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BUX 29.808 -0,6% Mtel 484 -0,8% Bayer 87,2 0,7% EURMHUF 313,44 -0,3% Olaj ($) 51,7 12%
DAX 10.513 -0,2% MOL 18.425 -1,0% BMW 79,7 05% BURUSD 1,0664 0,0% Arany ($) 1.177 0,5%

S&P 2192 0,0% OTP 7929 -04% Commerzbank 65 -22% USDMHUF 293,80 -0,3% Réz($) 2615 -0,6%

RDX 1.309 0,7% Richter 5810 -0,6% Lufthansa 12,1 -05% USDUJPY 11351  -0,5% 10Y hozam 35 10,0
el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Megpihentek pénteken az amerikai indexek

- Az olaszok elutasitottak az alkotmanyos reformokat

- CsoOkken az olajar, nyomas alatt az arany is

- Az olasz népszavazast kdvetéen megingott az EUR/USD devizapar

- Osszekapcsoltak a sencseni és hongkongi tézsdét

- Esésre szamitunk a Budapesti Ertéktézsdén

Erste kommentar

Az olaszok a vartnak megfelelen elutasitottdk az alkotmany moddositasat (60:40 aranyban), Renzi pedig
lemondott. A kérdés, hogy most mi fog térténni. Alapvetéen harom forgatékdnyvet lehet megadni: (i) ujra
kormanyt alakit (kicsi valdszinliség); (i) a jelenlegi kormanyzé pértok alakitanak uUjra kormanyt mas
miniszterelntkkel, s jovd év kdzepe felé Ujra valasztdsok lesznek, vagy akar ki is toltik a 2018-ig sz6lo
mandatumot (nagyobb valdszinliségli esemény); (iii) az elndk feloszlatja a parlamentet és Uj valasztasokat
irnak ki (ez is kis valészinlségi). A nemekkel tovabbra is marad az az allapot, amit 70 éve megszokhattunk:
nehezen kormanyozhatdé orszag, nehézkes torvényalkotassal. A kérdés, hogy mi torténik a bankokkal. Azt
latjuk (mint ahogy egy mult heti fékuszunkban is megirtuk), hogy a bankok alapvetéen jol tOkésitettek, de a
stressz helyzeteknek kevésbé ellenalldak. Ezért az EKB a tdkehelyzet rendezésére szdlitotta fel Oket. A
Monte dei Paschi di Siena-nal méar folyik is 4,3 milliard eurdényi kétvény részvényekre konvertalasa, amelynek
soran 1,04 milliardos tékeemelés gyakorlatilag meg is tortént. Ma pedig a katari befektetékkel talalkozik a
Monte dei Paschi menedzsmentje, hogy a jelenlegi helyzetben, hogyan térténjen a t6keemelés. Ha netan
elmaradna, akkor is valészinl, hogy az EKB lazitana szigoran, s az idei év végi haladékot nagy
valoszinlséggel kitolna pl. akar j6vd év végeéig is. Vagyis nem eszik olyan forréon a kasat, ami a DAX index
esetében, vagy a dollar-eurd kereszt arfolyamban latszik is. Az dtmeneti megingast kdvetéen az EURUSD
visszafordult a technikai szintrél, 1,05-rél, s a DAX indexben is atmeneti volt a megingas.

Ugy tlinik, hogy bejott a szokasos tézsdei mondas ,végy a pletykara, s adj el a hirre”. A technikai indikatorok
alapjan a DAX felkészilt arra, hogy a mostani emelkedés kdzben attorie a 10.800 pontos ellenallast. Ha nem
jon semmilyen nagyobb negativ esemény, akkor valészinlileg hamarosan meg is lesz ez a kitérés. A BUX
index viszont még mindig korrekcidban van, azaz a fol-le kotta egyelére maradhat. Persze ugy, hogy a mai
napon emelkedunk.

Vegye igénybe az adokedvezményeket, nyisson TBSZ-t!

Tartés Befektetési Szamla - Online isl > Részletek



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

Datum Id6 Orszag Adat ldészak Korabbi

dec. 5. 2:45 CHN  Caixin kompozit beszerzési menedzser index nov. 52.9 52.9
dec. 5. 9:00 HU  Kiskereskedelmi forgalom (év/év) okt. 5.1% 4.3% 2.6%
dec. 5. 955 GE  Szolgaltatipari beszerzési menedzser index - végleges nov. 55 55 55.1
dec. 5. 10:00 UK  Ertékesitett auték szama nov. 1.4% 2.9%
dec. 5. 10:00 EMU  Szolgaltatéipari beszerzési menedzser index - végleges nov. 54.1 54.1 53.9
dec. 5. 10:30 UK  Szolgaltatdipari beszerzési menedzser index nov. 54.5 54

dec. 5. 11:00 EMU  Kiskereskedelmi forgalom (év/év) okt. 1.1% 1.7%

dec. 5. 15:45 US  Beszerzési menedzser index nov. 54.9

dec. 5. 15:45 US  Szolgaltatéipari beszerzési menedzser index nov. 54.7 54.8

dec. 5. 16:00 US  ISM szolgaltatéipari index nov. 54.8 55.5

Nemzetkozi hirek

USA:

- Komolyabb elmozdulas nélkiil zartak a pénteki napot a vezetd amerikai részvényindexek, az S&P500
0,04%-kal, a Nasdaq 0,09%-kal emelkedett, mig a Dow 0,11%-ot veszitett értékébdl. Ezzel a Nasdaq
és az S&P500 ismét a korabban attort térténelmi csucsok alatt tartézkodik, azonban a nagy piaci
kapitalizacioju cégeket tdmorité Dow tovabbra is jol tartja magat.

- Kicsivel piacnyitas utdn fontos makroadatok latnak napvilagot az amerikai szolgaltaté szektorrél. A
szolgaltatipari beszerzési menedzser indexre az elemz8k 54,8-as értéket, mig az ISM
szolgaltatdipari indexre 55,5-06s értéket varnak. Mindkét érték javulast jelentene az el6z8 havi adathoz
képest.

- A New York-i Fed elndke, William Dudley szerint az amerikai gazdasag nincs eléggé felkésziilve arra
az esetre, ha a szisztematikus kockazatot hordoz6é bankok bajba kerlinének. Véleménye szerint, ha
valamely ilyen intézmény cséd kdzelbe kertlne, annak a kdvetkezménye még mindig katasztrofalis
lehetne.

Eurédpa:

- A pénteki kereskedés els6é felében nem tortént érdemleges mozgas a nyugat-eurdpai piacokon,
zarashoz kodzeledve azonban emelkedésnek indultak a bdérzék, de még igy is minuszban zartak a
napot (FTSE100 -0,33%, DAX -0,2%, CAC40 -0,7%).

- Az olasz népszavazasra koncentraltak hétvégén a befekteték, a valasztopolgarok elutasitottak az
alkotmanyos reformot. Az elézetes végeredmény szerint 60-40%-0s aranyban gy6ztek a nemek. Az
éjszaka folyaman Matteo Renzi miniszterelndk is megszolalt, révid beszédében mindenkinek
megkdszonte a tamogatast és bejelentette lemondasat. Jelenleg a kdvetkezd forgatdkonyveket lehet
megemliteni: az egyik valtozat, hogy a jelenlegi kormanypartok probalhatnak meg kormanyt alakitani,
a masik szcenarid pedig az, hogy elbézetes valasztasokat ir ki az allamfé. Ebben az esetben pedig az
eurészkeptikus Ot Csillag Mozgalom hatalomra keriilése a legvaldsziniibb. A nehéz helyzetben 1évé
olasz bankok feltékésitése is problémasabb lehet a jelenlegi helyzetben. A Monte dei Paschi 5 milliard
eurd tékeemelést szerethe még a héten megvaldsitani.

- Ma délelétt kiskereskedelmi forgalom és szolgaltatdipari beszerzési menedzser index érkezik az
eurdozénabdl.
Olaj, arany:

- A WTI 51,2 dollarig sullyedt ma reggel, miutan a pénteken megjelent hirek szerint tovabb né a
munkaba allitott furdberendezések szama az Egyesilt Allamokban. A hirek szerint 477
furéberendezés van most hasznalatban, ami harommal tdbb, mint az elmult héten és 161-gyel tdbb,
mint a majusi mélypont. Az amerikai olajcégek tehat aktivan reagéltak a hirekre, mely szerint az
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OPEC 8 év utan meg tudott egyezni az olajtermelés korlatozasarol. A piacon sokan azt varjak, hogy
nekilendil az amerikai nem konvenciondlis olajtermelés, ha az arak 50 dollar felett stabilizalédnak.

Az arany 1.172 dollarig sullyedt. A piac az olasz népszavazas eredményére sem mozdul, miutan nagy
tobbséggel a nemek gybéztek és Matteo Renzi kormanyfé lemondott. Az arany 2016-ban nagy
valtozékonysag mellett mozgott, a Brexit utan hatalmas ugrast mutatott, majd Trump gyézelme nagy
esést jelentett. A piac tovabbra is a dollarra és az USA kamatokra koncentral elsGsorban.

Devizak:

Az EUR/USD devizaparban latott mozgas az olasz népszavazas szamlajara irhaté. Miutan
kdérvonalazédott, hogy a nemek kertilnek ki gyéztesen a valasztason, az eurd hatarozottan gyengulni
kezdett a dollarral szemben. Az arfolyam 1,05-ig szurt le, de azéta folyamatosan kapaszkodik vissza
az arfolyam, és 1,06 folé is visszahUztak reggelre a devizapart. Bar a piac fél, hogy mi koévetkezik a
sikertelen népszavazas utan (ideiglenes kormany alakul vagy elérehozott valasztasok lesznek), de
panik egyaltalan nincs a piacokon.

Az eur6 atmeneti gyengilése nem latszik az EUR/HUF devizaparban, a pénteki korrekcié utan a ma
reggeli kereskedésben ismét gyengilésnek indult a forint. A hét utolsé kereskedési napjan 312,5-ig
korrigalt az arfolyam, ahonnan 313,2-ig gyengilt a forint ma reggel. Varhatéan folytatédik a mult
héten kezdddott forintgyengllés, tovabbra is a 316-os ellenallasra érdemes figyelni.

Profitaljon a devizaparmozgasabol!

Erste EUR/HUF Certifikalok > Részletek

Tavol-Kelet:

Eséssel kezdték a hetet az éazsiai részvénypiacok. A Hang Seng 0,7%-ot, a Nikkei 0,8%-ot, a
Shanghai index pedig 1,3%-ot esett ma reggel.

Megvalosult a sencseni és hongkongi t6zsde 6sszekapcsolasa, melynek eredményeként a két tézsde
atjarhatd lesz és igy novekszik az elérhetd részvények szama. A piacok Osszekapcsolasa fontos
Iépés a kinai t6kepiac nyitasaban is. Az 6sszekapcsolassal a kinai befekteték 100 uj hongkongi
részvényt, mig a kulféldi befekteték 800 uj kinai, elsésorban technolégiai részvényt érhetnek el.

A japan szolgaltatoipari PMI index 50,5 pontrél 51,8 pontra emelkedett, a kompozit index pedig a mult
havi 51,3 pontrél 52,0 pontra nétt.

A kinai Caixin szolgaltatéipari PMI index értéke 52,4 pontrdl 53,1 pontra emelkedett novemberben.
Csaladi okokra hivatkozva varatlanul bejelentette lemondasat Uj-Zéland miniszterelndke, aki jové
héten mar at is adja a kormanyzast. A helyi sajtd értesiilései szerint felesége kérte meg, hogy 8 évi
kormanyzast kévetéen ne vallaljon még egy ciklust.

Hataridés piacok:

Az amerikai hatarid&s piacok a pozitiv, az eurépaiak 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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dec. 17. marc. 18. jun. 15. szept. 7. dec. 2.
Nyito Max. Min Zaré
BUX (pont) 29.993 29.997 29.782 29.808
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas
zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 19.170 -0,1% 7.4%
Nasdaq Composite 5.256 0,1% 2,2%
Nasdaq 100 4.739 0,1% 0,5%
FTSE 100 6.731 -0,3% 7,9%
RDX 1.309 0,7% 31,4%
ISE 30 89.808 1,3% -1,2%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
valtozas
zaréar napi 52 hét
Adidas 138,19 0,9% 50,5%
Arcelormittal 717 -1,3% 132,8%
Axa 22,22 -0,8% -12,0%
Banco Bilbao 5,79 -1,4% -21,6%
Banco Santander 4,29 -1,2% -13,5%
BASF 80,84 0,3% 9,9%
Bayer 87,21 0,7% -26,2%
BMW 79,70 0,5% -19,7%
BNP Paribas 54,59 -2,3% 1,3%
Commerzbank 6,54 -2,2% -35,2%
Daimler 62,34 0,4% -22,0%
Deutsche Bank 14,73 -2,0% -37,1%
Deutsche Post 28,91 0,2% 11,4%
EON 6,09 0,1% -21,9%
Fiat Chrysler Automotives 7,21 -1,8% -14,6%
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EUR/HUF (napi felbontas)
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Utols6 ar: 313.44
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dec. 21.  febr. 29. maj. 9. jal. 18.  szept. 26.
Nyito Max. Min Zaré
EUR/HUF 314,30 314,59 313,10 313,44
valtozas

zaré érték napi 52 hét
WIG 20 1.784 -0,0% -4,5%
PX 887 0,2% -6,7%
Hang Seng 22.412 -0,7% 0,8%
Russell 2000 1.314 0,0% 11,1%
Nikkei 18.275 -0,8% -6,3%
ATX 2.502 -0,9% 2,2%

valtozas
zaréar napi 52 hét

Infineon 15,32 0,3% 9,3%
Linde 156,23 0,1% 12,4%
Lufthansa 12,14 -0,5% -12,3%
Nokia 3,94 -1,6% -40,9%
Osram 47,37 -0,0% 25,0%
Raiffeisen 16,86 -4.2% 12,7%
Ryanair 13,81 -0,4% -3,6%
SAP 76,75 -0,3% 57%
Siemens 105,72 -0,0% 13,7%
Telefonica 7,70 -1,1% -30,5%
Thyssenkrupp 21,26 0,5% 13,2%
Total 44,91 -0,3% 3,3%
Unicredit 2,08 0,1% -61,2%
Volksw agen 127,20 -0,2% -8,0%
Wizz Air 20,48 2,0% -10,6%

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

dec. 5.


http://www.erstemarket.hu/
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroar valtozas forgalom

Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtél Célar
Magyar Telekom 484 -0,8% 16,1% 835.851 Vétel 2016.10.05 560
MOL 18.425 -1,0%  33,5% 69.011 Felhalmozas 2016.06.23 18.950
OoTP 7.929 -04% 32,9% 337.158 Tartas 2016.10.10 8.000
Richter 5.810 -0,6% 7,6% 467.144 Felhalmozas 2016.09.30 6.485

Amerikai szektorindexek Allamkotvények
valtozas valtozas (bazispont)
zar6 érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 23 11%  12,6% USA 10 éves 2,36% -2,3 9,0
Tavkozlés 43 -03% -1,4% EMU 10 éves 0,26% -2,3 -42,0
Olaj 1.229 0,1% 7,0% Magyar 10 éves 3,53% 5,0 16,0
Gydgyszer 467 0,7% -13,9% USA 5 éves 1,81% -1,5 10,0
Szalltmanyozas 9.049 0,1% 13,8% EMU 5 éves 0,44% -1,8 -43,1
Félvezetd 152 1,3% 31,1% Magyar 5 éves 2,15% 5,0 -36,0
Kozszolgaltatd 47 0,9% 10,2% Japan 5 éves 0,10% -0,0 -15,1
Hadiipar 3.817 0,6% 25,2% EMU 3 hénapos 0,77% 1,1 -46,1

Magyar referenciahozamok

4.0% -
- Télenlegi
3.0% -
2.0% A
v
1.0% - Zz
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 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 mutato a kdvetkezdket jelentheti: (i) aluldrazott a részvény; (ii) az eredménye csdkkenni 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

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 mikddeési 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 bruttd készpénztermelése az elkdvetkez6
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 megtériilés — 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) tilarazott 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 Ertéktézsde és Deutsche Bérse (Tarsaséag) 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, eladaséara vonatkozo felhivasnak vagy ajanlatnak. A t6kepiaci
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 harithatok 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, (gyletek el6tti tajékoztatasrol szolo
Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fiiggetlenségének elémozditasat célzd jogi kdvetelményeknek megfelel6en késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldz6 ligyletkbtésre vonatkozo tilalom.
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