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BUX 22.190 0,0% Mtel 420 -0,7% Bayer 137,8 0,3% EUR/HUF 307,96 0,4% Olaj ($) 59,7 -1,6%
DAX 11.815 -0,4% MOL  15.000 00% BMW 1050 0,1% EURMUSD1,0978 -0,3% Arany ($) 1.203 -0,3%
S&P 2126 -0,2% OTP 5640 -1,1% Commerzbank 125 0,2% USD/HUF280,56 0,7% Réz ($) 2834 -1,3%
RDX 1.278 2,4% Richter 4555 19% Lufthansa 13,3 -0,2% USDMJPY 121,56 0,0% 10Y hozam 35 -1,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Beadll a sorba az Amazon

- Meglepetés sziiletett a spanyol valasztasokon
- 60 dollar alatt a WTI, 1.200 dollaron az arany
- 8 éves csulcson az USD/JPY devizapar

- 15 éves csucson a japan részvénypiac

- Matol osztalékszelvény nélkil forog a MOL

- 15 bazisponttal vaghat az monetaris tanacs

- Pozitivra valtoztatta a kilatdsokat a Fitch

- Esésre szamitunk ma a BET-en

Erste kommentar

Mikézben a gérégok ujra dramaznak, hogy hamarosan fizetésképtelenek lesznek (amelyre megvan az esély),
itthon boldogsaggal tdlthet el bennlinket az a tudat, hogy Fitch pozitiv kilatast adott a magyar allamaddssagra.
Ezzel pedig ez lehet az elsd hitelminésit6, amely majd valamikor az év végén, vagy a j6v6 év elején ujra a
befekteti kategdéridba rak bennlnket (hosszi tavu deviza adéssag). Persze akarcsak az S&P
felmindsitésénél, itt sem volt igazan (vagy csak atmeneti) a forintra az arfolyamhatas. Az eurd-forint arfolyam
folytatja az utjat észak felé.

Tegnap a legtdbb eurdpai bérze zarva volt, akarcsak a DAX is. igy kimaradt a gérogok kériili panikbdl, a
lengyel és spanyol valasztasok (elndk és onkormanyzati) negativ hatasaibdl, sét ugy tinik, hogy ma sem
prébalja ezt bepétolni.

* Részletek
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum 1d6 Orszag Adat ldészak Korabbi

maj. 26. HU MOL ex div 485,49
maj. 26. 0:00 HU Fogyasztéi bizalmi index, tény maj. -25.0%  -22.6%
ma;. 26. 14:00 HU MNB kamatdontés ma;. 1.8% 1.65%
ma;. 26. 14:30 us Tartds cikkek rendelésallomanya (hé/ho) apr. 4.7% -0.5%
ma;j. 26. 15:00 us S&P/Case-Shiller hazarindex marc. 173.67 175
maj. 26. 15:45 us Beszerzési menedzser index maj. 57

maj. 26. 15:45 us Szolgaltatoipari beszerzési menedzser index maj. 57.4 56.5
ma;j. 26. 16:00 us Conference Board fogyasztdi bizalmi index ma;. 95.2 95
ma;j. 26. 16:00 us Ujlakas épitések (ho/ho) apr. -11.4% 5%
maj. 26. 16:00 us Ujlakas értékesitések (ezer/hd) apr. 481 505
ma;j. 26. 16:00 us Richmondi Fed feldolgozoipari index ma;. -3 0

Nemzetkozi hirek

USA:

- Oldalazassal telt a pénteki kereskedés a tengerentulon, a piacok enyhe minuszban fejezték be a
napot (Dow -0,29%, Nasdaq -0,04%, S&P500 -0,23%).

- Janet Yellen pénteki beszédében hangsulyozta, hogy az elsé negyedévben latott gyengébb adatok
szerinte csak atmenetiek voltak, és a gazdasagi kilatasok jelenleg elég kedvezéek ahhoz, hogy a Fed
még valamikor idén kamatot emeljen. Yellen hozzatette, hogy a kamatemeléshez a munkaerdpiac
tovabbi javulasa sziikséges, és a szigoritas el6tt azt szeretnék latni, hogy az inflacio kozeliti a 2%-0s
celt.

- Stanley Fischer, a Fed alelndke szerint ,fokozatos és viszonylag lassu” lesz a kamatemelési pélya, és
harom-négy év mulva érhet majd el a ,normalis” szintre az alapkamat. A Fed kdzgazdaszai szerint a
kovetkezd hdrom-négy évben a rata 3,25-4%-ra emelkedhet.

- Pénteken inflaciés adatok is érkeztek, az éves alapu maginflacié a vart 1,7% helyett 1,8%-ra
emelkedett aprilisban.

- Szamos adat érkezik ma a tengerentulrdl: lakaspiaci adatok, feldolgozoipari-, és beszerzési
menedzser indexek is lesznek.

- Az eurdpai hatésag nyomasanak engedve az Amazon majus elejétél az egyes orszagok
anyavallalatainal konyveli el az adot, és nem transzferalja azt at a luxemburgi cégéhez. Kdnnyen
lehet, hogy tovabbi cégek is bedllnak a sorba, ugymint az Apple, a Starbucks vagy a Google.

- A Time Warner Cable nem sokaig maradt felvasarld nélkil, miutan a szabalyozé hatésagok nem
hagytak jova a Comcast ajanlatat. Az 55 milliard dollaros vételaron tuli részletekkel ma allhat el6 a
Charter Communications.

- A BlackBerry pénteki bejelentése szerint a cég leépitéseket tervez készilék Uzletdgaban, hogy
jobban tudjon fokuszalni a szoftver és applikacio fejlesztésekre.

Eurodpa:

- Nem talaltéak az iranyt az eurdpai t6zsdék a hét utolsé kereskedési napjan. A FTSE 100 index 0,26%-
os plusza mellett a német DAX index és a francia CAC 40 index 0,5% koruli minuszt kényvelt el.

- A Financial Times haséabjain megjelené goérég nyilatkozat ujra eladdi nyomas ald helyezheti a
piacokat. A gorog beliigyminiszter szerint nincs elég pénzik a juniusi nyugdijak és bérek kifizetésére,
valamint az IMF felé fennalld 1,6 milliard eurds hitel kifizetésére. A gérdg kormanyszovivé hétfén
cafolta az elhangzottakat. A reformcsomaggal kapcsolatos targyalasokrol érkezd hirek szerint
tovabbra sincs egyetértés a felek k6zott, ami sem a hitelezék, sem a piac szamara nem megnyugtato.

- Avasarnapi spanyol valasztasok soran a liberalis centrista part és a megszoritas ellenes Podemos is
sok szavazatot szerzett, ami azt jelenti, hogy a 25 éven at abszolut tdbbségben kormanyzé Néppart
vezetése helyett koalicios kormany alakulhat.
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Olaj, arany:

- A WTI 60 dollar alatt marad ma reggel. A piac egyre inkabb arazza, hogy a globalis kinalat még
mindig jelentés, amit részben ellensulyoznak a f& kitermelé orszagok geopolitikai fesziliségei,
elsésorban az ISIS eléretérése. Az OPEC a napi 30 millié hordoés kvéta felett, mintegy napi 31,3 millié
hordé mennyiségben termel, ami varhatéan nem is valtozik a juniusi Glés utan. Az amerikai kitermelés
is magas szinten all egyel6re, naponta mintegy 9,3 millié hordé szemben a marciusi 9,42 millié hordds
csuccsal.

- Az arany 1.200 dollar kordl allt. A piac tovabbra is a Fed kamatemelését latolgatja. Elterjedt a
vélemény, hogy az év végéig nem lesz kamatemelés, de j6v6 év végére akar 3-4%-0s szintre is
emelheti a kamatokat a Fed. A cleveland-i Fed elndk szerint a gazdasag stabilizalédott, ezért csak a
kamatemelés id6zitése marad a kérdés.

Devizak:

- A pénteki Fitch dontés utan volt némi forinter6sédés, de tegnap mar Ujbol gyengilt a hazai
fizetbeszkdz az eurdval szemben. A mai kereskedés is gyengiléssel indult, raadasul a 200 napos
mozgodatlagot is attdrte a forint kurzusa, és mar 308,5-nél jar az arfolyam. Hamarosan 3 havi
mélypontra siillyedhet a forint.

- A dollar er6sddik az euréval szemben, az elmult egy hétben mar nagyon sokat zuhant az EUR/USD
kurzusa. A gorogokkel kapcsolatos bizonytalansag is ranyomja bélyegét a devizapar teljesitményére,
raadasul béven van még tere az esésnek, mert a kdvetkezb erds szint 1,05-nél talalhato.

- Az USD/JPY devizapar is elindult felfelé, az arfolyam attérte a 121,5-6s szintet, amely 8 éves csucsot
jelent a devizaparban. A kovetkezd ellenallas 124-nél talalhato.

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

> Részletek

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

Tavol-Kelet:
- A Nikkei 0,2%-ot, a Hang Seng 1,2%-ot, a Shanghai index pedig 0,5%-ot emelkedett. A Nikkei
érintette 15 éves csucsat.

- A japan export 8,0%-kal emelkedett aprilisban, ami feliimulta a 6,4%-os varakozast. Ugyanakkor az
import a vartnal nagyobb mértékben, 4,2%-kal csdkkent.

- Az IMF el6rejelzése szerint a BoJ tulsagosan optimista az inflacié tekintetében. A japan jegybank
szerint 2016 szeptembere koril elérhetd lesz a 2%-os inflacios cél. Az IMF egyuttal figyelmeztette
Japant, hogy fiskalis reformokat is hajtson végre és ne csak a jen gyengitésével probalja megoldani a
novekedési problémakat.

- Akinai gazdasagi minisztérium azt tervezi, hogy a fogyasztas erésitése érdekében az import vamokat
atlagosan 50%-kal csokkenti a kozmetikai-, ruhazati kellékekre és cipSkre.

Hataridés piacok:

- Az amerikai hataridds piacok a negativ tartomanyban voltak ma reggel, mig az eurépaiak vegyes
képet mutattak. A DAX minuszban volt.


http://erstebroker.hu/hu/certifikatok.html
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EUR/HUF (napi felbontas)
BUX Index (napi felbontas)
24,000 330
23,000 - :fi:f;::;;ﬂﬁ r a5 | —— 20 napos mozgdatiag
21,000 - a5 |
20,000 - -~
310 1
19,000 L
305
18,000 4ot B H—— e
17,000 - | 800 1
16,000 | | | 295 — — ~
febr. 17. marc. 10. marc. 31. apr. 23. maj. 15. febr. 20. marc. 24 apr. 23 maj. 25.
Nyitd Max. Min. Zaro Nyitd Max. Min. Zaro
BUX (pont) 22.116 22.237 22.106 22.190 EUR/HUF 307,68 308,25 307,68 307,98
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas
zaré érték napi 52 hét zaré érték napi 52 hét
Dow Jones 18.232 -0,3% 9,8% WIG 20 2473 -1,7% 0,0%
Nasdaq Composite 5.089 -0,0% 21,6% PX 1.028 -0,2% 2,1%
Nasdaq 100 4527 -0,1% 23,1% Hang Seng 28.356 1,3% 23,5%
FTSE 100 7.032 0,3% 3.2% Russell 2000 1.252 -0,4% 11,2%
RDX 1.278 2,4% -0,7% Nikkei 20.465 0,2% 40,1%
ISE30 103.315 -1,5% 6,8% ATX 2.641 0,0% 7,3%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
valtozas valtozas
zaroar napi 52 hét zaroar napi 52 hét
Adidas 75,40 0,2% -4,3% Infineon 11,80 1,0% 34,0%
Arcelormittal 10,08 06% -11,7% Linde 176,80 0,2% 15,7%
Axa 23,81 -0,5% 33,8% Lufthansa 13,30 -02%  -30,6%
Banco Bilbao 9,10 -2,1% -2,1% Nokia 6,53 -0,9% 18,0%
Banco Santander 6,62 -2,1% -11,2% Osram 48,86 0,2% 21,4%
BASF 88,08 0,2% 5,3% Raiffeisen 14,99 0,7%  -37,8%
Bayer 137,75 0,3% 31,4% Ryanair 10,88 -0,2% 56,9%
BMW 105,00 0,1% 15,2% SAP 67,86 -0,1% 23,1%
BNP Paribas 56,23 -1,4% 7.1% Siemens 98,25 0,1% 0,9%
Commerzbank 12,47 0,2% 5,5% Telefonica 13,08 -1,0% 8,4%
Daimler 89,76 0,2% 29,2% Thyssenkrupp 25,02 0,3% 11,2%
Deutsche Bank 28,75 -0,2% 0,1% Total 47,55 -0,4% -9,7%
Deutsche Post 29,26 0,9% 6,4% Unicredit 6,25 -3,2% -0,9%
EON 14,06 0,1% -0,4% Volksw agen 229,75 0,2% 18,6%
Fiat Chrysler Automotives 13,95 -3,1% Wizz Air 20,61 2,0%

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

- Matol osztalékszelvény nélkil forog a MOL. Az osztalék 485,49 forint részvényenként, a kifizetés junius 3-
an kezdédik.

- A horvat sajtd értesiilései szerint az INA ingatlanokat ad el. Lakasok, fold és hotelek vannak a
portfélioban, amelyet alacsony aron, 32 millié eurdért hirdetett meg. A hir szerintiink semleges, mert a
tranzakcio relative kis méret(, hiszen 10 milliard forint koril alakulhat, azaz egy MOL részvényre vetitetve
55 forint.

~ MOL kereskedés long, vagy short iranyba, napon tul is!

Erste MOL Certifikatok > Részletek

Gazdasagi hirek

- A Fitch pénteken pozitiv kilatassal latta el a magyar deviza (BB+) és forint (BBB-) hosszu tavu adéssag
kilatasait. Ez a vartnak megfelel6 I1épés volt, és a szigoru koltségvetési fegyelemnek kdszdnhetd.

- KamatdontS Glést tart ma az MNB monetaris tanacsa. A piac arra szamit, hogy tovabbi 15 bazisponttal
1,65%-ra vagjak az alapkamatot.


https://www.erstemarket.hu/pages/erste-certifikat/6
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaréar valtozas forgalom

Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanléas Datumtol Célar
FHB 792 1,4% -11,9% 7.041 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 420 -0,7%  30,8% 340.345 Tartas 2015.02.26 400
MOL 15.000 0,0% 9,5% 148.667 Vétel 2015.04.08 17.400
OoTP 5.640 -1,1%  17,4% 466.261 Tartas 2014.10.02 4.560
Richter 4.555 1,9% 8,5% 259.856 Felhalmozéas 2015.04.10 4575

Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaré érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 25 0,0% 12,8% USA 10 éves 2,19% -1,8 -34,1
Tavkozlés 48 39% -2,3% EMU 10 éves 0,61% 0,2 -80,7
Olaj 1.371 -0,3% -152% Magyar 10 éves 3,51% -3,0 -149,0
Gyogyszer 591 -0,5%  15,9% USA 5 éves 1,56% 0,0 3,8
Szalltmanyozas 8.482 -0,8% 6,2% EMU 5 éves 0,07% 0,6 -39,3
Félvezet6 115 -0,5%  15,7% Magyar 5 éves 2,.97% -2,0 -93,0
Kbézszolgaltatd 45 -0,2% 6,7% Japan 5 éves 0,11% -0,5 -7,7
Hadiipar 3.075 -0,7% 17,6% EMU 3 honapos 0,20% -0,3 -32,0

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 mutaté a kovetkezdket 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 = 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 fizetjiik 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 kozott varjak tézsdei megbizasait telefonon:

Angyal Krisztian 1-235-5852 Farkas Laszlo 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 Hanzli Judit 1-235-5886 Lojis Laszlé 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 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 (Tarsaséag) altal hitelesnek tartott forrdsokon alapulnak, de
azokért a Tarsasdg szavatossagot vagy felel6sséget nem vallal. A kiadvanyban foglaltak nem mindsitheték befektetésre vald
osztdnzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére, vételére, eladasara vonatkozo felhivasnak vagy ajanlatnak. A t6kepiaci
és makrogazdasagi helyzetet, a befektetések és azok hozamai alakulaséat olyan tényez6k alakitiak, melyre a Tarsasagnak nincs
befolyasa, a befektetd altal hozott déntés kbvetkezményei a Tarsasagra nem harithatok at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy
részleges — felhasznalasa, tébbszérézése, publikdlasa, atdolgozéasa, terjesztése kizardlag a Tarsasag elbzetes irasos engedélyével
lehetséges. A kiadvany kiadasa idépontjaban érvényes. Tovabbi részletek: www.ersteinvestment.hu, lgyletek el6tti tajékoztatasrol sz6l6
Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fiiggetlenségének elémozditasat célzd jogi kdvetelményeknek megfelel6en késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megel6z6 ligyletkbtésre vonatkozo tilalom.



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

