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BUX 26.976 -1,5% Mtel 447 0,2% Bayer 90,3 -1,9% EBURMUF 311,16 0,3% Olaj (%) 50,6 -1,3%
DAX 10.089 -1,3% MOL 16.600 -0,9% BMW 719 -1,8% BURMUSD1,1316 -0,7% Arany ($) 1.270 0,6%

S&P 2.115 -02% OTP 6.835 -2,0% Commerzbank 7,1 -22% USD/HUF 274,97 1,0% Réz($) 2039 -1,1%
RDX 1.085 -1,2% Richter 5.565 -2,4% Lufthansa 12,0 -1,5% USDJPY 107,10 0,1% 10Y hozam 3,4 -5,0
el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Mesterséges intelligenciaval tdmadhatja be a piacot az Apple

- Egyre nagyobb a bizonytalansag a brit népszavazas okan

- Még 50 dollar felett az olaj, 1.265 dollarra emelkedett az arany

- Aforint gyengdl, a dollar Ujra er6sodik

- Az er6s6dé dollar és korrigalo olaj lefelé nyomta az azsiai részvényarakat

- A MOL megvaltoztatta az opciés arat az ING-vel, a Credit Agricole-lal és az Unicredit-tel kétott opcios
szerz6désekben

- Alapvet6en oldalazasra, esetleg minimalis esésre szamitunk ma

Erste kommentar

Ahogy egyre kozeledink a Brexit-r6l valé szavazashoz, ugy ndvekszik az izgalom. Mikdzben a Bloomberg
szerinti a legutébbi, junius 6-i felmérés szerint 43 szdzalék a benn maraddék és 42 szzalék a tavozni
szandékozok aranya, a piacon egyre komolyabb spekulacidk jelennek meg egy esetleges kilépés hatasait
taglalva. Most éppen az Axioma nevii kockazati modelleket készit§ cég készitett az angol kilépésre egy
modellt. Szerintiink a fontban denominalt befektetések 10 szazalékkal csdkkennének, mig az eurdban
jegyzett eszk6zok ennél kisebb mértékben. Ugyanakkor akar 24 szazalékos zuhanas is bekdvetkezhet az
eurdpai részvényekben a véleménylk szerint, ugyanis a piac inkabb a maradasra szamit. Mi viszont azt
gondoljuk, hogy a kockazatkezel6k egyre inkabb odafigyelnek a potencialis ,fekete hattyura”, és az emiatt
bekovetkezd letéti kovetelmény emelésekre. Ez pedig alapvetéen pozicid leépitésekkel jar, ergo
felkészuléssel a negativ kimenetre. Persze ezzel a részvényarfolyamok csdkkenek, mint ahogy a tegnapi
napon lattuk. Vagyis egyre inkabb ugy érezzik, hogy nagyobb valészinliséggel lesz pozitiv piaci hatdsa a
Brexit népszavazasnak, mint korabban gondoltuk, de addig is inkdbb az évatossag és lecsorgas lesz az ur.
Ugyanis: (i) szerintink a néhany ezer f6s mintan végzett felmérések nem feltétlendl tikrézik a valésagot; (ii) a
felkészllés jegyében nagyobb sullyal poziciondlnak a negativ eseményre, mint annak valdsziniisége
indokolja (rdadasul a kockazatkezelék valészinlleg még ki is kényszeritik’). igy egy kilépés esetén
valészinlleg kisebb lesz a hatas, mig bennmaradas esetén mégis lesz pozitiv hatas.

Koézben persze az MSCI junius 14-i dontésére is figyelhetlink. Hiszen nagy valdsziniiséggel bekerlinek a
kinai ,A” részvények az MSCI indexbe 1 éven beliil, két |épésben. Valdszinlleg ennek is lesz negativ hatasa
a feltérekvé piaci részvényekre.

A DAX a 200, a 30 és a 20 napos mozgdatlagon billeg, mikézben a BUX a 20 és a 30 napos mozgdatlagokig
sullyedt. Az er6snek mondhatd tdmaszok ellenére nem felpattanast, hanem a fent leirtaknak megfelel6en
inkabb oldalazast-csokkenést varunk a mai napon.

Ne maradjon le, értesiiljon idoben a piaci mozgasokrol!

arketen|
AETEE > Részletek
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum

jan. 10.
jun. 10.
jan. 10.

1d6 Orszag Idészak Korabbi

8:00 GE Fogyasztdi arindex (év/év) - végleges, tény maj. 0.1% 0.1%
16:00 us Michigani Egyetem fogyasztoi bizalmi index - elézetes jan. 94.7 94
20:00 us Koltségvetési egyenleg (milliard dollar) maj. 106.5 -56

Nemzetkozi hirek

USA:

A gyenge kezdés utan zarashoz kbzeledve javult a hangulat a tengerentuli borzéken, de nem sikertlt
pluszba fordulniuk az indexeknek. Haromnapos esé szériat szakitott meg a tegnapi csokkenés (Dow
Jones -0,11%, S&P500 -01,7%, Nasdaq -0,32%).

Piacmozgatdé makrogazdasagi adatok nem érkeztek tegnap az USA-bol. A friss segélykérelmek
szama sem okozott meglepetést, a 264 ezres érték némileg jobb a piaci konszenzusnal. A hét utolsé
kereskedési napja sem tartogat fontos adatokat.

A Tesla bejelentése alapjan a tarsasag az S-modell két olcsositott valtozatat is piacra fogja dobni,
melyek akar 20%-kal is kevesebbe kerllhetnek majd a vasarléknak. A hatsokerék-meghajtasu Model
S60 ara 66 ezer, az 6sszkerék-meghajtasué pedig 71 ezer dollar lehet. A céghez kéthetd tovabbi hir,
hogy az amerikai kozlekedési felliigyelet felfliggesztési hibakat észlelt a Tesla Model S tipusok
esetében, ami utan nagy valdészinliséggel a visszahivas mellett dont majd a felligyelet.

A jové hét hétfén kezddédd Apple fejlesztéi konferencidgjan a cég Uj operaciés rendszerrel,
mesterséges intelligencia megoldasokkal allhat eld. A Siri névre keresztelt mesterséges intelligenciara
épulé digitdlis asszisztense egyes hirek szerint a kévetkez6 Mac szamitdégépekbe mar be is lesz
épitve.

Eurédpa:

Olaj,

Negativ tartomanyba fordultak az eurépai tézsdék. A CAC 40 index 1,0%-ot, a FTSE 100 index 1,1%-
ot, a DAX index pedig 1,3%-0t esett.

Az Economist kézvélemény-kutatasai alapjan a britek 43%-a a tavozas, 42%-a a maradas mellett
szavazna a két hét muilva esedékes népszavazason (a skotoknal nétt meg a kilépdk szama). Ot
masik felmérés a maradaspartiak szlk tébbségét mutatja.

A go6rdég pénzigyminiszter az egész EU-nak azt javasolja, hogy az alacsony kamatszintek mellett
kezdjen koltségvetési lazitdsba els6sorban infrastrukturalis beruhdzasokon keresztil. Az EU-s bidzsé
szabalyokat pedig ennek megfeleléen lehetne mddositani gy, hogy ezek az dsszegek ne képezzék a
kormanyzati deficit szamitasok részét.

A méjusi német inflacié év/év alapon 0,1%-kal emelkedett a vartnak megfeleléen. A nap folyaman
érkezik még brit inflaciés progndzis.

arany:

A WTI 50,2 dollar volt ma reggel, ami némi gyengulést jelent a tegnapi arakhoz képest. A WTI igy is
jelentésen emelkedni tudott a héten, kdszdnhetbéen a kanadai erdbtizeknek és a nigériai
eseményeknek. Az USA nyersolaj készlete 3,23 millié horddval csdkkent, ami harom egymast kdvetd
heti csdkkenést jelent. A nyersolaj készlet jelenleg 532,5 millid6 hordd, ami bar kéthavi mélypont,
tovabbra is 120 millié hordéval meghaladja a 10-éves éatlagot.

Az arany 1.265 dollarra emelkedett. A dollar er6s6dése némileg visszavetette az aranyat, viszont
tovabbra is er6s a spekulacié, hogy nem lesz a nyadron USA kamatemelés. Ez a legfontosabb arany
er8sitd tényez6 jelenleg. Fontos fejlemény lesz a munkaerépiac fejlédése, a legutdbbi adat csalédas
volt. Ha a munkaerépiac nem mutat erét, az tovabb erdsitheti a nemesfém arat. Az arany mellett az
ezustben is jelentés emelkedés volt az elmult hetekben.
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- Az elmult napokban a 310-es szinttel kiizdétt a forint, két napig tartd bizonytalansag utan tegnap
visszapattant a szintr6l és 311-nél zarta a kereskedést, bar napon belil a 312 forintot is
megkozelitette az EUR/HUF arfolyama. Technikai alapon is indokolt mar a korrekcié a devizaparban,
hiszen az elmdult idészakban intenziven er8sodott a hazai fizetéeszkéz. A fundamentalis hirek is a
gyengllés iranyaba mutatnak rdévidtavon, a par nappal ezel6tti, vartnal alacsonyabb inflaciés adat
mellett tegnap Matolcsy Gyodrgy elismerte, hogy a korabban vartnal gyengébb lehet az idei GDP

novekedés.

- Ategnapi kereskedés hirtelen fordulatot hozott a dollarban. Az EUR/USD arfolyama lepattant az 1,14-
es ellenallasrél és a dollar er6sddése egész nap kitartott, végul 1,13-nal zarta a napot a kurzus.

Erste EURL
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‘K"'-';"K) EURUSD kereskedés a BET-en, forint alapon, egyszeriien?

0 Turbo Warrantok

> Részletek

- Azsia se tudta fiiggetleniteni magat az eurépai és amerikai mozgasoktdl. A Nikkei 225 index 0,4%-kal,
a Shanghai Composite 0,3%-kal, a Hang Seng 0,5%-kal kertilt lejjebb.

- Japanban els6sorban a dollarer6sédésnek, a nyersanyag ar csokkenésnek,

igy az olajar

csokkenésnek koszonhetéen az energia kapcsolt részvények csokkentek. Masrészt a befektetdk
izgalommal varjak mind az Fed, mind a BoJ j6v6 heti Ulését, igy kivarnak az ujabb pozicidok
felvételével. Csak csendben jegyezzik meg, hogy alapvetéen nem varunk egyik esetben sem

valtozast.

- A Hong Kong-i kinai H részvények megkezdték a korrekciot az MSCI junius 14-i dontése el6tt.
Valdszinlileg mar megvolt a vegyél a pletykara, most pedig jon az adj a hirre.

Hataridés piacok:

- Mind az amerikai, mind az eurdpai hataridés piacok a negativ tartomanyban voltak ma reggel.

BUX Index (napi felbontas)
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Nemzetkozi részvényindexek

valtozas valtozas

zaré érték napi 52 hét zaré érték napi 52 hét
Dow Jones 17.985 -0,1% -0,1% WIG 20 1.814 -1,6% -23,9%
Nasdaq Composite 4.959 -0,3% -2,3% PX 868 -0,7% -13,7%
Nasdaq 100 4513 -0,2% 0,6% Hang Seng 21.164 -0,6% -21,6%
FTSE 100 6.232 -1,1% -8,8% Russell 2000 1.181 -0,7% -6,8%
RDX 1.085 -1,2% -5,6% Nikkei 16.559 -0,7% -17,4%
ISE 30 95.409 -1,5% -1,9% ATX 2.235 -0,5% -12,2%

BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaréar napi 52 hét zaréar napi 52 hét
Adidas 119,20 -0,2% 67,7% Infineon 13,44 -0,4% 18,5%
Arcelormittal 4,77 -2,3% -38,5% Linde 130,63 -1,5% -23,8%
Axa 21,21 -1,6% -5,9% Lufthansa 11,99 -1,5% -3,9%
Banco Bilbao 5,57 -1,0% -38,3% Nokia 5,03 -0,2% -21,9%
Banco Santander 4,07 -0,5% -38,1% Osram 47,66 0,1% 3,0%
BASF 69,46 -0,9% -16,4% Raiffeisen 11,51 -1,7% -14,7%
Bayer 90,34 -1,9% -30,5% Ryanair 13,77 0,5% 16,8%
BMW 71,87 -1,8% -28,8% SAP 71,12 -0,6% 8,8%
BNP Paribas 45,88 -1,1% -17,4% Siemens 95,41 -0,8% 0,3%
Commerzbank 7,12 -2,2% -40,4% Telefonica 9,02 -1,1% -29,5%
Daimler 58,90 -1,4% -29,6% Thyssenkrupp 19,45 -2,3% -18,9%
Deutsche Bank 14,76 -1,3% -48,0% Total 42,85 -1,2% -4,8%
Deutsche Post 26,56 0,3% -1,1% Unicredit 2,54 -0,3% -60,0%
EON 8,75 -6,4% -32,5% Volksw agen 134,06 -2,2% -37,1%
Fiat Chrysler Automotives 6,32 -0,9% -30,8% Wizz Air 24,48 0,2% 10,0%

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

Vallalati hirek

- A MOL hivatalosan bejelentette, hogy megvaltoztatta az opcids lehivasi arat az ING-vel, a Credit Agricole-
lal és az Unicredit-tel kotott opcids szerzd8désekben. Az U arak 42 és 43 eurd kozott vannak
részvényenként. A harom bankkal a MOL 6sszesen 12,5 millio részvényre kotott opcids szerzédeést,
amelyek 2016. november 24. és 2017. januar 19. kozo6tt jarnak le. A MOL kdzvetetten és kdzvetlendl
tovabbi 7,5 millié részvényt birtokol. Véleménylunk: Valdszinlleg az osztalék miatt volt szikség a
szerz6dések modositasara, hiszen ezek a részvények is kapnak osztalékot. A MOL tovabbra is fenn
akarja tartani ezeket a szerz6déseket, legalabbis a kommunikacié ezt mutatja szamunkra.

MOL kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tul is!

Erste MOL Certifikatok > Részletek



http://www.erstemarket.hu/
https://www.erstemarket.hu/pages/erste-certifikat/6

©
ERSTE s Panorama 2016. janius 10.

Investment

Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroéar valtozas forgalom

Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtél Célar
Magyar Telekom 447 0,2% 5,7% 479.434 Felhalmozas 2015.09.29 450
MOL 16.600 -0,9%  15,0% 87.152 Tartas 2016.01.28 14.200
OoTP 6.835 -2,0% 26,1% 431.722 Tartas 2016.06.01 7.200
Richter 5.565 -24%  25,9% 248.767 Felhalmozas 2016.05.03 6.080

Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaré érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 23 -0,7%  -6,4% USA 10 éves 1,68% -1,0 -80,7
Tavkozlés 46 05% -4,1% EMU 10 éves 0,03% -2,2 -91,7
Olaj 1.151 -0,9% -13,9% Magyar 10 éves 3,26% -10,0 -57,0
Gyogyszer 525 -0,6% -10,6% USA 5 éves 1,21% -1,0 -57,5
Szallitmanyozas 7.882 -02%  -5,8% EMU 5 éves 0,42% -0,9 -65,2
Félvezet6 126 0,2% 9,8% Magyar 5 éves 2,30% -4,0 -63,0
Kozszolgaltatd 51 0,9% 19,1% Japan 5 éves 0,26% -1,6 -39,3
Hadiipar 3.141 -0,2% 4,3% EMU 3 hénapos 0,50% -0,1 -30,6

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

Cimiink: 1054 Budapest, Szabadsag tér 14.

Angyal Krisztian 1-235-5852 Farkas Laszl6 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 Mezei Akos 1-235-5122
Bézsenyi Zoltan 1-235-5855 Kerényi Eszter 1-235-5886 Racz Géabor 1-235-5857
Czene Tamas 1-235-5121 Kéri Lajos 1-235-5874 Varju Péter 1-235-5111
Csillag Zsigmond 1-235-5850 Kincse Aron 1-235-5858 Visnyai Zoltan 1-235-5153

Honlap: www.ersteinvestment.hu, www.erstemarket.hu e-mail: info@ersteinvestment.hu

A kiadvéanyban 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 Ertéktézsde és Deutsche Bérse (Tarsaség) altal hitelesnek tartott forrésokon alapulnak, de
azokért a Tarsasdg szavatossagot vagy felelbsséget nem vallal. A kiadvanyban foglaltak nem mindsithet6k befektetésre vald
Osztdnzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére, vételére, eladasara vonatkozé felhivasnak vagy ajanlatnak. A tékepiaci
és makrogazdasagi helyzetet, a befektetések és azok hozamai alakuldsét olyan tényezbk alakitjak, melyre a Tarsasagnak nincs
befolyasa, a befekteté altal hozott déntés kbvetkezményei a Tarsasagra nem harithaték at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy
részleges — felhasznalasa, tobbsz6r6zése, publikaldsa, atdolgozasa, terjesztése kizérdlag a Tarsasag el6zetes irasos engedélyével
lehetséges. A kiadvany kiadasa idépontjaban érvényes. Tovabbi részletek: www.ersteinvestment.hu, lgyletek elbtti tajekoztatasrol szol6
Hirdetményben.

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