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BUX 16.415 -1,3% Mtel 337 -0,3% Bayer 109,6 -3,0% EUR/MHUF 317,42 -0,2% Olaj ($) 50,0 -5,0%
DAX 9473 -30% MOL 11.300 -21% BMW 853 -3,1% EURMUSD1,1933 -0,6% Arany ($) 1.205 1,3%
S&P 2.021 -18% OTP 3.760 -1,3% Commerzbank 10,9 -2,9% USD/HUF 266,39 0,6% Réz ($) 2766 -1,8%
RDX 857 0,5% Richter 3514 -0,6% Lufthansa 13,9 -0,4% USDMJPY 119,64 -0,7% 10Y hozam 3,60 -0,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Mélyrepllés a tengerentulon

- Méretes minuszokat lathattunk az eurdpai piacokon

- Mélyrepllésben a WTI ar, 1.200 folétt az arany kurzusa

- Technikai korrekciora szamitunk az EUR/USD keresztben

- Felgyorsitjak a fejlesztéseket Kinaban

- A Richter benyujtotta a Cariprazine engedélyeztetéséhez szilkséges kiegészitd dokumentumokat

- Kis csdkkenés johet ma a BET-en

Erste kommentar

Novekedési félelmek soportek végig a piacokon. Ennek megfeleléen a részvényarfolyamok zuhantak, a WTI
tipusu kdolaj pedig 50 dollar ala esett be. A menekild eszkdzoket (arany, kockazatmentes allamkotvények)
pedig annak rendje és mddja szerint megvette a piac. Az eddig is jelenlévé félelmekre a tegnap délutani,
vartnal kisebb német inflaciés adat meég ratett egy lapattal, ugyanis ez azt sugallja, hogy még Eurdpa
leger6sebb orszagaban sem lehet érdemi ndvekedésre szamitani. A ndvekedés szempontjabdl kiemelt
jelentéségl lesz majd a szerdan megjelend euré zonas inflaciés adat, ami a varakozasok szerint a negativ
tartomanyba csdkkenhet. A gordg helyzet furcsa eredménye, hogy az EKB kénytelen kivard allaspontra
helyezkedni, igy csak a go6rdg vélasztasok utani elsd, vagyis marcius eleji Ulésen jelenthet be barmi
konkrétumot az eszkbzvasarlasi programmal kapcsolatban.

Az olajar esése és a rubel tovabbi gyengulése miatt a hazai piacon enyhe csokkenésre szamitunk.

Befektetési hitel euroban és forintban is!

JIféldi papirokkal napon tl, devizaban is. » Részletek



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

Datum 1dé Orszag ldészak Korabbi

jan. 6. 9:00 HU Munkanélkuliségi rata, tény nov. 7.1% 7.2%
jan. 6. 9:55 GE Szolgaltatéipari beszerzési menedzser index - végleges dec. " 514" 51.4
jan. 6. 10:00 EMU Szolgaltatéipari beszerzési menedzser index - végleges dec. 51.9" 51.9
jan. 6. 10:30 UK Szolgaltatoipari beszerzési menedzser index dec. 58.6" 58.5
jan. 6. 15:45 us Beszerzési menedzser index dec. g 53.8

jan. 6. 15:45 us Szolgaltatéipari beszerzési menedzser index dec. 53.6" 53.7
jan. 6. 16:00 us ISM szolgaltatdipari index dec. 50.3" 58
jan. 6. 16:00 us Ipari rendelésallomany (h6/ho) nov. -0.7% -0.5%

Nemzetkozi hirek

USA:

- Nem indult jol az év a tengerentuli borzéken, a tegnapi kereskedésben is eladdi nyomas ala kerlltek a
borzék, és méretes zuhanassal zartak a kereskedést (Dow -1,86%, Nasdaq -1,56%, S&P500 -1,81%).

- A kéolaj zuhanasa eladasokat inditott az energiaszektorban, de a tdbbi szektort sem kimélték az
eladok. Raadasul a gorogok eurd zénabdl torténd kilépésével kapcsolatos félelmek is felerésddtek.

- Az Amazonnal a tavalyi évben tébb mint 2 milliard aru cserélt gazdat, amelyre a cég mikddése ota
nem volt példa. A kinai és hongkongi eladasok 80%-kal emelkedtek, mig az indiai értékesitések
megharomszorozodtak.

- A Caterpillar részvényeit semlegesrél alulteljesitére mindsitette le a J.P Morgan az olajipari kitettsége
miatt, a célarfolyam 80 dollar. A papir 5,3%-ot veszitett értékébdl.

- Vételr8l semlegesre csokkentette a Citi a Chevron részvényeire vonatkozd ajanlasat. A papir
felllteljesitd volt az utdbbi idBben az olajszektor mas vallalataival szemben, ezért most nincsen nagy
potencial felfelé. Az Exxon Mobil besorolasat semlegesen hagyta a Citi elemzéje.

- A tengerentulrdl beszerzési menedzser index és az ISM szolgaltatdipari index decemberi szamai
érkeznek.

Eurédpa:

- Nem volt j6 napja az eurdpai részvénypiacoknak, hiszen az eladéi nyomas okan a FTSE 100 index
2,0%-ot, a DAX index 3,0%-ot, mig a CAC 40 index 3,3%-ot veszitett értékébdl. A vartnal
kedvezétlenebb német inflacios adat és a tovabb esé olajar volt a ludas.

- Ajanuar 25-én esedékes gordg valasztasok korul kialakult helyzet egyre tébbet szerepel a hirekben.
A legfrissebb felmérések szerint, ha most tartanak a szavazast, akkor a baloldali Sziriza 28%-nyi
szavazatra tenne szert, az Uj Demokrata part (ND) 25%-0s szavazati aranya mellett.

- A délelétt folyaman eurdpai szolgaltatdipari beszerzési menedzser indexek és brit hitelezési aktivitasi
adatok érkeznek majd.

y’ ‘2,1 Profitaljon a DAX index mozgasabaol!

Erste DAX Certifikatok > Részletek

Olaj, arany:

- A WTI 49,6 dollar volt ma reggel, miutan tegnap kozel 6%-ot zuhanva 50 dollar ala esett, ami ma
reggel tovabb folytatédott. A hatalmas esés mogott tébb tényezd is meghuzodik: egyrészt a piac
szamit arra, hogy kiengedik az USA kd&olajat a vilagpiacra. Masrészt a hirek szerint fokozédik az iraki
és az észak-amerikai olajtermelés 2015-ben, mikdzben Iran is visszatérhet a piacra. Emellett tovabbra
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sem latszik semmi valtoztatas az OPEC feldl, igy maradhat a jelents tulkinalat, amit a libiai helyzet
sem tud egyensulyozni.

Az arany viszont 1.209 dollarra tudott er6soédni. A tegnapi t6zsdei eladasi hullam és a goérdog helyzet
romlasa miatt kezdték el vasarolni a befekteték a nemesfémet. Az arany esetében ma is erésodésre
szamit a piac.

Devizak:

Az EUR/USD az 1,20-as szintekrél 1,19-ig stllyedt, ahonnan a kurzus megproébalt talpra allni a nap
folyaman. Technikai alapon arra szamitunk, hogy az arfolyam az 1,20-1,21-es szintek kdzé fog
visszatérni, ahonnan Ujra délnek veheti az iranyt a jegyzés, azaz tovabb folytatédhat a dollar
er6sddése az eurd ellenében.

Az EUR/HUF kurzusa a 320,4-es szint megérintése utan 318 ala esett a negativ kilpiaci hangulat
ellenére.

Tavol-Kelet:

A Nikkei 3%-ot, a Hang Seng 1,3%-ot, a Shanghai index 0,4%-ot esett ma reggel.

Kina bejelentette, hogy felgyorsit 300 infrastrukturalis fejlesztést, melynek teljes 6sszege 1100 milliard
dollar. A most felgyorsitott beruhazasok még a 2014-2016-ra szol6 fejlesztés részét képezik.

Kismértékben emelkedtek a decemberi kinai PMI adatok, melyeket ma reggel tett kozzé a HSBC. A
szolgaltatd szektorban 53 pontrdl 53,4 pontra, mig a kompozit index értéke 51,1 pontrél 51,4 pontra
emelkedett.

A vartnal jobb PMI adatok és az infrastrukturalis fejlesztések felporgetése is csak ahhoz volt elég,
hogy fékezze a kinai piac esését.

A 20 éves japan allamkoétvények hozama 2013 4prilisa 6ta el6szor esett 1% ala.

A HSBC felmérése szerint Indidban mind az iparban, mind pedig a szolgaltaté szektorban csdkkent a
beszerzési menedzser index értéke.

Hataridés piacok:

20.000

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

valtozas valtozas

zaré érték napi 52 hét zaré érték napi 52 hét
Dow Jones 17.502 -1,9% 6,6% WIG 20 2.265 -1,9% -5,8%
Nasdaqg Composite 4.653 -1,6% 13,1% PX 943 -2,0% -4,7%
Nasdaq 100 4.161 -1,6% 18,0% Hang Seng 23.409 -1,3% 3.2%
FTSE 100 6.417 -2,0% -4,7% Russell 2000 1.181 -1,5% 3,0%
RDX 857 0,5% -36,4% Nikkei 16.883 -3,0% 6,1%
ISE30 107.148 1,3% 29,8% ATX 2129 -2,8% -16,6%

BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaroéar napi 52 hét zaréar napi 52 hét
Adidas 54,72 -3,1% -40,2% Deutsche Bank 54,72 -3,1% -40,2%
Arcelormittal 8,67 -3,8% -31,6% E.On 13,40 -3,9% 2,1%
Axa 18,39 -3,7% -6,9% Infineon 8,69 -1,7% 12,9%
Banco Bilbao 7,57 -4,4% -14,1% Linde 149,93 -2,3% -0,5%
Banco Santander 6,71 -4,6% 3,5% Lufthansa 13,94 -0,4% -9,0%
BASF 67,17 -3,6% -12,9% Nokia 6,41 -3,6% 13,5%
Bayer 109,61 -3,0% 9,3% Siemens 91,27 -2,7% -8,0%
BMW 85,33 -3,1% 2,6% Telefonica 11,49 -3,4% -1,6%
BNP Paribas 47,03 -4,9% -15,7% Thyssenkrupp 20,41 -2,9% 16,3%
Commerzbank 10,87 -2,9% -7,4% Total 39,98 -6,0% -8,1%
Daimler 66,28 -3,4% 7,6% Unicredit 5,08 -6,6% -9,6%

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

Vallalati hirek

- A varakozasoknak megdfeleléen az Actavis és a Richter benyujtotta az FDA-hez a Cariprazine
engedélyeztetéséhez szikséges kiegészit6 dokumentumokat. Az FDA véleménye a masodik
negyedévben érkezhet meg. A hir hatasara jelents arfolyam reakciéval nem szamolunk.

- A Richter bénusz programjanak keretében 2012 decemberében kiosztott részvények zarolasa lejart, igy
a jelenlegi névértéken 456.810 darab Richter térzsrészvény értékesithetdvé valt.


http://www.erstemarket.hu/

@
ERSTE 5 Panorama 2015. januar 6.

Investment

Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroar véltozas forgalom

Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanléas Datumtol Célar
FHB 688 -1,0%  11,9% 7.530 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 337 -0,3% 6,6% 839.992 Csokkentés 2014.08.08 325
MOL 11.300 -2,1% -22,0% 120.930 Tartas 2014.09.24 13.100
OoTP 3.760 -1,3%  -9,9% 853.720 Tartas 2014.10.02 4.560
Richter 3.514 -0,6% -17,9% 220.686 Felhalmozéas 2014.10.01 4.630

Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaré érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 24 -2,1%  10,5% USA 10 éves 2,02% -1,5 -94.1
Tavkozlés 47 -1,0%  -3,0% EMU 10 éves 0,52% 1,9 -142,7
Olaj 1.288 -4,6% -13,0% Magyar 10 éves 3,64% 4,0 -196,0
Gyégyszer 530 -0,7%  14,0% USA 5 éves 1,54% -2,0 -14.,6
Szalltmanyozas 8.857 27% 22,4% EMU 5 éves 0,01% 1,4 -91,4
Félvezetd 112 -1,9%  25,7% Magyar 5 éves 3,15% -0,0 -151,0
Kozszolgaltatd 47 -1,2%  25,5% Japan 5 éves 0,01% -1,8 -21,4
Hadiipar 2.813 -1,6%  11,7% EMU 3 honapos 0,05% 0,8 -13,2

Magyar referenciahozamok

6,0%
5,0% -
1 het
4,0% - ete
1 hénapja

3,0% A .

Jelenlegi
2,0% - /
1,0% T T T T

0év 3év 6év 9év 12 év 15év
Alapkamatok (%): MNB 2,10 ECB 0,05 FED 0,25 BOE 0,50 BOJ 0,10 SNB -0,25




ERSTESS

Investment

Panorama

2015. januar 6.

Fontosabb instrumentumok arfolyamanak alakulasa
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Az Erste-Sparinvest KAG altal kezelt alapok eszkozértéke

Alap eszkozérték hozam

2015.01.02 3 ho 6 ho 12 ho
Erste Responsible Stock America 90.155,94 10,07% 13,48% 28,12%
ESPA Stock Global 27.887,04 9,55% 12,43% 23,92%
ESPA Stock Europe 47.122,53 7,37% 2,70% 12,57%
ESPA Stock Japan 25.572,59 6,84% 8,28% 16,25%
ESPA Stock Europe-Emerging 25.670,47 -12,04% -21,37% -19,59%
ESPA Stock Global Emerging-Market 53.058,63 0,87% 0,66% 15,63%
ESPA Stock Europe Properties 88.817,31 12,77% 8,45% 31,04%
ESPA Reserve Euro Plus (EUR) 116,45 0,27% 0,87% 2,19%
ESPA Bond International 7.038,06 5,35% 12,16% 22,12%
ESPA Bond Euro Corporate 58.363,23 3,32% 5,02% 14,77%
ESPA Bond Emerging-Markets 58.028,53 1,31% 0,46% 12,65%
ESPA Bond Dollar (USD) 132,59 1,40% 2,35% 4,27%
ESPA Bond Dollar Corporate (USD) 178,28 0,71% 1,26% 5,82%
ESPA Reserve Corporate HUF 42.253,66 2,06% 2,07% 8,52%
ESPA Reserve Dollar (USD) 134,29 -0,12% -0,08% -0,04%
ESPA Short Term Emerging Markets 37.053,26 -2,77% -5,16% 1,62%
ESPA Stock Adriatic 1.196,69 -3,40% 5,35% 13,79%
ESPA Stock Agricultural 2.752,73 0,99% 7,56% 10,23%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 2.254,45 3,54% 6,20% 17,84%
ESPA Stock Commodities 34.356,75 -0,64% -5,70% 8,73%
ESPA Stock Istanbul 129.839,55 20,29% 14,61% 42,69%
ESPA Stock Pharma 53.907,21 8,52% 15,17% 28,08%
ESPA Stock Russia 1.297,73 -23,82% -35,07% -34,90%
ESPA Stock Techno 13.425,69 11,95% 19,57% 34,34%
ERSTE WWF Stock Umw elt 112,47 4,02% -0,39% 14,16%

Az Erste Alapkezel6 Zrt. altal kezelt alapok eszkozértéke

ERSTE Tokevédett Pénzpiaci 2,2333 0,28% 0,62% 1,66%
ERSTE Ingatlan 2,1796 0,64% 1,42% 3,28%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1,3620 0,46% 1,02% 3,11%
YOU INVEST Stabil Alapok Alapja 1,3237 0,96% 1,71% 5,64%
Erste Stock Hungary Indexkoveté Részvény Alap 0,9847 -6,71% -9,60% -10,05%
ERSTE Tékevédett Kamatoptimum 1,3736 0,41% 0,99% 2,98%
ERSTE XL Kétvény Alap 2,0811 5,36% 5,62% 16,05%
ERSTE K6zép-Eurdpai Részvény Alap 1,7572 -7,25% -5,94% -3,22%
ERSTE Révid Kotvény 3,0488 0,79% 1,36% 5,63%
ERSTE € Pénzpiaci 1,1204 0,10% 0,25% 0,52%
ERSTE $ Pénzpiaci 1,1015 0,11% 0,28% 0,58%
ERSTE Tokevédett Likviditasi Alap 1,565890 0,18% 0,40% 1,20%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1,2429 0,47% 0,97% 2,05%

A fenti tablazatokban k6z6lt hozamadatok a 2001. évi CXX. térvény vonatkozé rendelkezései értelmében nem évesitett adatok, hanem a
Jelzett id6szak soran ténylegesen bekévetkezett arfolyamvaltozas szazalékos mutatoi.
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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 elkévetkezd
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) 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:

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 Tarsasag szavatossagot vagy felel6sséget nem
véllal. A kiadvanyban foglaltak nem minGsitheték befektetésre valé 6szténzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére,
vételére, eladasara vonatkozo felhivasnak vagy ajanlatnak. A tékepiaci 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, tébbszorézése, publikalasa, atdolgozasa, terjesztése
kizardlag a Tarsasag elbzetes irdasos engedélyével lehetséges. A kiadvany kiadasa idSpontjaban érvényes. Tovabbi részletek:
www.erstebroker.hu, tgyletek el6tti tajekoztatasrol szolo Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fliggetlenségének elémozditasat célzd jogi kbvetelményeknek megfeleléen késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldzé lgyletkdtésre vonatkozo tilalom.



http://www.erstebroker.hu/
http://www.erstemarket.hu/

