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USA vallalati és makrogazdasagi hirek

- A mai kereskedési sziinnap utan holnap is csupan réviditett kereskedés lesz az USA-ban. 1992 é6ta a
karacsonyi vasarlasi szezon kezdetén (Black Friday) a szokasosnal révidebb ideig tart nyitva az amerikai
tézsde, ilyenkor altalaban a részvényforgalom is a megszokott felére esik vissza. A New York-i tézsde az
ottani id6 szerint délutan egy 6rakor, magyar id6 szerint este hét 6érakor zar.

- Nagy varakozasokkal vaghatnak neki az amerikai kiskereskedelmi lancok a holnap indulé karacsonyi
vasarlasi szezonnak, miutan a tegnap napvilagot latott Michigan Egyetem fogyasztéi bizalmi index igen
optimista képet fest a fogyasztéi hangulatrél. A személyes fogyasztasi kiadasok is szépen néttek az idei
évben, részben a bérek emelkedésének és a munkanélkiliség csokkenésének kdszdnhetéen. Ez az
id6szak kiemelten fontos az amerikai gazdasag szempontjabdl, ugyanis a kiskereskedelmi értékesitések
ebben az idészakban a teljes évi forgalom nagyjabol 30%-at teszik ki. A Nemzeti Kiskereskedelmi Hivatal
szerint az idei Uinnepi vasarlasi szezonban 3,6%-kal ndvekedhet a forgalom a tavalyihoz képest, ami az
elmult évek egyik legjobb szezonjat jelentené. A jové hét elején érkezhetnek mar adatok a hétvégi
értékesitésekrol, amelyekbdl kdvetkeztethetlink az elbttiink allé vasarlasi szezon alakulasara.

- Meglepetést okozott a torok jegybank mai kamatdonté Glésén. A varakozasokkal ellentétben 50
bazisponttal 8%-ra emelték az alapkamatot. Az egynapos hitelkamatot pedig 25 bazisponttal 8,5%-ra
novelték. A hoénapok 6ta intenziven gyengulé tordk lirat nem nyugtatta meg a kamatemelés, a
meglepetés ellenére gyengiilt a lira 3,425-ig a dollarral, illetve 3,618-ig az euréval szemben.

- Rendkivili kozgyulést tartottak ma a Monte dei Paschi olasz banknal, és az ott elfogadott intézkedések a
cs6dtél menthetik meg a bankot. Ez pedig azért is jo hir a pénzintézetnek, mert az is kérdéses volt, hogy
eljon-e elég tulajdonos, de végul eljott a szavazatképességhez sziikséges 20%-nyi részvényes. Marco
Morelli vezérigazgatonak sikeriilt a részvényeseket meggy6znie, hogy a bajba jutott bankban fordulat
hozhatna, ha t6két tudnanak emelni, illetve 28 milliardnyi rossz hiteltél megszabadulnanak és
atszerveznék a pénzintézet mikodését. A részvényesek 5 milliard eurds tékeemelést szavaztak meg. A
bank arfolyama 14%-ot emelkedett.

- A német IFO U(zleti hangulatindex értéke 110,4 ponton stagnalt novemberben a vérakozésokkal
dsszhangban. Ennél magasabb értéket utoljara 2014 aprilisaban lathattunk. A jelenlegi helyzet
megitélése némileg javult, a jov6beni varakozasok alindex viszont enyhén gyengébb lett.

Amerikai szektorindexek

valtozas valtozas
zaro érték napi 52 hét zaré érték napi 52 hét
Bank 22 0.6% 12.5% Szalltmanyozas 9,000 1.0% 10.1%
Tavkozlés 44 0.8% 0.3% Félvezetd 159 -0.1% 40.4%
Olaj 1,196 0.2% -1.1% Kdzszolgaltato 46 -1.0% 8.3%
Gyogyszer 470 -0.0% -12.5% Hadiipar 3,795 0.5% 24.4%

Ld & SP500 index forintban, long és short iranyban is!
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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 elkdvetkezd
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 mikddésébdl 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 mutatd a kdvetkezbket 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 eszk6zértékkel
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 té6kével — 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 kdvetkez6ket 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.
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USA piaci lizletk6téink
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