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BUX 23,600 0.2% Mtel 408 0.7% Bayer 1152 -0.8% EURMUF 313.75 -0.9% Olaj ($) 36.8 -3.4%
DAX 10,654 -0.7% MOL 14,100 1.0% BMW 97.7 -09% EURUSD1.0968 0.1% Arany ($) 1,069 -0.6%
S&P 2,057 -0.2% OTP 5891 -0.2% Commerzbank 9.7 0.0% USD/HUF286.02 -0.7% Réz ($) 211.2 0.0%
RDX 939 -0.3% Richter 5,400 -0.1% Lufthansa 146 1.0% USDIJPY 120.40 0.1% 10Y hozam 3.3 -0.0

el6zb napi zaré adatok

Piaci attekintés

- A JP Morgan elséként emelheti a betéti ratajat januarban

- A spanyol kormanykoalicios torekvések egyelére dugaba déltek
- Mar Szaud-Arabiat is sujtja az alacsony olajar

- Sokat er6sodott tegnap a forint

- A kovetkez6 6t évben 6,5%-o0s GDP novekedést tervez Kina

Erste kommentar

Az olajarfolyam Ujbdli esése nyomas alatt tartotta a bdérzéket, de a hazai piac a MOL j6 teljesitményének
koszdnhetéen meguszta az esést. Egyébként az alacsony olajarak miatt a szaudiak is nehéz helyzetbe
kerlltek, de a kinalat szlikitése helyett inkabb a kdltségeket csdkkentik és a benzin arat emelik.

A forint eredményes napot zart, a gyenguld régiés devizdk mellett sikerult er6sddnie a hazai fizetéeszkdznek.
Ma mar kisebb volatilitas mellett kereskedhetnek a forinttal, a tegnapi er6sddés korrekcidja a valdszini
forgatokonyv. A hazai borzén ma is Unnepi hangulatban telhet a kereskedés, joval az atlag alatti forgalom
mellett oldalazhatunk zarasig.



®
ERSTE s Panorama 2015. december 29.

Investment

Kilfoldi és hazai adatok

Datum
dec. 29.

1dé Orszag Adat Idészak Korabbi Vart
F

15:00 us S&P/Case-Shiller hazarindex okt. 182,917 18328

Nemzetkozi hirek

USA:

Mélyrepiiléssel inditottak a tegnapi kereskedést a vezetd tengerentuli indexek. Bar a nap masodik fele
mar az emelkedésrél szélt, zarasra igy sem sikerult leklizdeni a kezdeti minuszokat. Az ismét zuhand
olajarnak kdszonhetéen az energiaszektor szerepldé szenvedték el a legnagyobb veszteséget (Dow -
0,14%, Nasdaq -0,15%, S&P500 -0,19%).

Az S&P Case/Shiller hazarindex oktéberi szamait publikaljak ma délutan.

A Stifel elemzéje szerint a beszallitéi adatok alapjan az Apple negyedik negyedéves iPhone eladasai
elérhetik a 75 milli6 darabot, ami minimalis felllteljesitést jelentene a tavalyi 74,5 milli6 darabos
értékhez képest. A Fortune altal gy(jtott 19 elemzd altal adott becslés atlaga ezzel szemben 78
millids értékesitési szamot tartalmaz.

A JP Morgan a legnagyobb Ugyfelei korében januarban megemeli a betéti rata mértékét. A forrasok
szerint a mérték egyelére nem ismert.

SP500 index forintban, long és short iranyban is!

Ers )0 Turbo Warrantok .
> Részletek

Eurédpa:

Felemas teljesitményt lathattunk az eurdpai bérzéken. A FTSE 100 index 0,2%-0s pluszban zart, mig
a DAX index 0,7%-ot, a CAC 40 index 1,0%-ot veszitett az értékébdl.

Mariano Rajoy a spanyol Néppart elnéke a kormanyalakitdssal kapcsolatos egyeztetések folytatdsa
kézben a baloldali Podemos és a Ciudadanos nevezetli kozéppart vezetéjétdl is elutasitd valaszt
kapott.

Chris Weafer, a Macro-Advisory szenior partnere szerint sokan tulsagosan optimistdk az orosz
gazdasag javulasaval kapcsolatban. Az IMF altal vart idei 3,8%-0s visszaesés szerinte inkabb a 4%-
hoz lesz kdzelebb az alacsony olajar és a korabban bevezetett szankciok miatt.

Profitdljon a DAX index mozgasabol!

Erste DAX Certifikatok > Részletek

Olaj, arany:

3%-kal kertlt lejjebb a WTI arfolyama tegnap a keresleti oldal cs6kkenésétél valé félelem miatt. A JBC
Energy elemzéje szerint oktdberben 170 ezer hordé/nappal csdkkent a kereslet Europaban és Kina
dizel és gazolaj iranti igénye is csokkent. Az alacsony olajarak ugy latszik, mar Szaud-Arébiaban is
éreztetik hatasukat, ugyanis a kormany szerint idén a GDP 15%-at kitevé deficitet kdnyvelhetnek el


http://erstebroker.hu/hu/certifikatok.html
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(98 milliard dollar). Jovére a kormanyzati kiadasokat a meredeken csdkkend bevételek miatt 14%-kal
kivanjak csokkenteni, tovdbba megemelik a benzin arat a hazai piacon.

- A kinai arany import az oktoberi 68,2 tonnardl 66,8 tonnara esett novemberben a Bloomberg cikke
szerint. A hattérben azon egyszeri ok allhat, hogy az amerikai kamatemelési ciklus csokkenteni fogja
az arany iranti keresletet.

Devizak:

- Hatarozottan jol zart tegnap a forint az eur6 ellenében. Még a régiés devizak enyhe gyengiléssel
toltotték a napot, addig a forint elindult lefelé a 316-o0s nyitast kdvetéen. Napkozben 311,5-nél is jart
az EUR/HUF devizapar, majd zarasra 313,4-ig kapaszkodott vissza az arfolyam. Jelenleg azonban
elég illikvid a piac, ezért a kdvetkezd napok mozgasa eléggé bizonytalan.

- Az EUR/USD devizapar tegnap leszurt a tdmaszt jelent6 1,089-nél talalhaté 20 napos mozgdatlagra,
ahonnan sikertlt visszafordulnia, és 1,096-ig kapaszkodott zarasra a kurzus. Itt egy ellenallas
talalhatd, amelynek attérésével folytatédhat a dollar gyengiilése, a kdvetkezé ellenallas az 1,104-nél
talalhaté 200 napos mozgodatlagnal huzédik.

Profitaljon a devizaparmozgasabol!

Erste EUR/HUF Certifikalok > Részletek

Tavol-Kelet:
- A Nikkei 225 index 0,6%-ot, a Shanghai Composite pedig 0,8%-ot tudott emelkedni ma hajnalban.

- A kinai jegybank negyedik negyedéves Ulésén azt mondta, hogy a reformoknak hala sikerult
stabilizalni a juan arfolyamat és kozel kerlltek ahhoz, hogy a gazdasagban valtozasok alljanak be. A
kovetkezd 6t évben véleményik szerint atlagosan nem lesz kisebb a névekedés 6,5%-nal.

Hatarid6s piacok:
- Emelkedést mutatnak a hataridés indexek a reggeli kereskedésben.

BUX Index (napi felbontas)
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Nemzetkozi részvényindexek

valtozas valtozas

zar6 érték napi 52 hét zaro6 érték napi 52 hét
Dow Jones 17,528 -0.1% -2.8% WIG 20 1,876 -02%  -18.5%
Nasdaq Composite 5,041 -0.1% 4.9% PX 950 0.5% 0.4%
Nasdaq 100 4,621 -0.0% 7.2% Hang Seng 21,991 0.3% -7.5%
FTSE 100 6,255 0.2% -5.4% Russell 2000 1,148 -0.6% -5.8%
RDX 939 -0.3% 4.3% Nikkei 18,982 0.6% 71%
ISE 30 90,785 0.0% -12.7% ATX 2,395 -0.2% 10.2%

BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaroéar napi 52 hét zaroar napi 52 hét
Adidas 89.23 -1.0% 57.6% Infineon 13.36 -0.8% 52.5%
Arcelormittal 3.98 -52%  -56.8% Linde 131.98 -0.6%  -15.2%
Axa 24.93 -0.6% 28.6% Lufthansa 14.58 1.0% 6.1%
Banco Bilbao 6.86 -12%  -14.0% Nokia 6.48 -2.0% -2.6%
Banco Santander 4.58 -2.3% -35.9% Osram 39.10 -1.8% 18.9%
BASF 70.51 -0.6% -0.4% Raiffeisen 14.11 -0.3% 11.8%
Bayer 115.16 -0.8% 0.3% Ryanair 15.02 -0.9% 58.6%
BMW 97.66 -0.9% 7.7% SAP 73.07 0.2% 24.7%
BNP Paribas 52.36 -1.8% 4.5% Siemens 89.14 -0.4% -5.4%
Commerzbank 9.65 0.0% -12.1% Telefonica 10.31 -21% -13.6%
Daimler 77.56 -0.6% 11.2% Thyssenkrupp 18.39 -24%  -14.3%
Deutsche Bank 22.26 -05%  -12.1% Total 41.38 -1.7% -5.4%
Deutsche Post 26.02 -0.3% -4.9% Unicredit 5.12 -0.8% -4.3%
E.ON 8.88 -1.0%  -38.4% Volksw agen 143.79 02%  -21.2%
Fiat Chrysler Automotives 13.00 -0.2% Wizz Air 23.90 -1.4%

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 408 0.7% 21.8% 680,063 Felhalmozés 2015.09.29 450
MOL 14,100 1.0% 22.8% 47,394 Vétel 2015.09.17 17,900
OTP 5,891 -02% 55.8% 190,429 Tartas 2015.10.02 6,000
Richter 5,400 -0.1% 53.8% 196,296 Felhalmozés 2015.08.05 5,190

Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaré érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 24 -0.1%  -4.2% USA 10 éves 2.22% -0.7 2.1
Tavkozlés 42 0.0% -11.3% EMU 10 éves 0.56% -1.7 -2.5
Olaj 1,082 -2.2% -20.9% Magyar 10 éves 3.32% -1.0 -28.0
Gydgyszer 544 -0.3%  0.9% USA 5 éves 1.71% -0.5 0.6
Szalltmanyozas 7,567 -0.7% -17.9% EMU 5 éves 0.06% -3.0 -11.4
Félvezetd 116 -0.4% 0.3% Magyar 5 éves 2.55% -2.0 -61.0
Kdzszolgaltatd 44 02% -11.3% Japan 5 éves 0.04% -0.0 0.4
Hadiipar 2,956 -0.5% 1.7% EMU 3 hénapos 0.42% -4.1 -38.0

Magyar referenciahozamok
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Alapkamatok (%): MNB 1.35 ECB 0.05 FED 0.50 BOE 0.50 BOJ 0.10 SNB -0.75
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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 kovetkezdket 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 varhatd 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

Nett6é 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 mikddeési koltségeivel.

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 elkdvetkez6
években csokkeni fog.

A magas EV/EBITDA mutatd a kdvetkezbket 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 eszk6zértékkel
BVPS = Book Value Per Share = Konyvszerinti érték osztva a részvényszammal

Kdnyvszerinti érték = A cég sajattékéje

Megmutatja, hogy hanyszorosat fizeti a piac a tulajdonolt eszkdzok 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 netté
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 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 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, t6zsdetagsag: Budapesti Ertéktézsde és Deutsche Bérse (Tarsaség) altal hitelesnek tartott forrésokon alapulnak, de
azokért a Tarsasdg szavatossagot vagy felelbsséget 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 alakuldsét olyan tényezbk alakitjak, melyre a Tarsasagnak nincs
befolyasa, a befekteté altal hozott déntés kbvetkezményei a Tarsasagra nem harithaték at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy
részleges — felhasznalasa, tobbsz6r6zése, publikaldsa, atdolgozasa, terjesztése kizérdlag a Tarsasag el6zetes irasos engedélyével
lehetséges. A kiadvany kiadasa idépontjaban érvényes. Tovabbi részletek: www.ersteinvestment.hu, lgyletek elbtti tajekoztatasrol szol6
Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fliggetlenségének elémozditasat célzo jogi kévetelményeknek megfelelben késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldzé ligyletkbtésre vonatkozo tilalom.
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