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BUX 32.856 0,3% Mtel 511 0,6% Bayer 102,7 0,00 BEURMUF 307,65 -0,1% Olaj ($) 54,0 0,4%
DAX 11599 0,1% MOL 20.985 -0,3% BMW 90,4 0,4% BUR/USD 1,0532 -0,7% Arany ($) 1.173 -0,6%
S&P 2277 0,4% OTP 8.601 0,0% Commerzbank 7,8 0,0% USDHUF 292,14 0,6% Reéz (%) 2546 0,3%
RDX 1.448 -0,3% Richter 6.489 1,4% Lufthansa 124 -2,8% USDIJPY 117,02 1,4% 10Y hozam 33 1,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Rosszul indul az amerikai-orosz baratsag

- Mérsékelt emelkedéssel zartak a vezetd nyugat-eurdpai bérzék
- AWTI 54 dollar alatt, nem valtozott az arany ara

- Erésddésnek indult a dollar

- Normalizalédnak a kinai bankkozi kamatok

- Emelkedésre szamitunk ma a BET-en

Erste kommentar

Emelkedéssel zartak az év els6 hetét a bdrzék. Az ipari atlagindex valamivel t6bb, mint 1 sz&zalékkal
emelkedett, az S&P500 kozelitette a 2 sz&zalékos bdvilést, mig a technolégiai index, a Nasdaq 2,5
szazalékkal értékel6dott fel. Ugyanakkor a DAX 1 szazalékkal, mig a BUX 2,6 szazalékkal kerdlt feljebb. Egy
sz0 mint szaz, j6l kezd6dott az év. Ugyanakkor nem art az dvatossag, hiszen a profik nagy valésziniiséggel a
szabadsagok miatt az év elsd hetében még nem léptek akcidba. A DAX-on eladasi jelzés alakult ki, amelynek
ellenére jol tartja magat az index. A BUX is tulvettnek tlnik, igy az er8s évkezdés ellenére sem art az
Ovatossag.

A ma reggeli er6s német gazdasagi adatoknak koszonhetben, s a negativ kezdés ellenére kialakulhat
valamiféle emelkedés a mai napon, de azért inkabb az eladasi jelzés determindlhatja a piacot kdzéptavon. Az
export 3,9 szazalékos béviléssel 2012 majusa 6ta nem latott mértékl bévilést mutatott fel, amely azért
hosszabb tavon optimizmussal tdlthet el bennlinket. A BUX esetében a negativ nyitas ellenére is dsszejéhet
egy enyhe plusz a nap végére.

Ne maradjon le, értesiiljon idoben a piaci mozgasokrol!

di arfolyam értes z Erste Marketen!
arfolyam érte Erste Marketen > Részletek
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum 1d6 Orszag Adat ldészak Korabbi

jan. 9. 8:00 GE Folyé fizetési mérleg (milliard eurd) nov. 19.4 22.1 24.6
jan. 9. 8:00 GE Ipari termelés (év/év) nov. 1.6% 1.9% 2.2%
jan. 9. 8:00 GE  Kiilkereskedelmi mérleg (milliard eurd) nov. 19.4 20.3 22.6
jan. 9. 8:00 GE  Kiilkereskedelmi egyenleg nov. 0.5% 0.5% 3.9%
jan. 9. 9:00 HU  Kilkereskedelmi mérleg (millié eurd) - el6zetes nov. 903 800 908
jan. 9. 11:00 EMU  Munkanélkiiliségi rata nov. 9.8% 9.8%

Nemzetkozi hirek

USA:

- Emelkedéssel zartak a pénteki kereskedést a vezeté amerikai indexek, az S&P500 0,35%-kal, a Dow
0,32%-kal, mig a Nasdaq 0,6%-kal kertilt feljebb.

- Oroszorszag tudatosan befolyasolta az amerikai valasztasokat és torekedett arra, hogy alaassa
Hillary Clinton hirnevét és ezzel gyézelemre segitse Donald Trumpot. Ez deriilt ki az FBI, a CIA és az
NSA pénteken kozzétett jelentésébdl, ami utan Trump is elismerte az orosz hackertdmadasok tényét.
Ezek utan nehéz dolga lesz a leendé amerikai elnéknek meggydzni az amerikai népet arrél, hogy
orszaguk nyisson Oroszorszag felé.

- A San Francisco-i Fed elndke, John Williams szerint az amerikai gazdasagnak nincs sziiksége rovid
tavu fiskalis stimulusra, ugyanis a magasabb bérinflacié és a foglalkoztatottak szamanak névekedése
arra utal, hogy e nélkdl is redlisan elérhetdk a Fed céljai.

- A vartnak megfelelden 4,5%-kal csdkkent a tartdos cikkek rendeléséllomanya novemberben az
elézetes adatok szerint, mig az ipari rendelésallomany 2,4%-os visszaesést mutatott novemberben,
ami szintén megfelelt az elemz8i varakozasoknak.

Eurédpa:

- Enyhe emelkedéssel telt a pénteki kereskedés a nyugat-eurdpai borzéken, az indexek mérsékelt
pluszban zartak a napot (FTSE100 0,2%, DAX 0,12%, CAC40 0,19%).

- A novemberi munkanélklliségi ratakat publikaljdk az eur6zénaban ma délelétt 11 orakor, a piac
varakozasa 9,8%.

- A német ipari termelés novemberben 2,2%-kal bévilt tavalyhoz képest, feliUlmulva az 1,9%-os
varakozast. A szintén novemberi export messze felilmulta a piaci konszenzust, hiszen 3,9%-0s
bdvilést publikdltak az el6z§ hénaphoz képest, mikbézben a varakozas 0,5% volt. Az import adat
3,5%-0s novekedést mutatott, ebben az esetben 1,1% volta a varakozas.

Olaj, arany:

- A WTI 53,7 dollarra esett ma reggelre. A piac azt mérlegeli, hogy melyik az er8sebb hatas: az USA
termel6k megndvekedett aktivitdsa vagy a szaudi kitermelés csokkentése. Az USA termel8i mar
tizedik hete ndvelték aktivitdsukat, a Baker Hughes adatai szerint ugyanis ismét nétt a hasznalatban
Iévé furdberendezések szama. Ezzel szemben all, hogy a hirek szerint Kuvait, Irak és Szaud-Arabia
is tett mar konkrét intézkedéseket kitermelésuk visszafogasara. A szaudiak valdszinlleg mar heteken
belll elérik a kivant, 10 milli6 hordé/nap mértékl termelést, amit a novemberi OPEC megallapodas
tartalmaz.

- Az arany 1.173 dollaron stagnalt ma reggel. A fedezeti alapok rendkivul negativan itélték meg az
arany helyzetét, igy lemaradtak a november 6ta az elsé igazi arany aremelkedésrél. A piac most mar
visszafogottabb lett, féleg az USA részvények kilatasaival kapcsolatban, ami segitette az aranyat. A
pénteki USA munkaerdpiaci szamok ugyanakkor kicsit gyengébbek voltak a vartnal, ami lassitja a
kamatnovekedési varakozasokat. A piac idén legalabb kétszeri Fed kamatemelésre szamit.
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Devizak:

- Pénteken a munkaerépiaci adatok mozgattak a dollart. A vartnal némileg gyengébb adat ellenére a
dollar er6sddni kezdett az euréval szemben, igy a két napja tarté intenziv dollargyenguilés megtorpant
és az EUR/USD az 1,062-es lokalis csucsrél 1,053-ig esett. Ez pedig egy fordulds jelzésnek
mondhatd, igy révidtavon tovabbi dollarer6sédés valoszind.

- Folytatodott pénteken a forint er6s6édése az eurdval szemben, és kéthavi cslicsra er6s6dott a hazai
fizetbeszkdz, bar a délutan érkezett amerikai munkaerdpiaci adatokat kdévetéen némileg gyengiilt a
forint, de ez nem volt tul jelentés. Tovabbra is a 307,5-0s szint alatt tartézkodik az EUR/HUF
devizapar.

.0 'EURUSD kereskedés a BET-en, forint alapon, egyszeriien?

> Részletek

e
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\}% \,\? Erste EURUSD Turbo Warrantok

Tavol-Kelet:

- Vegyes hangulatban indult a hét az azsiai piacokon. A Nikkei zarva volt, a Hang Seng index értéke
nem valtozott, mig a Shanghai index 0,4%-ot emelkedett.

- Ahogy a likviditas elkezdett helyreallni a kinai bankkozi piacon a kamatlab, az ugynevezett Hibor 47
szazalékpontot csdkkenve 14%-ra csokkent. Ugy tlinik, hogy a hatdsagi beavatkozas csak egy
nagyon rovid ideig mikddott a juannal és az év eleji er6sddést kdovetdben immaron masodik napja
folytatddik a juan gyengulése. Az év elsd par hetében jellemz6 az erds tékekiaramlas Kinabdl és
ezzel egyltt a jian gyenglilése is.
konglomeratum szadméra értékesiti. A megallapodas a franchise jogok 20 éves hasznalatat is
tartalmazza.

Hataridés piacok:
- Pozitiv hangulat uralkodott a hataridés piacokon ma reggel.
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Nemzetkozi részvényindexek

zaré érték
Dow Jones 19.964
Nasdaq Composite 5.521
Nasdaq 100 5.007
FTSE 100 7.210
RDX 1.448
ISE 30 93.892

BETa - Eurépai blue-chipek a

zaroar
Adidas 144,83
Arcelormittal 7,27
Axa 25,00
Banco Bilbao 6,57
Banco Santander 5,18
BASF 87,30
Bayer 102,72
BMW 90,39
BNP Paribas 62,49
Commerzbank 7,84
Daimler 71,88
Deutsche Bank 18,30
Deutsche Post 31,86
E.ON 6,66
Fiat Chrysler Automotives 9,90

valtozas
napi 52 hét
0,3% 22,1%
0,6% 18,9%
0,8% 17,2%
0,2% 21,9%
-0,3% 72,4%
0,9% 8,9%
BET-en
valtozas
napi 52 hét
0,4% 75,5%
-1,0%  177,2%
1,2% 7,6%
0,7% 4,7%
0,6% 28,2%
-0,6% 37,4%
0,0% -0,3%
0,4% 9,8%
0,4% 30,2%
0,0% -9,5%
-0,2% 57%
0,6% -9,7%
0,3% 32,6%
-0,5% -6,0%
7,0% 35,3%
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WIG 20

PX

Hang Seng
Russell 2000
Nikkei

ATX

Infineon
Linde
Lufthansa
Nokia
Osram
Raiffeisen
Ryanair
SAP
Siemens
Telefonica
Thyssenkrupp
Total
Unicredit
Volksw agen
Wizz Air

zaré érték
1.999

938

22.516
1.367
19.454
2.696

zaroar
16,21
153,65
12,43
4,58
50,15
18,71
14,77
83,95
115,98
9,20
22,53
48,77
2,82
142,87
21,84

2017. januar 9.

valtozas
napi
-0,1%
0,4%
0,1%
-0,3%
-0,3%
0,5%

valtozas
napi
-0,4%
-0,6%
-2,8%
-0,1%
1,3%
1,7%
-0,9%
1,5%
0,8%
0,6%
-0,7%
-0,3%
0,3%
-0,0%
1,3%

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

52 hét
11,5%

1,5%
10,1%
30,7%

9,9%
14,1%

52 hét
38,6%
24,0%
-16,4%
-31,1%
36,7%
50,9%
-1,3%
19,0%
39,2%
-4,1%
39,1%
30,6%
-39,7%
14,6%
-9,1%
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroéar valtozas forgalom

Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtél Célar
Magyar Telekom 511 0,6% 26,2% 857.494 Vétel 2016.10.05 560
MOL 20.985 -0,3% 50,4% 101.467 Felhalmozas 2016.06.23 18.950
OoTP 8.601 0,0%  45,9% 243.794 Tartas 2016.10.10 8.000
Richter 6.489 14% 13,1% 556.285 Felhalmozas 2016.09.30 6.485

Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaré érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 24 0,3% 31,2% USA 10 éves 2,42% 0,6 30,9
Tavkozlés 46 24% 134% EMU 10 éves 0,31% 0,8 -20,8
Olaj 1.280 -0,4%  30,5% Magyar 10 éves 3,31% 6,0 -4,0
Gyodgyszer 492 -0,7%  -4,2% USA 5 éves 1,93% 0,8 37,2
Szallitmanyozas 9.104 0,6% 31,1% EMU 5 éves 0,47% -0,1 -33,6
Félvezet6 160 04% 53,4% Magyar 5 éves 1,76% 6,0 -80,0
Kozszolgaltatd 49 0,3% 13,3% Japan 5 éves 0,12% -0,4 -14.1
Hadiipar 3.744 -0,3%  33,3% EMU 3 hénapos 0,65% -0,1 -24,6

Magyar referenciahozamok
4.0% A

Jelenlegi

3.0% A

2.0% -

1.0% -

00% T T T T 1
0év 3 év 6 év 9 év 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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