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BUX 22576 0,4% Mtel 403 0,8% Bayer 133,0 0,0% EUR/MHUF 307,96 -0,7% Olaj ($) 50,9 1,4%
DAX 11.605 -1,1% MOL 14.750 0,7% BMW 950 0,0% EURUSD1,0935 1,0% Arany($) 1101 04%
S&P 2119 -04% OTP 5900 0,0% Commerzbank 12,0 0,0% USD/HUF 281,65 -1,7% Réz ($) 247,8 -0,3%
RDX 1128 0,0% Richter 4.327 0,6% Lufthansa 12,7 0,0% USD/JPY 123,89 -0,3% 10Y hozam 3,6 -3,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Nem lettiink okosabbak okosoéra fronton az Apple-nél
- Ma Ujra szavaz a gorég parlament

- Nem valtozott a WTI ara, 1100 dollar alatt az arany

- Hatalmasat er6s6doétt a forint

- Mélybe rantotta a csalas a Toyota elsé emberét

- 1,35%-ra csokkent az alapkamat

- Csokkenésre szamitunk ma a BET-en

Erste kommentar

A technoldgiai cégek jelentds csalddast okoztak tegnap a befektetéknek. A Microsoft az eddigi legnagyobb
negyedéves veszteségét konyvelte el a Nokia tranzakcidja miatt. Gyenge lett a Yahoo és az IMB eredménye
is. Az Apple esetében a szamok szintjén minden rendben van, de ha részletesebben belenézink, mar bajok
vannak. Vartnal gyengébb az elbrejelzés, a nagy reménységként beharangozott okosérak tekintetében pedig
hianyzik a transzparencia, valészinlleg a szegmens gyenge eredményét probaljak eltintetni azaltal, hogy
csak az egyéb kategdériaban szerepeltetik, de annak szamain latszik, hogy az okoséra szamai nem lehetnek
igazan izmosak. A gyenge gyorsjelentések elbizonytalanitottdak a befektetéket, igy pirosba borultak az
amerikai részvényindexek is.

Az elmult napok emelkedését kovetéen most inkabb a korrekcid idészaka érik. A DAX esetében egy par szaz
pontos esés kdnnyedén kinézhet, de ett6l még nem kell kétségbe essiink, hiszen révid idd alatt jottink fel
ezer pontot. A pesszimizmus kénnyen ragadds lehet a mai kereskedésben, igy a BET esetében is esést
valészinUsitlink.

> Feliratkozas
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum Id6 Orszag Idészak Korabbi

jul. 22. Bef-mkt us Coca-Cola Co 2015 Q2 0,63 0,60
jul. 22. 12:00 us Whirlpool 2015 Q2 2,72 2,62
jul. 22. 13:00 us Jelzaloghitel igénylések jal. -1.9%

jul. 22. 13:30 us Boeing 2015 Q2 2,24 1,37
jul. 22. 16:00 us Hasznaltlakas értékesitések (ho/ho) jun. 5.11% 0.93%
jal. 22. 22:00 us Qualcomm 2015 Q3 1,18 0,95
jul. 22. 22:30 us Texas Instruments 2015 Q2 0,67 0,65
jul. 22. Aft-mkt us American Express 2015 Q2 1,18 1,32
jul. 22. Aft-mkt us New mont Mining 2015 Q2 0,18 0,27

Nemzetkozi hirek

USA:

- A tengerentuli bérzéket is visszaforditottak. A Nasdaq index 0,21%-ot, az S&P500 index 0,43%-ot,
mig a Dow 1,0%-ot esett.

- Avarakozasokat ugyan megverte az Apple, ugyanakkor az okosora eladasok szamainak elhallgatasa
és a folyé negyedévre vonatkozé bevétel varakozasok kiabranditottak a befektetéket, és 7%-ot esett
a papir. A 49,6 milliard dollaros arbevétel 32,5%-o0s névekedésnek felelt meg, mig az EPS 44,5%-kal
1,85 dollarra bévult (vart: 1,8 dollar). A 47,5 millié darab eladott iPhone a cégszintli arbevétel 63%-at
tette ki. A zuhan6é PC piac ellenére 9%-kal tdbb Mac-et adott el a cég, az iPad értékesitései
ugyanakkor 18%-kal csokkentek éves alapon. A régdta vart okoséra népszeriisége sajnos alom
marad, hiszen a cég az egyéb bevételek kategdriaba rakta bele a terméket alabontas nélkil. A piaci
szerepl6k pusztan az okoséra eladasoktdl 1,84 milliard dollart vartak, ezzel szemben az egyéb
bevételek sor 1,77 milliard dollart mutatott. A brutté fedezeti szint a menedzsment altal vart 38,5-
39,5%-0s sav folott alakult picivel. A folyd negyedévre vonatkozé prognézisokban azonban alulmaradt
a cég, mivel 49-51 milliard dollaros bevétel varakozast fogalmaztak meg a piac altal vart 51,1 milliard
helyett.

- A Microsoft bevételei 5,1%-kal 22,18 milliard dollarra estek a gyenge PC piaci eladasoknak
kdszonhetéen. A felhd alapu szolgaltatdsok eladasai 88%-kal emelkedtek. Az egy részvényre jutod
eredmény 40 centes minusza mogott a Nokia telefon-Gzletdganak 80%-os leirasa allt (7,5 milliard
dollar), mikézben egy éve még 55 centes profitot tudott a cég felmutatni. Az egyszeri tételektdl
tisztitott EPS 62 cent lett, ami 6 centtel haladta meg az elemz&i prognézisokat. A zaras utan
megjelend szamokra 4%-ot esett a papir.

- A GoPro bevételei 72%-kal 419,9 millio dollarra emelkedtek a Hero4 megugré eladasi statisztikai
miatt. Az egy évvel ezel6tti 24 centes egy részvényre jutdé veszteség most profit formajaban
jelentkezett. A folyd negyedévre vonatkoz6é eredményvarakozast a menedzsment a 24-26 centes
savban allapitotta meg. A részvény arfolyama tébb mint 2%-ot emelkedett a hirre.

- A Yahoo befektetéinek tovabbra is csak a hit marad, ugyanis csupan az arbevétel varakozast verte
meg a gyorsjelentésében. A 16 centes egy részvényre jutd profit azonban 2 centtel maradt el a varttdl
a magas koltségek miatt. A ,mavens” (mobile, video, kd6zdsségi) bevételek immaron a teljes arbevétel
32%-at adjak, és év/év alapon 60%-kal 399 millié dollarra bdviltek. Ezzel szemben a keresési
bevételek 3%-kal 415 millié dollarra estek. A papir kdzel 2%-ot esett a szamokra.

- A FedEx 50 darab Boeing 767-300 tipusu repulét rendelt 9,97 milliard dollar értékben.

- A mai napon piacnyitas el6tt érkezik a Boeing és a Coca-Cola gyorsjelentése, mig zaras utan a
Qualcomm szamairél rantjak le a leplet.
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Eurépa:

Elfogyott a vételi er6 az eurdpai tézsdéken. A FTSE 100 index 0,29%-ot, a CAC 40 index 0,7%-ot,
mig a DAX index 1,12%-ot veszitett értékébdl.

A Standard&Poor’s Goérdgorszag adosbesorolasanak kilatasat negativrél stabilra médositotta tegnap.
A cég indoklasa szerint a kdvetkezd fél-egy évben a hétfén folydsitott hitelnek hala nem fog
fizetésképtelenné valni az orszag. A kilépés kockazata ugyanakkor tovabbra is magas a hitelminésité
szerint.

A gordég parlament ma szavaz a hitelez6kkel kotoétt malt heti megallapodasban régzitett reformok
masodik korérdl.

A makro naptarunkban a Bank of England kamatdontd Glésének jegyz6kdnyve, valamint brit inflacios
adat szerepel, mint fontos esemény a mai napra.

Olaj, arany:

A WTI 50 dollar kordl allt ma reggel. A piac a mai készletadatokra figyel. Az API jelentése szerint 2,2
millié hordé emelkedés volt a készletekben, mig a fontosabb EIA szam ma lat napvilagot, itt a piac 2,3
milli®6 hordd csdkkenésre szamit. Tovabbra is az Irannal kapcsolatos hirek allnak a figyelem
kézéppontjaban, a piac egyre inkabb tart attdl, hogy az irani kinalat jelentésen néhet december utan.

Az arany 1.100 dollar ald esett, miutan a Goldman Sachs vezet6 kdzgazdasza 1000 dollar alatti

aranyra szamit az év végével. Az arany egyre kevésbé j6 eszkdz, hogy diverzifikaljuk a dollar
kockazatot, ami miatt tovabbi esés varhat6 a szakért6 szerint.

Devizak:

A forint 310 kérnyékérdl jelentés er8sddésbe kezdett, miutan bejelentették a kamatvagasi ciklus
végét. Enyhe er6s6dés mar kdzvetlenll a vartnal nagyobb, 15 bazispontos kamatvagast kdvetéen is
érezhet6 volt, de igazan erételjes er6sddés csak azt kdvetéen bontakozott ki, hogy Matolcsy Gyorgy
jegybankelndk bejelentette a kamatvagasi ciklus végét. A piaci konszenzus 1,25%-ra vagta a
kamatpalya aljat, igy meglepetést okozott a piacnak a mostani déontés. A jegybanki kdzlemény
hangsulyozta, hogy a jelenlegi 1,35%-0s alapkamat tartésan fennmaradhat. Az EURHUF &rfolyam
307,2-ig esett be, majd ezt kdvetéen 308 kdérnyékén stabilizalédott. Azonban a nyari idészak miatt a
devizapiac meglehetdsen illikvid, nincs a piachak mélysége, ami magyarazza a rendkivil heves
elmozdulast. A régiés devizak kozil messze a forint teljesitett legjobban. A térok lira viszont ismét
tovabb gyengiilt.

Egyel6re nem tudta letorni az 1,08-as tamaszt az EURUSD, ami a szintr6l megpattant, és ma reggel
mar 1,094-en jar a devizapar jegyzése. A mai kereskedésben ismét a gorog fejlemények okozhatnak
izgalmakat a devizapéar arfolyamaban, ugyanis ma ismét dsszeul a gordg parlament, példaul a
bankmentés torvényi kereteit megvitatni, masrészt az EKB is telefonkonferenciat tart az ELA
Osszegeérdl.

Nem csak a dollar gyengult az euréval szemben, de a font is. Az EURGBP ismét visszatért 0,7 folé.
Ma 10.30-kor jelenik meg a BoE legutobbi kamatdontd Ulésének a jegyz8kdnyve, ami az elsd
kamatemelés lehetséges id8pontja miatt lehet érdekes. Elemz8i varakozasok alapjan a bérinflacios
nyomas miatt a brit jegybank nem sokkal a Fed utan |éphet a kamatemelés utjara.

Profitaljon a devizaparmozgasabol!

Erste EUR/HUF Certifikalok > Részletek

Tavol-Kelet:

A Nikkei 1,1%-ot, a Hang Seng 1,3%-ot, a Shanghai index 1%-ot csokkent.

A kinai részvénypiaci kereskedést is nagymértékben befolyasoltak a tengerentulrdl érkezé gyenge

vallalati gyorsjelentések és az ezzel 6sszefliggésben kialakult részvénypiaci cstkkenés.

A japan jegybank elndke szerint az inflacio jelentésen gyorsulhat Japanban a kévetkez6 hénapokban.
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- Lemondott a Toshiba Corporation t6bb magas rangu vezetdje, koztik Tanaka Hiszao elnok-
vezérigazgato is, miutan napvilagra kerilt, hogy meghamisitottak a pénzugyi beszamoldkat, 2008 és
2014 kozott a ténylegesnél 1,2 milliard dollarral magasabb profitot mutattak ki.

Hataridés piacok:

- Mind az amerikai, mind az eurdpai hataridés piacok a negativ tartomanyban voltak ma reggel.
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24,000

Utolsé ar: 22576

23,000 1 —MA(20): 21965

22,000 A

21,000 -

Forgalom (millio): 2.93 Lot

H[#I?M ———MA (200): 19235 |

EUR/HUF (napi felbontas)
320

——20 napos mozgoatlag +¢D.

315 1 ----30 napos mozgdatlag

310

305 A

20,000 ‘ ‘
apr. 16. maj. 8. jan. 1. jan. 22. jal. 13. 292’”_ - maj_ 0. jun‘. " ju|.‘ .

Nyito Max. Min. Zaré Nyito Max. Min. Zaré

BUX (pont) 22.488 22.631 22.446 22.576 EUR/HUF 307,75 308,40 307,55 307,90

Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas

zaro6 érték napi 52 hét zaro6 érték napi 52 hét
Dow Jones 17.919 -1,0% 4.7% WIG 20 2.250 0,2% -6,7%
Nasdaq Composite 5.208 -0,2% 16,9% PX 1.038 0,7% 8,9%
Nasdaq 100 4.674 -0,1% 18,0% Hang Seng 25.229 -1,2% 6,1%
FTSE 100 6.769 -0,3% -0,4% Russell 2000 1.255 -0,4% 8,5%
RDX 1.128 -0,0% -8,8% Nikkei 20.614 -1,1% 34,4%
ISE 30 99.166 0,3% -2,5% ATX 2.542 -0,4% 7.4%




@
ERSTE 5 Panorama 2015. jalius 22.

Investment

BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaroar napi 52 hét zaroar napi 52 hét
Adidas 71,05 0,0% -1,9% Infineon 11,21 0,0% 20,8%
Arcelormittal 8,38 1,8% -251% Linde 180,12 0,0% 17,6%
Axa 24,35 -1,1% 38,0% Lufthansa 12,70 0,0% -12,4%
Banco Bilbao 9,35 -0,5% 2,2% Nokia 6,21 -2,0% 8,9%
Banco Santander 6,69 -1,1% -10,0% Osram 48,84 0,0% 40,6%
BASF 84,26 0,0% 1,6% Raiffeisen 13,99 -1,3% -36,5%
Bayer 133,02 0,0% 33,3% Ryanair 12,40 0,0% 85,3%
BMW 94,98 0,0% 1,2% SAP 66,49 0,0% 9,4%
BNP Paribas 57,05 -0,7% 17,0% Siemens 95,31 0,0% 2,3%
Commerzbank 12,00 0,0% 11,9% Telefonica 13,88 -1,1% 15,3%
Daimler 85,10 0,0% 28,8% Thyssenkrupp 24,43 0,0% 13,6%
Deutsche Bank 30,50 0,0% 17,9% Total 45,44 -0,5% -11,5%
Deutsche Post 28,42 0,0% 12,3% Unicredit 6,25 -1,6% 8,3%
EON 12,36 0,0% -16,2% Volksw agen 198,81 0,0% 9,7%
Fiat Chrysler Automotives 14,15 -0,8% Wizz Air 24,00 0,0%

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

Vallalati hirek

- Az OTP 2015. julius 18-an 33.422 darab térzsrészvényt értékesitett javadalmazasi politikaja keretében. A
bank a tranzakciét kdvetéen 3.807.290 darab (1,36%) sajat részvénnyel rendelkezik.

OTP kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tal is!

Erste OTP Certifikatok > Részletek
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaréar valtozas forgalom

Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanléas Datumtol Célar
FHB 770 0,0% -2,7% 4.143 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 403 0,8% 8,9% 1.728.487 Tartas 2015.02.26 400
MOL 14.750 0,7% 24,3% 109.503 Vétel 2015.04.08 17.400
OoTP 5.900 0,0% 41,7% 1.132.528 Tartas 2014.10.02 4.560
Richter 4.327 0,6% 6,4% 179.740 Felhalmozéas 2015.04.10 4575

Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaré érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 25 -0,1%  10,8% USA 10 éves 2,33% -0,0 -13,5
Tavkozlés 45 -1,4% -11,7% EMU 10 éves 0,77% -1,5 -40,0
Olaj 1.242 0,0% -26,1% Magyar 10 éves 3,62% -1,0 -57,0
Gyogyszer 599 -0,8% 14,4% USA 5 éves 1,65% -0,3 -0,3
Szalltmanyozas 8.323 0,7% -1,6% EMU 5 éves 0,12% -0,6 -20,3
Félvezetd 108 -0,1% 0,7% Magyar 5 éves 2,81% 6,0 -55,0
Kozszolgaltato 43 -0,9% 0,3% Japan 5 éves 0,10% -0,2 -5,2
Hadiipar 2.962 -1,6%  12,2% EMU 3 honapos 0,20% 0,8 -21,2

Magyar referenciahozamok

4.5% A
3.5% A
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2.5% A
7
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Alapkamatok (%): MNB 1,35 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 tériil 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; (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 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 mutatdé 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 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 befektetd 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 tajekoztatasrol sz6l6
Hirdetményben.

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



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

