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BUX 25.815 -1,9% Mtel 433 -0,5% Bayer 88,4 0,7% BEURMHUF 314,18 -0,1% Olaj ($) 46,2 -3,7%
DAX 9.550 -0,6% MOL 15.650 -2,2% BMW 69,0 1,00 EURMUSD1,1225 -0,3% Arany ($) 1.278 -1,0%

S&P 2.078 0,3% OTP 6.591 -3,0% Commerzbank 6,4 -0,8% USD/HUF 279,87 0,3% Réz($) 204,8 -2,1%
RDX 1.019 -2,2% Richter 5.310 -0,8% Lufthansa 11,1 0,9% USD/JPY 104,26 -1,7% 10Y hozam 34 4,0
el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Gyengébb makroadatok érkeztek a tengerentulrdl

- A sv3jci jegybank az erds frank ellen harcol

- Tovabb esik az olaj, csOkkent az arany ara is

- Keresték a menedékdevizakat a befekteték

- Javult a hangulat Azsiaban

- Az Allamkincstarhoz keriilnek az &nkormanyzati betétek
- Ma kertl sor a régiés CECE index atsulyozasara

- Emelkedésre szamitunk ma a BET-en

Erste kommentar

Ma zarasban szamithatunk a CECE index atsulyozésara az alapok részérdl. Ugyan az OTP sulya valamelyest
emelkedik az indexben, a becsult hatds nem szamottevd szerintink. Kilénben a magyar suly is névekszik
ezaltal, mikézben mind a cseh, mind a lengyel suly csdkken egy leheletnyit. Egy szé6 mint széaz,
Osszességében nem kellene tizijatéknak lenni a mai zar6 szakaszban, de mar volt arra példa, hogy ennek
ellenére mégis bevetették a nehéz tlizérséget.

Mindekdzben, most mar biztos, hogy az dnkormanyzatok 600 milliard forintja tavozik a bankrendszerbél az
allamkincstarhoz (MAK). Ez nem j6, de nem is tragikus a likviditdsban (sz6 magyar bankrendszer szamara.
Hiszen valoszin(ileg relative pici, becslésiink szerint, mintegy 6 milliard forint kortli jovedelem kiesést okozhat
ez a lépés. Az OTP esetében a negativ hatas cirka 40 Ft lenne részvényenként, de a hir mar jo idelelje tudott
volt, igy komolyabb arfolyamhatasra nem szamitunk.

Mindekdzben kitartott a DAX esetében a 9.500 pontos tdmasz, még ha recsegett-ropogott is napkdzben.
Ugyanakkor a fogadasok alapjan enyhén, mintegy 0,5 szazalékponttal névekedett a bennmaradas esélye a
briteknél. igy most a maradas valészinlisége 63,6 szazalék, mikdzben a kilépés 36,4 szazalékon all. Az
opcidk 74 szazalékos valdszinliséget indikalnak a bennmaradasra, mig az elemz&k 57,6 szazalékot. A poll-ok
esetén 45 szdzalék az elhagydk és 43 szazalék a maraddk aranya, mikdzben 13 szazalék még nem tudja mit
tesz. Vagyis nemcsak a tamasz tartott ki, de a Brexit-tel kapcsolatos félelmek is csitultak egy picit. igy a mai
napon emelkedést varunk, sét talan mar nem fog az index a 9.500 pont ala csdkkenni, annak ellenére, hogy a
szavazasig volatilis maradhat a piac.

A BUX index esetében is emelkedésre szamitunk a mai napon.

fatast a piac 0l 85 &
> Feliratkozas
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum

jan. 17.
jan. 17.
jin. 17.
jin. 17.

1d6 Orszag Adat Idészak Korabbi
10:00 EMU  Eurddvezet folyd fizetési mérleg (milliard eurd) apr. 32.28
14:30 us Kiadott épitési engedélyek (ho/ho) maj. 4.9% 1.3%
14:30 us Megkezdett lakasépitések (ho/ho) maj. 6.6% -1.9%
14:30 us Kiadott épitési engedélyek (ezer/ho) maj. 1130 1145

Nemzetkozi hirek

USA:

Az amerikai indexek a kezdeti esés utan visszakapaszkodtak, és végil a Nasdaq index 0,2%-0s, az
S&P500 index 0,3%-0s, a Dow Jones index 0,5%-0s pluszban zart.

Az amerikai munkaerdpiaci adatok a vartnal kismértékben rosszabbak lettek. A heti segélykérelmek
szama 270 ezer helyett 277 ezer lett, mig a tartdés segélykérelmek szama 2,12 millié helyett 2,16 millié
lett. Rdadasul a majusi inflaciés adat év/év alapon 1,1% helyett csupan 1,0%-kal b&viilt.

A Microsoft felvasarolja a Wand Labs nevezetl startupot, mely tGizenetklldd alkalmazasokhoz fejleszt
chatbotokat. A vételarrél és a tranzakcié lezarasarol egyelére nem érkeztek részletek.

Eurodpa:

Olaqj,

Az eurdpai indexek kozil a FTSE 100 index 0,3%-0s, a CAC 40 index 0,5%-0s, a DAX index pedig
0,6%-0s minuszban zart.

Az eurddvezet pénzugyminiszterei nem kezdeményeznek beszélgetést Nagy-Britannia kilépésének
kovetkezményeirél, mivel abban biznak, hogy a vélasztépolgarok a bennmaradas mellett dontenek.
Egy nappal a vélasztasok utdn Ulnek ujra dssze és beszélik meg a teendbket az eredmény
ismeretében. Angela Merkel német allamfé is a Brexit ellen” kampanyol”, és egy berlini
sajtotajékoztaton azt mondta, hogy a britek elesnek az EU piacétél, ha kilépnek.

A varakozasoknak megfeleléen nem valtoztatott a svajci jegybank az iranyado rata mértékén tegnap.
A jegybank az erés frank ellen a szébeli intervencié mellett nyiltpiaci miveletekkel védekezik.

A délutan folyaman érdemes lehet nyomon kévetni Mario Draghi miincheni beszédét.

arany:

A WTI 46,6 dollarig sullyedt ma reggel, miutadn a dollar jelentésen er6s6dott tegnap a fébb devizakkal
szemben. Jelents fundamentalis hir nem latott napvilagot. A piac figyeli, hogy milyen mértékben
jonnek vissza a majusban leallitott kutak: a hirek szerint a kanadai termelés példaul haromnegyed
részben mar Gjrainditasra kerdlt. Libiardl és Nigériardl egyelére nincsenek hasonlé hirek, a termelés
mindkét orszagban a kapacitasok alatt van.

Az arany 1.280 dollarra sullyedt vissza. A piac tovabbra is a Brexit szavazas kimenetele miatt
aggodik. Az angol képviselénd elleni tegnapi gyilkossag a Brexit kampany ideiglenes felfliggesztését
hozhatja, és vélemények szerint fordithat a szavazason, ami miatt némileg aldbbmaradt az arany
vasarlasa. A Fed politikaja is Iényeges, a varakozasok alapjan idén egy kamatemelésre keriilhet sor.

Devizak:

A tegnapi nap abszolit a menedékkeresésrdl szolt a befektetbk korében. Ennek értelmében
jelentésen erd6sodott a jen, a dollar és a svéjci frank is, mig az eur6 a Brexit-tel kapcsolatos
aggodalmak miatt gyengllt az 6sszes f6bb nemzetkdzi devizaval szemben. Az EURUSD arfolyama
1,113-on is jart, onnan azonban nap végére visszahuztak 1,124 kérnyékeig.

Legnagyobb mértékben a jen er6s6dott tegnap, és itt ma sem volt lathaté érdemi korrekcié. Az
USDJPY arfolyama 104,4-re esett, részben a jen menedékdeviza szerepe miatt, részben pedig azért,
mert a befektetbk egy szlik kdrének csalddast jelentett, hogy tegnap nem lazitott a BoJ.
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- 315 folétt is jart az EURHUF arfolyama tegnap, igaz csak egy révid idére, a nap nagy részét viszont a
lélektani szint alatt toltdtte a forint. Zarasra megnyugodtak a kedélyek, az EURHUF arfolyam 314,3-ig
visszaesett. Ma valdszinlileg tovabbra is a 315-0s szint kozelében fog maradni az EURHUF

Panorama

devizapar.

2016. junius 17.

»;0 EURUSD kereskedés a BET-en, forint alapon, egyszeriien?

W

Tavol-Kelet:

Erste EURUSD Turbo Warrantok

> Részletek

- A Nikkei 1,3%-o0t, a Hang Seng 0,6%-ot, a Shanghai index pedig 0,4%-ot emelkedett.

- Fontosabb makroadat vagy hir nem jelent meg Azsiabél, a részvénypiaci emelkedés mindéssze a

globalis hangulat javulasanak kdszdnhetd.

- Devizapiaci keresked8k szerint a mostani jen er6s6dést Japan nem képes egyedul megakadalyozni,

igy jelenleg értelmetlen intervencidkat alkalmaznia. A jen megallitdsahoz a G7-ek 6sszefogasara
lenne szikség, 6k viszont utoljara 2011-ben avatkoztak kdzbe a jen érdekében a foldrengést és
cunamit kdvetéen, most viszont nem varhatd hasonlé 6sszefogas.

Hataridés piacok:
- Az amerikai hataridds piacok a negativ, mig az eurdépaiak a pozitiv tartomanyban voltak ma reggel.

BUX Index (napi felbontas)
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Nyité Max. Min Zaro
BUX (pont) 26.318 26.318 25.809 25.815
Nemzetkdzi részvényindexek
valtozas
zaré érték napi 52 hét
Dow Jones 17.733 0,5% -1,1%
Nasdaq Composite 4.845 0,2% -4,3%
Nasdaq 100 4.424 0,3% -1,0%
FTSE 100 5.950 -0,3% -10,9%
RDX 1.019 -2,2% -13,0%
ISE 30 91.749 -2,1% -7,1%

EUR/HUF (napi felbontas)
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Nyito Max. Min Zaré
EUR/HUF 314,36 315,77 313,96 314,18
valtozas
zaro érték napi 52 hét
WIG 20 1.733 -2,2% -25,3%
PX 816 -0,2% -16,6%
Hang Seng 20.135 0,5% -24,7%
Russell 2000 1.148 -0,1% -9,5%
Nikkei 15.602 1,1% -22,8%
ATX 2.091 -1,6% -13,9%
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BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaréar napi 52 hét zaréar napi 52 hét
Adidas 116,36 1,4% 69,4% Infineon 12,48 0,2% 8,6%
Arcelormittal 4,45 -1,6% -38,5% Linde 125,56 -0,4% -27,1%
Axa 19,44 0,9% -13,1% Lufthansa 11,12 0,9% -4,0%
Banco Bilbao 5,17 0,9% -41,5% Nokia 5,08 0,5% -19,8%
Banco Santander 3,66 -0,7% -41,9% Osram 44,53 -2,1% -0,2%
BASF 68,47 1,0% -14,7% Raiffeisen 11,12 -0,2% -12,5%
Bayer 88,42 0,7% -28,9% Ryanair 12,50 -2,6% 9,2%
BMW 69,00 1,0% -28,5% SAP 67,62 0,4% 5,3%
BNP Paribas 41,85 -1,3% -21,2% Siemens 91,66 0,4% -0,3%
Commerzbank 6,36 -0,8% -44. 2% Telefonica 8,50 -0,6% -33,0%
Daimler 56,10 1,1% -31,0% Thyssenkrupp 18,10 2,3% -20,7%
Deutsche Bank 13,26 0,4% -51,8% Total 40,48 0,2% -8,8%
Deutsche Post 25,36 1,1% -1,8% Unicredit 2,20 -2,2% -63,1%
E.ON 8,31 -0,0% -32,3% Volksw agen 127,16 -1,3% -38,1%
Fiat Chrysler Automotives 5,80 -1,2% -35,0% Wizz Air 22,98 -2,0% 2,3%

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

Vallalati hirek

- A Figyel6 értesulései szerint az dnkormanyzatok 600 millidrd forint korali betétallomanya januar elsejétél
atkeriilne a kereskedelmi bankoktdl a Magyar Allamkincstarhoz. Ez a bankrendszer mérlegfédsszegének
2%-at, betétallomanyanak pedig 3%-at érintené. Mivel a bankok jelents likviditassal rendelkeznek, igy
csak eredményhatassal jarna a betétallomany csdkkenése. Feltételezéseink szerint legfeljebb 1%-os
eredményt lehet elérni az dnkormanyzati betéteken, igy a bankrendszer eredménye 6 milliard forinttal
csOkkenhetne. Az OTP piaci részesedése alapjan koérilbelll évi 1 milliard forint lehet a negativ
eredményhatas, ami részvényenként 40 forintos fair érték csokkenést jelentene. Mivel a fair érték hatas
az egy napnyi mozgastartomanyon bellil van és mivel pletykak szintjén mar korabban megjelentek hirek,
igy csak minimalisan negativ a hir a részvényre nézve.

- Ma kerul sor a régiéos CECE index atsulyozasara. Az OTP kbézkézhanyada 70%-rol 80%-ra emelkedik,
ezért az OTP sulya 90 béazisponttal emelkedik az indexben. Az atsulyozas kapcsan a zaré szakaszban
megndvekedett forgalomra és OTP vételi er6re szamitunk, azonban az atsulyozas generélta vételek az
atlagos napi forgalomhoz képest limitaltak lehetnek.

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 Ajanlas Datumtél Célar
Magyar Telekom 433 -0,5% 7,4% 361.874 Felhalmozas 2015.09.29 450
MOL 15.650 -2,2% 6,0% 106.013 Tartas 2016.01.28 14.200
OoTP 6.591 -3,0%  23,9% 816.485 Tartas 2016.06.01 7.200
Richter 5.310 -0,8% 24,4% 404.609 Felhalmozas 2016.05.03 6.080

Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaré érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 23 0,3%  -9,1% USA 10 éves 1,61% 2,7 -71,0
Tavkozlés 46 0,7%  -3,0% EMU 10 éves 0,01% 2,9 -80,3
Olaj 1.103 -02% -16,7% Magyar 10 éves 3,38% -0,0 -79,0
Gyodgyszer 511 0,3% -12,0% USA 5 éves 1,12% 2,7 -50,8
Szalltmanyozas 7.546 -0,3%  -9,3% EMU 5 éves 0,48% 1,6 -61,9
Félvezet6 125 0,3% 8,7% Magyar 5 éves 2,40% -0,0 -77,0
Kdézszolgaltatd 51 0,6% 18,0% Japan 5 éves 0,24% 3,6 -35,4
Hadiipar 3.052 -0,0% 0,9% EMU 3 hénapos 0,49% 1,2 -31,1

Magyar referenciahozamok
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Alapkamatok (%): MNB 0,90 ECB 0,00 FED 0,50 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 befektetésiink hany év alatt tériil meg nettdé 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 dsszege = 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 felszdmolnank 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 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 forrdsokon alapulnak, de
azokért a Tarsasdg szavatossagot vagy felelésséget nem vallal. A kiadvanyban foglaltak nem mindsitheték befektetésre vald
Osztdnzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére, vételére, eladasara vonatkozé 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, tébbsz6r6zése, publikdlasa, atdolgozéasa, terjesztése kizarélag a Tarsasag elbzetes irdsos engedélyével
lehetséges. A kiadvany kiadasa idépontjaban érvényes. Tovabbi részletek: www.ersteinvestment.hu, (gyletek elétti tajékoztatasrol sz6l6
Hirdetményben.

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