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BUX 23,666 -0.2% Mtel 401 1.0% Bayer 1153 -2.2% EURMHUF 314.20 -0.8% Olaj ($) 34.7 -0.6%
DAX 10,608 -1.2% MOL 14,200 0.8% BMW 96.0 -2.4% EURUSD1.0868 0.4% Arany ($) 1,066 1.4%
S&P 2,006 -1.8% OTP 5911 -0.2% Commerzbank 9.4 -1.2% USD/HUF289.10 -1.2% Réz($) 2035 -1.3%
RDX 920 -4.1% Richter 5,437 -1.5% Lufthansa 141 0.0% USDIJPY 121.16 -1.1% 10Y hozam 3.6 -6.0

el6zb napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Jol muzsikalt a Star Wars a nyitéhétvégén

- Gorogorszag 2016 végén mar kilépne a kdtvénypiacra
- Uj mélyponton a kdolaj arfolyama

- Nagyot er6s6dott pénteken a forint

- Ajapan gazdasagot is rosszul érintheti a feltérekvd piacok gyengélkedése

Erste kommentar

Tovabb szenvednek a nyersanyagok, leginkabb a kéolajat tartjak tovabbra is nyomas alatt az eladdk. A Brent
arfolyama 11 éve nem latott mélységbe esett, de az amerikai kénny(iolaj is 7 éves minimumra ker(lt
pénteken. Raadasul fordulds jelek sincsenek, és a Baker Hughes szerint tovabb nétt az olajfurd eszkdzok
szama az USA-ban, amely a kindlati oldalt erGsiti, ezért lathatunk még a kozeljovében ennél mélyebb
szinteket is.

Ekdzben a tengerentuli t6zsdéken sem tul j6 a hangulat, az indexek nagy lépésekben zuhannak, akar még
idén lathatunk Uj mélypontokat a bérzéken. Eurépaban kicsit kedvez8bb a helyzet, a DAX index még tartja
magat, de pénteken mar itt is az eladdk uraltédk a parkettet. A hazai t6zsdére viszont nem lehet panasz, a
MOL és a Richter is szépen teljesitenek, bar a mai kereskedésben inkabb az eladok lehetnek a f6szereplék.

Megnétt a volatilitas decemberben az EUR/HUF devizaparban. A hénap eleji lendiletes forintgyengilés mult
héten megfordult és péntekre mar 314-ig korrigalt az arfolyam a 318 forintos lokalis maximum utan Varga
Mihaly szavai illetve az MNB felél érkezd Gizenetek is szerepet jatszottak a pénteken a forint mozgasaban.

=W Vegye igénybe az adokedvezményeket, nyisson TBSZ-t!

Tartds Befektetési Szamla - Online is! > Részletek
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum

dec. 21.
dec. 21.
dec. 21.

1dé Orszag Idészak Korabbi Vart
8:00 GE  Termeldi arindex (&v/év) nov. | -23%°  -2.4%
14:30 US  Chicagdi Fed index nov. ' -00389" 0.1
16:00 EMU  Fogyasztdi bizalom - elézetes dec. 59" -5.9

Nemzetkozi hirek

USA:

Folytatédott a lejtmenet a tengerentilon, pénteken is komoly minuszban zartak a borzék, a Dow
Jones szeptember 6ta nem latott mélységekbe esett vissza. A Dow Jones indexnek egyébként 2008
6ta a mostani volt a legvolatilisebb decembere (Dow Jones -2,1%, Nasdaq -1,59%, S&P500 1,76%).

Jeffrey Lacker a Richmondi Fed elndke szerint jovére négy kamatemelés lehet, amely megfelel a
~fokozatos” kifejezésnek.

A Markit altal publikalt szolgaltatéipari beszerzési menedzserindex negativ meglepetést okozott, az
index decemberi el6zetes értéke 53,7 pontra sillyedt a vart 55,9 pont helyett.

Nem indult tul jol a Disney napja pénteken, hiszen 4%-ot esett arra a hirre, hogy a BTIG cég tartasrol
eladasra modositotta a részvényekre vonatkozé ajanlasat, mondvan a Star Wars legujabb részének
sikere sem fedheti el a média és szdérakoztatd lizletag gyengeségeit. Mindenesetre a Star Wars: Az
ébred6 erd ciml film a nyitdhétvégén 238 millié dollart gydjtétt Amerikaban, amivel letaszitotta a
tronrdl a Jurassic World-6t, mely 208,8 millié dollar hozott. Vilagszinten viszont nem tudta beelézni az
el6z6 film 524 millié dollaros bevételét, hiszen 7 millié dollarral kevesebb bevételt hozott. Ennek oka
viszont csupan annyi, hogy Kinaban még nem mutattak be a filmet — a Jurassic World 99 milli6 dollart
ért el az azsiai orszagban a nyit6 hétvegén.

Az Amazon egyes informaciék szerint 20 Boeing 767-es repulégépet tervez beszerezni, hogy az
eddigiekben kiszervezett logisztikai Ugyleteket is sajat maga tudja csinalni. Ez a kés6bbiekben
csokkentheti a cég széllitassal kapcsolatos koltségeit.

A JP Morgan 307 millié dollart kénytelen fizetni az Amerikai Tézsdei Feligyeletnek bejelentések
elmulasztasa miatt.

Eurédpa:

Tovabbra is Mikulas pirosban tartézkodnak az eurdpai tézsdék, hiszen a FTSE 100 index 0,8%-ot, a
CAC 40 index 1,1%-ot, mig a DAX index 1,2%-ot esett pénteken.

A konzervativ Néppart megnyerte a spanyol valasztadsokat vasarnap. A PP 123, a PSOE (szocialista)
90, a Podemos (baloldal) 69, a Ciudadanos (liberalis kozéppart) pedig 40 mandatumot szerzett a 350
f6s parlamentben. A szamok azt jelentik, hogy a konzervativ Néppart egyediil nem kormanyozhat és
koaliciot kell kialakitania januar 14-ig.

Alexisz Ciprasz, Gorégorszdg miniszterelndke szerint a kormany minél elébb implementalna a
legujabb mentécsomagban foglaltakat. Ha januarban az elsé felllvizsgalat jol sikerul, akkor
elmondhatjak, hogy a pénzlgyi és fiskalis intézkedések tébb mint 70%-at sikerdlt implementalniuk. A
rohanas oka, hogy az orszag szeretne kikerilni a tékekontroll alél marciusra és a nemzetkdzi
tékepiacokrdl finanszirozast szerezni 2016 vége el6tt, ezzel névelve fliggetlenségeét.

Olaj, arany:

Az 1.050 dollaros tdmaszrél pattant vissza az arany pénteken. A ma reggeli kereskedésben is
folytatodik a nemesfém emelkedése, igy sikertlt 1.070 dollarig visszakapaszkodnia az arfolyamnak.

Pénteken nyugodt kereskedés zajlott az olajban, az arfolyam 34,7 dollar kérnyékén oldalazott. A
fordulat azonban nem érkezett meg, a reggeli kereskedésben tovabbi lejtmenet lathatd, és jelenleg
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mar Uj mélyponton, 34 dollarnal tartézkodik az arfolyam. Ez pedig 7 éve nem latott szintet jelent a
kéolajban.

. | Kereskedés olajjala BET-en?
m Erste WTI Qil Certifikatok > Részletek

Devizak:

- Nagyot er6sodott pénteken a forint az eurdval szemben, az arfolyam a 316,5-6s nyitast kovetdéen
313,8-ig esett zarasra, de napkdzben 313-nadl is jart az arfolyam. A kitarté forinter6sodésben szerepet
jatszhatott Varga Mihaly interjuja is, amelyben arrdl beszélt a nemzetgazdasagi miniszter, hogy az év
végi addssagrata szempontjabdl kedvezébb lenne a 308-310 forint kdzotti forintarfolyam. Az MNB
pénteki Uzeneti szintén hozzajarulhattak a forint mozgasahoz, Nagy Marton alelndk szerint 2016
elején ,nagy lépésekre” készlilnek.

- Az EUR/USD devizapar esésést az 1,081-es tamasz allitotta meg pénteken. Az arfolyam
visszapattant a szintrél és 1,087-ig korrigalt. A tovabbi dollarer6sdédéshez az elébb emlitett jelentbs
szintet kellene lekiizdenie az arfolyamnak.

Tavol-Kelet:
- Az azsiai t6zsdék vegyes napot zartak ma hajnalban. A japan Nikkei 225 index 0,4%-ot esett, mig a
kinai Hang Seng index 0,2%-ot emelkedett.

- A mult heti japan jegybanki stimulus utan is érdemes még ezen a piacon idéznunk, ugyanis ma
publikalta a jegybank a havi gazdasagi riportjat. A benne foglaltak szerint a mérsékelt javulas
folytatodik a gazdasagban, de az exportot és a kibocsatast a feltérekvd piacok lassulasa negativan
befolyasolhatja majd.

Hataridés piacok:
- Meérsékelt minuszban tartézkodnak a tengerentuli hataridés borzék a reggeli kereskedésben.
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Nemzetkozi részvényindexek

valtozas valtozas

zar6 érték napi 52 hét zaro6 érték napi 52 hét
Dow Jones 17,129 -2.1% -3.8% WIG 20 1,859 1.0%  -19.6%
Nasdaq Composite 4,923 -1.6% 3.3% PX 927 -0.6% -1.9%
Nasdaq 100 4,515 -1.8% 5.4% Hang Seng 21,827 0.3% -5.6%
FTSE 100 6,052 -0.8% -7.5% Russell 2000 1,121 -1.3% -6.3%
RDX 920 -4.1% 7.6% Nikkei 18,951 -0.2% 7.5%
ISE 30 88,788 -1.8%  -14.2% ATX 2,357 -0.4% 11.1%

BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaroéar napi 52 hét zaroar napi 52 hét
Adidas 88.32 -2.8% 55.7% Infineon 13.41 -0.9% 55.5%
Arcelormittal 3.59 42%  -61.1% Linde 131.51 -0.7%  -13.7%
Axa 24.98 -0.6% 29.4% Lufthansa 14.05 0.0% 3.2%
Banco Bilbao 7.04 -12%  -11.8% Nokia 6.36 -2.1% -1.7%
Banco Santander 4.70 -1.7% -33.7% Osram 39.19 0.1% 17.9%
BASF 69.72 -2.1% 0.3% Raiffeisen 13.82 -2.2% 16.3%
Bayer 115.30 -2.2% 1.1% Ryanair 15.00 1.9% 61.0%
BMW 96.01 -2.4% 6.7% SAP 71.93 -1.3% 24.7%
BNP Paribas 53.19 -0.2% 9.8% Siemens 88.61 -1.2% -4.6%
Commerzbank 9.42 -1.2% -13.8% Telefonica 10.38 -3.4% -13.0%
Daimler 76.36 -2.6% 10.6% Thyssenkrupp 17.39 01%  -17.7%
Deutsche Bank 21.50 -1.6%  -14.6% Total 42.01 0.3% -2.0%
Deutsche Post 25.59 -1.0% -4.6% Unicredit 5.11 -1.8% -3.8%
E.ON 8.34 -3.0%  -42.0% Volksw agen 138.70 -02%  -24.1%
Fiat Chrysler Automotives 12.76 -0.9% Wizz Air 23.76 2.2%

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

ERSTE ajanlasok

zaroéar valtozas forgalom

Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanléas Datumtol Célar
Magyar Telekom 401 1.0% 18.3% 1,645,309 Felhalmozés 2015.09.29 450
MOL 14,200 0.8% 23.7% 132,653 Vétel 2015.09.17 17,900
oTP 5,911 -02% 57.4% 552,090 Tartas 2015.10.02 6,000
Richter 5,437 -1.5% 59.9% 279,901 Felhalmozés 2015.08.05 5,190

Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaré érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 23 2.7%  -5.6% USA 10 éves 2.21% 0.3 4.6
Tavkozlés 41 -12% -12.6% EMU 10 éves 0.55% -5.1 -6.9
Olaj 1,057 1% -22.7% Magyar 10 éves 3.49% -6.0 -33.0
Gydgyszer 533 -12% -2.3% USA 5 éves 1.68% 0.7 3.6
Szalltmanyozas 7,364 -22% -18.1% EMU 5 éves 0.10% -2.6 -17.0
Félvezetd 112 -12%  -1.4% Magyar 5 éves 2.72% -5.0 -61.0
Kdzszolgaltatd 43 -12%  -9.3% Japan 5 éves 0.05% 1.0 0.8
Hadiipar 2,881 -1.8% 2.5% EMU 3 hénapos 0.37% -0.7 -34.9
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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 eszk6zolt befektetéslink hany év alatt téril meg netté eredmény szinten.

Az alacsony PE mutato a kdvetkezdket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) az eredménye csokkenni fog az adott vagy az elkdvetkez6
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 hitelezéket.

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 mutaté a kovetkezdket 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 = 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 és személyesen

Cimiink: 1054 Budapest, Szabadsag tér 14.

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 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 Mezei Akos 1-235-5122
Bézsenyi Zoltan 1-235-5855 Kerényi Eszter 1-235-5886 Racz Géabor 1-235-5857
Czene Tamas 1-235-5121 Kéri Lajos 1-235-5874 Varju Péter 1-235-5111
Csillag Zsigmond 1-235-5850 Kincse Aron 1-235-5858 Visnyai Zoltan 1-235-5153

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-111/324/2008 és
111/75.005-19/2002, t6zsdetagsag: Budapesti Ertéktézsde és Deutsche Bérse (Tarsaség) altal hitelesnek tartott forrésokon alapulnak, de
azokért a Tarsasdg szavatossagot vagy felelésséget nem vallal. A kiadvanyban foglaltak nem mindsithet6k befektetésre vald
Osztdnzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére, vételére, eladasara vonatkozé 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, tobbsz6r6zése, publikdlasa, atdolgozéasa, terjesztése kizardlag a Tarsasag el6zetes irdsos engedélyével
lehetséges. A kiadvany kiadasa idépontjaban érvényes. Tovabbi részletek: www.ersteinvestment.hu, lgyletek elbtti tajekoztatasrol szol6
Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fliggetlenségének el6mozditasat célzé jogi kévetelményeknek megfelel6en késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldzé ligyletkbtésre vonatkozo tilalom.
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