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BUX 27,836  1.0%
DAX 10,156  0.1%
S&P 2,165 -0.4%
RDX 1,134 0.4%
el6zb napi zaré adatok

Piaci attekintés

Panorama

444 -0.2% Bayer
17,525 0.1% BMW
6,849 1.3% Commerzbank 5.9
Richter 5,940 2.1% Lufthansa

- Feléledt hamvaibdl a Biogen

- Mario Draghi nem varazsolta el a piacokat

- Gyengult a WTI, esett az arany ara is

- Ismét er6sodik a forint

- Tovabb ndéhet a japan élénkité csomag?

0.2%
0.4%
1.1%

-2.5%

- A Magyar Telekom tovabb folytatta a sajat részvényvasarlast

- Csokkenésre szamitunk a mai kereskedésben.

Erste kommentar

EUR/HUF 314.08
EUR/USD 1.1026
USD/HUF 284.88
USD/JPY 105.82

-0.2%

0.1%

-0.3%
-1.0%

2016. jalius 22.

Olaj ($) 44.8
Arany ($) 1,331
Réz($) 2256

10Y hozam 2.9

-0.4%

1.2%
0.2%
9.0

Japanban tovabbra is folyik a helikopter pénz koruli vita. Mikdzben a Nikkei gazdasagi Ujsag szerint nem 20
hanem mar 30 ezer milliard (cirka 300 Mrd dollar) lehet a gazdasag meglokését célz6 pénz (GDP 7,1
szazaléka), addig a kdzponti bank elndke szerint nem lesz semmiféle helikopter pénz. A befekteték pedig mar
inkdbb nem hisznek senkinek, s igy inkdbb a medve volt az Ur a japan piacon ma hajnalban. Altalanosan
rosszabba valt a hangulat a nemzetkdzi bérzéken a tegnap nap folyaman, amely ma is folytatédhat.
Az Mtel esetében a cég a vége felé jar a sajat részvények vasarlasaval. Mar csak cirka 300 darabot fog
megvenni a tervezett 1,6 milliobdl. A Richter az ellenallasi szinthez érkezett. A Richter és az OTP ellenallasi
szinthez érkezett, ahonnan le is fordultak.
A ma napon mind a DAX, mind a BUX index esetében csdkkenésre szamitunk.

> Feliratkozas
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Kiilfoldi és hazai adatok

1d6 Orszag Idészak  Korabbi
5:00 JP  Feldolgozéipari beszerzési menedzser index jal. 48,1 49
10:30 GE  Feldolgozoéipari beszerzési menedzser index - elézetes jal. 54,5 534
10:30 GE  Szolgaltatdipari beszerzési menedzser index - elézetes jal. 53,7 53,2
11:00 EMU  Feldolgozéipari beszerzési menedzser index - elézetes jal. 52,8 52
11:00 EMU  Szolgaltatéipari beszerzési menedzser index - elézetes jal. 52,8 52,3
11:30 UK Feldolgozdipari beszerzési menedzser index - elézetes jal. 52,1 48,7
11:30 UK Szolgaltatdipari beszerzési menedzser index - elézetes jul. 52,3 48,8
Bef-mkt us General Electric 2016 Q2 0.27 0.46
Bef-mkt US  Moody's 2016 Q2 1.28 1.25
16:45 US  Feldolgozdipari beszerzési menedzser index jal. 51,3 51,5

Nemzetkozi hirek

USA:

Korrigaltak tegnap a vezet§ tengerentuli borzék. Mar a nyitas utén latszott a rossz hangulat, és
zarasig nem is enyhilt az eladéi nyomas (Dow Jones -0,42%, S&P500 -0,36%, Nasdaq -0,31%).

A flgg6ben lévs lakasértékesitések juniusban 1,1%-kal bdéviliek az el6z6 hénaphoz képest,
mikdzben az elemzdk 0,9%-0s visszaesést vartak.

A PayPal 5%-ot emelkedett a vartnal jobb gyorsjelentés szamokra. A bevételek 16%-kal 2,65 milliard
dollarra emelkedtek, mig az egy részvényre juté eredmény 36 cent lett a vartnak megfeleléen. A
tarsasag tovabba bejelentette, hogy a Visa-val kotott megallapodast bévitik, igy még tdbb helyen
fogadhatjak el az érintéses fizetést.

A Starbucks bevételei 7%-kal 5,24 milliard dollarra emelkedtek, mikézben a piac 5,33 milliard dollarral
szamolt. A legaldbb egy éve nyitva |évd boltok eladasai Amerikaban 8%-kal néttek, mig a
bazisid6szakban ez az érték 13% volt. A tisztitott profit 42 centrél 49 centre emelkedett, ami
minimalisan nagyobb az elemzi konszenzusnal. Az eredmény ellenére 3%-kal esett a részvény, mert
a legalabb egy éve nyitva 1&v6 boltok esetében mar csak 10%-o0s emelkedést varnak az eladasokban,
mig legutébb ezt gy kommunikaltak, hogy legalabb 10% lesz a bdvilés.

A Visa gyorsjelentése vegyesre sikerilt. A bevételek 3,2%-kal 3,63 milliard dollarra emelkedtek
(varakozas 3,65 milliard dollar), mig a fizetési forgalom 10%-kal 1300 milliard dollarra bévult. A profit
esetében a tisztitott eredmény 69 cent lett, mikézben az elemz8k 66 centet vartak. A menedzsment
jelezte, hogy az er8s dollar a nemzetkdzi tranzakcidkat negativan érint. Tovabba egy 5 milliard
dollaros részvény visszavasarlasi programot is bejelentettek.

A Biogen 7%-ot emelkedett a gyorsjelentés szamaira. A bevételek 2,59 milliard dollar helyett 2,89
milliardot értek el, az EPS pedig 4,67 dollar helyett 5,21 dollart. A menedzsment bejelentette, hogy a
telies éves EPS varakozasa 19,7-20,0 dollar kdzé esik, mig a piac 18,9 dollart vart. Ezen felul
k6zolték, hogy a céget hat év utan elhagyja a vezérigazgato.

Az AT&T bevételei 23%-kal emelkedtek 40,5 milliard dollarra a DirecTV felvasarlas és a névekvd
ugyfélszam miatt. A tisztitott EPS 70 centrél 72 centre bdvilt. A piac pont ezeket a szamokat varta,
igy kismérték(i esést lathattunk a részvénytél.

A Financial Times szerint az Apple okosora eladasai a masodik negyedévben lefelez6dhettek. Az IDC
statisztikai szerint ez 1,6 milli6 darabos eladast jelent, ami egy felfutd fazisban lévé terméknél nem
tulsagosan kedvezé hir.

SP500 index forintban, long es short iranyban is!

00 Turbo Warrantok » Részletek
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Europa:

Az europai t6zsdék koziil a FTSE 100 index 0,4%-ot esett, mig a CAC 40 nulldban zart, a DAX index
pedig 0,1%-ot emelkedett

A vérakozasoknak megfeleléen az EKB nem valtoztatott sem az iranyadd, sem a betéti rata mértékén.
Mario Draghi a sajtétajékoztatd soran elmondta, hogy lefelé mutatd kockazatok lathatok a ndvekedés
terén, az inflacié alacsony maradhat idén és csak az év vége felé indulhat emelkedésnek. A Brexit
hatasait még nem tudjak pontosan szamszer(siteni, ezért kivar a tanacs és nem lazit tovabb a
monetaris kondicidkon. A piaci arazasok alapjan oktdberig nem varhatdé Ujabb kords lazitas a
tanacstol.

A torék parlament altal megszavazott rendkivili allapot idején az alkotméany értelmében a rendeleti
kormanyzas eszkozeivel élhet Erdogan elndk. Ez ,csupan annyit tesz’, hogy az elndk vezette
kormany rendeletei térvényerejliek. Az alkotmany szerint 6 honapos a peridédus, de azt meg lehet
hosszabbitani. Ezek utan akar kijarasi tilalom elrendelése, demonstraciok betiltasa, média korlatozasa
is jOhet.

A mai napon szamos eurodpai feldolgozo és szolgaltatoipari beszerzési menedzser index érkezik.

Olaj, arany:

A WTI 44,5 dollarig gyengilt ma reggel, miutan a piac aggodik a magas nyersolaj és készletadatok
miatt. Az USA nyersolaj és benzinkészletei tobbéves csucson vannak, mikdzben a nyari fogyasztasi
csucs kozelében vagyunk. A rekordnagysagu juniusi fogyasztasi adat sem tudta megvaltoztatni ezt a
trendet. Az idei évi benzinfogyasztas 2,7%-kal 9,64 millié hordé/napra nétt az API jelentése szerint.

Az arany 1.326 dollarra esett. A részvénypiacok jo szereplése, a kockazatvallalas névekedése és az
er8s dollar mind hozzajarult az arany gyenglléséhez. Az azsiai részvények nyolc havi csucsra
emelkedtek, mig a dollar mar a harmadik hete er6sédik. A piac varja a FED soron kdvetkez6 julius 26-
27-i Ulését is, ami iranyt adhat a kamatok alakulasanak, ami a legfontosabb mozgatéeré az arany
esetében.

Devizak:

A tegnapi kereskedésben is az 1,10-es tamasz hatarozta meg az EUR/USD arfolyamat. Napon belll
volt egy kisebb kilengés, de alapvetden oldalazas lathaté. Hamarosan elmozdulhat a tamaszrol az
arfolyam, a szint térésével kikerllne az 1,1-1,115 kdz6tti savbél a kurzus, és folytatédhatna a dollar
er6sddése.

Négy napon keresztil oldalazott az EUR/HUF a 20 és 30 napos mozgoatlag kozott, végul tegnap
sikerult a savbal kitdrnie lefelé. Hatarozott forinter6sddés indult, és 314-ig esett a devizapar zarasra. A
reggeli kereskedésben is er6s a forint, a kdvetkezd tamaszt a 312,7-nél talalhaté 200 napos
mozgdatlag jelenti.

Profitaljon a devizaparmozgasabol!

Erste EUR/HUF Certifikalok > Részletek
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A hét végére elfaradt az azsiai részvénypiac. A Nikkei 1,4%-ot, a Hang Seng 0,55-ot, a Shanghai
index 0,7%-ot csdkkent.

A japan Nikkei nevli gazdaséagi ujsag mar 30 ezer milliard jen, atszamitva 283 milliard dollar értéki
gazdasagélénkité stimulus lehetdségérdl ir. A hir hitelességét arnyalja, hogy a héten mér 10 és 20
ezer millidrd jen 8sszegll gazdasageélénkité programrdl is cikkezett a sajtod és a piac lathatéan nem is
igen hisz az Ujabb hatalmas 6sszegnek.

A piac sokkal inkabb azzal van elfoglalva, hogy a Japan jegybank elndke tegnap azt nyilatkozta, hogy
nem fogjak bevetni a helikopterpénzt, mint eszkdzt, mivel szerinte a jegybanknak ezen kivul is béven
van meég eszkdztara. A helikopter pénzel kapcsolatban ellentmondasos hirek érkeztek az elmult
hetekben, az alkalmazasardl sz616 spekulaciok Ben Bernanke multkori latogatasat kovetden terjedt el.
Elemz8k szerint viszont a japan jegybank eddig alkalmazott eszkdztara mar nem elég, helyette
radikalisabb modszerekhez kéne nyulni, példaul a helikopter pénz alkalmazasahoz.

Kuroda bejelentését kévetéen a jen gyengllt a dollarral szemben, az USDJPY 107 folotti értékrél
105,8-ig esett vissza, ebben az is szerepet jatszott, hogy a jen technikailag mar kezdett talvetté valni.

Hataridds piacok:

Az amerikai hatarid6s piacok a pozitiv, mig az eurépaiak a negativ tartomanyban voltak ma reggel.

BUX Index (napi felbontas) EUR/HUF (napi felbontas)
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Nyito Max. Min Zaro Nyito Max. Min Zaré
BUX (pont) 27,574 27,847 27,574 27,836 EUR/HUF 314.75 314.89 313.54 314.08
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas
zaro érték napi 52 hét zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 18,517 -0.4% 3.7% WIG 20 1,804 0.2% -17.5%
Nasdaqg Composite 5,074 -0.3% -1.9% PX 888 0.6% -14.4%
Nasdagq 100 4,647 -0.2% 0.5% Hang Seng 21,927 -0.3% -13.3%
FTSE 100 6,700 -0.4% 0.5% Russell 2000 1,204 -0.5% -4.3%
RDX 1,134 0.4% 0.8% Nikkei 16,627 -1.1% -19.3%
ISE 30 88,284 -4.6% -10.7% ATX 2,220 -0.1% -12.0%
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BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaroéar napi 52 hét zaroéar napi 52 hét
Adidas 137.38 1.0% 93.5% Infineon 14.12 0.3% 33.8%
Arcelormittal 511 1.8%  -18.7% Linde 128.03 04%  -28.1%
Axa 17.98 -0.9%  -26.3% Lufthansa 10.36 -25%  -19.0%
Banco Bilbao 5.25 1.0%  -44.2% Nokia 5.29 02%  -12.4%
Banco Santander 3.86 1.3% -42.5% Osram 49.71 -0.6% -0.3%
BASF 71.58 -01%  -13.6% Raiffeisen 11.95 0.7%  -13.8%
Bayer 91.81 02%  -30.9% Ryanair 11.04 52%  -12.0%
BMW 75.52 04%  -19.9% SAP 76.17 0.7% 14.5%
BNP Paribas 43.02 06%  -24.3% Siemens 94.71 -0.1% 0.5%
Commerzbank 5.93 1.1% -50.9% Telefonica 8.78 -0.6% -36.8%
Daimler 59.35 1.1%  -30.4% Thyssenkrupp 19.51 -0.0% -19.3%
Deutsche Bank 13.10 1.0% -57.1% Total 43.40 -0.4% -2.8%
Deutsche Post 25.87 0.6% -9.4% Unicredit 2.30 21%  -63.1%
E.ON 9.43 -0.3%  -23.6% Volksw agen 129.97 -0.7%  -33.8%
Fiat Chrysler Automotives 6.30 1.0%  -32.8% Wizz Air 17.65 -25%  -28.7%

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

Vallalati hirek

A Magyar Telekom tovabb folytatta a sajat részvényvasarlast. Tovabbi 229 ezer darab sajat részvényt
vasarolt, ezuttal 446 forintos atlagaron. igy mar dsszesen 1 261 204 darab részvényt vasarolt a
Munkavallal6i Résztulajdonosi Program keretében. A program keretében legfeljebb 1,6 millié darab
részvényt vasarolhat a Telekom.

OTP kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tal is!

Erste OTP Certifikatok > Részletek

MOL kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tul is!

Erste MOL Certifikatok > Részletek
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroéar valtozas forgalom

Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célar
Magyar Telekom 444 -0.2% 9.9% 874,997 Felhalmozés 2015.09.29 450
MOL 17,525 01% 20.8% 51,767 Felhalmozés 2016.06.23 18,950
oTP 6,849 1.3% 169% 785,786 Tartas 2016.06.01 7,200
Richter 5,940 21% 38.8% 282,621 Felhalmozas 2016.05.03 6,080

Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zar6 érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 24 -05%  -8.0% USA 10 éves 1.70% -0.5 -77.3
Tavkozlés 48 -05%  9.5% EMU 10 éves 0.07% -0.6 -77.0
Olaj 1,129 -09% -8.4% Magyar 10 éves 3.26% 1.0 -69.0
Gydgyszer 545 -0.1%  -8.7% USA 5 éves 1.22% 0.2 -57.6
Szalltmanyozas 7,859 -13% -5.3% EMU 5 éves 0.45% -0.4 -60.4
Félvezet6 133 -1.2%  26.1% Magyar 5 éves 2.30% -1.0 -74.0
Kézszolgaltatd 52 06% 21.3% Japan 5 éves 0.23% -0.7 -42.3
Hadiipar 3,165 -0.7%  7.5% EMU 3 hénapos 0.51% 1.9 -35.2

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) alularazott a részvény; (ii) az eredménye csokkenni fog az adott vagy az elkdvetkez6
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

Netté adossag = Rovid és hosszu tavu addssag 0sszege minusz a cég készpénzallomanya

EBITDA = Operativ eredmény és az amortizacio dsszege

Operativ eredmény = A netté eredmény, a kisebbségi részesedés, az add és a pénziigyi eredmény 0sszege = 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 elkdvetkezé
években csokkeni fog.

A magas EV/EBITDA mutatd a kdvetkezdket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (i) 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 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

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 Kovacs 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 Réacz Gabor 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

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 felelésséget nem vallal. A kiadvanyban foglaltak nem mindsitheték befektetésre vald
Osztdnzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére, vételére, eladasara 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 dbntés kévetkezményei 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 id6pontjiaban érvényes. Tovabbi részletek: www.ersteinvestment.hu, lgyletek el6tti tajékoztatasrél szolo
Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fiiggetlenségének elémozditasat célzd jogi kbvetelményeknek megfelel6en késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldzé ligyletkétésre vonatkozo tilalom.
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