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BUX 16.140 -0,1% Mtel 339 1,8% Bayer 117,1 1,9% BURMUF 318,60 0,3% Olaj (%) 45,9 -0,4%
DAX 9941 16% MOL 11.420 -0,7% BMW 89,8 16% BURUSD11773 -05% Arany($) 1.231 -0,2%
S&P 2.023 -0,3% OTP 3.619 -0,1% Commerzbank 11,0 3,4% USD/HUF270,58 0,8% Réz ($) 2644 -3,0%
RDX 869 -0,7% Richter 3.364 -0,8% Lufthansa 14,7 2,7% USD/JPY 117,93 -0,4% 10Y hozam 3,49 1,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Ismét estek a tengerentuli indexek

- Fontos dontést varunk ma

- Kobzel 6 éves mélyponton jart a kdolaj

- Fontos tdmaszon a dollar, a forint kdzeliti a 320-as szintet
- Aggoddik a japan jegybank az inflacios cél miatt

- A MOL vételi ajanlatott tett a TVK-ra

- Csokkenésre szamitunk ma a t6zsdén

Erste kommentar

Decemberben tébbletes lett az amerikai kdltségvetés. Kétmilliard dollarral tébb pénzt szedtek be, mint amit
koltdttek. Ez killdSnben nem meglepd, hiszen tavaly ilyenkor 53 milliard dollar lett a tébblet. igy az éves hiany
486 milliard dollar, amivel valamivel 3 szazalék alatt alakult a hiany, ami hatalmas javulas a ,valsagos”
id6khoz képest. Persze ez sem hatotta meg a piacokat. Erés kezdés utan siralmas lett a vége.

Ma doént az Eurdpai Birdsag jogasza, hogy az EKB allamkoétvény vasarlasi programja ellentétes-e az EU
joggal. Ezutan néhany honap tavlataban dontenek a birak, amely nem kotelezé érvényl, hanem iranymutatas,
és javaslat a német alkotmanybirésag szamara. igy komolyabb piaci hatasra nem szamitunk. Mindenesetre
egy esetleges negativ dontés esetén is, valdszinlileg lehet ugy alakitani a programot (sét elvileg a hirek
alapjan olyan lesz), hogy mindenkinek megfeleljen.

Tegnap a DAX egy lokalis szintig emelkedett, ma visszatesztelheti a ferde tet6t, amelyet tegnap tort at
valamivel 9.800 pont fol6tt. A tegnapi gyenge teljesitményt kdvetden itthon is csokkenésre szamitunk a mai
napon.

» Részletek
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum Id6 Orszag Idészak Korabbi

jan. 14. 9:00 HU Ipari termelés (év/év, igazitott) - végleges nov. 5.8%

jan. 14. 9:00 HU Fogyasztdi arindex (év/év) dec. -0.7% -0.6%
jan. 14. 11:00 EMU Ipari termelés (év/év) nov. 0.7% -0.7%
jan. 14. 13:00 us Jelzaloghitel igénylések jan. 11.1%

jan. 14. 13:00 us JPMorgan Chase 2014 Q4 1,81 1,32
jan. 14. 14:00 us Wells Fargo 2014 Q4 1,00 1,02
jan. 14. 14:30 us Import &rindex (hé/hé) dec. -2.3% -5.2%
jan. 14. 14:30 us Kiskereskedelmi forgalom (h6/hd) dec. 0.7% -0.1%
jan. 14. 16:00 us Uzleti raktarkészlet allomany nov. 0.2% 0.3%

Nemzetkozi hirek

USA:

- A pozitiv nyitas utan lejtre kerultek a tengerentuli bérzék, és a nap végére sem javult a hangulat, igy
mérsékelt minuszban zarult a kereskedés (Dow -0,15%, Nasdaq -0,08%, S&P500 -0,26%).

- Kivételt jelentett az Apple, amelynek 0,9%-kal kerUlt feliebb az arfolyama annak készdnhetéen, hogy
a Credit Suisse elemzje semlegesrdl fellilteljesitére javitotta a részvény besorolasat, és 130 dollaros
célarfolyamot fogalmazott meg. Az er6s iPhone eladasokat jelélte meg, és hogy a tarsasag a
kozeljovbben még tobb készpénzt juttathat vissza a részvényeseknek.

- A kedvezb gyorsjelentést publikald Alcoa 2,3%-ot tudott emelkedni.

- Piacnyitas el6tt két fontos gyorsjelentés érkezik, a JPMorgan és a Wells Fargo publikalja negyedéves
szamait.

P500 index forintban, long és short iranyban is!

0 Turbo Warrantok Részletek
> Részlete

Eurépa:

- A DAX 1,6%-ot, a CAC40 1,5%-ot, a FTSE100 0,6%-0t emelkedett.

- Az Eurdpai Birésag f6tanacsaddja ma 9.30-kor ismerteti véleményét arrdl, hogy az EKB-nak
lehet8ségében all-e a masodpiacon korlatlan mértékben allamkdétvényeket vasarolnia. A déntés nem
kotelez6 erejl, ugyanakkor befolyasolhatja a még most formalodé eurdpai QE-t.

- Ma 11 o6ratél Merkel, Draghi és Schauble egy berlini konferencian zart ajték mogott fognak
tanacskozni.

- Az amerikai pénzigyminisztérium tegnapi nyilatkozata szerint 2 milliard dollarnyi hitelgaranciat készil
nyujtani Ukrajna szamara. Ez azért fontos, mert Ukrajna CDS felara mar 24%-ra emelkedett, vagyis
tobb mint 80%-os valdszinliséget araznak annak, hogy 5 éven beliil cs6dét jelent az orszag.

Olaj, arany:

- A kbolaj eséssel inditotta a kereskedést, és egy Ujabb mélypontot Gtétt a kurzus 44,2 dollarnal. Az
arfolyam zarasra visszakapaszkodott 46,1 dollarig, de reggel folytatddott a zuhanas 45,2 dollarig. Az
Egyesitilt Arab Emiratusok olajminisztere arrél beszélt, hogy jol dontéttek novemberben, amikor nem
csOkkentették a kitermelést, és a kapacitasok tovabbi bévitéserdl beszélt.

- A dollar er6s6désének ellenére hetek 6ta szaguld az arany arfolyama. A tegnapi kereskedésben
azonban megtorpant a nemesfém, miutan elérte az 1.238 dollaros ellenallasat. Napon belil 1.244
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dollarnal is jart a kurzus, de zarasra visszazuhant 1.230 dollarra. Ha sikerul a szintet attérnie, akkor a
200 napos mozgdatlagig (1.254 dollar) menetelhet tovabb az arfolyam.

Devizak:

- Negyedik napja gyengll a forint az euréval szemben. Tegnap 318,2-ig emelkedett az arfolyam, amit
tovabbi forintgyengiilés kovetett a mai kereskedésben 319-ig. A kdvetkezé ellenallas 320 forintnal
talalhato.

- A dollar tegnap ujra tesztelte az 1,175-6s tamaszt, ahonnan napon belll visszapattant a kurzus. A
hajnali kereskedésben mérsékelt korrekcio lathatd, 1,179-ig pattant vissza az arfolyam.

Tavol-Kelet:
- A Nikkei 1,7%-ot, a Hang Seng 0,4%-ot, a Shanghai index 0,5%-ot esett.

- Shanghaiban a friss IPO-k hatasara 3 honapos csucsra ugrottak a bankkézi kamatok, ugyanis az Uj
tézsdei bevezetések atmenetileg elvonjak a piaci likviditast. A varakozasok szerint ezen a héten 323
milliard dollar értékben vezetnek be Uj részvényeket a kinai t6zsdére.

- A Bloomberg érteslilései szerint mar a japan jegybankarok is aggdédnak az es6é olajarak
inflaciocsokkentd hatasa miatt, ezért kétséges, hogy sikerll-e az inflaciés célt elérni, ami 2% az
aprilisban indulé koltségvetési évre. A piac mar korabban megfogalmazta hasonlé aggodalmait a
japan inflacidval kapcsolatban. A japan koéltségvetésben 1,4%-os inflaciéval kalkulalnak.

- Ugy tlnik, hogy a japan jen ismét kezd menekiils eszkdzzé valni, erre utal, hogy az elmult napok
negativ befektetéi hangulataban is tudott er6sddni. Ezt tAmogatja még az 5. honapja pozitiv folyd
fizetési mérleg is. A jen er6sddésére a japan részvények eséssel reagaltak.

- Dél-Koreaban a munkanélkiliségi rata a vart 3,4%-os stagnalas helyett 3,5%-ra emelkedett.

Hataridés piacok:
- Negativ hangulat uralkodott a hataridés piacokon ma reggel.
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Nemzetkozi részvényindexek

valtozas valtozas

zaro érték napi 52 hét zaré érték napi 52 hét
Dow Jones 17.614 -0,2% 7,6% WIG 20 2.368 1,6% -0,4%
Nasdaq Composite 4.661 -0,1% 11,4% PX 963 1,8% -5,8%
Nasdaq 100 4.166 -0,1% 16,4% Hang Seng 24.066 -0,6% 5,6%
FTSE 100 6.542 0,6% -3,3% Russell 2000 1.181 0,0% 1,5%
RDX 869 -0,7% -35,0% Nikkei 16.796 -1,7% 8,9%
ISE30 109.163 0,5% 31,1% ATX 2.156 0,5% -19,7%

BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaroéar napi 52 hét zaréar napi 52 hét
Adidas 55,99 -0,8% -38,4% Deutsche Bank 55,99 -0,8% -38,4%
Arcelormittal 8,50 -0,3% -32,3% E.On 12,75 -2,0% -5,8%
Axa 19,17 2,3% -4,6% Infineon 8,91 0,9% 17,3%
Banco Bilbao 7,48 1,4% -21,6% Linde 154,24 0,3% 4,6%
Banco Santander 6,15 1,7% -9,7% Lufthansa 14,70 2,7% -17,2%
BASF 70,37 2,3% -9,6% Nokia 6,46 0,7% 16,3%
Bayer 117,11 1,9% 19,0% Siemens 93,24 1,1% -5,7%
BMW 89,75 1,6% 6,6% Telefonica 11,71 2,0% -4,9%
BNP Paribas 46,35 2,3% -19,7% Thyssenkrupp 20,49 -2,0% 11,5%
Commerzbank 10,96 3,4% -18,5% Total 41,70 1,0% -4,5%
Daimler 71,77 1,6% 12,5% Unicredit 5,09 2,4% -15,0%

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

Vallalati hirek

- A MOL o6nkéntes nyilvanos vételi ajanlatott tett a TVK részvényekre 4.984 forinton. Az ar megegyezik az
ajanlhaté minimalarral, vagyis az egy részvényre jutd sajat tékével. A MOL jelenleg 94,86%-ot birtokol a
TVK-ban, a tranzakciéra kb. 6,2 milliard forintot fog elkdlteni, ami a cég szdméara nem jelentds tétel. A
mostani ajanlatot a kiszoritas fogja kévetni, varhatéan hasonlé kondiciokkal.

MOL kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tul is!

Erste MOL Certifikatok > Részletek
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroar véltozas forgalom

Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanléas Datumtol Célar
FHB 706 0,6% 10,3% 15.088 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 339 1,8% 9,0% 1.137.211 Csokkentés 2014.08.08 325
MOL 11.420 -0,7% -20,7% 97.254 Tartas 2014.09.24 13.100
OoTP 3.619 -0,1% -18,5% 669.725 Tartas 2014.10.02 4.560
Richter 3.364 -0,8% -29,6% 138.139 Felhalmozéas 2014.10.01 4.630

Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaré érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 24 -0,3% 9,0% USA 10 éves 1,86% -4,1 -101,2
Tavkozlés 47 0,0% 0,4% EMU 10 éves 0,48% -0,1 -134,0
Olaj 1.255 -0,5% -14,9% Magyar 10 éves 3,39% -10,0 -204,0
Gyégyszer 546 -0,2%  13,7% USA 5 éves 1,32% 47 -32,5
Szalltmanyozas 8.765 -0,5%  17,6% EMU 5 éves 0,00% -0,3 -80,5
Félvezetd 110 -0,7%  20,2% Magyar 5 éves 2,85% -9,0 -160,0
Kézszolgaltatd 47 0,3% 251% Japan 5 éves 0,02% 0,4 -17,9
Hadiipar 2.828 0,4% 8,9% EMU 3 honapos 0,11% -0,7 -22,7

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

Alap eszkozérték hozam

2015.01.12 3ho 6 ho 12 ho
Erste Responsible Stock America 90.865,41 16,57% 16,06% 27,12%
ESPA Stock Global 28.330,25 16,52% 16,20% 24,92%
ESPA Stock Europe 47.298,36 13,02% 6,05% 11,19%
ESPA Stock Japan 25.844,87 11,46% 10,64% 14,97%
ESPA Stock Europe-Emerging 26.794,70 -4,97% -17,34% -14,45%
ESPA Stock Global Emerging-Market 54.729,19 5,67% 4,04% 20,93%
ESPA Stock Europe Properties 91.031,69 19,27% 13,05% 31,63%
ESPA Reserve Euro Plus (EUR) 116,37 0,22% 0,82% 2,00%
ESPA Bond International 7.285,19 9,82% 15,40% 23,49%
ESPA Bond Euro Corporate 58.661,49 4,98% 5,34% 14,15%
ESPA Bond Emerging-Markets 57.958,61 2,07% -0,19% 11,48%
ESPA Bond Dollar (USD) 133,80 1,66% 2,81% 5,13%
ESPA Bond Dollar Corporate (USD) 180,12 1,02% 1,61% 6,59%
ESPA Reserve Corporate HUF 42.394,07 3,58% 2,56% 7,84%
ESPA Reserve Dollar (USD) 134,35 -0,07% -0,07% 0,00%
ESPA Short Term Emerging Markets 37.268,15 -0,97% -4,73% 2,06%
ESPA Stock Adriatic 1.199,95 -1,46% 6,26% 11,99%
ESPA Stock Agricultural 2.752,73 0,99% 7,56% 10,23%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 2.317,58 8,21% 10,51% 22,13%
ESPA Stock Commodities 34.649,79 6,50% -3,02% 9,90%
ESPA Stock Istanbul 138.076,76 31,03% 19,06% 53,48%
ESPA Stock Pharma 53.907,21 8,52% 15,17% 28,08%
ESPA Stock Russia 1.361,42 -17,75% -31,96% -29,80%
ESPA Stock Techno 13.702,87 20,97% 23,21% 35,57%
ERSTE WWF Stock Umw elt 112,42 10,97% 3,57% 11,14%

Az Erste Alapkezel6 Zrt. altal kezelt alapok eszkozértéke

ERSTE Tékevédett Pénzpiaci 2,2338 0,28% 0,60% 1,61%
ERSTE Ingatlan 2,1812 0,66% 1,43% 3,25%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1,3632 0,49% 1,03% 3,05%
YOU INVEST Stabil Alapok Alapja 1,3294 1,37% 2,11% 5,77%
Erste Stock Hungary Indexkévet6é Részvény Alap 0,9602 -8,32% -8,94% -14,41%
ERSTE Tékevédett Kamatoptimum 1,3750 0,46% 1,01% 2,96%
ERSTE XL Koétvény Alap 2,0981 4,39% 5,88% 15,98%
ERSTE Kb6zép-Eurdpai Részvény Alap 1,7796 -4,79% -1,75% -1,52%
ERSTE Rovid Kétvény 3,0534 0,77% 1,43% 5,52%
ERSTE € Pénzpiaci 1,1204 0,09% 0,23% 0,50%
ERSTE $ Pénzpiaci 1,1015 0,09% 0,26% 0,56%
ERSTE Tékevédett Likviditasi Alap 1,566153 0,18% 0,39% 1,17%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1,2434 0,46% 0,97% 2,04%

A fenti tablazatokban k6z6lt hozamadatok a 2001. évi CXX. térvény vonatkoz6 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 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 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 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, 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 célzé jogi kbvetelményeknek megfelelben késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldzé lgyletkdtésre vonatkozo tilalom.



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

