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BUX 32.003 0,5% Mtel 498 0,2% Bayer 99,1 0,6% BEURMHUF 309,41 -0,4% Olaj ($) 53,8 -0,5%
DAX 11.481 0,3% MOL 20.635 0,2% BMW 88,8 0,7% BEUR/USD 1,0517 0,3% Arany ($) 1.152 -0,5%

S&P 2239 -05% OTP 8.400 1,0 Commerzbank 7,2 0,8% USDHUF 294,36 -0,6% Réz($) 2488 -0,3%
RDX 1.443 -0,2% Richter 6.210 0,3% Lufthansa 12,3 -1,2% USDIJPY 116,96 0,4% 10Y hozam 32 -2,0
el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Nyugdijalapok eladasai tarthattdk nyomas alatt az amerikai indexeket

- Emelkedéssel zartak 2016 utolsé kereskedési napjat a f6bb eurdpai indexek
- Matol I1ép életbe az OPEC megallapodas

- Visszaer8soddoétt a forint

- Az azsiai piacok tébbsége ma még zarva tart

- Nem az OTP veszi meg a United Bulgarian Bankot

- Kis csokkenéssel indulhat az év a Budapesti Ertéktézsdén

Erste kommentar

2016-ban tobb varatlan esemény (Brexit, Trump gy&zelme) is meglepte a piacokat, azonban mindegyiknek
részvénypiaci emelkedés lett a vége. Emellett tdbb vezetd részvényindex, koztliik az amerikai S&P500 és a
brit FTSE 100 (ahol raadasul a fent emlitett varatlan események bekdvetkeztek) is Uj torténelmi csucsra
emelkedett. Ez egyel6re igen j6 képet fest a piacokrdl, amihez raadasul pozitiv névekedési kilatasok is
parosulnak. 2017-ben egyelére Donald Trump politikai man&verei tarthatjak bizonytalansagban a piacokat,
ami elegend§ lehet ahhoz, hogy ne uralkodjon el a befektet6kdn a tulzott optimizmus, tovabb folytatva igy az
emelkedést. Az év végi rally utan lehetséges, hogy kisebb profitrealizalas kévetkezik a piacokon, azonban
ezekben érdemes lehet inkdbb a vételi lehetéségeket keresni. A magyar piac tovabbra is szépen teljesit,
rdadasul 2017-ben az adécsdkkentések és a béremelések a gazdasagnak is Uj I6kést adhatnak.

> Részletek
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum

jan. 2.

jan. 2.
jan. 2.

I1d6 Orszag Adat Idészak Korabbi Vart
9:00 HU Beszerzési menedzser index dec. g 56.6 g 54.5
9:55 GE Feldolgozaipari beszerzési menedzser index - végleges dec. " 55.5 " 55.5
10:00 EMU  Feldolgozdipari beszerzési menedzser index - végleges dec. 549" 54.9

Nemzetkozi hirek

USA:

Tovabb korrigaltak az amerikai indexek a 2016-os év utols6 kereskedési napjan. Az S&P500 0,46%-
ot, a Dow 0,29%-ot, mig a Nasdaq 0,9%-ot veszitett értékébdl. Piaci szerepl6k szerint konstans
sulyokat tarté nyugdijalapok eladasai allhattak az utdbbi napok csokkenése mogott, ami az év végi
alacsony likviditasi kdrnyezetben még jobban éreztette hatasat a piacokon.

Az S&P500 veégil 9,7%-0s emelkedéssel zarta az évet, miutan egymast kdveté harmadik napja
csOkkent az index értéke, el6észor a november eleji valasztasok 6ta.

Negativ meglepetést okozott a Chicagdi beszerzési menedzser index decemberben. Az index a vart
56,8 ponttal szemben csupan 54,6-os értéket vett fel, ami tovabbra is az Uj megrendelések
novekedését jelenti, azonban kicsivel lassabb Utemben, mint azt az el6z6 hénapban lathattuk.

Ujév miatt az Egyesiilt Allamokban ma zarva tartanak a részvénypiacok.

% SP500 index forintban, long és short iranyban is!

> Részletek
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Eurépa:

A kezdeti kisebb csdkkenés utan fordulat kdvetkezett be az eurdpai piacokon a pénteki kereskedés
soran, és végul kisebb emelkedéssel fejezték be a vezetd indexek a kereskedést. A DAX 0,26%-ot, a
CAC 40 0,49%-ot emelkedett, mig az FTSE 100 0,32%-al kertilt felijebb, Gjabb térténelmi csucsot
felallitva az év utolsé kereskedési napjan. Pénteken a német és a brit tézsdén is roviditett kereskedés
volt, igy alacsony érdeklédés mellett zajlott a kereskedés.

A mai napon az eurdpai piacok tdbbsége mar nyitva lesz, ez aldl kivétel a brit t6zsde, ami csak
kedden nyit ki el6szdr az idei évben.

Olaj, arany:

Ma Iép hatalyba az OPEC november végi termeléscsdkkentésre vonatkozé megallapodasa, melyhez
tébb nem OPEC tag is csatlakozott. igy a januari termelési adatok mindenképpen kulcsfontossaguak
lesznek, hiszen abbdl latszik majd, hogy az orszagok ténylegesen betartjak-e a kitermelés
csOkkentést. A piaci szerepel6k a multbeli tapasztalatok miatt meglehetésen pesszimistak, sokan ugy
vélik, hogy a feleknek ezuttal sem sikerlil majd betartani a megallapodast, ebben az esetben pedig
ismét eséssel reagalhatna az olaj arfolyama. A megallapodast neheziti, hogy tébb OPEC
kitermel6h6z hasonléan az orosz kitermelés is rekordon allt az év végén. Oroszorszag decemberben
napi 11,21 millié hordo olajat termelt, ami a Szovjetunié felbomlasa 6ta Uj csucsnak szamit.

A WTI tipusu kdolaj arfolyama az elmult napokban csak minimalisan valtozott, péntek zaraskor 53,7
dollart kellett adni egy horddért.

Az arany arfolyama pénteken még megérintette a 30 napos mozgdatlagot, onnan azonban korrekcié
kezdddott és 1147 dollarig esett a nemesfém arfolyama. Az idei évben elsésorban az inflacio és a
realkamatok alakulasa lesz fontos az arany szamara. Egy negativ realkamatokat nyujté kérnyezetben
az arany ismét a figyelem kdézéppontjaba kertlhet és visszatérhet az emelkedé palyara.
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Devizak:
- A péntek hajnali hirtelen mozgasok utan megnyugodott az EUR/USD devizakereszt és tovabbra is az
1,052-es szint kornyékén tartézkodik az arfolyam.

- Nem birt a 200 napos mozgdatlaggal a forint. A pénteki kereskedésben 311,5 folé is felszurt az
EUR/HUF kurzus, azonban onnan ismét forinter6sddés kovetkezett, igy jelenleg 309,5 forint
koérnyekén jar az arfolyam. Az MNB év végi fixingje szerint a hivatalos év végi EURHUF arfolyam
311,02 volt.

Tavol-Kelet:

- Ma még a japan, a kinai és a hongkongi tézsde, valamint a kisebb azsiai t6zsdék is zarva tartottak az
ujév miatt. Ezeken a piacokon majd csak holnap fog elindulni a kereskedés.

- A kinai statisztikai hivatal tegnap publikalta a decemberre vonatkozd beszerzési menedzser indexet.
Az ipari BMI a vartnal kissé nagyobb mértékben, 51,7 pontrél 51,4 pontra csokkent, a
szolgaltatéiparban pedig 54,7 pontrdl 54,5 pontra csdkkent az index értéke.

Hataridds piacok:
- Negativ hangulat uralkodott a hataridés piacokon ma reggel.
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Nyito Max. Min Zaro Nyito Max. Min Zaré
BUX (pont) 31.848 32.006 31.843 32.003 EUR/HUF 310,54 311,69 308,30 309,41
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas

zar6 érték napi 52 hét zaré érték napi 52 hét
Dow Jones 19.763 -0,3% 13,4% WIG 20 1.948 0,1% 4,8%
Nasdaq Composite 5.383 -0,9% 7,5% PX 922 0,2% -3,6%
Nasdaq 100 4.864 -1,1% 5,9% Hang Seng 22.001 1,0% 0,4%
FTSE 100 7.143 0,3% 14,4% Russell 2000 1.357 -0,4% 19,5%
RDX 1.443 -0,2% 56,7% Nikkei 19.114 -0,2% 0,4%
ISE 30 95.176 -0,3% 8,9% ATX 2.618 -1,2% 9,2%
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BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaroéar napi 52 hét zaroar napi 52 hét
Adidas 150,15 2,1% 66,4% Infineon 16,51 -0,2% 21,8%
Arcelormittal 7,02 -0,4%  132,2% Linde 155,56 -0,9% 16,2%
Axa 23,99 0,7% -4,9% Lufthansa 12,27 -1,2% -15,8%
Banco Bilbao 6,41 0,6% -4,8% Nokia 4,59 -0,2% -29,0%
Banco Santander 4,96 1,2% 8,8% Osram 49,37 0,9% 27,3%
BASF 88,31 0,7% 23,9% Raiffeisen 17,38 -1,1% 27,7%
Bayer 99,13 0,6% -14,9% Ryanair 14,51 -1,3% -3,4%
BMW 88,75 0,7% -9,6% SAP 82,32 0,6% 12,2%
BNP Paribas 60,55 1,2% 15,9% Siemens 116,45 0,7% 29,6%
Commerzbank 7,25 0,8% -24,4% Telefonica 8,82 0,5% -13,8%
Daimler 70,72 0,8% -9,2% Thyssenkrupp 22,64 0,0% 23,2%
Deutsche Bank 17,25 1,6% -23,7% Total 48,72 0,2% 18,1%
Deutsche Post 31,24 0,9% 20,0% Unicredit 2,73 -0,1% -46,8%
E.ON 6,70 0,6% -15,0% Volksw agen 136,75 -0,4% -4,0%
Fiat Chrysler Automotives 8,67 0,3% 1,7% Wizz Air 20,74 0,5% -15,2%

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

Vallalati hirek

- Bar médiaértesulések szerint az OTP is pélyazott a National Bank of Greece-nél a United Bulgarian Bank
(UBB) megvételére, azonban a K&H belga anyabankja tette a legmagasabb vételi ajanlatot. Az akvizicié
pozitiv lehetett volna az OTP szamara a hatékonyabb tékefelhasznalas miatt, igy kissé csalddottak
vagyunk, hogy lemaradt a versenyben. Ugyanakkor a hirnek nincs hatasa az OTP fair értékére nézve.

OTP kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tal is!

Erste OTP Certifikatok > Részletek



http://www.erstemarket.hu/
https://www.erstemarket.hu/pages/erste-certifikat/7

©
ERSTE s Panorama - Eurépai nyitas 2017. januar 2.
Investment

Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroéar valtozas forgalom

Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtél Célar
Magyar Telekom 498 0,2% 22,7% 642.408 Vétel 2016.10.05 560
MOL 20.635 0.2% 44,8% 44149 Felhalmozas 2016.06.23 18.950
OoTP 8.400 1,0% 40,0% 209.291 Tartas 2016.10.10 8.000
Richter 6.210 0,3% 13,0% 111.656 Felhalmozas 2016.09.30 6.485

Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaré érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 23 0,2% 20,2% USA 10 éves 2,44% -0,0 17,5
Tavkozlés 47 -0,5% 14,6% EMU 10 éves 0,20% -0,9 -43,0
Olaj 1.268 -0,4% 18,2% Magyar 10 éves 3,16% -1,0 -17,0
Gyodgyszer 482 0,2% -11,1% USA 5 éves 1,93% -0,0 16,8
Szallitmanyozas 9.044 -0,5% 20,4% EMU 5 éves 0,53% -0,0 -48,7
Félvezet6 159 -1,5% 38,7% Magyar 5 éves 1,67% -3,0 -88,0
Kozszolgaltatd 49 -0,6% 12,2% Japan 5 éves 0,11% -0,2 -13,6
Hadiipar 3.714 -0,7%  25,9% EMU 3 hénapos 0,88% 2,0 -43,6

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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