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BUX 30.123 -1,2% Mtel 480 -0,6% Bayer 936 -0,3% BEURMHUF 310,77 0,5% Olaj ($) 433 -0,2%
DAX 10.694 0,2% MOL 18.210 -1,7% BMW 80,6 1,0% BEUR/USD 1,0737 -1,1% Arany ($) 1.221 -0,5%

S&P 2164 0,0 OTP 8.050 -1,7% Commerzbank 7,2 7,2% USDHUF 28944 1,6% Réz($) 2521  0,5%
RDX 1.188 0,0% Richter 6.020 -0,6% Lufthansa 12,7 0,0% USDIJPY 108,42 1,7% 10Yhozam 34 7,0
el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Johet a decemberi kamatemelés az USA-ban

- Elromlott napkézben a hangulat a nyugat-eurépai bérzéken
- Felfelé korrigalt az olaj és az arany is

- A dollar er8s6dott, a forint gyengult tegnap

- Emelkedésnek indultak a japan hozamok is

- Nem érinti a magyar cégeket az MSCI index felllvizsgalat

- CsoOkkenésre szamitunk ma a BET-en

Erste kommentar

Csucson jar az amerikai Dow Jones index. S persze nem csak csucson van, hanem at is térte azt az enyhén
emelkedd trendvonalat, ellenallast, amely cirka két éve meghatarozza az index tetejét. Ha ez az attérés
tartésnak bizonyul, akkor az index a 22.000 pontot célozhatja meg, amely tovabbi 20 szazalék koruli
emelkedést sugall. Az ok az expanziv gazdasagpolitika, na meg a vallalati adé Trump altal belengetett tobb
mint felezése lehetne. Egyel6re annak ellenére rezeg a léc, hogy az elmult két napban a Dow Jones ipari
atlagindex megerdsitette a mult hét csutortoki kitdrést.

Egyel6re ellini latszik a kezdeti lelkesedés, amit Trump gybzelme utan lathattunk, mikézben a hosszu
hozamok, felkészlilve az érkezd inflacidra, tovadbb emelkednek. Ennek leértékel6 hatasa van a
részvénypiacokra. Kivételt ez aldl az tud képezi, ha mindekdzben az eredményvarakozasokat a magasabb
hozamok altal generalt negativ hatasnal nagyobb mértékben emelik az elemz6k. Egyelbre ilyen jeleket
lathatunk példaul az egészségligy vagy a hadiipar részvényeinek tekintetében.

A mai napon a révidtavu korrekcié jegyében oldalazasra, csokkenésre szamitunk mind a BUX, mind a DAX
index esetében.

Befektetési jegyek széles valasztéka a NetBrokerben!

> Tovabbi informaciok
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum

nov. 15.
nov. 15.
nov. 15.
nov. 15.
nov. 15.
nov. 15.
nov. 15.
nov. 15.
nov. 15.
nov. 15.
nov. 15.
nov. 15.
nov. 15.

Idé Orszag Adat ldészak Korabbi
7:.00 JP Gépipari rendelésallomany (év/év) okt. -6.3% -8.9%
8:00 GE  GDP (év/év, munkanaphatassal igazitott) Q3 1.8% 1.8% 1.7%
9:00 HU  GDP (év/év, nyers) - elézetes Q3 2.8% 2.0% 2.0%
10:00 IT GDP (év/év, igazitott) Q3 0.7% 0.8%
10:30 UK  Fogyasztéi arindex (év/év) okt. 1% 1.1%
11:00 EMU  GDP (év/év, igazitott) Q3 1.6% 1.6%
11:00 GE  ZEW index nov. 59.5 61.6
11:00 EMU ZEW index nov. 12.3
Bef-mkt US  Home Depot 2017 Q3 1,36 1,58
14:30 US  New York-i feldolgozdipari beszerzési menedzser index nov. -6.8 2.5
14:30 us Import arindex (hé/ho) okt. -1.1% -0.3%
14:30 US  Kiskereskedelmi forgalom (hé/ho) okt. 0.6% 0.6%
16:00 US  Uzleti raktarkészlet allomany szept. 0.2% 0.2%

Nemzetkozi hirek

USA:

A részvénypiacokon egyelére valtozatlan a kép, tovabb tart a nagy technoldgiai cégek
gyengélkedése, mikdzben tovabb veszik a pénzigyi, a hadipari és az épitbipari szektort. A Dow
0,1%-ot emelkedett, a Nasdaqg 0,36%-kal csdkkent, mig az S&P500 a reggeli nyitéérteken fejezte be
a kereskedést.

Tobb Fed tag is nyilatkozott a tegnapi nap folyaman értékelvén az aktudlis gazdasagi helyzetet az
Egyesiilt Allamokban. Az Uj elndkkel kapcsolatban egyelére senki sem akart konkrét véleményt
formalni, azonban mind a dallasi, mind a richmondi Fed elndk egyetértett abban, hogy egy fiskalis
lazitas esetén valdsziniileg kamatot kell emelnie a Fed-nek. Ennek hatasara mar 92%-ra emelkedett
a kamatemelés esélye a decemberi kamatmeghatarozo Ulésen.

SP500 index forintban, long és short iranyban is!

Erste SP500 Turbo Warrantok X
> Részletek

Eurépa:

Emelkedéssel inditottdk a napot a nyugat-eurdpai boérzék. Bar napkdzben lefelé csorogtak az
arfolyamok, de igy is sikerilt enyhe pluszban zarniuk a kereskedést (FTSE100 0,34%, DAX 0,24%,
CAC40 0,43%).

Az olasz kormanyf6 tegnapi radidinterjujdban azt nyilatkozta, hogy a december 4-i alkotmanyos
népszavazas sikertelensége esetén lemond. A népszavazas lényege a térvényhozds munkajanak
felgyorsitdsa a parlamenti rendszer megvaltoztatdsan keresztil. Ha sikeres lesz a népszavazas,
akkor a 315 f6s szenatus 100 fére csdkken a kdvetkezé valasztastdl, és a hataskorét is elvesziti. igy a
parlamentet csak a 630 tagu képviseléhaz alkotna.

Ma reggel érkezett a német harmadik negyedéves elbzetes GDP adat. A gazdasag
negyedév/negyedév alapon 0,2%-kal bévult, amely alulmulja a piac 0,3%-0s varakozasat.

Tegnap ipari termelés érkezett az eurdzonabdl. A hé/héd adat -0,8%-0s visszaesést mutatott az el6zd
honapban, amely 0,1%-kal kedvez6bb a piaci konszenzusnal.


http://erstebroker.hu/hu/certifikatok.html
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Olaj, arany:

Az olaj az elmult napok esése utan 44,2 dollarig korrigalt ma reggel. Az emelkedés mogott az all,
hogy az OPEC tagok egy végsé diplomaciai targyalast kezdenek a konkrét termeléscsokkentési
megallapodas érdekében, hogy stabilizaljak az olajarakat. Katar, Algéria as Venezuela a f6 szervezd
a hattérben, mig Irak, Iran és Szaud-Arabia nehezen jut egyezségre, hogy miként osszak meg a
termeléscsokkentést egymas kdzott. Az USA nyersolaj készletei is a varakozasok szerint harmadik
hete emelkednek mar. A piacot valosziniileg az eladasi pozicidk zarasa is emelte, mert sok befektetd
szerint, ha az OPEC tébb kommentart kild ki a hivatalos értekezlet elétt, az annak a jele, hogy
ndvekszik a megallapodas esélye.

Az arany ara 1.228 dollarra emelkedett. Az arany esését a Trump elndk altal meghirdetett politika és
az emiatt emelked6 inflacié okozta, a mai emelkedés inkabb technikai jellegli a harom nap éles
zuhanasa utan. A befekteték ugyanis tartanak attél, hogy a ndvekvé allami kiadasok és az
adocsokkentések emelni fogjak az inflaciot és a kamatokat. A fedezeti alapok a hirek szerint névelték
nettd vételi pozicidikat az elndkvalasztas el6tt, igy jelentGsen buktak ezen a spekulacion. A pénzigyi
eszkdzokben tarolt arany mennyisége 4,9 metrikus tonnaval 1.966,3 tonnara esett.

Devizak:

Tegnap is folytatédott a rally a dollarban. Pénteken az 1,083-as tamasz felett zarta a kereskedést az
EUR/USD devizapar, tegnap pedig elesett a szint és folytatodott a dollar er6sédése. Napon belll az
1,071-et is megérintette az arfolyam, majd zarasra visszakorrigalt 1,074-ig. A ma reggeli
kereskedésben folytatddik a tegnap délutan kezd6dott korrekcio és 1,076-ig emelkedett az arfolyam.
Rovidtavon akar 1,083-ig is visszajohet az arfolyam.

A forint tovabbra is toretlenil gyengil az euréval szemben. Az elmult négy napban 304,8-rél a 200
napos mozgodatlagig emelkedett az arfolyam (310,8), ahol elid6zhet egy ideig, vagy egy korrekcio is
johet, de utana folytatddhat a forint gyengulése, amely technikai és fundamentalis oldalrdl is
megalapozott.

Tavol-Kelet:

Vegyes kereskedés jellemezte az azsiai t6zsdét. A Nikkei stagnalt, a Hang Seng 0,2%-ot emelkedett,
a Shanghai index pedig ugyanennyit csdkkent.

Az USDJPY arfolyam mar 108 folott jar, kszénhet8en a dollar nagyaranyd er8sédésének. Azonban
nem a jen az egyetlen gyengulé deviza a dollarral szemben, dsszességében a teljes azsiai térségben
a devizak gyengulése tapasztalhaté.

A végleges oktoberi adatok alapjan Japanban 8,9%-kal esett vissza a gépipari megrendelések
nagysaga.

Két honapot kovetéen ismét 0%-ig emelkedett a 10 éves japan allamkotvények hozama a globalis
hozamemelkedés eredményekeént.

Az ausztral jegybank legutobbi kamatdontd Glésérdl szol6 jegyz8kdnyv szerint az inflacids kockazatok
kiegyensulyozottak. Az ingatlanpiac tekintetében pedig els6sorban Sydneyben és Melbourne-ben
tapasztaltak hirtelen felpattanast. A legnagyobb kockézatokat tovabbra is a legfontosabb
kereskedelmi partner, Kina ndvekedése jelenti Ausztralia szempontjabdl.

Hataridés piacok:

Pozitiv hangulat uralkodott a hataridés piacokon ma reggel.
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BUX Index (napi felbontas) EUR/HUF (napi felbontas)
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Nyito Max. Min Zaré Nyito Max. Min Zaré
BUX (pont) 30.502 30.650 30.121 30.123 EUR/HUF 309,18 311,01 308,29 310,77
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas

zaro érték napi 52 hét zar6 érték napi 52 hét
Dow Jones 18.869 0,1% 9.4% WIG 20 1.754 24%  -114%
Nasdaq Composite 5.218 -0,4% 5,9% PX 905 0,5% -1,7%
Nasdaq 100 4.702 -1,1% 4,4% Hang Seng 22.282 0,3% -0,5%
FTSE 100 6.753 0,3% 10,4% Russell 2000 1.299 1,3% 13,3%
RDX 1.188 0,0% 15,9% Nikkei 17.668 -0,0% -9,8%
ISE 30 91.206 0,4% -9,5% ATX 2493 0,3% 3,9%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas
zaréar napi 52 hét zaréar napi 52 hét

Adidas 134,02 0,5% 57,0% Infineon 15,47 0,6% 38,6%
Arcelormittal 6,69 4,9% 90,3% Linde 152,90 0,3% -4,6%
Axa 22,71 2,5% -7,0% Lufthansa 12,71 0,0% -4,3%
Banco Bilbao 5,93 0,3% -21,6% Nokia 3,96 -1,1%  -39,4%
Banco Santander 4,32 1,7% -13,5% Osram 47,76 -0,5% 29,1%
BASF 81,56 0,9% 10,3% Raiffeisen 15,80 1,9% 13,6%
Bayer 93,56 -0,3% -21,7% Ryanair 14,10 0,0% -2,0%
BMW 80,62 1,0% -14,3% SAP 75,93 -0,8% 4.7%
BNP Paribas 55,66 1,7% -0,9% Siemens 109,31 1,0% 18,1%
Commerzbank 7,20 7.2% -29,8% Telefonica 8,36 0,1%  -30,1%
Daimler 64,81 0,3% -14,7% Thyssenkrupp 21,77 3,1% 19,4%
Deutsche Bank 15,41 3,3% -35,0% Total 42,16 -0,7% -5,1%
Deutsche Post 28,71 0,2% 12,1% Unicredit 2,29 0,0%  -58,8%
EON 6,27 -0,1% -17,9% Volksw agen 128,88 0,2% 9,9%
Fiat Chrysler Automotives 6,94 -2,8% -17,2% Wizz Air 18,91 -0,5% -25,0%

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



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

- Tegnap este publikaltak a féléves MSCI index feliilvizsgalat eredményét. Ahogy arra szamitani lehetett,
a magyar papirokat nem érinti érdemben az atsulyozds. A MOL, az OTP és a Richter tovabbra is a
standard indexben, mig a Magyar Telekom a small cap indexben szerepel.

Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célar
Magyar Telekom 480 -0,6% 21,5% 1.558.708 Vétel 2016.10.05 560
MOL 18.210 -1,7%  34,9% 84.997 Felhalmozas 2016.06.23 18.950
OoTP 8.050 -1,7%  44,0% 579.252 Tartas 2016.10.10 8.000
Richter 6.020 -0,6% 20,4% 313.979 Felhalmozas 2016.09.30 6.485
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)

zar6 érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 22 24% 14,3% USA 10 éves 2,20% -6,4 -6,8
Tavkozlés 43 -0,7% 1,1% EMU 10 éves 0,32% -0,3 -24,2
Olaj 1.142 01% -1,6% Magyar 10 éves 3,56% 16,0 15,0
Gyogyszer 488 -0,9%  -7,0% USA 5 éves 1,63% -5,0 -2,0
Szalltmanyozas 8.766 2,2% 9,4% EMU 5 éves 0,33% -0,5 -22,6
Félvezet6 148 -0,6% 34,5% Magyar 5 éves 2,26% 12,0 -28,0
Kozszolgaltatd 46 -0,1% 8,1% Japan 5 éves 0,12% 29 -15,9
Hadiipar 3.735 1,6% 32,1% EMU 3 hénapos 0,66% 2,0 -38,4

Magyar referenciahozamok
5,0% -~

4,0% A

3,0% A

Jelenlegi
2.0% 1 _hénapja

1,0% A

0,0% T T T T i
0év 3 év 6 év 9 év 12 év 15 év

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 csdkkenni fog az adott vagy az elkévetkezé
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

Nett6é 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 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 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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