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BUX 26.924 0,5% Mtel 455 0,9% Bayer 93,0 1,2% EUR/MUF 314,02 -0,2% Olaj (%) 50,1 2,0%
DAX 10.257 1,8% MOL 16.740 0,0% BMW 74,4 2,9% BURUSD1,1385 0,8% Arany ($) 1.257 -0,7%

S&P 2113 1,3% OTP 6.835 0,5% Commerzbank 7,2 55% USD/HUF 275,80 -1,0% Réz ($) 2163 1,3%

RDX 1.067 -0,3% Richter 5458 1,0% Lufthansa 12,1 3,4% USDIJPY 106,16 1,7% 10Y hozam 3,3 -2,0
el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- A dallasi Fed eln6k mar nem emelne kamatot

- A britek a kilépésre szavaztak

- A Brexit panik az olajat lefelé, aranyat felfelé hiuzta

- Sokként érte a devizapiacot a Brexit

- Massziv jen er6sddést hozott az éjszaka

- A magyar részvények kdzll egyik sem rendelkezik jelent6s brit kitettséggel
- Ma forog utoljara osztalékszelvénnyel az ANY Biztonsagi Nyomda

- Esésre szamitunk ma a BET-en

Erste kommentar

Habar a piacok azt gondoltak, hogy a jézan ész fog diadalmaskodni az érzelem folétt, mégis az utébbi
gy6zedelmeskedett az angol szavazason az EU-ban maradasrol. Ugyan az angol kilépés gazdasagi hatasa
limitalt, mint ahogy szamos gazdasagi elemzés ramutatott, €s mi is ugy gondoljuk, hogy limitaltnak kellene
lennie a hatasnak, de szamos politikai kérdés meril fel, amely akar az EU széteséséhez is vezethet.
Alapvet6en ez a politikai bizonytalansag és az elmult napok aremelkedései azok, amelyek miatt jelentésebb
esést lathatunk szerte a vilagban.

Egyes hazak 19 szzalékos zuhanast prognosztizélnak az FTSE 100 esetében. A forint is megnyugvas jeleit
mutatja. Az altalanos vélekedés, hogy a hatalmas zuhanasokat kévetéen megnyugszik a piac és inkabb a
vételi oldalon kell &llni. Mi is ezt gondoljuk, ugyanis szerintlink az eurdpai gondolatnak a mai globalizal6do
vilagban nincs igazi alternativaja. Ez szamunkra legalabb egy lazabb gazdasagi szOvetséget jelent, mint
ahogy Norvégia és Svajc is fizet azért, hogy az EU egységes piacan részt vehessen.

A GBPHUF, a GBPUSD és a GBPEUR esetében az idei mélypontok egyelére nem estek el, mikdzben a DAX
index esetében a lokalis minimum (9.500 pont) ugyan elesett reggel, de nem vagyunk meggy6z8dve arrdl,
hogy igy is fog zarni az index.

A magyar piac esetében limitalt a kitettség. A Richternek van a legjelentésebb direkt kitettsége, ami az
arbevételének 2 szazalékat jelenti. Ez azt jelenti, hogy még egy komolyabb font gyengllés sem hasit ki
néhany szaz millié forintnal tébbet a varhatéan 50 milliard forint koruli eredményébdl. A MOL-nak ugyan
vannak olajmezéi az Egyesiilt Kiralysagban, de nem szamitunk szamottevd hatassal (pl. ado, stb.). A Magyar
Telekom egyértelmiien menekiilé eszkdz, mikdzben az OTP-re az eurdpai bankok zuhanasa lehet hatassal. A
BUX indexben a 25.700 pont kornyéke az els6é tamasz a 20 és a 30 napos mozgodatlagot (26.600) kdvetden.

Iratko_;zon fel hirleveleinkre!

Elemzdcsapatunk napi rendszereséggel ad tajékoztatast a piac allasardl s a

> Feliratkozas


https://www.erstemarket.hu/pages/hirlevel-kezeles
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum

jin. 24,
jin. 24,
jan. 24.
jin. 24,
jin. 24,

1dé Orszag Adat Id6szak Korabbi

8:30 HU Folyo fizetési mérleg (milli6 euro), tény Q1 1010.2 1740
8:45 FR GDP (év/év, igazitott), tény Q1 1.4% 1.3%
10:00 GE IFO (zleti hangulatindex jan. 107.7 107.4
14:30 us Tartos cikkek rendelésallomanya (hé/hé) maj. 3.4% -0.5%
16:00 us Michigani Egyetem fogyasztdi bizalmi index - végleges jun. 94.3 94.1

Nemzetkozi hirek

USA:

Tegnap Amerikaban 1,3-1,5% kozotti pluszokat lathattunk, amit ma minden bizonnyal nagyobb
minuszok valtanak majd fel.

A Fed dallasi elnéke, Robert Kaplan korabban azt mondta, hogy a nyaron lehet kamatot emelni. Egy
Ujsagironak adott tegnapi interjuban viszont azt mondta, hogy megvaltozott a véleménye a
makrogazdasagi adatok és a kulpiacok teljesitménye miatt, igy mar nem szavazna a kamatemelésre.
Véleményink szerint a juliusi kamatdontd Ulésen nem fog sor kertilni a kamatemelésre. A Bloomberg
adatai szerint annak a valdszinlisége, hogy kamatemelés lesz 10%.

A feldolgozoipari menedzser index 50,8 pont helyett 51,4 pont lett, és a segélykérelmek szama is a
vartnal jobb lett. A mai napon a tartos cikkek rendelésallomanyara lesz érdemes figyelnink.

Eurépa:

Az eurdpai piacok kdzul a FTSE 100 index 1,2%-ot, a DAX 1,9%-ot, a CAC40 index 2,0%-ot
emelkedett.

A portalok szerint 48%-0s szavazati aranyt kapott a bentmaradas és 52%-ot a kilépés. A szavazas
szépsége, hogy a skotok 67%-a a bentmaradasra szavazott, mikbzben Wales és Anglia nagy része a
kilépés mellett tette le a voksat. A Sky informaci6é szerint David Cameron kormanyf6 hamarosan
beszédet tart, amire érdemes lesz figyelni, mivel a kormany még elméletileg donthet ugy, hogy mas
utat vélaszt. Ennek a valészinlisége azonban kicsi, mivel politikai valsagot okozhatna. Berlinben
szombatra az EU alapit6i Glést hivtak 6ssze, hogy megvitassék a Brexit kdvetkezményeit.

A mai napon érkez6 német IFO Uzleti bizalmi index adatai a Brexit népszavazas eredményének
fényében nem lesznek relevansak.

Olaj, arany:

A WTI 47,7 dollarra esett ma reggel a tegnapi Brexit népszavazas eredményeképpen. Az olaj esése
amiatt kovetkezett be, mert a britek kilépése felerGsiti a recesszids féleimeket és a befekteték a
részvények és nyersanyagok fel6l a menekuld eszkdzdk felé fordulnak. A Brexit népszavazas nagy
emelkedést jelent a dollarban is, ami szintén hozzajarult a kéolaj gyengélkedéséhez.

Az arany 1.318 dollar/unciara emelkedett ma reggel a tegnapi 1.260 dollar kordli szintekrél, miutan a
tegnapi Brexit szavazas eredménye a kevésbé kockazatos eszkdzok felé terelte a befektetdket. Az
arany emelkedése nem meglepd, a szavazas el6tt is 1.350-1.400 dollaros aranyarat josoltak a
szakeérték, ha a britek a kilépésre szavaznak.

Devizak:

Hatalmas kilengés volt tapasztalhaté a devizapiacokon ma reggel. A volatilitas mértéke a tavalyi svajci
frank elengedése utani helyzetet idézi, azonban van egy rendkivil fontos kiilénbség. Ezuttal nem sz6
szerint egyik pillanatrél a masikra mozdultak el az arfolyamok, hanem ahogy jelentek meg a friss
feldolgozottsagi adatok, folyamatosan kdvetkezett be az arfolyamok elmozdulasa 1-2 é6ras idétavon
beldl.

Ertelemszerlien a leginkabb érintett deviza a brit font, ami jelentésen gyengiilt a dollarral és az
euréval szemben is. A GBPEUR arfolyama 1,3 folotti szintrél gyakorlatilag 1,2-ig zuhant. Bar a mai
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elmozdulas mindenképpen kiugrd, azonban hasonld GBPEUR arfolyamot mar lathattunk idén
aprilisban.

- Vették a dollart a menekiilé befekteték. Az EURUSD a tegnapi 1,14-es szintrél 1,10-ig zuhant, a 200
napos mozgoatlag 1,11-es értékét kdnnyedén torte at a deviza. A dollar, mint menedékdeviza a jent
leszamitva az 0sszes f6bb devizaval szemben erésddott. A dollar esetében fontos megjegyezni, hogy
a Brexit miatti globalis bizonytalansag miatt az amerikai kamatemelési terv veszélybe kerilt, kdnnyen
elképzelhetd, hogy a dot-plot altal vart 2 kamatemelés helyett egyetlen kamatemelés sem fog
megvaldsulni idén.

- A forintot is megrangattak hajnalban. Az EURHUF 322 kozelében is jart, azonban a kedélyek
megnyugvasat és a likviditas megjelenését kovetéen 318-ig visszaerdsodott. A dollarral szemben
még nagyobb volt az amplitidé, az USDHUF 292-ig is emelkedett, ahonnan mostanra 288-ig
er6s6dott vissza a forint.

A 9 EURUSD kereskedés a BET-en, forint alapon, egyszeriien?

119
?\ "\'\? Erste EURUSD Turbo Warrantok

> Reészletek

Tavol-Kelet:

- Az azsiai részvénypiacok méretes eséssel reagaltak a brit népszavazas eredményére. A Nikkei 7,9%-
ot, a Hang 4,4%-ot, a Shanghai index pedig 1,1%-ot csékkent. Utdbbi kevésbé relevans, hiszen az
id6 egy jelentds részében nem is volt kereskedés a kinai részvény index-szel.

- A brit kilépéssel a jen menedékdeviza szerepe felértékel6dott. Az USDJPY arfolyam egy rovid idére
még 100 ala is beszurt, amire 2013 novembere 6ta nem volt példa. Néhany hedge fund menedzser
pedig mar egyenesen 95-6s USDJPY arfolyamot vizional. A megjelent hirek szerint a japan jegybank
likviditasndveld intézkedésekrél dontdtt ma reggel. Elsésorban a bankok teljesitettek ma reggel
rendkivll gyengén, az HSBC arfolyama 2009 éta nem latott mértékben, 11%-ot esett, a Standard
Chartered pedig 13%-ot zuhant, de tébb pénzlgyi vallalkozas esetében is 10% korlli esést lathattunk.

- A kockazatkerilés eredményeként a 30 éves japan allamkoétvények hozama uj mélypontra, 0,125%-ra
esett.

Hataridés piacok:
- Negativ hangulat uralkodott a hataridés piacokon ma reggel.


http://erstebroker.hu/hu/certifikatok.html
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BUX Index (napi felbontas)
28.000
Forgalom (milli®): 1.35 50
Utolso ar: 26,924
26.000 1 —wma20:26,723
——MA 200: 24,093 40
24.000 -
30
22.000 + 20
20.000 1 10
18.000 T T T 10
jal. 7. okt. 1. dec. 29. marc. 30. jan. 23.
Nyito Max. Min Zaré
BUX (pont) 26.790 26.999 26.675 26.924
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas
zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 18.011 1,3% 0,3%
Nasdaqg Composite 4.910 1,6% -4,1%
Nasdaq 100 4.467 1,4% -1,3%
FTSE 100 6.338 1,2% -7,4%
RDX 1.067 -0,3% -7,5%
ISE 30 96.362 1,0% -6,4%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
valtozas
zaréar napi 52 hét
Adidas 124,19 0,6% 76,1%
Arcelormittal 4,81 6,0% -34,6%
Axa 21,51 2,9% -8,3%
Banco Bilbao 5,78 2,7% -38,0%
Banco Santander 4,22 4,3% -37.2%
BASF 71,92 2,3% -13,8%
Bayer 93,03 1,2% -29,9%
BMW 74,35 2,9% -27,5%
BNP Paribas 47,70 2,9% -16,1%
Commerzbank 7,18 5,5% -39,7%
Daimler 60,07 2,2% -29,6%
Deutsche Bank 15,76 5,2% -43,4%
Deutsche Post 26,46 2,3% -1,9%
EON 9,32 2,6% -25,8%
Fiat Chrysler Automotives 6,30 2,0% -31,5%

2016. junius 24.

EUR/HUF (napi felbontas)

320
Utolsé ar: 314.02
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jal. 10.  szept. 18. nov. 27. febr. 5. apr. 15. jun. 24.
Nyito Max. Min Zaré
EUR/HUF 314,66 314,79 313,44 314,02
valtozas
zaro érték napi 52 hét
WIG 20 1.854 1,7% -21,1%
PX 855 0,4% -12,9%
Hang Seng 19.904 -4,6% -27,4%
Russell 2000 1.172 2,0% -8,7%
Nikkei 14.922 -8,1% -28,5%
ATX 2.242 1,3% -10,8%
valtozas
zaréar napi 52 hét
Infineon 13,71 2,1% 16,5%
Linde 132,06 3,5% -25,0%
Lufthansa 12,05 3,4% 2,1%
Nokia 5,04 1,3% -21,1%
Osram 48,15 1,8% 10,4%
Raiffeisen 12,19 3,5% -12,3%
Ryanair 13,68 1,4% 11,1%
SAP 71,04 1,9% 8,3%
Siemens 97,82 2,0% 2,3%
Telefonica 9,22 2,9% -31,4%
Thyssenkrupp 19,83 5,3% -18,1%
Total 43,69 1,5% -6,1%
Unicredit 2,72 7,2% -57.2%
Volksw agen 135,13 3,8% -37,2%
Wizz Air 25,46 5,7% 14,7%

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



http://www.erstemarket.hu/
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Vallalati hirek

- A magyar részvények kozil egyik sem rendelkezik jelent6s brit kitettséggel. A Richter-nek van egyedill
direkt értékesitése, ami a teljes arbevételén belll 1,8% (21,1 millié eurd) vagyis nem jelentds. Ezen tul a
gyogyszerek bevezetésének a menete megvaltozhat, ami extra koéltséget jelenthet és némi csuszast is
eredményezhet a bevezetéseknél.

- A mai kereskedésben a kdvetkez6 technikai tamaszokat lehet érdemes figyelni:

- Richter:
- 5.198 (juniusi mélypont)
- 4.780 (februari mélypont)

- OTP:
- 6.645-6.680 kozotti tamasz tartomany
- 6.286 (juniusi mélypont)

- MOL:
- 15.528 (oldalazo sav alja)
- 15.000 (hosszutava tamasz)

- Magyar Telekom:
- 438 (kdzéptavu tamasz)
- 427 (juniusi leszuras)

- Ma forog utoljara osztalékszelvénnyel az ANY Biztonsagi Nyomda. A cég 67 forintot fizet
részvényenként, a kifizetés julius 5-én kezdédik.
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaréar
Cégnév HUF
Magyar Telekom 455
MOL 16.740
OoTP 6.835
Richter 5.458

Amerikai szektorindexek

zaro érték
Bank 23
Tavkozlés 48
Olaj 1.163
Gyogyszer 521
Szalltmanyozas 7.672
Félvezetd 130
Kozszolgaltatd 50
Hadiipar 3.098

5,0% -

4,0% A

3,0% A

1 hénapja

valtozas forgalom
napi 52 hét db
09% 13,2% 597.549
0,0% 15,8% 42.530
0,5% 23,2% 423.680
1,0% 29,0% 143.897
valtozas

napi 52 hét

21%  -6,5%

1,4% 3,4%

2,3% -12,9%

1,3% -11,3%

09% -7,7%

1,6% 11,7%

0,3% 20,3%

1,3% 2,0%

2016. junius 24.

Célar
450
18.950
7.200
6.080

valtozas (bazispont)

Ajanlas Datumtol
Felhalmozas 2015.09.29
Felhalmozas 2016.06.23
Tartas 2016.06.01
Felhalmozas 2016.05.03
Allamkétvények

hozam
USA 10 éves 1,45%
EMU 10 éves 0,16%
Magyar 10 éves 3,19%
USA 5 éves 0,94%
EMU 5 éves 0,61%
Magyar 5 éves 2,22%
Japan 5 éves 0,28%
EMU 3 honapos 0,52%

Magyar referenciahozamok

Jelenlegi

2,0% -
1,0% o g
0,0%

0év

Alapkamatok (%):

6 év

MNB 0,90 ECB 0,00

9 év 12 év

FED 0,50 BOE 0,50 BOJ 0,10

napi 52 hét
-29,6 -91,8
-25,5 -100,6
-7,0 -66,0
-31,7 -72,5
-17,2 =747
-8,0 -71,0
-5,4 -40,3
0,5 -33,2
15 év
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 eszkozolt befektetéslink hany év alatt térlil 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 kovetkezdket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (i) magas eredménybdvilés 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 hitelezéket.

Az alacsony EV/EBITDA mutat6 a kdvetkezoket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) a cég brutté készpénztermelése az elkdvetkezd
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 eszkozértékkel
BVPS = Book Value Per Share = Konyvszerinti 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 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 (Tarsaséag) altal hitelesnek tartott forrésokon alapulnak, de
azokért a Tarsasdg szavatossagot vagy felelésséget nem vallal. A kiadvanyban foglaltak nem mindsitheték befektetésre vald
Osztdnzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére, vételére, eladaséara vonatkozé 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 harithatok at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy
részleges — felhasznalasa, tébbsz6r6zése, publikdlasa, atdolgozéasa, terjesztése kizarélag a Tarsasag elbzetes irdsos engedélyével
lehetséges. A kiadvany kiadasa idépontjaban érvényes. Tovabbi részletek: www.ersteinvestment.hu, (gyletek el6tti tajékoztatasrol szolo
Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fliggetlenségének elé6mozditasat célzé jogi kévetelményeknek megfelelben késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldz6 ligyletkbtésre vonatkozo tilalom.
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