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BUX 21.845 -0,7% Mtel 402 -1,5% Bayer 132,8 -1,1% BURMHUF 311,14 0,5% Olaj (%) 60,3 -12%
DAX 11471 -0,6% MOL 14450 0,0% BMW 102,6 -1,8% BURUSD1,1205 0,3% Arany ($) 1175 -0,3%
S&P 2109 -0,7% OTP 5550 -1,3% Commerzbank 11,9 -1,7% USDIHUF277,53 0,0% Réz($) 2625 0,4%
RDX 1.153 -1,0% Richter 4.230 -0,3% Lufthansa 11,8 09% USDJPY 123,85 -0,1% 10Y hozam 3,9 -10,0

el6zb napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Carl Icahn kiszallt a Netflix sztoribdl

- Ujra nekifutnak a gérogok a targyalasoknak

- 60 dollarra esett vissza a WTI, 1.177 dollar az arany
- Betettek a gorogok a feltdrekvé devizaknak

- Lazit a banki szabalyozason Kina

- Sajat részvényeket vasarolt az OTP és a Richter is

- CsoOkkenésre szamitunk a mai napon

Erste kommentar

Ejnye bejnye gorogodk, mig a ,headline”-ok szépek voltak a részletek mar nem annyira. Ennek ellenére még
van esély az egyezségre. Ma reggel folytatddnak a targyalasok. Kézben a CDS felar ujra emelkedett, de csak
kis mértékben. Most 17,9 szazalékon all. Viszont az id8 surget, hiszen még a parlamenti jévahagyasokra is
szilkség van.

Tovabb maradhat a negativ hangulat a bérzéken. A DAX indexben tovabbi csokkenést varunk. Természetes
tdmaszokat a 30 és 20 napos mozgdatlagoknal latunk, 11.400 és 11.265 pontoknal. Kézben, tegnap a BUX
lefordult a 30 napos mozgdatlagrdl, s a lefelé iranyulé mozgésra szamitunk a mai napon is.

Ne maradjon le, ertesiiljon idoben a piaci mozgasokrol!

" b !-"1!'!" Dijmentes, egyedi arfolyam & z Erste Marketen!|

> Részletek
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum I1d6 Orszag Idészak Korabbi Vart
juan. 25. 14:30 us Friss munkanélkili-segély kérelmek (fé/hét) jan. " 267" 273
jun. 25. 14:30 us Tartés munkanélkuli-segély kérelmek (f6/hét) jun. o202 2175
jun. 25. 14:30 us Személyi kidadasok (hé/ho) maj. r 0% 0.7%
jun. 25. 14:30 us Személyi jovedelmek (h6/ho) méj. 0.4% 0.5%
jun. 25. 15:45 us Bloomberg fogyasztéi elégedettség jan. " 4009

jun. 25. 15:45 us Beszerzési menedzser index jan. g 56

jun. 25. 15:45 us Szolgaltatoéipari beszerzési menedzser index jan. " 562" 565
jun. 25. 22:15 us Nike 2015 Q4

Nemzetkozi hirek

USA:
- A Dow Jones index 1%-os esése mellett az S&P500 és Nasdaq index 0,75%-ot veszitett értékébél.

- Nem okozott kiléndsebb meglepetést a negyedéves amerikai GDP adat felllvizsgalata, hiszen az
elemzék altal vart 0,2%-0s visszaesés szerepelt a legfrissebb statisztikakban.

- A mai napon a heti friss és tartds munkanélkili segélykérelmek szama mellett személyi fogyasztasrol
sz016 adatok érkeznek majd.

- Carl Icahn befektetési guru szerint a befektet6k ugyanabba a csapdaba fognak belesétalni, mint
amibe 2007-ben mar egyszer sikerult. Els6sorban a magas hozamu koétvények esetén fél a buborék
kipukkanasatol. lcahn mar majusban figyelmeztette a piaci szerepléket arra, hogy el kell kezdeni
keresni az exit feliratot a kétvénypiac e szegmensében. Az atlagos hozam kilénbdzet a magas
hozamu kotvények és az amerikai allamkotvények kozott 4,5%-ra esett, ami 1%-0s minusznak felel
meg a decemberi 5,5%-hoz képest.

- A Citigroup szerint az amerikai technolégiai cégek kdzll a Facebook és a Google tartogatja a
legnagyobb potencialt a kdvetkez6 idészakra nézve. Az S&P 500 index 10 legnagyobb technolégiai
papirjai k6zil nem mellékesen ezt a két céget sulyoztak alul az elmult id6szakban az intézményi
befektet6k. A Citigroup 12 hénapra eldretekintd célara a Facebookra 97 dollar, ami a jelenlegi
mindenkori csucstdl még 10%-ra van.

- Carl Icahn megvalt Netflix részesedésétdl, legalabbis Twitter bejegyzésében errdl szamolt be. A
kilencedik legnagyobb tulajdonosként 1.411.926 darab papirt birtokolt (marcius 31-i hivatalos adat).

- A Disney 15%-kal emeli éves osztalék kifizetésének mértékét. A korabbi 1,25 dollarrdl 1,32 dollarra né
az érték, ami a tegnapi zardarral kalkulalva 1,16%-0s osztalékhozamnak felel meg. A menedzsment
optimista a jovébeli pénziigyi teljesitménnyel kapcsolatban is.

SP500 index forintban, long és short iranyban is!

Erste SP500 Turbo Warrantok

> Részletek

Eurépa:

- Minimalis elmozduldsokat lathattunk tegnap az eurdpai t6zsdéktél. A FTSE 100 index 0,15%-0s
emelkedése mellett a CAC 40 index 0,25%-ot, a DAX index pedig 0,62%-ot esett.

- Elutasitottak a gdérdg javaslatcsomagot tegnap este, igy a mai unidés csicson megint lesz miért
aggodnunk. A probléma tovabbra is a nyugdijrendszer atalakitasaval kapcsolatban mertilt fel, ugyanis
a nyugdijba vonulas ideje és az 6regségi nyugdij megallapitas szabalyai nem nyerték el a hitelez6k
kedvét. Masfel6l az IMF-nek az adérendszer atalakitasaval is akadtak problémai.
2


http://erstebroker.hu/hu/certifikatok.html

®
ERSTE s Panorama 2015. janius 25.

Investment

Olaj, arany:

A WTI 60,2 dollar volt ma reggel, miutdan a tegnap napvilagra latott adatok szerint 9,6 millié
hordé/napra emelkedett az USA kdolajtermelése az elmult héten. A készletek ugyanakkor 4,93 millié
hordéval csdkkentek, ami meghaladta a piaci varakozasokat. Az OPEC kitermelés is csucson van,
ugyhogy hiaba az er8s kereslet, a béséges kinalat egyelére nem engedi az arak emelkedését.

Az arany 1.177 dollarra emelkedett, ami kismértékl javulas a tegnapi naphoz képest. Sajtéhirek
szerint élénk gordgorszagi kereslet alakult ki az aranyra, mivel a gorég valsag még messze nincs
megoldva. A FED varhaté kamatemelés tovabbra is ellensulyozza a goérég valsag arany arat emel6
hatésat.

Devizak:

A feltérekvé devizak gyengiléssel reagaltak arra a hirre, hogy tovabbra is jelentés az eltérés
Gorogorszag és a hitelezk allaspontja kozott. A régios devizak kozil a forint teljesitett
leggyengébben. Az alacsony kamatkllonbség eredményeként a forint érzékenyebben reagal a
nemzetkdézi hangulat valtozasara. Ma reggel az EURHUF devizapar értéke a 20 napos
mozgdéatlaghoz 311,6-hez ragadt.

A keddi nagy dollarer6sddést tegnap egy kisebb visszarendez8dés kovette, az EURUSD arfolyam
enyhén emelkedett. Jelenleg 1,1208-on all a devizapar arfolyama és ezzel a 20 és a 30 napos
mozgoatlag kozotti szlk tartomanyban helyezkedik el az arfolyam.

Tavol-Kelet:

A Nikkei 0,2%-ot, a Hang Seng 0,5%-ot, a Shanghai index 0,3%-ot cstkkent.

Kinaban a 75%-os hitel/betét plafon eltdrlését javasoltak a szabalyozok, helyette monitoring rendszert
épitenének ki a bankok likviditasanak ellenérzésére. A szabalyozas eltdriése noveli a bankok
hitelezési képességét.

A kinai jegybank két honap utan el6szdr nyujtott tobblet likvidalt a kereskedelmi bankok szamara. 5,6
milliard dollarnynak megfelel6 jiannyi likviditast nydjtott 7 napos repo keretében.

Dél-Koredban a 2015-6s GDP ndévekedési varakozast 3,8%-rol 3,1%-ra vagtak vissza és ezzel
parhuzamosan az inflacios elérejelzést is 2%-rol 0,7%-ra csdkkentették.

Hatarid6s piacok:

24.000

Az eurdpai hataridds piacok minuszt, mindekdézben az amerikai hataridék kis pluszt mutatnak.
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Nemzetkozi részvényindexek

valtozas valtozas

zaro érték napi 52 hét zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 17.966 -1,0% 6,5% WIG 20 2.349 0,3% -3,0%
Nasdaqg Composite 5.122 -0,7% 17,0% PX 982 -1,3% -2,5%
Nasdaqg 100 4.525 -0,5% 18,2% Hang Seng 27.310 -0,3% 19,4%
FTSE 100 6.845 0,1% 1,7% Russell 2000 1.284 -0,9% 8,6%
RDX 1.153 -1,0%  -13,9% Nikkei 20.828 -0,2% 36,4%
ISE 30 102.929 1,3% 5,6% ATX 2513 -0,2% 0,7%

BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaroéar napi 52 hét zaroéar napi 52 hét
Adidas 70,51 -0,7% -4,6% Infineon 11,77 -1,2% 29,7%
Arcelormittal 9,48 0,7%  -13,1% Linde 176,14 -1,1% 14,3%
Axa 23,46 0,3% 32,7% Lufthansa 11,80 09%  -255%
Banco Bilbao 9,33 -0,6% -1,3% Nokia 6,52 -1,1% 15,2%
Banco Santander 6,73 -1,1% -12,8% Osram 43,63 -1,1% 31,1%
BASF 83,40 -2,2% -3,2% Raiffeisen 13,90 0,5%  -40,6%
Bayer 132,79 -1,1% 26,9% Ryanair 12,27 2,1% 85,2%
BMW 102,58 -1,8% 10,0% SAP 65,62 -1,5% 16,1%
BNP Paribas 56,86 -0,9% 14,3% Siemens 95,61 -1,0% -2,2%
Commerzbank 11,90 -1,7% 0,4% Telefonica 13,45 0,0% 8,1%
Daimler 85,28 -1,7% 23,8% Thyssenkrupp 24,21 -0,6% 12,9%
Deutsche Bank 27,85 -1,2% 4.2% Total 46,51 1,0%  -13,0%
Deutsche Post 26,96 -2,0% 3,3% Unicredit 6,36 -1,2% 1,5%
E.ON 12,56 11%  -16,6% Volksw agen 215,25 -1,5% 13,0%
Fiat Chrysler Automotives 13,95 -0,5% Wizz Air 22,21 -2,1%

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

Vallalati hirek

A Richter Gedeon Nyrt. bejelenti, hogy a 2015. junius 17-én adott megbizasa alapjan 2015. junius 23-an
10.000 db sajat részvényt vasarolt 4.276 Ft/db atlagaron. Ezzel teljeslilt a junius 17-én adott 150.000 darabos
megbizas.

Az OTP Bank Nyrt. tdjékoztatja a t6kepiaci szerepldket, hogy2015. junius 23-an, 236.612 darab OTP
torzsrészvényt vasarolt 5.589,-forint/darab atlagaron.

Az OTP Bank Nyrt. tajékoztatja a tékepiaci szerepl6ket, hogy az OTP Bank Nyrt. és Bankcsoport
Javadalmazési Politikaja keretében 2015. junius 23-a4n 200.693 darab torzsrészvény kerilt értékesitésre a
Bank Igazgatdsaga altal megallapitott aron.

Ezzel egyidejlileg, dr. Pongracz Antal az OTP Bank lgazgatésaganak alelndkének, OTP részvény-tulajdona
40.316 darabbal nétt;
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Bencsik Laszlé6 az OTP Bank vezérigazgato-helyettesének, OTP részvény-tulajdona 26.790 darabbal nétt,
amelyet Bencsik Laszl6 rogton értékesitett; dr. Utassy Laszlé az OTP Bank Igazgatdsagi tagjanak, OTP
részvény-tulajdona 18.842 darabbal n6tt, amelyet Utassy Laszl6 rogton értékesitett.
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célar
FHB 777 -1,4%  -12,9% 9.686 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 402 -1,5% 16,9% 1.028.149 Tartas 2015.02.26 400
MOL 14.450 -0,0% 13,6% 64.124 Vétel 2015.04.08 17.400
oTP 5.550 -1,3%  26,1% 801.060 Tartas 2014.10.02 4.560
Richter 4.230 -0,3%  -15%  295.108 Felhalmozés 2015.04.10 4.575
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)

zaré érték napi 52 hét hozam napi 52 het
Bank 25 -0,8% 9,7% USA 10 éves 2,38% 1,1 -18,1
Tavkézlés 46 -52% -7,1% EMU 10 éves 0,84% -2,8 -47,6
Olaj 1.335 -0,2% -20,9% Magyar 10 éves 3,81% -4,0 -68,0
Gyogyszer 587 -0,8%  11,9% USA 5 éves 1,69% 2,0 3,2
Szalltmanyozas 8.310 -1,9% 1,8% EMU 5 éves 0,14% -1.1 -24,8
Félvezetd 116 -05% 11,1% Magyar 5 éves 2,91% -2,0 -57,0
Kézszolgaltatd 42 -0,8% -4,1% Japan 5 éves 0,12% 0,1 -5,3
Hadiipar 3.038 -0,8% 14,9% EMU 3 hénapos 0,20% -1,0 -21,6

Magyar referenciahozamok

4.5% -
Jelenlegi R —
9L —-=
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0,5% T T T T
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Alapkamatok (%): MNB 1,50 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) alularazott a részvény; (ii) az eredménye csdkkenni 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 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 eredménybdl hany év alatt lehetne kifizetni a részvényeseket és a hitelezdket.

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; (ii) a cég bruttd készpénztermelése az elkdvetkez6
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:

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
befolyasa, a befekteté altal hozott déntés kbvetkezményei 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 tajé koztatasrol sz6l6
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/

