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BUX 29.980 -0,6% Mtel 495 0,6% Bayer 88,8 0,3% BEUR/MHUF 309,88 -0,3% Olaj ($) 46,1 -4,0%
DAX 10.699 0,1% MOL 18.220 -1,2% BMW 82,4 0,1% BURMUSD 1,0589 0,3% Arany ($) 1.184 -0,0%

S&P 2213 04% OTP 7986 -0,5% Commerzbank 6,6 -1,8% USDHUF 292,63 -0,6% Réz($) 266,8 2,3%
RDX 1.285 -1,1% Richter 5895 -0,5% Lufthansa 125 05% USDJPY 11322 -0,1% 10Yhozam 35 -3,0
el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Kijottek az elsé értékesitési adatok az amerikai vasarlasi szezon kezdetérél
- Oldalaztak pénteken a vezet6é nyugat-eurépai indexek

- Osszeomlott az olajar a szaudi javaslatra, stagnal az arany ara

- A 200 napos mozgoatlaggal kiizd az EUR/HUF devizapar

- Vegyesen teljesitettek az azsiai borzék

- Oldalazasra szamitunk ma a BET-en

Erste kommentar

Véget ért az elsé roham. Nem sikerult tul fényesre. Az atlagos koéltés a négynapos hétvégén, 289,19 dollarra
csOkkent a tavalyi 299,6 dollart kdvetéen. Mig az online értékesités 18 szazalékkal emelkedett, addig a
hagyomanyos értékesités 3-4 szazalék koril csokkent. igy az értékesités 6sszességében 1,5 szazalékkal
csokkenhetett tavalyhoz képest, mikézben a vasarlok szama mintegy 2 szazalékkal bdvilt. A gyengébb
szamok ellenére a piaci szerepl6k tovabbra is 3,6 szazalékos kiskereskedelmi bévulést varnak a november-
decemberi id6szakra (655,8 milliard dollar). Az ok, hogy ugy tlinik a vasarlasok egyre inkabb kihuzédnak az
egész szezonra, és kevésbé koncentralodnak a halaadas hétvégéjére. A boltok egyébként korabban
magasabb aron kinaltak a termékeket, mint szoktak, de a magasabb kedvezmények ellenére az arak kevésbé
voltak vonzok.

A részvénypiacok tovabbra is 6évatos mdodban Uzemelnek, plane Eurdépaban, a hétvégi olasz népszavazas
el6tt. A mai napon mind a DAX, mind a BUX indexben oldalazdst varunk, kismértéki lefelé iranyuld
mozgassal. A BUX index esetében az arfolyam a 20-30 napos mozgdatlag kdrnyékén tancol, mikdzben az
index tovabbra is korrekcios fazisban van. A DAX index el6rébb jar. Ha minden j6l megy, akkor elvileg
hamarosan emelkedésbe kellene kapcsolnia.

tast a piac a
> Feliratkozas
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum

1do Orszag Adat ldészak Korabbi Vart Tény

Ma nem jelenik meg fontos makroadat.

Nemzetkozi hirek

USA:

Tovabbra is megallithatatlanul emelkedik az amerikai részvénypiac, a vezetd indexek pénteken ismét
Uj térténelmi csucson fejezték be a kereskedést. Az S&P500 0,39%-kal, a Dow 0,36%-kal, a Nasdaq
pedig 0,34%-kal zart el6z6 napi zardértéke felett.

Napvilagot lattak az elsé értékesitési adatok az linnepi vasarlasi szezon kezdetérél az USA-ban. A
befekteték altalaban kiemelten figyelik ezeket az adatokat, hiszen sokat elarulnak az emberek
fogyasztasi hajlandosagardl, ami tobb iparag profitkilatasait is nagymértékben befolyasolja. Az
Amerikai Kiskereskedelmi Hivatal szerint a vasarnappal zarult négynapos hétvégén az atlagos
amerikai vasarlo 289,19 dollart koltétt (online és személyesen), szemben az egy évvel ezel6tti 299,60
dollarral, ami nagyjabdl 3,5%-o0s visszaesésnek felel meg. Az idei évben tovabb gyorsult az a trend,
hogy az online kereskedelem térnyerésével egyre kevesebben latogatnak el személyesen a boltokba,
inkabb otthonrdl kényelmesen intézik a vasarlast. Tébbek kdzott ez is okozhatta az idén tapasztalt
visszaesést, hiszen egy személyes latogatas soran a boltban sokkal tébb impulzus érheti a vasarlot,
mintha otthonrdl célzottan vasarolna meg a kivant terméket. Az online értékesitések ez egy évvel
ezel6ttihez képest 18%-kal, 5,27 milliard dollarra novekedtek Halaadas napjan és az azt kdvetd
napon. Ez a tény nem érte meglepetésként a kiskereskedelmi iparagat, a Wal-Mart példaul idén
meghdromszorozta az interneten elérhetf termékeinek korét. Az Amerikai Kiskereskedelmi Hivatal
pozitiv az Unnepi vasarlasi szezon egészét tekintve és 3,6%-0s ndvekedést var 6sszességében a
karacsonyi szezonban.

Az el6z8 heti kereskedési sziinnapot és roviditett kereskedést kdvetden ismét visszatérhet az élet az
amerikai részvénypiacra, leginkdbb taldn a pénteken napvilagot 146 munkaerépiaci adatot varjak a
befekteték. Kiemelt érdekl6dés 6vezi az amerikai bérek alakulasat, amik mind a munkaerdpiacrdl,
mind az inflacié varhato alakuldsardl festett képet nagyban befolyasoljak.

SP500 index forintban, long és short iranyban is!
Ers 10 Turbo Warrantok

=
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> Részletek

Eurodpa:

Sz(lk mozgastartomanyban oldalaztak pénteken a vezet6 nyugat-eurdpai boérzék, és enyhe
emelkedéssel zartak a kereskedést (FTSE100 0,17%, DAX 0,09%, CAC40 0,17%).

Elndkjeldlt-allitd valasztas masodik forduldjat tartotta a jobboldal tegnap Franciaorszagban. A
szavazatok 66,6%-at Francois Fillon kapta, igy 6 lesz a jobboldali jelélt a jovére esedékes
valasztasokon. Fillon megvalasztasa esetén erbtelies reformokat vinne véghez, szerinte
Franciaorszag 10 év alatt Eurépa legerésebb allamava valhatna.

Olaj, arany:

A WTI 45,7 dollarig esett pénteken és ma reggel arra a szaudi javaslatra, hogy a szerdai bécsi
értekezleten a termelés szinten tartasarol is lehet donteni. A szaudiak lemondtak a mara tervezett
Oroszorszaggal folytatandd targyalast is. A szaudi allaspont valtozasa lehet egyfajta zsarolas is a
szervezettel szemben, mivel a masodik és harmadik szerepld, Irak és Iran egyarant kulon
megallapodast akar kotni. Ez aranytalanul nagy terhet r6 a legnagyobb termelére, Szaud-Arabiara, aki
nem akarja ezt bevallalni. Szerdan kell Bécsben ddnteni az OPEC tagoknak a termelés konkrét
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vagasarol, hogy a jelenleg 33,7 millié hordé/nap kitermelési szintrél 32,5-33 millié hordé/napra essen
az OPEC termelése.

Az arany 1,185 dollaron stagnalt a mai napon. Az aranypiac is figyeli az olajpiac eseményeit,
mikdzben masik oldalrél a trumpi politika okozhat negativ hangulatot. A magasabb infrastrukturalis
kiadasok ugyanis felemelhetik a kamatokat az Egyesiilt Alamokban, ami csékkentheti az arany iranti
keresletet, mivel a nemesfém nem fizet kamatot. Az arany arfolyamanak még az adhat lendletet, ha
emelkedik a vilagban a félelemindex és a befektet6k menekiinek a biztonsagot nyujté nemesfém felé.

Devizak:

Folytatédott az oldalazas a mult hét masodik felében az EUR/HUF devizaparban. Tovabbra is a 200
napos mozgoéatlaggal kacérkodik az arfolyam, a pénteki kereskedésben lepattant a szintrél és 309,8-
ig csuszott vissza a devizapar. A fundamentalis és a technikai kép is a forint gyenglilésének iranyaba
mutat, a 200 napos attérésével kaphatna Ujabb lendiletet az arfolyam, és a 316 forintot célozhatna
meg ebben az esetben.

Az EUR/USD devizapar mélypontja a csiitortoki kereskedésben volt, az arfolyam 1,055-rél fordult meg
és a ma reggeli 6érakban mar 1,0652-ig kapaszkodott az arfolyam. Roévidtavon van még tere a
korrekcidnak (dollargyengulésnek), a kdvetkezd ellenallas1,086-nal talalhato.

Tavol-Kelet:

A nap masodik felében emelkedni tudott a japan borze, de igy is enyhe minuszban zarta a
kereskedést. A kinai borzék jol kezdték a hetet (Nikkei -0,13%, Hang Seng 0,94%, Shanghai 0,46%).

Pénteken jelentette be a kinai t6kepiaci szabalyozé hatdsag, hogy december 5-én kapcsoljak dssze a
hongkongi és a sencseni t6ézsdét. Az elézményekrdl annyit érdemes tudni, hogy 2 évvel ezel6tt
kapcsoltak 0ssze sanghaji és a hongkongi tézsdét, ami mérféldk6nek szamitott. A mostani lépés
pedig tovabb erdsitheti a kinai tékepiac elérését a kulféldi befektetbk szamara.

Hataridés piacok:

Alapvetéen negativ hangulat uralkodott a hataridés piacokon ma reggel.
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Nemzetkozi részvényindexek

zaré érték
Dow Jones 19.152
Nasdaq Composite 5.399
Nasdaq 100 4.870
FTSE 100 6.841
RDX 1.285
ISE 30 92.007

BETa - Eurépai blue-chipek a

zaroéar
Adidas 138,99
Arcelormittal 7,18
Axa 22,14
Banco Bilbao 577
Banco Santander 4,28
BASF 80,32
Bayer 88,81
BMW 82,37
BNP Paribas 54,94
Commerzbank 6,60
Daimler 64,61
Deutsche Bank 14,78
Deutsche Post 29,49
E.ON 6,18
Fiat Chrysler Automotives 7,26

Panorama - Eurépai nyitas

valtozas
napi 52 hét
0,4% 7,6%
0,3% 5,3%
0,3% 4,0%
0,2% 7,3%
-1,1% 17,8%
1,2% -0,8%
BET-en
valtozas
napi 52 hét
0,4% 55,7%
0,1%  102,3%
-0,6% -13,3%
-0,9% -26,2%
-0,6% -16,4%
-0,1% 3.1%
0,3% -29,6%
0,1% -18,8%
-0,6% -1,9%
-1,8% -36,5%
0,2% -21,9%
-0,4% -38,8%
0,8% 6,5%
2,2% -22,2%
-0,9% -18,4%

zaré érték

WIG 20 1.796
PX 888
Hang Seng 22.922
Russell 2000 1.347
Nikkei 18.357
ATX 2.514
zaroéar

Infineon 16,02
Linde 151,48
Lufthansa 12,45
Nokia 4,08
Osram 47,73
Raiffeisen 16,93
Ryanair 14,02
SAP 80,52
Siemens 107,25
Telefonica 7,88
Thyssenkrupp 21,30
Total 4410
Unicredit 1,97
Volksw agen 132,43
Wizz Air 19,43

2016. november 28.

valtozas
napi 52 hét
-0,6% -7.2%

0,2% -9,1%
0,9% 3,9%
0,4% 12,0%
-0,1% -1,7%
-0,4% 1,6%

valtozas

napi 52 hét
-2,3% 18,5%
-0,8% -9,9%

0,5% -6,9%
1,2% -38,8%

-0,4% 21,7%
-0,3% 13,6%
-0,5% -1,5%

0,0% 8,1%
0,1% 10,9%
-04%  -32,2%
-2,4% 7,3%
0,0% -5,4%

-0,9% -64,5%
-0,3% -1,6%
-1,2% -20,6%

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

ERSTE ajanlasok

2016. november 28.

Célar
560
18.950
8.000
6.485

valtozas (bazispont)

zaroar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol
Magyar Telekom 495 0,6% 21,6% 882.370 Vétel 2016.10.05
MOL 18.220 -1,2%  33,0% 30.239 Felhalmozas 2016.06.23
OoTP 7.986 -05% 32,9% 364.884 Tartas 2016.10.10
Richter 5.895 -0,5% 7,0% 176.956 Felhalmozas 2016.09.30
Amerikai szektorindexek Allamkotvények
valtozas
zar6 érték napi 52 hét hozam napi
Bank 22 0,1% 12,3% USA 10 éves 2,32% -3,6
Tavkozlés 44 1,0% 1,1% EMU 10 éves 0,22% -2,2
Olaj 1.191 -0,4% 0,1% Magyar 10 éves 3,45% -5,0
Gydgyszer 474 0,9% -12,3% USA 5 éves 1,80% -3,9
Szalltmanyozas 9.044 0,5% 10,1% EMU 5 éves 0,45% -1,6
Félvezetd 159 0,1% 40,1% Magyar 5 éves 2,14% -5,0
Kozszolgaltatd 47 1,4% 10,3% Japan 5 éves 0,09% -1,4
Hadiipar 3.820 0,7% 25,2% EMU 3 hénapos 0,78% 0,5
Magyar referenciahozamok
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- — — — - —
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~
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-257
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-13,3
-44.0

év

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

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 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

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 Ertékt6zsde és Deutsche Bérse (Tarsaség) altal hitelesnek tartott forrésokon alapulnak, de
azokért a Tarsasdg szavatossagot vagy felelbsséget nem vallal. A kiadvanyban foglaltak nem mindsithet6k befektetésre vald
Osztdnzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére, vételére, eladasara vonatkozo felhivasnak vagy ajanlatnak. A tékepiaci
és makrogazdasagi helyzetet, a befektetések és azok hozamai alakuldsat olyan tényezbk alakitjak, melyre a Tarsasagnak nincs
befolyasa, a befekteté altal hozott déntés kbvetkezményei a Tarsasagra nem harithaték at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy
részleges — felhasznalasa, tébbszérézése, publikalasa, atdolgozasa, terjesztése kizarolag a Tarsasag el6zetes irasos engedélyével
lehetséges. A kiadvany kiadasa idépontjaban érvényes. Tovabbi részletek: www.ersteinvestment.hu, lgyletek elbtti tajekoztatasrol szol6
Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fliggetlenségének elémozditasat célzé jogi kbvetelményeknek megfeleléen 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

