©
ERSTE s Panorama 2016. majus 2.

Investment

BUX 26.872 0,1% Mtel 473 0,4% Bayer 101,3 -2,0% EURMHUF 311,99 0,1% Olaj ($) 459 -0,2%
DAX 10.039 -2,7% MOL 16.650 1,3% BMW 80,9 -2,6% EURUSD1,1451 0,9% Arany ($) 1.293 2,1%
S&P 2.065 -0,5% OTP 7.215 -0,7% Commerzbank 82 -1,7% USD/HUF 272,69 -0,6% Réz ($) 2279 2,4%
RDX 1.094 -1,1% Richter 5.414 0,0% Lufthansa 13,6 -3,9% USD/JPY 106,50 -1,5% 10Y hozam 3,3 6,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- A Chevron alul-, az Exxon Mobil fellilteljesitett a varakozasokhoz képest
- Az orosz jegybank egyel6re nem vag kamatot

- Kismértékben esett az olaj, felfelé indult az arany kurzusa

- Féléves mélypontra gyengdlt a dollar

- Tovabb utik a japan tézsdét

- Oldalazasra szamitunk ma a BET-en

Erste kommentar

Pénteken nagyot zuhant a DAX index, mig az USA csak moderélt csokkenéssel vélaszolt a varakozasoknal
nagyobbat csdkkené Michigani fogyasztéi bizalmi index értékre. Raadasul a negativ hangulat Azsiara is
atterjedt, ami nem volt nehéz, hiszen a jen megint nagyot er6s6détt, amire a Nikkei index jelentés eséssel
valaszolt. Szerencsére ez nem nagyon hatja meg az eurdpai piacokat, és a pénteki jelentés csokkenést
kovetben a DAX index kissé emelkedhet. Ebben a tegnaptdl érvényes roaming dij csdékkenés sem jatszik
jelent8s szerepet a tavkozlési cégek részvényarfolyaman keresztil, hiszen a Iépés tervezett volt, mint ahogy
az is, hogy a jovd év kdzepétdl gyakorlatilag megszlinik a roaming az EU-n bellil. A BUX index esetében
viszont oldalazasra szamitunk a mai napon.

Ne maradjon le, értesiiljon idoben a piaci mozgasokrol!

e, . . . . .
N Ta o | Dijmentes edi arfolyam er . az Erste Marketen! » Részletek
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum 1d6 Orszag Adat ldészak Korabbi

maj. 2. 9:00 HU Beszerzési menedzser index, tény apr. 51.7 52.2
maj. 2. 9:55 GE Feldolgozoipari beszerzési menedzser index - végleges apr. 51.9 51.9
maj. 2. 10:00 EMU  Feldolgozoéipari beszerzési menedzser index - végleges apr. 515 515
maj. 2. 15:45 us Feldolgozéipari beszerzési menedzser index apr. 50.8 50.8
maj. 2. 16:00 us ISM feldolgozéipari index apr. 51.8 514
maj. 2. Aft-mkt us AIG 2016 Q1 1,26 1,00
maj. 2. Aft-mkt uUs Anadarko Petroleum 2016 Q1 -0,72 -1,16
maj. 2. Aft-mkt us Edison International 2016 Q1 0,90 0,88

Nemzetkozi hirek

USA:

- Rossz hangulatban telt a pénteki kereskedés a tengerentulon, az indexek mérsékelt eséssel zartak a
napot (Dow -0,32%, S&P500 -0,51%, Nasdaq -0,62%).

- A Chicagéi beszerzési menedzser index meglehetésen rossz lett, aprilisban 50,4 pontra sillyedt az
el6z6 havi 53,6 pontrdl, a piac pedig 52,6 pontot vart.

- A marciusi PCE arindex éves alapon 1,6%-kal emelkedett marciusban, ami megfelel a piaci
varakozasoknak. A személyes kiadasok 0,1%-kal emelkedtek marciusban, a piaci varakozas 0,2%
volt.

- Ma délutan a Markit és ISM &ltal publikalt feldolgozéipari beszerzési menedzser index érkezik.

- A Chevron elvétette a gyorsjelentés szamait. A cég bevételei 47%-kal 23,55 milliard dollarra estek,
ami 1 millidrd dollarral kisebb a vartnal, az EPS pedig 1,37 dollaros nyereség utan 39 centes
veszteséget mutatott, holott a piac csupan 17 centes minuszt vart. A finomitéi szegmens
teljesitménye nem mondhaté rossznak, de sajnos a bazisid6szakhoz képest a marzsok l1ényegesen
rosszabbak voltak. A menedzsment ugy doéntétt, hogy ujabb 1000 f6t kuld el a cégtdl, amit ha
hozzaadunk a korabbi 8000 fés bejelentéshez, akkor egylttesen immaron a teljes munkaerd 12%-at
jelenti.

- Az Exxon Mobil 1999 6ta a legalacsonyabb profitrél szamolt be, de még igy is felllteljesitette a
varakozasokat. Eves alapon a cég eredményessége 63%-kal 43 centre esett, ami meghaladta az
elemzdi prognézisokban foglalt 31 centes értéket. A bevételek 28%-kal 48,7 milliard dollarra
csOkkentek, ami 500 millié dollarral tdbb az el6zetes varakozasoknal. A cég a mikdds toke
beruhazasait 33%-kal vagja meg.

- A Halliburton és a Baker Hughes Osszeolvadasa meghilsult, miutan a két fél altal kotott
megallapodas aprilis 30-an lejart és a szabalyozd hatésagok sem hagytak jova az ugyletet. A
Halliburton 3,5 millidrd dollart kénytelen fizetni ennek ellenére is.

Eurodpa:

- Az eurdpai t6zsdék kozul a FTSE 100 index 1,3%-ot, a DAX index 2,7%-ot, a CAC 40 index pedig
2,8%-ot esett.

- Tovabb megy az adok-kapok az EKB és a német politikusok kozo6tt. Ezuattal Benoit Coeure
nyilatkozata jelent meg a Frankfurter Allgemeine Sonntagszeitung-ban, miszerint a kéz6sen
elfogadott inflacios célkdvetés feladasa nem opcié az EKB részérdl. Véleménye szerint a jelenlegi
kamatkornyezet tamogatéan hat a gazdaséagra. Az, hogy az EKB a strukturalis reformokat sirgeti, a
politikusok pedig az ujabb koérds lazitast, patthelyzethez vezethet, ami nem tul szerencsés a piac
szempontjabdl.

- Az orosz jegybank a varakozasoknak megfeleléen 11%-on hagyta pénteken az alapkamatot. A
kommentar szerint az inflacié lassulasaban pozitiv folyamatokat latnak és a varakozasok is
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csokkennek. A jegybank szerint 2017 végére sikerllhet elérni a 4%-os célt. Az elemzdk a kdvetkezd
kamatdontések alkalmaval mar elképzelhetdnek tartjak a kamatvagast.

Olaj, arany:

- AWTI 45,5 dollarig siillyedt az elmult hetek hatalmas szarnyalasat kdvetéen. Aprilisban ugyanis kdzel
20%-kal tudott emelkedni az olaj ara. A pénteki hirek szerint Irak termelése tovabb emelkedett és
aprilisban rekord mértéket, napi 3,36 millid hordot ért el. Az USA nyersolaj termelése viszont napi 9
millié hordd ala esett, ami 2003 6ta a legalacsonyabb mérték, els6sorban a nem konvencionalis
termelés visszaesése miatt. Az olaj esetében sokan varnak mar korrekciéra a gyors emelkedést
kovetben.

- Az arany 1.292 dollarig emelkedett. Az arany esetében a piac némileg szkeptikus volt. Jellemz8, hogy
a fedezeti alapok nem vettek részt az aremelkedésben, ezért a befekteték tovabbi aremelkedésre
szamitanak. Az arany befektet6k tovabbra is a Fed kamatpolitikajara figyelnek leginkabb. Egyes
befektetési bankok, elsésorban a Goldman Sachs tovabbra is pesszimista az arany kilatasaval
kapcsolatban.

Devizak:

- Hatalmasat gyengllt mult héten a dollar az eurdval szemben, az 1,121-es lokalis mélypontrol
pénteken zarasra 1,143-ig emelkedett az arfolyam, ahol egy er8s ellendllas is talalhatd. Péntek
délutan gyorsult fel a dollar gyenglilése, ebben a gyenge makrogazdasagi adatok is szerepet
jatszottak, mert tovabb csdkkent az esélye annak, hogy a Fed juniusban kamatot tudjon emelni. A ma
reggeli kereskedésben tovabb gyengilt a dollar 1,146-ig, a kdvetkezd erls ellenallas 1,149-nél
talalhato.

- Volatilis volt pénteken a kereskedés a forint piacan, az arfolyam napkdzben 313-ig is felszurt, de
zarasra visszaesett 311,5-ig. A ma reggeli kereskedést 310,7-nél kezdte az EUR/HUF devizapar, de
gyorsan felkapaszkodott 311,7-ig. A mult héten kereste az iranyt a devizapar, technikai alapon
tovabbra is a forint gyengulése a valdszinlibb, a kovetkez ellenallas 315 kérnyékén talalhato.

- A japan jen nagyot er6sddott mult hét masodik felében. 500 pont mozgas volt két nap alatt, a japan
jegybank kamatdonté Ulése utadn kezdddott a jen er6sédése. A BoJ nem jelentett be Gjabb lazitd
intézkedést, ami csalddast okozott a befektetknek.

Profitaljon a devizaparmozgasabol!

Erste EUR/HUF Cerifikalok > Részletek

Tavol-Kelet:

- A Nikkei 3,5%-0s zuhanassal tért vissza a hosszu hétvégérdl. Shanghai és Hongkong is zarva tartott
a munka Unnepe miatt. A tébbi azsiai tézsde jellemzden csdkkent a mai kereskedésben.

- A még mindig er8s6dé japan jen magaval rantotta a japan részvénypiacot. Az USDJPY kurzusa 18
honapos mélypontra esett, ez pedig elsésorban az exportorientalt vallaltokat viselte meg. A jen két
nap alatt majdnem 5%-ot ersodott.

- Az aprilisi végleges japan beszerzési menedzser index az el6zetes 48,0 pontrél 48,2 pontra
emelkedett.

- Ismét kicsit romlottak a kinai beszerzési menedzser index értékek. Az ipari F”MI 50,2 pontrdl 50,1
pontra esett, a szolgaltatd szektorban pedig 53,8 pontrdl 53,5 pontra esett. Igy a vart kismértéki
javulas nem folytatédott tovabb, de legalabb 50 pont f6l6tt maradt az index értéke.

Hataridés piacok:

- Az amerikai hataridds piacok a pozitiv tartomanyban voltak ma reggel, mig az eurépaiak vegyes képet
mutattak. A DAX pluszban volt.
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Nyitd Max. Min Zaro
BUX (pont) 26.865 27.075 26.795 26.872
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas
zaré érték napi 52 hét
Dow Jones 17.774 -0,3% -1,4%
Nasdaq Composite 4.775 -0,6% -4,6%
Nasdaq 100 4.341 -0,5% -3,1%
FTSE 100 6.242 -1,3% -10,7%
RDX 1.094 -1,1% -11,8%
ISE 30 104.800 -0,1% 2,4%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
valtozas
zaroar napi 52 hét
Adidas 112,65 -0,3% 54,4%
Arcelormittal 4,93 -3,5% -33,2%
Axa 22,02 -3,6% -2,7%
Banco Bilbao 5,98 -4,8% -33,5%
Banco Santander 4,42 -4,5% -34,6%
BASF 71,90 -0,8% -22,2%
Bayer 101,31 -2,0% -21,5%
BMW 80,90 -2,6% -22,9%
BNP Paribas 46,24 -4,2% -18,1%
Commerzbank 8,18 -1,7% -32,3%
Daimler 61,10 -1,9% -28,7%
Deutsche Bank 16,56 -3,2% -42,1%
Deutsche Post 25,61 -1,9% -12,7%
EON 9,04 -0,9% -35,1%
Fiat Chrysler Automotives 7,01 -3,8% -20,8%
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EUR/HUF (napi felbontas)
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dec. 31. marc. 11. maj. 20. jul. 29. okt. 7. dec. 16.
Nyitd Max. Min Zaro
EUR/HUF 311,703 312,295 311,16 311,63
valtozas
zaré érték napi 52 hét
WIG 20 1.897 -0,1% -24,6%
PX 916 0,8% -10,7%
Hang Seng 21.067 -1,5% -25,1%
Russell 2000 1.131 -0,8% -7,9%
Nikkei 16.141 -3,2% -19,5%
ATX 2.329 -0,6% -9,9%
valtozas
zaroar napi 52 hét
Infineon 12,53 -2,1% 18,9%
Linde 134,25 2,3% -22,8%
Lufthansa 13,63 -3,9% 10,2%
Nokia 5,15 -2,5% -14,8%
Osram 45,62 0,2% -2,4%
Raiffeisen 13,96 -1,5% -6,9%
Ryanair 13,19 -2,6% 20,3%
SAP 68,58 -1,6% 1,9%
Siemens 91,41 -2,1% -5,7%
Telefonica 9,52 -4,3% -30,2%
Thyssenkrupp 20,34 -1,8% -14,4%
Total 43,93 -2,6% -9,4%
Unicredit 3,37 -5,3% -47,7%
Volksw agen 138,68 -0,7% -38,6%
Wizz Air 23,84 -0,2% 22,0%

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

A MOL horvat leanyvallalata, az INA 87%-kal kisebb EBITDA-t ért el év/év alapon, ami mindéssze 95
millié horvat kuna volt. A cég 66 millid kuna nettd veszteséget ért el. A f6 diviziok kozil a finomitas és
marketing 344 milli6 kuna EBITDA veszteséget ért el, mig a kutatds-termelés 539 milli6 kuna EBITDA
nyereségrél adott szamot. Ez egy alapvetéen gyenge eredmény. A finomitas az alacsony marzsok és

egyszeri tételek miatt adott szamot gyengébb eredményrél, mig a kutatas-termelés profitjara az
alacsonyabb olajarak voltak negativ hatassal.

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

Erste MOL Certifikatok

* Részletek
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroar valtozas forgalom

Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanléas Datumtol Célar
Magyar Telekom 473 0,4% 16,8% 805.905 Felhalmozas 2015.09.29 450
MOL 16.650 1,3% 10,6% 129.415 Tartas 2016.01.28 14.200
OoTP 7.215 -0,7% 20,1% 533.712 Tartas 2015.10.02 6.000
Richter 5.414 -0,0% 18,7% 321.841 Felhalmozas 2015.08.05 5.190

Amerikai szektorindexek Allamkotvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaré érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 23 -06% -4,2% USA 10 éves 1,82% -1,6 -29,6
Tavkozlés 46 0,0% -4,5% EMU 10 éves 0,27% -0,1 -10,3
Olaj 1.160 -0,8% -19,1% Magyar 10 éves 3,32% 7,0 -3,0
Gyoégyszer 510 -1,0% -12,5% USA 5 éves 1,28% -1,8 -22,3
Szallitmanyozas 7.872 -1,2%  -9,9% EMU 5 éves 0,29% -0,5 -31,6
Félvezet6 116 -2,2% 1,2% Magyar 5 éves 2,25% 5,0 -48,0
Kodzszolgaltato 48 0,6% 8,9% Japan 5 éves 0,22% -2,4 -32,5
Hadiipar 2.986 -0,6% -1,7% EMU 3 hénapos 0,47% 1,5 -30,5

Magyar referenciahozamok
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Alapkamatok (%): MNB 1,05 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) 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 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 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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