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BUX 22529 -0.8% Mtel 419 0.0% Bayer 130.8 -0.5% EURMHUF 306.75 0.6% Olaj ($) 60.8 2.5%
DAX 11,472 -1.7% MOL 15280 -05% BMW 107.0 -1.9% EURIUSD1.1213 0.5% Arany ($) 1,194 0.8%
S&P 2,099 -03% OTP 5905 -09% Commerzbank 124 02% USDHUF273.59 0.1% Réz($) 2951 1.1%
RDX 1267 -0.7% Richter 4,445 -1.4% Lufthansa 136 -0.6% USDJPY 119.87 -0.2% 10Y hozam 3.6 -6.0

el6zb napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Bevasarolt a Verizon

- Vegyes makroadatok érkeztek Németorszagbdl

- WTI 61,3 dollarra ugrott a stillyedd készletek miatt, az arany 1.200 dollar alatt
- Gyengén teljesit a forint

- Lassabban nétt a kinai fogyasztas

- Magyar Telekom: a varakozasoknak megfelel6 gyorsjelentés érkezett

Erste kommentar

Gyorsan ndvekszik a gyogyszerkéltés az Egyesiilt Allamokban. Azoknak a szama, akik tavaly tébb mint
100.000 dollart koltdttek gyodgyszerekre, majdnem megtriplazédott egy év alatt, s elérte a 139.000 f6t,
mikdzben tébb mint félmilliG ember koéltétt 50.000 dollar folétt. Ez a félmillié ember 6sszesen 52 Mrd dollart
koltott gydgyszerekre a tavalyi évben. Elsésorban a generikus gyégyszerek ara emelkedik 6rult mértékben.
Voltak gydgyszerek, amelyek ara hétszerezett egy év alatt. Piaci medfigyel6k szerint az ok a kereslet
novekedésében van, hiszen a baby boom korszakanak gyermekei, most érnek abba a korba, hogy sok
gyogyszert kezdenek szedni. Ugyanakkor sokszor bizonyos gyégyszerekbdl hiany alakul kil!!! (az USA-ban!!!)
Ez pedig megemeli az arakat, kiléndsen a specialis gyogyszereknél, mint példaul a rak gyogyitasara szolgald
készitményeknél vagy éppen a hepatitis C esetében. Persze a Richter mas szegmensben kivan eléretdrni az
USA-ban, ennek ellenére a hirek pozitivnak tekintheték a magyar cég szamara.

Ugyanakkor az, hogy a német GDP elmaradt a varakozasoktdl rossz hir a magyar gazdasag szamara.
Els6sorban a kinai gazdasagi lassulas van negativ hatdssal a német gazdasagra a gépjarmi értékesitéseken
keresztll. Az pedig visszahatathat a magyar gazdasagra. Mindenestre a magyar GDP jdl teljesitett az elsé
negyedévben, de kockazatokat hordoz az elkdvetkez6 negyedévre. Mindenestre a DAX indexben a mai
napon tovabbi csokkenést varunk a 11.000 pont felé.

A Magyar Telekom a varakozasoknak megfeleld eredményt publikalt, még tegnap, piaczaras utan. Azt is
bejelentette, hogy megszinteti a lakossagi gazértékesitést. Ez szerintlink egyrészrél negativan hat az
ugyfélmegtartas szempontjabol, ugyanakkor csokkenti az eredményben a lefelé mutaté kockazatokat, a
potencialis veszteségforras megsziintetése altal. igy az eredménynek nem kellene arfolyamhatast hoznia. A
BUX esetében is csokkenésre szamitunk a mai napon.

Ne maradjon le, értesiiljon idoben a piaci mozgasokrol!

v i A A Dijmentes, redi arfolyam & 2sek az Erste Marketen!

* Részletek
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum I1d6 Orszag Idészak Korabbi

méj. 13. 7:30 FR  GDP(év/év, igazitott) oL " 0t%"” 07%
maj. 13. 8:00 GE Fogyasztoi arindex (év/év) - végleges apr. " o0aw”  05%
maj. 13. 8:00 GE GDP (év/év, munkanaphatassal igazitott) Q1 oraw” 10%
maj. 13. 9:00 HU  GDP(év/év, nyers) - elézetes ot 7 34%”  34%
mj. 13. 10:00 T GDP(&viév, igaziott) " o0s% -02%
maj. 13. 10:30 UK Atlagbérek valtozasa 3 hénap marc. | 17" 1.7
méj. 13. 10:30 UK ILO munkanélkiliségi rata marc. | 56%  55%
méj. 13. 10:30 UK Munkanélkili segélykérelmek szamanak valtozasa apr. 2077 20
méj. 13. 11:00 EMU  GDP(&v/év, igazfott) o1 7 09w’ 1%
méj. 13. 11:00 EMU  Iparitermelés (év/év) mérc.  16% 1.9%

Nemzetkozi hirek

USA:

Erételjes eladoi hullam bontakozott ki a nap elején a tengerentuli bérzéken. A hangulat azonban
javulasnak indult, és a kezdeti eséseket részben sikerilt ledolgozniuk az indexeknek (Dow -0,21%,
Nasdaq -0,35%, S&P500 -0,3%).

A Verizon 4,4 millidrd dollart adna az AOL cégcsoportért. Ez részvényenként 50 dollart jelentene, ami
17%-os prémiumnak felel meg a bejelentés elétti napon latott zardarhoz képest. A felvasarlas célja a
digitalis hirdetési tartalmak megkaparintasa lehet, ugyanis a pénzigyi eredmények hozzaadott értéke
minimalis lenne. Arazas tekintetében az iparagi median kérnyékén valésult meg a tranzakcio.

A GoDaddy részvényei a kezdeti emelkedés utan 3,25%-os minuszba fordultak at az elsé
negyedéves gyorsjelentés szamaira. A bevételek 18%-kal 376 millid dollarra emelkedtek (varakozas
373 millié dollar), az egy részvényre jutd veszteség pedig 34 cent lett, ami 1 centtel tébb a
prognozisokhoz képest. Az Ugyfelek szama 11,9 millié f6r6l 13,1 milliora emelkedett. A menedzsment
a folyé negyedévtél 390-395 millié dollaros arbevételt var.

A General Electric 5 milliard dollarért értékesitheti a japan lakossagi Uzletagat az tgyhdz kozelallo
forrasok szerint. A potencialis érdekl6dék kozott emlitik a Mitsubishi UFJ Financial-t és a Sumitomo
Mitsui Financial-t is.

P500 index forintban, long és short iranyban is!

0 Turbo Warrantok Részletek
> Részlete

Eurépa:

Lefelé vették az iranyt az eurdpai t6zsdék tegnap. A CAC 40 index 1,06%-ot, a FTSE 100 index
1,37%-ot, mig a DAX index 1,72%-ot veszitett értékébél.

Az EKB kormanyzétanacsa 1,1 milliard euréval 80 millidard euréra emelte a surg6sségi likviditasi
tamogatasbdl (ELA) igényelhetd forrasok keretdsszegét a goérég bankok szamara.

David Cameron mar 2016-ban megtartana a szavazast az EU-bdl valo6 kilépésrél. Ennek oka az lehet,
hogy nem szeretnék megvarni a 2017-ben tartandé német és francia valasztasokat.

Szergej Lavrov, orosz kuligyminiszter elmondasa szerint Oroszorszag kész konstruktiv
egyuttmikodésre Amerikaval, amennyiben az nyomasgyakorlastél mentes.

A német elsd negyedéves GDP adat 1,1%-0s ndvekedést mutatott a vart 1,2% helyett év/év alapon,
mindekdzben az aprilisi inflacidos mutaté 0,5%-on zart, ami 0,1%-kal tébb mint az el6z8 hénapban. A
délelétt folyaman érkezik francia, spanyol, olasz és portugal inflaciés adat, valamint az euré z6nas
GDP és ipari termelési adat is.
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Olaj, arany:

A WTI 61,3 dollarra ugrott ma reggel, miutan az API jelentése szerint az elmult héten 2 millié hordéval
estek a nyersolaj készletek az Egyesiilt Allamokban szemben a piacon vart 250 ezer hordéval. A
készletek igy is a rekordkozeli 487 millidé horddés szinten allnak. A DOE, az amerikai kormanyzat
energetikai Ugynoksége, ma adja ki a jelentését szintén a készletek alakulasardl és a kitermelés
nagysagarol. A piac tovabbra is figyeli a junius eleji OPEC Ulést, ahol varhatéan nem doéntenek a
kvotak valtoztatdsarol a tagallamok.

Az arany 1.193 dollaron allt ma reggel. Lényeges piacbefolyasol6 tényezd nem jelent meg. A
befekteték els6sorban a nemzetkdzi t6zsdéket és a kamatok alakulasat figyelik. A tegnapi jelentds
hozamemelkedés ugyanis fenyegeti az aranypiacot, mivel a javuld hozamkilatasok az arany fel6l
elvonhatjak a befektetdék egy részét. Tovabbra is kérdés, hogy mikor varhaté a FED kamatemelése és
ez miként hat a dollar kurzuséra.

Devizak:

A hét eddigi részében a régiés devizak gyengilése figyelhet6 meg a devizapiacon. Koézilik is
leggyengébben a forint teljesit. AZ EURHUF devizapar értéke a savtet6 fels§ éléig emelkedett
tegnap. Ott azonban lefordult az arfolyam és ma reggelre 306,4-ig visszabb erésodott a forint.

Elakadt a negativ iranya korrekci6 az EURUSD devizaparban és tegnap enyhe emelkedés volt
tapasztalhaté. Az EURUSD arfolyam 1,126-ig emelkedett.

Tavol-Kelet:

A Nikkei 0,6%-ot emelkedett, a Hang Seng minimélis emelkedést mutatott, mig a Shanghai index
0,1%-ot veszitett értékebdl.

A kinai ipari termelés 5,9%-kal emelkedett &prilisban, ami Iényegében megegyezett az elemzdi
eldrejelzéssel és meghaladta a marciusi 5,6%-0s névekedést.

A kiskereskedelmi forgalom 10%-kal emelkedett aprilisban, ami csalédast jelentett, hiszen az elemzdk
10,5%-o0s béviilésre szamitottak a marciusi 10,2%-0s névekedést kovetben.

A dél-koreai munkanélkuliségi rata aprilisban sem valtozott a 3,7%-os értékrol.

A japan foly6 fizetési mérleg tobblete 2008-as csucsra emelkedett és jelentésen magasabb lett, mint a

varakozas. A gyenge jen az exportot tamogatta az alacsony energiaarak pedig lenyomtak az import
nagysagat.

Hataridés piacok:

24.000

Enyhe emelkedést mutatnak a tengerentuli hataridés borzék.
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Nyito Max. Min. Zaré Nyito Max. Min. Zard

BUX (pont) 22,714 22,714 22,415 22,529 EUR/HUF 306.85 307.31 306.48 307.21
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Nemzetkozi részvényindexek

valtozas valtozas

zaro érték napi 52 hét zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 18,068 -0.2% 8.1% WIG 20 2,543 0.3% 5.4%
Nasdaq Composite 4,976 -0.3% 20.5% PX 1,035 -0.7% 4.1%
Nasdaqg 100 4,421 -0.4% 22.4% Hang Seng 27,423 0.1% 22.7%
FTSE 100 6,934 -1.4% 0.9% Russell 2000 1,233 -0.2% 10.0%
RDX 1,267 -0.7% 4.5% Nikkei 19,740 0.6% 36.8%
ISE 30 104,396 0.9% 12.2% ATX 2,633 -0.8% 6.2%

BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaroéar napi 52 hét zaroar napi 52 hét
Adidas 73.90 0.4% -6.6% Infineon 11.35 -0.4% 29.9%
Arcelormittal 9.84 35%  -16.2% Linde 176.68 -0.7% 17.5%
Axa 2217 -0.7% 25.1% Lufthansa 13.56 -0.6%  -26.0%
Banco Bilbao 9.04 -0.5% 0.5% Nokia 6.14 -1.8% 18.5%
Banco Santander 6.69 -1.5% -8.7% Osram 46.63 -0.6% 15.1%
BASF 85.95 -1.6% 3.3% Raiffeisen 15.09 1.7%  -32.3%
Bayer 130.76 -0.5% 27.4% Ryanair 10.90 -3.0% 65.3%
BMW 106.95 -1.9% 19.5% SAP 67.10 -0.9% 20.1%
BNP Paribas 56.11 -1.3% 5.7% Siemens 95.85 -0.6% -3.6%
Commerzbank 12.36 0.2% 4.7% Telefonica 13.31 -4.0% 12.9%
Daimler 85.71 -2.2% 29.1% Thyssenkrupp 25.45 2.9% 16.0%
Deutsche Bank 28.79 -0.6% -3.7% Total 46.98 -1.1% -9.3%
Deutsche Post 28.64 -3.7% 3.4% Unicredit 6.31 -3.4% 1.0%
EON 13.89 -0.3% 4.1% Volksw agen 218.22 -2.9% 16.7%
Fiat Chrysler Automotives 13.19 -2.0% Wizz Air 19.72 -2.0%

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

Vallalati hirek

- Magyar Telekom: Osszességében a varakozasoknak megfeleld eredményt publikalt a Magyar Telekom.
Az arbevétel 3,3%-kal emelkedett els6sorban a készilékértékesités novekedése miatt és az energia
Uzletdag magasabb arbevételének a kovetkezményeként. Az EBITDA emelkedést elsésorban a névekvé
arbevétel tamogatta. Az amortizaciés koltségek megndvekedtek a tavalyi évhez képest, igy EBIT és
adozott eredmény soron is visszaesés tapasztalhaté. A magasabb amortizacié a 2014 oktdberében
vasarolt frekvencia licenszekhez kapcsolédik. Az adézott eredmény 2,5 milliard forint lett, elmaradva a
varakozasoktol, amit a vartnal nagyobb pénzlgyi veszteség okozott a negativ devizahatasok miatt. A
Magyar Telekom egyuttal bejelentette, hogy bezarja lakossagi gazuzletagat. Ennek megfelel6en
modositottdk az idei évi arbevétel varakozast. A korabbi legfeljebb 3%-0s ndvekedés helyett immar stabil
arbevételre szamitanak, ugyanakkor ez nem befolyasolja az eredményelérejelzéseket.

- MOL-INA: horvat ajanlat a MOL-nak. A horvat kormany 0j részvényesi megallapodasrél szolé ajanlatot
kild a MOL-nak a horvat pénzigyminiszter, lvan Vrdoljak szerint. A miniszter részleteket nem arult el.
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Véleményink szerint ez j6 hir, hogy a két fél kdzel egy év utan ismét targyaldasztalhoz il, de nem
hisszuk, hogy sikeril megegyezést tetd ala hozni. Horvatorszagban év végével valasztasok lesznek,
amelyek meghatarozzak a politika mozgasterét.
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célar
FHB 815 -0.6% -11.4% 9,476 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 419 0.0% 30.1% 1,644,688 Tartas 2015.02.26 400
MOL 15,280 -05% 15.4% 125,933 Vétel 2015.04.08 17,400
oTP 5,905 -09% 354% 617,565 Tartas 2014.10.02 4,560
Richter 4,445 -1.4% 10.9% 449,456 Felhalmozés 2015.04.10 4,575
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)

zaré érték napi 52 hét hozam napi 52 het
Bank 25 -04% 11.1% USA 10 éves 2.25% 0.6 -35.5
Tavkozlés 48 -0.0% -3.8% EMU 10 éves 0.68% 6.5 -78.9
Olaj 1,380 0.0% -15.3% Magyar 10 éves 3.78% 14.0 -137.0
Gydgyszer 582 -0.6% 14.2% USA 5 éves 1.57% 0.5 -4.6
Szalltmanyozas 8,650 -12%  9.4% EMU 5 éves 0.11% 21 -45.9
Félvezetd 112 -0.7% 15.8% Magyar 5 éves 317% 15.0 -102.0
Kézszolgaltatd 44 -0.1% 41% Japan 5 éves 0.13% -0.3 -6.4
Hadiipar 3,003 -09% 12.2% EMU 3 hénapos 0.17% 1.5 -34.5

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 juté6 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 mutaté a kdvetkezdket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) az eredménye csokkenni fog az adott vagy az elkdvetkezd
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 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 mikddési kdltségeivel.

Megmutatja, hogy a cég mikddésébdl 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 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 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) tularazott 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:

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 Kovacs Zsolt 1-235-5175
Barath Tibor 1-235-5854 Hanzli Judit 1-235-5886 Lojis Laszlo 1-235-5849
Bereczk Zoltan 1-235-5860 Kababik Jozsef 1-235-5124 Racz Gabor 1-235-5857
Bézsenyi Zoltan 1-235-5855 Kéri Lajos 1-235-5874 Varju Péter 1-235-5111
Czene Tamas 1-235-5121 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 informéaciok az Erste Befektetési Zrt. - 1138 Budapest, Népfiirdé u. 24-26., tev. eng. szam: E-111/324/2008 és
111/75.005-19/2002 (Tarsasag) altal hitelesnek tartott forrasokon alapulnak, de azokért a Tarsasag szavatossagot vagy felel6sséget nem
véllal. A kiadvanyban foglaltak nem minGsitheték befektetésre valé 6szténzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére,
vételére, eladasara vonatkozé felhivasnak vagy ajanlatnak. A t6kepiaci és makrogazdasagi helyzetet, a befektetések és azok hozamai
alakulasat olyan tényezbk alakitiak, melyre a Tarsasagnak nincs befolyasa, a befekteté altal hozott déntés kbvetkezményei a Tarsasagra
nem harithaték at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy részleges — felhasznalasa, tobbsz6rézése, publikalasa, atdolgozasa, terjesztése
kizardlag a Tarsasag elbzetes irdasos engedélyével lehetséges. A kiadvany kiadasa idSpontjaban érvényes. Tovabbi részletek:
www.ersteinvestment. hu, lgyletek el6tti tajékoztatasrél szol6 Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fiiggetlenségének elémozditasat célzd jogi kdvetelményeknek megfelel6en késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldzé lgyletkdtésre vonatkozo tilalom.



http://www.erstebroker.hu/
http://www.erstemarket.hu/

