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BUX 22,753 -2.0% Mtel 395 -1.3% Bayer 101.3 -0.4% EURMHUF 314.83 -0.1% Olaj (%) 28.4 -0.4%
DAX 9,392 -2.8% MOL 12,880 -2.5% BMW 774 -1.1% BUR/USD 1.0890 -0.2% Arany ($) 1,101 1.3%
S&P 1,859 -1.2% OTP 5,714 -2.2% Commerzbank 7.6 -3.3% USD/HUF289.10 0.1% Réz($) 196.0 -0.9%
RDX 736 -5.0% Richter 5,375 -1.6% Lufthansa 13.3 -25% USD/JPY 116.94 -0.6% 10Y hozam 34 5.0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Indiaban terjeszkedne az Apple

- Az EKB tovabbra is kivarasra jatszhat

- Tovabb esik az olaj ara, nem valtozik az arany kurzusa
- Tovabbra is stabil a hazai fizetéeszk6z

- Hatalmas tékeinjekcio ellenére tovabb szakadt Azsia

- Kismérték( csdkkenés elképzelheté ma a BET-en

Erste kommentar

Kapitulacié vagy feltamadas: ez most a kérdés! Recsegnek-ropognak a tdmaszok szerte a vilag tézsdéin.
Mind az USA, mind az eurdpai indexek tdmaszszinthez érkeztek, és nem is nagyon rugaszkodtak el onnan.
Ez fokozottan érvényes példaul a DAX indexre. igy ma nagyon kivancsiak vagyunk, hogy a 9.300 pontos
tamasznak sikerll-e megtartania az arfolyamot, ugyanis utolso pillanatban vagyunk a fordulathoz.

Megint kihangsulyozzuk, hogy nem a vilaggazdasag problémai okozzak a k&olaj arfolyamanak zuhanasat,
hiszen idén napi 1,2 milli6 hordéval tovabb ndvekszik a kereslet. A csokkend olajar oka a tulkinalat és Iran
visszatérése (olajar haboru okozza). A részvénypiacon pedig az attol vald félelem csokkenti az arakat, hogy
senki sem tudja, hogy ez pontosan melyik gazdasagi szerepl6nél milyen problémakat okoz. Szamolgattunk az
OTP és a Richter esetében, ahol néhany szaz forintos negativ hatas jott ki részvényenként. Ez pedig azt
sugallja, hogy a piac tulreagalta az olaj- és a rubelhatést. Vagy ugy is mondhatjuk, hogy gyengébb rubelt araz
a piac ezeknek a részvényeknek az arfolyamaban. Kérdés, hogy lesz-e sokkal gyengébb a rubel.

A mai napon remélhetdleg 0sszejon az emelkedés a DAX indexben, mig a BUX esetében (itt még nem
recsegnek-ropognak tamaszok) a kis csokkenés is belefér.

Ne maradjon le, ertesiiljon idoben a piaci mozgasokrol!

Dijmentes, egyedi arfolyam értesitések az Erste Marketen| > Részletek



https://www.erstemarket.hu/pages/mi-a-myerstemarket

®
ERSTE 5 Panorama 2016. januar 21.

Investment

Kiilfoldi és hazai adatok

Datum Id6 Orszag Id6szak Korabbi Vart
jan. 21. 12:30 us Bank of New York 2015 Q4 0.82 0.64
jan. 21. 13:00 us Verizon Communications 2015 Q4 0.71 0.88
jan. 21. 13:45 EMU  Eurdpai Kézponti Bank kamatdéntés jan. 7 0.05%" 0.05%
jan. 21. 14:30 us Friss munkanélkili-segély kérelmek (ezer f6/hét) jan. " 284" 278
jan. 21. 14:30 US  Tartés munkanélkili-segély kérelmek (ezer f&/hét) jan. 7 22637 2250
jan. 21. 14:30 US  Philadelphiai Fed index jan. 7 102" 59
jan. 21. 15:45 us Bloomberg gazdaségi varakozasok jan. " 43.5

jan. 21. 15:45 us Bloomberg fogyasztoi elégedettség jan. " 44.4

jan. 21. 16:00 EMU Fogyasztoi bizalom - elézetes jan. " 57" -5.7
jan. 21. Aft-mkt us American Express 2015 Q4 1.15 1.13
jan. 21. Aft-mkt us Starbucks 2016 Q1 0.49 0.45

Nemzetkozi hirek

USA:

- Mélyrepuléssel inditottak a tegnapi kereskedést a vezet§ tengerentili mutaték. A nap masodik
felében sikerilt szépitenilk az indexeknek, de még igy is pirosban zartak a kereskedést (Dow -
1,55%, Nasdaqg -0,11%, S&P500 -1,19%).

- A novemberi 0,5% utan decemberben 0,7%-kal bévilt az inflacié, ami 0,1 szazalékponttal marad el a
piaci varakozastél. Havi alapon azonban 0,1%-kal csdkkentek az arak a vart stagnalas helyett. A
maginflacio 2%-rdl 2,1%-ra emelkedett éves alapon, 0,1% volt viszont a csdkkenés havi alapon. Az
inflaciés adatot azért is figyeli kiemelten a piac, mert a tovabbi kamatemelések nagyban fiigghetnek
az inflacié ttemétdl.

- Az épitési engedélyek szama a vart 1,2 millid6 darab helyett 1,23 milli6 darabra emelkedett. A
megkezdett lakasépitések szama pedig 1,15 milliéra esett a vart 1,19 millié helyett.

- A Goldman Sachs a varakozasokat meghaladé eredményrdl szamolt be. A bevétel 7,07 milliard
helyett 7,27 milliard dollart tett ki, mig az EPS 3,54 dollar helyett 4,68 dollar lett. Utdbbi azonban
tisztitott eredmény, tehat nincs benne a par nappal korabbi, amerikai kormannyal kétoétt peren kivili
megegyezés hatasa, ami 5,1 milliard dollar volt. Ha figyelembe vessziik a birsagot, akkor csupan 1,27
dollar lett volna az eredmény. A befektetési banki tevékenység 9%-kal csdkkent, ami nem tulsagosan
kedvezd, hiszen a tébbi nagybanknal 4% visszaesés és 11%-os ndvekedés kozott volt ennek a
részlegnek az eredménye.

- A jovl hét kedden érkezd Apple gyorsjelentés el6tt az UBS csodkkentette a cég bevételeire vonatkozé
el6rejelzését, és a telefonok értékesitési atlagarat is. Az elmult 3 hénapban a részvény 15%-ot esett,
igy immaron az atlagos 140,7 dollaros elemzdi célartdl 46%-ra van. A céghez kéthetd hir, hogy
beadtak a kérvényt az indiai kormanyhoz az els6 hivatalos markabolt megnyitasa miatt. Az azsiai
piacon tapasztalt részesedés csokkenés hatasara Uj piacokat keres a cég. A varakozasok szerint
Indidaban 250 milliéan rendelkeznek okostelefonnal, és ez az érték 2018-ra megduplazédhat.

- A Twitter 12,5%-0s pluszban is jart, miutan felltotte a fejét az a hir, hogy a News Corp felvasarolna a
céget. A News Corp cafolta a pletykakat.

Eurépa:

- Meredek lejtmenetet lathattunk tegnap Eurdpa-szerte. A DAX index 2,8%-ot, a CAC 40 és a FTSE
100 index 3,5%-ot esett.

- Az EKB lgazgatétanacsanak tagja, Vitas Vasiliauskas egyetért Ewald Nowotny-val abban, hogy az
eszkOzvasarlasi program mikédik, és a gazdasagi ndvekedésre pozitivan hat. Nowotny szerint a
kinai részvénypiacok esése sokkal inkabb pszicholégiai hatassal bir, mintsem hogy mélyebb
gazdasdagi hatast valtson ki. A mai EKB kamatdonté Glésen nem szamit a betéti rata tovabbi vagasara
a piac, és az eszkdzvasarlasi program is a jelenlegi feltételekkel roboghat tovabb.
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Olaj, arany:

- A WTI ma reggel 28 dollaron allt a legkdzelebbi marciusi hataridére, ami Ujabb csdkkenést jelent. Az
amerikai nyersolaj készlet 4,6 millié hordéval nétt a mult héten a hivatalos EIA adatok szerint. Ha Iran
az igéreteknek megfeleléen napi 500 ezer hordd mértékben nodveli a kibocsatasat, akkor a tulkinalat
sokaig fennmaradhat. Az olajipar fel6l egyre kétségbeesettebb hangokat lehet hallani: leirasok,
elbocsatasok és a beruhazasok drasztikus visszafogasa zaijlik.

- Az arany 1.103 dollaron zart, vagyis alig valtozott az elmult naphoz képest. Ez azért is furcsa, mert
ilyen piaci zuhanas mellett meg szokott ugrani az arany iranti kereslet. A piac mar csak egy Fed
kamatemelésre var, ami szintén erdsitheti az arany arat.

Devizak:

- A forint mar napok 6ta egy szlik sdvban mozog az eurd ellenében. A hektikus piaci mozgasok sem
tudjak komolyabban elmozditani az arfolyamot. A 316,3-as napi maximumrdl (ahol egy ellendllas is
talalhato) 314,5-ig er6s6dott vissza az arfolyam. A lengyel zlotyi mar nem viselkedik ilyen jol, ismét j
mélypontot tott a fizet6eszkdz az eurdval szemben 4,5-nél, ahol 2011 végén jart utoljara a kurzus.

- Az EUR/USD tegnap ismét megprébalt elindulni felfelé, azonban egy uUjabb sikertelen kisérletnek
lehettiink tanui. Az arfolyam 1,097-ig emelkedett, ahonnan 1,088-ig esett vissza zarasra. A reggeli
kereskedést ismét gyenguléssel kezdi a dollar.

0 TEURUSD kereskedés a BET-en, forint alapon, egyszeriien?

i\
\}?‘1' : {:\(\? Erste EURUSD Turbo Warrantok
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> Részletek

Tavol-Kelet:

- Bar Amerika napvégére magara talalt, az azsiai részvénypiacok tovabbra is gyengén teljesitettek. A
Nikkei 2,4%-ot, a Hang Seng 1,4%-ot, a Shanghai index 3,2%-ot esett.

- A Hang Seng index értéke az 1998-as panik 6ta el6szor esett a kdnyvszerinti érték ala.

- A kinai jegybank ismét 400 milliard juan, atszamitva 60,8 milliard dollar értékl rovidtavu likviditast
nyUjtott a kereskedelmi bankoknak. A |épés mar részben a februar 8-an kezd6dd kinai ujév miatti
megndvekedett készpénzkeresletre vald felkészilésnek kdszbnhetd. Az egyhetes Unnep alatt
jelentésen megndvekszik az utazasok és a pénzkereslet mértéke is Kinaban.

- Az Apple beszallitéjaként ismert Foxconn 5,1 milliard dolldros vételi ajanlatot tett a Sharp
felvasarlasara. A Sharp az ajanlatrél varhatéan a hé végén fog donteni. A Sharp részvényei a
felvasarlasi ajanlatra 25%-ot emelkedtek.

- Shinzo Abe japan miniszterelndk szerint még tul korai, hogy tovabbi lazitast jelentsen be a BoJ. A
jegybank az utébbi idészakban egyébként is a kivaras partjan allt, révidtavon nem vartak tovabbi
Iépéseket téle.

Hataridés piacok:
- Mind az amerikai, mind az eurdpai hataridés piacok a negativ tartomanyban voltak ma reggel.
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BUX Index (napi felbontas) EUR/HUF (napi felbontas)
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Nyitd Max. Min Zar6 Nyitd Max. Min Zaro
BUX (pont) 23,215 23,215 22,753 22,753 EUR/HUF 314.83 314.98 314.54 314.91
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas
zaré érték napi 52 hét zaré érték napi 52 hét
Dow Jones 15,767 -1.6% -10.2% WIG 20 1,675 -1.1% -26.8%
Nasdag Composite 4,472 -0.1% -4.2% PX 856 -2.1% -10.1%
Nasdaq 100 4,136 -0.3% -1.3% Hang Seng 18,617 -1.4% -23.6%
FTSE 100 5,674 -3.5% -15.7% Russell 2000 999 0.4% -14.3%
RDX 736 -5.0% -21.0% Nikkei 16,017 -2.4% -7.3%
ISE30 85,152 -2.2% -24.3% ATX 2,043 -3.4% -6.8%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
valtozas valtozas
zaréar napi 52 hét zaréar napi 52 hét
Adidas 92.30 1.1% 58.7% Infineon 11.88 0.6% 27.8%
Arcelormittal 3.04 -8.8% -65.1% Linde 119.92 -0.3% -26.4%
Axa 21.80 -4.8% 7.6% Lufthansa 13.31 -2.5% -12.0%
Banco Bilbao 5.61 -3.7% -28.6% Nokia 6.47 -2.5% -3.2%
Banco Santander 3.73 -4.8% -38.3% Osram 36.56 -5.3% -7.4%
BASF 60.53 -0.4% -18.6% Raiffeisen 11.01 -3.5% 3.9%
Bayer 101.26 -0.4% -17.4% Ryanair 14.40 -2.3% 48.9%
BMW 77.36 -1.1% -18.3% SAP 71.26 -0.8% 29.1%
BNP Paribas 42.85 -3.0% -11.2% Siemens 81.14 -1.0% -17.6%
Commerzbank 7.59 -3.3% -32.0% Telefonica 8.84 -3.5% -28.3%
Daimler 64.22 -2.3% -14.4% Thyssenkrupp 14.75 -2.5% -30.8%
Deutsche Bank 17.72 -5.4% -31.0% Total 36.52 -5.4% -17.8%
Deutsche Post 22.53 -1.8% -20.1% Unicredit 3.71 -7.8% -33.1%
EON 8.50 -3.2% -35.9% Volksw agen 118.10 -2.9% -37.7%
Fiat Chrysler Automotives 6.20 -6.3% -12.6% Wizz Air 23.50 -4.9%

A BETa piac arfolyamadatait dijmentesen kovetheti valés idében a www.erstemarket.hu honlapon!
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zaréar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célar
Magyar Telekom 395 -1.3% 155% 1,233,213 Felhalmozas 2015.09.29 450
MOL 12,880 -25% 16.8% 130,392 Vétel 2015.09.17 17,900
OTP 5,714 -22% 53.1% 1,422,640 Tartas 2015.10.02 6,000
Richter 5,375 -1.6%  49.2% 584,261 Felhalmozas 2015.08.05 5,190
Amerikai szektorindexek Allamkotvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaré érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 21 -2.0% -10.5% USA 10 éves 1.99% 0.5 11.6
Tavkozlés 40 -14% -11.5% EMU 10 éves 0.50% 2.0 -2.2
Olaj 901 27% -31.1% Magyar 10 éves 3.30% -6.0 16.0
Gyogyszer 506 -0.3% -8.1% USA 5 éves 1.41% -0.2 6.5
Szalltmanyozas 6,626 -0.5% -25.5% EMU 5 éves 0.18% 1.3 -22.3
Félvezet6 103 0.6% -10.2% Magyar 5 éves 2.41% -5.0 -19.0
Kozszolgaltaté 43 -2.2% -12.5% Japan 5 éves 0.02% -0.2 0.1
Hadiipar 2,714 -03% -4.5% EMU 3 hénapos 0.36% -0.0 -21.0
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.
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