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BUX 16519 00% Mtel 335 -0,6% Bayer 1146 -03% EUR/HUF 314,75 -0,8% Olaj ($) 536 -2,0%
DAX 9927 01% MOL  11.480 -0,6% BMW 90,4 -0,3% EURMSC 1,2152 -0,3% Arany ($)  1.183 -1,1%
S&P 2091 0,1% OTP 3780 -0,7% Commerzbank 10,9 -04% USD/MHUF 258,91 -0,6% Réz ($) 2822 -05%
RDX 886 -16% Richter 3510 1,7% Lufthansa 13,7 00% USDWPY 120,67 03% 10Yhozam 360 -0,0

el6zb napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Oldalaztak a tengerentuli borzék

- Elérehozott valasztasok lesznek Goérogorszagban
- Uj mélypontra esett a kéolaj

- Kissé megnyugodott a forint

- Ujabb adéreform johet Japanban

Minden kedves lugyfeliinknek sikerekben gazdag, boldog
ujévet kivanunk!

A Panorama 2015. januar 5-én jelenik meg legkdzelebb.

Tajékoztatjuk kedves iligyfeleinket, hogy december 31-én
nem tartunk ugyeletet.

Erste kommentar

A fejlett részvénypiacoknak kedvezett a 2014-es év. Az S&P, a Dow és a Dax index is Uj csucsra emelkedett
és még a Nasdaq is tébb mint tiz éves rekordot allitott be, bar a csicsdontés itt elmaradt. Kézben a fejl6dé
piacoknak leginkdbb csak szenvedést hozott az idei év, ami miatt csak részben lehet az orosz-ukran krizist
okolni. Egyszerlien a fejlett piacok nagyobb gazdasagi névekedést tudtak felmutatni, mikézben a kockazatok
is alacsonyabbak voltak, igy felllteljesitésiikhdz nem is férhetett kétség.

A magyar részvénypiac minden tekintetben gyenge évet zart. A BUX év eleje 6ta 11%-kal kerUlt lejjebb és
legtobb nagypapirunk is méretes esést kdnyvelhetett el. Az OTP 8%-kal, a Richter 20%-kal, a MOL 21%-kal
all alacsonyabb arfolyamon, mint tavaly ilyenkor. Kellemes kivétel a Telekom, ami 7%-kal emelkedett. Azért
idén is volt néhany siker sztori, bar ezeket inkabb a ,masodik vonal’ széllitotta. Az Allami Nyomda példaul
50%-ot, a TVK 33%-ot tudott emelkedni. llyen részvénypiaci teljesitmény mellett nem is csoda, hogy a napi
atlagos részvényforgalom 8 milliard forint ala esett. Reméljik az Ujévben majd sikerll feledtetnie a hazai
részvénypiacnak idei gyenge teljesitményét.

Ma, az idei utols6 hazai kereskedési napon enyhe emelkedésre szamitunk.

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 1dé Orszag Adat ldészak Korabbi

dec. 30. 15:00 us S&P/Case-Shiller hazarindex okt. 173.72 173.72
dec. 30. 16:00 us Conference Board fogyasztoi bizalmi index dec. 88.7 94
dec. 30. GE Kiskereskedelmi forgalom (év/év) nov. 1.7% 0.6%

Nemzetkozi hirek

USA:

- Oldalazassal telt az év utolsé hetének els6 kereskedési napja a tengerentulon (Dow -0,09%, Nasdaq
0%, S&P500 0,11%).

- A Dow Jones index tagjai is alig mozdultak meg a tegnapi kereskedésben, a nap nyertese a Home
Depot lett, mig a legnagyobb vesztes az IBM (-1,2%).

- Idén az Apple koltotte a legtdbbet sajatrészvény vasarlasra a nagyvallalatok kozil, dsszesen 56
milliard dollar értékben vasarolt részvényeket.

- S&P/Case-Shiller hazarindexet és Conference Board fogyasztéi bizalmi indexet publikalnak a
tengerentulrél.

Eurodpa:
- A Dax 0,05%-ot, a CAC40 0,5%-ot, a FTSE100 pedig 0,36%-ot emelkedett tegnap.

- Tegnap sem jart eredménnyel a gordég parlamenti szavazas, nem sikerilt az elndkjeldltnek
megszereznie a 60%-0s tamogatast. gy januar 25-én elérehozott valasztasok jonnek
Gorogorszagban. A valasztas pedig a radikalis Sziriza part gy6zelmét hozhatja a felmérések szerint.
A Sziriza part IMF és EU ellenes, elutasitja a gérdg megszoritd intézkedéseket és kiléphet az eurd
z6nabdl. Az elérehozott valasztdsok hirére az eurdpai piacok kismértékben reagaltak, de a goérdg
részvénypiacon méretes esés volt tapasztalhatd, mikdzben a gordg allamkétvények hozama
emelkedett.

- Erdekes fordulatot vett a déli-aramlat tdrténete, ugyanis a meghiGsulni latszé vezeték ellenére a
Gazprom kivasarolna a projekt tobbi résztvevéjét.

Olaj, arany:

- Atmeneti emelkedés volt tegnap a kéolaj arfolyamaban, annak kdszénhetéen, hogy a libiai harcok
miatt tlz Gtott ki az egyik fontos export terminalnal. A pozitiv mozgas azonban csak atmeneti volt,
estére mar Uj mélypontra zuhant az arfolyam 53,7 dollarig. A hajnali kereskedésben folytatédott a
lejtmenet és 53 dollart is megérintette az arfolyam.

- Az arany mérsékelt csOkkenést kdvetéen 1.183 dollarig esett tegnap, majd reggel 1.187 dollarig
kapaszkodott vissza.

Devizak:

- A 317,2-es szint ismételten megforditotta a forint arfolyamat. Jelentds forinter6sédést kévetéen az
EURHUF arfolyam 315 ala is csdkkent. Ma tovabbi forinter6sddésre szamitunk, mely soran a 313,3-
as tamaszszintet lesz érdemes figyelni.

- 1,213-ig erb6sodott a dollar az eurdval szemben a tegnapi nap soran. Az euréval kapcsolatos
bizonytalansagot a goérég hirek noévelték, ugyanis az elérehozott valasztdsok, akar azt is
eredményezhetik, hogy Gorégorszag kilép az eurdézonabdl, amire eddig még nem volt példa, igy
mindenképpen kockazati tényezét jelent, bar hosszabb tavon az orszag kilépése akar még pozitiv is
lehet az euré szempontjabol.
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EURUSD kereskedés a BET-en, forint alapon, egyszeriien?

Erste EUR

D Turbo Warrantok

> Részletek

Tavol-Kelet:

- A Nikkei 1,6%-ot, a Hang Seng 1%-ot csdkkent, mikbézben a Shanghai index 0,6%-ot emelkedett.

- Japanban folytatdédnak a strukturalis reformok, melynek keretében aprilistdl csdkkentik a vallalati
adoterheket. A mostani l1épés hatasara Osszességében a vallalatok effektiv adéterhelése 2,51
szazalékponttal 32,1%-ra csOkken. A tdrvénytervezetet a koalici6 mar elfogadta, de a kabinet
varhatéan csak januarban fogja jovahagyni. Shinzo Abe mar korabban bejelentette, hogy célja az
effektiv adoterhelés a kdvetkez6 években 30% ala csokkenjen.

- Japanban kisebb aggodalmat okozott, hogy az egészséglgyi miniszter bejelentése szerint egy Siera

Leone-bol visszatérd japan férfinél felmerilt az ebola gyanuja.

- A Reuters értesiilései szerint a Toyotanak nem sikerllt elérnie az idei évre kitlizétt 1,1 millié darabos
kinai eladasi célt, helyette 1-1,1 millié darab kdzo6tt sikertilt csak értékesitenitk.

Hataridés piacok:

- Enyhe minuszban tartézkodnak a hatarid6s piacok.
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Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas
zaro érték napi 52 hét zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 18.038 -0,1% 9,3% WIG 20 2.303 -0,9% -4,1%
Nasdagq Composite 4.807 0,0% 15,7% PX 946 -0,6% -4,3%
Nasdaq 100 4.313 -0,0% 20,8% Hang Seng 23.462 -1,3% 0,9%
FTSE 100 6.634 0,4% -1,5% Russell 2000 1.219 0,3% 5,0%
RDX 886 -1,6% -35,9% Nikkei 17.451 -1,6% 7,1%
ISE 30 103.948 -1,1% 25,8% ATX 2175 0,1% -14,6%
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valtozas valtozas

zaroéar napi 52 hét zaroar napi 52 hét
Adidas 56,67 0,1% -38,8% Deutsche Bank 56,67 0,1% -38,8%
Arcelormittal 9,21 0,3% -28,7% E.On 14,43 0,1% 7,5%
Axa 19,39 -0,7% -3,7% Infineon 8,73 -0,3% 12,5%
Banco Bilbao 7,97 -0,7% -11,0% Linde 155,36 -0,2% 2,2%
Banco Santander 7,14 -0,4% 9,9% Lufthansa 13,74 0,0% -10,9%
BASF 70,68 -0,1% -8,8% Nokia 6,65 0,0% 19,6%
Bayer 114,55 -0,3% 12,4% Siemens 94,16 -0,0% -5,2%
BMW 90,45 -0,3% 6,1% Telefonica 12,07 -1,4% 2,3%
BNP Paribas 50,10 1,0% -11,3% Thyssenkrupp 21,34 -0,6% 20,6%
Commerzbank 10,94 -0,4% -6,6% Total 43,75 0,3% -1,3%
Daimler 69,53 -0,3% 10,5% Unicredit 5,35 -2,6% -0,6%

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

Vallalati hirek

- A korabbi bejelentéseknek megfeleléen az FHB tegnap lezarta a FHB Eletjaradék Ingatlanbefektetd
Zartkoérien Mikodd Részvénytarsasag eladasat, melynek 100%-at a magyar allam vette meg.

or

Erste OTP Certifikatok

OTP kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tal is!

* Részletek



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

ERSTE ajanlasok

zaroar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtél Célar
FHB 694 0,0%  12,5% 22.157 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 335 -0,6% 6,7% 279.375 Csokkentés 2014.08.08 325
MOL 11.480 -0,6%  -20,7% 17.716 Tartas 2014.09.24 13.100
OTP 3.780 -0,7% -7,8% 213.507 Tartas 2014.10.02 4.560
Richter 3.510 1,7%  -20,2% 120.496 Felhalmozas 2014.10.01 4.630
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)

zaro érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 25 04%  151% USA 10 éves 2,19% -1,2 -78,1
Tavkozlés 48 -0,3% -1,7% EMU 10 éves 0,55% 0,4 -138,2
Olaj 1.367 0,1% -8,1% Magyar 10 éves 3,60% -0,0 -194,0
Gyogyszer 539 -01%  151% USA 5 éves 1,70% -0,8 -0,4
Szallitmanyozas 9.217 0,2%  25,4% EMU 5 éves 0,02% 0,1 -90,9
Félvezetd 115 -0,2%  27,6% Magyar 5 éves 3,17% 1,0 -144,0
Kézszolgaltatd 49 1,2% 29,6% Japan 5 éves 0,03% -0,3 -21,4
Hadiipar 2.907 -0,1%  14,7% EMU 3 hénapos 0,06% -0,1 -20,4
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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 kdvetkezdket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) az eredménye csokkenni fog az adott vagy az elkdvetkezd
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 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 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 elkdvetkez6
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) 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:

Angyal Krisztian 1-235-5852 Farkas Laszl6 1-235-5895 Kis Daniel 1-235-5873
Balog Eniké 1-235-5114 Hahn Gabor 1-235-7564 Kovacs Zsolt 1-235-5175
Barath Tibor 1-235-5854 Hanzli Judit 1-235-5886 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 Kéri Lajos 1-235-5874 Varju Péter 1-235-5111
Czene Tamas 1-235-5121 Kincse Aron 1-235-5858 Visnyai Zoltan 1-235-5153

Honlap: www.erstebroker.hu, www.erstemarket.hu e-mail: erstebroker@erstebroker.hu

A kiadvéanyban foglalt informéaciok az Erste Befektetési Zrt. - 1138 Budapest, Népfiirdé u. 24-26., tev. eng. szam: E-111/324/2008 és
111/75.005-19/2002 (Tarsasag) altal hitelesnek tartott forrasokon alapulnak, de azokért a Tarsasdg szavatossagot vagy felel6sséget nem
véllal. A kiadvanyban foglaltak nem minGsitheték befektetésre valé 6szténzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére,
vételére, eladasara vonatkozé felhivasnak vagy ajanlatnak. A t6kepiaci és makrogazdasagi helyzetet, a befektetések és azok hozamai
alakulasat olyan tényezbk alakitiak, melyre a Tarsasagnak nincs befolyasa, a befekteté altal hozott déntés kbvetkezményei a Tarsasagra
nem harithaték at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy részleges — felhasznalasa, tobbsz6rézése, publikalasa, atdolgozasa, terjesztése
kizardlag a Tarsasag elbzetes irdasos engedélyével lehetséges. A kiadvany kiadasa idSpontjaban érvényes. Tovabbi részletek:
www.erstebroker.hu, tgyletek 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 megeldzé lgyletkdtésre vonatkozo tilalom.
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