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BUX 30.100 1,0% Mtel 489 1,0% Bayer 88,1 1,00 EURMHUF 313,80 0,1% Olaj ($) 51,8 0,2%
DAX 10.685 1,6% MOL 18.600 0,9% BMW 82,4 34% BURUSD 1,0764 0,9% Arany ($) 1.170 -0,6%

S&P 2205 0,6% OTP 8.011 1,0% Commerzbank 6,6 08% USDHUF 291,53 -0,8% Réz($) 2689 2,8%

RDX 1.324 1,2% Richter 5.870 1,0% Lufthansa 12,3 1,0% USDUJPY 113,85 0,3% 10Y hozam 35 5,0
el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Jol kezdték a hetet a technoldgiai cégek a tengerentulon
- Nagyot rallyzott tegnap a DAX

- Gyengiilt az olaj, nem valtozott az arany ara

- Nagyot fordult tegnap az EUR/USD devizapar

- Nem valtoztatott az alapkamaton az ausztral jegybank

- Valtozasok a Richter menedzsmentjében

- Oldalazasra, kis emelkedésre szamitunk

Erste kommentar

Gyorsan er8s emelkedés bontakozott ki a reggeli gyenge nyitast kdvetéen. Harom negativ népszavazasi
eredményt lathattunk az elmult fél évben, s mind a haromra pozitiv piaci reakcié jott az atmeneti esés-
bizonytalansagot kdvetéen. A kiulénbség csak annyi volt kdzottik, hogy egyre gyorsabban jott a pozitiv piaci
reakcio. Persze ennek is megvan az oka. Az olasz referendum esetében ,csak” a jelenlegi helyzet
konzervalédott, legalabbis ami a politikai berendezkedést illeti. Mindekdzben a j6 makrogazdasagi adatoknak,
na meg a Trump addécsOkkentési és infrastrukturalis beruhazasi terveinek kdszénhetéen a Dow Jones Uj
csucsra futott. Egy sz6, mint szaz, megjott a mikulas rally.

Mindekdzben fontos, rég nem latott valtozasokat lathatunk a Richter hdza tajan. Bogsch Erik , aki idén 8sszel
toltdtte be 69-dik életévét, lett a Richter igazgatésdganak Uj elndke, azutédn, hogy Wiliam de Gelsey
igazgatésagi tagsaganak megtartasa mellett lemondott errdl a poziciérdl. Mindekézben Orban Gabor a
vezérigazgatd altalanos helyettese lett. Ezek a valtozdsok azt sugalljak, hogy a zdkkenémenetes
vezérigazgatd valtas elbkészitése zajlik a cégnél. Valészinlleg Bogsch Erik vezérigazgaté a nem tul tavoli
joévében nyugdijba vonul, s mint igazgatdsagi elndk, a tanacsaival fogja tdmogatni a varhatéan Orban Gabor
személyében kinevezendd Uj vezérigazgatoét. Azt gondoljuk, hogy ezek eredményeképp nem varhato jelentds
valtozas a potencialis cash flow-ban, s a cég értékére, igy az arfolyamra sem lesznek hatassal.

A mai napon varhatéan oldalozast latunk majd mind a DAX, mind a BUX piacan esetleg egy kis
emelkedéssel. Tovabbra is hisziink abban, hogy a DAX megérett arra, hogy a kdzeljévében attérje a 10.800
pontos ellenallast, mikdzben a BUX-ban a tovabbi erételjes emelkedés még messzebb van, hiszen tovabbra
is azt gondoljuk, hogy korrekciés fazisban van az index.

Ne maradjon le, értesiiljon idoben a piaci mozgasokrol!

. i {‘1!'!" Dijmentes, egyedi arfolyam értesitések az Erste Marketen|

» Részletek



https://www.erstemarket.hu/pages/mi-a-myerstemarket
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum Id6 Orszag Adat Idészak Korabbi

dec. 6. 8:00 GE Ipari rendelésallomany (év/év) okt. 2.9% 1.6% 6.3%
dec. 6. 9:00 HU  Ipari termelés (év/év, igazitott) okt. -3.7% 0% -2.1%
dec. 6. 9:00 HU  GDP (év/év, nyers) - végleges Q3 2% 2% 2.2%
dec. 6. 11:00 EMU  GDP (év/év, igazitott) Q3 1.6% 1.6%

dec. 6. 14:30 US  Kilkereskedelmi mérleg (milliard dollar) okt. -36.44 -41.95

dec. 6. 16:00 US  Tartds cikkek rendelésallomanya (hé/ho) okt. 4.8% 3.4%

dec. 6. 16:00 us Ipari rendelésallomany (hé/hd) okt. 0.3% 2.6%

Nemzetkozi hirek

USA:

- A Nasdaq vezetésével emelkedéssel kezdték a hetet a fébb amerikai részvényindexek, az S&P500
0,58%-o0t, a Dow 0,24%-ot, mig a Nasdaq 1,01%-ot emelkedett a hétf6i kereskedés soran. Az el6z6
heti alulteljesités utan igen jol kezdték a hetet technoldgiai szektor részvényei, amik idén motorjai
voltak a februar kézepe 6ta tarté részvénypiaci emelkedésnek.

- Tegnap harom Fed tag is beszédet mondott, eloszlatva a maradék kétséget is afelél, hogy jon a
decemberi kamatemelés. Véleményik szerint a varhato fiskalis stimulus Amerikdban sok kérdéjelet
hordoz, ami bizonytalansagot szil a Fed varhaté kamatpalyaja koridl. A New York-i Fed elndke,
William Dudley szerint egy expanziv fiskalis politika hatasai leginkabb 2018-ban és azutan
érzédnének a gazdasagban, igy a 2017-es elérejelzések a gazdasagot illetéen nem valdszind, hogy
valtozni fognak. A tagok szerint az amerikai gazdasag kdzel van a Fed altal kdvetett kettés célhoz, a
teljes foglalkoztatottsaghoz és a 2%-os inflacidhoz.

- Avart 55,5-6s érték helyett 57,2 pontra ugrott az ISM szolgaltatéipari indexe novemberben az el6z6
havi 54,8-es értékhez képest. A szolgaltatdipari beszerzési menedzser index a varakozasok
kozelében alakult és 54,6 pont lett novemberre a vart 54,9-hez képest. Mindkét index tovabbra is 50
pont felett tartozkodik, ami bizakodd képet fest az amerikai szolgaltaté-szektorrol.

- A mai napon piacnyitas el6tt 1atnak napvilagot az amerikai kllkereskedelmi mérleg részletes adatai,
majd délutan a tartds cikkek és az ipar rendelésallomanyardl jonnek ki adatok.

Eurépa:

- Az olasz népszavazas eredményének ellenére j6l teljesitettek tegnap a nyugat-eurépai piacok. A
FTSE 100 (0,24%) csak mérsékelten emelkedett, de a CAC40 (1%) mar nagyobbat emelkedett, mig a
DAX30 komolyabbat rallyzott (1,63%).

- Sergio Mattarella olasz é&llamf6 arra kérte Matteo Renzi miniszterelndkdét, hogy a koltségvetés
elfogadasaig maradjon a hivatalaban.

- Az eurdcsoport tegnapi talalkozojan a gorogok addssagterheinek mérséklésérdl allapodtak meg. Bar
az adodssagallomany csokkentésérdl nem sziiletett dontés, a mostani intézkedések példaul a
torlesztési idészak hosszabbitasardl szélnak.

- A 8 odrakor publikalt német ipari rendelésallomany lényegesen jobb lett a varakozasoknal, a
konszenzus 1,6%-0s volt, 6,3%-ot publikaltak oktéberre. Délel6tt GDP adat érkezik az eur6zénabal.

Olaj, arany:

- A WTI 51,4 dollarig gyengilt ma reggel, ami azt jelenti, hogy 16 havi csucsrdl esett vissza. A piac
figyeli, hogy az OPEC probalja szélesiteni a termeléscsokkentési megallapodast, miutan a szévetség
tovabbi 14 termel6t hivott meg, tobbek kozott Mexikét és Kazahsztant, hogy tdmogassak a kartell
termeléscsokkentését. A piac két fontos tényezére figyel: betartja-e az OPEC a megallapodast és
mekkora mértékben emelkedik a nem-konvencionalis termel6k aktivitdsa a magasabb olajarak miatt.



©
ERSTE 5 Panorama - Eurépai nyitas 2016. december 6.
Investment

- Az arany 1.172 dollaron stabilizalédott. A piac szerint az arany tuladott poziciéba kerllt és a
december 13-14-i Fed ulés dontése sem fogja mar érdemben valtoztatni az arfolyamot. Mas
vélemények szerint a Fed nem lesz elég gyors a kamatemelésben, ami tovabbra is negativ kamatokat
eredményezhet, ami alapvetéen kedvezd helyzet az arany és az ezist szdmara. A bankrendszer
ugyanis tulsagosan fligg az olcs6 kamatoktdl és a likviditastol, ezért a jegybankok nem fognak sietni a
kamatemeléssel.

Devizak:

- Az olasz népszavazas eredményeinek napvilagra kertlése utan csak néhany 6raig tudott szarnyalni a
dollar az eurdval szemben. Mar a kora délelétti érakban megérkezett a fordulat az EUR/USD
devizaparban, és intenziv emelkedés kezd6dott, amelynek kdszdnhetéen 1,076-ig emelkedett zarasra
az arfolyam, de az 1,08-nal hizédé 30 napos mozgodatlagot is megérintette a kurzus napkézben. Ha
folytatddik a szarnyalas, akkor az 1,087-es ellenallasra érdemes figyelni.

- A dollar erejének kdszonhetéen az USD/HUF arfolyama 297,3-ig emelkedett, amely 15 éves cslcsot
jelent a devizaparban, de gyorsan megérkezett a fordulat és délutanra 291-ig esett vissza az
arfolyam. Az eurdéval szemben gyengilt a forint a tegnapi kereskedésben a pénteki korrekciot
koévetéen. Napon belll Uj csucsra is kapaszkodott az arfolyam (314,5), bar zarasra kissé visszaesett
az EUR/HUF devizapar, de a napokban folytatddhat a forint gyengtilése, ellenallas a mar emlitett 316
forintnal talalhaté.

0 'EURUSD kereskedés a BET-en, forint alapon, egyszeriien?

> Részletek

o~ _
\}?‘ ,.\,\? Erste EURUSD Turbo Warrantok
= qu;.

Tavol-Kelet:

- Emelkedésbe kapcsoltak az azsiai piacok. A Nikkei 0,5%-ot, a Hang Seng 0,7%-ot emelkedett, mig a
Shanghai index értéke nem valtozott.

- Az ausztrél jegybank a varakozasoknak megfelel6en 1,5%-on tartotta az alapkamatot.

- Az éjszaka megjelentek olyan spekulacidk, hogy a kinai jegybank csaknem 9%-kal eltolta a kinai jian
fixingjét a dollarral szemben, azonban késdbb kiderilt, hogy mindéssze az egyik kereskedési
platformon jegyezték félre az USDCNY arfolyamot. A Bloomberg adatai alapjan mindéssze 0,23%-kal
valtozott a devizapar arfolyama, ami teljesen normalis mértékl mozgasnak szamit.

Hataridés piacok:
- Vegyes képet mutattak a hataridés piacok ma reggel. A Dow és az S&P a negativ, mig a Nasdaq és a
DAX a pozitiv tartomanyban voltak.


http://erstebroker.hu/hu/certifikatok.html
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dec. 18. marc. 21. jun. 16. szept. 8. dec. 5.
Nyito Max. Min Zaré
BUX (pont) 29.807 30.124 29.747 30.100
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas
zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 19.216 0,2% 7.7%
Nasdaq Composite 5.309 1,0% 3,2%
Nasdaq 100 4778 0,8% 1,3%
FTSE 100 6.747 0,2% 8,2%
RDX 1.324 1,2% 33,0%
ISE 30 90.472 0,5% -0,5%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
valtozas
zaréar napi 52 hét
Adidas 141,00 2,0% 53,6%
Arcelormittal 7,52 4,9% 144,2%
Axa 22,78 2,5% -9,8%
Banco Bilbao 5,85 1,0% -20,8%
Banco Santander 4,35 1,4% -12,3%
BASF 82,86 2,5% 12,7%
Bayer 88,12 1,0% -25,5%
BMW 82,41 3,4% -16,9%
BNP Paribas 55,30 1,3% 2,7%
Commerzbank 6,59 0,8% -34,7%
Daimler 64,10 2,8% -19,8%
Deutsche Bank 15,45 4,9% -34,0%
Deutsche Post 29,29 1,3% 12,8%
EON 6,14 0,7% -21,4%
Fiat Chrysler Automotives 7,54 4,6% -10,7%

EUR/HUF (napi felbontas)

2016. december 6.
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Utols6 ar: 313.80
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dec. 22. marc. 1. maj. 10. jal. 19.  szept.27.  dec. 6.
Nyito Max. Min Zaré
EUR/HUF 313,58 314,66 312,26 313,80
valtozas

zaré érték napi 52 hét
WIG 20 1.846 3,5% -1,2%
PX 887 -0,1% -6,7%
Hang Seng 22.654 0,7% 1,9%
Russell 2000 1.338 1,8% 13,0%
Nikkei 18.361 0,5% -5,9%
ATX 2.523 0,9% 3,1%

valtozas
zaréar napi 52 hét

Infineon 15,79 3,1% 12,6%
Linde 156,28 0,0% 12,5%
Lufthansa 12,26 1,0% -11,4%
Nokia 4,12 4,6% -38,2%
Osram 47,13 -0,5% 24.3%
Raiffeisen 17,14 1,7% 14,5%
Ryanair 14,19 2,8% -0,9%
SAP 77,33 0,8% 6,5%
Siemens 109,01 3,1% 17,2%
Telefonica 7,73 0,4% -30,2%
Thyssenkrupp 21,94 3,2% 16,8%
Total 44,95 0,1% 3,4%
Unicredit 2,01 -3,4% -62,5%
Volksw agen 130,06 2,2% -5,9%
Wizz Air 20,87 1,9% -8,9%

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



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 489 1,0% 17,3% 643.825 Vétel 2016.10.05 560
MOL 18.600 0,9% 34,7% 99.863 Felhalmozas 2016.06.23 18.950
OoTP 8.011 1,0% 34,3% 336.769 Tartas 2016.10.10 8.000
Richter 5.870 1,0% 8,7% 398.931 Felhalmozas 2016.09.30 6.485

Amerikai szektorindexek Allamkotvények
valtozas véaltozas (bazispont)
zar6 érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 23 1.2% 13,9% USA 10 éves 2,39% -0,7 11,8
Tavkozlés 43 02% -1,2% EMU 10 éves 0,33% -0,3 -34,8
Olaj 1.239 0,8% 7,9% Magyar 10 éves 3,53% -0,0 -3,0
Gyogyszer 468 0,3% -13,6% USA 5 éves 1,84% -0,5 13,5
Szalltmanyozas 9.082 04% 14,2% EMU 5 éves 0,39% -0,3 -37,5
Félvezetd 153 12%  32,6% Magyar 5 éves 2,14% -1,0 -51,0
Kozszolgaltatd 47 0,1% 10,3% Japan 5 éves 0,09% 0,9 -14,2
Hadiipar 3.834 0,4%  25,8% EMU 3 hénapos 0,74% 4.8 -43,0

Magyar referenciahozamok
4.0% A

Jelenlegi

3.0% A

2.0% -

1.0% -

0.0% T T T T |
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

Nett6 adossag = ROvid és hosszu tavu addssag dsszege minusz a cég készpénzallomanya

EBITDA = Operativ eredmény és az amortizacié dsszege

Operativ eredmény = A netté eredmény, a kisebbségi részesedés, az add és a pénzligyi eredmény 6sszege = Az értékesités arbevétele
csokkentve a cég mikddési kdltségeivel.

Megmutatja, hogy a cég mikddéseébdl keletkezd eredménybdl hany év alatt lehetne kifizetni a részvényeseket és a hitelezdket.

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 elkdvetkezé
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 = Kényvszerinti 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) tilarazott a részvény; (ii) a sajattékére vetitett megtérilés — 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 felelésséget 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 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, tébbszbrézése, publikalasa, atdolgozasa, terjesztése kizardlag a Tarsasag elbzetes irdsos engedélyével
lehetséges. A kiadvany kiadasa idépontjaban érvényes. Tovabbi részletek: www.ersteinvestment.hu, lgyletek elbtti tajekoztatasrol szol6
Hirdetményben.

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



http://www.erstebroker.hu/
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