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BUX 24,330 0.1% Mtel 406 -0.5% Bayer 1023 0.0% EUR/HUF 315.96 -0.1% Olaj (%) 305 0.1%
DAX 9,961 -0.2% MOL 13,795 -1.1% BMW 81.0 0.0% EUR/USC 1.0877 0.2% Arany (%) 1,094 0.7%
S&P 1,890 -25% OTP 6,188 1.7% Commerzbank 85 0.0% USD/HUF 290.48 -0.3% Réz($) 1956 -0.2%
RDX 819 -0.9% Richter 5790 -0.3% Lufthansa 13.8 0.0% USD/JPY 117.68 0.0% 10Y hozam 3.3 -10.0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- A GoPro részvényei 6sszezuhantak

- Oroszorszag elkezdheti kiarulni a banki eszk6zoket
- Valtozékony WTI, emelkedd aranyar

- Megtorpant a forint er6sédése

- Azsiaban is ragadds az amerikai negativ hangulat

- Csokkenésre szamitunk ma a budapesti t6zsdén

Erste kommentar

Robbantottak Jakartdban. Egyel6re senki nem vaéllalta magéra a terrorcselekményt, de valdszinl, hogy az
ISIS kovette el. A fokozddd terrorral tobbek kozott az is a probléma, hogy az igy kialakuld félelem miatt
komoly vilaggazdasagi hatasa is lehet. Igy az amugy is negativ hangulatban ez még plusz negativ hatas.

Ha az amerikai indexekre nézunk, akkor azt latjuk, hogy tamaszszinteket kdzelitenek. Az indikatorok szerint
kezdenek kissé tuladotta valni, és a P/E értékeltségiik kdézel van az 5 éves atlaghoz, vagy pl. a Nasdaq
esetében mar 10 szazalékkal az alatt is van. A DAX esetében is igaz, hogy a P/E rata az 5 éves atlagértéken
all (amelyben egy olyan valsag is volt, ami 100 évente szokott lenni). A mai 9.800 pont visszatesztelését
kovetben az elkdvetkezd hetekben szerintiink nagyobb valészinliséggel emelkedik 10.500 pont kdrnyékére,
minthogy eltéri a tAmaszszintet és leesik 9.300 pont kdrnyékére.

A BUX tegnap a rossz hangulat ellenére megtartotta a kitdérést. S6t, ma reggel is tartja magat a kitdrési szint
folétt. Ez azt sugallja, hogy az index belathatd idén belll 25.100- 25.200 pont kérnyékére emelkedhet. Ez azt
sugallja, hogy az OTP is megtartja a kitérését, ehhez viszont az kell, hogy 6.160 pont fol6tt zarjon.

tatast a piac allasardl és a
» Feliratkozas
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum Ido6 Orszag Idészak Korabbi Vart
jan. 14. 9:00 HU Fogyasztéi arindex (év/év), tény dec. " 05%" 0.9%
jan. 14. 12:45 us JPMorgan Chase 2015 Q4 1.46 1.27
jan. 14. 13:00 UK  BoE eszkdzvasarlasi cél (milliard font) jan. 7 3757 315
jan. 14. 13:00 UK BoE kamatddntés jan. 7 05%"  0.5%
jan. 14. 14:30 US  Import arindex (ho/h6) dec. | 94% -8.4%
jan. 14. 14:30 US  Friss munkanélkili-segély kérelmek (ezer f8/hét) an. 7 2" 215
jan. 14. 14:30 US  Tartés munkanélkili-segély kérelmek (ezer f8/hét) jan. 7 22307 2210
jan. 14. 15:45 us Bloomberg fogyasztéi elégedettség jan. " 44.2

jan. 14. Aft-mkt US  Intel 2015 Q4 0.72 0.63

Nemzetkozi hirek

USA:

- Ismét hatalmas eséssel fejezték be a kereskedést a vezetd tengerentuli indexek. A nyitas utan rogtén
lejtére keriiltek a piacok, és zarasig nem enyhilt az eladéi nyomas (Dow -2,21%, Nasdaqg -3,41%,
S&P500 -2,51%).

- A Fed Bézs kdnyve szerint a 12 korzetbél 9 esetében ndvekedést regisztraltak, New York és Kansas
City esetében azonban stagnalas lathatd, Boston viszont egyértelmien jobban teljesit a tdbbi
korzetnél. A fogyasztas és a lakaspiac jobban alakul, a munkaerdpiac helyzetével elégedett a Fed.
Osszességében azonban vegyes képet fest a gazdasag. Az erds dollar és az energiaarak esését
emelte ki a jegybank negativumként.

- Eric Rosengren, a Bostoni Fed elndke szerint a jegybank altal idénre vart 4 kamatemelésnek azért
vannak kockazatai. A 2018-as 2%-os inflacios cél elérését egyelére nem sok tényezd tamogatja.
Rosengren idén szavazo tag a Nyiltpiaci Bizottsagban.

- A GoPro részvényei 25%-ot estek tegnap, miutan a cég bejelentette, hogy a negyedik negyedéves
eladasok a korabbi becslések alatt maradhatnak. Az elemz6k altal vart 512 millié dollaros 6sszeg
helyett csupan 435 millios szamot lathatunk majd a februar 3-an megjelend gyorsjelentésben. A cég
bejelentette tovabba, hogy létszamanak 7%-at levagja.

- A General Electric 6500 embert kiildene el Eur6paban a kévetkez6 két évben.

- A Twitter 5%-ot esett tegnap. A Deutsche Bank elemzdje ennek ellenére tovabbra is Ugy gondolja,
hogy a lojalis 150 millié f6s Ugyfélbazis miatt j6 vétel a papir.

- A Goldman Sachs a kotvénykeresked8inek és értékesitéinek 10%-atél még ebben a negyedévben
megvalna. A papir 4%-ot esett tegnap.

- Ma zaras utan az Intel, napkdzben pedig a JPMorgan Chase teszi kozzé eredményét.

Eurépa:

- Vegyesen zartak az eurdpai t6zsdék tegnap. A DAX index 0,3%-ot esett, mikdzben a CAC 40 index
0,3%-ot, a FTSE 100 index pedig 0,5%-ot emelkedett.

- Az orosz pénzigyminiszter bejelentése szerint meg kell fontolni az allami bankok (Sberbank, VTB)
bizonyos eszkdzeinek eladasat az alacsony olajarak alatt. A VTB-ben 60,9%-0s, a Sberbankban
50%-o0s részesedéssel rendelkezik az allam. A 2015-6s deficit GDP aranyosan 2,6%-ot tehet ki, mivel
a koltségvetés 82 dollarnal lenne egyensulyban.

- A mai napon brit kamatdontd ulésre keril sor, ahol sem az alapkamatban, sem az eszkdzvasarlasi
program keretdsszegében nem var a piac valtozast.
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Olaj, arany:

A WTI tegnap ismét a 30 dollaros arat kozelitette, miutan a napvilagra kertlt USA készletadatok a
disztillatumok és benzin készletek drasztikus emelkedését mutatték 6,1, illetve 8,4 millid hordoval. A
nyersolaj készletek mindéssze 200 ezer hordéval néttek. Az USA finomitéi teljes
kapacitaskihasznaltsag kdzelében miikodnek, mikdzben a piaci kereslet ennél gyengébb. A piac varja
az irani szankciok feloldasanak pontos id6pontjat, miutan az orszag eleget tesz a nemzetkdzi
kdzdsség kivanalmainak.

Az arany 1.089 dollarra tudott er6sddni. A gyenge részvénypiaci teljesitmény és a nyersanyagok
arzuhanasa a Fed kamatemelésének elhalasztasat okozhatja. A piac emiatt egyre inkabb az arany
felé fordul.

| Kereskedés olajjala BET-en?

Erste WTI Oil Certifikatok > Részletek

Devizak:

A keddi forinter6sddés utan tegnap is eséssel indult a kereskedés az EUR/HUF devizaparban, de
314,4-nél megakadt az arfolyam. Zarasra 316 forint kdzelébe korrigalt vissza az arfolyam, igy ujra
bizonytalan a hangulat a forint piacan.

A nap elsd felében erdsddni tudott a dollar az euréval szemben. Az EUR/USD devizapar napon belul
1,08-ig esett, ahonnan a nap végére visszakapaszkodott 1,087-ig. A 20 és 30 napos mozgdatlag
fogta meg az emelkedést, de a csdkkend trendcsatorna felsé éle is a kdzelben huzdédik. A reggeli
kereskedésben azonban ismét dollarer§sddés indult.

Tavol-Kelet:

A Shanghai indextdl eltekintve gyenge napon vannak tul az azsiai részvénypiacok. A Nikkei 2,7%-ot,
a Hang Seng 0,4%-ot cstkkent, a Shanghai index viszont 1,4%-ot emelkedett.

A mai emelkedés ellenére a medvepiac hataran tdncol a Shanghai index, hiszen kdézel 20%-ot esett a
korabbi, decemberi csucspontjdhoz képest.

Vartnal kisebb mértékben béviltek a japan gépipari megrendelések. A tavalyi év azonos idészakahoz
képest csak 1,2% volt a névekedés mértéke, mig a piac 6,3%-os fellendilésben bizott.

6,7-es er6sségli foldrengés razta meg Japant. A foldrengés ellenére azonban nem alakult ki szokéar.

Tobb haldlos aldozatot is kdvetelt ma reggel az indonéziai terrortdmadas. Jakartaban robbantas
sorozatot hajtottak végre. Bar a tdmadasokat még senki nem vallalata magéra, tébb feltételezés is az
ISIS-t sejti az akcié mogott.

Hataridés piacok:

Vegyes képet mutattak a hataridés piacok ma reggel. A Dow, az S&P és a Nasdaq pluszban, mig a
DAX minuszban volt.


https://www.erstemarket.hu/pages/erste-certifikat/10
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okt. 1. okt. 22. nov. 13. dec. 4. dec. 29. jal. 31. szept. 1. okt. 1. nov. 2.
Nyit6 Max. Min. Zaré Nyit6 Max. Min. Zard
BUX (pont) 24,311 24,533 24,299 24,330 EUR/HUF 313.01 313.49 312.84 313.15
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas
zaré érték napi 52 hét zaré érték napi 52 hét
Dow Jones 16,151 -2.2% -7.3% WIG 20 1,772 1.3% -24.1%
Nasdaq Composite 4,526 -3.4% -2.4% PX 915 -0.5% -4.6%
Nasdaq 100 4,183 -3.5% 0.9% Hang Seng 19,872 -0.3% -17.6%
FTSE 100 5,961 0.5% -6.7% Russell 2000 1,010 -3.3% -14.2%
RDX 819 -0.9% -5.7% Nikkei 17,241 -2.7% 2.6%
ISE30 88,710 1.1% -18.2% ATX 2,204 -0.6% 3.9%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
valtozas valtozas
zaréar napi 52 hét zaroar napi 52 hét
Adidas 84.42 0.0% 51.8% Infineon 11.90 0.0% 32.5%
Arcelormittal 3.11 -3.1% -61.2% Linde 125.40 0.0% -18.9%
Axa 23.93 1.0% 27.3% Lufthansa 13.85 0.0% -5.3%
Banco Bilbao 6.21 0.0% -16.1% Nokia 6.88 -0.3% 5.4%
Banco Santander 4.15 0.4% -30.3% Osram 37.35 0.0% 2.6%
BASF 63.11 0.0% -10.7% Raiffeisen 12.57 -0.1% 20.1%
Bayer 102.26 0.0% -12.5% Ryanair 15.10 -1.1% 58.7%
BMW 81.02 0.0% -9.2% SAP 72.29 0.0% 27.7%
BNP Paribas 48.86 -0.2% 8.7% Siemens 82.05 0.0% -12.0%
Commerzbank 8.52 0.0% -19.9% Telefonica 9.55 0.7% -16.7%
Daimler 67.14 0.0% -6.2% Thyssenkrupp 15.75 0.0% -19.5%
Deutsche Bank 20.39 0.0% -16.0% Total 37.85 1.6% -7.3%
Deutsche Post 23.46 0.0% -13.1% Unicredit 4.64 0.2% -7.5%
EON 8.53 0.0% -32.5% Volksw agen 128.78 0.0% -28.7%
Fiat Chrysler Automotives 7.43 -1.3% Wizz Air 24.40 0.0%

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

A MOL koézlése szerint marciusban ujraindulhat az INA tulajdonaban |1évé sisaki finomitd, és a cég nem
tervez tovabbi elbocsatasokat. A hir nem befolyasolja a MOL részvények megitélését.

MOL kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tul is!

Erste MOL Certifikatok > Részletek
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zaroar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célar
Magyar Telekom 406 -0.5% 20.1% 644,752 Felhalmozéas 2015.09.29 450
MOL 13,795 11% 22.7% 116,215 Vétel 2015.09.17 17,900
OTP 6,188 1.7% 71.9% 1,709,023 Tartas 2015.10.02 6,000
Richter 5,790 -0.3% 70.5% 577,413 Felhalmozéas 2015.08.05 5,190
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaro érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 22 -26% -7.6% USA 10 éves 2.09% -0.4 234
Tavkozlés 40 -1.1%  -14.0% EMU 10 éves 0.57% 0.2 14.5
Olaj 937 27% -25.3% Magyar 10 éves 3.25% -8.0 -14.0
Gyoégyszer 503 -22%  -7.9% USA 5 éves 1.53% 0.2 20.7
Szalltmanyozas 6,721 83.7% -22.7% EMU 5 éves 0.13% 0.1 -11.5
Félvezet6 103 -24%  -5.8% Magyar 5 éves 2.40% -11.0 -45.0
Kézszolgaltatd 43 -0.0% -9.7% Japan 5 éves 0.02% 0.9 1.1
Hadiipar 2,774 27% -1.8% EMU 3 hénapos 0.39% 0.4 -27.2
Magyar referenciahozamok
5.0%
4.0% A
3.0% -
1 hénapja Jelenlegi
1 hete
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




ERSTESS

Investment

Panorama

2016. januar 14.

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

