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BUX 22.036 0,9% Mtel 427 -0,7% Bayer 123,7 0,2% BURMUF 312,91 -0,3% Olaj ($) 60,1 3,4%
DAX 11.001 -0,6% MOL 14.610 -0,7% BMW 97,9 12% BURUSD11283 -0,1% Arany($) 1177 02%
S&P 2.080 0,0% OTP 5399 38% Commerzbank 11,8 0,3% USD/HUF 277,33 -0,2% Réz ($) 2714  0,6%
RDX 1.128 1,2% Richter 4.423 -0,3% Lufthansa 12,3 0,6% USD/JPY 124,34 -0,1% 10Y hozam 3,8 14,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Reészvényfeldarabolas johet a Netflixben

- Nem ugy nézz ki, hogy lesz gérég megallapodas ma

- Nagyot ugrott a WTI, emelkedik az arany is

- Neégyhavi mélypont kozelébdl kezdett er6sodni a forint

- Most még visszautasitotta Kinat az MSCI

- Oldalazasra szamitunk ma a t6zsdén

Erste kommentar

Nincs elbrelépés a gordg ugyben, és a mai brisszeli talalkozétél sem varnak nagy el6relépést a piaci
szerepl6k. Kdézben az aggodalom jelentésen ndvekedett, hiszen az 5 éves CDS felar tegnap zarasra nagyot
ugrott 22,9 szazalékrél 26.9 szazalékra. Valészinlleg kismértékli megnyugvas johet ma.

A feltérekvé piacok atmenetileg fellélegezhetnek, hiszen a kinai ,A” részvények még sem kerilinek be egy év
mulva az MSCI EMEA indexekbe. Persze az ajtdé tovabbra is nyitva. Ha a befektetési kvota rendszert
atlathatobba teszi a kinai vezetés, akkor nem feltétlenil var egy évet az MSCI ezzel a dontéssel, vagyis a
bekerllésrél sz6l6 dontés a nem tul tavoli jovOben varhatd, hiszen azt latjuk, hogy a tdézsdefelliigyelet
hénaprél-hénapra olyan intézkedéseket hoz, amely egyre piacbaratabba teszi a kinai tékepiacot. igy a
feltérekvd piaci (k6ztik magyar) fellélegzés csak atmeneti.

A DAX index tegnap eltorte a 11.170 pontos tdmasz szintet, s6t a 11.000 ponton is atesett, amit nap végére
visszatesztelt. Szerintink az elkdvetkez6 napokban az is benne van, hogy akar a most eltért szintet is
visszatesztelje az index.

Itthon a vartnal magasabb inflacio okozott meglepetést és forinter6sédést. Az ok ugyanakkor prézai: az
Uzemanyagarak a varakozasoknal nagyobb mértékben emelkedtek. Kozben folytatdédott a maginflacié januar
4ta taraté emelkedése, de csak a szokasos kis mértékben. igy tovabbra is azt gondoljuk, hogy az alapkamat
1,2 szazalékra is csOkkenhet az elkdvetkez6 hénapokban, vagyis a forint tovabbi gyengulésére szamitunk. A
részvénypiac tekintetében emelkedésre szamitunk. A BUX index ma, vagy az elkévetkezé napokban
visszatesztelheti a 20 napos mozgdéatlagot 22.280 pont kérnyékén.

tEst a piac a
> Feliratkozas
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Kilfoldi és hazai adatok

Datum Idé Orszag Idészak Korabbi Vart
jun. 10. 10:30 UK Ipari termelés (év/év) apr. 0.7% 0.6%
jun. 10. 13:00 us Jelzaloghitel igénylések jun. -7.6%

jun. 10. 20:00 us Koltségvetési egyenleg (milliard dollar) maj. 156.7" -97

Nemzetkozi hirek

USA:

- Tegnap sem volt tul izgalmas a kereskedés a tengerentulon, az indexek hullamvasutra kertltek és
végul vegyesen zartak a kereskedést (Dow -0,01%, Nasdaq -0,15%, S&P500 0,03%).

- Fontos makrogazdasagi adatok nem érkeztek a tengerentulrdl, viszont az eurdpai
allampapirhozamokhoz hasonléan a tengerentuli 10 éves hozamok is emelkedtek. Tegnap 2,44%-ig
emelkedett a 10 éves hozam, amire tavaly oktébere 6ta nem volt példa.

- Jévahagytak a részvényesek a Netflix altal kibocsathatoé részvények szamanak emelését 170 millio
darabrol 5 milliard darabra. Ez az elsd |épés lehet egy esetleges részvényfeldarabolas el6tt, ami
Ujabb vevéket csalhat a piacra.

Eurodpa:

- Tovabb korrigaltak az eurdpai t6zsdék. A CAC 40 index 0,15%-ot, a FTSE 100 index 0,53%-0t, a DAX
index pedig 0,58%-ot esett.

- Ma egyeztet Alekszisz Ciprasz gorog minisztereln6k Angela Merkel német kancellarral és Francois
Hollande francia elndkkel a reformcsomag részleteirdl. A tegnap benyujtott gérég csomagot egybdl
visszadobtdk a hitelez6k, mivel a nyugdijrendszer atalakitasaval kapcsolatban nem tartalmazott
érdemi informaciot. Jeroen Dijsselbloem holland pénzigyminiszter szerint azonban nem varhaté
megegyezés a kbzeljovében, raadasul az adéssag elengedésének felvetését is elutasitotta.

- Lemondott a torék kormanyfé a hétvégi valasztasi eredmények miatt. Erdogan varhatdan jové héten,
a voksolasok végeredményének kozzététele utan kéri majd fel Davutoglut az 0j kormany
megalakitasara.

- A mai napon brit ipari termelési adat és jegybankari kommentar is érkezik.

Olaj, arany:

- A WTI 61 dollar félé ugrott, mivel a piac arra spekulalt, hogy a furéfejek csokkenésével az USA
kinalata csokkenni fog, ami a mostani er8s kereslet mellett az arak emelkedését okozhatja. Az
aremelkedés hetek o6ta a legnagyobb volt. Az aremelkedéshez hozzajarult az a hir is, mely szerint az
amerikai finomitok elhalasztjak idei leallasaikat, mivel nagyon er8sek a finomitoi arrések. A WTI
finomitdi arrés 20 dollar felett van a Mexikoi-6bol térségében.

- Az arany ara emelkedni kezdett: ma reggel 1.180 dollar volt a kurzus. A piac spekulalni kezdett a
go6rég helyzet sulyosbodasara is, mivel ha megtorténik a Grexit, a befekteték egy része az arany felé
fordulhat. Az emelkedést ellensilyozza a Fed kamatok esetleges novelése.

Profitaljon az arany arfolyammozgasaibal!

" o Erste Arany Certifikatok > Részletek

Devizak:

- Négyhdénapos mélypont kdzelében mozgott a forint tegnap reggel az euréval szemben, majd a
varakozasoknal magasabb hazai inflaciéos adat utan er6sddni tudott a hazai fizetéeszkdz. Estére
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312,9-ig esett az EUR/HUF arfolyama, ha folytatddik a korrekcid, akkor a 310,5-6s tamasz jelentheti a
kdvetkezd megallot.

- Az EUR/USD oldalazott tegnap, a kurzust a csokkend trendvonal allitotta meg atmenetileg, amelyet
sikerllt a reggeli kereskedésben attdérnie az arfolyamnak. Rdévidtavon folytatédhat tovabb az
emelkedés, a kdvetkez6 ellenallas 1,15-nél talalhatd a devizaparban.

Tavol-Kelet:
- A Nikkei 0,3%-ot esett, a Hang Seng 0,3%-ot, a Shanghai index 0,6-ot emelkedett.

- Az MSCI indexszolgaltatd most még ugy dontott, hogy feltérekvé piaci indexébe nem veszi be a kinai
LA” sorozatu részvényeket. Azonban ennek lehetéségét tovabbra is vizsgalni fogjak, és amint a
mostaninal is nyitottabba valik a tékepiac, beemelik az indexcsaladba a kinai ,A” részvényeket is. A
kinai részvénypiac olyan szempontbdl is kivételes helyzetben lesz, hogy nem feltétlenll fogjak
megvarni az egy év mulva esedékes Ujabb fellilvizsgalatot, hanem amikor teljesiti a kritériumokat,
soron kivlil indexkomponensé valhat. A legjelentésebb kritika a tovabbra is limitalt tékepiaci
hozzaférést érte, amin a kvotarendszer kibdvitésével és az allokacidés rendszer megvaltoztatasaval
lehet javitani. Az MSCI egyitt fog mikodni a kinai értékpapir fellgyelettel a sziikséges reformok
kidolgozasan.

- Kuroda japan jegybankelndk arrél beszélt parlamenti meghallgatasan, hogy nagyon nehéz volt a
rendkivil gyenge jent figyelni. Ez verbalis intervenciét jelentett a piacok szamara, amire a jen erételjes
ersodéssel reagalt.

- A gépipari megrendelések varatlanul béviltek Japanban, aprilisban 3%-kal haladtak meg az egy
évvel korabbi értéket. A varakozas 1,4%-0s visszaesés volt.

Hataridés piacok:
- Az amerikai hataridés piacok a pozitiv, mig az eurépaiak a negativ tartomanyban voltak ma reggel.

BUX Index (napi felbontas) EUR/HUF (napi felbontas)
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Nemzetkozi részvényindexek

valtozas valtozas

zaro érték napi 52 hét zaré érték napi 52 hét
Dow Jones 17.764 -0,0% 4,8% WIG 20 2.339 -0,7% -6,4%
Nasdaq Composite 5.014 -0,2% 15,6% PX 992 -0,5% -4,7%
Nasdaq 100 4.428 -0,1% 16,5% Hang Seng 27.069 0,3% 16,1%
FTSE 100 6.754 -0,5% -1,7% Russell 2000 1.250 -0,3% 6,6%
RDX 1.128 1,2% -15,2% Nikkei 20.109 0,1% 34,1%
ISE30 95.330 0,1% -5,5% ATX 2.503 0,1% -3,2%

BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaréar napi 52 hét zaréar napi 52 hét
Adidas 69,01 -1,1% -11,9% Infineon 11,28 -2,4% 24,0%
Arcelormittal 9,91 2,0% -12,6% Linde 166,31 -0,4% 8,1%
Axa 22,16 0,2% 19,2% Lufthansa 12,33 0,6% -38,1%
Banco Bilbao 8,85 0,3% -10,3% Nokia 6,36 -0,2% 12,7%
Banco Santander 6,44 0,0% -18,1% Osram 44,84 -1,2% 21,4%
BASF 80,36 0,2% -6,4% Raiffeisen 13,18 -0,5% -50,7%
Bayer 123,71 0,2% 16,4% Ryanair 11,55 -0,9% 57,6%
BMW 97,91 1,2% 6,6% SAP 64,38 -0,9% 16,2%
BNP Paribas 54,39 -0,4% 4,3% Siemens 93,49 -0,8% -6,3%
Commerzbank 11,76 0,3% -6,0% Telefonica 12,56 -0,0% 1,6%
Daimler 80,60 1,0% 15,2% Thyssenkrupp 23,30 0,2% 7,4%
Deutsche Bank 27,71 -2,7% -1,8% Total 44,08 -0,2% -15,1%
Deutsche Post 25,68 -1,6% -5,6% Unicredit 6,20 0,0% -9,8%
EON 12,67 -0,7% -12,5% Volksw agen 207,94 -0,1% 7,9%
Fiat Chrysler Automotives 13,62 -1,7% Wizz Air 22,51 -2,8%

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

Vallalati hirek

- A jegybank a korabbi talalgatasoknak medgfeleléen 1,1 milliard eurdt biztosit a devizatartalekbol a
kereskedelmi bankoknak a meg meglévé devizahitelek forintositasara. A forintositas nem kotelezé.
Arfolyamhatasra nem szamitunk.

OTP kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tul is!

Erste OTP Certifikatok > Részletek
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célar
FHB 799 1,4% -10,2% 1.121 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 427 -0,7%  29,0% 3.112.030 Tartas 2015.02.26 400
MOL 14.610 -0,7%  11,5% 88.450 Vétel 2015.04.08 17.400
oTP 5.399 38% 17,5% 1.285.356 Tartas 2014.10.02 4.560
Richter 4.423 -0,3% 7,0% 318.984 Felhalmozéas 2015.04.10 4575
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)

zaro érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 25 0,2% 7,9% USA 10 éves 2,44% 0,6 -20,0
Tavkozlés 47 -0,3%  -3,7% EMU 10 éves 0,95% 71 -42,9
Olaj 1.317 -0,1% -19,8% Magyar 10 éves 3,83% 8,0 -57,0
Gyogyszer 580 -01%  12,7% USA 5 éves 1,76% 0,7 4,8
Szallitmanyozas 8.307 -0,3% 1,3% EMU 5 éves 0,23% 4,5 -18,3
Félvezet6 114 0,2% 9,5% Magyar 5 éves 2,93% 3,0 -34,0
Kozszolgaltatd 42 -0,2%  -0,7% Japan 5 éves 0,13% 3,1 -5,2
Hadiipar 2.967 -0,5% 8,3% EMU 3 hénapos 0,19% -0,0 -27,3

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 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 amortizacio 0sszege

Operativ eredmény = A netté eredmény, a kisebbségi részesedés, az adé 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 mutaté a kdvetkezoket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) a cég bruttd 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 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 mutaté 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:

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 Ertékt6zsde és Deutsche Bérse (Tarsaség) altal hitelesnek tartott forrésokon alapulnak, de
azokért a Tarsasdg szavatossagot vagy felelésséget nem vallal. A kiadvanyban foglaltak nem minGsitheték 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 alakitigk, melyre a Tarsasagnak nincs
befolyasa, a befektetd altal hozott déntés kbvetkezményei a Tarsasagra nem harithaték at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy
részleges — felhasznalasa, tébbszérézése, publikalasa, atdolgozasa, terjesztése kizardlag a Tarsasag el6zetes 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 célzé jogi kbévetelményeknek megfelelben késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldzé lgyletkdtésre vonatkozo tilalom.



http://www.erstebroker.hu/
http://www.erstemarket.hu/

