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BUX 16.174 -15% Mtel 333 -1,2% Bayer 110,7 1,0% EUR/MHUF 319,82 0,8% Olaj ($) 479 -4.2%
DAX 9470 0,0% MOL 11.360 0,55% BMW 859 0,6% EURUSD1,1890 -0,4% Arany ($) 1218 1,1%
S&P 2.003 -0,9% OTP 3.660 -2,7% Commerzbank 10,8 -0,6% USD/HUF 268,88 0,9% Réz ($) 276,7 0,0%
RDX 845 -1,3% Richter 3.420 -2,7% Lufthansa 141 0,9% USDUJPY 118,39 -1,0% 10Y hozam 3,64 4,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Otédik napja tart a lejtmenet a tengerentulon

- Az eur6 zoénas inflaciés adat minuszba csuszhat
- Mar a brent is 50 dollar alatt jart

- A 320-as szinttel harcol a forint

- Stabilizalodott Azsia

- Kis emelkedés j6het ma a borzén

Erste kommentar

Tovabbra is kamikaze médjara zuhan az olaj arfolyama. Ugy tiinik, hogy semmi sem allitia meg. Pedig egyre
tobben fejezik ki aggodalmukat emiatt. Raadasul az inflaciés varakozasokat is jelentésen lefelé mozditja el az
egyre csak csokkend arfolyam. Kiilldonésen az USA-ban, ahol kicsi az adétartalom, igy az arcsdkkenés nagy a
kutaknal. Eurépaban mas a helyzet. Itt az (izemanyagar cirka fele, vagy még nagyobb hanyada adé. gy itt a
dezinflaciés hatés is kisebb. Viszont az 6reg kontinensen amugy is deflacidés félelmek vannak, amit csak
foler6sit ez a folyamat. Mindenesetre a gazdasagi félelmek és a csokkend inflaciés kilatasok tolhatjak az
amerikai kamatemelési ciklus elindulasat, amit sokan tavaszra tettek a legutébbi Fed iilés utan. igy az sem
meglepd, hogy Ujra zuhannak a hosszui hozamok, azaz emelkednek a kdtvényarak. igy a német 10 éves
koétvényhozamok soha nem latott szintre, 0,5 szazalék ala csdkkentek, és az USA 10 éves hozam is ujra 2
szazalék alatt all, amire 2013 eleje 6ta nem volt példa.

A csokkend hozamok felértékelik a részvényeket, mikézben a romld ndvekedési kilatasok pedig lefelé
mutatnak. Ez a két erd kiizd egymassal a részvénypiacon, amelyben egyel6re az utdbbi all nyerésre. Persze
az elmult napok csdkkenéseit kdvetéen, ma valamiféle megnyugvas jéhet a piacokra. igy 6vatos emelkedésre
szamitunk a DAX és a BUX indexben is.

Ne maradjon le, értesiiljon idoben a piaci mozgasokrol!

i P Dijmentes, egyedi arfolyam ér . az Erste Marketen!

* Részletek
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum Id6 Orszag Idészak Korabbi

jan. 7. 8:00 GE Kiskereskedelmi forgalom (év/év), tény nov. 1.7% -0.8%
jan. 7. 9:55 GE Munkanélkiliségi rata dec. 6.6% 6.6%
jan. 7. 9:55 GE  Munkanéliliek szamanak valtozasa (ezer f8) dec. 7 14" 5
jan. 7. 10:00 UK Ertékesitett autok szama dec. 7.99%

jan. 7. 11:00 EMU Fogyasztoi arindex (év/év) dec. 0.3 -0.1
jan. 7. 11:00 EMU Munkanélkiliségi rata nov. 11.5% 11.5%
jan. 7. 13:00 us Jelzaloghitel igénylések jan. 0.9%

jan. 7. 14:15 us ADP foglalkoztatottsag valtozasa (ezer/ho) dec. 207.8" 225
jan. 7. 14:30 US  Kiilkereskedelmi mérleg (milliard dollar) nov.  -43432" -42

Nemzetkozi hirek

USA:
- Folytatédott a rossz széria a tengerentulon, 6tdédik egymast kdveté kereskedési napja esnek az
indexek (Dow -0,74%, Nasdaq -1,28%, S&P500 -0,87%).
- Az ISM szolgaltatéipari index hathénapos mélypontra zuhant decemberben. A mutaté 59,3 pontrdl
56,2 pontig esett vissza, ami alulmulja az 58 pontos piaci varakozast.
- A Facebook bejelentette, hogy beszédfelismeré szoftvert gyarté vallalatot vasarolt fel. A 18 hénapja
alakult vallalat neve Wit.ai, a tranzakcio tovabbi részletei egyelére nem nyilvanosak.

- A Michael Kors t6zsdei palyafutasanak masodik legrosszabb napjat kényvelhette el. A 8,4%-0s
mélyrepulést a Credit Suisse leminésitése utdn hozta 6ssze a vallalat.

- Obama amerikai elndk nemsokara egy Uj tagot jeldlhet a Fed igazgatétanacsaba. A Fehér Hazhoz
kézel allé forrasokra hivatkozé6 Reuters szerint Allan Landon, a Bank of Hawaii korabbi
vezérigazgatdja lehet az (j jelolt.

- Az ADP decemberi foglalkoztatottsagi adatat publikaljak ma délutan a tengerentulon.

Eurépa:

- Ralltették az eurdpai hullamvasutra a befektetéket tegnap, aminek a végén a DAX nullaban, a CAC
40 index 0,7%-0s, mig a FTSE 100 index 0,8%-0s minuszban zart.

- A németek és a franciak mar azt szamolgatjak, hogy milyen hatasokkal jarna a gérogok euré zénabal
valé kilépése. Francois Hollande francia elndk szerint arra nincs lehetéség, hogy az eurdt megtartsak,
mikézben az EU-s szabélyokat nem teljesitik.

- A januar 9-i ukran, orosz, német és francia talalkozé elétt Francois Hollande védelmébe vette az
oroszokat, és azt nyilatkozta egy francia radidnak, hogy szerinte meg kellene sziintetni a szankciokat.

- 9 ¢6rakor az EKB Ulést tart, ahol a gorégok eurd zénabdl vald kilépésének lehetséges forgatokdnyveit
vehetik majd szamba. A mai nap masik sarokpontja a 11 érakor érkezd eurd zénas inflaciés adat lesz,
hiszen a csdkken§ olajar hatasara akar minuszba is csuszhat (varakozas -0,1%).

| Kereskedés olajjala BET-en?

Erste WTI Oil Cerfifikatok > Részletek

Olaj, arany:

- AWTI 47 dollarra, a brent tipusu kéolaj arfolyama pedig 50 dollar ala esett a globalis aggodalmak és
a negativ befektetdi hangulat kdvetkezményeként, mikdzben a spekulativ olajpozicidok aranya
tovabbra is meghatarozé a piacon. Az olaj arfolyamanak az sem nyujtott tamaszt, hogy Barack
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Obama tegnap bejelentette, hogy nem tamogatja a Keystone XL vezeték megvaldsulasat (Alaszka
feldl a Mexikéi 6bdl iranyaba), pedig ismét kezdett agy tlinni, hogy a legutdbbi elutasitast kdvetden at
fog menni a javaslat a térvényhozason.

- Az arany arfolyama a kockazatkeriilé befektet6i hangulatban 1220 dollarig emelkedett.

Devizak:
- Tovabb er8s6détt a dollar az eurdval szemben tegnap. Az EUR/USD kereszt az 1,1900-es szintrél
1,1950-ig kapaszkodott vissza, hogy onnan 1,1850-ig bukjon ala.

- A forint tovabbi gyengllése elé sem gdrditettek tul sok akadalyt, aminek kdszdnhetéen az EUR/HUF
jegyzése a 318-as szintekrdl 320-ig emelkedett.

Tavol-Kelet:

- A Hang Seng 0,2%-ot emelkedett, a Shanghai index 0,3%-ot csdkkent, mikdzben a Nikkei értéke nem
valtozott érdemben.

- A MarketWatch értesilései szerint a januar 20-21-ei Ulésén a japan jegybank csokkentheti az idei,
jelenlegi 1,2%-os inflacios célt az olajarak csdkkenése miatt.

- Kinaban elindult az elsé kizarélag online bank, mely féleg a KKV szektor szamara nyujt hiteleket.

Hataridés piacok:

- Vegyes képet mutattak a hataridés piacok ma reggel, de a f6bb indexek (Dow, S&P, Nasdaq, DAX)
mind a pozitiv tartomanyban voltak.

BUX Index (napi felbontas) EUR/HUF (napi felbontas)
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Nyité Max. Min. Zard Nyito Max. Min. Zaré
BUX (pont) 16.415 16.415 16.172 16.174 EUR/HUF 320,05 320,52 319,66 320,52

Nemzetkozi részvényindexek

valtozas valtozas

zaro érték napi 52 hét zaro6 érték napi 52 hét
Dow Jones 17.372 -0,7% 5,1% WIG 20 2.265 -1,9% -5,8%
Nasdaq Composite 4,593 -1,3% 10,6% PX 940 -0,3% -4,9%
Nasdaq 100 4111 -1,2% 15,5% Hang Seng 23.566 0,3% 3,8%
FTSE 100 6.367 -0,8% -5,8% Russell 2000 1.161 -1,7% 0,3%
RDX 845 -1,3% -37,4% Nikkei 16.885 0,0% 6,8%
ISE 30 107.699 0,5% 29,1% ATX 2129 -2,8% -16,6%
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BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

2015. januar 7.

valtozas valtozas

zaroéar napi 52 hét zaroar napi 52 hét
Adidas 54,84 0,2% -39,9% Deutsche Bank 54,84 0,2% -39,9%
Arcelormittal 8,67 -0,0% -31,9% EOn 13,32 -0,6% 1,1%
Axa 18,19 -1,1% -10,2% Infineon 8,54 -1,7% 11,4%
Banco Bilbao 7,45 -1,6% -20,1% Linde 150,80 0,6% 1,2%
Banco Santander 6,59 -1,7% -2,1% Lufthansa 14,06 0,9% -9,6%
BASF 67,02 -0,2% -14,7% Nokia 6,41 -3,6% 13,3%
Bayer 110,72 1,0% 9,2% Siemens 91,24 -0,0% -8,7%
BMW 85,88 0,6% 2,7% Telefonica 11,37 -1,0% -4,5%
BNP Paribas 45,80 -2,6% -20,2% Thyssenkrupp 20,82 2,0% 17,6%
Commerzbank 10,81 -0,6% -12,8% Total 39,92 -0,2% -9,2%
Daimler 66,86 0,9% 7.2% Unicredit 5,01 -1,4% -13,9%

A BETa piac arfolyamadatait dijmentesen kdvetheti valés idében a www.erstemarket.hu honlapon!
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroar véltozas forgalom

Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célar
FHB 690 0,3% 7,0% 16.778 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 333 -1,2% 6,7% 979.926 CsoOkkentés 2014.08.08 325
MOL 11.360 0,5% -20,6% 96.899 Tartas 2014.09.24 13.100
OoTP 3.660 -2,7% -13,1% 1.071.976 Tartas 2014.10.02 4.560
Richter 3.420 2,7% -21,4% 923.509 Felhalmozéas 2014.10.01 4.630

Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaro érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 24 -1,5% 8,8% USA 10 éves 1,96% 1,5 -98,4
Tavkozlés 47 0,1%  -3,3% EMU 10 éves 0,45% =71 -146,1
Olaj 1.269 -1,4% -15,2% Magyar 10 éves 3,56% -8,0 -203,0
Gyogyszer 530 0,0% 13,1% USA 5 éves 1,49% 1,1 -19,0
Szallitmanyozas 8.711 -1,6%  19,5% EMU 5 éves 0,01% -1,5 -90,0
Félvezetd 110 1.7%  23,2% Magyar 5 éves 3,11% -4,0 -154,0
Kozszolgaltatd 47 0,1% 24,5% Japan 5 éves 0,03% 1,1 -19,3
Hadiipar 2.789 -0,9% 9,4% EMU 3 hénapos 0,06% -0,3 -14,0

Magyar referenciahozamok

6,0%
5,0% A
1hete
4,0% A
e
3.0% 1 hénapja
, 0 —
— Jelenlegi

7 elenlegi
2,0% - /
1,0% T T T T

Oév 3év 6 év 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 7.

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

Alap eszkozérték hozam

2015.01.05 3 ho 6 ho 12 ho
Erste Responsible Stock America 90.778,06 9,04% 14,07% 28,81%
ESPA Stock Global 28.134,87 8,70% 13,36% 24,77%
ESPA Stock Europe 47.305,88 6,78% 3,27% 13,27%
ESPA Stock Japan 25.832,69 7,75% 8,56% 15,94%
ESPA Stock Europe-Emerging 25.788,17 -12,38% -20,06% -19,41%
ESPA Stock Global Emerging-Market 53.678,20 0,63% 1,48% 16,72%
ESPA Stock Europe Properties 89.279,25 12,73% 9,63% 33,05%
ESPA Reserve Euro Plus (EUR) 116,63 0,43% 0,99% 2,32%
ESPA Bond International 7.132,29 6,59% 13,42% 22,66%
ESPA Bond Euro Corporate 58.848,56 4,20% 5,72% 15,35%
ESPA Bond Emerging-Markets 58.432,00 2,08% 1,11% 13,11%
ESPA Bond Dollar (USD) 132,86 1,65% 2,54% 4,45%
ESPA Bond Dollar Corporate (USD) 178,79 0,89% 1,53% 5,90%
ESPA Reserve Corporate HUF 42.561,62 2,73% 2,80% 8,91%
ESPA Reserve Dollar (USD) 134,33 -0,09% -0,07% -0,02%
ESPA Short Term Emerging Markets 37.200,48 -2,20% -4,89% 2,12%
ESPA Stock Adriatic 1.201,96 -3,48% 5,51% 13,28%
ESPA Stock Agricultural 2.752,73 0,99% 7,56% 10,23%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 2.298,99 4,09% 8,13% 19,22%
ESPA Stock Commodities 34.755,21 -0,18% -4,71% 10,06%
ESPA Stock Istanbul 130.721,58 20,67% 15,41% 44,79%
ESPA Stock Pharma 53.907,21 8,52% 15,17% 28,08%
ESPA Stock Russia 1.303,71 -24,58% -33,96% -34,91%
ESPA Stock Techno 13.565,02 11,08% 20,59% 35,42%
ERSTE WWEF Stock Umw elt 113,79 4,00% 0,65% 14,88%

Az Erste Alapkezeld Zrt. altal kezelt alapok eszkozértéke

ERSTE Tékevédett Pénzpiaci 2,2334 0,28% 0,62% 1,64%
ERSTE Ingatlan 2,1799 0,65% 1,43% 3,26%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1,3620 0,46% 1,00% 3,11%
YOU INVEST Stabil Alapok Alapja 1,3235 0,98% 1,61% 5,60%
Erste Stock Hungary Indexkévetd Részvény Alap 0,9847 -7,08% -9,73% -10,05%
ERSTE Tékevédett Kamatoptimum 1,3737 0,42% 0,99% 2,98%
ERSTE XL Kétvény Alap 2,0812 5,39% 5,21% 16,05%
ERSTE K6zép-Eurdpai Részvény Alap 1,7572 -7,78% -5,58% -3,23%
ERSTE Révid Kétvény 3,0491 0,81% 1,32% 5,65%
ERSTE € Pénzpiaci 1,1204 0,10% 0,25% 0,52%
ERSTE $ Pénzpiaci 1,1015 0,11% 0,28% 0,57%
ERSTE Tokevédett Likviditasi Alap 1,565924 0,18% 0,39% 1,19%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1,243 0,47% 0,98% 2,04%

A fenti tablazatokban k6z6lt hozamadatok a 2001. évi CXX. térvény vonatkozo 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 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 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 dsszege minusz a cég készpénzallomanya

EBITDA = Operativ eredmény és az amortizacio 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 hitelez6ket.

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 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 kozo6tt 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 informéaciék 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 Tarsasadg szavatossagot vagy felel6sséget nem
véllal. A kiadvanyban foglaltak nem minésitheték 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 befektetd 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 tajekoztatasrol szolo Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fliggetlenségének elémozditasat célz6 jogi kbvetelményeknek megfelelben késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldzé lgyletkdtésre vonatkozo tilalom.



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

