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BUX 29.816 -0,6% Mtel 487 -1,0% Bayer 88,7 0,3% EURMUF 311,67 0,2% Olaj ($) 452  -3,9%
DAX 10.620 0,4% MOL 18.130 0,00 BMW 81,0 -0,8% BEURMUSD 1,0650 0,3% Arany($) 1.188 -0,5%

S&P 2205 0,1% OTP 7981 -0,7% Commerzbank 6,4 0,7% USDMHUF 292,66 -02% Réz($) 2595 -2,3%
RDX 1.251 -2,2% Richter 5.840 -1,0% Lufthansa 12,4 1,2% USDIJPY 112,38 0,4% 10Y hozam 34 -4,0
el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- 9 éve nem latott csucson a fogyasztéi bizalom az USA-ban

- Vegyesen teljesitettek a nyugat-eurdpai piacok

- Az OPEC dontés el6tt emelkedik az olaj, alacsony szinten ragadt be az arany
- Négyhonapos mélyponton a forint

- Ho/ho alapon ismét nétt a japan ipari termelés

- MSCI atsulyozas lesz ma zarasban

- CsoOkkenésre szamitunk ma a BET-en

Erste kommentar

A mai nap forré pontja az olaj. Az OPEC tagallamok mai Ulésén kétes, hogy sziletik-e megallapodas arra
vonatkozéan, hogy mintegy 1,2 millié hordéval 32,5-33 milliora csOkkentik a kitermelést. Az egyes piaci
szerepl6k szerint 55 szazalék az esélye a megallapodasnak, mig masok szerint kicsi a valdszinlisége. A
megallapodas estleges elmaradasa az olaj arat 35-40 dollar k6zé is I6khetné a kildnbdz8 picai vélemények
szerint. Ugyanakkor még egy estleges megéllapodas is inkabb csak papiron maradna, hiszen nem feltétlendil
tartandk be, és valdsziniileg fél éven belll ujra kéne targyalni azt. Széval van egy kis pesszimizmus. A
technikai képre nézve az latszik, hogy az arfolyam a 200 napos mozgdatlag kérnyékén oszcillal, 44,5 dollar
per hordé folétt. Ennek attérése esetén komolyabb tamasz 40 dolldrnal van, mig emelkedés esetén 50 dollar
kbzelében lathaté ellenallds. Nagy valoszinliséggel ezzel a két értékkel meghatarozhaté tartomanyban marad
a kéolaj arfolyama az elkdvetkezd idészakban.

Az Obamacare nagy ellenzdje lehet Trump egészségligy minisztere. A tervek szerint megvalosulna az a
valasztasi igéret, hogy aki egészségbiztositast vesz, annak adokedvezményt nyuijt az allam. igy Gjra a piac
hatarozna meg a szolgaltatasok arat a biztositottak egészségigyi allapotanak fliggvényében, nem ugy, mint
az Obamacare-ben. Ennek kdszénhetben fellélegeztek az egészségligyi szolgaltatast nyujtoé cégek, és nagyot
emelkedett az arfolyamuk. llyen pl. a United Health, amely 3,6 sz&zalékkal kerilt feljebb a tegnapi
emelkedésben.

A mai napon a DAX index varhatéan kisebb mértékben emelkedhet, mig a BUX index tovabb csdkkenhet
azutan, hogy tegnap (lefelé) elhagyta a 30 napos mozgdatlagot.

= Vegye igénybe az adokedvezményeket, nyisson TBSZ-t!

Tartos Befektetési Szamla - Online isl > Részletek



http://erstebroker.hu/hu/erste_tbsz.html
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum 1d6 Orszag Adat ldészak Korabbi

nov. 30. 0:50 JP Ipari termelés (év/év) okt. 1.5% -1.3% -1.3%
nov. 30. 0:50 JP Ipari termelés (h6/ho) okt. 0.6% 0% 0.1%
nov. 30. 8:00 GE  Kiskereskedelmi forgalom (év/év) okt. 0.6% 1% -1%
nov. 30. 9:00 HU  Termel6i arindex (év/év) okt. -2.6% -1.2%
nov. 30. 9:55 GE  Munkanélkiliségi rata nov. 6% 6%

nov. 30. 9:55 GE  Munkanélkiiliek szdmanak valtozasa (ezer 6) nov. -13 -5

nov. 30. 11:00 EMU  Fogyaszt6i arindex (év/év) nov. 0.5% 0.6%

nov. 30. 13:00 US  Jelzaloghitel igénylések nov. 5.5%

nov. 30. 14:15 US  ADP foglalkoztatottsag valtozasa (ezer/ho) nov. 146.9 170

nov. 30. 14:30 US  Személyi kidadasok (h6/ho) okt. 0.5% 0.5%

nov. 30. 14:30 US  Személyi jovedelmek (hé/ho) okt. 0.3% 0.4%

nov. 30. 15:45 US  Chicagdi beszerzési menedzser index nov. 50.6 52.5

nov. 30. 16:00 us Fliggében 1eve lakasértékesitések (év/év) okt. 2.01%

Nemzetkozi hirek

USA:

Kisebb emelkedéssel zartak a tegnapi kereskedést a f6bb amerikai részvényindexek, az S&P500
0,13%-ot, a Dow 0,12%-ot, a Nasdaq pedig 0,21%-ot emelkedett. Az egészségligyi szektor vezette
tegnap az emelkedést, miutan Trump bejelentette, hogy az Obamacare nagy kritikusat, Tom Price-t
jeldli az Egészségugyi Minisztérium élére.

- A tegnapi pozitiv meglepetést okozé amerikai GDP adat mellett a Conference Board fogyasztéi
bizalom indexe is nagyban felilmulta a varakozasokat. A vart 101,5 helyett 107,1 lett az index értéke,
ami 9 éve nem latott Uj csucsot jelent.

- A kedvez6 adat mellett a Cyber Monday értékesitési szamai is jol alakultak, miutan a 3,45 milliard
dollaros értékesitési forgalom 12%-kal haladta meg az el6z6 évit. Mindezek alapjan azt lehet
mondani, hogy igen pozitiv karacsonyi vasarlasi szezonnak nézhetink elébe.

- A mai napon sem lesz hiany makroadatokban a tengerentulon. A jévedelmek és fogyasztéi kiadasok
alakulasa mellett a Fed &ltal kiemelten figyelt inflaciés mutaté is publikaladsra kertl. Az elemz8k azt
vetitik el6ére, hogy a jovedelmek 0,4%-kal, a fogyasztdi kiadasok 0,5%-kal, a fogyasztoi arak pedig
0,1%-kal emelkedtek oktoberben.

Eurodpa:

- Felemasra sikerult a tegnapi kereskedés Nyugat-Eurépaban. Alapvet6en pozitiv volt a hangulat, de a
FTSE100 nem tudott felzarkézni a pozitiv hangulathoz (FTSE100 -0,4%, DAX 0,36%, CAC40 0,91%).

- A Reuters értesulései szerint az Eurépai Kézponti Bank ideiglenesen névelheti az olasz allamkétvény
vasarlasokat, ha a vasarnapi népszavazas utan hirtelen emelkedésnek indulnanak a hozamok.

- Sajtéértesiilések szerint Matteo Renzi olasz miniszterelnék a hétvégi népszavazas eredményétdl
fuggetlenil benyujtia majd a lemondasat. A sikeres népszavazas esetén az allamfé Ujabb kormanyféi
mandatummal bizna meg a jelenlegi miniszterelndkot, aki bdvitheti a jelenlegi kormanyt, igy
megszilarditana hatalmat a 2018-as valasztasokig.

- A német kiskereskedelmi forgalom meglep6en pozitivan alakult oktdberben az el6z8 hénaphoz
képest, 2,4%-o0s volt a bdvilés a vart 1%-kal szemben. Tavalyhoz viszonyitva mar nem sikerult
kedvez§ szédmokat produkalni, a vart 1%-os ndvekedés helyett 1%-0s visszaesést mutattak az
adatok.

- Fontos makrogazdasagi adat érkezik ma délelétt az eur6z6nabdl: a fogyasztoi arak novemberi
valtozasat publikaljak.
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Olaj, arany:

A WTI egy-két centtel 47 dollar alatt volt a mai OPEC dontés el6tt. A piac tovabbra is megosztott a
dontéssel kapcsolatban, miutan tegnap Iran azt nyilatkozta, hogy semmi esetre sem fogadja el
termelésének befagyasztasat vagy csokkentését. Iran 3,975 millié hordd napi kitermelést szeretne
elérni, ami mintegy 200 ezer hordéval a mostani felett van és koézel all a maximum kapacitashoz.
Oroszorszag nem vesz részt a tanacskozason, de tamogatja az OPEC megegyezést.

Az arany 1.189 dollarig stillyedt. A piac tovabb arazza a decemberi kamatemelést az USA-ban. Az
arany ara 6,8%-kal esett novemberben erre a spekulaciora. A piac varja a pénteki munkanélkiliségi
adatokat is, ami tisztabb képet adhat az Egyesiilt Allamok gazdasaganak alakulasarél. Emellett a
hétvégi olasz népszavazas okozhat meglepetést.

| Kereskedés olajjala BET-en?

Erste WTI Oil Certifikatok > Részletek

Devizak:

Tegnap is sikerult korrigalnia az EUR/USD devizaparnak. Bar a nap els6 felében még a dollar ereje
dominalt, délutanra viszont megfordult a hangulat, és a harmadik emelkedd napot zarta a devizapar.
A ma hajnali kereskedés a tegnapihoz hasonléan ismét eséssel kezd6détt, de a nap folyaman
barmikor emelkedd iranyba fordulhat a devizapar. Révidtavon folytatddhat a korrekcié.

Az EUR/HUF devizaparnak sikertilt tegnap elrugaszkodnia a 200 napos mozgdatlagtél, napon belll
312 forint felett is jart a kurzus, de zarasra visszaesett 311,7 kdrnyékére. A tegnapi emelkedés
kitérésnek is nevezhetd, a forint tovabbi gyengtilése nyert meger@sitést, a kovetkezd erésebb szint
316-nal talalhato.

Tavol-Kelet:

Vegyes hangulat jellemezte az azsiai kereskedést. A Shanghai index 1,3%-ot csOkkent, a Nikkei
stagnalt, a Hang Seng pedig 0,3%-ot emelkedett.

Az elbzetes oktoberi adatok alapjan az ipari termelés a varakozassal 6sszhangban 1,3%kal csokkent
Japanban. Ho/ho alapon sorozatban harmadik hénapja mérsékelt névekedés tapasztalhaté az ipari
termelésben, amit elsésorban az export okozott. A belfoldi fogyasztas tovabbra is csokkenést mutat.

A megkezdett lakdsépitések szama viszont pozitiv meglepetést okozott. Oktdberben 13,7%-0s év/év
alapu ndvekedés kdvetkezett be Japanban, feliimulva a 11,0%-o0s varakozast.

Hataridés piacok:

Vegyes képet mutattak a hataridés piacok ma reggel, de a f6bb indexek (Dow, S&P, Nasdaqg, DAX) a
pozitiv tartomanyban voltak.


https://www.erstemarket.hu/pages/erste-certifikat/10
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BUX Index (napi felbontas)
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dec. 14. marc. 11. jun. 10. szept. 2. nov. 29.
Nyito Max. Min Zaro
BUX (pont) 29.922 30.100 29.816 29.816
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas
zaré érték napi 52 hét
Dow Jones 19.122 0,1% 7,9%
Nasdaq Composite 5.380 0,2% 5,3%
Nasdag 100 4.873 0,3% 4,5%
FTSE 100 6.772 -0,4% 6,5%
RDX 1.251 -2,2% 15,8%
ISE 30 90.946 0,2% -1,4%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
valtozas
zaréar napi 52 hét
Adidas 139,17 1,6% 52,2%
Arcelormittal 7,05 -0,6% 95,9%
Axa 22,00 1,1% -14,1%
Banco Bilbao 5,78 0,9% -26,4%
Banco Santander 4,26 1,2% -17,5%
BASF 78,41 -0,4% 0,4%
Bayer 88,73 0,3% -29,5%
BMW 80,98 -0,8% -21,3%
BNP Paribas 54,39 1,7% -3,1%
Commerzbank 6,41 0,7% -38,3%
Daimler 63,36 -0,7% -25,0%
Deutsche Bank 14,60 2,5% -39,6%
Deutsche Post 29,23 0,7% 6,0%
EON 6,22 1,0% -21,0%
Fiat Chrysler Automotives 7,21 -0,3% -19,1%

2016. november 30.

EUR/HUF (napi felbontas)

325
Utolsé ar: 311.67
—MA 20: 308.78
320 1 ——MA 200: 311.15
315
310
305
300 T T T T T T T T
dec. 16. febr. 24. ma;j. 4. jul. 13.  szept. 21. nov. 30.
Nyito Max. Min Zaré
EUR/HUF 311,08 312,05 310,90 311,67
valtozas
zaro érték napi 52 hét
WIG 20 1.780 0,2% -7,6%
PX 879 -0,7% -9,8%
Hang Seng 22.829 0,4% 3,8%
Russell 2000 1.328 -0,1% 10,9%
Nikkei 18.308 0,0% -7,3%
ATX 2.496 0,4% 0,3%
valtozas
zaréar napi 52 hét
Infineon 16,01 0,5% 15,3%
Linde 158,45 5,4% 2,9%
Lufthansa 12,41 1,2% -8,9%
Nokia 4,02 0,5% -40,0%
Osram 47,55 0,5% 19,5%
Raiffeisen 17,04 3,4% 15,1%
Ryanair 14,13 0,4% -0,3%
SAP 79,58 -0,3% 6,7%
Siemens 105,92 0,1% 7,6%
Telefonica 7,90 0,9% -32,3%
Thyssenkrupp 21,01 0,5% 5,0%
Total 43,92 -0,3% -6,6%
Unicredit 1,94 3.1% -65,1%
Volksw agen 129,82 -0,6% -7,8%
Wizz Air 19,78 2,1% -20,5%

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



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

Az MSCI uj sulyai csutoértokon lépnek életbe, az atsulyozasra ma a zaré szakaszban kerul sor. A MOL
esetében most fogjak a részvényszam valtozast atvezetni. A MOL részvények darabszama 104 milliorél
102 millié darabra csdkkent a Magnolia visszahivasa miatt. Emiatt a MOL sulya 2%-kal fog cs6kkenni az
indexben. Ennek kapcsan eladdi nyomas jelenhet meg, mérete azonban mérsékelt lehet.

ne MOL kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tul is!

Erste MOL Certifikatok

* Részletek



https://www.erstemarket.hu/pages/erste-certifikat/6
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtél Célar
Magyar Telekom 487 -1,0% 21,1% 1.005.803 Vétel 2016.10.05 560
MOL 18.130 -0,0% 34,3% 81.612 Felhalmozas 2016.06.23 18.950
OoTP 7.981 -0,7%  31,5% 428.292 Tartas 2016.10.10 8.000
Richter 5.840 -1,0% 4,5% 322.080 Felhalmozas 2016.09.30 6.485
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)

zaro érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 22 0,3% 11,4% USA 10 éves 2,31% 2,0 10,5
Tavkozlés 44 -0,2% 1,4% EMU 10 éves 0,21% -0,8 -26,0
Olaj 1.156 -14% -29% Magyar 10 éves 3,37% -4,0 9,0
Gyoégyszer 472 0,4% -11,9% USA 5 éves 1,80% 2,1 15,1
Szallitmanyozas 8.944 -02% 10,4% EMU 5 éves 0,46% -0,7 -28,1
Félvezetd 159 -0,0% 38,7% Magyar 5 éves 2,08% -2,0 -38,0
Kozszolgaltatd 48 04% 12,7% Japan 5 éves 0,09% 0,1 -13,5
Hadiipar 3.813 0,2% 25,1% EMU 3 hénapos 0,74% 0,2 -39,8

Magyar referenciahozamok

4,0% A
—_—— —_——
Jelenlegi
3,0%
2,0% 4
1,0% A
0,0% T T T T i
0 év 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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