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BUX 26.564 1,2% Mtel 445 2,3% Bayer 89,9 15% EURMUF 312,98 -0,4% Olaj ($) 49,4 2,9%
DAX 9.962 3,4% MOL 16.370 1,0% BMW 72,2 3,7% BUR/USD1,1314 0,3% Arany ($) 1.290 -0,7%

S&P 2.083 0,6% OTP 6.761 1,2% Commerzbank 6,7 2,6% USD/HUF 276,63 -0,7% Réz ($) 2093 2,0%

RDX 1.055 0,9% Richter 5429 1,3% Lufthansa 11,6 2,8% USDJPY 103,94 -0,2% 10Y hozam 34 -1,0
el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- A Goldman Sachs szerint csdokken a részvénykereslet Amerikaban
- Lassan a spanyol valasztasok miatt is izgulhat a piac

- 49 dollaron a WTI, nem valtozik az arany ara

- Tart a kockazatkeresés a devizapiacokon

- Pozitiv gazdasagi jeleket lat az ausztral jegybank

- Kamatdonté Glést tart az MNB

- Emelkedésre szamitunk ma a BET-en

Erste kommentar

Mik6ézben a poll-ok tovabbra is vegyes képet mutatnak a brit EU referendumrél, addig a fogadoirodaknal egyre
inkabb eltolédik a valdszinliség a bennmaradéas felé. Tegnap estére tovadbb ndvekedett a bennmaradas
valoszinlisége a reggeli 71-r6l 76 szazalékra, és most is a 76 szazalékos szinten all. Mas szavakkal:
majdnem négyszer akkora a bennmaradas valoszinlsége, mint a kilépésé. Mindekdzben Bloombergen
kozzétett, még tizenkilencedikére datalt kdzvélemény-kutatas szerint a kilépék aranya 44 szazalék a
bennmaradok 42 szazalékaval szemben, mikdzben 13 szazalék a bizonytalanok aranya. Mas felmérések
szerint mintegy 10 szazalékponttal vezetnek a maradni vagyok. Ugyanakkor a G20 orszagai élukén a G7-tel
deklaraltak, hogy egy esetleges kilépésre vonatkozd dontés esetén fellépnek a devizapiacok stabilizalasanak
érdekében.

A piacokra tekintve a hatalmas fordulat utan megallhat az emelkedés, még akkor is, ha kis felfelé iranyu
mozgasra szamitunk a mai napon, hogy aztadn holnap mar inkdbb az aggodalomé legyen a terep. S6t ez az
aggodalom mar a mai napon, napkézben is megjelenhet. A DAX index tegnap a 30 napos mozgdatlagig,
9.987-ig emelkedett. Valészinlleg ezt a szintet nem viszi at olyan kénnyedén. Lefelé a természetes tdmasz a
~duplarés” 9.820 és 9.750 pont k6z6tt. Nyilvan ez alatt mar nem kellene latnunk a DAX-ot a kozeljovében. A
BUX is varhatéan belegabalyodik a 20 és a 30 napos mozgdatlagokba, amelyek 26.600 és 26.700 pontnal
talalhatok.

A mai MNB kamatdontéssel kapcsolatban semmilyen kiilénleges meglepetésre nem szamitunk. Még
korabban megmondtak, hogy szinten tartananak, s szerintlink igy is fognak tenni.

Ne maradjon le, értesiiljon idoben a piaci mozgasokrol!

* Részletek
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum 1d6 Orszag Adat Id6szak Korabbi
jan. 21. 11:00 GE ZEW index jan. 53.1 53
jan. 21. 11:00 EMU  ZEW index jan. 16.8
jan. 21. 14:00 HU MNB kamatdontés jan. 0.9% 0.9%
jin. 21. 22:15 us FedEx 2016 Q4 2,81 3,28
jun. 21. Aft-mkt us Adobe 2016 Q2 0,29 0,68

Nemzetkozi hirek

USA:

- Az amerikai piacok nem kovették eurdpai tarsaikat, mar ami az emelkedés nagyséagat illeti. Az
S&P500 index 0,6%-kal, a Dow Jones és a Nasdaq index 0,7%-kal béviilt.

- A Goldman Sachs jelentésen csokkentette az idei évre vonatkozé varakozasat az amerikai
részvények iranti keresletre vonatkozdan, hiszen a korabbi netté 225 milliard dollaros értéket 125
milliardra cserélték. Az elemzés szerint tovabbra is a sajat részvény vasarlasok adjak a forgalom
jelentds részét, de itt is romlik a tendencia, mivel idén 212 milliardnyi részvényt vettek vissza a cégek
a tavalyi 374 milliarddal szemben.

- A Wal-Mart targyalasokba kezdett kinai e-kereskedelmi platformjanak eladasarol a JD.com céggel.

- Janet Yellen szenatusi meghallgatasa magyar id6 szerint délutan 4 érakor indul, amire érdemes lehet
odafigyelni.

Eurédpa:

- Er6teljes emelkedést lathattunk Eurépa szerte a t6zsdéken. A FTSE 100 index 3,0%-ot, a CAC40 és
a DAX index 3,4%-ot emelkedett.

- A Telegraph legfrissebb felmérése szerint az EU-ban maradasra szavazdk aranya 53%-on all, mig a
kilep6k aranya 46%. Ez lényegesen megnyugtatobb statisztika, mint amikkel a mult héten
talalkozhattunk.

- A német pénziugyminiszter szerint az orszdg gazdasagi ndvekedése folytatddik ebben az évben, de a
fébb makroadatok tikrében a masodik negyedévben a ndévekedési dinamika kisebb lesz (az elsé
negyedévben szezonalisan kiigazitva 0,7% volt a névekedés az el6z6 negyedévhez képest).

- A junius 26-i spanyol parlamenti valasztdsok el6tt kdzzétett kdzvélemeény-kutatasok szerint a
konzervativ Néppart gyézhet (29-31%), akik mogott szorosan ott liheg a baloldali Podemos és az
Egyesult Baloldal koalicidja (24,6-26%). Az eredmények patthelyzetet mutatnak, ami tovabb
ndvelhetné az aggodalmat az orszag stabilitasaval kapcsolatban.

- A mai napon a német ZEW bizalmi index alakulasara és Mario Draghi beszédére lesz érdemes
figyelni.

y"‘aq Profitaljon a DAX index mozgasabol!

Erste DAX Certifikatok > Részletek

Olaj, arany:
- A WTI 49 dollar volt ma reggel. A figyelem elsésorban a mai készletadatokra és a csitortoki Brexit
szavazasra iranyul. Az el6bbi tényez6 esetében a piac 1,5 millié hordé csokkenésre szamit, de az
USA nyersolaj készlete igy is 100 millié hordéval van felette a hosszu tavu atlagnak. A Brexit
esetében a legfrissebb kdzvélemény-kutatasok kiegyenlitett kiizdelmet mutatnak, tehat még nem délt
el, hogy mi lesz a népszavazas végeredménye. Az olajpiacon erés a vélemény, hogy felfelé nincs mar
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jelent@s tere az olajar emelkedésnek, mert 55-60 dollar koz6tti szinten jelentésen megindulna az USA
nyersolaj termelése.

Az arany 1.283 dollaron allt ma reggel. A Brexit népszavazas all a figyelem kozéppontjaban, ez
hatarozza meg leginkabb az arany aranak alakulasat. A piac jelentdés aranydragulasra szamit, ha a
britek a kilépés mellett dontenek.

Devizak:

Tegnap egészen a 200 napos mozgodatlag 312,3-as értékeéig erésodott a forint az eurdval szemben.
Azonban a 200 napos mozgoéatlag megtorte a forint lendlletét és a tamaszrol fordulva 312,7-ig ugrott
fel az EURHUF devizapar jegyzése. A technikai kép ezzel egyiitt is a forint er6sddésének iranyaba
mutat.

Tovabb er6sodott az eurd a dollarral szemben. Ahogy a Brexit félelmek alabbhagytak, a menedék
devizak fokozatosan hattérbe keriilnek, ennek megfeleléen gyengilt a dollar is. Az EURUSD
devizapar ma reggel mar 1,133-on jart.

Tavol-Kelet:

Tovabbra is kitartott a pozitiv hangulat az azsiai piacokon. A Nikkei 1,2%-ot, a Hang Seng 0,5%-ot a
Shanghai index 0,1%-ot emelkedett.

A japan pénzigyminiszter nyilatkozata alapjan a G7 és G20 orszagok megegyeztek abban, hogy
szikség esetén egy Brexit-et kdvetéen Osszehangolt devizapiaci intervencidkat hajtsanak végre a
nem kivant hirtelen arfolyam elmozdulasok ellen a stabilitas érdekében.

Az ausztral jegybank legutébbi kamatdonté Glésérdl szol6 jegyz6kdnyve szerint az inflacié tovabbra is
alacsony lehet, mikézben a gazdasag fel6l kedvez6 adatok érkeznek, a nem banyaszati beruhazasok
magas szintje miatt.

A kinai jegybank egyeztetéseket folytat arrdl, hogy ujabb reformokat vezessenek be a devizapiacon.
A javaslat értelmében az ugynevezett onshore bankok szamara is megengednék, hogy részt
vegyenek az offshore juan piacan. Ezzel az offshore (Hongkongban és a nemzetkdzi piacon
kereskedett piaci alapu juan) és a kinai jegybank altal meghatédrozott arfolyamu onshore deviza
arfolyama konvergélhatna egymashoz.

Hatarid6s piacok:

Mind az amerikai, mind az eurdpai hataridés piacokon pozitiv hangulat uralkodott ma reggel.
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Nemzetkozi részvényindexek

valtozas valtozas

zaré érték napi 52 hét zaré érték napi 52 hét
Dow Jones 17.805 0,7% -1,2% WIG 20 1.794 2,2% -22,0%
Nasdaq Composite 4.837 0,8% -5,5% PX 839 0,9% -14,0%
Nasdaq 100 4.400 0,6% -2,5% Hang Seng 20.648 0,7% -22,8%
FTSE 100 6.204 3,0% -7,5% Russell 2000 1.158 1,1% -9,9%
RDX 1.055 0,9% -7,9% Nikkei 16.196 1,4% -19,7%
ISE 30 95.593 3,0% -5,2% ATX 2.193 2,5% -9,8%

BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaréar napi 52 hét zaréar napi 52 hét
Adidas 121,43 3,0% 76,5% Infineon 13,18 3,0% 15,2%
Arcelormittal 4,76 4,1% -33,3% Linde 127,00 1,6% -26,0%
Axa 20,51 4,2% -8,5% Lufthansa 11,63 2,8% 0,3%
Banco Bilbao 5,56 2,9% -38,4% Nokia 4,94 1,7% -20,6%
Banco Santander 3,96 3,9% -38,2% Osram 46,82 3,0% 5,4%
BASF 69,44 1,9% -14,1% Raiffeisen 11,70 3,7% -9,0%
Bayer 89,87 1,5% -29,5% Ryanair 13,50 5,3% 13,5%
BMW 72,16 3,7% -25,8% SAP 69,10 1,3% 8,2%
BNP Paribas 45,58 4,9% -15,0% Siemens 94,63 2,0% 1,3%
Commerzbank 6,73 2,6% -42,2% Telefonica 8,82 3,2% -31,1%
Daimler 58,19 3,4% -28,8% Thyssenkrupp 18,91 1,7% -20,6%
Deutsche Bank 14,46 4,6% -45,9% Total 42,72 3,5% -3,2%
Deutsche Post 26,20 3,1% 0,1% Unicredit 2,49 3,4% -59,4%
EON 8,81 2,9% -28,7% Volksw agen 133,22 2,4% -35,4%
Fiat Chrysler Automotives 6,27 5,5% -29,6% Wizz Air 24,48 51% 2,0%

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

Vallalati hirek

- Az OTP 131.858 darab torzsrészvényt értékesitett 2016. junius 20-an javadalmazasi politikaja keretében.
A bank igy 3.583.777 darab (1,28%) sajat részvénnyel rendelkezik.

OTP kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tal is!

Erste OTP Cerifikatok * Részletek

Gazdasagi hirek

- Kamatdonté ulést tart ma az MNB Monetaris Tanacsa. A korabbi kommunikaciéval 6sszhangban
maradhat a 0,9%-0s alapkamat.
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroéar valtozas forgalom

Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtél Célar
Magyar Telekom 445 2,3% 11,0% 511.004 Felhalmozas 2015.09.29 450
MOL 16.370 1,0% 14,9% 92.440 Tartas 2016.01.28 14.200
OoTP 6.761 12%  27,3% 480.063 Tartas 2016.06.01 7.200
Richter 5.429 1,3% 27,4% 233.829 Felhalmozas 2016.05.03 6.080

Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaré érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 23 0,6% -8,1% USA 10 éves 1,66% -2,4 -59,3
Tavkozlés 47 02% -2,7% EMU 10 éves 0,05% -0,0 -70,1
Olaj 1.131 1,5% -14,3% Magyar 10 éves 3,31% -6,0 -78,0
Gyogyszer 511 0,9% -12,3% USA 5 éves 1,16% -2,3 -411
Szallitmanyozas 7.673 1,1% -8,8% EMU 5 éves 0,47% 0,2 -57,3
Félvezet6 127 1,4% 9,1% Magyar 5 éves 2,33% -4,0 -76,0
Kozszolgaltatd 50 -0,4% 17,7% Japan 5 éves 0,23% 1,0 -34,8
Hadiipar 3.073 1,0% 0,8% EMU 3 hénapos 0,39% 12,7 -19,7

Magyar referenciahozamok
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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) 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

Nett6é adossag = Rovid és hosszu tavu addssag 6sszege 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 mikddeési 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 bruttd készpénztermelése az elkdvetkez6
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 eszk6zértékkel
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 mutatd 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 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 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, 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.



http://www.erstebroker.hu/
http://www.erstemarket.hu/
mailto:info@ersteinvestment.hu

