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BUX 27.950 0,4% Mtel 448 0,4% Bayer 926 0,6% EURMHUF 312,29 -0,4% Olaj ($) 43,1 -2,4%
DAX 10.198 0,5% MOL 17.560 -0,6% BMW 76,2 1,3% BURUSD 1,0995 0,2% Arany ($) 1316 -0,5%

S&P 2168 -0,3% OTP 6.857 0,2% Commerzbank 57 -2,0% USDHUF 284,03 -0,6% Réz($) 2234 -1,0%

RDX 1.115 -0,5% Richter 6.000 1,7% Lufthansa 10,3 -0,2% USDIJPY 10581 -0,3% 10Yhozam 29 1,0
el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Piaczaras utan jelent az Apple

- A német IFO Uzleti bizalmi index szerint javultak a kilatasok
- Esik az olaj ara, nem valtozott az arany kurzusa

- Ismét gyengll a dollar, tovabbra is jol teljesit a forint

- Fékezbdtek a japan élénkitéssel kapcsolatos varakozasok

- Kamatdonté dlést tart ma az MNB

- Esésre szamitunk ma a hazai borzén

Erste kommentar

Bocsénatot kért a demokrata part Bernie Sanders-tol, hogy manipuldltdk az adatokat Clinton javara.
Mindekdzben a Sanders ,hiv8k” tlntettek. A hir csak ennyi, de annél jobban lehet emiatt aggddni. Plane ha
azt is figyelembe vesszik, hogy Trump-ot elég egységesen valasztotta meg a republikanus part. Ugyanis, ha
emiatt a Sanders partiak atszavaznak, akkor Isten mentse meg Amerikat és a vilagot is. Egy biztos, akkor egy
kicsit komolyban aggédhatunk a befektetéseink, a demokracia és még sok mas miatt is.

Mindekdzben a Nikkei nevii Ujsag megint mas szamot lengetett be, mint gazdasagi élénkités. Ezuttal egy
cirka 60 milliard dollaros csomagrol beszélt, amire j6l beleadtak a Nikkei indexbe, és a jen is er6sodott egy jo
nagyot.

Ha ez nem lenne elég, a Commerzbank ma lepte meg a piacokat a varakozasoknal kissé gyengébb elézetes
negyedéves szamokkal. A baj az, hogy mddszertani valtozdsok miatt a tékemegfelelés 0,5 szazalékponttal
11,5 szazalékra esett. Ez kivagta a befektetéknél a biztositékot, igy ma esést kivan produkalni az arfolyam.
Viszont a részvény sulya a DAX indexben 0,75 szazalék, azaz a DAX indexre a hatasa gyakorlatilag nulla. igy
taldn az sem meglep6, hogy a DAX index esetében oldalazas partiak vagyunk.

Tegnap a Richter Uj csucsra emelkedett. A gyorsjelentését varhatéan csitortokon teszi kdzzé, ami gyengébb
lehet a tavalyi szamoknal, amelyet emelt egy egyszeri tétel is. Raadasul idéaranyosan jobb eredményre
szamithatunk, mint ami az éves elérejelzésekbdl adédna a féléves szamokra. Igy a varakozasok teljesiilése
esetén is az éves szamok emelésére szamithatunk. Egy elemz6haz ma emelte meg a részvények arfolyamat
325 forinttal 5.655-re (sic). Mindenesetre a BUX index esetében a mai napon oldalazasra szamitunk, kis
csOkkenéssel.

Iratko__zzon fel hirleveleinkre!

Elemzécsapatunk napi rendszeresegagel ad tajékoztatast a piac allasardl és a
varhatt mozgasokraél. > Feliratkozas
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum
jal. 26.
jal. 26.
jal. 26.
jal. 26.
jal. 26.
jal. 26.
jal. 26.
jul. 26.
jal. 26.
jul. 26.
jal. 26.
jal. 26.
jal. 26.
jal. 26.
jal. 26.
jal. 26.
jal. 26.
jal. 26.
jul. 26.

1dé Orszag Idészak Korabbi
12:00 US  DuPont 2016 Q2 1,11 1,10
Bef-mkt US  Fidelity 2016 Q2 0,94 0,87
Bef-mkt US  Valero Energy 2016 Q2 2,66 0,99
12:30 US  EliLilly 2016 Q2 0,77 0,86
13:30 US  Caterpillar 2016 Q2 1,27 0,96
13:30 US  Verizon Communications 2016 Q2 1,04 0,92
13:58 US  McDonald's 2016 Q2 1,29 1,39
14:00 HU  MNB kamatdontés jal. 0.9% 0.9%
15:00 US  S&P/Case-Shiller hazarindex maj. 186.63 189.5
15:45 US  Beszerzési menedzser index jal. 51.2
15:45 us Szolgaltatéipari beszerzési menedzser index jal. 51.4 52
16:00 US  Conference Board fogyasztdi bizalmi index jal. 98 96
16:00 US  Ujlakas épitések (h6/ho) jan. -6% 1.6%
16:00 us Ujlakas értékesitések (ezer/ho) jan. 551 560
16:00 US  Richmondi Fed feldolgozéipari index jal. -7 -5
22:05 us Anadarko Petroleum 2016 Q2 0,01 -0,79
22:30 US  Apple 2016 Q3 1,85 1,39
Aft-mkt US  Juniper Networks 2016 Q2 0,39 0,47
Aft-mkt Us  Twitter 2016 Q2 -0,21 0,09

Nemzetkozi hirek

USA:

Gyengeén teljesitettek tegnap a vezetd tengerentuli mutaték. Korrekcidval indult a kereskedés, és bar
a nap masodik felében talpra alltak a borzék, de igy is minuszban zartak (Dow Jones -0,42%,
S&P500 -0,3%, Nasdaq -0,05%).

Szamos makrogazdasagi adatot publikalnak ma a tengerentilon. Az S&P/Case-Shiller hazarindex
mellett Conference Board fogyasztoi bizalmi index, Ujlakas értékesitések és szolgaltatoipari
beszerzési menedzser index érkezik.

A Verizon hivatalosan is bejelentette, hogy 4,83 milliard dollarért megveszi a Yahoo internetes
Uzletagat. A felvasarlas soran a készpénzallomany és az egyéb részesedések nem kerlilnek at a cég
kezébe. A befektetbkkel azonban nem lehetett madarat fogatni, mivel Marissa Mayer tovabbra is a
cég élén marad, illetve a felszabaduld készpénzallomany felhasznalasardl sem nyilatkoztak (osztalék
formajaban valo kifizetés, vagy felvasarlasi célpontok).

Piaczaras utan érkezik az Apple harmadik negyedéves gyorsjelentése. Az elemzdk szerint a
bevételek 49,6 milliard dollarrdl 42,2 milliardra eshetnek — a cég aprilisban 41-43 milliard dollaros
savot adott meg —, mig az egy részvényre juté eredmény 1,85 dollarrdl 1,4 dollarra eshet. Az iPhone
eladasok esetében pedig 40 millié darabos értéket varnak, ami 20%-os csOkkenésnek felelne meg
éves alapon.

Eurépa:

Az eurdpai indexek koézil a FTSE 100 index 0,3%-ot esett, a CAC40 index 0,2%-ot, a DAX 0,5%-ot
emelkedett.

A skot miniszterelndk szerint orszaganak két lehetésége van. Az els6 esetben az Egyesilt Kiralysag
tagjaként probalja érvényesiteni érdekeit, a masodik esetben levalik Nagy-Britanniarol és flggetlen
lesz.
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- A német IFO Uzleti bizalmi index tegnap a vartnal jobban sikerilt. A varakozasok 101,2 pont helyett
102,2 pontot értek el.

y‘ ‘2 ,1 Profitaljon a DAX index mozgasabol!

Erste DAX Certifikatok > Részletek

Olaj, arany:

- A WTI 43,1 dollarra stllyedt ma reggel, miutan a piac tovabbra is aggodik a nyersolaj és termék
tulkinalat miatt. Az EIA holnap jelenteti meg adatait, a piac szerint 2,25 milli6 horddéval csékkenhetett
az USA nyersolaj készlete. Fontos lesz még a termékkészlet, elsésorban a benzintartalékok
alakulasa, amire a piac 600 ezer hordd novekedésre szamit. Az USA termelése jelenleg 8,5 millid
hordd/nap szinten all, ami mar masodik hete névekszik a furéberendezések szamanak ndvekedése
miatt.

- Az arany 1.319 dollaron stagnalt ma reggel. A piac tovabbra is a Fed Iépéseit figyeli leginkabb, de a
tervezett japan élénkité csomag is nagy érdeklédést valtott ki. Révidtavon a részvénypiaci mozgas és
a dollar lesz els6sorban meghatarozo. Egyre er6sebbek a vélemények, hogy a Fed az év végén emeli
a kamatokat, ami negativan hat az arany megitélésére.

Devizak:

- Pénteken elesett az 1,1-es tamasz az EUR/USD devizakeresztben, de tegnap megfordult az arfolyam
és a dollar gyengulni kezdett. A ma reggeli kereskedésben tovabb emelkedik a kurzus, és
visszakapaszkodott az 1,10-es szint folé. A holnapi Fed kamatdontd ulés elétt nem varhaté nagyobb
mozgas a devizaparban.

- Tegnap elesett a 200 napos mozgdatlag az EUR/HUF devizaparban, és sikertlt 312-ig tovabb
er6sddnie a forintnak. Technikai alapon a 310-es tamaszig eshet tovabb az arfolyam. Ma az MNB
kamatddnté tlésére fognak figyelni a befektetdk.

Tavol-Kelet:

- Vegyes teljesitmény jellemezte az azsiai borzéket. A Nikkei 1,5%-ot csokkent, viszont a Hang Seng
1,2%-ot, a Shanghai index pedig 0,6%-ot emelkedett.

- Visszafogottabbak lettek a befekteték a japan gazdasagélénkitéssel kapcsolatban. Ennek hatasara a
jen er6sodott a fébb devizakkal szemben, a japan részvénypiac pedig eséssel reagalt. Valdszinileg
pénteken mar érdemi informacidk is napvilagot lathatnak, hiszen ekkor lesz japan kamatoénté ulés és
varhatoan szintén pénteken vitatjak meg a koltségvetési kiegészitést.

- Kinaban 3 hénapos csucsra ugrott a révid bankkdzi kamatlab, melynek oka els6sorban technikai
jellegd, a vallalatok addfizetési kotelezettsége miatti extra likviditasigénnyel magyarazhaté. Kinaban a
vallalatok szamara az addfizetési hataridé minden negyedévet kovetdé honap vége.

Hataridés piacok:
- Vegyes képet mutattak a hataridds piacok ma reggel, de a fébb indexek (Dow, S&P, Nasdaqg, DAX) a
pozitiv tartomanyban voltak.
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BUX Index (napi felbontas) EUR/HUF (napi felbontas)
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Nyito Max. Min Zaro Nyité Max. Min Zaro
BUX (pont) 27.852 27.986 27.851 27.950 BEUR/HUF 313,36 313,82 311,52 312,29
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas

zaro6 érték napi 52 hét zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 18.493 -0,4% 5,3% WIG 20 1.815 12%  -17,0%
Nasdaq Composite 5.098 -0,0% 0,2% PX 892 0,1% -13,4%
Nasdaq 100 4.666 -0,0% 2,4% Hang Seng 22.259 12%  -11,4%
FTSE 100 6.710 -0,3% 2,0% Russell 2000 1.210 -0,3% -1,3%
RDX 1.115 -0,5% 4.1% Nikkei 16.469 -0,9%  -19,8%
ISE 30 91.089 3.2% -5,2% ATX 2.224 -05%  -11,3%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas
zaréar napi 52 hét zaréar napi 52 hét

Adidas 139,09 1,3% 95,6% Infineon 14,30 1,1% 35,7%
Arcelormittal 5,26 1,3%  -13,8% Linde 128,96 0,5%  -25,4%
Axa 17,93 0,6%  -25,6% Lufthansa 10,28 -02%  -19,1%
Banco Bilbao 5,18 -1,5%  -44,3% Nokia 5,29 -0,2%  -13,0%
Banco Santander 3,79 -2,3% -42.2% Osram 50,47 0,7% 2,7%
BASF 71,69 0,4% -9,0% Raiffeisen 11,69 -3,0%  -13,9%
Bayer 92,60 0,6%  -29,0% Ryanair 11,64 6,7% -5,9%
BMW 76,17 1,3%  -16,0% SAP 76,93 0,4% 16,4%
BNP Paribas 43,19 -0,5%  -24,5% Siemens 95,28 0,6% 2,7%
Commerzbank 5,72 -20%  -52,1% Telefonica 8,91 -0,2%  -355%
Daimler 59,90 1,0% -26,8% Thyssenkrupp 19,80 1,9% -15,8%
Deutsche Bank 13,13 0,5%  -56,7% Total 42,25 -1,9% -4,5%
Deutsche Post 26,07 1,2% -6,2% Unicredit 2,29 0,3%  -62,8%
EON 9,45 -02%  -22,3% Volksw agen 131,70 1,3%  -30,2%
Fiat Chrysler Automotives 6,28 0,3% -31,9% Wizz Air 17,41 1,2% -23,1%

A BETa piac arfolyamadatait dijmentesen kévetheti valos idében a www.erstemarket.hu honlapon!
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Gazdasagi hirek

- Kamatdontd ulést tart ma az MNB Monetaris Tanacsa. A piac arra szamit, hogy marad a 0,9%-0s
alapkamat.

Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaréar véltozés forgalom

Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célar
Magyar Telekom 448 0,4% 9,5% 569.290 Felhalmozas 2015.09.29 450
MOL 17.560 -0,6%  20,9% 70.743 Felhalmozas 2016.06.23 18.950
OoTP 6.857 02% 18,2% 408.962 Tartas 2016.06.01 7.200
Richter 6.000 1,7% 38,9% 524.465 Felhalmozas 2016.05.03 6.080

Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaré érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 24 -02%  -5,9% USA 10 éves 1,70% -2,1 -71,0
Tavkozlés 49 -04%  11,0% EMU 10 éves 0,07% -0,5 -73,7
Olaj 1.106 -2,0%  -8,0% Magyar 10 éves 3,26% -1,0 -62,0
Gyogyszer 547 01%  -7,3% USA 5 éves 1,22% -1,6 -49,5
Szalltmanyozas 7.893 -0,9%  -2,2% EMU 5 éves 0,45% 0,4 -56,3
Félvezetd 136 0,6% 30,2% Magyar 5 éves 2,30% -1,0 -66,0
Kdzszolgaltatd 53 -0,2% 24,4% Japan 5 éves 0,23% -0,5 -45,0
Hadiipar 3.183 0,1% 9,6% EMU 3 hénapos 0,51% 1,5 -34,9

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) alularazott a részvény; (ii) az eredménye csokkenni fog az adott vagy az elkdvetkez6
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 amortizacio 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 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; (i) 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 nettéd
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 k6zott 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

Honlap: www.ersteinvestment.hu, www.erstemarket.hu e-mail: info@ersteinvestment.hu

A kiadvanyban 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 kizardlag a Tarsasag el6zetes 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 el6mozditasat célzé jogi kévetelményeknek megfelel6en késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldzé ligyletkbtésre vonatkozo tilalom.
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