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BUX 30.348 0,0% Mtel 486 0,4% Bayer 89,0 0,0 BEURMHUF 305,14 -0,1% Olaj ($) 450 0,2%
DAX 10.482 0,2% MOL 18.770 -0,9% BMW 775 0,6% BURMUSD 1,1026 -0,1% Arany ($) 1.276 -0,5%

S&P 2140 04% OTP 7.980 0,1% Commerzbank 6,3 -0,2% USDHUF 276,79 0,0% Réz($) 238,0 3,1%
RDX 1.158 0,8% Richter 6.060 0,5% Lufthansa 114 12% USD/JPY 105,16 0,7% 10Y hozam 3,0 2,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Donald Trump nyerte az amerikai elndkvalasztast

- Panikhangulat varhat6 az eurépai kereskedésben

- AWTI arfolyama esik Trump gyézelmére, kilétt az arany ara
- Trump mozgatta meg a devizapiacokat

- Er6s6dé jen miatt Gtik a japan t6zsdét

- Ma zaras utan jelent a Magyar Telekom

- Esésre szamitunk ma a BET-en

Erste kommentar

Az amerikai valasztasi eredmények tikrében egy régi fizikus kolléga jutott az eszembe, aki nagy Terry
Pratchett rajongd volt. Sokszor idézte azt a gondolatot, hogy az a jeldlt, aki azt mondja, hogy adot csokkent és
nem kolt az oktatasra, mert elég okosak vagytok, az nyer azzal szemben, aki azt mondja, hogy adét emel és
azt az oktatasra kélti, hogy még okosabbak legyetek. Ha nem is teljesen ez, de gyakorlatilag ez tértént, hiszen
Clinton szigorubb adobehajtast és nagyobb pénzkdltést igért a fels6oktatasra, mig Trump addécsokkentéssel
kampanyolt, igaz ez a vallalatokat és a magasabb jévedelmii rétegeket érinti inkdbb. A helyzet az, hogy a
gybztes a jelen esetben mindent vitt. Trump gy6zelme mellett a republikanusok vannak tébbségben a
szenatusban és a képvisel6hazban is. Ez azt jelenti, hogy erés kormanya lesz az Egyesiilt Allamoknak. Ez
bizonyos értelemben jé, hiszen nagy mozgasteret biztosit a hatalomra kertl6 politikai erének, masrészrél
pedig pont ez a nagy hatalom az, ami félelemmel télthet el szamos piaci szereplét. Ugyanis Trump (elndk) sok
dolgot igért, aminek a kdvetkezménye az lehet, hogy az amerikai allamaddsag rata a jelenlegi 75 szazalékrol
10 év alatt 105 szazalék kornyékére emelkedhet. A sokk okozta mai esésben valdszinileg kevésbé fog az
szamitani, hogy egyes iparagaknak, mint pl. gyégyszergyartéknak (s igy pl. a Richternek is) vagy az olajipari
vallalatoknak jo ez a kimenet.

Az eredmény ismeretében magasabb és gyorsabban emelked6 alapkamat varhatd, ami ugyan erésitené a
dollart, de a varhatdo kereskedelem ellenes intézkedések és a novekvé hiany meg negativan hat.
Mindenesetre az els6 reakcié a dollargyengilés, s amugy bekapcsoltak a kockazatkerilési tzemmaddot. Nagy
valoszinlséggel a részvénypiaci zuhanas utdn emelkedés lesz, mert azt gondoljuk, hogy ahogy a gazdasagi
terveit tudta jelentésen finomitani a frissen megvalasztott elnék néhany hénap alatt, ugyanigy a gazdasagi
racionalitdsok mentén fog menni elndkként is. (A korabbi tervek alapjan a hiany 127 szazalékra névekedett
volna 10 év alatt.)

A mai napon csokkenésre szamitunk mind a DAX, mind a BUX piacan, de tartsuk nyitva a szemunket, hiszen
az atmeneti sokk utan nagy valészinlséggel Ujra emelkedésbe fognak kapcsolni a piacok.

Iratkozzon fel hirleveleinkre!

Elemzdcsapatunk napi rendszereséggel ad tajekoztatast a piac allasardl és a
varhatt mozgasokrd > Feliratkozas



https://www.erstemarket.hu/pages/hirlevel-kezeles
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum

nov. 9.
nov. 9.
nov. 9.
nov. 9.
nov. 9.

Id6 Orszag Adat Korabbi

2:30 CHN  Fogyasztdi arindex (év/év) okt. 1.9% 2.1% 2.1%
9:00 HU  Kilkereskedelmi mérleg (millid euro) - elézetes szept. 591 1000 1040
10:30 UK Kiilkereskedelmi mérleg (millié font) szept. -4733 -3950
11:00 HU  Allamhéztartasi egyenleg (év eleje 6ta, milliard Ft) okt. 2.4
13:00 US  Jelzaloghitel igénylések nov. -1.2%

Nemzetkozi hirek

USA:

Az elndkvalasztas napjan nyugodtan telt a kereskedés a tengerentulon, mérsékelten emelkedni tudtak
a piacok (Dow Jones 0,4%, S&P500 0,38%, Nasdaq 0,53%).

Az amerikai elndkvalasztason hatalmas meglepetés sziiletett, a republikanus Donald Trump nyerte az
amerikai elndkvalasztast. Az elektori szavazatokat illetéen Trump mar 276-nal tart, Clinton pedig 218-
nal, a gyb6zelemhez 270 elektori szavazat kell, viszont a jelenlegi allas szerint tébb mint 300
szavazatot fog nyerni. A legfontosabb ingéallamnak szamité Floridat siman behuzta Trump. Az utolsé
pillanatokban Pennsylvania és Michigan is eldélt, igy azutan mar matematikai esélye sem maradt
Clintonnak. A helyzetet tovabb rontja, hogy a szenatusban és a képvisel6hazban is republikanus
tobbség lesz, vagyis a fékek és ellensulyok rendszere is csak mérsékelten fogja fékezni Trumpot.
Leginkabb csak belsé ellenallasa lesz a Republikanus parton belll.

Méretes esést mutatnak a tengerentuli hataridék. A Dow Jones index 520 pont, az S&P500 pedig 72
pontos minuszban tartézkodik.

A varttdl elmaradé szamokat publikalt harmadik negyedéves gyorsjelentésében a Tripadvisor. A
negyedéves arbevétel 421 millié dollart tett ki, ami 1%-o0s ndvekedésnek felel meg 2015 ugyanezen
id8szakahoz képest. Ez elmaradt az 5%-os elemz8i konszenzustdl, ami részben az erés dollarral
magyarazhaté. A moddositott EPS 0,53 cent volt, ami kismértékben felilmulja a 0,52 centes
konszenzust. Az EBITDA a negyedévben 114 millié dollar volt, 18%-kal alacsonyabb az egy évvel
korabbinal. A vallalat lefele modositotta a 2017-es évre vonatkozd EBITDA marzs vérakozasait, igy a
Cég papirjai 6sszességében 12%-ot estek a piaczaras utani kereskedésben.

Eurédpa:

Tegnap enyhe emelkedés és kivaras jellemezte az eurdpai piacokat. A DAX 0,2%-ot, a CAC40 0,4%-
ot, a FTSE100 pedig 0,5%-0s emelkedést tudott felmutatni.

Ma reggel viszont az amerikai valasztasok kimenetele miatt az eurdpai t6ézsdék is panikolnak, igy
massziv negativ nyitast lathattunk. Varhatéan f6leg az Amerikaval élénk kereskedelmet folytatd
nemzetkozi vallalatok kerlilhetnek eladéi nyomas ala. A hataridds indikaciok alapjan az Euro Stoxx 50
4%-0s, a FTSE100 pedig tobb, mint 3,5%-0s eséssel indithatja a napot.

Az amerikai elndkvalasztasra mar meg is érkeztek az elsd politikusi kommentarok. A svéd
miniszterelndk a nemzetkdzi gazdasagi és kereskedelmi kapcsolatok fontossagardl beszélt, ami
egyértelmlen mar Trump-nak szol6 lizenet volt.

Az EKB holland tagja szerint rovidtavon erds piaci hatasokat okozhat Trump megvalasztasa.

Ma a spanyol bankokat érdemes lesz figyelni, melyek jelentds latin-amerikai kitettséggel
rendelkeznek. llyen példaul a Banco Bilbao vagy a Banco Santander. Ezeknél érdemes még az
atlagnal is nagyobb elmozdulasra szamitani ma.

Ma 11.00-kor jelenik meg az eurdpai gazdasagi bizottsag eurozénara vonatkozé gazdasagi
elérejelzése.
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Olaj, arany:

A WTI 44 dollar ala esett a valasztasi eredményre, majd késébb 44,5 dollarig er6sodott. Ugyanis
Trump olajcégeket tamogaté politikajanak (nevezetesen hogy tamogatja az Uj kutatasi licencek
kiadasat) kdszonhetéen révidtavon inkabb kinalatndvekedésre lehet szamitani. Vagyis az a paradox
eset all el6, hogy az olajcégeket tamogatd politika elsé kérben negativ hatassal van a nyersanyag
piacara. Az is negativan hat az arfolyamra, hogy a varhaté kereskedelmi szigoritasok lassithatjak a
vilaggazdasag ndovekedését, s igy a nyersolaj iranti keresletet is.

Az arany 1.308 dollarig emelkedett, kdszdénhetéen Trump meglepetés gyézelmének. Az elndki beszéd
utan megnyugodtak a kedélyek, és az arany esni kezdett. Az arany menekulédevizanak szamit, ha a
vilagban né a bizonytalansag, akkor a befektetdk elészeretettel vasaroljak a nemesfémet. Az arany
arara a tovabbiakban a kamatok alakulasa lesz leginkabb hatassal. Sokan a decemberi kamatemelés
elhalasztasarol beszélnek mar, mi ezt a spekulaciot még korainak tartjuk.

Devizak:

Hatalmas mozgasokat okozott az elndkvalasztas a devizapiacon. A dollarral kapcsolatos kockazatok
miatt Trump gydzelmi esélyének er6sddésével a tengerentuli fizetéeszkdz hatarozott gyengilésbe
kezdett az euréval szemben, és par ora leforgasa alatt 1,10 kornyékérél 1,13-ig emelkedett az
arfolyam, ahonnan 1,12-ig korrigalt. A délel6tti érakban is maradhat a nagy volatilitas, akar Gjbol
feler6sddhet a tengerentuli fizetéeszkdz gyengiilése.

A kockazatkertlés a forint piacan is tetten érhetd, az elmult masfél héten tapasztalt forintgyengllés a
hajnali érakban megfordult, és a 305-6s szintrél 307 kdzelébe gyenglilt a hazai fizetéeszkoz. Egyelbre
a 20 napos mozgodatlag allitotta meg a forintot, de a kdvetkez6é napokban van még tér felfelé 310-ig.

Az USD/HUF devizapar elindult lefelé a reggeli kereskedésben, és a 272-es tamaszra is leszart 277
forintrol.

Profitaljon a devizaparmozgasabol!

Erste EUR/HUF Certifikalok > Részletek

Tavol-Kelet:

Az amerikai elndkvalasztas hatarozta meg a mai azsiai kereskedést is. A Nikkei 5,4%-ot, a Hang
Seng 2,8%-ot zuhant, mig a Shanghai index egyel6re meguszta egy 0,4%-0s csOkkenéssel. A
kereskedést kiugro forgalom jellemezte, a hongkongi tézsdén példaul a szokasos forgalom duplaja
volt tapasztalhaté.

Az USDJPY devizaarfolyam 102 alatt is jart ma szemben a tegnapi 105 folétti zaréarfolyammal. Az
er6sddésben a menedékeszk6zok és menedékdevizak, koztik a japan jen elbtérbe kerilése all. Az
er6sodd jen pedig negativan érinti els6sorban a japan exportszektort, igy a Nikkei is erételjes
zuhanassal reagalt.

A kinai inflacié a varnak megfeleléen 2,1%-ra gyorsult a szeptemberi 1,9%-rol.

A kinai bankfelligyelet figyelmeztetést adott ki a ndvekvé hitelkockazatok miatt, melyek elsésorban a
helyi 6nkormanyzatokhoz kapcsolédnak.

Hataridés piacok:

Mind az amerikai, mind az eurdpai hataridés piacok a negativ tartomanyban voltak ma reggel.


https://www.erstemarket.hu/pages/erste-certifikat/3
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BUX Index (napi felbontas)
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nov. 23. febr. 19. maj. 20. aug. 12. nov. 8.
Nyito Max. Min Zaré
BUX (pont) 30.354 30.493 30.289 30.348
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas
zaré érték napi 52 hét
Dow Jones 18.333 0,4% 3,4%
Nasdaqg Composite 5.193 0,5% 1,9%
Nasdaq 100 4.805 0,7% 3,2%
FTSE 100 6.843 0,5% 8,7%
RDX 1.158 0,8% 7,9%
ISE 30 91.878 -1,6% -9,0%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
valtozas
zaréar napi 52 hét
Adidas 136,84 0,4% 51,2%
Arcelormittal 5,87 -4,3% 50,2%
Axa 20,35 1,0% -16,9%
Banco Bilbao 6,49 1,6% -17,6%
Banco Santander 4,41 0,9% -15,0%
BASF 79,42 1,4% -2,2%
Bayer 89,02 0,0% -30,2%
BMW 77,49 0,6% -22,4%
BNP Paribas 53,12 1,1% -6,9%
Commerzbank 6,27 -0,2% -44 8%
Daimler 63,97 0,8% -23,1%
Deutsche Bank 12,93 0,1% -52,7%
Deutsche Post 28,78 1,6% 2,3%
EON 6,46 -0,1% -25,7%
Fiat Chrysler Automotives 6,41 -0,6% -26,1%

Panorama - Eurépai nyitas
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EUR/HUF (napi felbontas)

325
Utolso ar: 305.14
320 | —MA 20: 307.37
~MA 200: 311.19
315
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305
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nov. 25. febr. 3. apr. 13. jun. 22. aug. 31. nov. 9.
Nyito Max. Min Zaré
EUR/HUF 305,49 306,26 305,10 305,14
valtozas
zaré érték napi 52 hét
WIG 20 1.783 1,2% -11,4%
PX 898 -0,1% -9,4%
Hang Seng 22.357 -2,4% -1,6%
Russell 2000 1.195 0,2% 0,9%
Nikkei 16.252 -5,4% -17,3%
ATX 2.457 1,0% -0,8%
valtozas
zaréar napi 52 hét
Infineon 15,86 0,3% 32,8%
Linde 142,50 1,0% -12,1%
Lufthansa 11,42 1,2% -15,7%
Nokia 3,97 -0,5% -41,3%
Osram 48,20 -1,4% -8,7%
Raiffeisen 15,24 3,6% 6,6%
Ryanair 13,66 1,9% -5,8%
SAP 75,80 0,1% 3,8%
Siemens 98,50 0,1% 6,7%
Telefonica 8,97 -0,3% -24,9%
Thyssenkrupp 20,51 0,9% 2,5%
Total 43,21 0,7% -5,9%
Unicredit 2,21 -0,6% -62,1%
Volksw agen 127,79 0,0% 1,2%
Wizz Air 17,47 0,6% -33,4%

A BETa piac arfolyamadatait dijmentesen kévetheti valos idében a www.erstemarket.hu honlapon!



http://www.erstemarket.hu/
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Vallalati hirek

- Ma 18.00-kor teszi k6zzé Ill. negyedéves eredményét a Magyar Telekom.

Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaréar véltozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célar
Magyar Telekom 486 04% 23,7% 2.321.657 Vétel 2016.10.05 560
MOL 18.770 -0,9% 40,1% 145.577 Felhalmozas 2016.06.23 18.950
oTP 7.980 0,1%  40,3% 474138 Tartas 2016.10.10 8.000
Richter 6.060 0,5% 20,7% 285.028 Felhalmozas 2016.09.30 6.485
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)

zaré érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 20 0,1% 0,6% USA 10 éves 1,81% -4.8 -63,7
Tavkozlés 43 0,5% 0,5% EMU 10 éves 0,10% -8,6 -55,9
Olaj 1.148 -02%  -55% Magyar 10 éves 3,08% 5,0 -28,0
Gydgyszer 474 -0,1% -11,6% USA 5 éves 1,23% -9,9 -51,2
Szallitmanyozas 8.328 -0,0% 1,4% EMU 5 éves 0,46% -6,0 -40,9
Félvezetd 149 0,3% 32,2% Magyar 5 éves 1,85% 3,0 -62,0
Kozszolgaltatd 49 0,8% 16,1% Japan 5 éves 0,21% -0,8 -25,5
Hadiipar 3.283 -0,7%  12,9% EMU 3 hénapos 0,74% 1,4 -47,6

Magyar referenciahozamok
5,0% -~
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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 juté6 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 kovetkezdket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) az eredménye csokkenni fog az adott vagy az elkdvetkezé
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 6sszege minusz a cég készpénzallomanya

EBITDA = Operativ eredmény és az amortizacié 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 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 eszkdzok 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 megtérilés — azaz a netté
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 O-
5% ponttal nagyobb hozamot jelent.

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

Angyal Krisztian 1-235-5852 Farkas Laszlo 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 Racz Gabor 1-235-5857
Bézsenyi Zoltan 1-235-5855 Kerényi Eszter 1-235-5886 Varju Péter 1-235-5111
Czene Tamas 1-235-5121 Kéri Lajos 1-235-5874

Csillag Zsigmond 1-235-5850 Kincse Aron 1-235-5858

USA piaci lizletk6t6ink

Szel6cei Sandor 1-235-5848 Wiesner Alex 1-235-5856 Zakar Tivadar 1-235-5153

Cimiink: 1054 Budapest, Szabadsag tér 14.
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 Ertékt6ézsde 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 vonatkozo 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, tébbszérézése, publikdlasa, atdolgozéasa, terjesztése kizardlag a Tarsasag elbzetes irasos engedélyével
lehetséges. A kiadvany kiadasa idépontjaban érvényes. Tovabbi részletek: www.ersteinvestment.hu, lgyletek elbtti tajekoztatasrol sz6l6
Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fiiggetlenségének elémozditasat célzd jogi kdvetelményeknek megfelel6en késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldzé ligyletkbtésre vonatkozo tilalom.
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