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BUX 23.997 0,9% Mtel 396 0,3% Bayer 103,3 1,0% EURMUF 311,12 -0,8% Olaj ($) 336 1,2%
DAX 9.798 1,6% MOL 13.940 0,6% BMW 77,2 -1,1% BEURUSD1,0831 -1,0% Arany ($) 1.118 0,3%
S&P 1940 25% OTP 6.094 2,2% Commerzbank 7,5 0,8% USD/MHUF287,24 0,2% Réz($) 206,7 0,8%
RDX 907 3,8% Richter 5599 0,0% Lufthansa 13,5 -0,1% USD/JPY 121,14 2,0% 10Y hozam 3,5 -8,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Warren Buffett tovabb vasarolja a Phillips 66 papirjait

- Tovabb folyik az egyeztetés a britek és az Eurdpai Tanacs kozott
- 20 éves csucson az OPEC kitermelése

- Aforint és a dollar is jol teljesitett pénteken

- Tovabb szaguld Japan

- Emelkedésre szamitunk ma a BET-en

Erste kommentar

Vegyesen alakult a kinai beszerzési menedzser index. Mig a hivatalos adat tovabb csdkkent 50 alatt, addig a
piaci kis emelkedest tudott felmutatni az el6z6 havihoz képest, de tovabbra is elmarad az expanzio-kontrakcio
hatérat jelent6 50-es értéktél. Igy a mai tézsdenyitds inkdbb 6vatosnak mondhatd, mint érilésnek.

A pénteki amerikai GDP adat ugyan kicsit elmaradt a varttdl, de még igy is orilni lehetett annak, hogy az
elmult napok multra vonatkozé adatainak fényében nem lett rosszabb. Ugyanakkor, ha a bontast megnézziik,
akkor lathatjuk, hogy valamit nagyon benézett a Fed, mert még a maginflaciés nyomas is csokkent, illetve a
piaci alapu maginflaciés index szinten maradt (1,2%). Ezek az adatok nem az inflaci6 irdnyaba mutatnak. Ha
az elemzék elbrejelzéseibdl dsszerakott gazdasagi adatokra tekintlink, akkor is hasonlot latunk: nevezetesen
mar nincs jelentds kiilénbség az eurdpai és az amerikai makrogazdasagi palya kozétt. igy egyre inkabb agy
tnik, hogy hiba volt a Fed-nek decemberben kamatot emelnie. Ettél fliggetlenul, reméljuk, nekik lesz igazuk,
mert kilénben nagy lesz a baj.

Mindenesetre a technikai kép, na meg a (jegybanki) ,lazités” hangulat alapjan a mai napon emelkedést

varunk a DAX és a BUX indexben is. S6t kivancsian nézziik a DAX indexet, hogy megprobélkozik-e a 9.880-
9.900 pont korili szint ostromaval.

Ne maradjon le, ertesiiljon idoben a piaci mozgasokrol!

" i A2 Dijment gyedi arfolyam & . az Erste Marketen!

» Részletek
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Kiilfoldi és hazai adatok

([} Orszag Id6szak Korabbi

9:00 HU Beszerzési menedzser index, tény jan. g 49.1 53.0
16:00 US  ISMfeldolgozbipari index jan. 48" 485
14:30 us Személyi kidadasok (hé/hd) dec. 0.3% 0.1%
14:30 us Személyi jdvedelmek (hé/ho) dec. 0.3% 0.2%
15:45 us Feldolgozdipari beszerzési menedzser index jan. r 52.7 g 52.7
10:30 UK Feldolgozéipari beszerzési menedzser index jan. g 519" 51.6

9:55 GE Feldolgozéipari beszerzési menedzser index - végleges jan. g 52.1 " 52.1
10:00 EMU Feldolgozéipari beszerzési menedzser index - végleges jan. g 52.3 g 52.3
Aft-mkt us Anadarko Petroleum 2015 Q4 0,00 -1,10
Aft-mkt us Alphabet 2015 Q4 8,10

Nemzetkozi hirek

USA:

J6 hangulatban telt a hét utolsé kereskedési napja a tengerentulon. Az indexek nyitas utan észak felé
vették az iranyt és meredek emelkedéssel zartak a kereskedést (Dow Jones 2,47%, Nasdaq 2,38%,
S&P500 2,46%).

A legfontosabb makrogazdasagi adat pénteken a negyedik negyedéves GDP volt, a gazdasag 0,7%-
kal bévult, amely 0,1 szazalékponttal maradt el az elemz6k varakozasatdl. A lakossagi fogyasztas
2,2%-0s bdviilése illetve az export 2,5%-0s zsugorodasa is elmaradt a varakozastél. A személyes
fogyasztas arindex 1,3%-rél 0,1%-ra esett vissza, ez pedig a kamatemelési varakozasokat tovabb
gyengitheti.

A San Francisco-i Fed elndk, John Williams szerint jelenlegi helyzetben kisebb a mozgéastere a
tovabbi kamatemelésnek, mert erfsddtek a lefelé mutatdé kockazatok. Bar jelenleg még realis
forgatokdnyv, hogy idén folytatédik a kamatemelési ciklus, amennyiben viszont a dolgok rosszabbra
fordulnak, akar jelentésen is lassulhat a szigoritas GUteme. Egy jelentds sokk elszenvedése utan pedig
kamatcsokkentésre vagy tovabbi lazitd intézkedésre is szamitani lehet. Williams idén nem szavazo
tagja a Nyiltpiaci Bizottsagnak.

2002 6ta nem volt példa arra, hogy veszteséges negyedévet publikaljon a Chevron. Az arbevételek
37%-kal 29,3 milliard dollarra estek, a varakozasokban 28,7 milliardos szam szerepelt. A nettd
eredmény 3,5 milliard dollaros nyereségb6l 588 millio dollaros veszteségbe fordult, ami
részvényenként 31 centes minuszt jelent, holott a piac 45 centes pluszra szamitott.

Warren Buffett tovabb veszi a Phillips 66 nevl finomitd részvényeit. Az elmult héten elkoltott 198
millié dollarért cserébe 2,54 milli6 darabnyi részvényt vett, amivel befolyasa 13,6%-ra emelkedett. A
tarsasag pénteki gyorsjelentésbdl kiderult, hogy a miikddési eredmény a varakozasokat meghaladta,
igy jo vételt csinalt az omahai bdlcs.

A Mastercard bevételei 4%-kal 2,5 milliard dollarra emelkedtek, mig a fizetési forgalom 12%-kal 1200
milliard dollarra bévilt. Az egy részvényre jutdé eredmény 69 centrél 79 centre nétt, mikdzben a piac a
tavalyi értékkel szamolt.

SP500 index forintban, long és short iranyban is!
Er 00 Turbo Warrantok
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Eurépa:

Az eurdpai indexek vaskos pluszban zartak pénteken. A DAX index 1,6%-ot, a CAC 40 index 2,2%-ot,
a FTSE 100 index 2,6%-ot emelkedett.

Az Eurépai Tanacs elndke és David Cameron brit miniszterelndk targyaldsa nem zarult egyezséggel a
hétvégén. A Brisszeltdl kdvetelt szabalyozasi reformokrdl ma tovabb folytatédik a diskurzus.

Angela Merkel német kancellar szerint csdkkenteni kell a Németorszagba érkezd menekiltek szamat,

€s eurodpai unids szintli megoldast slrget. Leszbdgezte tovabba, hogy a menekllteknek haza kell
térniuk, ha a haboru véget ér hazajukban.

Eurézdénas beszerzési menedzser indexek érkeznek ma.

Olaj, arany:

Januarban tovabb emelkedett az OPEC olajkitermelése. Napi 48 ezer horddval bévilt a kitermelés,
igy az mar eléri a napi 33,113 millid hordot. A londoni és amerikai elemzéhazak véleménye szerint
hiabavaldéak Oroszorszag torekvései az OPEC kitermelésének visszafogasara, és spekulaciénak
tartjak a mult héten megjelent 5%-os kitermelés csokkentésrél szold hireket. Ezek eredményeként a
WTI tipusu kéolaj arfolyama ismét délnek fordult. Ma reggel 32,9 dollaros hordénkénti arfolyamon
jegyzik.

A kedvezétlen kinai PMI adat ismét az arany felé terelte a befektetéket, melynek értéke 1123 dollarra
emelkedett, és ezzel mar a 200 napos mozgdatlag 1131 dollaros értékét kozelitette meg a jegyzés.

Devizak:

A forint kéthavi csucson is jart pénteken az euréval szemben. Napon belll 309,9-ig er6s6dott a hazai
fizetbeszkdz, bar zarasra 311,3-ig korrigalt az arfolyam, és dsszességében némi gyenglléssel zarta a
hetet. Ennek ellenére nem lehet ok panaszra a forinttal kapcsolatban, mert az er6s6dése az év eleje
Ota tart, és grafikon alapjan van tere a tovabbi forinter6s6désnek.

Jelentds er6sddéssel zarta a pénteki kereskedést a dollar. Bar a GDP adat a vartnal gyengébb lett,
illetve a kamatemelési varakozasok csokkenése sem tudta elrontani a j6 hangulatot. Az EUR/USD
devizapar 1,093-nal kezdte a kereskedést, és zarasra 1,083-ig esett az arfolyam.

Tavol-Kelet:

A pénteki varatlan kamatcsokkentést kovetéen ma is tovabb folytatddott a japan részvénypiac
menetelése. A Nikkei 2%-ot emelkedett. Kedvezbtlen kinai makroadatok hatédsara a Hang Seng 0,7%-
ot, a Shanghai index 2,5%-ot csokkent.

A hivatalos kinai statisztikdk alapjan a beszerzési menedzser index értéke tovabb folytatta a
lejtmenetet. Az iparban a PMI értéke a mult havi 49,7 pontrdl 49,4 pontra csdkkent, egyre nagyobb
mértékl gazdasagi lassulast tiikrozve. A szolgaltatdé szektorban egyelére még némileg jobb a helyzet,
ott 54,4 pontrél 53,5 pontra esett az index értéke.

Némileg arnyalja a képet, hogy a piaci alapu Caixin PMI értéke varatlanul 48,4 pontra emelkedett a
mult havi 48,2 pontrél.

Makaodn tovabb szakad a kaszindk arbevétele. Januarban 21,4%-kal kevesebb bevételt termeltek,
mint a tavalyi év azonos id6szakaban. Kulcsfontossagu lesz majd a jévé hét, amikor a kinai holdujév
egyhetes Unnepe miatt szezondlisan erés szokott lenni a kaszindk latogatottsaga.

Hataridés piacok:

Az amerikai hatarid&s piacok a pozitiv, mig az eurépaiak a negativ tartomanyban voltak ma reggel.
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BUX Index (napi felbontas) EUR/HUF (napi felbontas)
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Nyito Max. Min Zar6 Nyitd Max. Min Zar6
BUX (pont) 23.844 24.023 23.843 23.997 EUR/HUF 311,54 311,64 310,69 311,37
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas
zaré érték napi 52 hét zaré érték napi 52 hét
Dow Jones 16.466 2,5% -4,1% WIG 20 1.780 1,4% -24,0%
Nasdaq Composite 4.614 2,4% -0,5% PX 921 1,3% -3,6%
Nasdaqg 100 4.279 2,2% 3.2% Hang Seng 19.577 -0,5% -20,1%
FTSE 100 6.084 2,6% -9,9% Russell 2000 1.035 3,2% -11,2%
RDX 907 3,8% 2,5% Nikkei 17.865 2,0% 1,1%
ISE 30 90.041 1,6% -18,3% ATX 2.162 1,5% -1,3%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
valtozas valtozas
zaréar napi 52 hét zaréar napi 52 hét
Adidas 94,95 1,6% 55,6% Infineon 12,33 3,1% 23,8%
Arcelormittal 3,48 -5,9% -58,9% Linde 124,95 1,7% -26,3%
Axa 22,77 2,8% 9,2% Lufthansa 13,53 -0,1% -9,9%
Banco Bilbao 5,90 3,3% -22,4% Nokia 6,60 1,8% -3,6%
Banco Santander 3,94 2,5% -34,0% Osram 40,98 3,6% 0,4%
BASF 61,50 1,0% -22,5% Raiffeisen 11,60 3,4% 11,5%
Bayer 103,26 1,0% -19,2% Ryanair 13,69 2,4% 36,2%
BMW 77,23 -1,1% -25,0% SAP 73,45 3,5% 27,1%
BNP Paribas 43,73 1,9% -6,5% Siemens 88,15 1,9% -5,1%
Commerzbank 7,50 0,8% -29,3% Telefonica 9,68 3,6% -26,4%
Daimler 64,66 0,6% -19,2% Thyssenkrupp 14,22 -4,0% -38,1%
Deutsche Bank 16,50 1,5% -35,8% Total 40,92 1,8% -10,1%
Deutsche Post 22,42 1,6% -21,9% Unicredit 3,55 0,7% -32,2%
EON 9,44 -1,8% -31,0% Volksw agen 121,33 -0,3% -38,6%
Fiat Chrysler Automotives 6,41 -0,7% -17,4% Wizz Air 24,05 1,5%

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

ERSTE ajanlasok

zaréar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célar
Magyar Telekom 396 0,3% 10,9% 851.999 Felhalmozas 2015.09.29 450
MOL 13.940 0,6% 26,1% 101.294 Tartas 2016.01.28 14.200
oTP 6.094 22% 67,0% 868.775 Tartas 2015.10.02 6.000
Richter 5.599 -0,0%  49,7% 652.939 Felhalmozas 2015.08.05 5.190
Amerikai szektorindexek Allamkotvények
valtozas valtozas (bazispont)

zaré érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 22 28% -56% USA 10 éves 1,92% -0,4 27,7
Tavkozlés 44 1,9%  -52% EMU 10 éves 0,33% 0,5 2,8
Olaj 1.012 2,8% -22,4% Magyar 10 éves 3,48% -6,0 74,0
Gyoégyszer 510 1,9% -57% USA 5 éves 1,32% -0,5 16,8
Szallitmanyozas 6.907 3,1% -20,1% EMU 5 éves 0,31% -0,0 -26,4
Félvezetd 109 35% -0,1% Magyar 5 éves 2,44% -10,0 9,0
Kozszolgaltaté 45 2,0% -6,0% Japan 5 éves 0,12% -5,5 -16,6
Hadiipar 2.674 2,3% -6,2% EMU 3 hénapos 0,36% 1,0 -26,0

Magyar referenciahozamok
5.0%

4.0% A

3.0% -

. . Jelenlegi
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1.0% -
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Alapkamatok (%0): 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 tériil meg netté eredmény szinten.

Az alacsony PE mutato a kdvetkezdket jelentheti: (i) aluldrazott a részvény; (ii) az eredménye csdkkenni fog az adott vagy az elkdvetkezé
években.

A magas PE mutaté a kovetkezbket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (i) 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 amortizacié 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 bruttd készpénztermelése az elkdvetkezd
években csokkeni fog.

A magas EV/EBITDA mutatd a kdvetkezbket 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 = Konyvszerinti érték osztva a részvényszammal

Kdnyvszerinti érték = A cég sajattékéje

Megmutatja, hogy hanyszorosat fizeti a piac a tulajdonolt eszk6zok piaci értékének (mas szavakkal: ha felszamolnank a céget, akkor a
hitelezdk kifizetése utan rendelkezésre allé pénz hanyszorosat fizetjik 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 netté
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 kiadvéanyban 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 forrdsokon alapulnak, de
azokért a Tarsasdg szavatossagot vagy felelésséget nem vallal. A kiadvanyban foglaltak nem mindsitheték 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, tébbsz6r6zése, publikdlasa, atdolgozéasa, terjesztése kizarélag a Tarsasag elbzetes irdsos engedélyével
lehetséges. A kiadvany kiadasa idépontjaban érvényes. Tovabbi részletek: www.ersteinvestment.hu, (gyletek elétti tajékoztatasrol sz6l6
Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fliggetlenségének elé6mozditasat célzé jogi kévetelményeknek megfelelben késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldzé ligyletkdtésre vonatkozo tilalom.
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