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BUX 30,240 0.5% Mtel 487 0.4% Bayer 89.9 -1.2% EUR/HUF 308.65 -0.1% Olaj ($) 48.0
DAX 10,714 0.3% MOL 18,300 0.6% BMW 83.2 12% EUR/USC 1.0627 -0.0% Arany ($) 1,212
S&P 2,203 0.2% OTP 8,197 1.2% Commerzbank 6.9 -15% USD/HUF 290.43 -0.1% Réz($) 254.5
RDX 1,282 0.9% Richter 5,886 -0.7% Lufthansa 126 -0.8% USDAJPY 111.14 0.3% 10Y hozam 3.6

el6zb napi zaré adatok

Piaci attekintés

- A csucsok kdzelében ragadtak az amerikai indexek

- Mérsékelt emelkedéssel zartak a nyugat-eurdpai boérzék

- 48 dollar felett a WTI, alig valtozott az arany ara

- A kamatdontés utan sem porgoétt fel az EUR/HUF devizapar
- Japan nélkil unalomba fulladt az azsiai kereskedés

- Reészvényeket értékesitett az OTP igazgatdsagi tagja

- Ma oldalazasra szamitunk a piacon

Erste kommentar

Lehet Uj cstcs az Egyesilt Allamokban, akar négy index esetében is, ennek ellenére nem latunk, kirobbané
Orémot a piacokon. Visszafogott az Unneplés. Ebben nyilvan az is szerepet jatszik, hogy jové hét vasarnap
népszavaznak az olaszoknal. Nagy valosziniséggel nem fogjak megszavazni az alkotmanyos reformot.
Ugyanakkor a kérdés az, hogy mi torténik utana. Lesz-e azonnal Uj valasztas, vagy egy atmeneti kormany
alakul Renzi-vel vagy O nélkiil, s valtoztatnak-e a valasztasi szabalyokon. Egy biztos, legkésébb 2018
masodik negyedévében lesznek valasztasok, s ha sok lesz a ,bénazas” akkor az Ot csillag mozgalom erés
valasztasi eredmény tudhat majd magaénak, ami akar egy EU elhagyasi referendumhoz is vezethet. Persze
ennek a loszinlsége jelenleg pici. Ugyanis az Eurobarométer felmérése szerint az olaszok tébbsége
favorizélja az eurét mint fizet6eszkozt, s az eurd szkeptikus partok tAmogatottsaga is cirka 44 szazalék korl
van. Vagyis a kilépés a jelenlegi allapot szerint nem valészinl. Ugyanakkor a nem szavaztok gy6zelme,
tovabbra is eloddznd a szikséges reformokat, ami fenn tartand a gazdasagi és politikai instabilitast
Olaszorszagban. Ha valami csoda folytdn mégis megszavaznék az alkotmanyos reformot, az jelentds pozitiv
fordulat lenne, amire valdszin(ileg a bérzék hevese pozitiv reakcidt mutatnanak. Egy szé mint szaz a fentebbi
bizonytalansag egyel6re inkabb kivarasra késztetik a befektetdket.

Itthon az MNB tovabb lazitott. Nem az alapkamaton keresztlil, hanem a hitelezési kondicidkon javitott picit.
igy a forint 4tmenetileg gyengiilt. Ma pedig az akciét tartjak a harom hénapos instrumentumra. 450 Mrd
forintnyi betétet lehet majd elhelyezni, amely mintegy 200 Mrd forint kiszorité hatast jelent. Erre gyengllnie
kellene a forintnak, hiszen ez a pénzmennyiség a bankkoézi piacon csapddhat le, ami a bankk6zi kamatlabakat
csOkkentheti tovabb.

A mai napon a BUX és a DAX indexben is oldalazasra szamitunk.

Iratkozzon fel hirleveleinkre!

Elemzécsapatunk napi rendszereseggel ad tajékoztatast a piac allasardl és a
varhatd mozgasokral. » Feliratkozas
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum

nov. 23.
nov. 23.
nov. 23.
nov. 23.
nov. 23.
nov. 23.
nov. 23.
nov. 23.
nov. 23.
nov. 23.
nov. 23.
nov. 23.

1d6 Orszag Adat ldészak Korabbi
10:30 GE Feldolgozoéipari beszerzési menedzser index - elézetes nov. 55 54,8
10:30 GE Szolgaltatéipari beszerzési menedzser index - elézetes nov. 54,2 54
11:00 EMU  Feldolgozéipari beszerzési menedzser index - elézetes nov. 53,5 53,3
11:00 EMU  Szolgéltatéipari beszerzési menedzser index - elézetes nov. 52,8 52,9
14:00 US  Jelzéloghitel igénylések nov. -9,2%
15:30 US  Tartos cikkek rendelésallomanya (h6/hd) okt. -0,3% 1,7%
15:30 US  Friss munkanélkiili-segély kérelmek (ezer fé/hét) nov. 235 250
15:30 US  Tartés munkanélkili-segély kérelmek (ezer fé/hét) nov. 1977 2008
16:45 US  Bloomberg fogyasztdi elégedettség nov. 45,4
16:45 us Feldolgozoipari beszerzési menedzser index nov. 53,4 53,5
17:00 US  Michigani Egyetem fogyasztoi bizalmi index - végleges nov. 91,6 91,6
17:00 US  Ujlakas épitések (h/ho) okt. 3,1% -0,5%

Nemzetkozi hirek

USA:

Megvédték az uj torténelmi cslcsokat a vezeté amerikai indexek a tegnapi nap folyaman, az S&P500
0,22%-kal, a DOW 0,35%-kal, a Nasdaq pedig 0,33%-kal kertlt feliebb. A mai nap lesz az utolsé
teljes kereskedési nap a héten a tengerentulon, igy j6 esély van arra, hogy az indexek rekordkdruli
szinteken zarjak a hetet.

Tegnap piaczaras utan tette k6zzé negyedik negyedéves gyorsjelentését a HP két utédvallalata a HP
Inc. és a Hewlett Packard Enterprise. A szamitégépes rendszerekkel és szoftverekkel foglalkozo
Hewlett Packard Enterprise 0,61 dollaros korrigalt EPS-t jelentett, ami megegyezik az elemzdi
varakozésokkal. Az arbevétel soron 12,48 milliard dollart tudott felmutatni a cég, ami elmarad 12,86
milliard dollaros elemz&i konszenzustdl. A piaczaras utani kereskedésben 1,8%-ot estek a cég
papirjai.

A féként szamitdgépek és nyomtatok értékesitésével foglalkozd HP Inc. 0,36 dollaros EPS-t jelentett,
ami megegyezik az elemz8i varakozasokkal. Az arbevétel 12,51 milliard dollart tett ki, ami meghaladja
a 11,9 milliard dollaros elemz8i konszenzust. A vaéllalat a kdvetkez6 negyedévre 0,35 és 0,38 dollar
kozotti EPS-t var, ami éppen csak eléri a 0,38 dollaros elemz6i konszenzust. A hirre a vallalat
részvényei 2,3%-ot estek a piaczaras utani kereskedésben.

Tegnap kicsivel piacnyitas utan latott napvildgot az amerikai hasznaltlakas értékesitések szama, ami
a vartnal kedvezdbb adatokat hozott. Az évesitett vart 5,44 millié helyett, 5,60 millié hasznalt lakas
értékesitésére kotottek szerzédést oktdoberben, ami 2007 6ta a legmagasabb érték. Ez nagyon pozitiv
jel az amerikai lakaspiac szempontjabdl, azonban az elemz8k szerint a jelzaloghitelek utébbi idében
latott dragulasa miatt a jdv8ben ez az érték alacsonyabb lehet.

Ma teszi kb6zzé november eleji Ulésének jegyz6kdnyvét a FED. Mér az el6z6 Ulésen is elképzelhetd,
hogy kamatot emelt volna az amerikai jegybank, azonban az elndkvalasztas korili bizonytalansag
miatt erre akkor nem kertlt sor. Mind az inflaciés, mind a munkaerépiaci adatok pozitivan alakultak az
utébbi idében, igy végul a jegyz6kdnyvbdl is megerésitést nyerhet az, amit mar tébb FED tag is
nyilatkozott az utdbbi idében, miszerint kamatemelésre kerll sor.

SP500 index forintban, long és short iranyban is!

Erste SP500 Turbo VWarrantok .
> Részletek



http://erstebroker.hu/hu/certifikatok.html

®
ERSTE 5 Panorama - Eurépai nyitas 2016. november 23.

Investment

Eurépa:

Emelkedéssel inditottak a kereskedést a vezetd eurdpai indexek, bar zarashoz kozeledve csdkkent a
lendiilet, de még igy is sikertlt pluszban zarniuk a bérzéknek (FTSE100 ,062%, DAX 0,27%, CAC40
0,41%).

Ma 9:30-kor német 10-kor pedig eurozonas beszerzési menedzser indexek érkeznek.

Olaj, arany:

A WTI némileg visszaesett a tegnapi szintrél, amikor is 48,6 dollar volt a kdzeli hataridére a termék.
Ma reggel néhany centtel 48 dollar fol6tt volt a horddnkénti ara az amerikai nyersolajnak, miutan
tovabbra is bizonytalansag 6vezi a kérdést, hogy miként lehet Irakkal és Irannal, az OPEC masodik és
harmadik méretl kitermeldjével, megegyezni. A hirek szerint Irak az ISIS elleni hdboru miatt kérne
felmentést a kitermelési kvota aldl, mig Iran 4 millié horddra kivanja felvinni a kihozatalat és ezen a
szinten hajland6 csak befagyasztani a termelését a mostani napi 3,6 milli6 hordéval szemben. Az
OPEC a jelenleg 33,7 mili6 hordé/nap termelést 32,5-33 milli6 hordéra szeretné csokkenteni a
szeptemberi megallapodas alapjan. Az API jelentése szerint a mult héten 1,28 milli6 hordéval
csokkentek az USA nyersolaj készletei. Az EIA ma délutan adja kozre a heti készletadatokat.

Az arany 1.213 dollaron stagnalt ma reggel. A befekteték mar nyolcadik egymast koveté alkalommal
csokkentették részesedésiiket az arany ETF-ekben els6sorban a FED kamatemelési félelmek miatt.
Erre tobb mint egy éve nem volt példa. Az arany Trump megvalasztdsa o6ta szendved, mivel
egyértelmien a kamatok emelkedésére szamit a piac az Uj amerikai elndk infrastrukturalis beruhazasi
programja alapjan. A FED szerdan teszi k6zzé a legutobbi talalkozd jegyz6kdnyvét, ami tovabb
alakithatja a hangulatot.

Devizak:

Tegnap sem volt tul mozgalmas napja a forintnak, tovabbra is 309 kérnyékén mozgott az eurdval
szemben. A kamatdontés is csak enyhe mozgast okozott, majd a délutani kerekedésben mar meg
sem mozdult az arfolyam. A jegybank a vartnak megfeleléen nem véltoztatott az irdnyadd ratan. Az
egynapos illetve egyhetes hitelkamatokat 15 illetve 10 bazisponttal csokkentették. A kamatfolyosé
fels6 széle gyakorlatilag elérte az iranyado rata kamatszintjét.

A tegnapi kereskedésben sem sikerllt a dollarnak er8sddnie az eurdval szemben. Gyakorlatilag
oldalazast lathattunk, bar napkdézben egy szélesebb tartomanyban mozgott az arfolyam. Egy
korrekcids fazisban van az EUR/USD, ezt pedig hamarosan tovabbi dollarer6sddés valthatja fel.

Profitaljon a devizaparmozgéasabaol!

Erste EUR/HUF Certifikalok > Részletek

Tavol-Kelet:

Kismérték(i csokkenés jellemezte ma az azsiai tézsdéket. A Hang Seng 0,1%-ot, a Shanghai index
pedig 0,3%-ot csokkent. Japanban nemzeti innep miatt ma a tézsde zarva tart.

Az enyhe csokkenés ellenére a pénzlgyi és ingatlancégek jol teljesitettek, miutan a piacon a jian
arfolyamanak stabilizalédasara kezdtek el szamitani.

Hataridés piacok:

A mai napon mind az amerikai, mind az eurdpai piac pozitiv tartomanyban van.
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BUX Index (napi felbontas) EUR/HUF (napi felbontas)
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Requesting Requesting
Data... Data...
Nyito Max. Min Zaré Nyito Max. Min Zaro
BUX (pont) 30,108 30,275 30,090 30,240 EUR/HUF 309.08 309.24 307.84 308.65
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas
zaro érték napi 52 het zaro érték napi 52 het
Dow Jones 19,024 0.4% 6.9% WIG 20 1,776 1.1% -10.4%
Nasdag Composite 5,386 0.3% 5.6% PX 892 0.9% -10.7%
Nasdaq 100 4,874 0.3% 4.3% Hang Seng 22,700 0.1% 0.1%
FTSE 100 6,820 0.6% 8.2% Russell 2000 1,334 0.9% 13.0%
RDX 1,282 0.9% 11.9% Nikkei 18,163 0.3% -8.6%
ISE 30 92,900 0.3% -5.2% ATX 2,517 1.2% 0.9%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
valtozas valtozas
zaroar napi 52 heét zaroar napi 52 heét
Adidas 139.47 -0.0% 56.7% Infineon 16.37 1.6% 37.9%
Arcelormittal 7.01 5.7% 96.6% Linde 151.86 -0.1% -8.8%
Axa 22.63 3.7% -9.2% Lufthansa 12.61 -0.8% -5.8%
Banco Bilbao 5.88 0.4% -24.4% Nokia 3.91 0.6% -42.8%
Banco Santander 4.33 1.4% -16.3% Osram 48.08 0.5% 23.6%
BASF 80.64 0.5% 4.0% Raiffeisen 17.00 1.9% 8.3%
Bayer 89.90 -1.2% -28.0% Ryanair 14.28 0.9% 0.2%
BMW 83.21 1.2% -15.2% SAP 80.20 1.2% 7.8%
BNP Paribas 55.77 2.3% 0.7% Siemens 107.70 0.7% 12.9%
Commerzbank 6.92 -1.5% -33.4% Telefonica 7.98 0.7% -30.7%
Daimler 65.63 0.2% -18.1% Thyssenkrupp 21.81 2.6% 12.3%
Deutsche Bank 15.00 -0.6% -37.4% Total 4416 0.4% -3.5%
Deutsche Post 29.39 1.0% 9.0% Unicredit 2.02 2.8% -63.3%
E.ON 6.13 0.9% 21.7% Volkswagen 130.14 0.1% 5.1%
Fiat Chrysler Automotives 7.09 0.2% -19.2% Wizz Air 19.56 1.6% -23.8%

A BETa piac arfolyamadatait dijmentesen kovetheti valés idében a www.erstemarket.hu honlapon!
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Vallalati hirek

- Erdei Tamas az OTP igazgatésagi tagja 28.800 darab sajatrészvényt értékesitett 8.130 forintos atlagaron.

OTP kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tul is!

Erste OTP Certifikatok > Részletek

Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroar véltozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtél Célar
Magyar Telekom 487 04%  18.5% 678,461 Vétel 2016.10.05 560
MOL 18,300 0.6%  32.9% 69,033 Felhalmozas 2016.06.23 18,950
OTP 8,197 12%  35.7% 350,375 Tartas 2016.10.10 8,000
Richter 5,886 0.7% 12.2% 266,984 Felhalmozas 2016.09.30 6,485
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)

zaro eérték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 22 0.0% 11.5% USA 10 éves 1.70% -0.2 7.3
Tavkozlés 43 -25%  -0.5% EMU 10 éves 0.07% 1.4 -29.5
Olaj 1,193 0.3% 0.8% Magyar 10 éves 3.26% -7.0 31.0
Gyobgyszer 470 -1.6% -12.4% USA 5 éves 1.22% -1.8 8.7
Szallitmanyozas 8,911 0.2% 8.3% EMU 5 éves 0.45% 0.9 -28.3
Félvezetd 159 1.0% 41.2% Magyar 5 éves 2.30% -6.0 -18.0
Kézszolgaltato 47 0.4% 9.2% Japan 5 éves 0.23% 1.3 -13.1
Hadiipar 3,777 19%  25.2% EMU 3 hénapos 0.51% 1.1 -33.7

Magyar referenciahozamok

4.0% A 1
1 hete
3.0% A
Jelenlegi
2.0% A
1.0% -
0.0% T T T T i
0év 3év 6 év 9év 12 év 15év
Alapkamatok (%): MNB 0.90 ECB 0.00 FED 0.50 BOE 0.25 BOJ 0.10 SNB -0.75
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Fontosabb instrumentumok arfolyamanak alakulasa
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Fogalmak

P/E = P | EPS = Price / Earning Per Share = A részvényarfolyam osztva az egy részvényre juté eredménnyel

EPS = A vallalat netté eredménye osztva a forgalomban levd részvények szamaval

Megmutatja, hogy a részvényvasarlassal eszk6zolt befektetéslink hany év alatt téril meg netté eredmény szinten.

Az alacsony PE mutaté a kdvetkezdket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) az eredménye csokkenni fog az adott vagy az elkévetkezd
években.

A magas PE mutaté a kovetkezbket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (ii) magas eredménybdviilés varhaté az adott és/vagy az
elkdvetkezd években.

EV/EBITDA = Enterprise Value / Earnings Before Interest Tax Depreciation and Amortization

EV = Piaci kapitalizacio+ nett6 adéssag

Piaci kapitalizacié = Részvény szam szorozva az arfolyammal

Netté adossag = Rovid és hosszu tavu addssag 0sszege minusz a cég készpénzallomanya

EBITDA = Operativ eredmény és az amortizacio dsszege

Operativ eredmény = A netté eredmény, a kisebbségi részesedés, az add és a pénziigyi eredmény 0sszege = Az értékesités arbevétele
csokkentve a cég mikddési kdltségeivel.

Megmutatja, hogy a cég mikddéseébdl keletkez6 eredménybdl hany év alatt lehetne kifizetni a részvényeseket és a hitelezéket.

Az alacsony EV/EBITDA mutat6 a kdvetkezoket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) a cég brutté készpénztermelése az elkdvetkezé
években csokkeni fog.

A magas EV/EBITDA mutatd a kdvetkezdket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (ii) a cég bruttd készpénztermelése az elkdvetkezd
években ndvekedni fog.

P/BVPS = Price per Book Value Per Share = A részvényarfolyam osztva az egy részvényre juté konyvszerinti eszkozértékkel
BVPS = Book Value Per Share = Konyvszerinti érték osztva a részvényszammal

Kdnyvszerinti érték = A cég sajattékéje

Megmutatja, hogy hanyszorosat fizeti a piac a tulajdonolt eszkézok piaci értékének (mas szavakkal: ha felszamolnank a céget, akkor a
hitelezdk kifizetése utan rendelkezésre allé pénz hanyszorosat fizetjik ki az adott arfolyamon vasarolt részvény esetén).

Az alacsony P/BVPS mutatd a kovetkezdket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) a sajattékére vetitett megtériilés — azaz a nettéd
eredmény osztva a sajat tékével — alacsony, azaz kisebb, mint az elvart hozam (esetleg negativ - azaz veszteség), amely altalaban az
adott orszag kockazatmentes kamatlabanal 0-5% ponttal nagyobb hozamot jelent.

A magas P/BVPS mutaté a kdvetkezdket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (ii) a sajattékére vetitett megtériilés — azaz a netté eredmény
osztva a sajat t6kével — magas, azaz magasabb, mint az elvart hozam, amely altalaban az adott orszag kockazatmentes kamatlabanal 0-
5% ponttal nagyobb hozamot jelent.

Az Erste Brokerek munkanapokon 8:30 és 22:00 6ra kozott varjak tézsdei megbizasait telefonon és személyesen

Cimiink: 1054 Budapest, Szabadsag tér 14.

Angyal Krisztian 1-235-5852 Farkas Laszl6 1-235-5895 Kis Daniel 1-235-5873
Balog Eniké 1-235-5114 Hahn Gabor 1-235-7564 Kovécs Zsolt 1-235-5175
Barath Tibor 1-235-5854 I1zbéki Otto 1-235-5123 Lojis Laszlo 1-235-5849
Bereczk Zoltan 1-235-5860 Kababik Jozsef 1-235-5124 Mezei Akos 1-235-5122
Bézsenyi Zoltan 1-235-5855 Kerényi Eszter 1-235-5886 Racz Géabor 1-235-5857
Czene Tamas 1-235-5121 Kéri Lajos 1-235-5874 Varju Péter 1-235-5111
Csillag Zsigmond 1-235-5850 Kincse Aron 1-235-5858

Honlap: www.ersteinvestment.hu, www.erstemarket.hu e-mail: info@ersteinvestment.hu

A kiadvéanyban foglalt informéaciék az Erste Befektetési Zrt. - 1138 Budapest, Népfiirdé u. 24-26., tev. eng. szam: E-111/324/2008 és
111/75.005-19/2002, t6zsdetagsag: Budapesti Ertéktézsde és Deutsche Bérse (Tarsaség) altal hitelesnek tartott forrésokon alapulnak, de
azokért a Tarsasdg szavatossagot vagy felelésséget nem vallal. A kiadvanyban foglaltak nem mindsitheték befektetésre vald
Osztdnzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére, vételére, eladasara vonatkozé felhivasnak vagy ajanlatnak. A tékepiaci
és makrogazdasagi helyzetet, a befektetések és azok hozamai alakulaséat olyan tényez6k alakitiak, melyre a Tarsasagnak nincs
befolyasa, a befektetd altal hozott déntés kévetkezményei a Tarsasagra nem harithatok at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy
részleges — felhasznalasa, tébbsz6r6zése, publikdlasa, atdolgozéasa, terjesztése kizarélag a Tarsasag elbzetes irdsos engedélyével
lehetséges. A kiadvany kiadasa id6pontjiaban érvényes. Tovabbi részletek: www.ersteinvestment.hu, ligyletek elbtti tajékoztatasrél szolo
Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fiiggetlenségének elémozditasat célzd jogi kbvetelményeknek megfelel6en késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldzé lgyletkdtésre vonatkozoé tilalom.
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