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BUX 26.900 1,0% Mtel 465 -0,2% Bayer 100,6 0,4% BEUR/MUF 314,54 -0,4% Olaj ($) 447 2,8%
DAX 10.045 0,7% MOL 16.595 0,5% BMW 785 2,3% BUR/MUSD1,1372 -0,1% Arany ($) 1.266 0,2%
S&P 2.084 12% OTP 7.130 1,0% Commerzbank 7,1 0,9% USD/HUF 276,60 -0,3% Réz ($) 209,0 -0,7%
RDX 1.019 -0,7% Richter 5596 2,3% Lufthansa 12,7 19% USD/JPY 109,27 0,9% 10Y hozam 3,3 3,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Elvétette a varakozasokat a Disney

- Egyre kisebb a tdmogatottsaga Angela Merkelnek

- Erdsen felfelé korrigalt az olaj ara, az arany is emelkedni tudott
- Nagy csapkodas volt tegnap az EUR/HUF devizaparban

- Anyersanyagarak huztak Azsiat is

- Ma még osztalékszelvénnyel forog a Magyar Telekom

- Emelkedésre szamitunk ma a Budapesti Ertéktézsdén

Erste kommentar

Hopsz! Ebben mar tulszarnyaljuk a valsag elétti szintet: a nagyobb foglalkoztatottsagnak, a csokkend
munkanélkiliségnek és az alacsonyabb (izemanyag araknak koszdnhetéen az idei benzinfogyasztas
meghaladhatja a 2007-es rekordot. Az IEA el6rejelzése szerint a benzin iranti kereslet 2016-ban napi 9,32
millié horddra fog rugni az aprilisi 9,29 millié hordét kévetéen. Ez azt sugallja, hogy az év héatralevé részében
erbteljes lesz a kereslet, amely az olaj arfolyamét tovabb emelheti a nyar folyamén. A nigériai események, a
libiai blokad és az albertai erdétiiz jelentésen csdkkentette mostanaban a kinalatot (cirka 2 millié hordéval).
Sét a nigériai kitermelés 20 éves mélypontra csdkkent, és mar a napi 1,7 millié hordét sem éri el. (kordbban 2-
2,2 millié hordé volt).

Tegnap a jegybank megszintette az IRS (interest rate swap) tendereket, ezzel bizonyos értelemben véget ért
az 6nfinanszirozasi program. igy nem fog tovabb névekedni ezaltal a jegybank kockazata. Ugyanakkor azt is
megtudtuk, hogy még egy kamatvagasra szamithatunk nagy val6szinlséggel (0,9 szazalék), de utana csak a
bizonytalansag latszik.

A részvénypiacokra tekintve tovabbra is optimizmust latunk. Ennek ellenére ma mar egy kicsit szofisztikaltabb
lehet a kép. Nevezetesen a BUX esetében emelkedést varunk, mig a DAX index esetében az oldalazasé
lehet a f6szerep.

rtatast a piac allas: S g
> Feliratkozas



https://www.erstemarket.hu/pages/hirlevel-kezeles
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum 1d6 Orszag Adat Idészak Korabbi
maj. 11. 10:30 UK Ipari termelés (év/év) marc. -0.5% -0.4%
maj. 11. 13:00 us Jelzaloghitel igénylések maj. -3.4%
maj. 11. 20:00 us Koltségvetési egyenleg (milliard dollar) apr. -108 107

Nemzetkozi hirek

USA:

- Jo hangulatban indult a kereskedés a tengerentulon, és a zarasig kitartott az emelkedés. A Dow
Jones marcius 6ta nem emelkedett akkorat, mint tegnap (Dow Jones 1,26%, S&P500 1,25%, Nasdaq
1,26%).

- A McDonald’s és az Amazon is torténelmi csucsra emelkedett a tegnapi kereskedésben. Az utébbi
részvényre vonatkozoé célarfolyamot a Bernstein elemzéje 1.000 dollarra emelte, ez tébb mint 40%-0s
felértékeldédési potencialt jelent az aktualis arfolyamhoz képest.

- A varakozasoktdl elmaradd gyorsjelentést tett k6zzé a Disney a média és a kalandpark Uzletag
eredménye miatt, amire 5 éve nem volt példa. A cég 12,97 milliard dollaros arbevételt és 1,36 dollaros
EPS-t ért el, ami 4 és 11%-0s ndvekedésnek felelt meg év/év alapon. Az elemzdék 13,19 milliardos
arbevételt és 1,4 dollaros részvényenkénti eredményt vartak. Az ESPN sportcsatornat tartalmazé
részleg az alacsonyabb program koltségek okan bdévilni tudott, ami jo hir, hiszen az elmult
negyedévekben ez volt a cég méregfoga. A filmgyartd részleg pedig tovabb szarnyal. A bevételek
22%-kal 2,06 milliard dollarra emelkedtek, mig az operativ profit 27%-kal bdévilt. A zaras utani
kereskedésben 5,5%-ot esett a papir.

- A Dell 16 milliard dollar értékben tervez kdtvényt kibocsatani az EMC 60 milliard dollaros felvasarlasa
miatt az Ugyhdz koézelalld forrasok szerint. A konstrukcio fedezett és fedezetlen kotvényeket is
tartalmazhat majd. A lejarat és a kamatok egyel6re nem ismertek.

Eurépa:
- Az eurdpai indexek kézll a CAC 40 index 0,4%-ot, a FTSE 100 és a DAX index 0,7%-ot emelkedett.

- Az Insa kdzvélemény-kutatd intézet szerint a megkérdezettek 64%-a nem szeretné, hogy Angela
Merkel legyen 2017 utan is a kancellar. A felmérés szerint, ha most lenne a valasztas, akkor a CDU-
CSU szovetség a szavazatok 30,5%-at kapna meg, mig a SPD koaliciés partner 19,5%-ot. Vagyis
egyutt 51%-os tdmogatottsaggal birnanak, holott most 80%-os tébbségben vannak.

- A német pénziigyminiszter szerint 2 héten bellil megallapodas szilethet Gérogorszag és a hitelezdk
kozott, amely reményei szerint nem tartalmaz majd Gjabb addssag elengedést.

Olaj, arany:

- A WTI 44,6 dollar volt ma reggel a legkdzelebbi hataridére, ami azt jelenti, hogy jelentésen erésodni
tudott a kurzus. A f6 mozgatéer® a nigériai hirek voltak, melyek ismét 0sszecsapasokrol és a termelés
visszaeséseérdl szoéltak. A piac a mai készletadatra is figyel, ami a varakozasok szerint 3,45 millio
hordé nyersolaj készletemelkedést fog mutatni. Az USA nyersolaj készlete 1929 6ta a legmagasabb
szinten van.

- Az arany 1.273 dollarra emelkedett. A piacon ellentétes vélemények vannak: mig a Goldman Sachs
tovabbra is jelentds arany aresésre szamit, addig tobb komolynak szamité fedezeti alap vezetd,
példaul Paul Singer vagy Stand Druckenmiller is hatalmas emelkedésre szamit. A véleménylket arra
alapozzak, hogy a jegybankok folytatjak a devizak felhigitasat, igy a befektetdk a stabil értékmegérzd
aranyat fogjak vasarolni, hogy ellensulyozzak ezeknek a lépéseknek a hatasat.



©
ERSTE 5 Panorama 2016. majus 11.

Investment

Devizak:

Nem volt nagy mozgas tegnap az EUR/USD devizaparban. Az arfolyam elérte az 1,136-nal huzédé
20 és 30 napos mozgoatlagok talalkozasat, ahonnan sikerllt a ma reggeli kereskedésben
visszapattannia, de fordulos jelzésnek egyelére még kevés a mai emelkedés.

A Monetaris Tanacs tegnap a kamatcsere Ugyletek (IRS) megszintetésérél dontott (a vartnak
megdfeleléen). Nagy Marton, az MNB alelntke tegnap arrdl is beszélt, hogy szerinte egy tovabbi
kamatvagas johet még. A forint ezt kdvetéen hirtelen leszart 313-ig az euréval szemben, ahonnan
gyorsan megint fordult az arfolyam, de azért zarasra némi erésddést elkonyvelhetett a forint.

Profitaljon a devizaparmozgasabaol!

Erste EUR/HUF Certifikalok > Részletek

Tavol-Kelet:

Vegyes teljesitmény jellemezte az azsiai kereskedést. A Nikkei és a Shanghai index 0,4%-ot
emelkedett, a Hang Seng index viszont 0,8%-ot csdkkent.

Az alapvetben pozitiv hangulatot az emelkedd nyersanyagarak alapoztak meg. A hongkongi esést
pedig a pénzigyi cégek gyenge teljesitménye okozta. A hongkongi t6zsde operatora ma tette kézzé
negyedéves jelentését, melyben 9%-os eredménycsdkkenésrél szamolt be, elssorban a visszaes6
forgalom kdvetkezményeként.

Aprilisban a kinai miik6dé téke bearamlas 6,0%-kal névekedett év/év alapon felilmulva az 5,0%-0s
varakozast, de elmaradva az el6z8 havi 7,8%-os értéktdl. Ugyanakkor érdemes hozzatenni, hogy
meglehetésen volatilis az adat.

Holnap piaczarast kovetéen jelenti be az MSCI a negyedéves index fellilvizsgalat eredményét,
melyen tobbek kdézdtt arrdl is dontenek, hogy az A sorozatu kinai részvények bekeriinek-e az
indexcsaladba, azonban pozitiv dontés esetén is csak novemberben kerllhetnek be a kinai
részvények az indexkosarba.

Hataridés piacok:

Az amerikai hataridés piacok a negativ tartomanyban voltak ma reggel, mig az eurdpaiak vegyes
képet mutattak. A DAX pluszban volt.
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BUX (pont) 26.649 26.900 26.593 26.900 EUR/HUF 314,544 314,759 314,445 314,56
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Nemzetkozi részvényindexek

Panorama

valtozas

zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 17.928 1,3% -1,0% WIG 20
Nasdag Composite 4.810 1,3% -3,7% PX
Nasdaqg 100 4.402 1,4% -0,8% Hang Seng
FTSE 100 6.157 0,7% -12,4% Russell 2000
RDX 1.019 -0,7% -20,1% Nikkei
ISE 30 96.576 -0,2% -6,7% ATX

BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas

zaroar napi
Adidas 114,64 0,4%
Arcelormittal 4,19 2,7%
Axa 20,90 1,1%
Banco Bilbao 5,63 1,9%
Banco Santander 4,08 2,9%
BASF 69,16 0,7%
Bayer 100,57 0,4%
BMW 78,49 2,3%
BNP Paribas 44,58 1,0%
Commerzbank 7,09 0,9%
Daimler 60,19 0,5%
Deutsche Bank 15,07 2,6%
Deutsche Post 25,92 0,9%
E.ON 8,57 1,6%
Fiat Chrysler Automotives 6,82 3,0%

52 hét

55,2% Infineon
-43,2% Linde

-6,4% Lufthansa
-38,1% Nokia
-40,0% Osram
-20,9% Raiffeisen
-23,8% Ryanair
-28,4% SAP
-21,6% Siemens
-42,7% Telefonica
-31,4% Thyssenkrupp
-48,2% Total
-11,9% Unicredit
-38,0% Volksw agen
-23,2% Wizz Air

2016. majus 11.

valtozas
zaro érték napi 52 hét
1.825 -1,3% -28,0%
869 0,6% -16,6%
20.127 -0,6% -27,4%
1.129 0,9% -8,7%
16.579 0,1% -15,5%
2.229 0,6% -16,0%
valtozas
zaroar napi 52 hét
12,11 0,2% 6,1%
127,88 1,1% -28,2%
12,69 1,9% -6,9%
4,65 -7,2% -25,5%
45,70 2,2% -2,6%
13,56 1,3% -11,7%
13,26 3,3% 17,6%
68,82 0,2% 1,6%
94,36 1,7% -2,1%
9,36 2,0% -32,4%
18,46 0,7% -25,5%
42,67 1,4% -10,2%
2,95 -1,5% -54,8%
139,78 4,1% -37,8%
24,10 0,4% 20,3%

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

Vallalati hirek

- Ma forog utoljara osztalékszelvénnyel a Magyar Telekom. A cég 15 forint osztalékot fizet
részvényenként, a kifizetés majus 25-én kezdddik.


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

ERSTE ajanlasok

zaréar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célar
Magyar Telekom 465 -02% 11,0% 1.162.732 Felhalmozas 2015.09.29 450
MOL 16.595 0,5% 8,0% 64.788 Tartas 2016.01.28 14.200
oTP 7.130 1,0% 19,6% 430.214 Tartas 2015.10.02 6.000
Richter 5.596 23% 241% 350.231 Felhalmozas 2016.05.03 6.080
Amerikai szektorindexek Allamkotvények
valtozas valtozas (bazispont)

zaré érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 23 14% -51% USA 10 éves 1,76% -0,5 -52,4
Tavkozlés 45 12% -6,0% EMU 10 éves 0,12% -0,3 -48,9
Olaj 1.114 2,3% -19,2% Magyar 10 éves 3,32% 5,0 -38,0
Gyogyszer 511 0,9% -12,6% USA 5 éves 1,21% -0,3 -39,4
Szalltmanyozas 7.832 1,2% -10,5% EMU 5 éves 0,38% -0,3 -46,8
Félvezet6 115 1,0% 1,5% Magyar 5 éves 2,35% 4,0 -70,0
Kozszolgaltaté 49 0,1% 12,4% Japan 5 éves 0,23% 0,2 -31,4
Hadiipar 3.068 1,6% 1,3% EMU 3 hénapos 0,49% 1,4 -30,2

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 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.



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

