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BUX 26.491 0,2% Mtel 433 -0,9% Bayer 88,8 -0,9% EURMHUF 316,40 -0,1% Olaj ($) 474  1,8%
DAX 9373 -1,7% MOL 16.700 0,0% BMW 656 0,9% BEURUSD 1,1100 0,2% Arany($) 1364 0,6%

S&P 2100 05% OTP 6.328 0,1% Commerzbank 54 -2,6% USDHUF 28503 -0,3% Réz($) 2182 -15%
RDX 1.066 -1,7% Richter 5.790 1,1% Lufthansa 105 -3,4% USDUJPY 101,32 -0,4% 10Yhozam 3,0 -2,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Még tavolabb kerilt a kamatemelés az USA-ban
- Az olasz bankrendszer miatt is aggédhatunk

- 2 éves csucson az arany

- A holnapi Moody’s dontést varja a forint

- Veszélyben Ausztralia ,AAA” mindsitése

- Tovabbi emelkedésre szamitunk a BET-en

Erste kommentar

Az arany piacan kialakult emelkedést elnézve elImondhatjuk, hogy ismét arany-mania van. A brit népszavazas
Ota mar kdzel 10%-ot ralizott az arfolyam, de a menedékeszkdzként funkcionald instrumentum a kozeljovében
is fokuszban lehet és egyre magasabb csucspontokra késziilhetiink. A Brexit masik nagy nyertesérél, az
ezUstrél eddig kevesebb sz6 esett, pedig 25%-ot emelkedett az arfolyam az elmdult hetekben. A brit
ingatlanalapok befektetdi mar kevésbé boldogok, mert tegnap ujabb harom ingatlanalap dontott a
befagyasztas mellett likviditdsproblémakra hivatkozva.

A tegnap megjelent tengerentuli jegybanki jegyz6kdnyvben a Brexit-tel kapcsolatos bizonytalansagot jelolték
meg az elhalasztott kamatemelés egyik okdnak. A majusi munkaerdpiaci adatoktél is megijedtek a
jegybankérok, de holnap érkeznek az ujabb foglalkoztatottsagi adatok, amelyek irdnyt mutathatnak a
doéntéshozoknak.

Holnap hazai szempontbdl is lesznek fontos torténések, ugyanis a Moody's ismerteti hitelmindsitésiink
felllvizsgalataval kapcsolatos dontését. Egy pozitiv 1épés katalizatort jelentene a forintnak, és igy
visszatérhetnénk a Brexit el6tti szintekre. A mai kerekedésben kitarthat a pozitiv hangulat, a BUX index
hamarosan visszatérhet a brit népszavazas elétti szintre.

Iratko__zzon fel hirleveleinkre!

Elemzécsapatunk napi rendszeresegagel ad tajékoztatast a piac allasardl és a
varhatt mozgasokraol. > Feliratkozas



https://www.erstemarket.hu/pages/hirlevel-kezeles
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Kiilfoldi és hazai adatok
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1d6 Orszag Adat

8:00 GE lIpari termelés (év/év) maj. 0.8% 1.5% -0.4%
9:00 HU  Ipari termelés (év/év, igazitott) maj. 5.3% 5.5% 4.2%
10:30 UK Ipari termelés (év/év) maj. 1.6% 0.5%

11:00 HU  Allamhéaztartasi egyenleg (év eleje 6ta, milliard Ft) jan. -13.2

12:30 US  PepsiCo 2016 Q2 1,33 1,29

14:15 US  ADP foglalkoztatottsag valtozasa (ezer/ho) jan. 173.2 160

14:30 US  Friss munkanélkili-segély kérelmek (ezer fé/hét) jal. 268 268.6

14:30 US  Tartds munkanélkuli-segély kérelmek (ezer f6/hét) jan. 2120 2120

15:45 US  Bloomberg fogyasztéi elégedettség jal. 43.9

Nemzetkozi hirek

USA:

J6 hangulatban telt a kereskedés a tengerentilon, a kedvezd makroadatok is segitették az
emelkedést (Dow Jones 0,44%, S&P500 0,54%, Nasdaq 0,75%).

A Fed tegnap publikalta a juniusi kamatdonté Ulés jegyz6konyvét, ahol a jegybankarok részletezték az
okokat, hogy miért nem valtoztattak az iranyadd ratan. A brit népszavazds kockazata illetve a
rendkivil gyenge majusi munkaerGpiaci adat is kozrejatszott a kamatemelés elhalasztasaban.
Szamos jegybankar volt azon a véleményen, hogy mas indikatorok szerint er8s a munkaerépiac, a
majusi foglalkoztatottsagi adatbél még nem szabad messzemend kdvetkeztetéseket levonni.

Daniel Tarullo, a Fed kormanyzdja szerint még nincs elegendd bizonyiték arra, hogy a jegybanknak
tovabb kellene emelnie a kamatokat, és tovabbi szignifikans jeleket var arra vonatkozdan, hogy az
inflacié a 2%-os cél felé halad.

Az ISM szolgaltatéipari index a vart 53,3 pont helyett 56,5 pontra emelkedett az el6z6 hénapban.

A Markit altal publikalt szolgaltatoipari beszerzési menedzser index 53,4 pontos publikalt értéke
megegyezik a varakozasokkal.

Ma az ADP publikalja a juniusi foglalkoztatottsagi adatokat.

A Netflix arfolyama 3%-ot esett, miutan a Jefferies elemzdje felllteljesitérél tartdsra rontotta a cégre
vonatkoz6 ajanlasat a lassuldé amerikai piac miatt. A részvényre vonatkoz6 célarat pedig 120 dollarrol
80 dollarra csokkentette.

A Starbucks a jeges, a cukormentes és a szdja termékek arat a kdvetkez6 héttdl kdrulbelll 30 centtel
emelheti. A tarsasag az elmult két évben mindig juliusban emelt arat.

Eurodpa:

Az eurdpai piacokon Ujra megjelentek az eladdk, aminek hatasara a FTSE 100 index 1,3%-ot, a DAX
index 1,7%-ot, a CAC 40 index 1,9%-ot esett.

Sajid Javid, a brit kormany gazdasagi illetékese szerint a tarsasagi add és a személyi jdbvedelemadd
mértékét csokkenteni kellene a Brexit miatt. Ennek hatasara a deficit a jelenlegi 3%-rél akar 5%-ra is
elszallhatna ugyan, de ez most meglatdsa szerint nem lehet prioritds. A Financial Times-nak adott
interjujaban egy 6t pontos tervet vazolt fel a gazdasag stabilizalasara. Javid a Brexit-parti favoritok
kozul Stephen Crabb-et tamogatja, aki a harmadik legtébb szavazatot kapta a Konzervativ Part
elndkvalasztasan.

Az elemz8k egyre inkabb aggddnak az olasz bankszektor miatt, mely nem csak lemindsitéseket
hozhat, hanem akar az eurdpai bankrendszerben is komolyabb gondokat okozhat. Az olasz
bankrendszer nem teljesitd hiteldlloméanya 360 milliard eurdra rug, ami harmada az eurdpai rossz
hiteleknek és o6tdde a telijes olasz fogyasztasi hitelallomanynak. Az olasz kormany szovivéje
elutasitotta, hogy a bankokat allami forrasokbdl segitsék ki, mivel ezt csak az Eurdopai Bankmentd
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Alap tehetné meg, de akkor a részvenyesek és a kotvényesek is oriasi veszteségeket szenvednének
el. Igy tovabbra is marad a bizonytalansag a rendszerben, amig ki nem talaljak a megoldast.

- A német ipari termelés majusban 0,4%-kal esett a vart 1,5%-0s emelkedés helyett. A nap folyaman
meég érkezik svajci inflacios adat és brit ipari termelési adat is.

Olaj, arany:

- Az arany arfolyama 1367 dollarra emelkedett, ami kétéves csucsot jelent. A f6 arfolyamfelhajtd
tényezd a globalis bizonytalansag és ezzel Osszefliggésben a torténelmi mélypontra esé
kotvényhozamok. A UBS véleménye szerint valdszinlileg egy Uj aranypiaci rali kezdetét lathatjuk
most, révidtavon 1400 dollarra emelkedhet az arfolyam, ami az elmult napok mozgasa alapjan akar
néhany napon belll is elérhetdnek tlinik.

- 47,6 dollarra emelkedett a WTI olaj arfolyama, miutan az API| készletadatok szerint 6,7 milli6 hordéval
csOkkent az amerikai készletallomany.

Devizak:

- Enyhén er6sodott a forint a tegnapi kereskedésben az euréval szemben és 316,3-ig esett az
arfolyam. A holnapi Moody’s dontés el6tt mar nem szamitunk komolyabb elmozdulasra az EUR/HUF
devizaparban, az oldalazast forinter6s6dés valthatja fel, ha a hitelmin8sité az adéssag besorolasunk
javitasa mellett dont.

- Tegnap ismét gyengllt a dollar az eurdval szemben, és enyhén a 200 napos mozgdatlag folé
kapaszkodott az arfolyam. Reggel fordulat jott és Ujra er6sddik a tengerentlli fizetéeszkdz, vagyis a
200 napos mozgoatlag korll savozik az arfolyam. A holnapi munkaerépiaci adat hozhat ismét
nagyobb mozgast a devizapar piacara.

.\1;99 EURUSD kereskedés a BET-en, forint alapon, egyszeriien?

> Részletek

\'} 1':\(\‘{‘ Erste EL 0 Turbo Warrantok
AC

Tavol-Kelet:

- Vegyes teljesitményt mutattak az azsiai piacok. A Hang Seng 0,8%-ot emelkedett, mikdzben a Nikkei
0,5%-o0t, a Shanghai index pedig 0,3%-ot csdkkent.
- Az S&P hitelminésité az ausztral allamaddésag ,AAA” hitelmindsitésének korabbi stabil kilatasat

negativra rontotta le. A lépésre azutan kerUlt sor, hogy a valasztasok eredménye alapjan egyik fél
sem lesz képes koltségvetési reformokat véghezvinni.

- A Samsung a masodik negyedévben pozitiv meglepetést okozott, hiszen Uzemi eredménye 8100
milliard won lett, szemben a vart 7380 milliarddal és a tavalyi 6900 milliardos eredménnyel. A
tarsasag egyelére sem adodzott eredményt, sem pedig terlleti lebontast nem tett kdzzé, de
valészinlileg a Galaxy S7 értékesitései és a végrehajtott kdltségmegtakarité intézkedések jarultak
hozza a kedvez8d eredményszamokhoz.

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


http://erstebroker.hu/hu/certifikatok.html
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Nyito Max. Min Zaro Nyité Max. Min Zaro
BUX (pont) 26.414 26.525 26.186 26.491 EUR/HUF 316,74 317,02 316,08 316,40
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas
zaré érték napi 52 hét zaré érték napi 52 hét
Dow Jones 17.919 0,4% 0,8% WIG 20 1.690 -1,5%  -23,8%
Nasdaq Composite 4.859 0,8% -2,8% PX 826 02%  -15,9%
Nasdaqg 100 4.445 0,8% 0,4% Hang Seng 20.655 0,8% -17,3%
FTSE 100 6.464 -1,2% 0,5% Russell 2000 1.147 0,7% -8,1%
RDX 1.066 -1,7% -2,2% Nikkei 15.281 -06%  -25,0%
ISE 30 96.436 0,5% -2,4% ATX 2.023 -02%  -13,2%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
valtozas valtozas
zaréar napi 52 hét zaréar napi 52 hét
Adidas 127,45 2,1% 87,8% Infineon 12,08 -4,4% 10,4%
Arcelormittal 4,19 -2,1% -31,5% Linde 122,47 -0,5% -27,4%
Axa 16,31 -3,9% -22,9% Lufthansa 10,49 -3,4% -9,1%
Banco Bilbao 4,81 -3,4% -42,4% Nokia 4,77 -0,8% -15,2%
Banco Santander 3,32 -1,9% -44.,6% Osram 45,02 -0,6% 4,2%
BASF 66,40 -1,6% -14,2% Raiffeisen 10,45 -0,6% -15,0%
Bayer 88,76 -0,9% -28,5% Ryanair 11,00 -1,6% -7,8%
BMW 65,58 0,9% -31,7% SAP 67,21 0,6% 7,9%
BNP Paribas 38,36 -1,9% -24,0% Siemens 88,80 -1,2% 0,2%
Commerzbank 5,42 -2,6% -51,1% Telefonica 8,15 -2,4% -33,5%
Daimler 52,57 0,6% -35,4% Thyssenkrupp 17,06 -0,2% -23,2%
Deutsche Bank 11,68 -3,8% -57,1% Total 41,77 -2,2% -0,6%
Deutsche Post 24,37 -1,2% -8,4% Unicredit 1,76 -3,3% -67,8%
EON 8,90 -1,4% -24,5% Volksw agen 118,71 -1,1% -42,0%
Fiat Chrysler Automotives 511 -0,4% -37,6% Wizz Air 17,60 -6,5% -20,2%

A BETa piac arfolyamadatait dijmentesen kévetheti valos idében a www.erstemarket.hu

jal. 7.


http://www.erstemarket.hu/
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaréar valtozas forgalom

Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célar
Magyar Telekom 433 -0,9% 9,1% 921.347 Felhalmozas 2015.09.29 450
MOL 16.700 0,0% 17,0% 76.256 Felhalmozas 2016.06.23 18.950
oTP 6.328 0,1% 15,8% 772473 Tartas 2016.06.01 7.200
Richter 5.790 1,1% 43,1% 394.322 Felhalmozas 2016.05.03 6.080

Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaro6 érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 22 0,3% -8,7% USA 10 éves 1,70% -0,5 -89,5
Tavkozlés 49 -0,4% 1,6% EMU 10 éves 0,07% 0,9 -94,0
Olaj 1.131 -0,0% -12,1% Magyar 10 éves 3,26% -9,0 -103,0
Gyobgyszer 535 0,7%  -7,9% USA 5 éves 1,22% 0,6 -59,7
Szallitmanyozas 7.458 -0,1% -8,8% EMU 5 éves 0,45% 0,5 -71,3
Félvezetd 124 01% 11,7% Magyar 5 éves 2,30% -5,0 -84,0
Kozszolgaltatd 53 0,2% 21,9% Japan 5 éves 0,23% -0,7 -46,1
Hadiipar 3.045 0,5% 3,0% EMU 3 hénapos 0,51% 0,1 -37,6

Magyar referenciahozamok

5.0% -
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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 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.
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