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BUX 26.129 -0,4% Mtel 465 -1,1% Bayer 98,1 0,3% BEURMHUF 313,94 0,4% Olaj ($) 447 0,8%
DAX 9.870 0,2% MOL 16.235 0,2% BMW 76,2 0,6% EBEURUSD1,1404 -0,0% Arany ($) 1.288 0,8%
S&P 2.057 0,3% OTP 6.850 -1,3% Commerzbank 7,1 1,7% USD/HUF 275,55 0,5% Réz ($) 215,1 -0,0%
RDX 1.032 -1,2% Richter 5.391 0,4% Lufthansa 12,5 0,1% USD/JPY 107,12 -0,1% 10Y hozam 3,3 -5,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Gyenge munkaerdpiaci adat borzolta a befekteték kedélyét

- Targyalhatnak a gorégok az adéssag elengedésrél

- Emelkedik az olaj ara a kanadai erdétiizek miatt, csdkkent az arany ara
- A gyenge munkaer@piaci adatok sem tudtak gyengiteni a dollart

- Gyenge kilkereskedelmi adat érkezett Kinabol

- Kedvez§ klinikai tesztekrdl szamolt be a Richter

- Kis emelkedés elképzelheté ma a BET-en

Erste kommentar

Komoly hirrel j6tt ma reggel a Richter-Allergan du6. Megvan az elsé harmadik fazisu klinikai vizsgalat pozitiv
eredménye az Esmya-ra. Még egy hasonlé kisérletet csinalnak, és a jov6 év elején mehetnek az FDA-hez
jévahagyasra. Ez azt is jelenti, hogy az Esmya 2018 elején nagy valdsziniiséggel piacon lehet az USA-ban
(mint most a cariprazine). Az Allergan hasonlo bevételt var a gydgyszer felfutast kovetéen, mint a cariprazine-
tél. Vagyis ez hasonléan nagy story, mint a skizofrénia kezelésére szolgald szer. Ugyan a hir a
varakozasoknak megfeleld, de varhatéan a napi volatilitdsnal nagyobb arfolyamhatast hoz.

A DAX ugy tinik, hogy megfordult a tamasz tartomanybdl pénteken, igy ma tovabbi emelkedést varunk. A
BUIX index is emelkedhet ma.

Ne maradjon le, értesiiljon idoben a piaci mozgasokrol!

. i P Dijment di arfolyam & . az Erste Marketen!

* Részletek
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum 1d6 Orszag Adat Idészak Korabbi
maj. 9. 8:00 GE Ipari rendelésallomany (év/év), tény marc. 0.1% 1.7%
maj. 9. 16:00 HU Allamhaztartasi egyenleg (év eleje 6ta, milliard Ft) apr. -125.8

Nemzetkozi hirek

USA:

- A kereskedés elsé felében gyengén teljesitettek a tengerentuli boérzék, a vartnal rosszabb
munkaer@piaci adatok sem tettek j6t a hangulatnak, de a zarashoz kézeledve emelkedésnek indultak
az indexek (Dow Jones 0,45%, S&P500 0,32%, Nasdaq 0,4%).

- Gyengén sikerilltek az aprilisi munkaerépiaci adatok: a mez6gazdasagi szektoron Kivdl
foglalkoztatottak szamanak novekedése 160 ezer 6 volt az el6z6 havi 215 ezer utan, szemben a 200
ezres varakozassal (utoljara tavaly szeptemberben volt ennél gyengébb adat). A marciusi és a
februari szdmokat pedig 6sszesen 19 ezer f6vel moddositottak lefelé. A munkanélklliségi rata is
rosszabb lett a konszenzusnal, a 4,9%-ra torténé cstkkenés helyett 5%-on stagnalt a mutatd, pedig
az aktivitasi rata 62,8%-ra csokkent, ez pedig azt jelenti, hogy a munkanélklliségi ratanak is
csokkennie kellett volna. Az atlagos 6rabérek év/év alapon 2,5%-ra emelkedtek az el6z8 havi 2,3%-
rél, mikdzben a varakozas 2,4% volt, amely tovabbra is enyhe bérinflaciora utal.

- A TechCrunch riportja szerint az Apple zene szolgaltatasait 50%-kal olcsdbban adhatja a jovében a
diakoknak, ami havi 4,99 dollarnak felelne meg. A cég egyelére nem kommentalta a hirt.

Eurépa:
- A pénteki napon a minuszok jatszottak a f6szerepet a délelétt folyaméan, aztdn szép lassan elkezdtek
visszakuszni a piacok. Végul a FTSE 100 és a DAX index 0,2%-os pluszban zart, mig a CAC40 index
0,4%-0s minuszban fejezte be a kereskedést.

- Jean Claude Juncker, az Eurépai Bizottsadg elndke szerint az athéni vezetés szinte mar el is érte a
célokat a harmadik segélycsomaghoz kapcsoldd6 reformok terén. Ebbdl kdvetkezden napirendre
vehetik az allamaddssag torlesztés enyhitésének kérdését. Az Eurdcsoport mai Ulésén az IMF
igazgatdja szerint mar konkrét adéssagkonnyité tervekrdl kell beszélni.

Olaj, arany:
- A WTI 45,5 dollarra emelkedett, miutan a kanadai erdétiizek mar napi 1 millio hordé termeléskiesést
okoznak, mig Szaud-Arabiaban a kormanyzat menesztette Al-Naimi olajipari minisztert, aki tdbb mint
2 évtizedig volt posztjan. Al-Naimit Khalid Al-Falih kéveti, aki a koronaherceg Mohammed bin Salman
szdvetségese. Az |IEA korabban napi 700 ezer horddra becstlte a nem-OECD termelés csdkkenését,
ami az erdétizek miatt ennél nagyobb is lehet.

- Az arany 1.280 dollarra sullyedt. A pénteki gyengébb makrogazdasagi adatok emelték az arany arat,
azonban a késdbbi dollarer6sddés megakasztotta az emelkedést. A piac szerint a juniusi
kamatemelésre nem fog sor kerllni, de az idei évben legalabb egyszer emelhet a Fed a kamatokon.
Az arany idén 21%-ot emelkedett, de az utdbbi hetekben az 1250-1300 dollar korili sdvban maradt az
arfolyam.

| Kereskedés olajjala BET-en?

Erste WTI Oil Certifikatok > Részletek



https://www.erstemarket.hu/pages/erste-certifikat/10
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Devizak:
- A munkaerd@piaci adatok mozgattak pénteken az EUR/USD arfolyamat. A konszenzusnal Iényegesen
gyengébb adatokra csak révid ideig gyengllt a tengerentuli deviza, zarasra mar 1,14-ig zuhant vissza

az arfolyam. A hajnali kereskedésben is jol tartja magat a kurzus, pedig egyre kisebb esélyt Iat a piac
az idei kamatemelésre. Ennek ellenére egyelére nem gyengul a dollar.

- Pénteken ismét nagyot gyengiilt a forint az euréval szemben. Az arfolyam 314-nél fejezte be a hetet,
ma reggel pedig a 315-6t is megérintette az arfolyam, de visszakorrigalt 314-ig.

Tavol-Kelet:

- Enyhe emelkedés jellemezte az azsiai t6zsdéket. A Hang Seng 0,5%-ot, a Nikkei 0,7%-ot emelkedett,
azonban a Shanghai index nem tudta kivenni részét a j6 hangulatbdl, hiszen 2,4%-ot csdkkent.

- Kina kilkereskedelme tovabbra sem alakul a varakozasoknak megfeleléen. Dollarban mérve az
export 1,8%-ot csdkkent aprilisban, a vart stagnalas helyett, az import viszont 10,9%-kal esett vissza,
mikdzben csak 4,0%-0s csokkenést vartak. Az erdteljes importcsdkkenés miatt a kilkereskedelmi
mérleg tobblete 45 milliard dollarra emelkedett.

- Varatlanul emelkedett viszont a kinai devizatartalék. A piac enyhe csdkkenésre szamitott, ezzel
szemben aprilisban kismértékben emelkedett a devizatartalék, ami stabilizalédasra utal és
enyhilhetett a tékekiaramlas miatti aggodalom is.

- A kinai kommunista part lapja, a People’'s Daily terjedelmes cikkben foglalkozott a tulzott
eladésodottsag kockazataval, ami arra utalhat, hogy a partvezetés is felismerte a jelentésre hizott
adosag kockazatat, amit kilfoldi befekteték mar régéta hangoztatnak. Varhatéan megprobaljak
csokkenteni ezt a volument, féként a nem teljesitd hiteleknél avatkozhatnak kézbe.

Hataridés piacok:
- Mind az amerikai, mind az eurdpai hatéridés piacok a pozitiv tartomanyban voltak ma reggel.
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Nemzetkozi részvényindexek

valtozas valtozas

zaro érték napi 52 hét zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 17.741 0,5% -2,5% WIG 20 1.853 0,8% -27,3%
Nasdag Composite 4.736 0,4% -5,3% PX 868 -2,1% -15,6%
Nasdaqg 100 4.330 0,5% -2,9% Hang Seng 20.181 0,4% -26,8%
FTSE 100 6.126 0,1% -13,1% Russell 2000 1.115 0,6% -9,7%
RDX 1.032 -1,2% -18,6% Nikkei 16.226 0,7% -16,3%
ISE 30 95.967 -0,5% -6,6% ATX 2.239 -0,0% -15,6%

BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaroéar napi 52 hét zaroéar napi 52 hét
Adidas 114,66 1,8% 55,7% Infineon 12,05 0,3% 6,0%
Arcelormittal 4,64 -1,2% -36,4% Linde 126,58 0,5% -28,8%
Axa 20,43 -5,6% -12,9% Lufthansa 12,53 0,1% -4,8%
Banco Bilbao 5,63 1,4% -38,4% Nokia 4,95 -1,7% -20,2%
Banco Santander 4,07 0,6% -40,2% Osram 44,99 0,4% -3,7%
BASF 68,55 1,1% -22,5% Raiffeisen 13,26 -0,2% -12,6%
Bayer 98,08 0,3% -26,0% Ryanair 12,76 -1,5% 11,5%
BMW 76,16 0,6% -30,2% SAP 67,64 0,2% -0,3%
BNP Paribas 44,27 -1,0% -22,9% Siemens 92,81 1,2% -4,3%
Commerzbank 7,15 1,7% -42,0% Telefonica 9,22 0,1% -33,0%
Daimler 59,71 1,3% -32,0% Thyssenkrupp 19,41 1,5% -21,8%
Deutsche Bank 14,85 1,8% -48,6% Total 42,94 0,9% -10,5%
Deutsche Post 25,49 1,3% -14,5% Unicredit 3,06 0,5% -53,1%
EON 8,43 0,3% -39,4% Volksw agen 132,40 2,0% -41,2%
Fiat Chrysler Automotives 6,72 0,7% -24,5% Wizz Air 23,47 0,2% 21,9%

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

Vallalati hirek

- A Richter és az Allergan kdzzétették a két, folyamatban lévé fazis Il klinikai vizsgalat egyikének, a Venus
I-nek a pozitiv eredményeit. A vizsgalat az ulipristal acetate (Esmya) hatasossagat és biztonsagossagat
vizsgalta méhmiémaban szenvedd nék kdrében. A Venus | az elsé olyan klinikai vizsgalat, mely elézetes
eredményeket k6zol. A masodik klinikai vizsgalat, a Venus Il eredményei 2017 elsd félévében varhatdak.
A méhmidoma kezelésére vonatkozé Uj gydégyszer torzskdnyvezési kérelme varhatéan 2017-ben kerll
majd beadasra. A hir kedvezd, és mutatja, hogy az Esmya amerikai jovahagyasa j6 uton halad.
Kismértékl pozitiv arfolyam reakciéra szamitunk.


http://www.erstemarket.hu/
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroar valtozas forgalom

Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanléas Datumtol Célar
Magyar Telekom 465 -11%  11,2% 805.794 Felhalmozas 2015.09.29 450
MOL 16.235 0,2% 5,8% 108.022 Tartas 2016.01.28 14.200
OoTP 6.850 -1,3%  15,1% 872.389 Tartas 2015.10.02 6.000
Richter 5.391 04% 18,4% 284.203 Felhalmozas 2016.05.03 6.080

Amerikai szektorindexek Allamkotvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaré érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 23 04% -6,6% USA 10 éves 1,78% 0,3 -36,5
Tavkozlés 46 0,5% -3.2% EMU 10 éves 0,15% 0,2 -40,1
Olaj 1.107 -0,3% -21,5% Magyar 10 éves 3,24% -3,0 -39,0
Gyoégyszer 499 -1,1%  -14,7% USA 5 éves 1,23% 0,3 -25,6
Szallitmanyozas 7.739 0,9% -11,7% EMU 5 éves 0,38% -1,2 -46,3
Félvezet6 114 -0,1% 0,7% Magyar 5 éves 2,30% -3,0 -73,0
Kozszolgaltatd 49 -0,7%  10,9% Japan 5 éves 0,23% 0,9 -33,9
Hadiipar 3.011 14% -0,4% EMU 3 hénapos 0,48% 0,3 -30,2

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 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.



http://www.erstebroker.hu/
http://www.erstemarket.hu/
mailto:info@ersteinvestment.hu

