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BUX 23,921 -0.2% Mtel 406 -1.0% Bayer 1158 -1.3% EUR/MHUF 314.81 -0.2% Olaj ($) 370 1.2%
DAX 10,743 -1.1% MOL 14,255 0.1% BMW 97.6 -0.7% BEUR/USD1.0856 -0.1% Arany ($) 1,061 -0.0%
S&P 2,044 -0.9% OTP 6,000 -0.3% Commerzbank 9.6 -0.7% USD/MHUF289.98 -0.2% Réz ($) 2135 -0.5%
RDX 921 1.2% Richter 5,498 0.0% Lufthansa 146 -0.6% USD/JPY 120.55 0.3% 10Y hozam 3.3 -0.0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- 75%-kal toébb fogyott a Tesla Model S-bél a negyedik negyedévben

- Nem jutnak diilére a katalan partok a kormanykoalicié igyében

- A szaudi-irani konfliktus emeli az olaj arat

- Atavalyihoz hasonl6 zarast mutatott a forint

- Felfiggesztették a kereskedést Kinaban

- Az MNB kozétette a 2017. januar 1-t6l érvényes tébblet tékekdvetelményt

- Ujabb bioszimilaris készitmény forgalomba hozatalat kérelmezte a Richter

- Esésre szamitunk ma a t6zsdén

Erste kommentar

Erdteljes eséssel inditjak a részvénypiacok az évet. Ezt ra lehet fogni a gyenge kinai PMI adatra, vagy éppen
arra, hogy év végén az alapkezel6k felmanipulaltak az indexeket, s most magukra hagytak éket. Ha ranéziink
az indexekre (pl. Dow Jones) akkor pontosan azt latjuk, hogy nem valtozott a kotta. November eleje 6ta egy
cs6kkenb savot latunk, amelynek felsé élérdl jon most le az index. S persze az is igaz, hogy most jon majd az
alapkezelék portfélié atrendezése. igy az elsé napokban még nem feltétleniil 6k, hanem a ,kisbefektetdk”
mozgatjak a piacokat.

Mig a fejlett piacokon csak a korabbi mintadzat folytatodast latjuk leginkabb, addig itthon egy filles csésze
alakzatot lathatunk a BUX indexen, amely 6sszhangban van a négy nagy részvény pozitiv kilatasaival.
Ugyanakkor a jelenlegi negativ hangulatban nem valdszinli a technikai kép beteljesllése. Persze a
nemzetkozi piacok esetleges megnyugvasaval bekovetkezhet a technikai kép altal sugallt 25.200 pont kordili
szint megtamadasa.

Mindent egybevéve az latszik, hogy a magyar index tovabbra is felllteljesité lehet a DAX-hoz vagy a Dow-hoz
képest, legalabbis a technikai kép alapjan. Sét, a fundamentumok sem mondanak ennek ellent. Mindenesetre
a mai napon mind a DAX, mind a BUX index esetében a méretesebb csdkkenés boritékolhatd.

on fel hirle_veleinkre!

rtatast a piac allasar a
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum
jan. 4.

jan.
jan.
jan.
jan.
jan.
jan.
jan.

e

Id6 Orszag Id6szak Korabbi

9:00 HU Beszerzési menedzser index, tény dec. | 56.2" 49.1
9:55 GE Feldolgozoipari beszerzési menedzser index - végleges dec. " 537 53
10:00 EMU Feldolgozoipari beszerzési menedzser index - végleges dec. | 531" 53.1
10:30 UK Feldolgozoipari beszerzési menedzser index dec. 527" 52.8
14:00 GE  Fogyasztsi arindex (év/év) - eldzetes dec. | 04%  0.6%
15:45 us Feldolgozdipari beszerzési menedzser index dec. 51.3" 51.1
16:00 US  ISMfeldolgozéipari index dec. 486" 49

GE Kiskereskedelmi forgalom (év/év) nov. | 21%" 37%

Nemzetkozi hirek

USA:

Amerikaban nem nyitott ki a t6zsde januar 1-jén.

A Tesla a negyedik negyedévben 17.400 autot szallitott le a Modell S szarnyalasanak koszonhetéen,
ami jelent6s ndvekedés a harmadik negyedéves 11.603 darabos eladas utan. A teljes éves eladasok
igy 50.580 darabot tettek ki a csdkkentett 50-52.000 darabos iranyszamhoz képest.

A Star Wars: Az ébredd er6 740,3 millio dollart termelt eddig a Disney-nek Amerikdban, igy
hamarosan lekdrézheti a csucstarté Avatart, mely 760,5 millié dollart ért el korabban, igaz az
Avatarnak 72 nap kellett a csucsddntéshez. Vilagszinten a film mar 1,5 milliard dollarnal tart.

SP500 index forintban, long és short iranyban is!

Erste SP500 Turbo Warrantok .
> Részletek

Eurépa:

Amerikahoz hasonldan az eurépai tézsdék is zarva voltak pénteken.

A szeptemberi valasztasok 6ta nem sikerllt megallapodni a k6zds kormany 6sszetételérdl a katalan
antikapitalista partnak. A vasarnapi szavazas sem hozott eredményt, igy ha januar 9-ig nincs
megallapodas, akkor U valasztast kell kiirni.

Az eur6zénas beszerzési menedzser indexeken kivil a decemberi német inflaciés adatra lesz
erdemes figyelnunk.

Olaj, arany:
- Szaud-Arabia megszakitotta diplomaciai kapcsolatait Irannal a szaudi kiligyminiszter vasarnapi
tajékoztatasa szerint. A teherani szaudi nagykdvetség elleni tAmadasért ugyanis véleménylk szerint
Iran a felel8s. Az olaj a hirre kézel 2%-ot emelkedett.
- Az arany 1070 dollarig emelkedett a kedvezétlen kinai adatok és a szaudi-irani konfliktus miatt.
Devizak:

315 koérnyékén zarta 2015-6t az EURHUF arfolyama, hasonléan a tavalyi évhez, vagyis és/év alapon
nem tortént semmi, pedig az év folyaman, 295-6n és 325 fol6tt is jart az arfolyam. A technikai kép
alapjan ma gyenguléssel indithatja a kereskedést a forint az euréval szemben.

Az elmult néhany kereskedési napban az EURUSD piacan sem volt tapasztalhaté élénk kereskedés.
Ma reggel az 1,09-es arfolyamrol indulhat a kereskedés. A Fed alelndke, Stanley Fischer azt
nyilatkozta, hogy a pénzigyi buborékok kialakulasa ellen a kamatemelés lehet a megfelelé6 megoldas.
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Tavol-Kelet:

- A Shanghai index 7%-ot, a Nikkei 3,1%-ot, a Hang Seng 2,5%-ot csdkkent.

- A kinai t8zsdefelugyelet mar az els6 kereskedési napon élesben is tesztelhette az év elején
bevezetett felfliggesztési rendszert. Ennek értelmében 5%-os esést kdévetéen 15 percre
felflggesztették a kereskedést, azonban ez csak felgyorsitotta az esést, igy hamar elértik a napi
felflggesztéshez szilkséges 7%-ot is.

- A decemberi kinai PMI értékek alulmultak a varakozasokat. A statisztikai hivatal kdzleménye alapjan
49,7 pont lett az index értéke, mig a varakozas 49,8 pont volt. A piaci alapu Caixin PMI esetében még
ennél is nagyobb az alulteljesités mértéke. A mult havi 48,6 pontrdl 48,2 pontra esett, szemben a vart
48,9 ponttal.

Hataridds piacok:
- Mind az amerikai, mind az eurdpai hataridés piacok a negativ tartomanyban voltak ma reggel.

BUX Index (napi felbontas) EUR/HUF (napi felbontas)
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szept. 23. okt. 14. nov. 5. nov. 26. dec. 17. jal. 31. szept. 1. okt. 1. nov. 2.
Nyitd Max. Min. Zaro Nyito Max. Min. Zaro
BUX (pont) 23,964 23,993 23,839 23,921 EUR/HUF 313.01 313.49 312.84 313.15
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas
zar6 érték napi 52 hét zar6 érték napi 52 hét
Dow Jones 17,425 -1.0% -2.2% WIG 20 1,859 -1.8% -19.7%
Nasdaq Composite 5,007 -1.2% 5.7% PX 956 0.1% 1.0%
Nasdaqg 100 4,593 -1.3% 8.4% Hang Seng 21,343 -2.6% -9.6%
FTSE 100 6,242 -0.5% -4.9% Russell 2000 1,136 -1.2% -5.7%
RDX 921 1.2% 4.7% Nikkei 18,451 -3.1% 5.7%
ISE 30 87,428 -2.2% -17.6% ATX 2,397 0.0% 11.0%
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BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaroéar napi 52 hét zaroéar napi 52 hét
Adidas 89.91 -1.5% 59.3% Infineon 13.51 -0.7% 52.7%
Arcelormittal 3.90 -1.9% -56.8% Linde 133.90 -0.2% -12.7%
Axa 25.23 -0.3% 32.1% Lufthansa 14.57 -0.6% 4.1%
Banco Bilbao 6.74 -1.4% -14.9% Nokia 6.60 0.0% -0.8%
Banco Santander 4.56 -1.1% -35.2% Osram 38.79 -1.1% 18.3%
BASF 70.72 -1.3% 1.5% Raiffeisen 13.61 -0.1% 7.5%
Bayer 115.80 -1.3% 2.4% Ryanair 15.01 -2.2% 58.2%
BMW 97.63 -0.7% 10.9% SAP 73.38 -0.6% 25.9%
BNP Paribas 52.23 -0.7% 5.7% Siemens 89.88 -0.8% -4.1%
Commerzbank 9.57 -0.7% -14.5% Telefonica 10.24 -2.0% -12.9%
Daimler 77.58 -0.9% 13.1% Thyssenkrupp 18.34 -0.0% -12.7%
Deutsche Bank 22.53 -0.7% -11.2% Total 41.27 -0.7% -3.0%
Deutsche Post 25.96 -1.2% -4.1% Unicredit 5.14 0.0% -5.5%
EON 8.93 0.5% -36.0% Volksw agen 142.30 -0.8% -19.9%
Fiat Chrysler Automotives 12.92 0.0% Wizz Air 24.50 3.1%

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

Vallalati hirek

Az MNB kozétette a 2017. januar 1-t8l érvényes tobblet t6kekdvetelményt. Az OTP esetében ez 2%. A
végleges értékeket majd csak a lll. negyedévben hatarozzak meg a 2015-6s eredmények alapjan. Noha
egyedil az OTP tékepuffer rataja éri el a 2%-ot, a bejelentés nem negativ az OTP szamara, ugyanis
13,5%-0s CET1 t6kemegfelelése bdven meghaladja a minimumkdvetelményt és a 2%-os téke puffer
lehetévé eszi, hogy ezt a 2%-0s az OTP az alapkamaton helyezze el az MNB-nél, az alacsonyabb DKJ
hozamok helyett.

OTP kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tal is!

Erste OTP Certifikatok > Részletek

Az Eurdpai Gyogyszerigynokség (EMA) befogadta a Richter altal benyujtott bioszimilaris teriparatide
torzskdnyvezési kérelmét, amelynek referencia terméke az Eli Lilly cég Forteo markanevi készitménye. A
bioszimilaris teriparatide a Richter fejlesztése. Az érvényben 1évd licenc megallapodasok értelmében piaci
bevezetését a foldrajzi Eurdpa tertletén a Richter és a STADA sajat markaneve alatt tervezi, az originalis
termék szabadalmi védettségének lejaratat kovetéen. A Richter a térzskonyvezési kérelmét a referencia
termékkel megegyezd indikacidkra nyujtotta be. A teriparatide egy receptkoteles készitmény, amelyet a
gyakori csonttorésekkel jaré oszteopordzis kezelésére hasznalnak. Ez mar a masodik bioszimilaris
készitmény, amit a Richter térzskdnyveztet. A hir pozitiv, de varhatd volt, hiszen korabban arrél volt szo,
hogy az idei év |. negyedévében nyujtjak be a kérelmet.


http://www.erstemarket.hu/
https://www.erstemarket.hu/pages/erste-certifikat/7

©
ERSTE s Panorama 2016. januar 4.

Investment

Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanléas Datumtol Célar
Magyar Telekom 406 -1.0% 20.1% 166,933 Felhalmozés 2015.09.29 450
MOL 14,255 0.1% 23.5% 33,403 Vétel 2015.09.17 17,900
OTP 6,000 -0.3% 57.4% 239,148 Tartas 2015.10.02 6,000
Richter 5,498 -0.0% 55.5% 239,856 Felhalmozas 2015.08.05 5,190
Amerikai szektorindexek Allamkotvények
valtozas valtozas (bazispont)

zaro érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 24 -1.0% -3.6% USA 10 éves 2.24% -3.4 12,5
Tavkozlés 42 -1.1% -10.9% EMU 10 éves 0.63% -0.0 8.9
Olaj 1,073 0.0% -20.4% Magyar 10 éves 3.33% 1.0 -27.0
Gyogyszer 541 -1.2% 1.6% USA 5 éves 1.72% -3.6 1.7
Szallitmanyozas 7,509 -04% -17.8% EMU 5 éves 0.05% -1.4 -5.7
Félvezet6 114 -1.0% 0.3% Magyar 5 éves 2.55% -0.0 -60.0
Kézszolgaltatd 43 -1.1%  -8.8% Japan 5 éves 0.03% 0.1 -0.1
Hadiipar 2,950 -1.0% 2.9% EMU 3 hénapos 0.45% -0.0 -38.4

Magyar referenciahozamok
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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 fizetjiik 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 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.



http://www.erstebroker.hu/
http://www.erstemarket.hu/
mailto:info@ersteinvestment.hu

