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BUX 22,909 0.7% Mtel 398 0.8% Bayer 103.1 1.8% EURMHUF 314.49 -0.1% Olaj (%) 295 11.2%
DAX 9,574 19% MOL 13,095 1.7% BMW 78.6 1.6% BEUR/USD1.0874 -0.1% Arany ($) 1,101 0.0%
S&P 1,869 0.5% OTP 5,725 0.2% Commerzbank 7.6 0.5% USD/HUF289.22 0.0% Réz($) 199.7 1.9%
RDX 750 1.9% Richter 5,400 0.5% Lufthansa 13.9 46% USDJPY 117.70 0.6% 10Y hozam 3.3 -6.0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Vegyes szamokra esett a Starbucks

- Mario Draghi elvarazsolta a piacokat

- Hatalmas emelkedés az olajarban, alig mozgott az arany jegyzése
- A dollar ismét megmutatta az erejét

- Meégis johet a japan lazitas, pattant a Nikkei

- Emelkedésre szamitunk ma a BET-en

Erste kommentar

Megjétt a fordulat, amit Mario Draghi beszédére is ra lehet fogni, de a valésag az, hogy a piacok mar eléggé
tuladotta véltak. Raadasul szinte az dsszes részvényindex technikai szinthez ért. Még Tom DeMark is
megszolalt, hogy 5-8 szazalékos felpattanas johet, de a hosszu tavu befekteték maradjanak még tavol a
piactdl, mert utana nagy valdsziniiséggel ujabb esés fog jonni. Ha fundamentalis oldalrél nézziik a helyzetet,
akkor nem annyira Kinaért, hanem inkabb az amerikai vagy az eurdpai gazdasagért kell aggédnunk. Ugyanis
az USA-ban mar kamatemelés van, de a gazdasag tovabbra is gyengécske, még ha névekszik is. Eurépaban
pedig inkabb tovabbi stimulusokat kell bevezetni, ahelyett, hogy szarnyalna a gazdasag. Vagyis van miért
aggodni a gazdasagi teljesitmény tekintetében, és a hdén ahitott fogyasztas élénkullés is moderaltabb
maradhat. Kilénben ebben a folyamatban jelentds pozitiv hatasa van a k&olajar csokkenésnek, amely Gjabb
pénzdsszegeket, a két évvel el6tthdz képest havi cirka 190 milliard dollaros lazitast jelent a vildg szdmara.
Persze a gyors arfolyamesés ujabb feszlltségeket kelt. A megnyugvd és megpattané olajarak viszont most
szintén a megnyugvas irdnydba mutatnak, de érdemes tovédbbra is nyitva tartani a szeminket, hiszen
valészinlileg nincs még vége a volatilis piacnak.

A mai napon a DAX-ban és a BUX indexben is komolyabb lehet az emelkedés. A DAX esetében fontos, hogy
nyitasban atugrotta az index a 9.630 pontnal lev6 kis technikai szintet.

Befektetési jegyek széles valasztéka a NetBrokerben!

> Tovabbi informaciok
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum 1dé Orszag Idészak Korabbi Vart
jan. 22. 9:30 GE Feldolgozoipari beszerzési menedzser index - elézetes jan. " 532" 53
jan. 22. 9:30 GE Szolgaltatéipari beszerzési menedzser index - elézetes jan. " 56" 55.5
jan. 22. 10:00 EMU Feldolgozoipari beszerzési menedzser index - elézetes jan. " 532" 53
jan. 22. 10:00 EMU Szolgaltatdipari beszerzési menedzser index - el6zetes jan. " 542" 54.2
jan. 22. 10:30 UK Kiskereskedelmi forgalom (év/év) dec. | 5% 4.4%
jan. 22. Bef-mkt us General Electric 2015 Q4 0.54 0.49
jan. 22. 14:30 US  Chicagdi Fed index dec. " -0307 -015
jan. 22. 15:45 us Feldolgozoipari beszerzési menedzser index jan. " 51.2" 51
jan. 22. 16:00 us Hasznaltlakas értékesitések (hé/hd) dec. -1053%" 9.24%
jan. 22. 16:00 us Leading indicators kompozit mutatéd dec. " 04%" -0.2%

Nemzetkozi hirek

USA:

- Latvanyos emelkedéssel indult a tegnapi kereskedés a vezetd tengerentuli bérzéken, bar a nap
végeére lekonyultak az indexek, de igy is némi pluszban zartak a napot (Dow 0,74%, Nasdaq 0,01%,
S&P500 0,52%).

- A szokdasos heti friss segélykérelmek szdma a vartnal gyengébben alakult a malt héten. 279 ezer
helyett 293 ezer kérelmet adtak be.

- A Starbucks arbevétele 12%-kal 5,37 milliard dollarra emelkedett, mig egy részvényre jutdé eredmény
29%-kal 46 centre esett. A piac 5,39 dolladros bevételt és 45 centes eredményt prognosztizalt. A
minimum egy éve nyitva tarté boltok eladasai 8%-kal emelkedtek a negyedévben, ami nagyobb a vart
6,9%-0s béviilésnél. Amerika 9%-kal, Azsia 5%-kal nétt, mig Eurépa 6%-kal esett. A kinai piacon valé
terjeszkedés (500 Uj Uzlet) nem lehet véletlen, ugyanis az azsiai régio bevételei 32%-kal néttek év/év
alapon. A folyé negyedévre 37-38 centes EPS-t var a menedzsment, ami 2-3 centtel alacsonyabb a
vartnal. A szamokra 4%-ot esett a részvény.

- Az American Express bevételei 7,6%-kal 8,39 milliard dollarra estek, mig a tisztitott EPS 1,23 dollar
lett. Az elemz8k 8,34 milliardos bevételt és 1,12 dollaros részvényenkénti eredményt vartak. Az idei
évi elbrejelzés szerint 5,4-5,7 dollar lehet a profit, mig az elemzdk a sav aljat vartak. Ugyanakkor
2017-re az 5,99 dollar helyett mar csak 5,6 dollar lehet az eredmény, amit orvosland6 1 milliard
dollaros koltségcsodkkentést jelentett be a menedzsment.

- A Valero 20%-kal 60 centre emelte a negyedéves osztalék kifizetését. A tegnapi zaréar alapjan ez
3,7%-0s éves hozamnak felelne meg.

Eurépa:

- Az EKB sajtétajékoztatojanak kicsengése miatt megvették a piacokat. A FTSE 100 index 1,8%-ot, a
DAX és CAC 40 index 2,0%-ot emelkedett.

- Az EKB szinten hagyta az alapkamatot, a betéti ratat és az eszkdzvasarlasi programot. A
sajtotajékoztatdon ugyanakkor elismerte, hogy jelentésen néttek a lefelé mutaté kockazatok, ezért a
marciusi Ulésen felllvizsgaljak a mostani programot. A testllet arra szamit, hogy még hosszabb ideig
alacsonyan maradnak a kamatok, sét csdkkenhetnek. A marciusi Ulésen Uj makrogazdasagi
elérejelzések érkeznek majd, amire sziikség is van, hiszen a decemberben kiadott inflaciés palya 52
dollar/hordés olajar mellett lett kialakitva.

- A davosi konferenciara nem érkezett meg az orosz jegybankelnék. Az orosz bankok igen komoly
bajban vannak, miutan a 40. legnagyobb orosz pénzintézet miikddési engedélyét vissza kellett vonni
a tékehiany miatt. Nagy valoszinliséggel tébb banknal is komoly baj van a rubel leértékel6dése miatt.
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Olaj, arany:

A WTI 30,8 dollarra ugrott ma reggel a negativ készletjelentés ellenére: 4 millié hordéval nétt az USA
nyersolaj készlete. A piac bizik abban, hogy az EKB altal meghirdetett 6szténz6 program kedvezéen
hathat az olaj arara. Az ISIS felgyujtotta az egyik libiai olajkik6tét, ami szintén az emelkedés iranyaba
hatott. Szaud-Arabia képvisel6je cafolta azokat a szdbeszédeket, hogy az orszag valtoztatna
politikajan: tovabbra is maximalis kapacitas mellett fognak termelni és igyekeznek visszavenni a piaci
részesedésuket.

Az arany ara kismértékben 1.100 dollar ala esett. A kedélyek megnyugvasaval az arany irant
csokkent a kereslet. A piac tovabbra is aggddik az emelkedé USA kamatok miatt, de a tegnapi EKB
stimulus bejelentése segitett a hangulaton.

Devizak:

CY\? Erste EURUSD Turbo Warrantok

Az EKB tegnapi kamatdéntd tlését kévetéen a dollar szarnyalni kezdett az euréval szemben. Mario
Draghi elndk a sajtotajékoztaton elmondta, hogy jelentésen romlottak az inflaciés kilatasok és a
feltérekvd orszagok lassulasa is negativan érinti az eur6zéna gazdasagat. Ezért a marciusi Ulésen
felUlvizsgaljak a jelenlegi eszkdzoket, ezzel pedig tovabbi lazitasra utalt a jegybankelnok. Az
EUR/USD devizapar 1,077-ig zuhant, ahonnan zarasra latvanyosan visszahuztak az arfolyamot
1,087-ig. A hajnali 6rakban azonban ujbdl er6sddni kezdett a dollar, és jelenleg mar 1,083-nal jar a
kurzus.

A hét eleje 6ta tart a forint er6s6dé trendje az eurdval szemben. Tegnap 314,1-ig zuhant az arfolyam
(bar napon belil 313-nal is jart), a reggeli kereskedésben pedig 313,6-ig folytatédott a hazai
fizetbeszkoz erésodése. A kovetkezdé tamasz 312,5-nél taldlhatdé. A régiés devizak piacan is
nyugodtabb lett a hangulat, a lengyel zlotyi és a t6rok lira is er6sddni tudott.

»—0 EURUSD kereskedés a BET-en, forint alapon, egyszeriien?

> Reészletek

Tavol-Kelet:

Turbéfokozatba kapcsolt Azsia. A Nikkei 5,9%-ot, a Hang Seng 3%-ot, a Shanghai index 1,3%-ot
emelkedett.

A japan részvénypiacon hasonlé mértékii emelkedésre 4 hénapja nem volt példa. A részvénypiac
felpattanasahoz tébb tényezd is hozzajarult. Egyrészt a részvényindex mar masszivan tuladott volt,
valamint a short pozicidkat egyszerre zartak a befekteték, miutan olyan hirek jelentek meg, hogy a
BoJ lazitd intézkedésrél donthet.

A japan jegybanki lazitas ismét napirendre kerulése varatlannak szamit, mivel korabban folyamatosan
olyan kommentarok jelentek meg, melyek alapjan nem tiint valosziniinek egy ilyen Iépés.

A kinai felugyelet ismet olyan szabalyozason dolgozik, ami csokkentené a részvenypiac volatiitasat.
Ev elején Kkisérletet tettek egy felfliggesztési szabaly bevezetésére, azonban ezt a sikertelen
prébalkozast alig néhany nap utan visszavontak.

Hataridés piacok:

Mind az amerikai, mind az eurdépai hataridés piacokon negativ hangulat uralkodott ma reggel.


http://erstebroker.hu/hu/certifikatok.html
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Nyito Max. Min Zar6 Nyitd Max. Min Zaro
BUX (pont) 22,759 22,910 22,595 22,909 EUR/HUF 314.49 314.77 313.83 313.88
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas
zaro érték napi 52 hét zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 15,883 0.7%  -10.8% WIG 20 1,684 0.6%  -27.4%
Nasdaq Composite 4,472 0.0% -5.9% PX 860 05%  -10.5%
Nasdaq 100 4,143 0.2% -3.0% Hang Seng 19,023 26%  -22.4%
FTSE 100 5,774 1.8%  -15.0% Russell 2000 997 -02%  -16.2%
RDX 750 1.9%  -23.9% Nikkei 16,959 5.9% -2.1%
ISE 30 83,912 -15%  -25.9% ATX 2,082 1.9% -6.7%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
valtozas valtozas
zaroar napi 52 hét zaréar napi 52 hét
Adidas 90.26 -2.2% 54.1% Infineon 11.88 0.0% 26.8%
Arcelormittal 3.35 10.3% -61.7% Linde 123.01 2.6% -24.5%
Axa 22.07 1.2% 6.9% Lufthansa 13.93 4.6% -8.5%
Banco Bilbao 5.76 27%  -27.8% Nokia 6.54 1.1% -5.6%
Banco Santander 3.85 31%  -372% Osram 38.14 4.3% -5.2%
BASF 61.47 1.6% -19.1% Raiffeisen 11.49 4.4% 1.7%
Bayer 103.11 18%  -16.8% Ryanair 14.50 0.7% 48.2%
BMW 78.57 1.6% -20.4% SAP 71.73 0.7% 26.9%
BNP Paribas 43.39 1.3%  -12.2% Siemens 81.81 0.8%  -18.0%
Commerzbank 7.63 05%  -33.9% Telefonica 9.08 27%  -28.0%
Daimler 65.60 2.1% -15.5% Thyssenkrupp 15.09 2.3% -31.3%
Deutsche Bank 17.13 -3.3%  -35.6% Total 37.61 3.0% -16.5%
Deutsche Post 22.81 1.3% -18.8% Unicredit 4.00 79%  -30.4%
EON 8.66 1.8% -35.9% Volksw agen 123.50 4.6% -36.6%
Fiat Chrysler Automotives 6.60 6.4% -9.9% Wizz Air 23.70 0.8%

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



http://www.erstemarket.hu/
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Vallalati hirek

- Ejjel jelents tiiz Gttt ki a TVK-nal, ami miatt komoly tiizolté erd kezdte el az oltast. Személyi sériilés nem
tortént. Ha a MOL-nak le kell allitania a TVK-t, az jelentésen befolyasolja az eredményét, mivel a
petrolkémiai marzsok jelentésen megemelkedtek az utébbi idészakban.

MOL kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tul is!

Erste MOL Certifikatok * Részletek

- A Richter 50%-rol 100%-ra novelte részesedését kinai vegyes vallalataban, a Gedeon Richter Rxmidas
Joint Venture-ben, ezzel a fogamzasgatld és OTC termékvonalanak kinai értékesitése felett teljes korlGen
rendelkezik. Bar a részesedés novelésére nem szamitottunk, az beleillik a cég stratégiajaba és megfelel a
korabbi gyakorlatnak. A leanyvallalat értékesitéssel és marketinggel foglalkozik, igy a tranzakciénak nincs
érdemi eredményhatasa. A Richter értékesitéseinek hozzavetbleg 6%-a szarmazik Kinabol.


https://www.erstemarket.hu/pages/erste-certifikat/6
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célar
Magyar Telekom 398 0.8% 16.4% 526,757 Felhalmozéas 2015.09.29 450
MOL 13,095 1.7% 17.0% 91,149 Vétel 2015.09.17 17,900
OTP 5,725 02% 50.1% 1,479,768 Tartas 2015.10.02 6,000
Richter 5,400 0.5% 42.7% 450,654 Felhalmozas 2015.08.05 5,190
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
véltozas véltozas (bazispont)

zar6 érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 21 -04% -13.0% USA 10 éves 2.05% 1.6 18.4
Tavkozlés 41 21%  -9.4% EMU 10 éves 0.45% -3.1 -7.3
Olaj 925 28% -29.9% Magyar 10 éves 3.34% 4.0 24.0
Gyogyszer 505 -02%  -8.4% USA 5 éves 1.46% 22 10.1
Szalltmanyozas 6,690 1.0% -26.8% EMU 5 éves 0.24% -4.2 -27.8
Félvezetd 104 0.6% -10.7% Magyar 5 éves 2.42% 1.0 -14.0
Koézszolgaltatd 43 -0.1% -12.2% Japan 5 éves 0.03% -0.4 -4.0
Hadiipar 2,647 -25%  -9.0% EMU 3 hénapos 0.36% -0.2 -21.2

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 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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