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BUX 31.714 0,2% Mtel 488 -0,6% Bayer 98,8 0,6% BEURMHUF 310,99 -0,2% Olaj ($) 53,3 2,3%
DAX 11.465 0,3% MOL 20.790 0,8% BMW 90,0 05% BEUR/USD 1,0388 -0,1% Arany ($) 1.132 -0,5%

S&P 2271 04% OTP 8.238 -05% Commerzbank 7,6 2,1% USDMHUF 299,37 -0,0% Réz($) 250,0 0,1%
RDX 1.459 1,4% Richter 6.165 0,9% Lufthansa 12,8 0,4% USDIJPY 117,86 0,7% 10Y hozam 3,3 -6,0
el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- A Nike felulteljesitette az elemzd&i varakozasokat

- Mérsékelt emelkedéssel zartak a nyugat-eurdpai piacok
- Avartnal jobban cstkkentek az amerikai olajkészletek

- A 310,5-6s tamasz felett mozgolddik a forint

- Enyhén optimistabb lett a japan kormany

- Horvéatorszagban vesz bankot az OTP

- Oldalazasra szamitunk ma a BET-en

Erste kommentar

Az OTP ma reggel jelentette be, hogy megvasarolja a horvat bankszektor 5. legnagyobb szerepljét, a
Splitska Bankat. A tranzakcié eredményeként az OTP csoport piaci részesedése 10%-ra né Horvatorszagban.
A 2015-6s beszamolé szerint a megvasarolt bank sajattékéje atszamitva 146 milliard forint, sajattéke aranyos
eredménye pedig 3-5% koOzo6tt alakult az elmult években, igy arra szamitunk, hogy a tranzakciéra
konyvszerinti érték alatt kerllhetett sor. A hir pozitiv az OTP csoport t6kekihasznaltsagra nézve, de mivel a
tranzakci6 részletei (pl. a vételar) nem ismertek, csak visszafogott pozitiv arfolyam reakciéra szamitunk az
OTP részvényektdl. Az OTP csoport mar régoéta tervezte, hogy tranzakciét, vagy tranzakciokat hajt végre a
régioban. Megitélésiink szerint az elkdvetkezé honapokban akar Gjabb tranzakcié is johet az OTP részérdl.

A mai kereskedésben oldalazasra szamitunk a Budapesti Ertékt6zsdén.

c - OTP kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tal is!

Erste OTP Cerifikatok * Részletek
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum 1d6 Orszag ldészak Korabbi
dec. 21. 13:00 US  Jelzaloghitel igénylések dec. -4%
dec. 21. 16:00 us Hasznaltlakas értékesitések (hd/ho) nov. 2% -1.8%
dec. 21. 16:00 EMU  Fogyasztoi bizalom - el6zetes dec. -6.1 -6

Nemzetkozi hirek

USA:

- Uj csucson fejezte be a Dow és a Nasdaq a tegnapi kereskedést, az S&P500 is csupan hajszalnyira
maradt el attol. A Dow 0,46%-ot, a Nasdaq 0,49%-ot, az S&P500 0,36%-ot er6s6dott.

- Tulteljesitette az elemzdi varakozasokat a Nike az elmult negyedévben. A masodik negyedévre a
vallalat 0,50 dollaros korrigalt EPS-t jelentett a vart 0,43 dollarral szemben, amihez 8,2 milliard
dollaros arbevétel parosult a vart 8,1 milliarddal szemben. A részvény 2%-ot emelkedett a piaczaras
uténi kereskedésben.

- Nem tudta teljesiteni az elemz6i varakozasokat a FedEx a masodik negyedévében. A vart 2,9
dollaros korrigalt EPS-sel szemben 2,8 dollaros korrigalt EPS-t jelentett a vallalat, a 14,93 milliard
dollaros arbevétel megegyezett a konszenzussal. A hirre a vallalat részvényei 3,3%-ot estek a
piaczaras utani kereskedésben.

SP500 index forintban, long és short iranyban is!

Erste SP500 Turbo Warrantok .
> Részletek

Eurépa:

- Jo6 hangulatban telt a kereskedés a nyugat-eurdpai borzéken, mérsékelt emelkedéssel zartak az
indexek (FTSE100 0,38%, DAX 0,33%, CAC40 0,56%).

- A Reuters szerint a mult heti értestlésekben szerepld 15 milliard eurénél nagyobb, 20 milliard eurés
bankmentd csomag johet az olaszoknal. A héten zarulhat a Monte de Paschi t6keemelése, ha nem
sikerll a tervezett 5 milliard eurét bevonnia a pénzintézetnek, akkor mar akar a héten kaphat allami
segitséget.

Olaj, arany:
- Emelkedik az olaj, miutdn a tegnapi EIA adatok az amerikai olajkészletek vartnal nagyobb
csokkenésérdl szamoltak be. Az elemz6k 2,5 millid hordds készletcsokkenéssel szamoltak, azonban
a végleges adat 4,15 millié hordds csOkkenést mutatott. A hir hatdsara a WTI tipusu kdolaj arfolyama
a tegnapi 52,2 dollaros zaréértékrél 53,5 dollarra ugrott ma reggel.

- Tovabbra is az er6s dollar tartja nyomas alatt az arany arfolyamat. A nemesfém jelenleg 10 havi
mélypontja kéril, 1.136 dollaron forog uncianként.

Devizak:

- A dollar er6stdéssel inditotta a tegnapi kereskedést az eurdval szemben, az arfolyam leszurt 1,035-
ig, ahonnan a nap masodik felében mar gyengilt a tengerentlli fizet6eszkdz. A bizonytalan
kereskedést enyhe dollargyenglilés kovette a ma reggeli kereskedésben, az arfolyam 1,041-ig
kapaszkodott vissza. A 20 napos mozgdatlagtédl nagyon eltavolodott a devizapér, ezért béven van
még tere a korrekcionak.

- A forint er6sddése egyelére nem ért véget. Az EUR/HUF tegnap ismét megérintette a 310,5-0s
tamaszt, de az er6s tamaszon elakadt a sillyedés. A ma reggeli kereskedésben is a szint felett
tartdzkodik a devizapar, tovabbra is a fordulatot varjuk. Az MNB a vartnak megfeleléen nem
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valtoztatott tegnap az iranyadd ratan. Bejelentették, hogy 2017 marciusaig 750 milliard forintra
csokkentik a harom hoénapos betét allomanyat, ez is dsszhangban volt a varakozassal. A GDP
ndvekedést tekintve idén 2,8%-ot var a jegybank, a kdvetkez6 két évben pedig 3,6-3,7%-ra
szamitanak. A tervezett 20 milliard forintos mennyiséget fogadta el tegnap az AKK a harom hénapos
diszkontkincstarjegyekbdl, a hozam pedig tovabb csdkkent a mult heti 12 bazispontrdl 6 bazispontra.
Az a kérdés, hogy sikeril-e a kdvetkezd hetekben a negativ tartomanyba csdkkennie a jegyzésnek.

Tavol-Kelet:

Mérsékelt optimizmus uralta az azsiai tézsdéket ma. A Nikkei 0,3%-ot csdkkent, viszont a Hang Seng
0,6%-ot, a Shanghai index pedig 0,9%-ot emelkedett.

A japan kormany 21 hénapot kdvetéen enyhén javitott a gazdasag egészére vonatkozo értékelésén.
A kozlemény hangvétele ugyanakkor tovabbra is évatosnak tekinthetd, elsésorban a negativ kiilsé
sokkok lehetéségét emelték ki kockazatként. A belsd fogyasztas és az export is élénkiilt az elmult
id6szakban, ami kedvezd a gazdasag allapotara nézve.

Ujsagértesiilések szerint a kinai kormany szigoritand a vagyonkezelési termékekre vonatkozo

kockazatkezelést a jov6 év elsé negyedévétdl kezdédden. A szigorubb szabalyozas ala es6 pénzlgyi
termékek 6sszértéke akar az 500 milliard dollart is elérheti.

Hataridds piacok:

Az amerikai hataridés piacok a pozitiv, az eurépaiak a negativ tartomanyban voltak ma reggel.
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BUX (pont)  31.646  31.824 31573 31714 EUR/HUF 311,52 311,83 310,63 310,99
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas
zaro6 érték napi 52 hét zar6 érték napi 52 hét
Dow Jones 19.975 0,5% 15,8% WIG 20 1.940 0,8% 4,0%
Nasdaq Composite 5.484 0,5% 10,4% PX 917 0,6% -1,2%
Nasdaq 100 4.954 0,4% 8,6% Hang Seng 21.869 0,6% 0,4%
FTSE 100 7.044 0,4% 16,7% Russell 2000 1.384 0,9% 22, 7%
RDX 1.459 1,4% 61,6% Nikkei 19.444 -0,3% 2,8%
ISE 30 95.222 0,8% 6,0% ATX 2.633 0,3% 12,3%
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BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

zaréar
Adidas 145,78
Arcelormittal 7,26
Axa 24,07
Banco Bilbao 6,52
Banco Santander 5,00
BASF 87,24
Bayer 98,76
BMW 89,95
BNP Paribas 61,47
Commerzbank 7,63
Daimler 70,87
Deutsche Bank 18,26
Deutsche Post 31,08
EON 6,68
Fiat Chrysler Automotives 8,70

valtozas
napi 52 hét
1,1% 66,2%
21%  164,5%
1,3% -3,5%
0,6% -2,9%
1,6% 11,6%
-0,0% 25,8%
0,6% -13,9%
0,5% -6,1%
1,6% 16,9%
2,1% -18,8%
0,4% -7,3%
4,1% -15,4%
0,2% 19,6%
2,2% -11,7%
1,9% 3,6%

Panorama - Eurépai nyitas

Infineon
Linde
Lufthansa
Nokia
Osram
Raiffeisen
Ryanair
SAP
Siemens
Telefonica

Thyssenkrupp

Total
Unicredit

Volksw agen

Wizz Air

2016. december 21.

valtozas

zaréar napi 52 hét
16,54 0,0% 20,9%
157,56 -3,4% 22,1%
12,82 0,4% -11,3%
4,68 0,1% -26,7%
49,79 1,8% 29,0%
17,99 1,1% 29,0%
14,60 -0,2% -3,7%
82,65 1,1% 15,0%
114,35 -0,3% 29,3%
8,93 1,9% -10,9%
23,10 0,8% 31,7%
48,27 0,8% 18,5%
2,80 2,0% -45,4%
140,57 1,3% 0,4%
21,53 -0,1% -10,8%

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

ERSTE ajanlasok

zaroar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtél Célar
Magyar Telekom 488 -06% 21,4% 781.666 Vétel 2016.10.05 560
MOL 20.790 0,8% 46,9% 176.308 Felhalmozas 2016.06.23 18.950
OoTP 8.238 -0,5%  38,0% 346.096 Tartas 2016.10.10 8.000
Richter 6.165 0,9% 13,1% 542.168 Felhalmozas 2016.09.30 6.485
Amerikai szektorindexek Allamkotvények
valtozas valtozas (bazispont)

zar6 érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 24 1,2%  23,8% USA 10 éves 2,55% -0,7 36,0
Tavkozlés 47 0,7% 14,6% EMU 10 éves 0,27% -0,1 -28,3
Olaj 1.278 -01%  21,0% Magyar 10 éves 3,19% -7,0 -30,0
Gyogyszer 480 -0,1% -10,4% USA 5 éves 2,04% -0,3 36,8
Szalltmanyozas 9.310 0,8% 25,5% EMU 5 éves 0,49% -0,0 -39,8
Félvezetd 160 0,6% 40,5% Magyar 5 éves 1,79% -4,0 -93,0
Kozszolgaltatd 49 0,1% 14,5% Japan 5 éves 0,08% -0,3 -11,6
Hadiipar 3.776 0,4%  29,7% EMU 3 hénapos 0,94% 3,2 -56,3

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) 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 adéssag 6sszege 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 mikddeési 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 elkdvetkez6
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 eszk6zértékkel
BVPS = Book Value Per Share = Konyvszerinti érték osztva a részvényszammal

Kdnyvszerinti érték = A cég sajattékéje

Megmutatja, hogy hanyszorosat fizeti a piac a tulajdonolt eszkdzok 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

Angyal Krisztian 1-235-5852 Farkas Laszlo 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 Racz Gabor 1-235-5857
Bézsenyi Zoltan 1-235-5855 Kerényi Eszter 1-235-5886 Varju Péter 1-235-5111
Czene Tamas 1-235-5121 Kéri Lajos 1-235-5874

Csillag Zsigmond 1-235-5850 Kincse Aron 1-235-5858

USA piaci lizletk6t6ink

Szel6cei Sandor 1-235-5848 Wiesner Alex 1-235-5856 Zakar Tivadar 1-235-5153

Cimiink: 1054 Budapest, Szabadsag tér 14.
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 Ertékt6ézsde 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 vonatkozo 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, tébbszérézése, publikdlasa, atdolgozéasa, terjesztése kizardlag a Tarsasag elbzetes irasos engedélyével
lehetséges. A kiadvany kiadasa idépontjaban érvényes. Tovabbi részletek: www.ersteinvestment.hu, (gyletek elbtti tajékoztatasrol sz6l6
Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fiiggetlenségének elémozditasat célzd jogi kdvetelményeknek megfelel6en késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldzé ligyletkdtésre vonatkozo tilalom.
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