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BUX 27,163 -0.1% Mtel 448 0.2% Bayer 924 -05% EURHUF 31431  0.1% Olaj ($) 457  2.1%
DAX 10,068 1.4% MOL 17450  0.2% BMW 746 20% BEURUSD 11120  0.3% Arany($) 1,335 -0.6%

S&P 2,164 05% OTP 6,485 0.4% Commerzbank 6.0 22% USDHUF 282.66 -0.2% Réz($) 2241  0.1%
RDX 1,137 1.4% Richter 5798 -1.1% Lufthansa 113  1.7% USDIJPY 105.35 0.8% 10Y hozam 28 -1.0

el6zb napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Damodaran szerint tovabbra is tularazott a Tesla

- A brit jegybank meglepte az elemzdket

- Nem sokat valtozott a nyersanyagok ara

- Napok o6ta tart a dollar gyengulése

- Muikodnek a kinai reformok, nem lassult a novekedés

- Ismét sajat részvényeket vasarolt a Magyar Telekom

- Oldalazasra szamitunk a mai kereskedésben

Erste kommentar

Tegnap a Brit jegybank varatlanul szinten hagyta a kamatot. Ugyankor inkabb csak halasztasrél szél a dolog,
a monetaris tanacstagok szerint, hiszen el6bb frissitik az inflaciés és ndvekedési el6rejelzést mieltt Iépnének.
Persze a font 10-15 szazalékos gyengulése mar eleve egy stimulus a gazdasagnak, s raadasul importalt
inflaciét is, hogy, igy nem feltétlenlil kell kamatot vagni, ha ez elégségesnek bizonyul a ndvekedés
fenntartasanak érdekében. igy mi nem zérnank ki azt, hogy végil mégis elmarad a kamatcsékkentés.
Kllénben a jegybank azt is jelezte, hogy egyéb eszkbzok bevetését is fontolgatja. Vagyis szerintiink most
nyitottabb a kamatcsdkkentés kérdése, mint a tegnapi Ulés el6tt. Ennek pedig font erdsité tényezének kellene
lennie, amelynek kdszénhetben a tegnapi font er6sédés inkabb csak még az elsé mozgasnak tekinthetd.

A kinai GDP a varakozasoknak megfeleléen, illetve annal kicsit jobban alakult a masodik negyedévben (+6,7
szazalék) s raadasul a kiskereskedelem és az ipari termelés huzhatta. Ez pedig j6 hirnek tekintendé.

A mai napon a BUX index esetében oldalozasra szamitunk, mig a DAX esetében inkabb a csdkkenésé lehet
az ur, azutan, hogy tegnap ,rendesen” letesztelte a 200 napos mozgoatlagot. Ha netan 9.800 pont kérnyékéig
esne vissza a korrekcidban, abban még nem lenne semmi meglepd (30 napos mozgdatlag), de van egy olyan
érzéslink, hogy ez nem fog bekdvetkezni, mert eddig, a két napja tarté technikai korrekcié soran még
emelkedett is az arfolyam, ami szamunkra azt jelenti, hogy van er6 az indexben.

Iratkozzon fel hirleveleinkre!

Elemzdcsapatunk napi rendszereséggel ad tajékoztatast a piac allasaradl s a
varhatt mozgasokraol. > Feliratkozas
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Kilfoldi és hazai adatok

Datum 1d6 Orszag Adat Id6szak  Korabbi

jul. 15. 5:00 CHN Ipari termelés (év/év) jan. 6% 5,9% 6,2%
jul. 15. 5:00 CHN  Kiskereskedelmi forgalom (év/év) jan. 10% 9,9% 10,6%
jul. 15. 5:00 CHN  GDP (év/év) Q2 6,7% 6,6% 6,7%
jal. 15. 5:00 CHN  GDP (negyedév/negyedév) Q2 1,2% 1,58% 1,8%
jal. 15. 12:00 EMU  Fogyasztoi arindex - végleges jan. 0,1% 0,1%

jul. 15. 15:00 US  Citigroup 2016 Q2 1.54 1.10

jul. 15. 15:00 US  Wells Fargo 2016 Q2 1.03 1.01

jul. 15. 15:30 US  Maginflacio (év/év) jan. 2,2% 2,2%

jal. 15. 15:30 US  Fogyasztdi arindex (év/év) jan. 1% 1,1%

jal. 15. 15:30 US  New York-i feldolgozdipari beszerzési menedzser index jal. 6,01 5

jal. 15. 15:30 US  Kiskereskedelmi forgalom (h6/ho) jan. 0,5% 0,1%

jal. 15. 16:15 US  Kapacitas kihasznaltsag jan. 74,9366% 75,1%

Nemzetkozi hirek
USA:

- Aswath Damodaran szerint a Tesla legnagyobb gyengesége maga Elon Musk és tovabbra is
tulértékeltnek tartja a részvényt. Az altala felallitott modell célara 151,85 dollar, ami a tegnapi zaré
értékhez képest (221,53 dollar) 46%-kal kisebb érték.

- A Citigroup és a Wells Fargo piacnyitas elétti gyorsjelentésével lehetiink ma gazdagabbak.

- J6 hangulatban telt a kereskedés a tengerentilon az S&P500 és a Dow Jones ismét torténelmi
csucson zartak a napot (Dow Jones 0,73%, S&P500 0,53%, Nasdaq 0,57%).

- A St. Louisi Fed elnéke James Bullard tegnap kiemelte, hogy a Brexit negativ hatasa az amerikai
gazdasagra nagyon minimalis, és a jegybanknak nem kellene sietnie a kamatemeléssel.

- Az Atlantai Fed elndk Dennis Lockart szerint a kdvetkez6 hdnapok soran kialakulhat olyan helyzet a
tengerentulon, hogy egy esetleg két kamatemelésre is sor keriljon.

- Szamos makrogazdasagi adat érkezik ma a tengerentulrdl. A juniusi kiskereskedelmi forgalom mellett
inflacios és ipari termelési adatot publikalnak, de ma érkeznek a Michigani Egyetem fogyaszt6i bizalmi
indexének elézetes szamai, és a New Yorki feldolgozéipari beszerzési menedzser index.

SP500 index forintban, long és short iranyban is!

0 Turbo Warrantok

> Részletek
Eurédpa:
- A FTSE 100 index 0,2%-ot esett tegnap, mikézben a CAC40 index 1,2%-ot, a DAX index 1,4%-ot
emelkedett.

- A varakozasokkal szembement a brit jegybank és nem vagott a 0,5%-0s irdnyadd kamatratabol,
tovabba az eszkbdzvasarlas keretdsszegén sem emelt. A tagok tObbsége azonban jelezte, hogy az
augusztusi inflacios és ndvekedési elbrejelzés utan mar johet a lazitas. A hirre beer6sédoétt az angol
font.

- Philip Hammond Nagy-Britannia Uj pénzigyminisztere nyilatkozatdban kiemelte, hogy minden
szikséges lépést megtesznek az Uzleti és fogyasztoi bizalom helyreadllitdsa végett, de rendkivdili
koltségvetés létrehozasaban nem gondolkodnak.

- A makrogazdaséagi adatok tekintetében a juniusi eurd zonas inflaciés adat lesz érdekes a befektetdk
szamara, amit6l 0,1%-os emelkedést varnak az elemzék.
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Olaj, arany:

A WTI tipusu kéolaj arfolyama 45,2 dollaron az arany arfolyama 1333 dollaron stabilizalédott. Az
elmult két napban csak minimalis elmozdulast mutattak a nyersanyagarak. A BNP Paribas és a JBC
Energy elemzése szerint 40 dollarra eshet a kéolaj arfolyama a b&séges kinalat és a csokkend
kereslet hatasara.

Devizak:

Enyhe gyenglléssel zarta a forint a tegnapi kereskedést, de érdemi mozgas nem tortént az EUR/HUF
devizaparban. 314,2-nél talalhaté 30 napos mozgodatlag folé kerilt az arfolyam a reggeli
kereskedésben, a kovetkezd ellenallas a 20 napos mozgdatlag 315 forintnal.

Tegnap sikertlt a 200 napos mozgdatlagot attérnie az EUR/USD devizaparnak, és a napon belili
felszdrasnak koszénhetéen az 1,115-6s ellenallast is megérintette az arfolyam, de zarasra
visszazuhant a kurzus 1,111-ig. A dollar napok 6ta dinamikusan gyengiil, a kdvetkezé szint 1,115-nal
talalhato.

Nagyot er6s6détt tegnap a font a kamatdontd tlést kdvetden. A GBP/USD arfolyama megkdzelitette
az 1,35-6s ellendllast.

Profitaljon a devizaparmozgasabal!

Erste EUR/HUF Cerfifikalok > Részletek

Tavol-Kelet:

A Nikkei 0,5%-ot a Hang Seng 0,1%-ot emelkedett, mikdzben a Shanghai index értéke 0,2%-ot
valtozott.

A masodik negyedévben is 6,7%-kal névekedett tovabb a kinai GDP, ami kisebb meglepetésnek
szamit hiszen az el6rejelzés csak 6,6%-0s ndvekedés volt. A juniusi ipari termelés és kiskereskedelmi
forgalom is felilmulta a varakozasokat. Az ipari termelés 6,2%-kal, a kiskereskedelmi forgalom
10,6%-kal névekedett. Mindkettd pozitiv meglepetést és gyorsulast jelent az el6z6 hénaphoz képest.
A kedvezb ndvekedési szdmok azt mutatjdk, hogy mikddtek a kinai reformok.

A mostani GDP széamolasa mar az Uj mobdszertan szerint készult, mely alapjan 1952-ig
visszaszamoltak a GDP értéket, bar a modszertani valtas csak minimalis eltérést okozott a korabbi
értékekben.

Az USDJPY arfolyama tovabb emelkedett 105,7-ig, igy mar érintette a bollinger szalag felsé élét és
technikailag egyre jobban kezd tulvetté vaini.

Hétfén zarva lesz a japan tézsde.

Hataridés piacok:

Mind az amerikai, mind az eurdpai hataridés piacok a pozitiv tartomanyban voltak ma reggel.

Vallalati hirek

- A Magyar Telekom tovabb folytatta a sajat részvényvasarlast. Tovabbi 266 ezer darab sajat részvényt
vasarolt, ezuttal 449 forintos atlagaron. igy mar Osszesen 532 ezer darab részvényt vasarolt a
Munkavallaléi Résztulajdonosi Program keretében. A program keretében legfeliebb 1,6 millié darab
részvényt vasarolhat a Telekom.


https://www.erstemarket.hu/pages/erste-certifikat/3

ERSTESS

Panorama
Investment
BUX Index (napi felbontas)
28,000
#VALUE! 50
Utolsé ar: 27163,42
26,000 7+ —mA20:26603,11
—————— MA 200: 24506,43 40
24,000
30
22,000 - 20
20,000 - 10
18,000 T T i 0
jal. 28. okt. 22. jan. 21. apr. 20. jal. 14.
Nyito Max. Min Zaro
BUX (pont) 27,193 27,253 27,011 27,163
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas
zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 18,506 0.7% 2.5%
Nasdaq Composite 5,034 0.6% -1.3%
Nasdaq 100 4,596 0.7% 1.5%
FTSE 100 6,654 -0.2% -1.5%
RDX 1,137 1.4% 0.6%
ISE 30 101,869 1.7% 1.1%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
valtozas
zaroar napi 52 hét
Adidas 129.44 -1.0% 86.1%
Arcelormittal 5.16 2.5% -20.0%
Axa 18.34 24%  -23.3%
Banco Bilbao 5.35 2.2% -42.2%
Banco Santander 3.82 27%  -42.3%
BASF 71.34 31%  -145%
Bayer 92.41 -0.5%  -31.9%
BMW 74.56 20%  -20.0%
BNP Paribas 42.90 34%  -23.8%
Commerzbank 5.98 2.2% -49.2%
Daimler 58.60 23%  -29.6%
Deutsche Bank 13.03 3.8% -56.4%
Deutsche Post 25.81 1.2% -9.6%
EON 9.41 -09%  -23.8%
Fiat Chrysler Automotives 6.07 3.0%  -324%

2016. jalius 15.

EUR/HUF (napi felbontas)

325
#VALUE!
— #VALUE!
324 #VALUE!
|
315 | ‘ | | M ‘“ ‘|
“ Mﬁul !J‘\ J |-I ' l‘ | li |'|'\, d‘ ] .M i
310 l\l“i i > ‘ |7\ H‘ !‘I.Hn' ! ‘ l
\‘ ,,,,, L :
305 ‘ ‘ : : ; ;
jal. 31. okt. 9. dec. 18. febr. 26. maj. 6. jal. 15.
Nyito Max. Min Zaré
EUR/HUF 314.03 314.41 313.33 314.31
valtozas
zaro érték napi 52 hét
WIG 20 1,745 0.1% -22.7%
PX 845 2.3% -16.4%
Hang Seng 21,628 0.3% -13.7%
Russell 2000 1,202 0.1% -4.9%
Nikkei 16,498 0.7% -19.4%
ATX 2,212 3.5% -11.5%
valtozas
zaréar napi 52 hét
Infineon 13.56 2.0% 21.6%
Linde 128.00 2.5% -28.4%
Lufthansa 11.35 1.7% -10.0%
Nokia 5.35 0.7% -11.4%
Osram 48.22 0.9% 6.5%
Raiffeisen 11.73 4.2% -15.1%
Ryanair 11.87 3.1% -7.0%
SAP 70.77 1.3% 4.4%
Siemens 93.61 1.1% -0.0%
Telefonica 8.83 1.2% -34.9%
Thyssenkrupp 19.69 2.1% -17.7%
Total 4420 1.6% -2.3%
Unicredit 2.15 6.6% -65.2%
Volksw agen 127.51 1.9%  -36.2%
Wizz Air 19.62 4.2% -11.6%

A BETa piac arfolyamadatait dijmentesen kévetheti valés idében a www.erstemarket.hu honlapon!
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroar valtozas forgalom

Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célar
Magyar Telekom 448 02% 14.0% 1,070,512 Felhalmozéas 2015.09.29 450
MOL 17,450 02% 20.2% 144,532 Felhalmozés 2016.06.23 18,950
oTP 6,485 04% 10.2% 1,000,957 Tartas 2016.06.01 7,200
Richter 5,798 -11%  36.7% 461,090 Felhalmozas 2016.05.03 6,080

Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zar6 érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 24 09% -6.5% USA 10 éves 1.70% -0.2 -81.8
Tavkozlés 49 01%  84% EMU 10 éves 0.07% -0.6 -87.4
Olaj 1,157 0.6% -8.9% Magyar 10 éves 3.26% -6.0 -98.0
Gydgyszer 544 04% -91% USA 5 éves 1.22% -0.3 -53.2
Szallitmanyozas 8,016 11% -2.5% EMU 5 éves 0.45% -0.7 =711
Félvezet6 132 0.2% 20.4% Magyar 5 éves 2.30% -5.0 -85.0
Kézszolgaltatd 52 -0.7% 20.2% Japan 5 éves 0.23% 3.6 -43.7
Hadiipar 3,162 02%  4.9% EMU 3 hénapos 0.51% 1.8 -36.3

Magyar referenciahozamok

5.0% -

4.0% A

3.0% A e ——— — =

1 hoénapja

2.0% - Jelenlegi

1.0% A

0.0% T T T T !

Oév 3év 6év 9év 12 év 15év

Alapkamatok (%): MNB 0.90 ECB 0.00 FED 0.50 BOE 0.50 BOJ 0.10 SNB -0.75



Panorama

ERSTESS

Investment

2016. jalius 15.

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; (i) 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

Netté adossag = Rovid és hosszu tavu adossag 0sszege minusz a cég készpénzallomanya

EBITDA = Operativ eredmény és az amortizacio dsszege

Operativ eredmény = A netté eredmény, a kisebbségi részesedés, az add 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 hitelezdket.

Az alacsony EV/EBITDA mutat6 a kdvetkezoket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) a cég brutté készpénztermelése az elkdvetkezé
években csokkeni fog.

A magas EV/EBITDA mutatd a kdvetkezdket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (ii) a cég bruttd készpénztermelése az elkdvetkez6
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 = Kényvszerinti 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 nettéd
eredmény osztva a sajat té6kével — 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 megtérilés — 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 Réacz 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

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 (Tarsasag) altal hitelesnek tartott forrésokon alapulnak, de
azokért a Tarsasdg szavatossagot vagy felelésséget nem vallal. A kiadvanyban foglaltak nem mindsitheték befektetésre vald
Osztdnzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére, vételére, eladaséara vonatkozoé 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 harithatok 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, lgyletek el6tti tajékoztatasrol szolo6
Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fiiggetlenségének elémozditasat célzd jogi kbvetelményeknek megfelel6en késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megel6z6 ligyletkdtésre vonatkozo tilalom.
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http://www.erstemarket.hu/
mailto:info@ersteinvestment.hu

