@
ERSTE 5 Panorama 2015. janius 23.

Investment
BUX 21.775 1,4% Mtel 404 0,7% Bayer 133,0 4,4% BURMHUF 310,75 -0,8% Olaj (%) 604 13%
DAX 11461 3,8% MOL 14400 1,1% BMW 102,0 49% BURUSD1,1341 -0,1% Arany ($) 1.186 -1,2%
S&P 2123 0,6% OTP 5477 31% Commerzbank 120 2,7% USDHUF274,01 -0,7% Réz($) 256,7 -0,1%
RDX 1151 05% Richter 4.260 0,0% Lufthansa 11,8 15% USDJPY 123,37 05% 10Y hozam 41 4,0

el6zb napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Uj torténelmi cstcsra kapaszkodott tegnap a Nasdaq

- Szarnyal Eurépa, pedig csiitortok el6tt nem lesz megallapodas a gérogokkel.
- Beallt 60 dollarra a WTI, sillyed az arany ara

- Jo formaban van a forint

- Mérsékelt javulas a kinai PMI értékében

-  Emelkedésre szamitunk a mai kereksedésben

Erste kommentar

Ugyan még nem szallt fel a fist, de mar mindenki kész tényként kezeli, hogy csitortokon megsziletik az
egyezség, amelynek kdszonhetéen a gorég GDP 3 szazalékara rugd kiigazitas johet Gordégorszagban (s
nagyjabol ekkora mértékl elsédleges tébblet is). A nyugdijkorhatar kitolasa, a jarulékok és az AFA kulcs
megemelése sokat segithet a koltségvetés helyzetén most és a jovében is. igy a gorég CDS felar nagyot
csokkent, 17,9 szazalékra a 22 szazalék korili szintrél, mig a részvénypiacok megnyugodtak és a német 10
éves hozam is Ujra emelkedd palyara allt.

Ugyanakkor az eur6 a goérbg egyezség ellenére gyengul, az amerikai j6 lakasértékesitési adatoknak
készdnhetben, amely 2013-as és 2009-es lokalis csucsokat dontdget. Ez azt mutatja, hogy az USA mar tul is
tette magat a gérdg egyezségen, s inkabb a két gazdasag divergenciajat (néha konvergencia) figyeli és annak
megfelel6en kereskedi a devizapart.

Kozben a DAX attorte a 11.450 pontos ellenallas szintet, amivel megnyilt a tér a 12.000 pont fol6tti tartomany
felé. A BUX esetében 22.000 pont folétt kicsivel, a 20 napos mozgdatlaggal kiizdhet az index a mai napon.

Ne maradjon le, értesiiljon idoben a piaci mozgasokrol!

' A2 Dijmentes, egyedi arfolyam ertesitések az Erste Marketen!

» Részletek



https://www.erstemarket.hu/pages/mi-a-myerstemarket
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum 1d6 Orszag Idészak Korabbi

jun. 23. 9:30 GE Feldolgozodipari beszerzési menedzser index - elézetes jan. " 511" 512
jun. 23. 9:30 GE Szolgaltatoipari beszerzési menedzser index - elézetes jun. " 53" 53
jun. 23. 10:00 EMU  Feldolgozdipari beszerzési menedzser index - elézetes jun. " o52" 522
jun. 23. 10:00 EMU  Szolgaltatdipari beszerzési menedzser index - elézetes jan. " 538" 536
jun. 23. 14:00 HU MNB kamatdéntés jan. 1.65% 1.5%
jn. 23. 14:30 US  Tartés cikkek rendelésallomanya (h6/ho) ma. | 1% 1%
jun. 23. 15:45 us Feldolgozdipari beszerzési menedzser index jan. " 54" 541
jun. 23. 16:00 us Ujlakas épitések (ho/ho) maj. 6.8% 1.2%
jan. 23. 16:00 US  Ujlakés értékesitések (ezer/hd) m4. | 5177 523
jun. 23. 16:00 US  Richmondi Fed feldolgozdipari index jon. " 1" 4

Nemzetkozi hirek

USA:

- A Gorogorszag feldl érkezé kedvezd hirek segitették Uj csucsra a Nasdaq indexet. A vezetd indexek a
kereskedés végeéig ol teljesitettek, amelynek kdszonhetéen a Nasdaq Uj torténelmi csucsra
kapaszkodott (Dow 0,58%, Nasdaq 0,72%, S&P500 0.62%).

- A szezonalisan igazitott fuggdben Iévd lakasértékesitések 5,1%-kal emelkedtek majusban,
meghaladva a 4,7%-os varakozast. Az adatnak azért is 6rilhetink, mert 2009 novembere 6ta nem
volt ilyen kedvezé érték.

- Tovabbra sem csokkent az érdekl6dés a Fitbit papirok irant, tegnap ismét j6 napja volt a részvénynek,
a kereskedést 14%-os emelkedéssel zarta.

- Ma délutan tovabbi lakaspiaci adatokat publikalnak a tengerentulon.

P500 index forintban, long és short iranyban is!

0 Turbo Warrantok Részletek
> Részlete

Eurédpa:

- Kitéré hangulat volt tegnap az eurépai részvénypiacokon. A DAX 3,8%-ot, a FTSE100 1,7%-ot, a
CAC40 3,8%-ot, a FTSE MIB 3,5%-ot emelkedett. Az athéni tézsdeindex 9%-ot emelkedett.

- Tegnap a betétesek és a befekteték egyarant megrohamoztak a gordg bankokat. A Financial Times
ertesililései szerint csak tegnap 1,6-1,8 milliard eurd betétet vontak ki a gérog bankokbdl, ami még az
elmult napokénal is gyorsabb betétkivonast jelent. Kozben elterjedt egy olyan rémhir is, hogy a
bankok egy 3000 eurds limitet is bevezettek, azonban ezt késébb cafoltak. Ennek ellenére a
befekteték rendkivil lelkesek voltak az Gj gérég csomag kapcsan és tobb bank is tébb mint 15%-ot
emelkedett. A legjobban teljesitd bank az Alpha Bank csaknem 24%-ot szarnyalt.

- Az EKB tegnapi rendkivili Glésén 85,9 milliard eurérdl 87,8 milliard euréra névelte a slirgésségi
likviditasi segitség, az ELA keretdsszegét, amire a rendkivil nagymérték(i betétkivonas miatt volt
szlikség. A mostani emelés azonban mindossze 24 6rara szol, igy ma ismét 0sszeul az EKB, hogy
dontsén az ELA keretosszegeérdl.

- A tegnap benyujtott goérdg javaslatcsomagot éjszakaba nyuléan vitattdk meg és bar egyértelmilen
konstruktivnak és pozitivnak itélték meg csitortok elétt nem varhaté megallapodas, ekkor Uilnek ismét
targyaléasztalhoz az allam és kormanyfék. A tegnapi egyeztetésen allitlag az addssagkodnnyités
lehetésége nem mertilt fel.


http://erstebroker.hu/hu/certifikatok.html
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Ugy tiinik, hogy a gérégok beletdrédnek a nyugdijkorhatar fokozatos 67 évre térténé emelésébe és a
korkedvezmények szamat is csOkkentenék, ezzel parhuzamosan felmerllt a nyugdijjarulék
emelésének a lehetbsége is.

Az Afa legfelsd kulcsat 23%-ra emelnék, de tovabbra is megtartanak a 6%-os kulcsot is, s6t még tobb
terméket sorolnanak at ide. Megemelnék a luxuscikkekre fizetett add mértékét és a jachtokra is adét
vetnének ki. A Bruxinfo értestilései szerint idén 2,7 jévére 5,2 milliard eurés megtakaritast tartalmaz a
gorogok altal benyujtott csomag.

Az S&P hitelmingsité véleménye szerint az még nem szamit csédeseménynek, ha Gordogorszag az
IMF felé nem tudja kotelezettségét teljesiteni, vagyis technikai értelemben kénnyen elkerilhetének
tlnik a cséd.

Vartnal kisebb mértékben csdkkent juniusban az Eurdzona fogyasztdi bizalma. Az index értéke a
majusi -5,5 pontrdl -5,6 pontra csdkkent, mig a varakozas -5,8 pont volt.

Ma 9.30-kor jelenik meg a juniusi el6zetes német feldolgozdéipari-és szolgaltatéipari beszerzési
menedzserindex. Ezt kévetéen 10.00-kor az Eurozdnara vonatkozo értéket is publikaljak. A piac
Osszességében minimalis javulasra szamit.

Az EU-s kilugyminiszterek tegnap megszavaztdk az orosz szankciék meghosszabbitdsat 2016 januar
végéig.

A JPMorgan elemzése szerint itt az ideje a DAX index vételének a 11%-os korrekciot kévetéen. Az
elemzéhaz véleménye szerint év végéig 13.000 pontig emelkedhet az index értéke, ami 13%-os
emelkedést jelentene. Szerintik az olcsé olaj, a ndévekvé gazdasag és a gyenge eurd egylttese
rendkivll j6 kérnyezetet teremt az eurdpai részvények szamara. Kézben a német részvénypiacot
koévetd ETF-ekbe 2 honapja bearamlas tapasztalhato.

Olaj, arany:

A WTI 60,2 dollaron &llt ma reggel, ami Iényegében a tegnapi szintet jelenti. A piac nem véltozott: az
amerikai kinalat még mindig csucs koézelben van (9,59 millié hordé/nap), a finomitdk pedig szintén
magas kapacitdskihasznaltsag mellett mikdodtek (93,5%) az elmult héten, ami a keresleti oldal erejét
is mutatja. Az irani nuklearis targyalasok elmozdultak a holtpontrél, de varhatd, hogy csak az év
végével engedik ki az orszagot teljesen a vilagpiacra.

Az arany 1.186 dollarra stllyedt, mivel a gérég helyzet jelentésen javult. A felek csutortdkre igérték a
megoldast, addig kell az uj goérbg javaslat alapjan megallapodast elérni. Gérdgorszag hajlandé
engedni a legtdbb pontban, igaz, nyugdijcsokkenés nem lesz.

Devizak:

Kifejezetten j6 napja volt tegnap a forintnak, és a kedvez§ hangulat a reggeli kereskedésben is
folytatédik. A hazai fizet6eszk6z majus kdézepén erdsddott utoljara akkorat mint tegnap, elérve a
310,5-6s tamaszt. A szint reggeli térésével pedig a 307,6-nél huzédé 200 napos mozgdatlag jelenti a
kovetkezd megallét. Ma tartja kamatdonté Ulését az MNB, ahol 15 bazispontos csdkkentés varhatd,
igy az alapkamat 1,5%-ra sullyedne.

A tegnapi kereskedés nem volt tul izgalmas az EUR/USD parban, az arfolyam oldalazott 1,135
kérnyékén. A hajnali érakban azonban a dollar ismét er6sdédésnek indult, és a kurzus 1,126-ig
sullyedt.

Tavol-Kelet:

A Nikkei 1,6%-ot, a Hang Seng 0,7%-ot, a Shanghai index 0,1%-ot emelkedett.

Az elbzetes juniusi adatok alapjan Kinaban a HSBC beszerzési menedzser index értéke a mult havi
49,2 pontrél 49,6 pontra emelkedett, felilmulva a 49,4 pontos varakozast. A vartnal jobb adat a
gazdasagi stabilizacié iranyaba mutat az elmult hénapok lazité intézkedéseinek eredményeként. A
gazdasag teljesitményét elsdsorban a kormanyzati infrastruktira beruhazasok dobtak meg.

Hatarid6s piacok:

A nyugat-eurodpai és a tengerentuli hataridés piacok is pluszban mozognak.
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Nyito Max. Min. Zaro Nyito Max. Min. Zaro
BUX (pont) 21.611 21.800 21.592 21.775 EUR/HUF 310,68 311,22 310,57 310,87
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas

zar6 érték napi 52 hét zaro6 érték napi 52 hét
Dow Jones 18.120 0,6% 7,0% WIG 20 2.350 2,2% -5,1%
Nasdaqg Composite 5.154 0,7% 18,0% PX 989 1,4% -4,0%
Nasdaq 100 4.544 0,7% 19,4% Hang Seng 27.278 0,7% 19,6%
FTSE 100 6.826 1,7% 0,4% Russell 2000 1.292 0,6% 9,1%
RDX 1.151 05%  -13,3% Nikkei 20.756 1,6% 35,0%
ISE 30 102.170 1,3% 4,3% ATX 2.504 3,0% -1,1%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas
zaroéar napi 52 hét zaroar napi 52 hét

Adidas 70,37 2,3% -6,3% Infineon 11,81 3,2% 26,2%
Arcelormittal 9,35 1,6% -16,1% Linde 176,89 3,0% 14,0%
Axa 23,30 3,9% 30,5% Lufthansa 11,77 1,5%  -24,9%
Banco Bilbao 9,40 4.2% -2,1% Nokia 6,50 2,4% 12,1%
Banco Santander 6,79 5,9% -13,2% Osram 43,94 -1,1% 27,4%
BASF 84,27 4,2% -2,9% Raiffeisen 13,72 6,7%  -43,8%
Bayer 133,04 4.4% 28,9% Ryanair 12,23 3,2% 86,6%
BMW 102,02 4,9% 9,9% SAP 65,91 3,2% 15,5%
BNP Paribas 56,32 5,1% 10,5% Siemens 96,31 3,1% -2,3%
Commerzbank 11,96 2,7% 2,1% Telefonica 13,37 4,4% 6,0%
Daimler 85,46 4,6% 23,6% Thyssenkrupp 24,12 1,3% 10,4%
Deutsche Bank 27,70 3, 7% 2,4% Total 45,42 29%  -16,2%
Deutsche Post 26,92 2,9% 2,7% Unicredit 6,50 5,7% -0,1%
E.ON 12,68 2,7%  -153% Volksw agen 215,01 4,3% 11,7%
Fiat Chrysler Automotives 13,85 2,6% Wizz Air 22,02 -8,2%

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

- Az OTP Bank Nyrt. tajékoztatia a t8kepiaci szerepléket, hogy az OTP Bank Nyrt. és Bankcsoport
Javadalmazasi Politikaja keretében 2015. junius 22-én 80.565 darab torzsrészvény kerilt értékesitésre az
OTP Bank Nyrt. Javadalmazasi Politikajaban meghatarozott iranyelvek alapjan, a Bank Igazgatosaga altal
megallapitott aron.

- Az OTP Bank Nyrt. tajékoztatja a toékepiaci szerepléket, hogy az OTP Bank Nyrt. és Bankcsoport
Javadalmazasi Politikaja keretében 2015. junius 19-én 12.072 darab térzsrészvény kertilt értékesitésre az
OTP Bank Nyrt. Javadalmazasi Politikdjaban meghatarozott iranyelvek alapjan, a Bank lgazgatdsaga altal
megallapitott aron.

- A Richter Gedeon Nyrt. bejelenti, hogy a 2015. junius 17-én adott megbizasa alapjan 2015. janius 19-én
40.000 db sajat részvényt vasarolt 4.275 Ft/db atlagaron.
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célar
FHB 773 -0,8% -13,1% 4.900 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 404 0,7% 18,8% 906.291 Tartas 2015.02.26 400
MOL 14.400 1.1% 11,4% 79.582 Vétel 2015.04.08 17.400
oTP 5.477 31%  212% 729.605 Tartas 2014.10.02 4.560
Richter 4.260 0,0% 0,3%  250.289 Felhalmozés 2015.04.10 4.575
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)

zaré érték napi 52 hét hozam napi 52 het
Bank 25 1,5% 9,8% USA 10 éves 2,38% 0,4 -25,0
Tavkézlés 48 02% -3,6% EMU 10 éves 0,88% 13,2 -45,9
Olaj 1.327 0,6% -23,1% Magyar 10 éves 3,95% -14,0 -60,0
Gydgyszer 590 1.2% 13,2% USA 5 éves 1,67% 0,5 -3,0
Szalltmanyozas 8.480 0,8% 3,9% EMU 5 éves 0,17% 6,1 -234
Félvezetd 117 0,8% 11,4% Magyar 5 éves 3,01% -8,0 -51,0
Kézszolgaltatd 43 -01%  -1,4% Japan 5 éves 0,14% 1,7 -4.1
Hadiipar 3.058 0,3% 14,3% EMU 3 honapos 0,19% -0,0 -20,1

Magyar referenciahozamok
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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 juté6 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 mutaté a kdvetkezdket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) az eredménye csokkenni fog az adott vagy az elkévetkezé
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

Nett6é adossag = ROvid és hosszu tavu addssag 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 mikddési kdltségeivel.

Megmutatja, hogy a cég mikddéseébdl keletkezd eredménybdél 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 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 megtérilés — 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) tularazott 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 O-
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 (Tarsaséag) 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 t6kepiaci
és makrogazdasagi helyzetet, a befektetések és azok hozamai alakulaséat olyan tényez6k alakitiak, melyre a Tarsasagnak nincs
befolyasa, a befektetd altal hozott dbntés kbvetkezményei a Téarsasédgra nem harithatok at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy
részleges — felhasznalasa, tébbszérézése, publikdlasa, atdolgozéasa, terjesztése kizardlag a Tarsasag elbzetes irasos engedélyével
lehetséges. A kiadvany kiadasa idépontjiaban érvényes. Tovabbi részletek: www.ersteinvestment.hu, lgyletek el6tti tajékoztatasrél szolo
Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fiiggetlenségének elémozditasat célzd jogi kdvetelményeknek megfelel6en késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megel6zé lgyletkdtésre vonatkozo tilalom.



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

