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BUX 26.318 1,9% Mtel 435 1,4% Bayer 87,8 0,4% EUR/HUF 314,36 0,1% Olaj ($) 480 -1,0%
DAX 9.607 0,9% MOL 16.000 0,9% BMW 68,3 0,6% EUR/USC 1,1260 0,5% Arany ($) 1.292 0,5%
S&P 2.072 -0,2% OTP 6.795 3,7% Commerzbank 6,4 -0,2% USD/HUF 279,17 -0,4% Réz ($) 209,1 2,5%
RDX 1.042 0,6% Richter 5.355 0,8% Lufthansa 11,0 0,1% USD/JPY 106,01 -0,1% 10Y hozam 3,3 6,0

el6zb napi zaré adatok

Piaci attekintés

- A Fed kamatemelési varakozasok jelentésen csdkkentek

- Gorogorszagban tintetnek a kormany ellen

- 47,5 dollaron az olaj, nagyot emelkedett az arany ma reggel
- Gyengiilt a dollar a Fed dontését kovetden

- Nem okozott meglepetést a BoJ, esik Azsia

- Esésre szamitunk ma a BET-en

Erste kommentar

Jol atvagta a piacokat a Fed. Az elmult hetekben folyamatosan arrdl karogott, hogy itt a kamatemelés, meg
er6s a munkaerOpiac. Ezzel szemben nem csak az tdrtént tegnap, hogy nem Iéptek semmit, ami kulénben
boritékolhaté volt, de az egyetlen, korabbi kamatemelésre szavazé tag is eltlint. S6t a dot-plot abrabdl az
kovetkezik, hogy a kamatemelési varakozasok jelentésen csdkkentek. Az idei median 0,9 szazalék, de 2017
év végére mar 1,6 szdzalékra csokkent a korabbi 1,9-rél. Rdadasul a hosszu tavu alapkamat varakozasok is 3
szazalékra csokkentek a korabbi 3,25-r6l! Ezt kuldnben demografiai valtozasokkal magyarazza a Fed. Sét
arrdl is beszéltek, hogy mar nem is latjak annyira kifeszitettnek a munkaerépiacot! Szinte 180 fokos fordulat a
Fed részérél az elmult hetek kommunikéacidjaval szemben. igy nem csoda, hogy a piaci hozamokbdl szamitott
kamatpalya alapjan a piac mar nem szamit arra sem, hogy j6v6 marciusig barmiféle kamatemelés
bekdvetkezik. A Fed raadasul mégis elkezdett félni a Brexit-tél, és a japan jegybank sem tett masként. igy
nem is csinaltak semmit (nem novelték meg a koétvényvasarlasi plafont). A piac elvileg ezt varta, mégis
hatalmasat er6s6dott a jen a hirre. Ebben nyilvan szerepet jatszik a Brexit szavazas kapcsan lathaté Ujra
feler6s6d6 félelmek is. Hiszen az arany is nagyot ugrott ma reggelre, és ne feledjuk, hogy a jen is menekilé
deviza.

A feler6s6dd Brexit félelmeknek készénhetéen ma is Utik a részvénypiacokat a reggeli érakban. A DAX a
9.500 pontos ellenallasi szinttel kiizd. Ha ez elesik, akkor a 9.000 pont kérlli tamasz kerulhet tesztelésre.
Pedig az odds-ok nem valtoztak. A maradas valészinlisége a fogaddirodaknal tovabbra is 63 szazalék, mig a
kilépés 37 szazalék koéril van. A BUX pont a 100 napos mozgdatlagrél fordult 2 nappal ezelétt. A jelenlegi
negativ hangulatban (nem feltétleniil a mai napon) az index megnézheti Ujra a mozgdatlagot, ami 25.500 pont
kornyékén tartézkodik.

tast a piac a ol és a
> Feliratkozas
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum 1d6 Orszag Adat Idészak Korabbi

jin. 16. 10:30 UK Kiskereskedelmi forgalom (év/év) maj. 4.3% 3.9%
jan. 16. 11:00 EMU  Fogyasztdi arindex - végleges maj. -0.1% -0.1%
jun. 16. 13:00 UK BoE eszkdzvasarlasi cél (milliard font) jan. 375 375
jn. 16. 13:00 UK BoE kamatdéntés jan. 0.5% 0.5%
jin. 16. 14:30 us Maginflacio (év/év) maj. 2.1% 2.2%
jan. 16. 14:30 uUs Fogyasztdi arindex (év/év) maj. 1.1% 1.1%
jan. 16. 14:30 us Friss munkanélkili-segély kérelmek (ezer f6/hét) jan. 264 270
jun. 16. 14:30 us Tartds munkanélkiili-segély kérelmek (ezer f6/hét) jun. 2095 2140
jin. 16. 14:30 us Philadelphiai Fed index jan. -1.8 1
jan. 16. 14:30 us Folyé fizetési mérleg (milliard dollar) Q1 -125.3 -125
jin. 16. 15:45 us Bloomberg gazdaségi varakozasok jan. 445

jun. 16. 15:45 us Bloomberg fogyasztoi elégedettség jun. 435

jan. 16. 16:00 us NAHB hazar index jan. 58 59
jin. 16. Aft-mkt us Oracle 2016 Q4 0,66 0,82

Nemzetkozi hirek

USA:

- Az amerikai indexek a zarashoz kozeledve fordultak 0,2%-os minuszba a Fed kamatdontésen
elhangzottak hatasara.

- A Fed a varakozasoknak megfeleléen nem valtoztatott az iranyadé kamatratan a vegyes
makrogazdasagi adatok miatt. A jegybank ugyan nyitva hagyta az ajtét a juliusi kamatemelés elétt, de
sokkal valdsziniibbnek tartjuk, hogy szeptemberre csuszik a déntés. A dot plot is erre utalhat, ugyanis
1 f6rdl 6 fére nbétt azok szama, akik egy kamatemelést varnak, a két kamatemelésre szavazék szama
maradt 9 f6, mig 1-1 tanacstag harom, illetve négy kamatemelést var. A makrogazdasagi prognozisok
szerint idén 2,2% helyett 2,0% lesz a GDP novekedési tteme. A maginflaciotdl fokozatos emelkedést
varnak, az er8s dollar és a nyersanyagarak enyhulésével parhuzamosan.

Eurédpa:

- Eurépaban megfordult a széljaras és emelkedni tudtak az indexek. A FTSE 100 index 0,7%-ot, a DAX
index 0,9%-ot, a CAC 40 index 1,0%-ot emelkedett.

- Toémegtuntetés volt tegnap Athénban az Ujabb megszoritasok ellen, miutan juniusban is tdbb
takarossagi intézkedést hagyott jé6va a kormany. A goérég jegybank éves jelentésében kdzben az
allamaddssag azonnali atstrukturalasat és a jelenleginél alacsonyabb els6dleges tébbletet forsziroz.
Ha jov6 héten a kormany hozzajut a 7,5 milliard eurds részlethez, akkor elkezdédhetnek a
targyalasok az el6bbi témaban.

- Az orosz jegybank elndke szerint elkezdhetik vagni az alapkamatot. A pénteki kamatdoéntés soran az
alapkamat 10,5%-ra cs6kkenhet, ami 50 bazispontos csokkentésnek felelne meg.

Olaj, arany:

- A WTI a hatodik napja esik, ami februar 6ta a legnagyobb visszaesést jelenti. A piac arra spekulal,
hogy az egyre ritkdbb globalis ledllasokat ellensulyozza az USA készleteinek csdkkenése. A kanadai
erdétlzek kialudtak, emiatt az olajtermelés folyamatosan emelkedik a korabbi szintek kdzelébe, mig
Nigéridban targyalasokat kezdtek a kormanyer8k a militinsokkal, aminek hatdsara szintén
Ujraindulhat az olajtermelés. Az USA nyersolaj készlete a tegnapi EIA jelentés szerint 933 ezer
hordéval csokkent.
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Az arany mar 1.308 dollaron volt ma reggel. A Brexit félelmek mellett a Fed kamatemelésre
vonatkoz6é kommentjei is emelték az aranyat: Janet Yellen tegnap azt jelezte, hogy a kamatok sokaig
alacsonyak maradhatnak. Az amerikai jegybank tegnap tartott tlést, amin a dontéshozok kifejtették,
hogy a kamatok emelésére 2018-ig csak kisebb mértékben kerulhet sorra. A hirre gyengult a dollar is.

Profitaljon az arany arfolyammozgasaibal!

" 2 Erste Arany Certifikatok > Részletek

Devizak:

A varakozasoknak megfeleléen a Fed tegnap nem valtoztatott a monetaris kondicidkon, és a dontést
kovetd sajtotajékoztatd is csak mérsékelt izgalmakat hozott. Megtudhattuk, hogy a Fed kockazatot lat
a Brexit-ben, bar annak els6sorban az EU-ra és Nagy-Britanniara lenne gazdasagi hatasa. Az is
kiderult, hogy aggdédnak a multkori gyenge munkaerdpiaci adat miatt, bar Janet Yellen elsésorban
arra vezette ezt vissza, hogy kozel jarhatunk a teljes foglalkoztatottsag eléréséhez. Egyik sem szamit
igazan Ujdonsagnak. A tényleges Ujdonsag a frissitett dot-plot volt, ami alapjan a jegybankarok
tébbsége tovabbra is két kamatemelést var, de jelentésen megugrott a minddssze egy
kamatemelésre szavazok szama. Marciusban még mindéssze egy jegybankar latta ugy, hogy idén
csak egy kamatemelés fog megvaldsulni, juniusban viszont mar hat. A sajtétajékoztatot kovetéen a
dollar gyengllt az euréval szemben, az EURUSD arfolyamjegyzés 1,128-ig emelkedett.

Minimalis gyengulés jellemezte tegnap a forintot. Az EURHUF arfolyam a reggeli 314 kdrnyéki nyitast
kovetben 314,2-ig emelkedett. Ma reggel ismét a befektetdi hangulat romlasa tapasztalhatd, igy
valészinlleg tovabb gyengulhet a forint és az oldalazé sav felsd, 315 forintos éle felé tarthat majd.

Tavol-Kelet:

Méretes esés lathaté az azsiai t6zsdéken. A Nikkei 3,3%-ot, a Hang Seng 2,1%-ot, a Shanghai index
0,1%-ot csokken.

Bar a befekteték és elemz6k tobbsége arra szamitott, hogy a japan jegybank most még nem valtoztat
az alapkamaton és az eszkozvasarlasi programon (azt majd csak a julius végi kamatdontés
alkalmaval, a japan fels6hazi valasztasok utan teszi meg), a piaci reakciok alapjan mégis csaldédast
okozott a tartas. Az USDJPY arfolyama egészen 104,2-ig zuhant, miutan a jegybank bejelentette,
hogy az évi 80 ezermilliard jen Osszegli eszkbdzvasarlasi programon és a kamatkondicidkon sem
valtoztatnak. Az er6s6dd jen pedig magaval rantotta a japan részvénypiacot is.

Hataridés piacok:

Vegyes képet mutattak a hataridés piacok ma reggel, de a f6bb indexek (Dow, S&P, Nasdaq, DAX) a
negativ tartomanyban voltak.
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BUX Index (napi felbontas)
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Nyit6 Max. Min Zar6
BUX (pont) 25.831 26.501 25.831 26.318
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas
zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 17.640 -0,2% -1,5%
Nasdag Composite 4.835 -0,2% -4,4%
Nasdaq 100 4.410 -0,3% -1,0%
FTSE 100 5.967 0,7% -11,1%
RDX 1.042 0,6% -10,4%
ISE 30 93.706 0,7% -4,4%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
valtozas
zaroar napi 52 heét
Adidas 114,79 -0,3% 64,7%
Arcelormittal 4,52 4,4% -38,4%
Axa 19,27 -0,1% -14,4%
Banco Bilbao 5,13 1,8% -42,4%
Banco Santander 3,69 1,7% -41,8%
BASF 67,80 1,8% -16,1%
Bayer 87,84 0,4% -30,7%
BMW 68,32 0,6% -30,6%
BNP Paribas 42,42 0,9% -21,0%
Commerzbank 6,42 -0,2% -44,1%
Daimler 55,48 0,4% -33,1%
Deutsche Bank 13,20 0,3% -52,4%
Deutsche Post 25,09 -0,1% -4,6%
E.ON 8,32 1,7% -33,0%
Fiat Chrysler Automotives 5,87 0,7% -35,4%

2016. junius 16.

EUR/HUF (napi felbontas)
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Nyito Max. Min Zaré
EUR/HUF 314,06 314,79 313,40 314,36
valtozas
zaro érték napi 52 hét
WIG 20 1.773 0,6% -24,8%
PX 818 1,2% -17,4%
Hang Seng 20.062 -2,0% -24,5%
Russell 2000 1.149 0,1% -9,5%
Nikkei 15.436 -3,0% -23,8%
ATX 2124 1,4% -13,4%
valtozas
zaréar napi 52 heét
Infineon 12,46 -0,9% 8,2%
Linde 126,01 0,8% -25,7%
Lufthansa 11,02 0,1% -7,0%
Nokia 5,05 2,1% -20,7%
Osram 45,50 1,9% 1,1%
Raiffeisen 11,14 3,0% -12,7%
Ryanair 12,84 0,2% 10,2%
SAP 67,35 -0,4% 3,9%
Siemens 91,32 1,0% -1,4%
Telefonica 8,55 1,3% -32,9%
Thyssenkrupp 17,68 1,3% -23,6%
Total 40,42 0,9% -7,9%
Unicredit 2,25 2,0% -62,9%
Volkswagen 128,86 -1,2% -38,2%
Wizz Air 23,45 2,6% 5,8%

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

Az OTP 2016. junius 14-én és 15-én Gsszesen 787.786 darab sajat részvényt vasarolt, javadalmazasi

politikaja keretében pedig 6sszesen 585.163 darabot értékesitett. A bank sajat részvény allomanya igy
3.808.708 darab (1,36%).

OTP kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tal is!

Erste OTP Certifikatok

* Részletek
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtal Célér
Magyar Telekom 435 1,4% 6,4% 701.008 Felhalmozas 2015.09.29 450
MOL 16.000 09%  11,5% 85.298 Tartas 2016.01.28 14.200
OoTP 6.795 37%  253% 1.071.023 Tartas 2016.06.01 7.200
Richter 5.355 0,8%  26,0% 256.893 Felhalmozas 2016.05.03 6.080
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)

zaro érték napi 52 heét hozam napi 52 heét
Bank 23 0,1%  -9,5% USA 10 éves 1,55% -2,6 -76,3
Tavkozlés 46 02%  -3,5% EMU 10 éves 0,02% -1,3 -82,1
Olaj 1.106 -0,3% -16,6% Magyar 10 éves 3,38% 4,0 -83,0
Gydbgyszer 509 -0,5% -12,3% USA 5 éves 1,05% -2,4 -61,3
Szallitmanyozas 7.569 0,1%  -9,3% EMU 5 éves 0,48% 0,1 -61,7
Félvezetd 125 0,4% 8,3% Magyar 5 éves 2,40% 1,0 -77,0
Kozszolgaltato 50 -0,6%  18,3% Japan 5 éves 0,29% 0,1 -39,6
Hadiipar 3.053 -0,1% 1,0% EMU 3 hénapos 0,48% 0,9 -30,5
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®
ERSTE 5 Panorama 2016. janius 16.

Investment

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) 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; (i) magas eredménybdvilés 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 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) aluldrazott 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 és személyesen

Cimiink: 1054 Budapest, Szabadsag tér 14.

Angyal Krisztian 1-235-5852 Farkas Laszl6 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 I1zbéki Otto 1-235-5123 Lojis Laszlo 1-235-5849
Bereczk Zoltan 1-235-5860 Kababik Jozsef 1-235-5124 Mezei Akos 1-235-5122
Bézsenyi Zoltan 1-235-5855 Kerényi Eszter 1-235-5886 Racz Géabor 1-235-5857
Czene Tamas 1-235-5121 Kéri Lajos 1-235-5874 Varju Péter 1-235-5111
Csillag Zsigmond 1-235-5850 Kincse Aron 1-235-5858 Visnyai Zoltan 1-235-5153

Honlap: www.ersteinvestment.hu, www.erstemarket.hu e-mail: info@ersteinvestment.hu

A kiadvéanyban 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 felelésséget nem vallal. A kiadvanyban foglaltak nem mindsithet6k befektetésre vald
Osztdnzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére, vételére, eladasara vonatkozé felhivasnak vagy ajanlatnak. A tékepiaci
és makrogazdasagi helyzetet, a befektetések és azok hozamai alakulasét 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, t6bbsz6rézése, publikalasa, atdolgozasa, terjesztése kizardlag a Tarsasag el6zetes irasos engedélyével
lehetséges. A kiadvany kiadasa idépontjaban érvényes. Tovabbi részletek: www.ersteinvestment.hu, lgyletek elbtti tajekoztatasrol szol6
Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fliggetlenségének elé6mozditasat célzé jogi kévetelményeknek megfelelben késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldzé ligyletkbtésre vonatkozo tilalom.
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