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BUX 22.572 -3,0% Mtel 391 -0,5% Bayer 93,7 -1,1% BEURMHUF 311,89 0,3% Olaj ($) 27,9 -5,9%
DAX 8.879 -1,1% MOL 13.710 -0,5% BMW 68,2 -1,9% EURMUSD1,1293 0,9% Arany ($) 1.189 -0,0%
S&P 1.852 -0,1% OTP 5.775 -2,7% Commerzbank 6,4 -54% USD/HUF 276,17 -0,6% Réz ($) 2040 -2,4%
RDX 794 -40% Richter 4.887 -6,9% Lufthansa 12,2 -0,5% USD/JPY 115,11 -0,6% 10Y hozam 34 -1,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Hiaba jelentett j6t a Disney, az ESPN miatt esik az arfolyam

- Tovabbra sincs megallapodas Oroszorszag és Ukrajna kdzott
- Tovabb szakad a WTI, 1.200 dollar alatt az arany ara

- Tovabb gyenglilt a dollar

- Tovabb esett a Nikkei

- Profit warning-gal felér6 éves el6rejelzést adott a Richter

- Emelkedésre szamitunk ma a BET-en

Erste kommentar

Tegnap megblntették a Richter-t. A j6 eredmény utan a cég vezérigazgatdja, Bogsch Erik egy ,profit warning-
gal” felér6 éves elbrejelzést adott a reggeli sajtétajékoztatén, amelyet késébb a délutani
konferenciabeszélgetésben is megerdsitett. A felvazolt sarokszamok alapjan a cég implicite 31-42 milliard
forint operativ eredményvarakozast sugall 2016-ra, mikdézben a piaci varakozas 63 milliard forint (csak
csendben jegyezzik meg, hogy 67 milliard forint volt 2015-ben). A vezérigazgatdé azzal magyarazza ezt a
negativ el6rejelzést, hogy nagy a bizonytalansag a piacon, elsésorban Oroszorszagban. Raadasul a marcius
végeén, aprilis elején elindulé cariprazine értékesités kapcsan sem szamol szamottevd bevételre az idei évben.
Mindekbézben az Allergan csak néhany hdénapja emelte meg az éves csucs arbevételre vonatkozo
elbrejelzését 500-1.000 millié dollarra a korabbi 350-1.000 millié dollarrdl. Egy szd, mint szaz, a cég jelen
pillanatban gyakorlatilag feleakkora eredményt var 2016-ra mint, amit 2015-ben elért, de jelentds tartalékokkal
az el6rejelzésben. Viszont ezek a tartalékok csak az év elérehaladtaval valinak majd lathatéva. igy nem art az
Ovatossag.

Kdzben a piacok a nagy eséseket kévetéen megnyugvo allapotba kertiltek, de évatosak lennénk a fordulat

kifejezést hasznalni. Egyelére megprébalnak megint felfelé kapaszkodni. Persze nem szabad elfeledni, hogy
pl. a DAX kezd tuladotta vaini.

Ne maradjon le, értesiiljon idoben a piaci mozgasokrol!

' A2 Dijmentes, egyedi arfolyam ertesitések az Erste Marketen!

» Részletek
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum I1d6 Orszag Adat ld6szak Korabbi

febr. 10. 10:30 UK Ipari termelés (év/év) dec. 0.9% 1%
febr. 10. Bef-mkt us Time Warner 2015 Q4 0,98 1,00
febr. 10. 13:00 us Jelzaloghitel igénylések feb. -2.6%

febr. 10. 20:00 us Koltségvetési egyenleg (milliard dollar) jan. -14.4 475
febr. 10. 22:05 us Cisco Systems 2016 Q2 0,42 0,54
febr. 10. Aft-mkt us Tesla 2015 Q4 -0,86 0,10
febr. 10. Aft-mkt us Tw itter 2015 Q4 -0,20 0,12

Nemzetkozi hirek

USA:

- Eséssel inditottak a kereskedést a vezetd tengerentuli indexek, majd a nap nagy része oldalazassal
telt. A zarashoz kézeledve azonban javult a hangulat, de még igy sem sikerilt a pozitiv tartomanyban
zarniuk az indexeknek (Dow Jones -0,08%, Nasdaq -0,34%, S&P500 -0,08%).

- Narayana Kocherlakota korabbi Minneapolisi Fed elnék tegnap arrdl irt a weboldalan, hogy a Fed-nek
a negativ tartomanyba kellene csokkentenie az iranyado ratat. Bar szerinte ez merész lenne, de
jelenleg ez a megfelel® lépés. Igy a 2%-os inflacids cél is kénnyebben elérhetd lenne.

- Tegnap nem érkezett fontos makrogazdasagi adat a tengerentulrél, ma a Fed eln6k meghallgatasara
fognak figyelni a befektetdk.

- A legmagasabb elemzéi varakozasokat is felilmulta a Disney negyedik negyedéves gyorsjelentése.
Az eladasok 14%-kal 15,24 milliard dollarra emelkedtek, holott a piac 14,75 milliardot vart. Az egy
részvényre juté eredmény 28%-kal 1,63 dollarra nétt, ami 18 centtel magasabb a konszenzusnal. A
studio részleg bevétele 46%-kal 2,72 milliard dollarra nétt a Star Wars-nak kdszénhetben (januar 2-an
zartak a kdnyveket). Ennek ellenére 3,5%-kal esett a papir, mert az ESPN csatornat tartalmazé média
Uzletag operativ eredménye 6%-kal 1,41 milliard dollarra esett a felhasznal6i létszam csoékkenése
miatt.

- A varakozasokat kismértékben meghaladé negyedévrél szamolt be a Coca-Cola tegnap. A bevételek
8%-kal estek 10 millidrd dollarra a devizahatas miatt. A szénsavas uditék piacan a cég kismértékben
novelte részesedését. Az egy részvényre jutd eredmény a tavalyi 44 centrél 38 centre cstkkent, mig a
varakozasok 37 centet tartalmaztak. A menedzsment szerint az idei évben 4-5%-kal néhet az
arbevétel, az EPS pedig 4-6%-kal. Tovabba a vallalat 2-2,5 milliard dollar értékben tervez részvényt
visszavasarolni.

Eurodpa:

- Tovabbra sem tudtak pluszban zarni az eurdpai tézsdék. A FTSE 100 index 1,0%-ot, a DAX index
1,1%-ot, mig a CAC 40 index 1,7%-ot esett.

- Németorszag arra kéri Ukrajnat, hogy tegyen ujabb ajanlatott a decemberben lejaré6 3 milliard
dollarnyi, Oroszorszaggal szembeni kdtvény visszafizetésre vonatkozéan. Az orosz pénzigyminiszter
szerint a legutolsé ajanlat elfogadhatatlan volt, mert rosszabb feltételeket tartalmazott, mint amit a
nemzetkdzi hitelez6k kaptak (20%-0s haircut).

Olaj, arany:
- A WTI ma reggel 28,45 dollaron allt, ami jelent8s esést jelent a tegnapi zaréarakhoz képest. Az olaj
13%-kal esett az elmult négy nap soran, igaz ma reggel mintegy 2,5%-os er8sddést tudott bemutatni.
A piac a mai EIA készletadatokra figyel, a konszenzus 2,85 milli6 hordd olajtartalék emelkedés. A
tegnapi API jelentés 2,4 milli6 hordd ndvekedést mutatott. A Nemzetkdzi Energialigyndkség szintén
tegnap napvilagra kerllt jelentése szerint az idei tobbletkinalat az irani eladasok miatt napi 1,75 millié
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hordé lehet a korabban vart napi 1,5 milli6 hordéval szemben, vagyis még tébb félos kapacitas
kerllhet a piacra.

Az arany ara 1.188 dollaron stagnalt ma reggel. A piac spekulal, hogy vajon at tudja-e térni az arany
az 1.200 dollaros lélektani szintet. Mindenesetre a nemesfém az idei év egyik legjobban szerepld
nyersanyaga. A piaci bizonytalansagok miatt veszik az aranyat, amit még a Fed varhaté
kamatemelése sem tud fékezni. A tegnapi jelentés eurdpai részvény eladasi hullam is emelte az
arany jegyzését, de a megnyugvo USA részvényindexek lejjebb nyomtak a kurzust a nap végére.

| Kereskedés olajjala BET-en?

Erste WTI Oil Cerfifikatok > Részletek

Devizak:

A forint tegnap is gyenglilt az euréval szemben, de a napon beliili 313-as maximumhoz képest 312-ig
korrigalt vissza zarasra az arfolyam. Reggel 311,6-ig folytatddott a lejtmenet, de a bizonytalan
hangulatban barmikor Gjra megfordulhat az arfolyam, és gyengiilni kezdhet a forint.

Az idei kamatemelésekkel kapcsolatos bizonytalansag miatt a dollar tegnap is latvanyosan gyengiilt
az eurdval szemben. Az arfolyam 1,118-r6l egészen 1,133-ig szaguldott, ahonnan 1,128-ig korrigalt
zarasra. Ma a Fed elndk szavai mozgathatjak az arfolyamot.

Tavol-Kelet:

A Nikkei ma is tovabb folytatta lejtmenetét, 2,3%-ot csokkent az index, a kinai részvénypiacok
tovabbra is zarva tartanak.

A japan részvénypiac esése mogotti f6 tényez6 valtozatlanul a még tovabb er6s6d6 jen, ami
negativan hat az exportorientalt vallalatokra.

A japan miniszterelndk a parlamenti Ulésen bizalmardl biztositotta a jegybank kormanyzoéjat és
tdmogatta a negativ betéti rata bevezetésében is. Ismét megerésitette, hogy a jegybank szabad
kézzel rendelkezik az eszkdzdk terén a 2%-os inflacios cél elérése érdekében.

Hataridés piacok:

Mind az amerikai, mind az eurdpai hataridés piacokon pozitiv hangulat uralkodott ma reggel.


https://www.erstemarket.hu/pages/erste-certifikat/10
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BUX Index (napi felbontas) EUR/HUF (napi felbontas)
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Nyitd Max. Min Zaré Nyité Max. Min Zard
BUX (pont) 23.262 23517 22514 22572 EUR/HUF 311,89 312,2 311,54 311,57
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas
zaro érték napi 52 hét zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 16.014 -0,1% -10,4% WIG 20 1.767 -0,1% -24,5%
Nasdaq Composite 4.269 -0,3% -10,8% PX 853 -2,2% -13,9%
Nasdaq 100 3.948 -0,3% -7,8% Hang Seng 19.288 0,5% -21,8%
FTSE 100 5.632 -1,0% -17,5% Russell 2000 964 -0,6% -19,9%
RDX 794 -4,0% -20,4% Nikkei 15.713 -2,3% -11,0%
ISE30 87.540 -0,8% -14,7% ATX 1.972 -2,7% -15,3%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
valtozas valtozas
zaroéar napi 52 hét zaroar napi 52 hét
Adidas 86,50 0,3% 38,4% Infineon 10,49 0,1% 5,6%
Arcelormittal 2,88 -10,8%  -67,6% Linde 116,32 -11%  -33,3%
Axa 19,04 -2,8% -8,7% Lufthansa 12,21 -0,5%  -10,1%
Banco Bilbao 5,31 “47%  -34,5% Nokia 5,25 05%  -23,9%
Banco Santander 3,38 -3,9% -44,3% Osram 37,73 0,1% -7,0%
BASF 57,50 -0,2%  -29,1% Raiffeisen 10,21 -1,7%  -16,3%
Bayer 93,65 11%  -247% Ryanair 13,12 2,9% 37.7%
BMW 68,20 -1,9%  -34,8% SAP 66,32 0,7% 11,5%
BNP Paribas 37,90 -3,6%  -17,9% Siemens 82,22 -0,3%  -13,4%
Commerzbank 6,37 -5,4% -43,3% Telefonica 8,66 -5,3% -33,3%
Daimler 58,66 -1,3% -28,5% Thyssenkrupp 13,10 -2,1% -43,6%
Deutsche Bank 13,71 -1,5%  -48,8% Total 36,81 -3,6%  -22,3%
Deutsche Post 20,07 -05%  -29,1% Unicredit 2,77 -19%  -49,5%
EON 8,80 -35%  -32,9% Volksw agen 110,20 -2,0%  -46,5%
Fiat Chrysler Automotives 5,23 -2,8% -35,1% Wizz Air 22,27 1,0%

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

A Richter gyégyszerbevételi tervszamai

2015. I-IV. &rbevétel 2016-o0s terv

millié valtozas 2016. febr.
Magyarorszag HUF 34.038 6,5% 0%
Lengyelorszag PLN 291,2 8,7% 0%
Romania RON 127,4 -0,5% 3%
EU 10 EUR 78,0 -2,1% -5%
EU 15 EUR 170,3 14,6% 8%
Oroszorszag RBL 16.975 23, 7% 3%
Ukrajna uUsD 29,5 -59,8% -5% - 0%
Egyéb FAK UsD 85,8 -17,8% -20%
USA USD 64,8 -6,5% -15% -20%
Kina EUR 54,4 23,4% 20%
Latin Amerika USD 21,5 -13,7% 5%
Egyéb EUR 47,1 13,8% 0%
Osszes bevétel EUR 997,5 0,3% -5%

Forras: Richter



ERSTESS

Investment

Panorama

Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

2016. februar 10.

zaroar véltozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célar
Magyar Telekom 391 -0,5% 4,5% 1.549.162 Felhalmozéas 2015.09.29 450
MOL 13.710 -0,5% 15,3% 67.753 Tartas 2016.01.28 14.200
oTP 5.775 -2,7%  34,6% 1.305.574 Tartas 2015.10.02 6.000
Richter 4.887 -6,9% 29,1% 1.785.557 Felhalmozéas 2015.08.05 5.190

Amerikai szektorindexek

Allamkétvények

valtozas valtozas (bazispont)
zaro érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 20 -0,1% -15,8% USA 10 éves 1,72% -0,4 -27,4
Tavkozlés 44 -0,9% -10,6% EMU 10 éves 0,25% 1,2 -12,5
Olaj 930 -24% -32,5% Magyar 10 éves 3,48% 7,0 33,0
Gyodgyszer 482 0,1% -12,5% USA 5 éves 1,15% -0,2 -36,1
Szalltmanyozas 6.996 1,0% -21,5% EMU 5 éves 0,28% 1,1 -24,0
Félvezetd 103 -0,6% -10,3% Magyar 5 éves 2,46% 5,0 -21,0
Kozszolgaltatd 47 0,3% -1,1% Japan 5 éves 0,21% 4,0 -33,7
Hadiipar 2.526 -0,2% -15,6% EMU 3 hénapos 0,35% 0,6 -23,6
Magyar referenciahozamok
5.0%
—————
- —
3.0% A -
. . Jelenlegi
1 hénapja
Pl 1 hete
2.0% A
1.0% A
0.0% T r r T
0év 3év 6 év 9év 12 év 15 év
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 téril 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; (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 amortizacié dsszege

Operativ eredmény = A netté eredmény, a kisebbségi részesedés, az add 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 mutatd a kdvetkezdket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (ii) a cég bruttd készpénztermelése az elkdvetkezé
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

Kdényvszerinti 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 fizetjlik 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 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 (Tarsaséag) altal hitelesnek tartott forrésokon alapulnak, de
azokért a Tarsasdg szavatossagot vagy felelésséget nem vallal. A kiadvanyban foglaltak nem mindsitheték befektetésre vald
Osztdnzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére, vételére, eladaséara 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 harithatok 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 el6tti tajékoztatasrol szolo
Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fliggetlenségének elé6mozditasat célzé jogi kévetelményeknek megfelelben késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldz6 ligyletkbtésre vonatkozo tilalom.
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