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BUX 26.725 0,4% Mtel 466 0,0% Bayer 100,2 2,1% EURMHUF 315,78 0,6% Olaj ($) 43,4 -2,7%
DAX 9980 1,1% MOL 16.510 0,0% BMW 76,8 0,8% EURMUSD1,1383 -0,2% Arany ($) 1.264 -1,9%
S&P 2.059 0,1% OTP 7.060 0,0 Commerzbank 7,0 -1,7% USD/HUF277,39 0,7% Réz($) 2104 -2,2%
RDX 1.026 -0,6% Richter 5.470 0,0% Lufthansa 12,4 -0,4% USD/JPY 108,32 1,1% 10Y hozam 3,2 -3,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Nem lehetnek boldogak a SolarCity befektet6i

- Majus 24-ig megallapodhatnak a gérégok

- Esik az olaj és az arany kurzusa

- Tegnap is nagyot gyengult a forint

- Intervenialhat japan jegybank a jen védelmében

- Emelkedésre szamitunk ma a BET-en

Erste kommentar

Ma megtudhatjuk, hogyan alakitjak at a finanszirozasi programot. Egyesek tegnap mar arra spekuléltak, hogy
a nagymertéki forint arfolyamcsdkkenés ezzel lehet 6sszefliggésben. Masok szerint a gyenge ipari adat miatt
messzebb mehet az MNB a lazitasban, és ezért gyengllhet a forint. Ennek ellentmond, hogy a gyenge ipari
termelési adat még pénteken latott napvilagot, raadasul az FRA-k (Forward Rate Agreement), azaz a
hataridés kamatlabak alapjan sem latszik jelentds valtozas ebben a varakozasban (0.9% az alapkamat alja).
igy marad az a tedria, hogy racsatlakoztunk a térok lira gyenglilésére. Valljuk be, ez sem tiinik erés allitasnak,
és a korrelacio is kicsit belemagyarazos.

Mindekdzben alapvetéen j6 volt a hangulat a tegnapi kereskedésben, és ez a mai napon is fennmaradhat. igy
a DAX és a BUX er6sddésére szamitunk a mai napon.

* Részletek
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum 1d6 Orszag Adat ldészak Korabbi

maj. 10. 8:00 GE Folyé fizetési mérleg (milliard eurd), tény marc. 211 30,4
méj. 10. 8:00 GE Ipari termelés (év/év), tény marc. 2,0% 0,3%
méj. 10. 8:00 GE Kiilkereskedelmi mérleg (millidrd eurd), tény marc. 20,2 26,0
maj. 10. 9:00 HU Fogyasztdi arindex (év/év), tény apr. -0,2% 0,2%
maj. 10. 10:30 UK Kiilkereskedelmi mérleg (milli6 font) marc. -4840 -4200
maj. 10. Bef-mkt uUs Allergan 2016 Q1 1,60 3,01
maj. 10. Aft-mkt us Walt Disney 2016 Q2 1,23 1,40

Nemzetkozi hirek

USA:

- A hét els6 kereskedési napjan gyakorlatilag oldalaztak a vezetd tengerentuli indexek és vegyesen
zartak a kereskedést (Dow Jones -0,2%, S&P500 0,08%, Nasdaq 0,3%).

- A Chicagoi Fed elnok, Charles Evans szerint a monetaris politika iranyvonala megfeleld, az amerikai
gazdasag fundamentumai jok. Jelenleg varnak, és figyelik a beérkezd adatokat. A déntéshozo arra
szamit, hogy USA fundamentumai tovabbra is szilardak maradnak, és olyan Gtemben fog ndévekedni a
gazdasag, hogy tamogassa a kamatemelést az év masodik felében.

- A SolarCity a vartnal nagyobb veszteségrél szamolt be, amire 20,5%-ot esett a papir a zaras utani
kereskedésben. A bevételek 81,6%-kal emelkedtek 122,6 millié dollarra, mig a piac 110 millié dollarral
szamolt. Az eredmény viszont a vart 2,3 dollaros minusz helyett 2,55 dollaros veszteséget mutatott. A
folyd negyedévre 2,7-2,8 dollaros veszteséget var a cég, ami 55-65 centtel kisebb az elemzdi
varakozasoknal.

Eurépa:

- Az eurédpai t6zsdék kozil a FTSE 100 index 0,2%-ot esett, mig a CAC40 index 0,5%-ot, a DAX index
pedig 1,1%-ot emelkedett.

- A kovetkezd napokban (a majus 24-i kdvetkez6 Ulésig) véglegesithetik a gorég megallapodast Valdis
Dombrovskis, az EB alelnbke szerint. A tegnapi egyeztetésen a vészhelyzeti mechanizmusrél is sz6
esett, melyre akkor lenne szikség, ha Gérogorszag mégsem tudna teljesiteni 2018-ra a célokat.

- A brit pénzigyminiszter szerint a Brexit esetén a pénzigyi szolgaltatasi szektorban 285 ezer
munkahely kerulne veszélybe, illetve éves szinten 69 milliard fontnyi szolgaltatas export esne ki.

- A mai napon marciusi német export és import adat érkezik.

Olaj, arany:

- A WTI 43,4 dollarig slllyedt ma reggel, mivel a kanadai olajtermelés az erdétizek eloltasaval kezd
visszaemelkedni a korabbi szintekre. A becslések szerint volt olyan nap, amikor 1 milli6 hordéval
csOkkent a kihozatal, de a hirek szerint ezt viszonylag gyorsan vissza lehet emelni a korabbi
szintekre. A piac 750 ezer hord6 készletndvekedésre szamit a héten, ami ismét rekordszintet jelent
1929 6ta.

- Az arany is 1.265 dollarra sullyedt. A dollar tegnapi er6sédése utdtte lejjebb tegnap az arany
kurzusat, a ma reggel kereskedésben mar nem volt jelent6s elmozdulas. Az tézsdei eszkdzdkben
tarolt arany mennyisége 4,1 tonnaval 1.803.7 tonnara nétt a mult héten, tehat tovabbra is élénk a
kereslet a pénzlgyi befekteték részérdl az eszkéz irant.

Profitaljon az arany arfolyammozgéasaibdl!

Erste Arany Certifikatok > Részletek
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Devizak:

A forint tegnap reggel megérintette a 315-0s szintet, ahonnan rovid idére lefordult az arfolyam. A
délutani orakban azonban ismét lendiletet vett az EUR/HUF devizapar, attorte az ellenallast, és
315,6 kornyékén zarta kereskedést. A kdvetkezd szint 318-nal huzédik. A forint gyengulését tamogatd
hir nem latott napvilagot, de a térok lira és a lengyel zlotyi is gyengllt a tegnapi kereskedésben.

Tegnap is megszolalt egy jegybankar, és az év masodik felében lehetséges kamatemelésrdl beszélt.
A dollar er6sédésének lendilete alabbhagyott az utdbbi napokban az eurdval szemben, ahogy
kozelitjik a 20 és a 30 napos mozgdatlagot. A tamaszon érdemes a fordulds jelzéseket figyelni.

Tavol-Kelet:

A gyenglld jen hatasara 2,1%-ot emelkedett a Nikkei index, mikézben a Hang Seng 0,3%-ot
csokkent, a Shanghai index pedig minimalisan, 0,2%-ot emelkedett.

A vérakozasoknak megfeleléen 2,3% lett az aprilisi kinai inflacio, ami szinten maradast jelent az el6z6
honaphoz képest. Az inflaciét valtozatlanul az élelmiszerarak huzzak felfelé.

A japan jen masodik napja gyengull, miutan a japan pénzlgyminiszter arrél beszélt, hogy szlikség
esetén intervencioval stabilizalnak a jen arfolyamat. Ez a jen gyengullését valtotta ki, ami pozitivan
hatott az exportszektor részvényeinek arfolyamara.

A japan fogyasztoi bizalom a marciusi 41,7 pontrdl 40,8 pontra esett, minimalisan meghaladva a 40,7
pontos varakozast.

Hataridés piacok:

Vegyes képet mutattak a hataridés piacok ma reggel, de a f6bb indexek (Dow, S&P, Nasdaq, DAX) a
pozitiv tartomanyban voltak.
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Nemzetkozi részvényindexek

valtozas valtozas

zaro érték napi 52 hét zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 17.706 -0,2% -2,7% WIG 20 1.846 -0,1% -27,5%
Nasdaqg Composite 4.750 0,3% -5,1% PX 864 -0,4% -15,9%
Nasdaqg 100 4.341 0,3% -2,6% Hang Seng 20.161 0,0% -26,9%
FTSE 100 6.115 -0,2% -13,2% Russell 2000 1.118 0,3% -9,4%
RDX 1.026 -0,6% -19,0% Nikkei 16.565 2,2% -14,5%
ISE 30 96.601 -0,2% -6,0% ATX 2.217 -1,0% -16,5%

BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaroéar napi 52 hét zaroéar napi 52 hét
Adidas 114,15 -0,4% 56,0% Infineon 12,09 0,3% 6,9%
Arcelormittal 4,08 0,0% -44.1% Linde 127,31 0,0% -28,4%
Axa 20,67 0,0% -11,8% Lufthansa 12,43 -0,4% -5,5%
Banco Bilbao 5,53 0,0% -39,5% Nokia 5,01 0,0% -19,2%
Banco Santander 3,96 0,0% -41,8% Osram 45,16 0,0% -3,3%
BASF 68,70 0,2% -21,7% Raiffeisen 13,39 0,0% -11,7%
Bayer 100,16 2,1% -23,8% Ryanair 12,84 0,0% 12,2%
BMW 76,75 0,8% -29,2% SAP 68,63 1,8% 1,2%
BNP Paribas 4415 0,0% -23,1% Siemens 93,45 0,1% -3,6%
Commerzbank 7,02 -1,7% -42,4% Telefonica 9,18 0,0% -33,4%
Daimler 59,90 0,3% -31,4% Thyssenkrupp 18,34 -5,6% -27,5%
Deutsche Bank 14,69 -1,1% -48,7% Total 42,08 0,0% -12,3%
Deutsche Post 25,70 0,8% -13,7% Unicredit 2,99 0,0% -54,3%
EON 8,43 -0,0% -39,1% Volksw agen 134,22 1,4% -39,8%
Fiat Chrysler Automotives 6,62 0,0% -25,7% Wizz Air 24,00 2,3% 24,1%

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

Vallalati hirek

- Az OTP 2016. méajus 9-én 255.084 darab sajat részvényt vasarolt 7.007 forintos atlagaron. igy a bank
sajat tulajdonaban l1évé OTP toérzsrészvények allomanya 3.802.024 darabra (1,36%.) valtozott.

OTP kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tal is!

Erste OTP Certifikatok > Részletek
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroar valtozas forgalom

Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célar
Magyar Telekom 466 0,0% 11,5% 686.539 Felhalmozéas 2015.09.29 450
MOL 16.510 0,0% 7,6% 34.136 Tartas 2016.01.28 14.200
oTP 7.060 0,0% 18,7% 626.674 Tartas 2015.10.02 6.000
Richter 5.470 0,0% 20,1% 220.272 Felhalmozas 2016.05.03 6.080

Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaro érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 23 -0,3% -6,8% USA 10 éves 1,77% 21 -37,6
Tavkozlés 44 -46% -7,6% EMU 10 éves 0,14% 14 -40,7
Olaj 1.089 -1,6% -22,7% Magyar 10 éves 3,27% 3,0 -43,0
Gydgyszer 507 1,5% -13,3% USA 5 éves 1,22% 2,4 -27,1
Szalltmanyozas 7.739 -0,0% -11,7% EMU 5 éves 0,38% 1,1 -43,6
Félvezet6 114 -0,2% 0,4% Magyar 5 éves 2,31% 1,0 -74,0
Kozszolgaltatd 49 0,6% 11,5% Japan 5 éves 0,23% -0,0 -33,8
Hadiipar 3.019 0,3% -0,1% EMU 3 hénapos 0,49% 0,3 -30,0

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 tériil meg nettdé 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; (i) 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 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 mutaté a kdvetkezoket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) a cég bruttd készpénztermelése az elkdvetkezd
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 eszkozértékkel
BVPS = Book Value Per Share = Konyvszerinti érték osztva a részvényszammal

Kdnyvszerinti érték = A cég sajattékéje

Megmutatja, hogy hanyszorosat fizeti a piac a tulajdonolt eszkdzok 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 netté
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 (Tarsaség) altal hitelesnek tartott forrdsokon alapulnak, de
azokért a Tarsasdg szavatossagot vagy felelésséget nem vallal. A kiadvanyban foglaltak nem mindsitheték 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, tébbsz6r6zése, publikdlasa, atdolgozéasa, terjesztése kizarélag a Tarsasag elbzetes irdsos engedélyével
lehetséges. A kiadvany kiadasa idépontjaban érvényes. Tovabbi részletek: www.ersteinvestment.hu, (gyletek elétti tajékoztatasrol sz6l6
Hirdetményben.

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