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BUX 26.869 0,0% Mtel 474 0,2% Bayer 99,8 -1,5% EBURMHUF 311,19 -0,3% Olaj ($) 448 -2,5%
DAX 10.123 0,8% MOL 16.670 0,1% BMW 81,7 1,0% EURUSD1,1534 0,7% Arany ($) 1.292 -0,1%
S&P 2.081 0,8% OTP 7.200 -0,2% Commerzbank 8,0 -2,1% USD/HUF 269,85 -1,0% Réz ($) 226,2 -0,8%
RDX 1.094 -1,1% Richter 5.415 0,0% Lufthansa 13,7 0,5% USD/JPY 106,41 -0,1% 10Y hozam 3,3 7,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Tovabb terjeszkedik a felhd piacon az Oracle

- Friss gazdasagi el6rejelzések érkeznek az Eurdpai Bizottsagtol

- 45 dollar félé emelkedett ismét a WTI, az arany 1.300 dollarnal

- 16 honapos mélypontra gyengiilt a dollar

- Kamatot vagott az ausztral jegybank

- Ma zaras utan jelent a Magyar Telekom

- Munkavallaloi részvényprogramot indit a Magyar Telekom
6.080 forintra emeltik Richter célarunkat

- A MOL aprilisi marzsai kismértékben er6sebbek a marciusinal

- Oldalazasra szamitunk ma a BET-en

Erste kommentar

Ma 120 éves a foldalatti, amely a kontinens els6, Eurépa méasodik féldalatti vasutja. Ez is mutatja, hogy mi is
tudunk elsék lenni, akarcsak a BUX altal mutatott idei teljesitmény, ami a vilag vezet6 t6zsdéi k6zé helyez
bennunket, legaldbbis ami az emelkedést illeti. Ma a kinai beszerzési menedzser index (49,4) borzolhatta
»volna” a kedélyeket, hiszen elmaradt a varttdl (49,8), és csdkkent marciushoz képest (49,7). Vagyis tovabbra
is kontrakciét mutat a kinai gazdasagra, amely mar tdobb mint egy éve tart. Mind a kibocsatas, mind a rendelés
allomany csokkent, ami negativ hir mara, ugyanakkor a Shanghai index nemhogy esett, hanem majd 2
szazalékot emelkedett a negativ hir ellenére, ugyanis arra kezdetek spekulalni a befekteték, hogy tovabbi
kamatvagas johet. (Sic)

Ma piaczaras utan publikalja els6 negyedéves eredményét a Magyar Telekom. Az alaptevékenység is jo
lehetett, de az egyszeri tételek varhatéan nagyon megdobtak az els6 negyedéves eredményt, ami ugyan
alacsony bazisrol, de akar haromszorosa is lehet a tavalyinak. Kdzben a cég azt is bejelentette, hogy a
munkavallaloi részvényprogramjahoz maximum 1,6 millié részvényt fog vasarolni julius soran.

Ma 6.080 forintra megemeltik a Richter részvényekre sz6l6 célarfolyamunkat a korabbi 5.190 forintrdl. Ugyan
az idei eredményvarakozast csokkentettiik, de elindult az USA-ban a Vraylar (cariprazine) értékesités,
raadasul a kockazatmenetes hozam is csOkkent, amely az értékeltséget ndveli. Az orosz rubel arfolyama,
akarcsak az olaj, stabilizalédik, igy az orosz piac varhatéan egészen elfogadhatéan teljesithet. igy ajanlasunk
tovabbra is Felhalmozas.

A BUX index esetében ma oldalazast varunk, mig a DAX-ra a lélektani szintet attéré EUR/USD lehet negativ
hatassal. Ugyanakkor az index legnagyobb esést produkalé cégei a ma jelenté Commerzbank, Lufthansa,
Infineon és BMW.

Befektetési jegyek széles valasztéka a NetBrokerben!

> Tovabbi informaciok
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum 1d6 Orszag ldészak Korabbi

maj. 3. 9:00 HU Kilkereskedelmi mérleg (millié euro) - végleges, tény feb. 979 978
maj. 3. 10:30 UK Feldolgozodipari beszerzési menedzser index apr. 51 51.2
maj. 3. Bef-mkt us Fidelity 2016 Q1 0,53 0,75
maj. 3. Bef-mkt uUs Halliburton 2016 Q1 0,49 0,04
maj. 3. Bef-mkt us Pfizer 2016 Q1 0,39 0,55
maj. 3. Bef-mkt us Valero Energy 2016 Q1 1,87 0,66
maj. 3. 15:45 us ISM New York index apr. 50.4

maj. 3. Aft-mkt us Western Union 2016 Q1 0,39 0,38

Nemzetkozi hirek

USA:

- J6 hangulatban telt a majus elsé kereskedési napja a tengerentulon, az indexek zarasig emelkedtek
(Dow Jones 0,66%, S&P500 0,78%, Nasdag 0,88%).

- A Markit tegnap publikalta az aprilisi végleges feldolgozodipari beszerzési menedzser index szamokat.
Nagy meglepetés nem volt, az 50,8 pont megfelel a piaci varakozasoknak. Az ISM feldolgozéipari
index is tegnap érkezett, szintén 50,8 pontot publikaltak, amely elmarad az 51,4 ponttdl.

- A San Francisco-i Fed elndk, John Williams tegnap arrél beszélt, hogy a jovében az ,uj normal”
kamatok alacsonyabbak lehetnek mint a Fed median becslése.

- Az Oracle 532 millid6 dollarért megvasarolta az Opower névre hallgatd, kézmlcégek szamara
felh&szolgaltatasokat nyujté vallalatot. A 10,3 dollaros részvényar kézel 30%-0s prémiumot jelent a
pénteki zaré értékhez képest. Ezzel az Oracle lett a legnagyobb piaci szereplé ebben a
szegmensben.

Eurépa:

- Alondoni t6zsde zarva tartott, igy nem vehette ki a részét az emelkedésbdl, hiszen a CAC 40 index
0,3%-ot, a DAX index pedig 0,8%-ot emelkedett.

- Sabine Lautenschlager, az EKB Igazgatésaganak tagja szerint a monetaris politika nem tudja
megoldani a strukturalis hianyossagokat. Szerinte a testulet kdzel sem I6tte el az dsszes puskaport,
és amennyiben szikséges, kész lehet ujabb 1épéseket tenni.

- A mai nap folyaman brit feldolgozéipari index érkezik (varakozas 51,2 pont) és az Eurdpai Bizottsag
teszi kdzzé legfrissebb gazdasagi elbrejelzéseit.

Olaj, arany:

- A WTI 45 dollar folé emelkedett, miutan az elmult két napban gyengébben szerepelt az olaj és 2,7%-
kal esett. A piac a mai nyersolaj készletadatokra var az Egyesiilt Allamokbdl, amelyek varhatéan 500
ezer hordd névekedést fognak mutatni. Az OPEC termelés nétt aprilisban, féleg Iran és Irak miatt, ami
alaashatja a mostani emelkedd trendet.

- Az arany az 1.300 dollaros szintet ostromolta ma reggel. Az arakra f6leg az a spekulacié hatott, hogy
a Fed lelassitja kamatemelését, ami a dollar gyengeségén keresztlil kedvezden hathat az arany
arara. Az elmult hetekben ugyanis olyan adatok lattak napvilagot, melyek az USA gazdasagi
aktivitasanak lassulasat mutatjak, ami valdszinlleg atgondolasra készteti a Fed dontéshozéit. Az
arany idén az egyik legjobban teljesité eszkoz lett.

Devizak:

- Megallithatatlanul gyengil a dollar az euréval szemben. Az EUR/USD arfolyama a harmadik
kereskedési napja szaguld, pénteken meg az 1,135-nél talalhaté 200 napos mozgdatlag kdérnyékén
jart az arfolyam, és a reggeli kereskedésben mar a tavaly augusztusi szinten, 1,155 felett jar a kurzus.

2



©
ERSTE 5 Panorama 2016. majus 3.

Investment

Tegnap a vartnal gyengébb makrogazdasagi adat is hozzajarult a dollargyenglléshez. A tavaly év
eleje ota tarté savbal tor ki jelenleg az arfolyam, amely a dollar tovabbi gyengulését jelenti.

- A forintnak mar nem volt ennyire izgalmas napja, folytatédik a savozas az eurdval szemben. Az
EUR/HUF arfolyama 311 kérnyékén mozog, akkor lesz izgalmas a devizapar, ha sikerll az
arfolyamnak a 310,5-312,5 kozotti savbal kitdrnie.

ﬁ-..;»f‘-.g EURUSD kereskedés a BET-en, forint alapon, egyszeriien?

> Részletek

?“ C\,\? Erste ELURUSD Turbo Warrantok

Tavol-Kelet:

- Tovabb Utk a japan t6zsdét, ma hajnalban Gjabb 3%-ot esett a jen miatt. A kinai Shanghai Composite
ezzel szemben 1,4%-ot tudott emelkedni.

- Az aprilisi kinai Caixin feldolgozoipari beszerzési menedzser index 49,7 pontrdl 49,4 pontra csdkkent,
mikézben a varakozasok 49,9 pontos értéket tartalmaztak. A fakd kulféldi kereslet és a hazai
tulkinalat kombinaciojat lathattuk az adatban.

- Az ausztral jegybank 2%-rol 1,75%-ra vagta az alapkamatot ma reggel, amire 0,7600 ala esett az
AUD/USD arfolyama. Az elemzék kicsivel tobb, mint fele szamitott tartasra, a tobbiek pedig 25
bazispontos csdkkentésre. A hattérben az all, hogy a 2,3%-0s inflacids céltdl egyre tavolabb kertilt a
jegybank, miutan a legutols6 adatkdzlés soran a pénzromlas tteme 1,8%-rol 1,3%-ra esett.

Hatarid6s piacok:
- Az amerikai hataridds piacok a negativ tartomanyban voltak ma reggel, mig az eurépaiak vegyes
képet mutattak. A DAX pluszban volt.

BUX Index (napi felbontas) EUR/HUF (napi felbontas)
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BUX (pont) 26.884 27.013 26.808 26.869 BEUR/HUF 311,19 311,307 310,89 310,987


http://erstebroker.hu/hu/certifikatok.html
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Nemzetkozi részvényindexek

valtozas valtozas

zaro érték napi 52 hét zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 17.891 0,7% -0,7% WIG 20 1.900 0,2% -24,5%
Nasdaq Composite 4.818 0,9% -3,8% PX 909 -0,7% -11,4%
Nasdaq 100 4.381 0,9% -2,2% Hang Seng 20.826 -1,1% -26,0%
FTSE 100 6.242 -1,3% -10,7% Russell 2000 1.141 0,9% -7,1%
RDX 1.094 -1,1% -11,8% Nikkei 16.147 -3,1% -17,3%
ISE 30 102.958 -1,8% 0,6% ATX 2.323 -0,3% -10,2%

BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaroéar napi 52 hét zaroéar napi 52 hét
Adidas 113,61 0,9% 55,7% Infineon 12,71 1,4% 20,6%
Arcelormittal 4,86 -1,5% -34,2% Linde 133,84 -0,2% -23,0%
Axa 22,32 1,4% -1,3% Lufthansa 13,69 0,5% 10,8%
Banco Bilbao 5,94 -0,7% -34,0% Nokia 5,18 0,5% -14,4%
Banco Santander 4,37 -1,1% -35,3% Osram 45,20 -0,8% -3,3%
BASF 69,98 -2,7% -21,2% Raiffeisen 13,92 -0,3% -7,1%
Bayer 99,81 -1,5% -22,6% Ryanair 13,19 -2,6% 20,3%
BMW 81,70 1,0% -22,4% SAP 69,17 0,9% 2,8%
BNP Paribas 45,97 -0,6% -18,6% Siemens 91,41 0,0% -5,7%
Commerzbank 8,01 -2,1% -33,8% Telefonica 9,51 -0,1% -30,3%
Daimler 61,24 0,2% -28,6% Thyssenkrupp 20,40 0,3% -14,2%
Deutsche Bank 16,02 -3,2% -44,0% Total 43,93 0,0% -9,4%
Deutsche Post 25,83 0,8% -12,1% Unicredit 3,25 -3,7% -49,6%
EON 8,96 -0,9% -35,6% Volksw agen 137,28 -1,0% -39,2%
Fiat Chrysler Automotives 7,12 1,6% -19,1% Wizz Air 23,70 -0,6% 21,2%

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

Vallalati hirek

- Ma 18 drakor teszi k6zzé I. negyedéves eredményét a Magyar Telekom.

- A Magyar Telekom munkavallaléi részvényprogramot indit 7.500 munkavallaléja (100.000 Ft/f6)
szadmara. A cég julius folyaman 1.6 millié darab részvényt vesz majd, ami 2-3 nap forgalmanak felel meg.
A részvényeket 2017-ben fogjak kiosztani, a dolgozéknak nem lesz eladasi megkdtése. Az 1,6 millio
darab a bevezetett mennyiség 0,2%-anak felel meg. A véllalat nem maddositja a 2016-os EBITDA céljat,
arfolyamhatasra nem szamitunk.

- Ma megjelent gydégyszeripari szektorelemzésiinkben a korabbi 5.190 forintrél 6.080 forintra emeltik
Richter célarunkat. Ajdnlasunk tovabbra is Felhalmozas.


http://www.erstemarket.hu/
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- A MOL aprilisban 5,8 USD/hordé finomitéi és 703 eurd/tonna petrolkémiai marzsot ért el, ami felette van
a marciusi 5,2 USD/hord6 és 650 eurd/tonna értékeknek, igaz ezek az értékek megfelelnek az elsé
negyedéves atlagnak. A hirt semlegesnek értékeljuk a MOL részvények megitélésére nézve.

MOL kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tul is!

Erste MOL Certifikatok > Részletek



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 Ajanlas Datumtol Célar
Magyar Telekom 474 0,2% 17,0% 1.295.468 Felhalmozas 2015.09.29 450
MOL 16.670 0,1% 10,8% 37.510 Tartas 2016.01.28 14.200
oTP 7.200 -0,2%  19,9% 111.037 Tartas 2015.10.02 6.000
Richter 5.415 0,0% 18,7% 118.385 Felhalmozas 2016.05.03 6.080
Amerikai szektorindexek Allamkotvények
valtozas valtozas (bazispont)

zaré érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 24 0,9% -3,4% USA 10 éves 1,85% -2,3 -26,4
Tavkozlés 47 08% -3,8% EMU 10 éves 0,27% 0,2 -10,4
Olaj 1.158 -0,2% -19,2% Magyar 10 éves 3,31% -1,0 -13,0
Gyogyszer 512 0,5% -12,0% USA 5 éves 1,30% -2,6 -20,2
Szallitmanyozas 7.924 0,7%  -9,3% EMU 5 éves 0,29% -0,4 -31,4
Félvezet6 116 0,4% 1,6% Magyar 5 éves 2,27% 2,0 -61,0
Kozszolgaltaté 49 0,8% 9,8% Japan 5 éves 0,23% -3,5 -33,6
Hadiipar 3.018 1,1%  -0,6% EMU 3 hénapos 0,46% 1,6 -29,7

Magyar referenciahozamok
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Alapkamatok (%9): 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) 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; (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 amortizacié 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 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; (ii) a cég bruttd készpénztermelése az elkdvetkezé
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

Kdényvszerinti 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 fizetjlik 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 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 (Tarsaséag) 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 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 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, (gyletek el6tti tajékoztatasrol szolo
Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fliggetlenségének elé6mozditasat célzé jogi kévetelményeknek megfelelben késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldz6 ligyletkbtésre vonatkozo tilalom.
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