérejelzéseken alapul, melyek el6rejelzésekbdl nem lehetséges az
arfolyamok jovébeni alakulasara, a valds jovobeni hozamra, valtozasra, illetdleg teljesitményre vonatkozo, megbizhaté kovetkeztetéseket levonni. Az egyes
termékek, szolgaltatasok esetében , kérjik, értékelje azok addligyi elszamolasra vonatkozo kdvetkezményeit , egyéb adougyi kdvetkezményeit is, figyelemmel arra, hogy
ezek pontosan csak a hatalyos adodjogszabalyok és az lgyfél egyedi korliilményei alapjan itélhetéek meg, és ezen jogszabalyi rendelkezések, valamint korilmények a
joévében valtozhatnak.

15. OTP Bank Nyrt. a jelen dokumentum maddositasanak jogat fenntartja, a dokumentum a jovében kilon értesités nélkil is médosulhat.
16. A jelen befektetéssel kapcsolatos kutatas, mint ajanlas aktualizalasanak tervezett gyakorisaga: hetente

Az azonos eszkdzre, termékre vonatkozd befektetéssel kapcsolatos korabbi befektetéssel kapcsolatos kutatast tartalmazé dokumentumok elérhetéek dijmentesen és
kdzvetlenil az OTP Bank Nyrt. Elemzési Kdzpontjanak honlapjan. https://www.otpbank.hu/elemzesikozpont/hu/Elemzesek

17. OTP Bank Nyrt. (ceégjegyzékszam: 01-10-041-585; székhely: 1051 Budapest, Nador utca 16.; engedelyezte Magyar Nemzeti Bank (korabban eljaré felugyeleti hatdsag:
Pénzlgyi Szervezetek Allami Fellgyelete). PSZAF engedélyszam: 111/41.003-22/2002 és E-111/456/2008. Fellgyeleti 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).

www.otpresearch.com 8


https://www.otpbank.hu/elemzesikozpont/hu/Elemzesek

@ Olp Elemzési Kézpont 2019. DECEMBER 6.

18. Minden jog fenntartva, jelen dokumentum az OTP Bank Nyrt. kizarélagos tulajdonat képezi, annak tovabbi felhasznalasa, sokszorositasa, terjesztése, hozzaférhetévé
tétele, tovabbsugarzasa, az arra vonatkoz6 hivatkozas, vagy mas honlapba, szolgaltatasba valé beépitése csak az OTP Bank Nyrt. el6zetes irasos engedélyével
lehetséges.

19. Abban az esetben, ha a jelen dokumentumot az OTP Bank Nyrt. Regiondlis Treasury lgazgatdsag tovabbitotta az On részére, a jelen dokumentumot az On
hozzajarulasaval juttattuk el Onhdz. A hirlevél kiilldéséhez vald hozzajarulasat visszavonhatja a treasury@otpbank.hu e-mailcimre kiildétt elektronikus izenettel vagy a
Regiondlis Treasury lgazgatésag 1131 Budapest, Babér utca 16. levelezési cimre eljuttatott levélben. Kérjik, hogy mindkét esetben, levelében adja meg a kdvetkezd
adatokat: Név, e-mail cim, érintett kiadvany megjeldlése.

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 jogokrdl sz416 részletes tajékoztatd itt érhetd el.

A jelen dokumentum elkészitésének idépontja: 2019.12.06. 16:36
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