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BUX 32.649 15% Mtel 512 1,2% Bayer 102,0 -0,2% EUR/MHUF 308,16 -0,4% Olaj ($) 53,3 1,8%
DAX 11584 0,0% MOL 21.185 1,4% BMW 90,0 -1,0% BEUR/USD 1,0489 0,8% Arany ($) 1.164 0,4%
S&P 2271 0,6% OTP 8.621 2,0% Commerzbank 7,9 1,6% USDHUF 293,80 -1,2% Réz (9) 2557  2,7%
RDX 1.481 -2,1% Richter 6.225 1,2% Lufthansa 12,7 1,6% USDUJPY 117,25 -0,4% 10Y hozam 3,2 4,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Trump politikajatdl figghet az amerikai kamatemelés

- Gyengén teljesitett a kiskereskedelmi szektor Eurépaban, tovabbra is mennek a bankok
- Jelent6s emelkedés a WTI piacan, nagyon veszik az aranyat is

- Nagyot emelkedett az EURUSD arfolyama

- Eves csucsrdl fordult le a Nikkei

- Oldalazasra szamitunk ma a BET-en

Erste kommentar

Egyre inkdbb lendiletbe j6n az eurdpai inflacié, amely méar 1 szazalék folétt all. Ennek egyik fontos oka a
korabban vartnal magasabb kdolajar. Ezt j6l mutatja az is, hogy mikdzben az alap mutatészadm nagyot ugrott
0,6 szazalékrdl 1,1-re, addig a maginflacié csak moderalt mértékben ndvekedett 0,8 szazalékrél 0,9-re.
Mindekdzben a Fed jegyz6kdnyv azt sugallja, hogy az erds dollar elbizonytalanithatja a nyiltpiaci bizottsagot a
tovabbi kamatemelési palya tekintetében, mikézben persze hangsulyozzak, hogy az Uj elndk fiskalis politikaja
és a feszitett munkaerépiac az inflaci6 emelkedésének iranyaba mutat. Egy sz6 mint szaz, kicsit
elbizonytalanitottak a piacokat. A kett§ egyltt pedig erételies I0kést idézett el6 az eurd-dollar
keresztarfolyamon. Mindettél fliggetlenll tovabbra is hisziink a dollar er6s6édésében, hiszen az amerikai
gazdasag fényévekkel (egyesek szerint 1-2 évvel) az eurdpai el6tt jar a gazdasagi kilabalas tekintetében.

Bogsch Erik, a Richter vezérigazgatdja lett az év embere a Figyeld szerint, s ennek alkalmabdl interjut adott
az ujsagnak. Ebbél kiderll, hogy a cég a ndi egészségugyi készitmények terén akar tovabb erdsiteni,
mikdzben a latin-amerikai és kinai jelenlétét akarja fokozni. Azt is megtudhattuk, hogy a 2016. évi eredmény
egy kbézepesen er6s érték lesz. Szerintink ezekben a kijelentésekben semmilyen meglepetés nincsen, igy
arfolyamhatasra sem szamitunk az interju kapcsan.

A mai napon a BUX index esetében oldalazasra szamitunk, mig a DAX index esetében folytatddhat a két
napja kezd6doétt lemorzsolodas.

Befektetési jegyek széles valasztéka a NetBrokerben!

> Tovabbi informaciok
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum 1d6 Orszag Adat Korabbi

jan. 5. 2:45 CHN  Caixin kompozit beszerzési menedzser index dec. 52.9 53.5
jan. 5. 9:00 HU Munkanélkiliségi rata nov. 4.7% 4.7%
jan. 5. 10:00 UK Ertékesitett autok szama dec. 2.92%

jan. 5. 10:30 UK Szolgaltatdipari beszerzési menedzser index dec. 55.2 54.7
jan. 5. 14:15 uS ADP foglalkoztatottsag valtozasa (ezer/ho) dec. 216.4 175
jan. 5. 14:30 us Friss munkanélkili-segély kérelmek (ezer fé/hét) dec. 265 260
jan. 5. 14:30 us Tartés munkanélkili-segély kérelmek (ezer fé/hét) dec. 2102 2045
jan. 5. 15:45 us Bloomberg fogyasztoi elégedettség jan. 46

jan. 5. 15:45 us Beszerzési menedzser index dec. 53.7

jan. 5. 15:45 us Szolgaltatdipari beszerzési menedzser index dec. 53.4 534
jan. 5. 16:00 us ISM szolgaltatoipari index dec. 57.2 56.8

Nemzetkozi hirek

USA:

- Emelkedéssel zartak a tegnapi napot a vezetd amerikai részvényindexek, az S&P500 0,57%-kal, a
Dow 0,3%-kal, a Nasdaq pedig 0,88%-kal kertilt feljebb.

- A Fed Nyiltpiaci Bizottsaganak majdnem minden tagja egyetértett abban, hogy a Donald Trump altal
beharangozott fiskalis stimulus a gazdasag lényegesen gyorsabb ndvekedéséhez vezethet, mint
ahogy azt azel6tt gondoltak. Ez az alapkamat gyorsabb Utemben valé emelését surgetheti, szemben
a Fed altal eddig kommunikalt lassu, fokozatos emelésekkel. A decemberben mar 4,6%-ra csokkent
munkanélkuliségi rata is aggasztja a Fed tagjait, ugyanis amennyiben ez az altaluk optimalisnak vélt
4,5% aléd megy és hosszabb tavon ott marad, az a kialakuld6 bérnyomés &ltal az inflacié hirtelen
megugrasahoz vezethet. Osszességében azt mondhatjuk, hogy jelenleg a felfele mutato
kockazatoktdl tart a Fed, azonban nem fogja elkapkodni a kamatemelést egészen addig, amig a
bejové makroadatok ezt ala nem tamaszijak. Ugyanakkor a lefelé mutatdé kockazatokrol sem
feledkezett meg a Fed, legerésebb kockazatként az erés dollart emlitették a jegybankarok.

- 15%-ot esett a Kohl’s és majdnem 11%-ot a Macy’s arfolyama tegnap a piaczaras utani
kereskedésben, miutan a kiskereskedelmi aruhazlancok a varttél elmaradd tnnepi forgalomra hivtak
fel a befektetdk figyelmét. Manapséag egyre tdbb ember vasarol online és nem latogat el a zsufolt
bevasarlokdzpontokba, ami talan most valt elészdér igazan nyilvanvaléva.

- Megtortént tegnap a Hilton harom részre valo darabolasa. A Hilton Worldwide a cég f6 profiljat, a
szallodak tzemeltetését viszi tovabb, a Park Hotels & Resorts, mint ingatlanfejlesztési tarsulas (REIT)
fog Uzemelni, a Hilton Grand Vacations pedig tdulési jogokkal fog kereskedni és értékesiteni azokat.

- 17,55 millids eladott darabszammal, Uj csucsra emelkedtek az amerikai autéértékesitések 2016-ban
az el6z6 évi 17,47 milliardos rekord utan. Elemz6k szerint 2017-ben nehéz lesz ezt az adatot Ujra
feltlmulni.

Eurodpa:

- Nem volt nagy mozgas tegnap az eurdpai piacokon. A DAX és a CAC 40 tegnapel6tti zardértékeiken
fejezte be a kereskedést, mig az FTSE 100 0,17%-kal kertilt feljebb.

- A kiskereskedelmi szektor hatott leginkabb negativan tegnap a piacok teljesitményére, miutan a brit
Next kiskereskedelmi lanc visszavagta idei gazdasagi évére vonatkozd profit elérejelzését. Az
eurdpai bankszektor folytatta az emelkedést, miutan a befekteték tovabbra is optimistak az olasz
bankmentéssel kapcsolatban az uj évben.

- A mai napon az Egyesult Kiralysagban a szolgaltatdipari beszerzési menedzser index lat napvilagot,
az elemzdk 54,7-es értéket varnak.
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Olaj, arany:

A WTI 53,3 dollarig emelkedett, miutan a befekteték mérlegelték, hogy mennyire képes az OPEC
csokkenteni termelését, amit ellensulyoz Libia kihozatalanak ndvekedése. A Bloomberg felmérése
szerint decemberben napi 310 ezer hordéval csokkent féleg Nigéria miatt. Libia viszont a napokban
nyitia meg a Zawiya terminalt, ami ujabb termelésndvelést jelenthet a mostani napi 700 ezer hordds
szinthez képest. Az amerikai készletek a becslések szerint 2 milli6 hordéval csokkentek. Az EIA
magyar id6 szerint ma délutan hozza napvilagra az adatokat.

Az arany 1.177 dollarig emelkedett. A befekteték szerint a Fed decemberi jelentése nem teljesen
egyértelml a kamatemeléssel kapcsolatban, mivel Donald Trump politikaja sok bizonytalansagot
tartalmaz. Az arany mindenesetre technikailag kikertlt a besszpiacbdl és egyre inkabb egy emelkedd
trendre all ra. A kinai t6kekimenekitési adatok is sokak szerint az aranyat erésitik, mivel a kinai
befektet6k az aranyon keresztil probaljak kihozni felhalmozott vagyonukat az orszagbal.

Profitaljon az arany arfolyammozgasaibal!

" o Erste Arany Certifikatok > Részletek

Devizak:

Egy meglehetésen bizonytalan Fed képe rajzolodik ki a tegnapi FOMC jegyz6konyv alapjan, ami a
korabbinal kiszamithatatlanabb kamatpalyat jelenthet. Raadasul a lefelé mutatd novekedési
kockazatoknal megemlitették az erds dollart is, aminek nem oriltek a dollarba befekteték. Mindez egy
olyan kornyezetben, mikor a piac erdsen tulpozicionalt volt a dollar er6sddésének iranyaba. Ezek
egyuttesen er6teljes dollar gyengulést eredményeztek. Mig az EURUSD arfolyama tegnap 1,04 alatt
is allt, ma mar 1,055-0s értéken kereskednek a devizaparral.

A forint nagyot er8s6doétt tegnap az eurdval szemben. Az EURHUF arfolyam 308 alé esett, ahonnan
ma reggel 308,5 folé ment a kurzus. Technikailag 307,5-nél er6s tamaszszint lathat6é a devizaparban,
igy a forint er6s6dé trendje hamarosan megfordulhat.

Tavol-Kelet:

Jellemzéen emelkedtek az &zsiai tézsdeindexek, azonban a japan Nikkei a jen er6s6dése miatt
lefordult az éves csucsrél és 0,4%-ot csdkkent. A Hang Seng 1,5%-ot, a Shanghai index 0,3%-ot
emelkedett.

A Caixin beszerzési menedzser index decemberben a szolgaltaté szektorban 53,1 pontrdl 53,4 pontra
emelkedett. A Caixin k6zleménye szerint az Uj megrendelések novelték az Uzleti bizalmat.

Hataridés piacok:

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


https://www.erstemarket.hu/pages/erste-certifikat/12
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BUX Index (napi felbontas)
34,000
Forgalom (milli®): 3.85 50
32’000 1 Utolso ar: 32,649
—MA 20: 31,547
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28,000 30
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24,000 10
22,000 T T T 10
jan. 22. apr. 21. jal. 15. okt. 7. jan. 4.
Nyito Max. Min Zaré
BUX (pont) 32.175 32.649 32.175 32.649
Nemzetkoézi részvényindexek
valtozas
zaré érték napi 52 hét
Dow Jones 19.942 0,3% 16,2%
Nasdag Composite 5.477 0,9% 12,0%
Nasdaq 100 4.937 0,5% 10,1%
FTSE 100 7.190 0,2% 17,1%
RDX 1.481 -2,1% 61,8%
ISE 30 92.943 0,3% 7,9%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
valtozas
zaréar napi 52 hét
Adidas 145,84 -2,3% 67,2%
Arcelormittal 7,10 -0,3% 132,0%
Axa 24,72 1,2% 1,5%
Banco Bilbao 6,50 -1,1% -2,2%
Banco Santander 5,13 0,5% 17,2%
BASF 87,75 0,1% 29,4%
Bayer 102,00 -0,2% -8,2%
BMW 90,01 -1,0% -2,3%
BNP Paribas 62,80 1,4% 22,0%
Commerzbank 7,88 1,6% -16,0%
Daimler 71,83 -0,4% -2,7%
Deutsche Bank 18,59 4,8% -15,1%
Deutsche Post 31,23 -1,0% 23,1%
EON 6,70 -0,8% -10,4%
Fiat Chrysler Automotives 9,19 0,7% 10,5%
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EUR/HUF (napi felbontas)

320

~—MA 200: 311.21

Utolsé ar: 308.16
—MA 20: 311.18

315
310 |
305
300 T T T T T T T
jan. 21. jan. 9. aug. 18. okt. 27. jan. 5.
Nyito Max. Min Zaré
EUR/HUF 309,36 309,65 307,84 308,16
valtozas

zaro érték napi 52 hét
WIG 20 2.000 0,5% 11,6%
PX 934 0,1% -0,7%
Hang Seng 22.450 1,4% 6,0%
Russell 2000 1.388 1,6% 25,0%
Nikkei 19.521 -0,4% 6,2%
ATX 2.683 -0,1% 13,5%

valtozas
zaréar napi 52 hét

Infineon 16,39 -0,7% 26,2%
Linde 155,02 -1,7% 20,6%
Lufthansa 12,71 1,6% -14,6%
Nokia 4,58 0,2% -30,0%
Osram 49,72 -0,3% 31,6%
Raiffeisen 18,40 -1,7% 37, 7%
Ryanair 14,66 3,3% -2,3%
SAP 82,62 -0,4% 15,6%
Siemens 115,56 -0,9% 33,5%
Telefonica 8,95 0,2% -10,3%
Thyssenkrupp 22,67 -1,5% 28,1%
Total 48,91 -0,1% 21,8%
Unicredit 2,80 -0,3% -44.2%
Volksw agen 142,10 -0,8% 8,2%
Wizz Air 21,19 1,1% -10,6%

A BETa piac arfolyamadatait dijmentesen kévetheti valos idében a www.erstemarket.hu honlapon!
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaréar
Cégnév HUF
Magyar Telekom 512
MOL 21.185
OoTP 8.621
Richter 6.225

Amerikai szektorindexek

valtozas

napi 52 hét
1.2% 25,8%
14% 49,7%
2,0% 44,0%
1.2%  13,4%

forgalom
db Ajanlas
2.463.795 Vétel
154.046 Felhalmozas
592.955 Tartas
449.248 Felhalmozas

Allamkotvények

Datumtél
2016.10.05
2016.06.23
2016.10.10
2016.09.30

2017. januar 5.

Célar
560
18.950
8.000
6.485

valtozas valtozas (bazispont)
zar6 érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 24 0,8% 24,4% USA 10 éves 2,41% -2,9 17,4
Tavkozlés 47 -02% 12,5% EMU 10 éves 0,26% -1,6 -28,0
Olaj 1.281 -0,3%  20,1% Magyar 10 éves 3,24% 4,0 -8,0
Gyogyszer 489 04%  -8,9% USA 5 éves 1,90% -3,0 18,9
Szalltmanyozas 9.116 1,0% 23,8% EMU 5 éves 0,53% -1,3 -41,8
Félvezetd 160 0,2% 42,6% Magyar 5 éves 1,70% 1,0 -84,0
Kozszolgaltatd 49 04% 11,8% Japan 5 éves 0,12% -1,2 -12,5
Hadiipar 3.783 1,0% 28,6% EMU 3 hénapos 0,70% 0,5 -27,2
Magyar referenciahozamok
4.0% A
Jelenlegi
3.0% A
1 hete
2.0% -
1.0% -
-
~
0.0% T T T T i
0év 3év 6 év 9év 12 év 15 év
Alapkamatok (%): MNB 0,90 ECB 0,00 FED 0,75 BOE 0,25 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 pénzligyi eredmény 6sszege = Az értékesités arbevétele
csokkentve a cég mikddési kdltségeivel.

Megmutatja, hogy a cég mikddéseébdl keletkezd eredménybdl hany év alatt lehetne kifizetni a részvényeseket és a hitelezdket.

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 = 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 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 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 megtérilés — 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 Ertékt6zsde 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 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, tébbszbrézése, publikalasa, atdolgozasa, terjesztése kizardlag a Tarsasag elbzetes irdsos engedélyével
lehetséges. A kiadvany kiadasa idépontjaban érvényes. Tovabbi részletek: www.ersteinvestment.hu, lgyletek elbtti tajekoztatasrol szol6
Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fiiggetlenségének elémozditasat célzd jogi kévetelményeknek megfelelben késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldzé ligyletkbtésre vonatkozo tilalom.
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