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BUX 22,858 2.0% Mtel 410 1.0% Bayer 1235 1.0% EURMUF 311.06 -0.2% Olaj ($) 40.7 -2.6%
DAX 10,971 2.4% MOL 13,430 0.9% BMW 96.3 0.9% EUR/USD1.0642 -0.4% Arany ($) 1,070 -1.1%
S&P 2,050 -0.1% OTP 5,879 4.8% Commerzbank 10.3 -0.4% USDHUF292.29 0.2% Réz($) 2104 -0.5%
RDX 1,093 56% Richter 5,030 0.6% Lufthansa 13.2 1.2% USD/JPY 123.45 0.2% 10Y hozam 3.4 -3.0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Németorszagban is nézelédik a Tesla

- Ujabb bombéazasokat inditott Franciaorszag
- Nyomas alatt a WTI, esik az arany ara

- Hét hénapos csucson a dollar

- Pangas és kivaras Azsiaban

- Nem valtozott az alapkamat

- Csokkenésre szamitunk ma a BET-en

Erste kommentar

Tegnap szaguldott az OTP, na meg a német és persze a magyar piac is. Mig a DAX valészin(leg,
atmenetileg, beszorul a 200 napos mozgdatlag, 11.000 pont ala és a rés kozé, addig pl. az OTP esetében
kitérés gyanu all fenn, amely kardltve a Richterrel, valészinlileg megerdsiti a BUX kitdrését is. Vagyis a
magyar piac felllteljesité lehet a kozeljovében. A DAX esetében a ZEW jovébeli indexe hozott izgalmat,
hiszen er8s korrelaciot mutat az elmdalt két évben a DAX-szal. Tegnap pedig iranyt valtott és Ujra emelkedik,
amely el8revetiti egy komoly mikulas rally kialakulasat.

Az amerikai inflacio kicsit magasabb lett a vartnal, ami néveli a decemberi kamatemelés valoszinlségét. Erre
a dollarnak er6sodnie kéne, de ugy tinik, hogy volt egy kis poziciézaras a hirre. Ennek ellenére elérhetének
tartjuk az 1,05-6s arfolyamot. Sét, a kamatemelésre at is kellene térnie azt.

A mai napon a DAX indexben korrekciot, a BUX indexben pedig kis csdkkenést varunk mara. (ez is
megerdsité mozgas lenne a kitérésre nézve).

Ne maradjon le, ertesiiljon idoben a piaci mozgasokrol!

Dijmentes yedi arfolyam ér . az Erste Marketen! > Részletek
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum Id6 Orszag Id6szak Korabbi Vart
nov. 18. 13:00 us Jelzaloghitel igénylések nov. | -1.3%

nov. 18. 14:30 US  Kiadott épitési engedélyek (h/hd) ok. " -48%" 38%
nov. 18. 14:30 us Kiadott épitési engedélyek (ezer/hod) okt. " 11057 1147
nov. 18. 14:30 US  Megkezdett lakasépitések (ho/ho) okt. " 65% -3.8%

Nemzetkozi hirek

USA:

- Emelkedéssel indult a kereskedés a tengerentulon, de napkdzben iranyt valtottak az indexek és
zarasra eltlint a nap eleji nyereség (Dow 0,04%, Nasdaq 0,03%, S&P500 -0,16%).

- A szeptemberi stagnalas utan a mult hénapban 0,2%-kal emelkedtek a fogyasztéi arak, ami
meghaladta a 0,1%-os elézetes varakozasokat. A maginflacié tovabbra is 1,9% volt. Ez az adat egy
Ujabb jelzés a Fed szamara, hogy decemberben elkezdhetik a kamatemelési ciklust.

- Az ipari termelés a vart 0,1%-os bévilés helyett 0,2%-kal esett vissza az el6z6 honapban.

- 5%-o0s pluszba lendilt a Wal-Mart a tegnapi gyorsjelentés szamaira. A bevételek 1,3%-kal 117,4
milliard dollarra esett, mig a piac 118,1 milliard dollart vart. Az egy részvényre juté eredmény viszont
98 cent helyett 1,03 dollart tett ki, mikdzben egy éve 1,15 dollar volt. A dolgozok béremelése és az
online értékesitések fejlesztése sajnos nagy 0sszegeket vitt el. A negyedik negyedévre a cég 1,40-
1,55 dollaros eredményt var, szemben a piaci 1,42 dollaros atlaggal.

- A piaci pletykak szerint a Tesla kévetkez6 akkumulator gyara Németorszagban lehet. A gazdasagi
miniszter ugyanis egyeztetéseket folytat a cég képviseldivel a Handelsblatt szerint.

Eurépa:

- lgazi rally volt tegnap a piacokon. A FTSE 100 index 2,0%-0s, a DAX index 2,5%-0s, a CAC 40 index
pedig 2,8%-0s pluszban zart.

- A francia és az orosz er6k is bombaztak Sziriat tegnap. Francois Hollande és Vlagyimir Putyin
telefonbeszélgetésében a hirek szerint szoba kerllt egy kd6z0s 1€gi és vizi akcio elinditasa is.

- A goérdg korméany benyujtotta a tegnap elfogadott reformcsomag részleteit a parlamentnek
jovahagyasra.

- A varakozasoknak medfeleléen alakult az oktdberi brit inflacios adat (h6/hé alapon 0,1%, év/év
alapon -0,1%). A német ZEW fogyasztoi bizalmi index viszont pozitiv meglepetést okozott, ugyanis a
kilatasok 5,5 pont helyett 10,4 pontot mutattak.

Erste DAX Certifikatok > Részletek

y’ ‘2,1 Profitaljon a DAX index mozgasabol!

Olaj, arany:

- A WTI 41 dollar volt ma reggel. A kereskedés hektikus volt, az arfolyam kozel 42 dollar is volt a
kereskedés kdzben, de volt a mostani szint alatt is béven. A piac tovabbra is aggddik a tulkinalat
miatt, igaz, hogy az APl amerikai intézet szerint a mult héten 482 ezer hordéval csdkkentek a
készletek. A fontosabb EIA jelentés ma lat napvilagot, a piac 2 milli6 hordé névekedést var. Irdn a
hirek szerint a kvotak aléli felmentését kéri, ha kiengedik a piacrol.

- Az arany 1.071 dollarra esett. A tegnapi USA fogyasztéi inflacids adat ugyanis a vart feletti lett, ami
miatt a piac ismét aggodik, hogy a Fed kamatot fog emelni. A decemberi kamatemelés egyre
biztosabb ennek tikrében. A platina is hétéves mélypontra esett.
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Devizak:

- Stabilan 311-312 forint k6z6tt mozgott tegnap az EUR/HUF, az MNB vartnak megfelelé6 kamatdonté
Ulése utan sem mozdult meg a devizapar. A forint er6s6dé trendje azonban tovabbra is toretlen,
hamarosan 310 forint ala is benézhet a devizapar.

- Az EUR/USD mozgésa izgalmasabb volt, a dollarnak sikerilt hét hénapos csucsra erésédnie az
euréval szemben. Az arfolyam 1,065-ig esett, ami azt jelenti, hogy folytatédhat a devizapar
csOkkenése az 1,05-0s tamaszig. Ma hozzak nyilvanossagra az oktoberi Fed Ulés jegyz6kdnyvét,
melyben esetleg tovabbi utalasokat lathatunk majd az elsé kamatemelés id6pontjara vonatkozéan. A
hataridés arazasok alapjan a kamatemelési varakozasok tegnap éta nem valtoztak.

- Az USD nemcsak az euréval, de a tébbi fébb devizaval szemben is er6sédott, a fébb devizakkal
szemben szamitott dollar index csucs kozelbe emelkedett, ami a dollar er§sddését mutatja.

- Az USD/JPY devizapar is rendithetetlenul emelkedik, az arfolyam mar 123,2-nél jar, és rovidtavon
elérheti a kurzus a 125,2-nél talalhat6 lokalis csucspontot.

Tavol-Kelet:

- Alig birtak elmozdulni az azsiai részvényindexek ma reggel. Az indexek jellemz6en +/-0,2%-0s
savban mozogtak tegnapi zaré értékilkhoz képest. A Nikkei 0,1%-ot emelkedett, a Hang Seng és a
Shanghai index viszont 0,1%-ot csdkkent.

- Ma nem jelent meg fontosabb adat Azsiabdl, viszont a BoJ holnap tartja kamatdénts Glését. A piaci
varakozas, hogy a jegybank valtozatlanul hagyja a 80 ezermilliard jen O6sszegl eszkdzvasarlasi
programjat és csak az év utolsé hénapjaban jéhet tovabbi lazitas.

- A Reuters szamitasai alapjan oktdéberben a kinai ingatlanarak 0,1%-kal haladtak meg a tavaly ilyenkor
mértet, mig szeptemberben még negativ tartomanyban tartdzkodtunk. Az aremelkedés ugyanakkor
nagymértékben differencialt volt, a nagyvarosokban sokkal erételjesebb bévilés volt tapasztalhatd,
Pekingben 6,5%-kal, Shanghaiban 10,9%-kal emelkedtek az ingatlanarak, mig Shenzenben 40%-0s
ugrast mutatnak az adatok. Mivel az épitdipar korulbelll 15%-os sulyt képvisel a kinai GDP-ben, igy
az ingatlanpiaci helyzet javuldsa, még ha lassu is, kedvezd jel a gazdasag egésze szempontjabdl is.
Az ingatlanpiac kett8ségét jol mutatja, hogy a vizsgalt 70 varosbdl mindéssze 27-ben volt ndvekedés.

Hatarid6s piacok:

- Vegyes képet mutattak a hataridds piacok ma reggel, de a fébb indexek (Dow, S&P, Nasdaq, DAX) a
negativ tartomanyban voltak.

BUX Index (napi felbontas)

24,000 EUR/HUF (napi felbontas)
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Nemzetkozi részvényindexek

valtozas valtozas

zar6 érték napi 52 hét zaro6 érték napi 52 hét
Dow Jones 17,490 0.0% -1.1% WIG 20 2,008 18%  -17.4%
Nasdaq Composite 4,986 0.0% 6.0% PX 979 -0.2% 1.9%
Nasdaq 100 4,566 0.0% 7.6% Hang Seng 22,237 -0.1% -5.5%
FTSE 100 6,269 2.0% -6.6% Russell 2000 1,153 -0.2% -1.5%
RDX 1,093 5.6% -0.1% Nikkei 19,649 0.1% 13.3%
ISE 30 99,782 0.2% -0.6% ATX 2,445 1.8% 9.7%

BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaroéar napi 52 hét zaroéar napi 52 hét
Adidas 85.74 -0.6% 35.5% Infineon 11.28 -0.3% 45.7%
Arcelormittal 4.60 2.4% -53.9% Linde 164.75 1.2% 9.9%
Axa 24.92 1.7% 32.3% Lufthansa 13.20 1.2% -0.2%
Banco Bilbao 7.70 1.9% -12.1% Nokia 6.84 1.6% 6.5%
Banco Santander 5.11 3.2% -25.0% Osram 38.78 0.4% 16.3%
BASF 75.67 1.3% 5.7% Raiffeisen 14.38 1.7% -11.8%
Bayer 123.53 1.0% 9.0% Ryanair 14.60 2.8% 79.7%
BMW 96.31 0.9% 13.7% SAP 73.38 0.7% 34.0%
BNP Paribas 56.51 1.8% 16.8% Siemens 94.07 1.4% 3.3%
Commerzbank 10.28 -0.4% -12.2% Telefonica 12.40 3.3% 0.0%
Daimler 77.26 0.9% 23.3% Thyssenkrupp 18.81 1.6% -5.7%
Deutsche Bank 23.93 0.1% -2.0% Total 46.46 3.8% -0.2%
Deutsche Post 26.50 1.4% 6.9% Unicredit 5.62 2.2% 2.1%
EON 8.86 0.9% -32.7% Volksw agen 117.40 -0.4% -32.5%
Fiat Chrysler Automotives 12.78 2.7% Wizz Air 25.59 1.6%

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

Gazdasagi hirek

- Tegnapi kamatdonté ilésén a vartnak megfeleléen 1,35%-on hagyta az alapkamatot az MNB monetaris
tanacsa.
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

2015. november 18.

zaroar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanléas Datumtol Célar
Magyar Telekom 410 1.0% 19.5% 1,791,049 Felhalmozas 2015.09.29 450
MOL 13,430 0.9% 9.2% 71,285 Vétel 2015.09.17 17,900
OTP 5,879 48% 46.6% 1,630,037 Tartas 2015.10.02 6,000
Richter 5,030 0.6% 35.9% 625,965 Felhalmozéas 2015.08.05 5,190
Amerikai szektorindexek Allamkoétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaré érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 24 -0.2% 0.1% USA 10 éves 2.26% -0.4 -5.3
Tavkozlés 43 0.4% -13.1% EMU 10 éves 0.52% -0.6 -27.8
Olaj 1,182 -0.9% -17.6% Magyar 10 éves 3.33% -5.0 -30.0
Gyodgyszer 533 0.5% -2.3% USA 5 éves 1.66% 0.2 5.0
Szalltmanyozas 8,058 0.1% -10.9% EMU 5 éves 0.13% -1.1 -25.4
Félvezet6 112 0.5% 1.8% Magyar 5 éves 2.48% -2.0 -53.0
Kézszolgaltatd 42 -1.8% -7.0% Japan 5 éves 0.04% 0.2 -11.5
Hadiipar 2,920 0.1% 5.8% EMU 3 hénapos 0.29% -0.8 -27.5
Magyar referenciahozamok
5.0%
4.0% A
__’4
3.0% A
Jelenlegi
1 hénapja 1 hete

2.0% A

1.0% A

0.0% T T : T

0év 3év 6 év 9év 12 év 15 év

Alapkamatok (%): MNB 1.35 ECB 0.05 FED 0.25 BOE 0.50 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 mutato a kdvetkezdket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) az eredménye csokkenni fog az adott vagy az elkdvetkez6
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

Nett6 adossag = ROvid és hosszu tavu addssag dsszege minusz a cég készpénzallomanya

EBITDA = Operativ eredmény és az amortizacio dsszege

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

Megmutatja, hogy a cég mikddéseébdl keletkezd 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 mutaté a kovetkezdket 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 = Kényvszerinti 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 fizetjiik 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 Visnyai Zoltan 1-235-5153

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

A kiadvanyban 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 mindsithet6k 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 befekteté altal hozott déntés kbvetkezményei a Tarsasagra nem harithaték at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy
részleges — felhasznalasa, tobbsz6r6zése, publikdlasa, atdolgozéasa, terjesztése kizardlag a Tarsasag el6zetes irdsos engedélyével
lehetséges. A kiadvany kiadasa idépontjaban érvényes. Tovabbi részletek: www.ersteinvestment.hu, lgyletek elbtti tajekoztatasrol szol6
Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fliggetlenségének el6mozditasat célzé jogi kévetelményeknek megfelel6en késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldzé ligyletkbtésre vonatkozo tilalom.



http://www.erstebroker.hu/
http://www.erstemarket.hu/
mailto:info@ersteinvestment.hu

