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BUX 26.990 1,8% Mtel 457 1,1% Bayer 86,4 0,8% BEURMUF 313,65 0,0% Olaj (%) 49,0 -0,2%
DAX 10.204 -0,6% MOL 16.025 3,4% BMW 740 -19% EBEUR/MUSD 1,1188 0,5% Arany($) 1.213 -0,2%
S&P 2.099 0,1% OTP 6.858 0,7% Commerzbank 7,6 -1,1% USD/HUF 280,31 -0,5% Réz ($) 207,3 -1,1%
RDX 1.037 -2,3% Richter 5.765 2,0% Lufthansa 12,4 -1,4% USD/JPY 109,54 -1,1% 10Y hozam 34 3,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- A Bézs konyv szerint egyre feszesebb a munkaerépiac

- Mario Draghi-tél nem kell varazslatra szamitani a mai EKB Ulésen

- Kissé emelkedik az olaj az OPEC (ilés elétt, alig valtozott az arany ara a Bézs kdnyvet kévetéen
- Tovabb zajlik a korrekcié a dollar piacan

- Csak Japan mozdult Azsiaban, az viszont nagyot esett

- Ma még osztalékszelvénnyel forog a Richter

- A MOL finomitéi és a petrolkémiai marzsai is csOkkentek majusban

- Tovabbi emelkedésre szamitunk ma a BET-en

Erste kommentar

Tegnap kozzétette a MOL a finomitdi és petrokémiai arréseit. Meglepetésre mind a kettd csdékkent majusban
az aprilisi és az elsé negyedéves értékekhez képest is. Pedig a finomitéi marzsok esetében a benchmark
értékek felfelé kapaszkodtak a marciusi mélypontot kdvetden. igy eléggé meglepd ez a majusi csdkkenés.
Ugyanakkor nem tekinthetd tragikusnak a helyzet. Valoszinilleg az elkdvetkezd negyedévekben javuld
marzsokat fogunk latni.

A tegnap este 8 orakor publikalt Bézs koényv nem hozott attdérést az amerikai kamatemelést 6vezd
bizonytalansagban. Alapvetéen az amerikai gazdasag mind a 12 kérzetben b&vil, de visszafogott mértékben,
mikdzben a munkaerdpiaci feszlltség fokozédik. A hitelkereslet pedig 11 kérzetben bévilt a 12-bdl. Egy sz6
mint szaz, nem lettiink okosabbak.

Az elmult kétnapi csdkkenést kdvetben emelkedést varunk a DAX indexben annak ellenére, hogy a 10.100

pont kérnyékén levé 200 napos mozgdatlagot nem tesztelte vissza az index. A BUX esetében is emelkedést
varunk.

Ne maradjon le, ertesiiljon idoben a piaci mozgasokrol!

. a A2 Dijmentes, egyedi arfolyam értesitesek az Erste Marketen|

» Részletek
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum 1d6 Orszag Adat Idészak Korabbi
jan. 2. 9:00 HU Kiilkereskedelmi mérleg (millié eurd) - végleges marc. 966
jun. 2. 13:45 EMU  Eurdpai Kozponti Bank kamatddntés jan. 0% 0%
jn. 2. 14:15 us ADP foglalkoztatottsag valtozasa (ezer/ho) maj. 155.7 173
jan. 2. 14:30 us Friss munkanélkili-segély kérelmek (ezer fé/hét) maj. 268 270
jan. 2. 14:30 us Tartés munkanélkiili-segély kérelmek (ezer fé/hét) maj. 2163 2150
jan. 2. 15:45 us Bloomberg fogyasztdi elégedettség maj. 42
jan. 2. 15:45 us ISM New York index maj. 57

Nemzetkozi hirek

USA:

- Az amerikai piacok a kezdeti minuszos tartomanybdl minimalis pluszba kapaszkodtak fel a tegnapi
kereskedésben.

- A majusi feldolgozdipari menedzser index a vart 50,4 pont helyett 51,3 pont lett, ami kiegészitve a
Bézs konyvben foglaltakkal (egyre feszesebb munkaerdpiac, mind a 12 korzetben gazdasagi
ndvekedés) a nyari kamatemelés irdnyaba mutat.

Eurodpa:

- Az eurdpai t6zsdék kozil a DAX és a FTSE 100 index 0,6%-ot esett, mig a CAC 40 index 0,7%-kal
kertlt lejjebb az egy nappal korabbi zaré értékéhez képest.

- A gorég pénzigyminiszter szerint 99%-ban megegyeztek a hitelez6kkel mindenben, és mar csak par
apré dologrdl kell egyeztetniuk. Ezek lezarasa a kdvetkezd par napban megtorténhet.

- A mai nap legfontosabb torténése az EKB kamatdontd Ulése lesz, amitdl igazabol semmiféle
meglepetést nem var a piac. Az emelkedd olajarak kapcsan az inflaciéos palya alakulasara tett
utalasok mozgathatjak meg esetlegesen a piacokat.

Olaj, arany:

- A WTI kismértékben 48,8 dollarra emelkedett ma reggel, miutan némi spekulacié alakult ki a piacon,
hogy a mai OPEC (lésen Szaud-Arabia mégiscsak eléhozakodik egy javaslattervezettel a termelés
befagyasztasarol. Ennek ellenére a piac alapvetéen nem var attérést a mai talalkozo6tol, igy barmilyen
megallapodas jelentés meglepetés lenne. Az OPEC leginkabb Iran véleményére kivancsi. A tegnapi
API jelentés szerint 2,35 millié hordéval néttek az USA nyersolaj készletei, de ma délutan jelenik meg
a fontosabbnak tekintett EIA jelentés.

- Az arany ara nem valtozott: marad az 1.215 dollaros arszint. A tegnapi Bézs kdnyv szerint szerény
gazdasagi névekedés van az USA-ban némi inflacidval, de messze nincsen szarnyal6 gazdasagi
aktivitas. A jelentés nem nodvelte az esélyét az USA kamatok emelésének. A piac a pénteki
munkanélkuliségi adatoktél varja a tovabbi irdnymutatast.

| Kereskedés olajjala BET-en?

Erste WTI Oil Certifikatok > Részletek

Devizak:

- A 200 napos mozgoatlag érintését kdvetden tovabbra is zajlik a korrekcié az EURUSD piacan. Ma
reggel mar az 1,12-es értéket surolta a devizapar. A tegnap este megjelent Fed Bézs kdnyv (mely
tovabbra is mérsékelt Gtem( ndvekedésrél, de feszild munkapiacrél szamolt be) nem befolyasolta
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érdemben az EURUSD kereskedését. Ma az EKB kamatdonté U(lésére érdemes figyelni a
befektetdknek. Mivel ettél nem varunk semmilyen komolyabb bejelentést, kénnyen lehet, hogy ez
abszolut nem fogja megmozgatni az EURUSD arfolyamét.

Az EURHUF arfolyama az el6z6 napokhoz hasonldéan tovabbra is minimalisan valtozott csak, és ma
reggel is valtozatlanul 313,5-6n jegyzik a devizapart.

-Kelet:

Az azsiai kereskedést visszafogott elmozdulasok jellemezték, kivéve a japan Nikkei-t, ami 2%-ot
esett. A Hang Seng 0,1%-ot emelkedett, mig a Shanghai index értéke nem valtozott.

A japan részvénypiac esését és a jen er6sddését az valtotta ki, hogy egyre tdbben ugy latjak, hogy
folosleges tovabbi stimulust varni a japan jegybanktdl. A japan jegybank monetaris tanacsanak egyik
tagja kimondottan pesszimistan nyilatkozott a BoJ stratégigjardl, szerinte a negativ kamatok nem
fogjak meghozni a vart névekedést. Raadasul a tegnap bejelentett AFA emelés elhalasztasa is abba
az iranyba mutat, hogy nem valdszin(i a monetaris élénkités.

Bar nagy izgalommal tolti el a piacokat az, hogy junius 14-én bekeriilnek-e a kinai A sorozatu
részvények a feltérekvd piaci MSCI indexcsaladba, ugyanakkor a dontés kimenetét tekintve nagyon
bizonytalanok az elemz8k. A megkérdezett 23 szakemberbdl 10 szerint be fognak kerllni, 5 szerint
nem, de meglehetésen sokan, szam szerint 8-an azt a valaszt adtak, hogy nehéz elddnteni, vagyis
nem tudja.

Hataridés piacok:

A f6bb amerikai és eurdpai hataridds piacok a negativ tartomanyban voltak ma reggel.

BUX Index (napi felbontas) EUR/HUF (napi felbontas)
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Nemzetkozi részvényindexek

valtozas valtozas

zaro érték napi 52 hét zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 17.790 0,0% -1,2% WIG 20 1.759 -2,7% -27,0%
Nasdaqg Composite 4.952 0,1% -2,4% PX 888 -0,6% -12,9%
Nasdaqg 100 4.520 -0,1% 0,2% Hang Seng 20.777 0,1% -24,4%
FTSE 100 6.192 -0,6% -10,6% Russell 2000 1.163 0,7% -7,1%
RDX 1.037 -2,3% -11,6% Nikkei 16.539 -2,5% -19,5%
ISE 30 94.610 -0,9% -4,8% ATX 2.222 -1,7% -13,8%

BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaroéar napi 52 hét zaroéar napi 52 hét
Adidas 115,92 0,9% 62,8% Infineon 13,18 -1,9% 11,1%
Arcelormittal 4,30 -2,8% -44.,6% Linde 133,99 0,1% -22,0%
Axa 22,39 -0,8% -2,4% Lufthansa 12,40 -1,4% -1,5%
Banco Bilbao 5,84 -2,0% -35,6% Nokia 5,07 -1,4% -23,5%
Banco Santander 4,17 -2,8% -36,3% Osram 48,07 0,7% 0,8%
BASF 69,56 0,1% -16,2% Raiffeisen 11,71 -2,6% -15,7%
Bayer 86,36 0,8% -32,7% Ryanair 13,93 -1,2% 20,7%
BMW 74,00 -1,9% -26,2% SAP 72,50 -0,4% 8,4%
BNP Paribas 48,86 -1,8% -12,0% Siemens 96,76 -0,0% 1,1%
Commerzbank 7,57 -1,1% -37,6% Telefonica 9,19 -2,2% -28,8%
Daimler 60,35 -1,2% -28,0% Thyssenkrupp 19,63 -0,7% -18,6%
Deutsche Bank 15,72 -1,7% -43,6% Total 43,03 -1,5% -6,8%
Deutsche Post 26,25 0,2% -2,5% Unicredit 2,82 -1,8% -56,1%
EON 8,61 -2,4% -35,3% Volksw agen 137,33 -1,3% -36,1%
Fiat Chrysler Automotives 6,23 -3,0% -35,1% Wizz Air 24,00 -6,3% 14,5%

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

Vallalati hirek

- Ma még osztalékszelvénnyel forog a Richter. A cég részvényenként 72,3187 forintot fizet junius 15-tdl
kezd6dben.

- A MOL majusi finomitéi és petrolkémiai marzsai is csokkentek majusban aprilishoz képest. A majusi
finomitéi marzs 5,5 USD/hord6 lett az aprilisi 5,8 USD/hordd és az elsé negyedéves 5,8 USD/hordd
marzshoz képest. A majusi petrolkémiai marzs pedig 662 eurd/tonna lett szemben az aprilisi 703
eurd/tonna és az els6é negyedév 702 eurd/tonna értékéhez képest. A gyengébb marzsok meglepetéssel
szolgaltak, mivel az iranymutaté marzs némileg javult. A MOL eredményére nem lesz akkora negativ
hatassal ez, mivel a marketing oldalrél er6s szamokra varunk.

MOL kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tul is!

Erste MOL Certifikatok > Részletek
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaréar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célar
Magyar Telekom 457 1,1% 7,5% 515.035 Felhalmozas 2015.09.29 450
MOL 16.025 3,4% 7,2% 208.447 Tartas 2016.01.28 14.200
oTP 6.858 0,7% 23,3% 480.554 Tartas 2016.06.01 7.200
Richter 5.765 2,0% 24,6% 260.904 Felhalmozas 2016.05.03 6.080
Amerikai szektorindexek Allamkotvények
valtozas valtozas (bazispont)

zaré érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 24 02% -3,5% USA 10 éves 1,83% -0,9 -43,6
Tavkozlés 44 -09%  -3,0% EMU 10 éves 0,14% 0,1 -57,7
Olaj 1.118 0,2% -16,8% Magyar 10 éves 3,41% -0,0 -4,0
Gyogyszer 521 0,3% -11,6% USA 5 éves 1,37% -0,7 -23,3
Szallitmanyozas 7.773 -0,3%  -7,5% EMU 5 éves 0,38% 0,3 -48,1
Félvezetd 125 0,7% 6,8% Magyar 5 éves 2,46% -2,0 -36,0
Kozszolgaltaté 49 0,3% 12,1% Japan 5 éves 0,22% 1,1 -31,5
Hadiipar 3.081 0,6% 1,7% EMU 3 hénapos 0,49% 0,5 -29,8

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) 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 adéssag 6sszege 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 mikddeési 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 elkdvetkez6
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 eszk6zértékkel
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 sajattdkére 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 forrésokon alapulnak, de
azokért a Tarsasdg szavatossagot vagy felelbsséget 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 alakulasét olyan tényez6k alakitiak, melyre a Tarsaségnak nincs
befolyasa, a befekteté altal hozott déntés kbvetkezményei a Tarsasagra nem harithaték at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy
részleges — felhasznalasa, tébbsz6r6zése, publikdlasa, atdolgozéasa, terjesztése kizardlag a Tarsasag elbzetes irdsos engedélyével
lehetséges. A kiadvany kiadasa idépontjaban érvényes. Tovabbi részletek: www.ersteinvestment.hu, lgyletek elbtti tajekoztatasrol szol6
Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések filiggetlenségének el6mozditasat célzé jogi kévetelményeknek megfelelben késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldzé ligyletkbtésre vonatkozo tilalom.



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

