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BUX 27.012 1,3% Mtel 459 0,2% Bayer 85,6 -0,1% BEURMHUF 314,16 0,0% Olaj ($) 49,3 -0,3%
DAX 10.286 0,1% MOL 16.330 0,4% BMW 75,1 -0,1% EBEURMUSD1,1115 -0,7% Arany ($) 1.213 -0,6%
S&P 2.099 0,4% OTP 6.890 -1,9% Commerzbank 7,8 0,1% USD/MHUF282,67 0,8% Réz($) 2114 0,4%
RDX 1.076 0,6% Richter 5.839 4,2% Lufthansa 12,7 -0,4% USD/JPY 110,31 0,5% 10Y hozam 34 2,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Janet Yellen szerint nyaron johet a kamatemelés

- Zarvalesznek ma a tengerentuli borzék

- Oroszorszag lzent Lengyelorszagnak és Romanianak
- Tartja magat az olaj, 1.200 dollarig zuhant az arany ara
- Nagyot er6s6détt pénteken a dollar

- Gyenglild jen segitette a japan tézsdeét

- Ma még osztalékszelvénnyel forog a MOL

- Emelkedésre szamitunk ma a BET-en

Erste kommentar

A pénteki Janet Yellen beszéd a Harvard egyetemen nem hozott meglepetést. A Fed elndk asszony tovabbra
is ugy latja, hogy hamarosan johet egy kamatemelés, hiszen a munkaerépiaci adatok jok. Ugyanakkor a Fed-
et aggasztja a termelékenység lassu ndvekedése. Ez bennlnket is aggaszt. Mig 2011-ig (az elmult 40 évben)
szinte stabil volt a névekedés, addig 4-5 évvel ezelbtt valami tértént, és azéta a termelékenység névekedése
alig haladja meg a nulla értéket (persze j6, hogy legalabb ndévekszik). Mar a mult év végén hatarozott
gyorsulast vartak a piaci szereplék és az OECD is a termelékenység bévilésében az elkdvetkezé két évben,
de ez vagy késik, vagy el sem jon. Mindenesetre az OECD januarban fogja fellilvizsgalni a decemberben
adott kétéves progndzisat, és reméljuk hasonléan optimista lesz a kép, mint fél évvel ezelbtt volt.
Mindenesetre akkor nem j6tt be a gyors javulasba vetett hit.

A mai napon az USA piacai zarva vannak Memorial Day miatt. igy lanyhabb forgalomra, de tovabbi

emelkedésre szamitunk. Itthon a Richter pénteken nagy forgalommal hatarozottan térte at a technikai szintet
5.600 forintnal. Innen tovabbi emelkedést varunk.

Iratkozzon fel hirleveleinkre!

Elemzdcsap ; gel ad tajekoztatast a piac allasardl és a

» Feliratkozas



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

Datum 1d6 Orszag Adat Id6észak Korabbi

maj. 30. 8:45 FR GDP (év/év, igazitott), tény Q1 1.3% 1.4%
maj. 30. 11:00 EMU  Fogyaszt6i bizalom - végleges maj. -7 -7
maj. 30. 14:00 GE Fogyasztdi arindex (év/év) - elézetes maj. -0.1% 0.1%

Nemzetkozi hirek

USA:

- A pénteki kereskedés meglehetdésen volatilis volt a tengerentilon, a nap masodik felében elindultak
észak felé az indexek és sikerilt pluszban zarniuk (Dow Jones 0,25%, S&P500 0,43%, Nasdaq
0,65%).

- Memorial Day miatt ma zarva lesznek a tengerentuli borzék.

- Janet Yellen a Harvard Egyetemen tartott beszédében kiemelte, hogy valészinlileg lesz kamatemelés
a kovetkez6 hdénapokban. A termelékenység ndvekedési ltemével elégedetlen a Fed elndke, a
munkanélkiliségi rata azonban koézel van a Fed céljahoz, de a bér dinamikaban nem lat érdemi
javulast.

- Evesitett alapon 0,8%-kal béviilt az elsé negyedévben a tengerentlli gazdasag, ami 0,3
szazalékponttal magasabb az elézetes becslésnél, azonban 0,1 szazalékponttal elmaradt a piaci
varakozasoktol.

- A Tesla jelenleg épuld akkumulator gyarat a cég kdzleménye szerint julius 29-én adhatjak at. A gyar
telies gyartasi kapacitasat 2020-ra érheti el. A Tesla 500.000 darabos eladéasi rekordja is ehhez a
céldatumhoz volt kordbban koétve, ezt a cég 2018-ra elérehozta. Véleménylnk szerint tovabbra is
kérdéses, hogy a gyartasi kapacitdsok valéban fel tudnak-e ilyen mértékben pérogni addig.

Eurédpa:
- Az eurdpai té6zsdék a pénteki napot minimalis pluszban fejezték be.

- Vlagyimir Putyin orosz elndk szerint a NATO roman és lengyel rakétavédelmi rendszere nem a kozel-
keleti tamadasok miatt épult ki, hanem Oroszorszag ellen. Emiatt valaszlépéseket tesz majd
Oroszorszag. Kijelentette tovabba, hogy lezartnak tekinti a krimi témat és nem akar senkivel sem
targyalni réla, mivel a félsziget demokratikus Uton csatlakozott Oroszorszaghoz.

- A makrogazdasagi adatok kézul az eur6zénas fogyasztdi bizalmi indexre és a majusi német inflaciés
adatra lesz érdemes figyelni.

Olaj, arany:

- A WTI 49,2 dolldron allt ma reggel. A piac tovabbra is a kies6 kinalati hirekre figyel: a nigériai
termelés 27 éves mélypontra esett, mikézben a kanadai termelés szépen emelkedik vissza az
erd6tizeket megel6z6 szintre. Az amerikai furétornyok szama 2-vel 316-ra csdkkent, ami a piac
szamara azt jelenti, hogy még honapokig nem lesz valtozas az USA kitermelésében, azaz tovabbra is
csokken6é palyan marad az olajkihozatal. Az OPEC a héten (lésezik Bécsben, de ettdl a
tanacskozastdl a piac nem var valtozast.

- Az aranyat egészen 1.200 dollarig Utétték le a befektetdk, féleg az er6s6dd dollarnak készdnhetben.
A piac egyre inkabb &razza a juniusi USA kamatemelést, aminek hatasara a befekteték dollart
vasarolnak. Az er8s dollar viszont gyengiti az arany és mas nyersanyagok arat. A fedezeti alapok
csokkentik az arany vételi pozicidikat. Fontos lesz a pénteken megjelend heti USA munkanélkiliségi
adat is.

Devizak:

- Nagyot er8s0détt pénteken a dollar az euréval szemben. A délel6tti oldalazast kdvetéen hatarozottan
elindult dél felé a devizapar, és zarasra mar elérte az 1,11-nél talalhaté 200 napos mozgdatlagot.
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Yellen pénteki beszéde is segitette a dollar er6s6dését, de jelenleg erés tamaszhoz értink, amelyet
egyelére nem sikerllt az arfolyamnak lekiizdenie.

A forint pénteken még enyhén er6s6dott az eurdval szemben, de a ma reggel a 313,3-nal talalhato
30-napos mozgodatlagrol korrekcid indult, és az arfolyam visszakapaszkodott 314 kozelébe.

Profitaljon a devizaparmozgasabol!

Erste EUR/HUF Certifikalok > Részletek

Tavol-Kelet:

Jol indult a hét az azsiai t6zsdén. A Nikkei 1,2%-ot, a Hang Seng 0,4%-ot, a Shanghai index pedig
0,1%-ot emelkedett.

Janet Yellen kiallt a Fed nyari kamatemelése mellett, ez pedig er@sitette a dollart. A gyenguld jen
hatasara életre kapott a japan részvénypiac, elsGsorban az exportorientalt autogyartdk teljesitettek
ma jol.

Kormanyzati illetékesek is megerdsitették, hogy szerdan bejelentik a japan AFA emelés kitolasat. Ezt
mult hét ota gyakorlatilag mar a piacok is tényként kezelték, az viszont uj informéacionak szamit, hogy
egészen 2019 oktdberéig elhalaszthatjak az AFA megemelését.

Aprilisban 0,8%-kal csokkent a kiskereskedelmi forgalom Japanban a tavalyi év azonos idészakahoz
képest, de még igy is felilmulta a varakozast, ami 1,2%-o0s csokkenésrol szolt.

Hataridés piacok:

Pozitiv hangulat uralkodott a hataridés piacokon ma reggel.
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Nemzetkozi részvényindexek

zaré érték
Dow Jones 17.873
Nasdaq Composite 4,934
Nasdaqg 100 4.513
FTSE 100 6.271
RDX 1.076
ISE 30 95.657

BETa - Eurépai blue-chipek a

zaroar
Adidas 115,58
Arcelormittal 4,28
Axa 22,71
Banco Bilbao 6,06
Banco Santander 4,40
BASF 69,80
Bayer 85,61
BMW 75,08
BNP Paribas 49,77
Commerzbank 7,77
Daimler 60,62
Deutsche Bank 16,29
Deutsche Post 26,56
EON 8,87
Fiat Chrysler Automotives 6,22

Panorama

valtozas
napi 52 hét
0,3% -0,8%
0,6% -2,7%
0,5% 0,1%
0,1% -10,2%
0,6% -10,4%
0,0% -5,3%
BET-en
valtozas
napi 52 hét
0,0% 61,8%
-1,1% -43,1%
0,6% -0,9%
0,2% -32,6%
1,0% -32,1%
0,1% -17,2%
-0,1% -34,1%
-0,1% -25,5%
-0,5% -9,4%
0,1% -36,0%
-0,3% -29,2%
1,0% -40,8%
1,1% -3,2%
0,4% -33,8%
-1,7% -35,2%

2016. majus 30.

zaré érték

WIG 20 1.839
PX 890
Hang Seng 20.646
Russell 2000 1.150
Nikkei 17.057
ATX 2.264
zaroéar

Infineon 13,34
Linde 133,66
Lufthansa 12,65
Nokia 5,06
Osram 47,38
Raiffeisen 11,94
Ryanair 14,05
SAP 72,82
Siemens 98,21
Telefonica 9,53
Thyssenkrupp 19,66
Total 43,90
Unicredit 2,99
Volksw agen 139,75
Wizz Air 24,95

valtozas
napi
-0,5%
-0,1%
0,3%
0,9%
1,3%
-0,4%

valtozas
napi
1,3%
0,5%
-0,4%
0,8%
1,1%
-0,0%
0,6%
0,6%
0,7%
-0,3%
-0,5%
-0,3%
-0,8%
0,4%
-0,2%

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

Vallalati hirek

- Ma még osztalékszelvénnyel forog a MOL. Az egy részvényre jutd 567 forintot junius 8-tdl fizetik.

MOL kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tul is!

Erste MOL Certifikatok

> Rész

52 hét
-24,6%
-12,9%
-24,7%

-1,7%
-17,1%
-11,9%

52 hét
11,5%
-23,6%
-1,7%
-23,9%
-1,2%
-14,7%
20,7%
8,3%
2,3%
-26,0%
-18,6%
-4,5%
-53,1%
-36,4%
19,3%

letek
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanléas Datumtol Célar
Magyar Telekom 459 0,2% 10,3% 769.879 Felhalmozas 2015.09.29 450
MOL 16.330 04% 11,0% 106.013 Tartas 2016.01.28 14.200
OoTP 6.890 0,5% 20,9% 339.054 felllvizsgélat alatt 2016.05.13 felllvizsgalat alatt
Richter 5.839 42% 26,9% 710.081 Felhalmozas 2016.05.03 6.080
Amerikai szektorindexek Allamkotvények
valtozas valtozas (bazispont)

zaré érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 24 0,7%  -3,2% USA 10 éves 1,85% -0,0 -27,0
Tavkozlés 45 0,7%  -7,5% EMU 10 éves 0,16% 1,7 -33,2
Olaj 1.123 -0,1% -16,2% Magyar 10 éves 3,39% -1,0 -13,0
Gyoégyszer 519 0,2% -11,9% USA 5 éves 1,38% -0,0 -10,1
Szallitmanyozas 7.772 0,6% -6,4% EMU 5 éves 0,37% 0,9 -37,1
Félvezet6 124 1,1% 6,0% Magyar 5 éves 2,44% -1,0 -50,0
Kozszolgaltatd 49 0,2% 9,7% Japan 5 éves 0,22% 1,1 -31,3
Hadiipar 3.081 0,4% 1,9% EMU 3 hénapos 0,48% 1,3 -29,1

Magyar referenciahozamok
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1 hénapja
2.0% -

1.0% -

0.0% T T T T s
0év 3év 6 év 9 év 12 év 15 év

Alapkamatok (%): MNB 0,90 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 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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