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BUX 26.861 -0,2% Mtel 468 -0,4% Bayer 109,2 -0,8% EURMUF 311,36 -0,1% Olaj ($) 440 3,3%
DAX 10.260 -0,3% MOL 16.445 -0,3% BMW 829 0,8% EBEURUSD1,1297 0,3% Arany ($) 1.243 0,4%
S&P 2.092 0,2% OTP 7.189 -0,3% Commerzbank 83 1,3% USD/HUF27555 -0,4% Réz ($) 2242 -0,5%
RDX 1.076 0,0% Richter 5538 0,3% Lufthansa 139 1,2% USD/JPY 111,31 0,1% 10Y hozam 3,0 1,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Gyenge szamok az Apple-t6l

- Az unio felgyorsitana a széndioxid kibocsatas visszafogasat
- 5 hodnapos csucson az olaj

- Ovatos MNB hangvételre erés6détt a forint

- Az erds jen miatt csalddas a japan gyorsjelentési szezon

- Jovahagytak a Richter osztalékat

- 1,05%-ra csokkent az alapkamat

- Oldalazasra szamitunk ma a BET-en

Erste kommentar

Meglepben dvatosnak tiint az MNB kommentarja. Az egyik mondattal azt sugallta, hogy mar csak egy
kamatcsokkentésre van lehetéség, mig mas mondatokkal azt, hogy van még tere a kamatcsokkentésnek.
Raadasul az inflaciés cél elérése is atcsszott 2018-ra, ami tovabb fennallé alacsony alapkamatot sugall. igy
a forint kicsit er6s6doétt, mert a piac erésebb kiallasra szamitott a lazitas politikaja mellett.

Tegnap Ujra gyengébb technoldgiai eredményekkel nézhettiink szembe a tengerentulon, és a japan vallalatok
sem tlindokoltek. Ugyanakkor az arfolyamok csdkkenése meérsékelt volt. Mindezek ellenére, és a tegnapi
csokkenést kovetben a DAX indexben oldalazasra, kis emelkedésre szamitunk. A BUX esetében is az
oldalazas tlinik a legval6sziniibb forgatékdnyvnek a mai napon.

Befektetési jegyek széles valasztéka a NetBrokerben!

> Tovabbi informaciok
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum

apr. 27.
apr. 27.
apr. 27.
apr. 27.
apr. 27.
apr. 27.
apr. 27.
apr. 27.
apr. 27.
apr. 27.
apr. 27.
apr. 27.
apr. 27.

1d6 Orszag Adat Idészak Korabbi
10:30 UK GDP (év/év) - elézetes Q1 2.1% 2%
Bef-mkt us Boeing 2016 Q1 1,89 1,84
Bef-mkt us Goodyear Tire 2016 Q1 0,54 0,71
Bef-mkt us Lexmark International 2016 Q1 0,81 0,78
Bef-mkt us United Technologies 2016 Q1 1,65 1,40

13:00 us Jelzaloghitel igénylések apr. 1.3%
13:00 us NASDAQ OMX 2016 Q1 0,74 0,89
16:00 us Fliggében 1év6 lakasértékesitések (év/év) marc. 5.12% 0.8%
20:00 us Fed kamatddntés apr. 0.5% 0.5%
22:30 us Texas Instruments 2016 Q1 0,66 0,62
Aft-mkt us Facebook 2016 Q1 0,18 0,63
23:00 us Marriott International 2016 Q1 0,73 0,84
Aft-mkt us PayPal 2016 Q1 0,23 0,35

Nemzetkozi hirek

USA:

Mélyrepuléssel inditottdk a napot a vezetd tengerentuli bérzék, bar napkdzben elindultak felfelé a
piacok, de igy is csak nulla kérnyékén zartak a napot (Dow Jones 0,07%, S&P500 0,19%, Nasdaq -
0,15%).

Az Apple tegnap piaczaras utan publikalta masodik negyedéves szamait. A f6bb sorokon alulmdlta a
tarsasag az elemzd8k varakozasat, az arbevétel 50,6 milliard dollar volt az el6z6 harom hdénapban,
mikdzben a piaci konszenzus 52 milliard volt. Az egy részvényre jutd profit 1,9 dollar volt, ez 10
centtel alacsonyabb a varakozasnal. Az iPhone értékesitések a vartnal jobban alakultak: 51,2 millié
okostelefont adtak el a vart 50,7 millid helyett, a bazishoz képest ez azonban még igy is 16%-0s
visszaeseést jelent, amire még soha nem volt példa. Az iPad eladasok is jobban alakultak a
konszenzushoz képest, 9,4 millié helyett 10,3 millié tablagépet értékesitettek. A brutté marzs a
masodik negyedévben jénak mondhato, 39,4% lett, ami csak 0,1 szazalékponttal marad el a piac altal
varttdl. Negativ hir, hogy a folyé negyedévre vonatkozo arbevételi varakozast csdkkentette a tarsasag
41-43 milliard dollarra, a piac jelenleg 47,4 milliard dollart var. Rdadasul a brutté marzs 37,5-38%-ra
eshet vissza, ami a 39,2%-0s varakozas alatt van. A részvény-visszavasarlasi programot 35 milliard
dollarral 175 milliard dollarra bdviti a tarsasag, az osztalékot pedig a vartnak megfeleléen 52 centrél
57 centre emelik. Piaczaras utdn 8%-ot esett az arfolyam.

Az Ebay elsé negyedéves szamainak orllt a piac, mert a zaras utani kereskedésben 1,1%-ot
emelkedett az arfolyam. A tarsasag arbevétele az els6 negyedévben 2,14 milliard dollar volt,
felilmulva a piac 2,08 milliard dollaros varakozasat. A részvényenkénti profit 47 cent volt, ami 2
centtel magasabb a konszenzusnal. A jelenlegi negyedévben 2,14-2,19 milliard dollaros arbevételt var
a menedzsment, szemben a 2,14 milliard dollaros varakozassal. Az EPS 0,4-0,42 dollar lehet a
tarsasag szerint, ez viszont alulmulja a 44 centes piaci konszenzust.

A Twitter arbevétele 36%-kal 594,5 millié dollarra bévilt az elsé negyedévben, de még igy is elmarad
a 607,5 millié dollaros varakozastdl. Az egyszeri tételektdl tisztitott részvényenkénti profit 15 cent lett,
5 centtel meghaladva a konszenzust. Az aktiv felhasznalok szama 310 millié f6 volt az el6zd harom
honapban, ez 2 millidval mulja felll az elérejelzéseket. A Twitter az aktualis negyedévre 590-610
millié dollaros arbevételt var, ami alulmulja az elemzdk 677,1 millié dollaros varakozasat. A befektetdk
nem Oriltek a szamoknak, a részvény 13,5%-ot esett a zaras utani kereskedésben.

A Markit altal publikalt szolgaltatéipari beszerzési menedzser index aprilisi el6zetes értéke 52,1 pont
lett, ami megfelel az elemzdk varakozasanak.

A Fed ma tartja a kamatdontd Ulését, de a Facebook és a Paypal gyorsjelentése is ma érkezik.
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Eurodpa:

Vegyes mozgas jellemezte tegnap az eurdpai részvénypiacokat. A mediterran t6zsdék, a FTSE MIB
és az IBEX 35 is 1,5%-ot emelkedett, ugyanakkor a DAX és a CAC40 is 0,3%-ot csokkent.

Tegnap nem jelent meg fontosabb EU-s makroadat, és ma is csak néhany gyorsjelentés fog
napvilagot latni.

Az Eurépai Unié azon dolgozik, hogy 2020-at kovetéen felgyorsitsa a széndioxid kibocsatas
visszafogasat. Az eredeti tervekben még 2,2%-os éves csdkkentési Utem szerepelt, ezt tervezik most
évi 2,4-2,6% kozé emelni. Ha bekdvetkezik egy ilyen lépés, az a széndioxid kvota aranak
emelkedését okozna, ami példaul negativ lenne a széntizelésli erémiivek (zemeltetdinek,
ugyanakkor pozitiv lenne a gaztizelési erém{ivekre nézve.

Bankadd csokkentéssel is segitenék az olasz bankokat, ugyanis Matteo Renzi megfontolja, hogy
felfiggesszék a 3 évvel ezelbtt bevezetett pénziigyi tranzakcios adot. A dontés majusban sziilethet
majd meg.

'v ‘2 A ; Profitaljon a DAX index mozgasabal!

Erste DAX Certifikatok > Részletek

Olaj, arany:

44,5 dollarra, 5 honapos csucsra emelkedett a WTI tipusu kdolaj arfolyama a mai készletadatokat
megelézden. A varakozasok szerint a finomitott készletadatokban tovabbi csdkkenés kdvetkezhet be
a ndvekvd keresletnek készdnhetéen, mikdzben Amerika olajkitermelése tovabb csdkkenhet.

A Fed gyorsjelentését megel6z6en enyhén gyengiilt a dollar az eurdval szemben, aminek hatasara az
arany mar 3 napja emelkedik. Ma reggel mar 1246 dollaron jar a nemesfém arfolyama.

Devizak:

Folytatédott tegnap a dollar gyenglilése az eurdéval szemben, az arfolyam napon belil az 1,133-nal
hdzodo 20 napos mozgodatlagot is megérintette, de zarasra visszakorrigalt az 1,13-ndl talalhaté 30
napos mozgoatlagig. A mai kereskedésben oldalazasra szamitunk, mert a befekteték a Fed esti
kamatdonté tlésére varnak

Tegnap a jegybanki kamatdontést megel6z8en mar 312,7-en is jart az EURHUF arfolyama, azonban
a jegybanki relative 6vatos kézleményének hatasara egészen 311,5-ig er6sodott a forint az eurdval
szemben. A Monetaris Tanacs értékelése szerint az inflaciéos cél fenntarthaté elérése tovabbi,
kismértékl kamatcsokkentés iranyaba mutat, azonban a kismértéki kifejezés Uj elemként keriilt be a
kézleménybe. Tovabbra is fenntartjuk 0,75%-0s alapkamat varakozasunkat.

Tavol-Kelet:

Tovabbra is kivaras jellemezte az azsiai kereskedést a Fed és a BoJ kamatdonté Glését megelézéen.
A Nikkei 0,3%-o0t, a Hang Seng 0,35-ot esett, mikdzben a Shanghai index értéke nem valtozott.

Tegnap szamos japan vallalat tette k6zzé negyedéves beszamoldjat, melyek jellemzden csalédast
keltettek. Az er8s jen negativan hatott a vallalatok exportképességére. Példaul a Canon arfolyama
tobb mint 5%-ot esett a gyenge eredménykilatasok miatt. Az Apple gyenge gyorsjelentését kévetéen
beszallitdinak arfolyama is csokkent.

Torténelmi mélypontra esett az ausztral maginflacié, ezzel ismét tere nyilhat a tovabbi jegybanki
kamatcsodkkentésnek.

Hatarid6s piacok:

Alapvetben negativ hangulat uralkodott a hataridés piacokon ma reggel.


https://www.erstemarket.hu/pages/erste-certifikat/1
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BUX Index (napi felbontas)
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Max. Min Zaro
BUX (pont) 26.860 26.960 26.790 26.861
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas
zaré érték napi 52 hét
Dow Jones 17.990 0,1% -0,3%
Nasdaq Composite 4.888 -0,2% -3,4%
Nasdaq 100 4.453 -0,5% -1,6%
FTSE 100 6.285 0,4% -11,5%
RDX 1.076 -0,0% -16,6%
ISE 30 105.347 0,8% -0,1%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
valtozas
zaroar napi 52 hét
Adidas 107,75 -0,1% 46,0%
Arcelormittal 4,82 -0,6% -37,1%
Axa 22,84 0,8% -2,1%
Banco Bilbao 6,76 5,3% -28,9%
Banco Santander 4,53 3,3% -33,1%
BASF 70,91 1,0% -24,4%
Bayer 109,21 -0,8% -21,9%
BMW 82,86 0,8% -26,4%
BNP Paribas 47,48 1,8% -19,8%
Commerzbank 8,27 1,3% -33,7%
Daimler 62,99 0,3% -29,9%
Deutsche Bank 16,48 2,3% -45,3%
Deutsche Post 26,06 -0,2% -14,5%
EON 9,10 0,4% -38,0%
Fiat Chrysler Automotives 7,04 -2,6% -30,7%
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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
BUR/HUF 311,36 311,84 311,2 311,81
valtozas
zaro érték napi 52 hét
WIG 20 1.916 -0,5% -24,8%
PX 915 0,3% -12,2%
Hang Seng 21.298 -0,5% -25,1%
Russell 2000 1.151 1,1% -8,1%
Nikkei 17.290 -0,4% -13,5%
ATX 2.313 -0,3% -13,1%
valtozas
zaroar napi 52 hét
Infineon 12,58 -0,2% 7.2%
Linde 130,34 -1,8% -29,2%
Lufthansa 13,93 1,2% 9,5%
Nokia 5,25 0,3% -26,1%
Osram 45,67 1,1% -8,3%
Raiffeisen 13,94 2,4% -8,9%
Ryanair 13,18 0,8% 17,8%
SAP 70,28 -1,0% 0,2%
Siemens 94,41 -0,4% -6,8%
Telefonica 9,88 0,8% -27,9%
Thyssenkrupp 20,22 -2,8% -17,9%
Total 43,74 0,3% -11,1%
Unicredit 3,49 5,0% -46,7%
Volksw agen 136,93 1,8% -43,3%
Wizz Air 23,44 -2,0% 18,0%

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



http://www.erstemarket.hu/
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Vallalati hirek

A Richter tegnapi kozgyllése jovahagyta a részvényenkénti 72 forintos osztalékot. A kifizetés junius 15-
én kezdédik.

Gazdasagi hirek

Az MNB monetaris tanacsa tegnap a vartnak megfeleléen 15 bazisponttal 1,05%-ra cstkkentette az
alapkamatot.
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaréar valtozas forgalom

Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célar
Magyar Telekom 468 -04% 141% 427.713 Felhalmozéas 2015.09.29 450
MOL 16.445 -0,3% 10,5% 90.909 Tartas 2016.01.28 14.200
oTP 7.189 -0,3%  19,7% 385.472 Tartas 2015.10.02 6.000
Richter 5.538 0,3% 16,2% 211.090 Felhalmozéas 2015.08.05 5.190

Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaro érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 24 0,6% -2,2% USA 10 éves 1,91% -1,6 -1,0
Tavkozlés 46 -1,0%  -5,0% EMU 10 éves 0,29% -0,5 13,2
Olaj 1.174 1,7% -17,9% Magyar 10 éves 3,04% 40 -21,0
Gyodgyszer 518 -0,5% -11,1% USA 5 éves 1,38% -1,2 4,3
Szallitmanyozas 8.081 1,1%  -8,2% EMU 5 éves 0,29% -0,2 -18,1
Félvezetd 121 0,5% 6,2% Magyar 5 éves 2,05% 3,0 -59,0
Kozszolgaltatd 48 0,1% 6,5% Japan 5 éves 0,20% 3,5 -26,9
Hadiipar 2.969 1,6% -51% EMU 3 hoénapos 0,46% 1,2 -27,4

Magyar referenciahozamok
5.0% -

4.0% A

3.0% -

Jelenlegi

2.0% - 1-hénapja iTete

1.0% A

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

Alapkamatok (%9): MNB 1,05 ECB 0,00 FED 0,50 BOE 0,50 BOJ 0,10 SNB -0,75



ERSTESS

Investment

Panorama

2016. aprilis 27.

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; (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 amortizacié dsszege

Operativ eredmény = A netté eredmény, a kisebbségi részesedés, az add 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 mutatd a kdvetkezdket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (ii) a cég bruttd készpénztermelése az elkdvetkezé
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

Kdényvszerinti 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 fizetjlik 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 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 (Tarsaséag) altal hitelesnek tartott forrésokon alapulnak, de
azokért a Tarsasdg szavatossagot vagy felelésséget nem vallal. A kiadvanyban foglaltak nem mindsitheték befektetésre vald
Osztdnzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére, vételére, eladaséara 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 harithatok 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 el6tti tajékoztatasrol szolo
Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fliggetlenségének elé6mozditasat célzé jogi kévetelményeknek megfelelben késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldz6 ligyletkbtésre vonatkozo tilalom.
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