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BUX 26.556 -1,1% Mtel 454 -0,2% Bayer 96,5 0,9% BEURMUF 315,18 -0,1% Olaj (%) 477  3,3%
DAX 9.953 0,9% MOL 16.395 0,0% BMW 742 12% EBEURUSD1,1321 0,1% Arany ($) 1.274 0,1%
S&P 2.067 1,00 OTP 6.960 -2,7% Commerzbank 7,0 0,2% USD/HUF 278,35 -0,2% Réz ($) 209,1 0,8%
RDX 1.076 1,5% Richter 5.549 -0,4% Lufthansa 12,3 0,7% USD/JPY 109,03 0,4% 10Y hozam 3,4 -0,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Azinflaciés adatra figyelhetnek ma a befekteték a tengerentulon
- Punkoésd miatt kicsi volt az aktivitas az eurépai borzéken

- Nagy emelkedés az olaj piacan, 1.276 dollaron az arany ara

- Hamarosan tovabb gyenglilhet a forint

- Ismét megprébalkozhatnak a felfliggesztési szabalyokkal Kinaban

- Emelkedésre szamitunk ma a BET-en

Erste kommentar

Warrent Buffett bevasarolt az Apple részvényekbdl, 9,8 millié darabot vett, ami amugy 0,2 szazalék, azaz nem
hatalmas mennyiség. Viszont arra j6, hogy a befektet6k raugorjanak a részvényre, és 3,7 szazalékot
huzzanak rajta. Az, hogy a részvény megfordult a 90 dollar kéruli szintrdl, azt sugallja, hogy visszateszteli a
20 napos mozgodatlagot 97 dollar kordl.

Itthon egy nagyon gyenge els6 negyedéves GDP-t lathattunk, ami sokkolta a piaci szerepléket. Az épitSipar
hatalmasat esett, és azt sugallja, amit eddig is sejtettiink, hogy az unioés beruhazasok porgették elsésorban
eddig is a GDP-t. Most, hogy kevesebb volt a bearamlas, a GDP ndvekedés megtorpant. igy mar sokkal
egyértelmlbb fényben tiinik fel a kormany nagyvonall lakasvasarlasi tamogatasa a haromgyermekes
csaladoknak, vagy a korabban elindult programok, amelyek mind a gazdasagi fellendilést célozzak, fiskalis
modszerekkel. Rdadasul a jegybanknak maér csak limitalt lehet6sége van a forint gyengitésére, ami
stimulalhatja az exportot. Ugyan a forint még gyengult a hirre, de kés6bb mar er6sddésbe kapcsolt. Ugyanis
lehet sejteni, hogy gyenge lesz az adat (persze nem ennyire), és igy mikddhetett a ,vasarolj a pletykara, adj a
hirre”. Az elemz&k alapvetéen abban egyetértenek, hogy a kévetkez6 negyedévekben azért valdszin(ileg jobb
lesz a GDP névekedés. (pl. CSOK és EU-s pénzek bearamlasa is felpdrog).

A mai napon emelkedést varunk mind a DAX, mind a BUX index esetén.

Ne maradjon le, értesiiljon idoben a piaci mozgasokrol!

' A2 Dijmentes, egyedi arfolyam ertesitések az Erste Marketen!

» Részletek



https://www.erstemarket.hu/pages/mi-a-myerstemarket
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum 1dé Orszag Id6szak Korabbi

maj. 17. 10:30 UK Fogyasztdi arindex (év/év) apr. 0.5% 0.5%
maj. 17. Bef-mkt us Home Depot 2017 Q1 1,16 1,35
maj. 17. 14:30 us Maginflacié (év/év) apr. 2.2% 2.1%
maj. 17. 14:30 us Fogyasztdi arindex (év/év) apr. 0.9% 1.1%
maj. 17. 14:30 us Kiadott épitési engedélyek (ho/hd) apr. -8.6% 5.5%
maj. 17. 14:30 us Megkezdett lakasépitések (ho/hd) apr. -8.8% 3.3%
maj. 17. 14:30 us Kiadott épitési engedélyek (ezer/hd) apr. 1076 1135
maj. 17. 15:15 us Kapacitas kihasznaltsag apr. 74.8% 75%
maj. 17. 15:15 us Ipari termelés (év/év) apr. -0.6% 0.3%

Nemzetkozi hirek

USA:

- Emelkedéssel telt a hét elsé kereskedési napja a tengerentuli bérzéken. Az indexek mar nyitas utan
felfelé vették az iranyt, bar zarashoz kozeledve lekonyultak az arfolyam, de még igy is béven
pluszban fejezték be a kereskedést (Dow Jones 1%, S&P500 0,98%, Nasdaq 1,22%).

- Jeffrey Lacker, a Richmond-i Fed elndke a Washington Postban megjelent interjujaban arrdl beszélt,
hogy nagy a valészinlisége a juniusi kamatemelésnek. Az inflacié hatarozottan kozeliti a 2%-os
szintet, a munkaerdpiaci folyamatok is j6l alakulnak, és az év elején tapasztalt lefelé mutatd
kockazatok mar megsziintek. Lacker jelenleg nem szavazo6 tagja az FOMC-nek.

- A tegnap érkezett New-Yorki feldolgozdipari beszerzési menedzser index csalédast okozott, majusra
6,5 pontot vartak az elemzdk, ezzel szemben -9,5 pontot publikaltak.

- Ma délutan ipari termelési adat, inflacios szamok, illetve lakasépitési adatok érkeznek a
tengerentulrdl.

- Nagy napja volt tegnap az Apple-nek. A részvény 3,7%-ot emelkedett, miutdn a Berkshire Hathaway
negyedéves jelentésébdl kiderult, hogy 10 milli6 Apple részvényt vasarolt, ami a kibocsatott
részvénymennyiség nagyjabol 0,2%-nak felel meg.

- A Berkshire Hathaway ezzel parhuzamosan ndvelte részesedését a Visa-ban, a Philips 66 finomito
tarsasagban és a Bank of New York Mellon-ban is. Ugyanakkor csdkkentette kitettségét a Wal-Mart
aruhazlancban, az AT&T-ben, a Procter&Gamle-ben és a MasterCard-ban is.

- A Soros Fund Management nyilvanossagra hozott portfolié jelentése alapjan 37%-kal csokkentette
amerikai részvénypiaci kitettséget, helyette az arany emelkedésére spekulald pozicidkat vett fel és
264 millié dollarért részesedést vasarolt egy aranyrudakat el6allitd tarsasagban is.

- Bar néhany hete a Pfizer és az Allergan egyesiilése meghiusult, de nem sokaig maradt tétlen a
Pfizer, hiszen 4,5 milliard dollarért megvasarolja az Anacor Pharmaceuticals nevii gyogyszercéget.
A felvasarlasi ar 55%-os prémiumot jelent az Anacor pénteki zaréarahoz képest.

- Ma az amerikai piacnyitast megel6z6en a Home Depot fogja k6zzétenni negyedéves eredményét. A
varakozdsok szerint az egy részvényre jut6 eredmény a tavalyi 1,16 dollarrél 1,35 dollarra
emelkedhet.
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Eurépa:

- Plnkdsd miatt zarva tartott tegnap a német borze, ezért a tObbi eurépai piacon visszafogottabb
kereskedés volt jellemzd.

- A Bank of England elnéke, Mark Carney azt nyilatkozta, hogy nagyon-nagyon valészinitlen, hogy a
jegybank negativ alapkamatot vezessen be. Carney szerint a Brexit esetében az Egyesilt Kiralysag
gazdaséaga technikai recesszidba kerulhet, legalabb két egymast kdveté negyedéven keresztil.

- Ma délelétt az Egyesiilt Kiralysagbol érkezik egy inflaciés adat.

Erste DAX Certifikatok > Részletek

y’ ‘2 A ; Profitaljon a DAX index mozgasabal!

Olaj, arany:

- A WTI 48,2 dollarig emelkedett, amiben koézrejatszott a kanadai erdétlizek terjedése, a nigériai
események alakulasa és a varakozas, mely szerint az USA nyersolaj készlete mintegy 3,5 millié
hordéval csdékken a héten. Erdekesség, hogy a Goldman Sachs, aki eddig rendkivill negativ olajra
vonatkozo kilatast kommunikalt, optimistabb lett a fekete aranyra nézve és 50 dollaros célarat
fogalmazott meg.

- Az arany 1.276 dollaron allt, ami kismértékli emelkedést jelent az elmult napokban. A piacon egyes
vélemények szerint a Brexit miatti félelmek indithatnak el egy komolyabb arany aremelkedést. A nagy
fedezeti alap guruk kozul Paulson csokkentette arany kitettségét, de kdzben Soros alapja
aranyrészvenyek vasarlasaba kezdett. Az Eton Park Management nevd, szintén jelentds fedezeti alap
pedig aranyat vasarolt, igy a piac megosztott az arany alakulasaval kapcsolatban.

Devizak:

- Mult héten végig oldalazott az EUR/HUF devizapar. Az arfolyam 314 és 316 forint k6z6tt mozgott, a
sdvozast pedig egy meredek emelkedés el6zte meg. Technikai szemszogbdl nézve egy zaszld
formacié rajzolédik ki a grafikonon, amelyb8l tovabbi emelkedés valészind. A kdvetkez8 ellenallas
318 forintnal hazédik.

- A mult hét a dollar er6s6désérél szolt, az EUR/USD devizapar 1,13-ig sullyedt. Révidtavon tovabb
er6sddhet a dollar, a kdvetkezd megallé az 1,121-es lokalis mélypontnal lathaté. Ma délutan fontos
adatok érkeznek a tengerentulrél (pl. inflacids szamok), amelyek megmozgathatjdk az arfolyamot. Ma
este pedig két Fed jegybankar is megszdlal majd.

Tavol-Kelet:

- Az emelkedd olajarak kedvez6 hatast gyakoroltak az azsiai részvénypiacokra is. A Nikkei 1%-ot, a
Hang Seng 0,4%-ot emelkedett a Shanghai index értéke pedig valtozatlan maradt.

- A hétvégén publikaltak az aprilisi kinai ipari termelést, ami a vart 6,0% helyett 6,5%-0s b&vuilést
mutatott. A kiskereskedelmi forgalom szintén pozitiv meglepetést szolgaltatott, a vart 10,1% helyett
10,6% volt a bdviilés tteme.

- J6vé héten publikaljgk az uj kinai részvény felfiiggesztési szabalyokat. Ev elején egyszer mar
megprébalkoztak hasonld szabalyok bevezetésével, akkor azonban csunya bukas volt a kisérlet
vége, minddssze néhany nappal késébb vissza kellett vonni a szabalyokat.

- Az ausztral jegybank kamatdontd udlésének jegyz&kdnyve szerint a jegybankarok az alacsony
inflacidban lehet6séget latnak a tovabbi kamatvagasra, igy a kdvetkez6 hénapokban ismét monetaris
lazitasrdl donthetnek majd.

Hatarid6s piacok:
- Mind az amerikai, mind az eurdpai hataridés piacokon pozitiv hangulat uralkodott ma reggel.


https://www.erstemarket.hu/pages/erste-certifikat/1
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BUX (pont) 26.882 26.882 26.489 26.556 EUR/HUF 315,177 315557 315,052 315,157

Nemzetkozi részvényindexek

valtozas valtozas

zaré érték napi 52 hét zaré érték napi 52 hét
Dow Jones 17.711 1,0% -3,1% WIG 20 1.854 2,1% -26,3%
Nasdaq Composite 4775 1,2% -5,4% PX 883 1,0% -14,0%
Nasdaq 100 4.380 1,2% -2,5% Hang Seng 19.949 0,3% -28,3%
FTSE 100 6.151 0,2% -11,6% Russell 2000 1.116 1,2% -10,3%
RDX 1.076 1,5% -14,4% Nikkei 16.640 1,1% -15,7%
ISE 30 94.258 -1,0% -12,2% ATX 2.202 -0,1% -17,9%

BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaroéar napi 52 hét zaroéar napi 52 hét
Adidas 109,25 0,1% 47,1% Infineon 12,08 1,1% 6,4%
Arcelormittal 4,19 1,9% -47,9% Linde 126,30 0,2% -27,6%
Axa 20,58 -0,7% -9,7% Lufthansa 12,34 0,7% -10,0%
Banco Bilbao 5,54 0,5% -38,9% Nokia 4,59 -0,8% -24,1%
Banco Santander 4,06 -0,1% -38,9% Osram 45,20 -0,0% -4,4%
BASF 67,75 0,7% -21,3% Raiffeisen 11,23 -2,9% -26,6%
Bayer 96,50 0,9% -25,9% Ryanair 13,10 2,2% 17,6%
BMW 74,24 1,2% -27,4% SAP 68,32 0,6% 1,7%
BNP Paribas 43,90 -0,3% -22,6% Siemens 93,00 0,1% -3,0%
Commerzbank 6,97 0,2% -44.5% Telefonica 9,20 -4,3% -29,2%
Daimler 58,90 0,4% -30,7% Thyssenkrupp 18,80 1,4% -27,3%
Deutsche Bank 14,49 -0,1% -50,2% Total 43,15 0,8% -7,1%
Deutsche Post 26,82 0,7% -5,0% Unicredit 2,87 -1,4% -54,6%
EON 8,42 1,6% -38,8% Volksw agen 135,95 0,2% -36,9%
Fiat Chrysler Automotives 6,75 -1,5% -24,2% Wizz Air 23,60 2,1% 19,3%

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

ERSTE ajanlasok

zaroar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanléas Datumtol Célar
Magyar Telekom 454 -0,2% 7,8% 484.421 Felhalmozas 2015.09.29 450
MOL 16.395 -0,0% 9,7% 54.509 Tartas 2016.01.28 14.200
OoTP 6.960 -2,7% 16,8% 1.039.187 felllvizsgélat alatt 2016.05.13 felllvizsgalat alatt
Richter 5.549 -04% 26,7% 283.311 Felhalmozas 2016.05.03 6.080
Amerikai szektorindexek Allamkotvények
valtozas valtozas (bazispont)

zaré érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 23 0,5% -6,9% USA 10 éves 1,75% -0,3 -39,3
Tavkozlés 45 0,6% -7,3% EMU 10 éves 0,15% 0,6 -47,5
Olaj 1.121 1,8% -18,9% Magyar 10 éves 3,38% 3,0 -32,0
Gyoégyszer 509 1,2% -13,4% USA 5 éves 1,26% 0,3 -19,6
Szalltmanyozas 7.563 0,7% -12,9% EMU 5 éves 0,37% 0,3 -45,5
Félvezet6 114 0,5% -0,5% Magyar 5 éves 2,42% 2,0 -71,0
Kozszolgaltatd 49 0,1% 11,6% Japan 5 éves 0,22% -0,0 -32,0
Hadiipar 3.048 1,3% -0,4% EMU 3 hénapos 0,53% 0,4 -35,1

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.
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