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BUX 21.843 -2,2% Mtel 430 0,5% Bayer 1235 -2,2% EUR/MHUF 313,93 0,7% Olaj ($) 58,1 -1,7%
DAX 11.065 -1,2% MOL 14.720 -16% BMW 96,8 -2,6% BEURUSD1,1291 1,6% Arany ($) 1.174 0,2%
S&P 2.079 -0,6% OTP 5.201 -3,4% Commerzbank 11,7 -1,6% USDHUF 277,94 -1,0% Réz ($) 269,7 0,1%
RDX 1115 0,2% Richter 4.435 -25% Lufthansa 12,3 -0,9% USD/JPY 124,49 -0,9% 10Y hozam 3,6 -6,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Zenei lehet fileinknek az Apple Ujitasa

- Tovabbra sincs megallapodas a gérdgokkel
- Sillyed a WTI, stabilizalédott az arany ara
- Hirtelen gyenguini kezdett a forint

- Hatalmas leépités a HSBC-nél

- Tovabbi esésre szamitunk ma a tézsdén

Erste kommentar

Csunyan elbantak tegnap a t0rok részvénypiaccal. A befekteték mindennél jobban gydldlik a
bizonytalansagot, az pedig most épp van elég Tordkorszagban. A térok lira 3,4%-kal gyenglilt a dollarral
szemben és a torok részvényindex is 5%-ot zuhant. A negativ hangulat pedig az eurdpai kereskedésre is
jécskan ranyomta bélyegét.

Ma este fontos dontésre készil az MSCI, hiszen az indexszolgaltatonal ma éjjel dontenek arrdl, hogy a
shanghai ,A” sorozatu részvények bekerulhetnek-e az MSCI Emerging Market indexcsaladba. Ez a dontés
nem csak a kinai részvénypiacoknak fontos, de az 6sszes feltérekvd piac szdmara is, hiszen egy pozitiv
dontés esetén helyet kéne csinalni az indexben az uUj kinai részvényeknek, vagyis minden mas piacnak
csokkenne a sulya.

A magyar hozamgorbe az MNB déntése 6ta szinte naprdl napra meredekebbé valik, ahogy a révid oldalon 5
éves futamidd alatt folyamatosan nyomja le a hozamokat az extra mesterséges allampapir kereslet, a hosszu
oldalon viszont nem igazan tapasztalhatunk hasonlé folyamatokat.

A mai kereskedésben is maradhat a feszllt hangulat, igy tovabbi csokkenésre szamitunk.

Iratko__zzon fel hirleveleinkre!

Elemzécsapatunk napi rendszeresegagel ad tajékoztatast a piac allasardl és a
varhatt mozgasokraol. > Feliratkozas
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Kulfoldi és hazai adatok

Datum 1dé Orszag Idészak Korabbi Vart
jun. 9. 9:00 HU Fogyasztoi arindex (év/év), tény maj. -0.3% 0.5%
jan. 9. 10:30 UK  Kilkereskedelm mérleg (milli font) apr. | -28177 -2600
jan. 9. 11:00 EMU  GDP(év/év, igazitott) o " 1w 1%

Nemzetkozi hirek

USA:

- Rossz hangulatban telt a tegnapi kereskedés a tengerentulon. Makroadatok hianyaban a goérog
fejlemények és a torokorszagi valasztasok eredménye hatott negativan az arfolyamokra (Dow -0,46%,
Nasdag -0,92%, S&P500 -0,66%).

- Makrogazdasagi adatok ma sem érkeznek a tengerentulrél.

- A San Fransisco-i fejlesztéi konferencian az Apple bemutatta Uj operaciés rendszerét. A régota
rebesgetett zeneszolgaltatas junius végén 100 orszagban indul el, és havi 10 dollarba kertl majd, mig
a csaladi csomag (6 tag) 15 dollar lesz. Az Apple okosorahoz pedig tdmegével gyartjak majd az
appokat a fejleszték, igy mar e-mailekre is tudunk rajta keresztil valaszolni.

- A McDonald’s kdzzétette utolsé havi értékesitési statisztikajat, ami szerint a legalabb 1 éve nyitva
lévé boltok eladasai 0,3%-kal estek majusban, a vart 0,9%-o0s visszaesés helyett, ugyanakkor az
amerikai piacon 2,2%-0s minuszt Iathattunk az 1,7%-os csdkkenés helyett.

- A FedEx 25%-kal 25 centre emelte meg a negyedéves osztalék mértékét, amit julius 2-an fizet ki a
cég.

Eurépa:

- Lefelé vették az iranyt az eurdpai indexek. A FTSE 100 index 0,2%-ot, a DAX index 1,2%-ot, mig a
CAC 40 index 1,3%-ot esett.

- Angela Merkel arra figyelmeztette a gérogoket tegnap, hogy lassan kifutnak az idébél, ugyhogy nem
artana atgondolni a reformcsomag részleteit. Az Ugyh6z kdézel allo forrasok szerint a hitelez6k
hajlanddak lennének targyaldsokat folytatni arrél, hogy 2016 marcius végeéig hosszabbitsak meg a
jelenleg futé mentSéprogramot. Az egyeztetések a holnapi briisszeli csucson folytatédhatnak.

- Angela Merkel szerint elitélendd az ukrajnai Krim-félsziget bekebelezése, és készen allnak arra, hogy
szigoritsak a jelenlegi buntetd intézkedéseket.

- Makrofronton egyediil az elsé negyedéves eurd zénas GDP adatra kell figyelnink.

Olaj, arany:

- AWTI 58,5 dollarig sullyedt tegnap, mivel ismét er8sddik a félelem, hogy a globdlis tulkinalat az arak
eséséhez vezet. A piac arra spekulal, hogy miként alakul majd az amerikai nem-konvencionalis
kinalat és a kereslet. A 60 dollar feletti WTI egyébként egyes cégeket mar arra késztet, hogy
Ujrainditsak furasi és repesztési tevékenységiket. Az EOG, az iparag legnagyobbika példaul jelezte
ilyen iranyu szandékat.

- Az arany 1.177 dollaron stagnalt, miutan korabban 1.162 dollarig stullyedt. A piac stabilizalodasra
szamit, mivel a Fed kamatemeléssel kapcsolatban kezdenek konszenzusra jutni a befekteték. Az
arany idén 0,6%-kal esett dollarban.

| Kereskedés olajjalaBET-en?

Erste WTI Oil Cerfifikatok > Részletek
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Devizak:

Erételjes forintgyengulés volt tegnap, az EUR/HUF arfolyama 314,2-ig emelkedett napon belil, ami Uj
lokalis maximumot jelent. Zarasra 313,5-ig zuhant az arfolyam, de a reggeli kereskedésben ismét
elindult felfelé (a tobbi régidés devizahoz hasonléan) az EUR/HUF. A kdvetkezé ellenallas 317,1-nél
hazodik.

A pénteki dollarer6sddés rovid életlinek bizonyult, mert tegnap az EUR/USD arfolyama nagy
lendulettel emelkedni kezdett, és elérte az 1,13-nal huzodé emelkedd trendvonalat. A reggeli
kereskedésben tovabb emelkedett a devizapar, a kdvetkez6 ellenallas 1,15-nél huzodik.

Tavol-Kelet:

A Nikkei 1,6%-ot, a Hang Seng 1,1%-ot, a Shanghai index 1%-ot esett.

A HSBC bejelentette, hogy a korabbi pletykaknak megfeleléen 25 ezer fével csdkkenti az alkalmazotti
létszamot, aminek hatasara 2 éven bellil 5 milliard dollaros koéltségcsdkkentést tervez. Ezen
tuimenéen 290 milliard dollar értékben csotkkenti kockazattal sulyozott eszkdzallomanyat a bank. A
tervezet nem tartalmazza a brazil és torok egység értékesitését, ami tovabbi 25 ezer f6t érint majd. A
jovében sokkal inkabb az azsiai piacokra fog koncentralni a bank. A bankcsoport Uj ROE célt is
kitizott, ami 10%-nal magasabb t6kearanyos nyereség elérése 2017-re. Korabban 2016-ra 12% és
15% ko6zotti megtérulést iranyoztak elé.

A majusi kinai inflacié a vart 1,3%-hoz képest csak 1,2% lett, azonban a tegnapi gyenge importadat
utan ez nem szamit igazan nagy meglepetésnek. A gyengébb inflaciés adat megjelenését kévetéen
ismét tobb elemz6haz kifejtette véleményét, miszerint tovabbi monetaris és fiskalis lazitasra van
szukség.

A japan kormany tisztségvisel6je szerint az allami nyugdijalap, a GPIF varhatdan egy, de legfeljebb 2
éven belll befejezi az alap atsulyozasat, melynek soran jelentésen megndvelik a japan részvények
aranyat a portfolion belll. Ezid6 alatt pedig folyamatos keresletet fog biztositani a részvények irant.

Ma este dont az MSCI arrdl, hogy a Shanghai ,A” sorozatu részvények bekertlhetnek-e az MSCI
Emerging indexcsaladba.

A kinai értékpapir felligyelet mérlegeli annak a lehetéségét, hogy lehetévé tegye, hogy tovabb
gorgessék a margin és a short szerz8déseket. Ezt jelenleg nem engedik meg a szabalyok, de az Uj
szabalyozas 1-2 alkalommal lehetévé tenné 6 hdonapos futamidére.

Hataridés piacok:

Az amerikai hataridés indexek pluszban voltak, mig a f6bb eurdpai hataridés piacok minuszosak
voltak ma reggel.

BUX Index (napi felbontas) EUR/HUF (napi felbontas)
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BUX (pont) 22.326 22.326 21.831 21.843 EUR/HUF 314,13 314,32 313,47 313,93
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Nemzetkozi részvényindexek

valtozas valtozas

zaro6 érték napi 52 hét zaro6 érték napi 52 hét
Dow Jones 17.767 -0,5% 4,9% WIG 20 2.354 -0,5% -5,1%
Nasdag Composite 5.022 -0,9% 15,8% PX 997 -0,8% -3,7%
Nasdaq 100 4.432 -1,0% 16,7% Hang Seng 27.037 -1,0% 17,0%
FTSE 100 6.790 -0,2% -1,2% Russell 2000 1.254 -0,6% 6,6%
RDX 1.115 0,2% -15,4% Nikkei 20.151 -1,5% 33,2%
ISE 30 95.206 -5,0% -4,6% ATX 2.501 -1,7% -2,6%

BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaroéar napi 52 hét zaroéar napi 52 hét
Adidas 69,78 -0,6% -9,6% Infineon 11,55 -1,7% 27,0%
Arcelormittal 9,71 -1,8% -14,8% Linde 166,91 -1,4% 8,2%
Axa 22,12 -1,3% 18,4% Lufthansa 12,26 -0,9% -38,4%
Banco Bilbao 8,82 -1,9% -11,0% Nokia 6,37 -1,2% 15,0%
Banco Santander 6,44 -1,5% -18,3% Osram 45,38 -0,7% 22,0%
BASF 80,18 -2,1% -6,7% Raiffeisen 13,24 -3,5% -49,0%
Bayer 123,51 -2,2% 17,7% Ryanair 11,66 -0,3% 60,0%
BMW 96,78 -2,6% 4,7% SAP 64,98 -1,9% 17,5%
BNP Paribas 54,63 -1,2% 4,4% Siemens 94,26 -1,3% -5,3%
Commerzbank 11,73 -1,6% -6,1% Telefonica 12,57 -1,1% 1,8%
Daimler 79,82 -2,4% 14,6% Thyssenkrupp 23,25 -2,9% 5,4%
Deutsche Bank 28,47 3.2% 0,6% Total 44,19 -3,0% -15,1%
Deutsche Post 26,09 -1,6% -4.1% Unicredit 6,20 -2,0% -8,8%
EON 12,75 -1,9% -11,4% Volksw agen 208,07 -2,4% 7,.4%
Fiat Chrysler Automotives 13,86 -0,5% Wizz Air 23,17 0,5%

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

ERSTE ajanlasok

Panorama

k

2015. junius 9.

zaroar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célar
FHB 788 -1,9% -12,0% 2.202 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 430 0,5% 28,7% 1.515.918 Tartas 2015.02.26 400
MOL 14.720 -1,6% 13,6% 67.750 Vétel 2015.04.08 17.400
OTP 5.201 -34% 10,8% 859.442 Tartas 2014.10.02 4.560
Richter 4.435 -2,5% 9,6% 164.161 Felhalmozéas 2015.04.10 4.575
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaro érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 25 -0,6% 7,6% USA 10 éves 2,37% -1,6 =237
Tavkozlés 48 49%  -3,6% EMU 10 éves 0,88% 3,5 -47.,4
Olaj 1.319 -0,5% -19,7% Magyar 10 éves 3,75% 14,0 -65,0
Gyogyszer 580 -0,6% 13,6% USA 5 éves 1,69% -1,3 1,7
Szallitmanyozas 8.335 -2,1% 1,5% EMU 5 éves 0,18% 1,3 -19,3
Félvezetd 114 -1,4% 9,7% Magyar 5 éves 2,90% 12,0 -37,0
Kbézszolgaltatd 42 -06% -0,7% Japan 5 éves 0,10% -1,3 -8,5
Hadiipar 2.981 -0,5% 8,6% EMU 3 hoénapos 0,19% -0,5 -26,7
Magyar referenciahozamok
5.0%
4.0% 1 Jelenlegi
1 hénapja e
1 hete

3.0% A

2.0% A

1.0% T T T T

0év 3év 6év 9év 12 év 15év

Alapkamatok (%): MNB 1,65 ECB 0,05 FED 0,25 BOE 0,50 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; (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 bruttd 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 sajattdkére 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:

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 Hanzli Judit 1-235-5886 Lojis Laszlé 1-235-5849
Bereczk Zoltan 1-235-5860 Kababik Jozsef 1-235-5124 Racz Gabor 1-235-5857
Bézsenyi Zoltan 1-235-5855 Kéri Lajos 1-235-5874 Varju Péter 1-235-5111
Czene Tamas 1-235-5121 Kincse Aron 1-235-5858 Visnyai Zoltan 1-235-5153

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 Ertéktézsde és Deutsche Bérse (Tarsaség) altal hitelesnek tartott forrésokon alapulnak, de
azokért a Tarsasdg szavatossagot vagy felel6sséget nem vallal. A kiadvanyban foglaltak nem mindsitheték 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
befolydsa, a befekteté altal hozott déntés kévetkezményei a Tarsasagra nem harithaték at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy
részleges — felhasznalasa, tébbszérézése, publikdlasa, atdolgozéasa, terjesztése kizardlag a Tarsasag elbzetes irasos 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 kbvetelményeknek megfelelben késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldzé lgyletkdtésre vonatkozo tilalom.
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