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BUX 22.285 0,6% Mtel 393 -0,8% Bayer 13555 0,0% EUR/HUF 309,64 -0,3% Olaj ($) 51,4 -3,1%
DAX 11.540 0,2% MOL 14520 15% BMW 934 0,0% BEURUSD1,0950 -0,5% Arany ($) 1149 -0,6%
S&P 2.107 -0,1% OTP 5.884 0,8% Commerzbank 11,8 0,0% USDHUF282,75 0,2% Réz ($) 2531 -0,6%
RDX 1130 0,1% Richter 4.240 0,0% Lufthansa 12,6 0,0% USDJPY 123,76 0,3% 10Y hozam 3,8 6,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Tovabb szarnyal a Netflix

- A gordg drama helyett ma az EKB-ra figyellnk

- Kissé elmozdult a négyhavi mélypontjardl a WTI, az arany nyomas alatt van
- Hat napja er6s6dik egyhuzamban a forint

- 70 éves hozzaallasan valtoztat Japan

Emelkedésre szamitunk ma a tézsdén

Erste kommentar

A tegnap esti események megosztottak a befekteték figyelmét, hiszen egyik szemiinkkel Athénra, masik
szeminkkel pedig Janet Yellen szenatusi meghallgatasara kellett figyelnink.

Athént végll nem boritottak langba sem a politikusok, sem pedig a tinteték. A tegnapi tlintetések nemcsak
nagyszamu embert mozgattak meg, de az elmult évek legagresszivebb, Molotov-koktélokat is felvonultatd
tintetése volt. A parlamentet azonban nem zavartak meg az utcan toérténtek, meglep6 ereji tdbbséggel
fogadtak el a szikséges torvényeket. Nem kellett sokat varni arra, hogy bebizonyosodjon, hogy az EU
egysége szempontjdbdl milyen jelentés, hogy a hitelez6k a régbsebb utat valasztottak, és kemény
megszoritdsokat koveteltek meg Gordgorszagtol. Spanyolorszagban mar igy is jelentés méretl szolidaritasi
tintetés volt a gérdg megszoritasok ellen. Gondoljunk bele, milyen iranyba ment volna a spanyol népakarat
és ezzel egyltt is a politika, ha Gorogorszagnak megszoritasok nélkil tovabbi pénzeket nyujtanak.
Garantalhato, hogy a tébbi mediterran orszag is megprobalt volna a gérégok utjara 1épni.

Janet Yellen szenatusi meghallgatdsa nem hordozott kildndsebb Uj informaciét. Tovabbra is az idei
kamatemelés lehetéségét hangsulyozta, és, hogy javuld gazdasagi kérnyezetet latnak. Ezt tamasztotta ala a
bézs konyv is, ami az 6sszes gazdasagi térségben névekedésrél szamolt be, nyelvezete pedig a korabbinal
optimistabb lett. Fellendulést lat példaul a fogyasztasi cikkekben, az ingatlanpiacon, és mérsékelt béroldali
nyomas jeleire hivja fel a figyelmet, a hitelezés terén pedig fokozddo aktivitast lat, vagyis dsszességében egy
javulé gazdasagrol szamol be, igy egyre bizonyosabbak lehetlink benne, hogy johet az idei kamatemelés.

A mai kereskedésben mérsékelt emelkedésre szamitunk.

Iratkozzon fel hirleveleinkre!

Elemzdcsapatunk napi rendszereségoel ad tajékoztatast a piac allasardl s a
varhatt mozgasokral. > Feliratkozas
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum [[e] Orszag ldészak Korabbi

jul. 16. 11:00 EMU Fogyasztdi arindex - végleges jan. 0.2% 0.2%
jul. 16. Bef-mkt us eBay 2015 Q2 0,53 0,73
jul. 16. 13:00 us Philip Morris International 2015 Q2 1,62 1,13
jul. 16. 13:30 us Goldman Sachs 2015 Q2 4,57 3,96
jul. 16. 13:45 EMU Eurdpai Kézponti Bank kamatddntés jul. 0.05% 0.05%
jul. 16. 14:00 us Citigroup 2015 Q2 1,43 1,34
jul. 16. 14:30 us Friss munkanélkiili-segély kérelmek (fé/hét) jul. 297 285
jul. 16. 14:30 us Tartés munkanélkili-segély kérelmek (fé/hét) jul. 2334 2300
jul. 16. 15:45 us Bloomberg gazdasagi varakozasok jul. 475

jul. 16. 15:45 us Bloomberg fogyasztdi elégedettség jul. 435

jul. 16. 16:00 us Philadelphiai Fed index jul. 15.2 12
jul. 16. 16:00 us NAHB hazar index jul. 59 59
jul. 16. Aft-mkt us Google 2015 Q2 6,61
jul. 16. Aft-mkt us Advanced Micro Devices 2015 Q2 0,01 -0,17

Nemzetkozi hirek

USA:

- A kereskedés nagy részében nem mozdultak a vezet6 tengerentuli indexek, de zarashoz kdzeledve
az eladok kereskedtek felul, és enyhe minuszban zartdk a napot (Dow -0,02%, Nasdaq -0,12%,
S&P500 -0,09%).

- Janet Yellen a féléves szenatusi meghallgatasan arrdl beszélt, hogy j6 uton halad az USA afelé, hogy
még az idén kamatot tudjon emelni a tengerentuli jegybank. A Fed elndke szerint a munkaerdpiacon
tovabb javulhat a helyzet, és a goérdg szituacié nem fogja negativan érinteni az USA-t. Az elemz6ék is
idei kamatemelésre szamitanak, és a Fed is ezt kommunikalta mar kordbban, tehat meglepetést nem
okozott Yellen tegnapi beszéde, de a piac orlilt a meger&sitésnek.

- Kozel 10%-ot emelkedett a Netflix arfolyama tegnap. A 7:1 aranyu részvényfeldarabolas (stock split)
helyett a méasodik negyedéves gyorsjelentés szdmainak oOriltek meg ennyire a befekteték. A
felhasznaléi |étszdm a menedzsment altal vart 64,77 millié f6 helyett 65,55 millié fére emelkedett. A
bevételek ugyan minimalisan elmaradt a varttdl, de az egy részvényre juté eredmény a nemzetkozi
terjeszkedés koltségei ellenére is 2 centtel multa felll a konszenzusban szerepld 4 centes értéket. A
menedzsment ugyanakkor arrdl tajékoztatta a befektetéket, hogy csupan 2016 utan léphet be a cég a
kinai piacra.

- Az Intel is pozitiv meglepetést tartogatott a befektetbknek, hiszen az adatkdzpont szegmens
eredménye ellensulyozta a PC szegmens visszaesését. Az egy részvényre jutdé eredmény 50 cent
helyett 55 cent lett. A jelentés sarokpontja, hogy a folyé negyedéves brutté fedezeti szint 63% korul
alakulhat, mikézben az elemz8k 61%-o0s értékkel szamoltak.

- A Delta Airlines bevételei 1%-kal 10,71 milliard dollarra emelkedtek, mikézben az egy részvényre
juté eredmény a vart 1,21 dollar helyett 1,27 dollar lett. A cég szerint a folyd negyedévben a bevételek
4,5-6,5%-kal csdkkenhetnek, és az operativ marzs 19-21% kozott alakulhat.

P500 index forintban, long és short iranyban is!

00 Turbo VWarrantok I
* ResZiete
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Eurépa:

A napkdzbeni hullamvasutazas utan nulla kérnyéki szinteken zartak az eurdpai indexek. A kivaras oka
egyértelmlen a gorég parlament szamlajara volt irhaté.

A gbrdg parlament 229 igen, 64 nem és 6 tartozkodas mellett elfogadta a legujabb reformcsomagot.
Urém az érémben, hogy Alekszisz Ciprasz kormanyfd elveszitette 38 képvisel6jét a 149 fés
frakciébdl. A kormanyzati mandatum megtartasahoz 121 fére lenne szikség, igy Ciprasz
kormanyatalakitasba kezdhet.

Ma 10 orakor Ul dssze az eurdbvezeti pénzugyminiszterek tanacsa, hogy folytassa az egyeztetést
Gorogorszag athidalé révid tavu finanszirozasardl. Az eurddvezeti parlamentek péntektél
szavazhatnak a csomagrol. Jov6 hétféig pedig at kell utalnia a goérogdoknek az EKB felé fennalld
tartozast, vagy meg kell allapodniuk addig az athidalé kélcsonrél.

Christine Lagarde, az IMF vezetdje szerint johet a gorog addssag atstrukturalasa, ami nem haircut-ot
jelent, hanem csupan a térlesztési id6szak meghosszabbitasat.

A mai napon a juniusi eur6zonas inflaciéos adat mellett az EKB kamatdonté Ulésére lesz érdemes
figyelniink. Utébbi esetén sem az alapkamatban, sem a betéti kamatban nem var elmozdulast a piac.

Olaj, arany:

A WTI a csOkkend készletadatoknak készonhetéen négyhavi mélypontjardl 51,8 dollarra emelkedett.
Az USA nyersolaj készlete 4,3 milli6 hordéval 461,4 milli6 hordéra csokkent, féleg az erés finomitoi
keresletnek kdszonhetéen. Az USA finomitdi szektora ugyanis napi 229 ezer hordéval tébb olajat
vasarolt az elmult héten, hogy kielégitse a komolyan megugré USA benzin keresletet. A Goldman
Sachs prognozisa, mely szerint az irani olaj csak 2016-ban johet a piacra, raadasul kisebb
mennyiségben, mint azt korabban vartak, szintén emelte az olaj arat.

Az arany 1.147 dollarig sullyedt, miutan Janet Yellen tegnap ismét azt jelezte, hogy még az idén lesz
USA kamatemelés. A gordg parlamenti dontés, mely alapjan az gérog allam elfogadta a harmadik
mentécsomagot, szintén csdkkentette az arany iranti keresletet. Az arany ennek megfeleléen az idei
évi mélypontja kortl maradt.

Devizak:

Stabilan er6sddik a forint az eurdval szemben, tegnap is tartott a j6 hangulat, és sikerilt az
arfolyamnak 309,4-nél zarnia a kereskedést. A hajnali érakban mar 309 kérnyékén jar a kurzus, ami
azt jelenti, hogy egyhuzamban hat kereskedési napja er6sodik a forint. A kdvetkez6 tdmaszt a 307,8-
nal talalhaté 200 napos mozgdéatlag jelenti.

Tegnap sikertlt az EUR/USD devizaparnak elszakadnia az 1,10-es szinttdl, és zarasra mar 1,094-ig
zuhant a kurzus. Janet Yellen beszéde is segitette a dollar er6sédését, amely folytatddhat tovabb
révidtavon, a kévetkezd tamasz 1,085-nél huzodik.

Tavol-Kelet:

A Nikkei 0,7%-ot, a Shanghai index 0,8%-ot emelkedett, mig a Hang Seng index 0,2%-ot cstkkent.

A japan parlament als6haza megszavazta a hadsereg hataskdérének kibdvitését, ezzel Japan 70 éves
katonai politikaja véaltozott meg. A 2/3-dal elfogadott javaslat meglehet6sen heves reakcidkat és
tintetéseket valtott ki. A javaslat legfontosabb pontja, hogy a japan katonak kulfoldon is bevethet6k
lennének, amire a Il. Vilaghaboru 6ta nem ad lehet6séget a szabalyozas.

Az Azsiai Fejlesztési Bank (ADP) csdkkentette 2015-6s és 2016-6s GDP ndvekedési varakozasat is.
A ndvekedési varakozas csOkkentése néhany tized szazalékpontot jelent az idei és a jovd évre nézve
is.

A Nikkei Ujsag jelentése szerint a 2016-0s japan koltségvetésben 4000 milliard jent (megkozelitbleg
32 milliard dollart) kilénitenének el a ndvekedés tdmogatasara.

Hataridés piacok:

Alapvetéen pozitiv hangulat uralkodott ma reggel a hataridés piacokon.
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BUX Index (napi felbontas) EUR/HUF (napi felbontas)
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Nyitd Max. Min. Zaro Nyitd Max. Min. Zaro
BUX (pont) 22.130 22.334 22.081 22.285 EUR/HUF 309,54 309,84 309,46 309,55
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas
zaro érték napi 52 hét zaré érték napi 52 hét
Dow Jones 18.050 -0,0% 5,3% WIG 20 2.258 -0,1% -5,8%
Nasdaq Composite 5.099 -0,1% 15,2% PX 1.011 0,8% 5,1%
Nasdaq 100 4.528 0,1% 15,2% Hang Seng 24.984 -0,3% 6,2%
FTSE 100 6.754 0,0% -0,5% Russell 2000 1.265 -0,7% 9,8%
RDX 1.130 0,1% -13,7% Nikkei 20.606 0,7% 34,0%
ISE30 100.722 -0,5% -0,7% ATX 2.498 -0,3% 3,9%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
valtozas valtozas
zaroar napi 52 hét zaroar napi 52 hét
Adidas 69,71 0,0% -4,5% Infineon 11,20 0,0% 22,0%
Arcelormittal 8,32 -0,9% -25,7% Linde 178,84 0,0% 17,5%
Axa 23,90 0,4% 34,2% Lufthansa 12,60 0,0% -16,0%
Banco Bilbao 9,27 -0,1% 1,3% Nokia 6,16 0,7% 11,1%
Banco Santander 6,63 0,8% -10,9% Osram 45,25 0,0% 27,5%
BASF 83,62 0,0% -1,4% Raiffeisen 13,81 -0,7% -40,9%
Bayer 135,53 0,0% 33,0% Ryanair 12,72 -0,3% 92,4%
BMW 93,41 0,0% -1,8% SAP 67,76 0,0% 15,7%
BNP Paribas 56,29 -0,1% 14,4% Siemens 93,63 0,0% -0,6%
Commerzbank 11,79 0,0% 7,7% Telefonica 13,57 1,2% 11,7%
Daimler 83,12 0,0% 22,6% Thyssenkrupp 23,90 0,0% 7,2%
Deutsche Bank 29,89 0,0% 10,8% Total 45,25 0,3% -11,1%
Deutsche Post 28,42 0,0% 8,3% Unicredit 6,19 0,2% 3,9%
EON 12,37 0,0% -16,9% Volksw agen 199,09 0,0% 5,7%
Fiat Chrysler Automotives 13,61 0,0% Wizz Air 22,41 0,0%

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

Az OTP 2014. julius 14-én 235.272 darab sajat részvényt vasarolt 5.784 forintos atlagaron. Ugyanezen a
napon 51.960 részvényt értékesitett javadalmazasi politikaja keretében. A bank igy 6sszesen 3.782.808

darab sajat részvénnyel (1,35%) rendelkezik. Utassy Laszl6 igazgatésagi tag 12.480 OTP részvenyt adott
el jalius 14-én.

OTP kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tal is!

Erste OTP Certifikatok

> Részletek
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroar véltozas forgalom

Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célar
FHB 769 11%  -6,7% 4.230 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 393 -0,8% 10,1% 1.140.549 Tartas 2015.02.26 400
MOL 14.520 1,5% 21,6% 101.144 Vétel 2015.04.08 17.400
OoTP 5.884 0,8% 42,5% 844.535 Tartas 2014.10.02 4.560
Richter 4.240 -0,0% 0,5% 85.764 Felhalmozas 2015.04.10 4.575

Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaré érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 25 0,8% 9,8% USA 10 éves 2,38% 24 -15,0
Tavkozlés 45 -0,8% -11,6% EMU 10 éves 0,82% -0,4 -36,7
Olaj 1.270 -1,6% -24,9% Magyar 10 éves 3,74% -2,0 -65,0
Gyogyszer 599 -0,5% 14,7% USA 5 éves 1,65% 25 -4,0
Szallitmanyozas 8.224 -0,7%  -2,1% EMU 5 éves 0,13% 0,3 -17,6
Félvezet6 109 -0,8% 1,8% Magyar 5 éves 2,77% -1,0 -68,0
Kozszolgaltatd 43 0,5% 1,0% Japan 5 éves 0,12% -0,7 -4,4
Hadiipar 3.015 -0,6% 15,6% EMU 3 hénapos 0,21% 0,8 -20,9

Magyar referenciahozamok

4.5% -
3.5% -

1 hénapja ]

Jelenlegi
2.5% A
1.5% A

0.5% T T T T

0év 3év 6év 9év 12 év 15év
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 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

Nett6 adossag = ROvid és hosszu tavu addssag dsszege minusz a cég készpénzallomanya

EBITDA = Operativ eredmény és az amortizacio 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 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 mutaté a kovetkezdket 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 = Kényvszerinti 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 fizetjiik 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 (Tarsaséag) altal hitelesnek tartott forrdsokon 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 déntés kbvetkezményei a Tarsasagra nem harithatok 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 el6tti tajékoztatasrol sz6l6
Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fiiggetlenségének elémozditasat célzd jogi kdvetelményeknek megfelel6en késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megel6z6 ligyletkbtésre vonatkozo tilalom.



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

