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BUX 26.811 0,9% Mtel 444 -0,2% Bayer 92,0 2,4% EURMHUF 314,72 0,6% Olaj ($) 49,9 1,0%
DAX 10.016 0,5% MOL 16.665 1,8% BMW 73,0 1,2% BEUR/USD1,1242 -0,6% Arany ($) 1.268 -1,7%

S&P 2.089 0,3% OTP 6.860 1,5% Commerzbank 6,8 1,0% USDHUF279,92 1,2% Réz($) 2116  11%

RDX 1.059 0,4% Richter 5.420 -0,2% Lufthansa 11,7 0,7% USDIJPY 104,75 0,8% 10Y hozam 3,3 -6,0
el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- A Tesla megvenné a SolarCity-t

- Mario Draghi megtamasztotta a piacokat

- 50 dollar felett a WTI, gyengllt az arany ara

- Nem konvencionalis lazitas lehetéségére gyengiilt a forint

- Ovatosabbak lettek az azsiai befekteték

- Minimalis emelkedés elképzelheté ma a BET-en

Erste kommentar

Magyarorszag a németeknek kdszdnhetéen a mai eredménytél fuggetlenil mar tovabbjutd, sét egy esetleges
dontetlen esetén csoport elséként jutunk tovabb. Nemcsak az elemzgi csapat, de mindannyian szurkolunk a
fioknak! Kulénben a sportfogadas alapjan a portugalok 58 szazalékos valdszinliséggel nyernek, mig a
dontetlen és magyar gy6zelem Osszesen 42 szazalékos val6szinliséggel bir. Mas szavakkal 42 szazalék a
valoszinlisége, hogy csoportelséként jutunk tovabb. Apropd! Ma reggelre enyhén el6retortek a Brexit-hivék, a
korabbi kicsivel 24 szazalék alatti valoszinliség most enyhén 24 f6I6tt van, de tovabbra is az mondhatd, hogy
76:24 az EU-ban maradok javara.

Itthon az MNB monetaris tanacsa elég er6sen azt sugallja, hogy a tovabbi lazitds nem kamattal, hanem nem-
konvenciondlis eszkdzdkkel fog jonni. A kiadott kommentar alapjan ennek nagy valészinliséget adunk, ahogy
a piac is. igy nem meglepé, hogy tegnap a forint gyengiilt. Ez a mozgas erételjesebb volt, mint a tébbi régios
deviza esetében, amelyek szintén gyenglltek, s szintén hatassal voltak a forint mozgasara. Az MNB frissitette
prognézisat. Mikézben az idei (2,8 szazalék) és a jovd évi (3 szazalék) GDP ndvekedési kilatdsokat
valtozatlanul hagyta, addig az inflacios elérejelzését megemelte 0,2 szazalékponttal 0,5 és 2,6 szazalékra az
idei és a jovd év vonatkozasaban.

A DAX tovabbra is a 200, a 30 és a 20 napos mozgoéatlagokkal kiizd, amelybdl legmagasabban a 200 napos
van, 10.080 pontnal. Mindezek ellenére a mai napon kismértékli emelkedésre szamitunk. A BUX index attorte
a 20 és a 30 napos mozgoatlagok jelentette ellenallast, és célba vette a korabbi lokalis maximumot, melyet
27.500 pont kdrnyékén talalunk. A mai napon enyhe tovabbi emelkedést varunk.

Iratkozzon fel hirleveleinkre!

Elemzdcsapatunk napi rendszereseggel ad tajékoztatast a piac allasaradl s a
varhatd mozgasokral. > Feliratkozas
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum

jun. 22.
jin. 22.
jun. 22.

1d6 Orszag Adat Idészak Korabbi
13:00 us Jelzaloghitel igénylések jan. -2.4%
16:00 us Hasznaltlakas értékesitések (hd/ho) maj. 1.68% 1.83%
16:00 EMU  Fogyasztdi bizalom - elézetes jan. -7 -7

Nemzetkozi hirek

USA:

Tovabbra sem tud meredeken emelkedni a tengerentuli piac, hiszen az el6z6 napi teljesitményéhez
hasonléan tegnap is csupan 0,15%-0,3% kozo6tti minimalis pluszt mutatott fel.

Janet Yellen kongresszusi meghallgatasan elmondta, hogy csékkent a sériilékenység, de tovabbra is
vannak olyan kulsé kockéazatok a rendszerben (lasd brit népszavazas), ami veszélyezteti a pénzigyi
stabilitast. Kiemelte, hogy 6vatossagra van most szikség, de amint kiarazédnak a rendszerbdl a
kockazatok, akkor indokolt lesz a kamatemelés.

Elon Musk egyesitené két cégét, miutan bejelentette, hogy a Tesla megveszi a Solarcity nevil céget,
amire a napelem- és akkumulatorgyarté cég részvényei 15%-ot emelkedtek, mig a Tesla részvényei
11%-ot estek a zaras utani kereskedésben. A 2,8 milliard dollaros vételi ar 26,5-28,5 dollaros
részvényenkénti arnak felelne meg (34%-os prémium). A Tesla esetében latott esés két dolognak
szol. Az els6, hogy az egyesitéts megemelné a Tesla eladdsodottsagat. A masik, hogy
érdekkonfliktust okoz, utdbbi azért all fent, mert Musknak a SolarCityben 22,2% tulajdona van,
rdadasul a Solarcity vezet6i, Lyndon Rive és Peter Rive Musk unokatestvérei. Ezt figyelembe véve a
részvényeseknek és a fellgyeletnek is lehet aggalya a tranzakciéval szemben.

A McDonald’s tdbb mint fél tucat ajanlatott kapott a kinai és hongkongi Uzleteiért. Az ajanlattevék
kozott szerepel a Bejing Tourism Group, a Sanpower és a ChemChina. A Reuters szerint 3 milliard
dollaros vételarrol lehet sz6, ami 15-16 kozotti EV/EBITDA-t jelentene, az el6z6 négy negyedévet
figyelembe véve ez az érték 14,04 a Bloomberg szerint.

Eurédpa:

Az eurdpai piacok esetében a zard szakasz kodzelében indultak el felfelé az indexek, aminek hatasara
a FTSE 100 index 0,4%-ot, a DAX index 0,5%-ot, a CAC40 index 0,6%-ot emelkedett.

Mario Draghi szerint tovabbra is jelentds gazdasagi kockazatokkal kell szamolni az eur6zénaban. A
tanacs szikség esetén készen all minden eszkdzzel fellépni a célok megvaldsitasa érdekében.

Olaj, arany:

A WTI 50 dollar félé kerult ma reggelre, miutan a tegnapi készletadat jelentds meglepetésre 5,2 millié
hord6 csdkkenést mutatott az API jelentése szerint. Az aremelkedést az sem gatolta, hogy a hirek
szerint a nigériai 1dzadok és a kormany k6zott megegyezés sziiletett a tlizszinetrél. A piac a holnapi
Brexit népszavazasra figyel, ha az angolok a kilépés mellett dontenek, az az olaj arara is negativ
hatassal birhat.

Az arany 1.263 dollarra esett, ami mar harom napos esést jelent. A Brexit népszavazas hatarozza
meg leginkdbb az arany arat. Ha a bentmaradas mellett dontenek az angolok, akkor az arany akar
1.200 dollaros szintig is visszaeshet. Ellenkezé esetben jelent8s emelkedés lehet, ami akar az 1.350
dollaros szintig is repitheti a nemesfém arat. Az ETF-ekben tarolt arany mennyisége a félelmek miatt
nd: jelenleg 1.906 metrikus tonna arany van ilyen eszkdzokben, ami 2013 oktdbere ota a
legmagasabb érték.

| Kereskedés olajjala BET-en?

Erste WTI Oil Cerfifikatok > Részletek
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Devizak:

- A délutani érakban nagyot gyengult a forint arfolyama az eurdval szemben. A reggeli 313,3-as
szinteket kovetéen 315 kornyékén is jart az EURHUF arfolyama. A tdbbi régios devizanal is érezhetd
volt délutan egy gyenglilé tendencia, de ezek kevésbé voltak erdteljesek, mint a forint esetében. A
forint gyengliléséhez az is hozzajarult, hogy a Monetaris Tanacs Ulésérdl szold jegyz6kdnyv utolsod
soraba bekertlt, hogy a tanacs az alapkamat szinten tartdsa mellett nem hagyomanyos eszkdzdk
alkalmazasa mellett is donthet, vagyis végs6 soron tovabb lazulhatnak a monetaris kondiciok. Ma
reggel 314,5-6n all az EURHUF arfolyamjegyzése.

- A dollar tegnap ismét erésodott és ezzel az EURUSD visszatesztelte a 20 napos mozgdatlag 1,125-
Os értéket. Az eurd gyenguléséhez hozzajarult, hogy Mario Draghi tegnap arrél beszélt, hogy az EKB
tovabbi lazité intézkedéseket készit el6. A német legfelsébb birésag tegnap kimondta, hogy jogszeri
az EKB OMT programja, amit ugyan soha nem hasznaltak, de bizonyos értelemben a mostani
eszkOzvasarlasi programok megalapozasat jelentette. A birdsagi dontés fbleg elvi jelentdségi, és
megfelel a varakozasoknak.

Tavol-Kelet:

- Valobszinllleg mar inkabb kivarnak az azsiai befekteték a brit népszavazas elétt, igy az elmult napok
emelkedését kovetben ma mar csak oldalazasra futotta az azsiai indexektél. A Nikkei 0,7%-ot
csokkent, a Hang Seng 0,4%-ot, a Shanghai index 0,3%-ot emelkedett.

- A Mitsubishi 8 év utan el6szor lehet veszteséges. A tarsasag elbrejelzése szerint 145 milliard jen
veszteséget szenvedhetnek el a j6v6 marcius végén zaruld Uzleti évben. Ez |ényegesen rosszabb,
mint amire az elemzék szamitottak, mivel minddssze 60 milliardos veszteséggel kalkulaltak. A gyenge
eredmény legfébb oka, hogy jelent6s koltségeket hataroltak el a fogyasztasi adatok manipulalasa
miatti kompenzaciora.

Hataridés piacok:
- Mind az eurépai, mind az amerikai hataridés piacokon pozitiv hangulat uralkodott ma reggel.

BUX Index (napi felbontas)
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Nemzetkozi részvényindexek

valtozas valtozas

zaré érték napi 52 hét zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 17.830 0,1% -1,6% WIG 20 1.803 0,5% -23,3%
Nasdaq Composite 4.844 0,1% -6,0% PX 842 0,4% -14,9%
Nasdaq 100 4.413 0,3% -2,9% Hang Seng 20.743 0,4% -23,4%
FTSE 100 6.227 0,4% -8,8% Russell 2000 1.154 -0,3% -10,7%
RDX 1.059 0,4% -8,0% Nikkei 16.100 -0,4% -21,2%
ISE30 95.609 0,0% -6,4% ATX 2.201 0,3% -12,1%

BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaréar napi 52 hét zaréar napi 52 hét
Adidas 124,07 2,2% 76,3% Infineon 13,03 -1,1% 10,4%
Arcelormittal 4,56 -4,2% -37,1% Linde 128,61 1,3% -27,3%
Axa 20,77 1,3% -10,9% Lufthansa 11,71 0,7% -0,5%
Banco Bilbao 5,58 0,5% -40,6% Nokia 4,95 0,2% -22,3%
Banco Santander 4,03 1,7% -40,7% Osram 47,51 1,5% 8,1%
BASF 70,05 0,9% -16,9% Raiffeisen 11,47 -1,9% -16,4%
Bayer 92,02 2,4% -30,8% Ryanair 13,52 0,1% 10,2%
BMW 73,00 1,2% -28,4% SAP 70,41 1,9% 6,8%
BNP Paribas 46,07 1,1% -18,2% Siemens 95,92 1,4% -0,4%
Commerzbank 6,79 1,0% -43,2% Telefonica 8,90 1,0% -33,4%
Daimler 58,81 1,1% -31,2% Thyssenkrupp 18,90 -0,0% -21,6%
Deutsche Bank 14,91 3,1% -46,2% Total 43,02 0,7% -5,3%
Deutsche Post 26,03 -0,7% -3,3% Unicredit 2,52 1,0% -61,3%
EON 9,04 2,7% -28,7% Volksw agen 132,52 -0,5% -38,4%
Fiat Chrysler Automotives 6,25 -0,2% -31,6% Wizz Air 24,91 1,7% 13,1%

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

Vallalati hirek

- Az OTP 2016. junius 21-én 279.507 darab sajat részvényt vasarolt, és ugyanezen a napon 63.688 darab
torzsrészvényt értékesitett javadalmazasi politikaja keretében. A bank a tranzakcidkat kdvetéen 3.799.596
darab (1,36%) sajat részvénnyel rendelkezik..

OTP kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tal is!

Erste OTP Cerifikatok * Részletek

Gazdasagi hirek

- A vartnak medfeleléen 0,9%-on hagyta az alapkamatot az MNB monetaris tanacsa tegnapi kamatdontd
ulésén.
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroéar valtozas forgalom

Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtél Célar
Magyar Telekom 444 -0,2% 9,9% 645.794 Felhalmozas 2015.09.29 450
MOL 16.665 1,8% 15,7% 124.321 Tartas 2016.01.28 14.200
OoTP 6.860 1,5% 25,3% 955.463 Tartas 2016.06.01 7.200
Richter 5.420 -02%  27,2% 260.735 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% -9,0% USA 10 éves 1,69% -1,4 -68,0
Tavkozlés 47 06% -2,3% EMU 10 éves 0,07% 1,6 -81,8
Olaj 1.144 1,1% -13,8% Magyar 10 éves 3,28% -3,0 -81,0
Gyogyszer 512 0,1% -13,3% USA 5 éves 1,21% 0,9 -46,0
Szallitmanyozas 7.649 -0,3%  -9,8% EMU 5 éves 0,46% 0,8 -62,4
Félvezet6 127 0,5% 8,7% Magyar 5 éves 2,31% -2,0 -78,0
Kozszolgaltatd 50 0,1% 18,0% Japan 5 éves 0,23% 0,2 -35,2
Hadiipar 3.069 -0,1% 0,3% EMU 3 hénapos 0,51% -7,3 -31,3

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 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 elkdvetkezé
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) 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, tobbsz6r6zése, publikdlasa, atdolgozéasa, terjesztése kizarélag a Tarsasag elbzetes irdsos 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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