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BUX 23,633 -1.2% Mtel 406 0.0% Bayer 111.0 -4.2% EURMHUF 314.64 -0.1% Olaj ($) 36.8 -0.8%
DAX 10,283 -4.3% MOL 14,050 -1.4% BMW 93.3 -45% BEURUSD1.0831 -0.2% Arany ($) 1,075 1.2%
S&P 2,013 -15% OTP 5939 -1.0% Commerzbank 9.4 -1.9% USDMHUF290.52 0.2% Réz($) 208.0 -2.6%
RDX 905 -1.7% Richter 5,400 -1.8% Lufthansa 145 -0.6% USD/JPY 119.44 -0.9% 10Y hozam 3.3 -0.0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Nagyon elkalapaltak a Tesla és a Netflix papirjait

- Az eur6zoénas inflaciés adat tovabb ronthatja a hangulatot
- Megtaltosodott az arany

- Gyenguléssel kezdte a mai kereskedést a forint

- Intervenialni kellett Kinaban

- Emelkedésre szamitunk ma a BET-en

Erste kommentar

A tegnapi hatalmas esést kdvetéen a DAX megprébélkozik az emelkedéssel. Hasonléval prébalkozik a BUX
is, amely viszonylag jol tartotta magat a tegnapi negativ nemzetk6zi hangulatban. A DAX az elmult két évben
komolyabb csokkenéssel kezdte az évet. Tavaly az els6 harom napban tébb mint 5 szazalékot csékkent, hogy
aztan aprilisig egy komoly, tdbb mint 20 szazalékos rallyt produkaljon.

Mindekdzben a Kozel-Keleten eszkalalodik a helyzet, amely mintegy 1300 éves sérelmekre alapul (Ali Kalifa,
mint elsd vagy negyedik kalifa, illetve az 6t megel6z6 kalifa meggyilkoldsa). Ez az ellentét a siitdk és a
szunnitak kozott ujra és ujra fellangol, és tdbbek kozott ez neheziti az 1S1S-szel kapcsolatos fellépést is (az
ISIS és Szaud-Arabia is szunnita). Széval egy klasszikus puskaporos hordd, amely most éppen felrobbanni
készil, amelynek belathatatlan kdvetkezményei lehetnek. Ehhez jén hozz& a kinai félelem, amely szerintlink
egy kicsit tul van lihegve, akarcsak augusztusban lathattuk. Persze fontos tényez6, hogy a vezetd piacok
részvényindexeit pont az ahhoz megfelel§ allapotban taléltak ezek a hirek, hogy jelentésebb korrekcio legyen.
Osszességében tovabbra is Ugy latjuk a dolgokat, ahogy tegnap leirtuk. Azaz az altalanos képbe teljesen
beleillik a tegnapi DAX esés (talan kicsit nagyobb volt, mint gondoltuk), de ettél nem feltétlendl kell panikba
esni. Egyel6re az intézményi befekteték nem nagyon mocorognak, alapvetéen a spekulansok eladasai
mozgattak a piacokat.

Itthon a MOL tette kdzzé ma reggel a finomitd arrését, amely jelentésen csékkent novemberhez képest, de
még igy is kicsit magasabban volt decemberben, mint egy évvel ezel6tt. Raadasul a petrolkémiai arrés
jelentésen javult. Vagyis a MOL tovabbra is vonzd befektetési célpont lehet, plane akkor, ha az 0j horvat
vezetésnek kdszénhetben esetleg megvéltozik a ,MOL vesztegetési” Uggyel kapcsolatos kommunikacid, és
esetleg az Uj targyalas kimenetele pozitiv lesz a MOL szamara. Persze ennyire ne fussunk el6re.

Egy sz6 mint szaz, a piacok tovabbra is gyengék, de kézéptavon inkabb emelkedést varunk.

Iratkozzon fel hirleveleinkre!

apatunk napi rendszereseggel ad tajékoztatast a piac allasardl és a

varhatd mozgasokral. > Feliratkozas
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum 1dé Orszag Idészak Korabbi

jan. 5. 9:00 HU  Munkanélkiliségi rata, tény nov. | 64%"  6.2%
jan. 5. 9:55 GE  Munkanélkiiliségi rata, tény dec. " 63%" 63%
jan. 5. 9:55 GE  Munkanélkiiliek szaménak valtozasa (ezer f6), tény dec. 7 137 4
jan. 5. 11:00 EMU Fogyasztoi arindex (év/év) dec. 01" 0.3
jan. 5. 15:45 us ISM New Y ork index dec. g 60.7

jan. 5. US  Telies gépjarmiértékesités (millio darab) dec. " 1805" 18

Nemzetkozi hirek

USA:

- Latvanyos eséssel indult az év els6 kereskedési napja a tengerentulon, de a nap végére sikerilt
szépitenilk az indexeknek. Ha kitartott volna a 2,5%-o0s esés a Dow Jones indexben, akkor 84 év ota
a legrosszabb évkezdet lehetett volna a tegnapi kereskedés. Az S&P500 illetve a Nasdaq pedig 2001
ota nem kezdte ilyen gyengén az évet (Dow Jones -1,58%, Nasdaq -2,09%, S&P500 -1,51%).

- A San Francisco-i Fed elndk, John Williams tegnap egy interjuban azt mondta, hogy idén tébb
alkalommal is lehet kamatemelés, de az emelések szama nagyban fiigg attél, hogy mi térténik a
gazdasagban. A Fed jegybankarai szerint egyébként négy alkalommal ndvekedhet idén az
alapkamat, és az év végére elérheti az 1,35%-ot. Szerinte stabil névekedés, javulé munkanélkiliség
és er8sodd inflacio lehet 2016-ban, de szamos nehézséggel is szembe kell néznie a tengerentuli
gazdasagnak. A legvalészinlbb forgatékdnyv szerint a Fed ,2016-ban csendben a gazon tartja majd
a labat”. Williams idén nem szavazoé tag a Nyiltpiaci Bizottsagban.

- Az ISM feldolgozdipari index decemberi értéke a vart 49 pont helyett 48,2 pontra sillyedt. A
feldolgozdipari beszerzési menedzser index 51,2 pontos decemberi értéke megdfelelt az elemz8k
elérejelzésének.

- A Teslategnapi negyedik negyedéves értékesitési adataira (sav aljat tudtak csak teljesiteni) tdbb mint
7%-ot esett a részvény arfolyama.

- A Netflix papirjai is 7%-ot estek, miutdn a Baird Equity Research elemzgje vétel helyett mar csak
tartasra ajanlja a cég részvényeit, és 128 dollarrél 115 dollarra csOkkentette a célarat.

tavozo fels6vezetbk és a stratégia atalakitasa utén talan mar csak az lenne a meglepébb, ha Mayer
maradna a vezeérigazgatoi székben.

- A General Motors 500 millié dollart fektet a Lyft nevil vallalkozasba (Uber versenytarsa), az énvezetd
autok fejlesztése miatt.

Eurodpa:

- Méretes esést lathattunk tegnap Eurépaban. A FTSE 100 index 2,4%-ot, a CAC 40 index 2,5%-ot,
mig a DAX index 4,3%-ot veszitett értékébdl.

- A Capital Economics elemzéi szerint a decemberi gyaripari beszerzési menedzser index 48,7 pontos
értéke a feldolgozdipar kibocsatasanak visszaesésére utal. Ha az olajar 35 dollar kérnyékén ragad,
akkor a GDP az elemz6haz kalkulacioja szerint 1,5%-kal esne vissza.

- Ategnapi vartnal gyengébb német decemberi inflaciés adat utan a mai eurézénas érték is elmaradhat
a vart 0,4%-t6l év/év alapon.

y’ ‘2,1 Profitaljon a DAX index mozgasabol!

Erste DAX Certifikatok > Részletek
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Olaj, arany:

A befekteték kockazatkeriil6é attitidjének el6térbe kertilésével 1077 dollarig emelkedett az arany
arfolyama, ami attorte a 20 és a 30 napos mozgdatlagot is. Ma reggel pedig tovabbi arfolyam
emelkedés szemtanui lehetlnk.

Nem volt hosszu életli az olaj felpattanasa. A WTI tipusu kéolaj a 30 napos mozgdatlag 38,2 dollaros
értékének érintését kovetden lefordult, és egyenesen a 20 napos mozgdatlagra, 36,7 dollarig esett.
Az amerikai DOE olajkészlet adatok holnap jelennek meg, a varakozas enyhe tovabbi novekedés.

Devizak:

Az év els6 kereskedési napjat gyenguléssel kezdte a forint az euréval szemben. A 313,9-es nyitas
utdn 316,2-ig emelkedett az EUR/HUF arfolyama, ahonnan a nyitészint kdzelébe korrigalt vissza
zarasra. A reggeli kereskedésben pedig enyhe forintgyengtilés lathato.

Nagy volt a volatilitds tegnap az EUR/USD devizaparban. Az arfolyam 1,078-1,094 k6z6tt mozgott, de
zarasban er6sddni tudott a dollar. Ez az irdny a ma reggeli kereskedésben is.

Tavol-Kelet:

Kis mértékben, de ma is tovabb folytatodott az azsiai részvénypiacok esése. A Shanghai index 1,4%-
ot, a Hang Seng 0,7%-ot, a Nikkei 0,4%-ot csokkent.

A Bloomberg értesiilései szerint direkt részvénypiaci intervenciéval allitottak meg az arfolyamok
zuhanasat. Az allami alap els6sorban a pénzlgyi szektor és az acélipar részvényeit vasarolta
stabilizalasi céllal.

Ezen tulmenden a kinai jegybank 130 milliard juan értékben nyujtott 7 napos forrast a pénzugyi
szektor likviditasanak helyreallitasa érdekében.

Hataridés piacok:

25,000

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

BUX Index (napi felbontas) EURMHUF (napi felbontas)
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Nemzetkozi részvényindexek

valtozas valtozas

zaré érték napi 52 hét zaré érték napi 52 hét
Dow Jones 17,149 -1.6% -2.0% WIG 20 1,804 -2.9% -20.3%
Nasdaq Composite 4,903 -21% 5.4% PX 938 -1.9% -0.5%
Nasdaq 100 4,498 -21% 8.1% Hang Seng 21,187 -0.7% -10.7%
FTSE 100 6,093 -2.4% -5.0% Russell 2000 1,109 -2.4% -6.2%
RDX 905 -1.7% 5.6% Nikkei 18,374 -0.4% 5.5%
ISE30 85,981 -1.7% -19.8% ATX 2,348 -2.0% 10.3%

BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaroéar napi 52 hét zaroéar napi 52 hét
Adidas 87.73 -2.4% 60.3% Infineon 13.11 -2.9% 50.8%
Arcelormittal 3.72 -4.5% -57.1% Linde 129.01 -3.7% -14.0%
Axa 24.34 -3.5% 32.3% Lufthansa 14.48 -0.6% 3.9%
Banco Bilbao 6.60 -21% -12.9% Nokia 6.58 -0.2% 2.7%
Banco Santander 4.42 -3.1% -34.2% Osram 38.10 -1.8% 19.6%
BASF 68.04 -3.8% 1.3% Raiffeisen 13.34 -2.0% 14.1%
Bayer 110.95 -4.2% 1.2% Ryanair 14.87 -1.0% 55.2%
BMW 93.26 -4.5% 9.3% SAP 71.00 -3.2% 26.2%
BNP Paribas 51.22 -1.9% 8.9% Siemens 86.03 -4.3% -5.7%
Commerzbank 9.39 -1.9% -13.6% Telefonica 9.93 -3.0% -12.6%
Daimler 74.26 -4.3% 12.0% Thyssenkrupp 17.70 -3.5% -13.3%
Deutsche Bank 21.56 -4.3% -10.7% Total 40.53 -1.8% 1.4%
Deutsche Post 25.39 -2.2% -3.0% Unicredit 4.98 -2.9% -1.8%
EON 8.46 -5.3% -36.9% Volksw agen 138.07 -3.0% -19.8%
Fiat Chrysler Automotives 8.15 -4.7% Wizz Air 24.16 -1.4%

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

Vallalati hirek

- A Richter munkavallaléinak 2013. december 17-én juttatott 415.177 darab Richter térzsrészvény zarolasa
a letéti id6 lejartaval megsziint, igy a részvények értékesithetok.

- A MOL csoportszintli finomitéi marzsa horddonként 4,5 dollar lett decemberben, ami a masodik
leggyengébb értéknek szamit 2015-ben. Novemberben még 6,7 dollar volt a marzs, a visszaesést
elsdsorban szezonalis tényezdk okoztak. Viszont a petrolkémiai marzs 763,5 eurd/ tonnara emelkedett.

MOL kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tul is!

Erste MOL Certifikatok > Részletek
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Fontosabb adato
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k
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zaroar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célar
Magyar Telekom 406 0.0% 20.5% 389,774 Felhalmozéas 2015.09.29 450
MOL 14,050 -1.4% 24.3% 58,586 Vétel 2015.09.17 17,900
OTP 5,939 -1.0% 58.0% 401,805 Tartas 2015.10.02 6,000
Richter 5,400 -1.8% 53.7% 218,896 Felhalmozéas 2015.08.05 5,190
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaro érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 23 -1.9% -3.5% USA 10 éves 2.25% 0.9 22.0
Tavkozlés 42 0.7% -11.1% EMU 10 éves 0.57% -6.3 6.8
Olaj 1,064 -0.8% -17.3% Magyar 10 éves 3.32% -1.0 -28.0
Gyoégyszer 533 -1.5% 0.7% USA 5 éves 1.74% 0.8 17.7
Szalltmanyozas 7,353 21% -17.0% EMU 5 éves 0.07% -2.5 -6.5
Félvezet6 112 -1.8% 0.4% Magyar 5 éves 2.54% -1.0 -61.0
Kézszolgaltatd 43 -02%  -7.8% Japan 5 éves 0.03% 0.4 0.1
Hadiipar 2,901 -1.6% 3.1% EMU 3 hénapos 0.45% -0.3 -38.9
Magyar referenciahozamok
5.0%
4.0% A
3.0% -
Jelenlegi
1 hénapja
2.0% A
1.0% -
0.0% T T : T
0év 3év 6 év 9év 12 év 15 év
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 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.
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