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BUX 26.247 -1,2% Mtel 452 -0,4% Bayer 95,3 -1,3% BURMHUF 315,18 0,0% Olaj ($) 48,3 1,2%
DAX 9.890 -0,6% MOL 16.150 -1,5% BMW 71,2 -4,1% BEURMUSD1,1313 -0,1% Arany ($) 1.279 0,4%
S&P 2.047 -09% OTP 6.851 -1,6% Commerzbank 7,0 0,4% USD/MHUF278,558 0,1% Réz($) 209,2 0,0%
RDX 1.059 -1,6% Richter 5.513 -0,6% Lufthansa 12,2 -0,8% USD/JPY 109,14 0,1% 10Y hozam 3,4 -0,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Két jegybankar is a kamatemelésrél beszélt a tengerentulon
- Eséssel kezdték a hetet a piacok

- Tovabb emelkedik az olaj, nem valtozott az arany ara

- A hajnali kereskedésben ismét er§sédésnek indult a dollar
- Meglepben erés lett a japan GDP

- A MOL 567 forint osztalékot fizet részvényenként

- Tovabbi csokkenésre szamitunk a hazai borzén

Erste kommentar

Az amerikai inflacié a vartnak megfeleléen nagyot ugrott aprilisban az olajar emelkedésnek kdszdnhetéen.
Mindekdzben a maginflacio 2,1 szazalékra szelidilt a marciusi 2,2 szazalékrdl. S6t az ipari termelés — amely
kulénben nagyon volatilis adat — a vart 0,3 szazalék helyett 0,7 szazalékkal béviilt, ennél csak alacsonyabb
értékeket lathattunk 2014 novembere oOta. Azaz az adatok alapvetSen jénak tekinthetdk, a piac mégis
megijedt, hogy jon a kamatemelés. Pedig ezek a szamok éppen arrdl szdlnak, hogy az USA remélhetbleg
elkerlli a stagflaciot.

Mindekbézben a ma hajnalban kdzzétett japan GDP sokkal jobb lett a varakozasoknal. Nevezetesen 1,7
szazalékos bévulést mutatott a januar-marcius periédusban a vart 0,3 szazalékkal és az el6z6 negyedévi 1,1
szazalékos visszaeséssel szemben. A belsé fogyasztas (6rom) bdvilése is kdzrejatszott a nagyobb
emelkedésben.

A fenti hirek alapjan akar érém is lehetne a piacokon, de nincs. igy ma tovabb csékkenhet mind a DAX, mind
a BUX index, de limitalt mértékben. Az el6bbinél valamivel 9.800 alatt taldlhat tamaszt az arfolyam, mig a
BUX esetében a 26.100 pont kérnyéke akaszthatja meg a lefelé szankazast. Ma kildénben részletesen is
megismerhetjik a Fed dontéshozdinak véleményét, hiszen este lat napvilagot a legutébbi FOMC (Ulésrol
készilt jegyz6konyv.

Befektetesi hitel euroban es forintban is!

kilféldi papirokkal napon tll, de » Részletek



http://erstebroker.hu/hu/reszvenyek_befektetesi_hitel.html
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum 1d6 Orszag Adat Idészak Korabbi

maj. 18. 10:30 UK Atlagbérek véltozasa 3 honap marc. 1.8 1.7
maj. 18. 10:30 UK ILO munkanélkiliségi rata marc. 5.1% 5.1%
maj. 18. 10:30 UK Munkanélkili segélykérelmek szdmanak valtozasa apr. 6.7 5
maj. 18. 11:00 EMU  Fogyaszt6i arindex - végleges apr. -0.2% -0.2%
maj. 18. 13:00 us Jelzaloghitel igénylések maj. 0.4%

maj. 18. 20:00 us FOMC jegyzdkonyv apr.

maj. 18. Aft-mkt us Cisco Systems 2016 Q3 0,44 0,55

Nemzetkozi hirek

USA:

- Nem sikertlt jol a tegnapi kereskedés a tengerentulon, bar nyitds utdan még tartottak magukat az
indexek, de a nap masodik felében mar latvanyos lejtmenet bontakozott ki (Dow Jones -1,02%,
S&P500 -0,94%, Nasdaq -1,25%).

- Havi alapon 0,4% volt az inflacidé az Egyesiilt Allamokban az el6z& hénapban, ami némileg
meghaladta az elemzék altal vart 0,3%-ot. Az aremelkedés éves teme a marciusi 0,9%-rol 1,1%-ra
emelkedett, a maginflacid 2,2%-r6l 2,1%-ra csokkent. Mindkét adat megfelelt az elemzéi
varakozasoknak.

- A megkezdett lakasépitések pozitiv meglepetést okoztak aprilisban, havi alapon 6,6%-0s volt a
bdviilés, ami duplaja az elemzdi varakozasoknak. Az épitési engedélyek szama viszont elmaradt a
konszenzustdl (5,5% helyett 3,6%).

- Azipari termelés a vartnal 1ényegesen jobb lett dprilisban, 0,7%-ot publikaltak a vart 0,3% helyett.

- Két tengerentuli jegybankar is azt mondta tegnap, hogy idén legalabb két kamatemelés lehet indokolt.
Az atlantai Fed elndke Dennis Lockhart és a San Francisco-i Fed elnéke, John Williams szerint is attdl
fugg a juniusi kamatemelés, hogy a beérkez6 adatok hogyan alakulnak. Dennis Lockhart azt is
mondta, hogy a piac pesszimistabb annél, mint amit 6 gondol.

- Kedvezd negyedéves eredmény ellenére sem tudott emelkedni a Home Depot arfolyama. A
negyedévben a vart 1,35 $ helyett 1,44 $ lett az egy részvényre jutdé eredmény (EPS). Az arbevétel
9,0%-kal 22,8 milliard dollarra emelkedett, és az egy éve nyitva tartd Gzletek esetében is 6,5% volt a
ndvekedési Utem. A valtozékony id6jarason kivul valdszinlleg a novekv® keresetek is pozitivan
hatottak az eredményre. A j6 negyedéves szamok hatdsara meg is emelték az év egészére
vonatkoz6 eredményvarakozast. Az Uj EPS elbrejelzés 6,27 dollar a korabbi 6,12-6,18 dollar helyett.
A j6 eredmény és a megemelt kildtasok miatt a piac elétti hataridés kereskedésben 3%-0s pluszban is
tartézkodott a részvény, de végil 2% korili minuszban zart.

- A Goldman Sachs mérlegeli annak lehet6ségét, hogy értékesitse ausztral alapkezeldjét. Akar a
menedzsment buyout lehetésége is felmerilhet, vagyis a helyi alapkezel6 menedzserei vehetnék meg
az egyseéget. A helyi operacio relative kicsi, igy a hirnek nincs jelent6s arfolyamhatdsa a Goldman
Sachs értékeltségére.

- Hatalmas tuljegyzés mellett értékesitette a Dell a 20 milliard érték(i kdétvénycsomagot, amit az EMC
felvasarlasanak finanszirozasa miatt bocsatott ki. A kibocsatas az idei masodik legnagyobb
kétvénytranzakcionak szamit. A koétvénykibocsatas 6sszesen 6 sorozatot takar 3 és 30 év kozott
lejaratokkal. A kétvények hozama relative magasnak szamit a vallalati kotvényekhez képest, de még
mindig alacsonyabb, mint amilyen hozamszinten eredetileg tervezte a Dell a kétvénykibocsatast. A
leghosszabb, 30 éves kotvények 8,35%-0s hozamon keltek el, ami 5,75%-kal haladja meg a hasonlé
lejarata allamkétvények hozamat.

- Ma piaczarast kovetden jelenik meg a Cisco Systems negyedéves eredménye. A varakozas szerint
a korabbi 44 centrdl 55 centre emelkedhet az egy részvényre jutd eredmény.
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Eurépa:

- Alondoni borze mérsékelt emelkedéssel zart tegnap, de a tobbi nyugat-eurépai piacra a lejtmenet volt
jellemzé (FTSE100 0,27%, DAX -0,63%, CAC40 -0,34%).

- Peter Praet, az Eurépai Kézponti Bank vezetd kdzgazdasza szerint a bankok konszolidacidjara lenne
szilkség, a koltségek csokkentése és a bankok nyereségének ndvelése miatt. Nem mindenki ért
egyet ezzel a nézettel, Christophe Nijdam, a Finance Watch szakart6je szerint a még nagyobb
bankok komolyabb problémak forrasai lehetnek valsag esetén.

- Az Egyesiilt Kiradlysagban tegnap publikaltak az &prilisi inflaciés adatokat. Havi alapon 0,1% volt az
aremelkedés Uteme, ami elmarad a 0,3%-0s varakozasoktol. Az éves inflacié 0,3% lett a vart 0,5%
helyett, a maginflacio pedig 1,2% lett az 1,4%-0s varakozas helyett.

- Eurézoénas inflacios adat érkezik ma 11 érakor.

Olaj, arany:

- A WTI 48,4 dollarra emelkedett ma reggel. A piac spekulal a ma délutani készletadatokra: az API
tegnapi jelentése szerint 1,14 milli6 hordéval estek a nyersolaj készletek az USA-ban. Az er6s
kereslet, a kinalatban bekovetkezett rovidtava ingadozas és a cstkkend USA kitermelés egyarant
hozzajarult ahhoz, hogy az idei mélypontjahoz képest 80%-kal emelkedett a WTI arfolyama. A ralli
meglepte a piacot, sokan csak jovére szamitottak ilyen szintl arakra.

- Az arany 1.273 dollaron stagnalt ma reggel. Az arany befekteték elsésorban a Fed kamatpolitikajara
figyelnek, de egyre tébb a spekulacié a juniusi Brexit szavazassal kapcsolatban. A Brexit esélye
ugyanis jelentésen emelheti az arany arfolyamat, mivel az esetleges brit kilépés alapjaiban rengetheti
meg az Eurdpai Uniot. A kamatok alakulasaval kapcsolatban optimistabb a kép, mivel az elmult
id6szak gyengébb USA makrogazdasagi adatai a kamatemelés elhalasztasat jelenhetik.

- i Kereskedés olajjala BET-en?
m Erste WTI Oil Certifikatok > Részletek
Devizak:

- A tegnapi inflaciés adatra nem mozdult el érdemben a dollar az eurdval szemben, szlk savban

oldalazott a devizapar 1,13 felett. Hajnalban azonban ismét er6sédni kezdett a dollar, és 1,128-ig
sullyedt az arfolyam. Az 1,121-es lokalis mélypontot veheti célba a devizapar.

- Aforint piacan nem tortént sok izgalom tegnap, a délelétti er6s6dési kisérlet gyorsan kudarcba fulladt,
de a délutani gyengllés is csak atmeneti volt, zarasra 315 forintig esett vissza az arfolyam.
Folytatédik az oldalazas az EUR/HUF devizaparban, a grafikon alapjan hamarosan tovabb
gyengulhet a forint.

Tavol-Kelet:

- A Hang Seng és a Shanghai index is 1,7%-ot esett, a Nikkei pedig 0,3%-ot csékkent, de a tobbi azsiai
részvényindex is jellemz&en a negativ tartomanyban tartézkodik.

- Az elsd negyedévben évesitett alapon 1,7%-kal bévult a japan GDP, szemben a 0,3%-0s piaci
varakozassal. A meglepetést elssorban a vartnal er8sebb belsé kereslet okozta. A j6 adat lattan
feler6sddtek azok a vélemények, miszerint az adéemelés mégsem fog kitolodni. Korabban arrdl
szoltak a spekulaciok, hogy a gyenge adatok miatt az AFA emelés csak késdébb valésulhat meg, de
ezeket az elképzeléseket most atirta a j6 ndvekedési adat.

- Kinaban a varakozasokkal ellentétben tovabbra sem érkeztek informaciok a sencseni és a hongkongi
tézsde rendszereinek dsszekapcsolasarél. Ennek hataséara elsésorban a kinai brékercégek arfolyama
kerult eladéi nyomas ala.

- Aprilisban a vizsgalt 70 kinai varosbol 65-ben ndévekedtek az Uj lakasok &rai, ami javulast jelent
marciushoz képest, amikor még csak 62 varosban regisztraltak aremelkedést.

Hataridés piacok:
- Alapvet6en negativ hangulat uralkodott a hataridés piacokon ma reggel.
3
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BUX Index (napi felbontas)
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jan. 5. marc. 16. maj. 29. aug. 7. okt. 20. jan. 5.
Nyitd Max. Min Zaré
BUX (pont) 26.609 26.692 26.247 26.247
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas
zaré érték napi 52 hét
Dow Jones 17.530 -1,0% -4,2%
Nasdaq Composite 4716 -1,3% -7,1%
Nasdaq 100 4.323 -1,3% -4,2%
FTSE 100 6.168 0,3% -11,5%
RDX 1.059 -1,6% -17,2%
ISE 30 94.642 0,4% -12,9%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
valtozas
zaroar napi 52 hét
Adidas 109,34 0,1% 45,3%
Arcelormittal 4,23 0,9% -46,2%
Axa 20,63 0,3% -9,6%
Banco Bilbao 5,61 1,3% -37,8%
Banco Santander 4,07 0,2% -38,5%
BASF 67,37 -0,6% -22,5%
Bayer 95,29 -1,3% -28,5%
BMW 71,23 -4,1% -31,2%
BNP Paribas 44,33 1,0% -21,8%
Commerzbank 6,99 0,4% -43,7%
Daimler 57,42 -2,5% -33,4%
Deutsche Bank 14,30 -1,3% -50,8%
Deutsche Post 26,76 -0,2% -6,0%
EON 8,30 -1,4% -39,5%
Fiat Chrysler Automotives 6,30 -6,7% -30,3%
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EUR/HUF (napi felbontas)
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dec. 31. marc. 11. maj. 20. jul. 29. okt. 7. dec. 16.
Nyito Max. Min Zaro
EUR/HUF 315,185 315,27 314,963 315,107
valtozas
zaro érték napi 52 hét
WIG 20 1.847 -0,4% -26,8%
PX 869 -1,5% -15,0%
Hang Seng 19.809 -1,5% -28,2%
Russell 2000 1.098 -1,7% -12,7%
Nikkei 16.658 0,0% -16,2%
ATX 2.207 0,2% -16,3%
valtozas
zaroar napi 52 hét
Infineon 11,96 -1,0% 3,7%
Linde 125,93 -0,3% -27,8%
Lufthansa 12,25 -0,8% -10,4%
Nokia 4,54 -1,2% -25,4%
Osram 45,72 1,2% -5,0%
Raiffeisen 11,34 0,9% -24,5%
Ryanair 13,13 0,3% 20,0%
SAP 67,99 -0,5% 0,2%
Siemens 92,86 -0,2% -3,8%
Telefonica 9,30 1,2% -28,7%
Thyssenkrupp 18,83 0,2% -26,6%
Total 43,07 -0,2% -7,7%
Unicredit 2,81 -2,0% -55,5%
Volksw agen 131,78 -3,1% -41,0%
Wizz Air 23,65 0,2% 20,0%

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

A MOL kozzétette az egy részvényre juté osztalék pontos 6sszegét. A részvényenkénti 567 forintot junius
8-tdl fizetik, a papir majus 30-an forog utoljara osztalékszelvénnyel.

MOL kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tul is!

Erste MOL Certifikatok > Részletek
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroar véltozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célar
Magyar Telekom 452 -0,4% 7,6% 1.301.725 Felhalmozéas 2015.09.29 450
MOL 16.150 -1,5%  10,2% 83.965 Tartas 2016.01.28 14.200
oTP 6.851 -1,6% 15,3% 744.669 felllvizsgalat alatt 2016.05.13 felulvizsgalat alatt
Richter 5.513 -0,6% 25,6% 366.638 Felhalmozéas 2016.05.03 6.080
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)

zaro érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 23 -06%  -7,9% USA 10 éves 1,77% -0,2 -46,3
Tavkozlés 44 -06% -8,5% EMU 10 éves 0,15% 1,4 -50,3
Olaj 1.120 -0,1% -18,7% Magyar 10 éves 3,40% 2,0 -21,0
Gyodgyszer 505 -0,7% -14,1% USA 5 éves 1,30% -0,0 -23,7
Szallitmanyozas 7.608 0,6% -13,0% EMU 5 éves 0,37% 0,9 -45,4
Félvezetd 113 -05% -1,6% Magyar 5 éves 2,43% 1,0 -62,0
Kdzszolgaltatd 49 -1,7% 9,3% Japan 5 éves 0,22% 0,4 -31,6
Hadiipar 3.006 -1,4%  -2,4% EMU 3 hénapos 0,51% 0,9 -33,3

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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