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BUX 32.841 0,2% Mtel 509 1,0% Bayer 101,8  1,4% EUR/MHUF 307,75 0,1% Olaj ($) 51,1 -2,7%
DAX 11599 05% MOL 21.140 1,2% BMW 86,9 0,6% EURMUSC 10630  -0,8% Arany ($) 1.204 -1,1%
S&P 2272 02% OTP 8.806 0,1% Commerzbhank 75 0,6% USD/HUF 289,54 0,9% Réz($) 261,7 -0,3%
RDX 1.389 -0,6% Richter 6.205 -1,2% Lufthansa 11,7 -09% USDNPY 114,65 1,8% 10Y hozam 34 1,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Nagyot szolt a Netflix

- Az EKB Ulésére var a piac

- Esik az olaj, az arany 1.200 dollar alatt
- Nagyot er6s6détt tegnap a dollar

- Tovabb csdkkent a kinaiak amerikai allampapir allomanya

- Minimalis emelkedés j6het ma a hazai bérzén

Erste kommentar

A Richter megallapodast kotott az Allergannal, hogy most mar nemcsak Kelet-Eurépaban, hanem Nyugat-
Eurdpaban is értékesitheti az Allergan levonorgestrel hatéanyagu spiraljat, amelyet Levosert-nek hivnak. A
Richter a készitményt 2014 6ta mar fokozatosan bevezette a kdrnyez6 orszagokban. Mostanra megszerezte
az engedélyeket Nyugat-Europaban is, igy teljes g6zzel indulhat az értékesités ott is, a meglévld értékesitési
halézaton keresztil. A hir 0sszességében pozitiv, de ne feledjik, hogy (i) a terméket nem gyartja, csak
értékesiti a Richter, azaz a jovedelmez®sége jéval alacsonyabb; (i) a Richter mérfoldké kifizetéseket
eszk0zOl. Ugyan részletes szamokat nem tett k6zzé a cég, de az lathatd, hogy ez a termék nem lesz
szamottevd hatassal a részvények értékére, még ha pozitiv is a hir.

Néhany napja a BUX is korrekcids fazisba kerilt, ennek ellenére ma enyhe emelkedés kialakulhat az indexen.
A DAX esetében is enyhe emelkedésre szamitunk annak ellenére, hogy méar messzebb jar a korrekciéban. A
korrekcids allapot szerintink még egy darabig el fog tartani.

tast a piac a
> Feliratkozas
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum 1d6 Orszag Adat ldészak Korabbi

jan. 19. 7:00 JP Gépipari rendelésallomany (év/év) dec. -5.6% 4.4%
jan. 19. 10:00 EMU  Eurédvezet foly6 fizetési mérleg (milliard eurd) nov. 32.8

jan. 19. 12:30 us Bank of New York 2016 Q4 0,68 0,77
jan. 19. 13:45 EMU  Eurdpai Kdzponti Bank kamatdontés jan. 0% 0%
jan. 19. 14:30 US  Friss munkanélkiili-segély kérelmek (ezer f6/hét) jan. 247 252
jan. 19. 14:30 US  Tartds munkanélkiili-segély kérelmek (ezer f6/hét) jan. 2087 2075
jan. 19. 14:30 US  Kiadott épitési engedélyek (h6/ho) dec. -3.8% 1.1%
jan. 19. 14:30 US  Megkezdett lakasépitések (ho/hd) dec. -18.7% 9%
jan. 19. 14:30 US  Kiadott épitési engedélyek (ezer/hd) dec. 1212 1225
jan. 19. 14:30 US  Philadelphiai Fed index jan. 19.7 153
jan. 19. 15:45 US  Bloomberg gazdaséagi varakozasok jan. 53.5

jan. 19. 15:45 US  Bloomberg fogyasztoi elégedettség jan. 45.1

jan. 19. 22:00 us IBM 2016 Q4 4,75 4,88
jan. 19. 22:05 US  American Express 2016 Q4 1,25 0,99

Nemzetkozi hirek

USA:

- Kisebb elmozdulasokat lathattunk a tengerentulon a tegnapi nap folyaman. Az S&P500 0,18%-ot, a
Nasdaq 0,31%-ot emelkedett, mig a Dow 0,11%-ot veszitett értékébdl.

- Felllmulta az elemz6i vérakozdsokat a Netflix a negyedik negyedévben. Az online TV
szolgaltatasokat nyujtd vallalat 0,15 dollaros EPS-t jelentett a vart 0,13 dollarral szemben. A
kiskereskedelmi szektor mellett ugy tlnik, hogy a hagyomanyos tévézés esetében is egyre inkabb az
internetes fellleteket preferaljak az emberek, hiszen rekordnak szamité 7,05 milli6 ember iratkozott
fel a vallalat szolgaltatasara az elmult negyedévben. A kdvetkez6 negyedévre 0,37 dolldros EPS
varakozast tett k6zzé a cég, ami majdnem duplaja az elemzd8k altal vart 0,19 dolladros konszenzusnak.
A vallalat részvényei a j6 hirekre 8%-ot emelkedtek a piaczaras utani kereskedésben.

- A vart 0,6%-nal gyorsabban, 0,8%-kal nétt az ipari termelés december hénapban a tengerentulon.
Emellett viszont kedvezétlen hir, hogy a novemberi 0,4%-0s csokkenést 0,7%-os csoOkkenésre
korrigaltak.

- A Fed Bézs konyve is biztato jeleket mutat az ipar szempontjabdl, hiszen a korzetek tdbbsége arrdl
szamolt be, hogy a 2016-0s gyengébb teljesitmény utan fordulat jelei latszanak. A bérek tovabbra is
kozepes Utemben emelkednek a korzetek tdbbségében, emellett pedig tébb helyen nehézségekbe
Utkozik az alacsonyabb képesitést igénylé6 munkahelyek betdltése.

- Janet Yellen szerint az amerikai munkaerépiac nagyon kozel van a teljes foglalkoztatottsaghoz és az
inflacié is a Fed céljanak iranyaba halad, igy ésszeriinek tiinik a kamatok fokozatos emelése.

& & SP500 index forintban, long es short iranyban is!
0 Turbo Warrantok
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> Részletek
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Eurépa:

Eséssel inditottak a kereskedést a vezetd nyugat-eurdpai borzék, a DAX tudott érdemben elmozdulni
felfelé a nap masodik felében, igy sikerilt pluszban zarnia a napot (FTSE100 0,38%, DAX 0,51%,
CAC40 -0,13%).

Az eurdzénas decemberi inflaciés adatok nem okoztak komolyabb meglepetést. Eves alapon a
vartnak megfeleléen 1,1% volt az d&remelkedés teme, a maginflacié pedig 0,9% volt.

Ma délutan az eurdpai kozponti bank kamatdontd dlésére fognak koncentralni a befekteték. A
monetaris kondicidékon valdsziniileg nem valtoztat a jegybank, mert a decemberi Uilésen jelentették be
az eszkozvasarlasi program meghosszabbitasat 2017 decemberéig. A havi keretésszeget aprilistol 80
milliard eurdérdl 60 milliardra csokkentik.

Olaj, arany:

A WTI 51,5 dollarig esett, mivel a befekteték egyre inkabb azokra a hirekre koncentralnak, melyek
szerint az USA palaolaj termel8inek aktivitasa ndé. Masik oldalrél mind Szaud-Arabia, mind Irak
megerQsitette, hogy betartja a novemberi megallapodas alapjan a kvotat. A Nemzetkdzi Energia
Ugyndkség vezetbje szerint az idei évben jelentés valtozékonysag lehet az olajpiacon, tovabbra is
hektikus mozgas varhatd. A piac ma az EIA készletadataira figyel, a varakozas 1 millié6 hordd
csokkenés.

Az arany 1.200 dollar ala esett, miutan Janet Yellen szerint az USA gazdasaga er6s, kozel a teljes
foglalkoztatottsaghoz, az inflaci6 emelkedik és az USA a mostani allapotban tovabbi
kamatemeléseket is kibir. Ez azt jelenti, hogy idén akar 3 kamatemelés is lehet a piaci szerepl&k
szerint. A nagyobb kamatemelési sebesség mindenképpen gyengiti az aranyat, mivel a nemesfém
szemben az allamkoétvényekkel nem fizet hozamot.

Devizak:

Tovabbra is korvonalazédik a fordulat az EUR/HUF devizaparban, de eddig még nem indult el
intenzivebben a forint gyengilése. A 306,5-nél talalhaté tamasz forditotta meg az arfolyamot és
tegnap mar 308 felett is jart a kurzus, de a 20 napos mozgdatlag egyelére ellenallast jelent az
arfolyamnak.

A keddi dollargyengulésnek nem volt folytatasa, mert tegnap mar a kereskedés elején er8sddni
kezdett a dollar és a zarashoz kozeledve (a Bézs konyv megjelenését kdvetben) begyorsult az
EUR/USD arfolyamanak esése. Az 1,062-es tamasz kozelébe sillyedt vissza az arfolyam, akar még
egy fordulds jelzés is kialakulhat, ha a tegnapi dollarer6s6dés megerdésitést nyerne.

Tavol-Kelet:

Vegyes képet festenek az azsiai t6zsdék. A Nikkei 0,9%-ot emelkedett, mikdzben a Hang Seng és a
Shanghai index is 0,4%-ot csokkent.

Novemberben is tovabb folytatddott a Kina éltal tartott amerikai allamkétvény allomany csokkenése.
November végén ,csak” 1050 milliard dollar értékl allamkdtvényt tartottak, ami egy hénap alatt 66,4
milliard dollaros csokkenést jelent. Egy honap alatt utoljara 2011 decemberében csdkkent ilyen
mértékben az allomany.

A végleges adatok szerint decemberben 4,4%-kal bovilt a japan gépipari megrendelések allomanya
az el6z8 év azonos idészakahoz képest, ami megegyezik az elzetes varakozasokkal.

A kinai jegybank likviditast nyujtott a kereskedelmi bankoknak, aminek hatasara a bankk6zi kamatok
csokkentek és ezzel tovabb folytatddott a normalizalddasuk az év eleji rendkivil magas szintrél.

Hataridés piacok:

Vegyes képet mutattak a hataridés piacok ma reggel. A Dow és a DAX pluszban, a Nasdaq
minuszban volt, mig az S&P értéke nem valtozott.
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Nyito Max. Min Zaré Nyito Max. Min Zaré
BUX (pont) 32.782 32.888 32.722 32.841 EUR/HUF 307,33 30824 307,19 307,75
Nemzetkoézi részvényindexek
valtozas valtozas
zaro érték napi 52 hét zar6 érték napi 52 hét
Dow Jones 19.805 -0,1% 23,7% WIG 20 2.006 -0,5% 18,5%
Nasdag Composite 5.556 0,3% 24.1% PX 926 0,3% 5,9%
Nasdaq 100 5.056 0,2% 21,9% Hang Seng 23.000 -0,4% 17,1%
FTSE 100 7.248 0,4% 23,3% Russell 2000 1.359 0,5% 36,6%
RDX 1.389 -0,6% 79,3% Nikkei 19.072 0,9% 11,9%
ISE30 101.135 0,2% 16,2% ATX 2.659 0,1% 25,8%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
valtozas valtozas
zaréar napi 52 hét zaréar napi 52 hét
Adidas 151,18 2,7% 65,6% Infineon 16,53 1,1% 39,9%
Arcelormittal 7,75 3,0%  199,9% Linde 153,30 -0,1% 27,5%
Axa 23,15 -1,9% 1,1% Lufthansa 11,75 -0,9% -14,0%
Banco Bilbao 6,14 0,1% 5,3% Nokia 4,42 -0,1% -32,0%
Banco Santander 5,06 0,3% 29,0% Osram 51,70 -0,5% 33,9%
BASF 89,89 1,8% 47,8% Raiffeisen 19,39 0,0% 70,0%
Bayer 101,83 1,4% 0,2% Ryanair 14,59 -1,7% -1,0%
BMW 86,88 0,6% 11,0% SAP 83,86 0,3% 16,7%
BNP Paribas 59,69 -1,4% 35,1% Siemens 116,74 0,2% 42,5%
Commerzbank 7,51 0,6% -4,3% Telefonica 9,12 0,4% -0,5%
Daimler 70,59 0,6% 7,4% Thyssenkrupp 23,74 -0,5% 56,9%
Deutsche Bank 17,59 0,9% -6,1% Total 48,26 0,1% 24.9%
Deutsche Post 31,36 0,2% 36,8% Unicredit 2,70 -0,4% -32,8%
EON 7,36 1,7% -4,9% Volksw agen 147,46 -0,0% 21,3%
Fiat Chrysler Automotives 8,94 0,6% 35,8% Wizz Air 21,09 -2,0% -14,6%

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

ERSTE ajanlasok

zaroéar valtozas forgalom

Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtél Célar
Magyar Telekom 509 1,0% 27,3% 1.174.650 Vétel 2016.10.05 560
MOL 21.140 1,2% 60,0% 82.398 Felhalmozas 2016.06.23 18.950
OoTP 8.806 0,1%  50,7% 338.892 Tartas 2016.10.10 8.000
Richter 6.205 -12%  13,5% 264.715 Felhalmozas 2016.09.30 6.485

Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaré érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 23 0,8% 33,1% USA 10 éves 2,43% -0,4 37,0
Tavkozlés 46 -0,5% 11,0% EMU 10 éves 0,38% 2,8 -16,6
Olaj 1.266 -0,5% 36,8% Magyar 10 éves 3,45% 5,0 14,0
Gyogyszer 483 -01%  -4,9% USA 5 éves 1,93% -0,7 447
Szallitmanyozas 9.141 0,5% 37,3% EMU 5 éves 0,45% 1,5 -28,8
Félvezet6 162 0,9% 57,9% Magyar 5 éves 1,94% 3,0 -51,0
Kozszolgaltatd 49 -0,1%  11,2% Japan 5 éves 0,10% 1,3 -13,0
Hadiipar 3.693 0,3% 35,6% EMU 3 hénapos 0,58% 2,2 -22,3

Magyar referenciahozamok
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Alapkamatok (%): MNB 0,90 ECB 0,00 FED 0,75 BOE 0,25 BOJ 0,10 SNB -0,75
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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.



http://www.erstebroker.hu/
http://www.erstemarket.hu/
mailto:info@ersteinvestment.hu

