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BUX 30.938 1,1% Mtel 489 0,0% Bayer 96,6 1,3% BEURMHUF 314,10 -0,1% Olaj ($) 53,0 0,3%
DAX 11.285 0,8% MOL 19.455 1,7% BMW 88,7 12% BEUR/USD 1,0626 -0,1% Arany ($) 1.158 -0,3%

S&P 2272 0,7% OTP 8.197 0,9% Commerzbank 7,7 03% USDMHUF 29561 -0,0% Réz($) 259,3 -0,8%
RDX 1.447 1,1% Richter 6.044 1,1% Lufthansa 12,6 1,3% USDJPY 115,19 0,1% 10Y hozam 34 2,0
el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Ujabb térténelmi cstcsok a tengerentdlon

- Tovabb rallyztak a nyugat-eurépai borzék

- 10 hénapos mélyponton az arany

- A Fed dontésére varnak a devizapiacok

- 1,5 éves csucson a japan Gzleti hangulat

- A Kdria hatalyon kivil helyezte a GVH devizahiteles hatarozatat

- Oldalazasra szamitunk ma a BET-en

Erste kommentar

Eljott a nagy nap. Ma hozza nyilvanossagra a Fed Nyiltpiaci Bizottsaga az uj alapkamatot. Persze nem ez az
izgalom, hanem az, hogyan latjak a j6vét a Fed kormanyzok. A legutébbi dot plot alapjan joévére 1,25%,
azutan 1,75%-2%, hosszutavon pedig 2,75%-3% lehet az alapkamat. Mindekdézben az inflaciés varakozasok
évtizede nem latott mértékben ndvekedtek, ami azt sugallja, hogy ezt a palyadt akér jelentésen is
megemelhetik a dontéshozdék. Az pedig a dollar er6sddésével jarna, sét valészinlleg az EURUSD 1,05-nél
levé szintje is attorésre kertlne, amelynek kdszdnhetéen nagy valdszinlséggel elébb a paritédst, majd késdbb
a 0,95-6s szintet is lathatnank. Ez pedig azt sugallja, hogy a dollar-forint arfolyam ujra megnézi (varhatéan
2017-ben) a 2000-ben latott korabbi csucsot 321,7-nél.

Tegnap a ZEW hangulatindex meglepetésre nagyot ugrott. Erdekesség volt, hogy az amerikaiak felé nagyot
javult a hangulat az elndkvalasztast kovetéen (t0bb mint 20 pontot ugrott és ezzel duplazott), de az angol és a
francia index is javult. Az olasz komponens viszont gyengiilt a politikai bizonytalansagok miatt. Tovabbra is
tartjuk allitasunkat, a DAX-ot 11.500 pontra varjuk rovidtavon, a mai korrekcio-oldalazas ellenére. A BUX is
oldalazhat a mai napon.

= 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 Idészak Korabbi

dec. 14. 0:50 JP Tankan (zleti hangulat index Q4 6 10 g 10
dec. 14. 0:50 JP Tankan uzleti hangulat index eléremutaté Q4 g 6" 9" 8
dec. 14. 5:30 JP Ipari termelés (év/év) okt. 1.5% -1.4%
dec. 14. 5:30 JP Ipari termelés (hé/ho) okt. 0.6% g 0%
dec. 14. 10:30 UK Atlagbérek valtozasa 3 hénap okt. 2.3% 2.3%

dec. 14. 10:30 UK ILO munkanélkuliségi rata okt. 4.8% 4.8%

dec. 14. 10:30 UK Munkanélkiili segélykérelmek szamanak valtozasa nov. 9.8 6.5

dec. 14. 11:00 EMU  Ipari termelés (év/év) okt. 1.2% 0.8%

dec. 14. 13:00 us Jelzaloghitel igénylések dec. -0.7%

dec. 14. 14:30 uS Kiskereskedelmi forgalom (h6/ho) nov. 0.8% 0.3%

dec. 14. 15:15 us Kapacitas kihasznaltsag nov. 75.3% 75.1%

dec. 14. 15:15 uUs Ipari termelés (év/év) nov. 0.04% -0.25%

dec. 14. 16:00 us Uzleti raktarkészlet allomany okt. 0.1% -0.1%

dec. 14. 20:00 us Fed kamatdontés dec. 0.5% 0.75%

Nemzetkozi hirek

USA:

- Ismét nagyobb emelkedéssel zartak az amerikai piacok a kereskedést, a vezet§ indexek 0,5-1%
kozotti emelkedést mutattak. Ez ismét 0 torténelmi csucsokat jelent mindharom vezet§ indexre
nézve, amibdl az S&P500 0,65%-0s, a Dow 0,58%-0s, mig a Nasdaq 0,95%-0s emelkedéssel vette ki
a részet.

- 4,4%-ot emelkedett a JetBlue arfolyama a tegnapi kereskedés soran, miutan a vallalat 250 millié
dollarrél 500 millio dollarra névelte részvény-visszavasarlasi programjanak keretét. A légitarsasag
forgalma 7,1%-kal nétt novemberben, és a koéltségmegtakaritasi intézkedései is a vartnal jobban
sikerultek. Egyel6re ugy tlinik, hogy az amerikai légitdrsasagoknal folytatodik a profitnGvekedés és a
verseny nem szoritja le annyira az arakat, mint eurépai tarsaiknal.

- Tobb makroadat is napvilagot lat ma a tengerentulon. A kiskereskedelmi forgalom 0,3%-0s
ndvekedését varjak az elemz8k november honapra, mig az ipari termelés varhatéan stagnalni fog az
oktéberi 0,3%-0s visszaesés utan. A legtébb figyelmet a befektet6k természetesen a Fed
kamatdontésnek szentelik, ahol magyar idé szerint 20 érakor tudhatjuk meg, hogy mirél dontétt a
Monetaris Tanacs Amerikaban.

Eurodpa:

- Tegnap ujabb lendlletet vettek a nyugat-eurdpai piacok, és a kereskedés végéig szaguldottak felfelé.
A DAX index mar egy éve nem latott magassagokban jar (FTSE100 1,13%, DAX 0,84%, CAC40
0,91%).

- Az eddigi stabilrél negativra rontotta az olasz bankszektor kilatasat tegnap a Moody’s. A hitelminésité
szerint a népszavazas elutasitasanak negativ hatasa lesz a bankrendszerbe vetett bizalomra. A nem
teljesité hitelek aranya jelenleg 16,4%, amely Iényegesen magasabb az eurdpai atlagnal (5,4%).

- Az eur6zénabol délelétt 11 érakor ipari termelési adatok érkeznek.

Olaj, arany:

- A Nemzetkdzi Energiaigyndkség (IEA) szerint 2017-ben a kordbban vartnal nagyobb mértékben
néhet a kereslet a kdolaj irdnt. A 2016-ra vonatkozd keresletnévekedési elérejelzését napi 120 ezer
horddval 1,4 milliéra, a j6vé évre vonatkozét pedig 110 ezer hordéval 1,3 milliéra emelte meg a
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szervezet. A kdolaj arfolyama tovabb emelkedett tegnap 53 dollarig, de reggel visszaesett 52,4
dollarig.

A tegnapi minimalis esést a ma reggeli kereskedésben ledolgozta az arany, és sikerllt 1.162 dollarig
visszakapaszkodnia. Ez nem valtoztat sokat a negativ képen, 10 hénapos mélyponton van az
arfolyam, raadasul az elmult hetekben még intenzivebb fokozatba kapcsolt az esés. Tovabbra is a
Fed dontés van a befekteték figyelmének kdzéppontjaban, a kamatemelés és a jovére varhato
meredekebb kamatemelési palya negativ az arany arfolyamara nézve.

Profitaljon az arany arfolyammozgasaibol!

| o Erste Arany Certifikatok > Részletek

Devizak:

Nagy nap lesz a mai, hazai idé szerint este ér véget a tengerentuli jegybank kamatdénté Ulése. A
varakozasok szerint egy év utan ismét kamatot emelhet a Fed Nyiltpiaci Bizottsaga, ez pedig ujabb
lenduletet hozhat a devizapiacokra. A héten eddig korrigdlt az EUR/USD devizapar, a hajnali
kereskedésben a dollar 1,065-ig gyengilt, de az esti kamatdéntés utdan ez a mozgas koénnyen
megfordulhat.

Az EUR/HUF devizaparban tegnap nem volt nagy izgalom, a forint enyhén tudott er6sédni 314-ig. Par
napja egy sz(k savban mozog az arfolyam, az atmeneti megallét pedig hamarosan tovabbi
dollargyengulés kdvetheti. Ellenallas 315,8-nal talalhato.

Tavol-Kelet:

Visszafogott elmozduldsok jellemezték az azsiai t6zsdéket ma. A Hang Seng 0,4%-ot emelkedett, a
Nikkei index értéke nem valtozott, a Shanghai index pedig 0,1%-ot csokkent.

Tavaly junius 6ta elészér emelkedett a japan nagyvallalatok Gzleti hangulata a negyedik negyedéves
Tankan jelentés alapjan. Osszességében elmondhatd, hogy a kis és a nagyvallalatok esetében is a
nem-termeld vallalatok az optimistdbbak. Az Uzleti bizalom ellenére a nagyvallalatok beruhazasi
aktivitisa meérsékelt maradt, s6t elmaradt a varakozastdl és az el6z8 negyedéves értéktdl is. A
jegybank kézleménye szerint az optimizmusban jelentés szerepet jatszott Trump megvalasztasa és
ezzel dsszefliggésben a jen gyengllése is.

Japanban mar megjelentek olyan elemzdi vélemények, hogy a japan jegybank jévére megemelheti a
hosszu &llamkdtvényekre megszabott 0%-0s hozamszintet, ezzel a monetaris szigoritas Utjara Iépve.

Hataridés piacok:

Vegyes képet mutattak a hataridés piacok ma reggel. A Dow, az S&P és a DAX minuszban, mig a
Nasdaq pluszban volt.


https://www.erstemarket.hu/pages/erste-certifikat/12
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BUX Index (napi felbontas)
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Nemzetkozi részvényindexek

valtozas

zaré érték napi 52 hét
Dow Jones 19.911 0,6% 14,6%
Nasdaqg Composite 5.464 0,9% 10,3%
Nasdaq 100 4.936 1,3% 8,0%
FTSE 100 6.969 1,1% 18,6%
RDX 1.447 1,1% 59,3%
ISE 30 94.194 -0,1% 11,0%

BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas

zaréar napi 52 hét
Adidas 145,25 1,0% 67,7%
Arcelormittal 7,45 -3,4% 185,1%
Axa 23,95 -0,2% -0,7%
Banco Bilbao 6,47 1,6% -4,9%
Banco Santander 4,95 1,2% 11,4%
BASF 85,77 0,2% 24,9%
Bayer 96,56 1,3% -12,9%
BMW 88,66 1,2% -5,0%
BNP Paribas 59,73 0,9% 18,8%
Commerzbank 7,69 0,3% -15,7%
Daimler 68,90 1,3% -6,6%
Deutsche Bank 17,54 1,7% -16,4%
Deutsche Post 30,71 1,8% 25,2%
EON 6,46 0,2% -9,0%
Fiat Chrysler Automotives 8,11 0,8% 3,8%

EUR/HUF (napi felbontas)

325
Utols6 ar: 314.10
—MA 20: 311.93
320 1 ———MA 200: 311.33
315 Ml
310
305
300 T T T T T T T
dec. 30. marc. 9. maj. 18. jal. 27. okt. 5. dec. 14.
Nyito Max. Min Zaré
EUR/HUF 314,44 314,76 313,99 314,10
valtozas

zaré érték napi 52 hét
WIG 20 1.919 2,0% 9,4%
PX 911 0,6% -0,9%
Hang Seng 22.514 0,3% 5,7%
Russell 2000 1.374 0,0% 23,1%
Nikkei 19.254 0,0% 2,0%
ATX 2.621 0,5% 14,3%

valtozas
zaréar napi 52 hét

Infineon 15,94 0,0% 21,9%
Linde 158,24 -0,6% 22,6%
Lufthansa 12,59 1,3% -4,4%
Nokia 4,44 2,1% -27,4%
Osram 47,95 1,7% 24.5%
Raiffeisen 18,24 1,3% 36,9%
Ryanair 14,47 0,1% 0,8%
SAP 80,67 1,7% 14,9%
Siemens 115,69 0,3% 33,2%
Telefonica 8,59 2,4% -16,1%
Thyssenkrupp 23,02 -1,8% 34,9%
Total 47,43 0,9% 16,9%
Unicredit 2,81 15,9% -42,8%
Volksw agen 135,11 0,8% 1,6%
Wizz Air 21,59 0,8% -6,2%

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



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

A Kdria uj eljaras lefolytatasara utasitotta a versenyhivatalt a végtorlesztés (2011-2012) kapcsan felmerlt
kartell gyanu Ggyében. A GVH 2013-ban dsszesen 9,5 milliard forintra blntetett 11 bankot. Ez azt is
jelenti, hogy a bankok visszakapjak a mar befizetett birsagot. Az OTP koézel 4 milliard forint birsagot

fizetett, ami részvényenként 14 forintot jelent. A hir mindenképp pozitiv, hatdsa ugyanakkor marginalis,
béven a napi arfolyamingadozason belil van.

OTP kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tal is!

Erste OTP Certifikatok

* Részletek


https://www.erstemarket.hu/pages/erste-certifikat/7
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaréar valtozas forgalom

Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanléas Datumtél Célar
Magyar Telekom 489 0,0% 19,6% 1.092.322 Vétel 2016.10.05 560
MOL 19.455 1,7% 41,6% 142.043 Felhalmozas 2016.06.23 18.950
oTP 8.197 0,9%  44,6% 609.747 Tartas 2016.10.10 8.000
Richter 6.044 1,1%  14,6% 494.233 Felhalmozas 2016.09.30 6.485

Amerikai szektorindexek Allamkotvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaré érték napi 52 heét hozam napi 52 hét
Bank 24 0,3% 23,6% USA 10 éves 2,45% -2,5 22,4
Tavkozlés 46 0,8% 12,3% EMU 10 éves 0,35% -1,0 -22,4
Olaj 1.298 2,0% 21,7% Magyar 10 éves 3,31% -6,0 -32,0
Gyogyszer 481 1,1%  -9,3% USA 5 éves 1,89% -1,8 23,8
Szallitmanyozas 9.346 0,2% 24,8% EMU 5 éves 0,43% 0,6 -33,8
Félvezetd 158 1,0% 40,6% Magyar 5 éves 1,90% -8,0 -97,0
Kozszolgaltatd 49 1,0% 16,6% Japan 5 éves 0,08% -0,0 -12,0
Hadiipar 3.772 -0,5% 29,6% EMU 3 hénapos 0,76% 0,6 -43,1

Magyar referenciahozamok

4.0% -
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1.0% -

00% T T T T 1
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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 eszkozolt befektetéslink hany év alatt térlil 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 kovetkezdket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (i) magas eredménybdvilés 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 hitelezéket.

Az alacsony EV/EBITDA mutat6 a kdvetkezoket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) a cég brutté készpénztermelése az elkdvetkezd
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 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
hitelezdék 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 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 uzletko6téink

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-I11/324/2008 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 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, publikalasa, atdolgozéasa, 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 kbévetelményeknek megfelelben késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldzé ligyletkbtésre vonatkozo tilalom.
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