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BUX 19.689 -1,8% Mtel 412 -0,5% Bayer 1394 -2,0% EUR/MHUF 300,53 0,4% Olaj ($) 47,6 -2,2%
DAX 11.966 -1,0% MOL 12.120 -2,1% BMW 1157 -1,2% EUR/USD1,0731 -0,9% Arany ($) 1.184 -0,2%
S&P 2.068 -0,9% OTP 5304 -12% Commerzbank 12,8 -14% USDHUF279,98 1,4% Réz ($) 2740 -1,5%
RDX 1105 1,1% Richter 3.850 -3,4% Lufthansa 13,0 -0,4% USD/JPY 120,13 0,0% 10Y hozam 3,26 -9,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés
- Jdl sikerult az els6 negyedév a tengerentuli piacoknak
- Nagyot zuhantak az eurdpai részvénypiacok
- Tovabbra is nyomas alatt a WTI, alig valtozott az arany ara
- Mérsékelt forintgyengulést hozott a tegnapi kereskedés
- Nem valtozott Kina hitelmin8sitése
A Gulf Keystone Petroleum t6két emel
- Matdl osztalékszelvény nélkiil forog az EImii és az Emasz

- Csokkenésre szamitunk ma a t6zsdén

Erste kommentar

Hoztam is, meg nem is, mondja a mese. Valahogy igy jartunk az irani targyalasokkal is. Az allaspontok
koézelednek, de még hosszu Ut vezet ahhoz, hogy az iraniak Ujra olajat dntsenek a piacokra. Eddig sem volt
mas a terv. Juliustdl jdhetnek az olajszallitasok, de eddig is ez volt a terv. igy ,csak” tovabbi lecsorgas van az
olaj arfolyaméaban.

Kdzben kdkadoznak a piacok az elsé negyedéves zarast és jelentds rally-t kdvetéen. A DAX egyre inkabb
mutatja a faradtsag jeleit. A révid indikatorok jelzésére egyre kisebb rally-k alakulnak ki, ami azt sugallja, hogy
akar komolyabb korrekci6 is johet. Mindenesetre szinte a ,semmibdl” nagyobb cstkkenés is kinézhet a mai
napon.

Itthon jelent6sebb hir nélkul csdkkenhetlink tovabb. A Richter meglep6 nagymértékii esésére nem lattunk
kiléndsebb okot a tegnapi napon. Mikézben a MOL-ban is kezdink optimistabba valni, az sem igazan tudja
attérni a 12.500 forintos ellenallasi szintet.

Mindent egybe vetve ugy tiinik, hogy elinduléban van egy komolyabb korrekciés peridodus, amely akar
hénapokig is eltarthat. Viszont azutan a bika piac folytatédasara szamitunk, hiszen a vezetd gazdasagi régiok,
még csak a gazdasagi fellendillés kezdetén vannak.

Ne maradjon le, értesiiljon idoben a piaci mozgasokrol!

limentes redi arfolyam é . 8z Erste Marketen!
Dijmentes, edi arfolyam é a7 Erste Marketen > Részletek
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum 1dé Orszag Adat ld6szak Korabbi
apr. 1. 9:00 HU Beszerzési menedzser index marc. 54.9
apr. 1. 9:00 HU Kilkereskedelmi mérleg (millié euro) - végleges jan. 691
apr. 1. 9:55 GE Feldolgozéipari beszerzési menedzser index - végleges marc. 52.4 52.4
apr. 1. 10:00 EMU  Feldolgozéipari beszerzési menedzser index - végleges marc. 51.9 51.9
apr. 1. 10:30 UK Feldolgozéipari beszerzési menedzser index marc. 54.1 54.4
apr. 1. 13:00 us Jelzaloghitel igénylések marc. 9.5%
apr. 1. 14:15 us ADP foglalkoztatottsag valtozasa (ezer/ho) marc. 211.8 225
apr. 1. 15:45 us Feldolgozoipari beszerzési menedzser index marc. 55.3 55.3
apr. 1. 16:00 us ISM feldolgozoéipari index marc. 52.9 52.5
apr. 1. us Gépjarm( értékesitések (hd/ho) marc. 16.16% 16.9%
apr. 1. us Teljes gépjarmiértékesités (millié darab) marc. 16.16 16.9

Nemzetkozi hirek

USA:

- Eséssel zartak az els6 negyedév utolsé kereskedési napjat a tengerentuli borzék (Dow -1,11%,
Nasdaq -0,94%, S&P500 -0,87%).

- A negyedév soran 0,3%-ot veszitett értékébdl a Dow Jones, ezzel megszakitva harom emelkedd
negyedévet. Ezzel szemben az S&P500 index 0,4%-ot er6s6dott a negyedévben, igy 6sszesen 9
negyedéve emelkedik egyhuzamban. A Nasdaq esetében is hasonlé a helyzet, de az elmult
negyedévben az indexek kozll a legjobb teljesitményt (+3,5%) kényvelhette el.

- Arichmondi Fed elndk, Jeffrey Lacker tegnap azt mondta, hogy az inflacié lassu emelkedését, illetve
szolid gazdasagi ndvekedést var idénre, és azt szeretné, ha a jegybank viszonylag hamar meglépné
az els6 kamatemelést. A Fed elndk ugy fogalmazott, hogy mar a juniusi Ulésen szamitani lehet
emelésre, ha a makrogazdasagi adatok nem lesznek Iényegesen rosszabbak a varakozasoknal.

- Az IBM 3 milliard dollart fordithat az ,Internet of Things” nevii projektbe, amelynek a Iényege, hogy
segitik a felhasznaldkat, a szenzorokkal felszerelt késziilékek és okostelefonok altal szolgaltatott
adatok gyUjtésében és elemzésében.

- Az RBC Capital 140 dollarrdl 142 dollarra javitotta az Apple papirokra vonatkozé célarfolyamat. Ez
pedig tébb mint 12%-0s emelkedési potencialt jelent az aktualis arfolyamhoz képest.

- A Conference Board fogyasztéi hangulat indexe egészen 101,3 pontig emelkedett, 1ényegesen
felllmulva a 96 pontos varakozast.

- A Chicagoi beszerzési menedzser index 51,7 pont helyett csak 46,3 pont lett.

- Az ADP délutan publikalja a marciusi foglalkoztatottsagi adatokat, és ISM feldolgozdipari index is
erkezik a tengerentulrol.

P500 index forintban, long és short iranyban is!

0 Turbo Warrantok » Részletek

Eurépa:

- A FTSE100 1,7%-ot, a DAX és a CAC40 egyarant 1%-kal csdkkent. A DAX esetében kuléndsen az
eddigi vezetbk, az autdipari részvények estek nagyot.

- Az EKB kormanyzotanacsanak szlovak tagja, Jozef Makuch szerint mar latszodnak az EKB QE
programjanak els6é kedvez6 jelei. Az értékpapir vasarlassal kapcsolatban elmondta, hogy nem tart
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attél, hogy az EKB egyfajta rossz bankka valna, és véleménye szerint béséges mennyiségi
értékpapir all rendelkezésre az eszkbdzvasarlasok megvalésitasahoz.

Donald Tusk, az Eurépai Tanacs elndke bizik benne, hogy aprilis végéig sikeril megegyezésre jutni
Gorogorszaggal, azonban azt kizartnak tartja, hogy Husvét elétt megsziletne a megallapodas.

Tegnap nem hozott attérést a gérdog kormany és a ,brusszeli csoport” talalkozéja, tovabbra sem
sziletett meg a megallapodas a felek kdzott, ami nem jelent komolyabb meglepetést. A targyalason
résztvevd felek szerint lassu el6relépések torténtek a megallapodas felé.

Varakozasoknak megfeleléen -0,1% lett az inflacids rata az eurd zénaban, ezéltal enyhén csdkkent a
deflaciés nyomas.

Kisebb negativ meglepetést okozott az eurd zéna februari munkanélkiliségi rataja, ami 11,3% lett,
mig a varakozas 11,2% volt. Az eltérést két f6 tényez6 magyarazta. Egyrészt Olaszorszagban nétt a
munkanélkiliség, masrészt a januari adatot felllvizsgaltak és 11,4%-ra emelték meg.

Ma 9.55-kor a végleges német feldolgozoipari beszerzési menedzser indexet publikalnak. Az elézetes
érték 52,4 pont volt. 10.00-kor pedig az eurd zénas beszerzési menedzser index adatok érkeznek. A
varakozas 51,9 pont.

Olaj, arany:

A WTI 47,2 dollarig sullyedt ma reggel, els6sorban az irani targyalasokkal kapcsolatos varakozasok
miatt. A diplomatadk nem egységesek, hogy Irant miként Iéphet vissza a piacra, illetve, hogy milyen
feltételeket kell tamasztani az iszlam orszaggal szemben, ami lehetévé teszi a szankcidk feloldasat.
Az USA-ban a piac 4,2 millié hordés olajkészlet névekedésre szamit a héten. A hirek szerint az
alacsonyabb araknak kdszonhetéen januarban megugrott az Gizemanyagok volumene év/év alapon
az Egyesiilt Allamokban.

Az arany ara 1.183 dollaron maradt ma reggel. A piac a dollar aralakulasara figyel leginkabb. A héten
pénteken lesznek friss munkanélkiliségi és foglalkoztatottsagi szamok, ami meghatarozza a dollar
kereskedését is és el6remutato lehet, hogy a Fed miként alakitja a kamatokat.

Devizak:

Forintgyengulést hozott a tegnapi kereskedés, bar aggodalomra egyelére nincsen okunk, mert 300
forintnal megtorpant az EUR/HUF emelkedése. A reggeli kereskedés mar ismét lejtmenettel indult, és
300 ala kerlt az arfolyam.

Tovabbi dollarerésédést hozott a tegnapi kereskedés, az EUR/USD devizakereszt 1,073-ig esett
tovabb. Reggel korrekciot lathattunk, de az irany tovabbra is lefelé mutat az 1,05-6s mélypont felé.

Tavol-Kelet:

A Nikkei 0,3%-ot esett, mikdzben a Hang Seng 0,7%-ot, a Shanghai index 1,4%-ot emelkedett.

A Fitch stabil kilatasok mellett megerésitette Kina A+ hitelmindsitését.

Kinaban majus 1-t6l bevezetik a betétbiztositast, melynek keretében 500 ezer juanig (81 ezer dollarig)
garantaljak a betétek nagysagat.

A kinai statisztikai hivatal adatai alapjan a beszerzési menedzser index értéke 49,9 pontrél 50,1
pontra emelkedett, mikdzben a varakozas tovabbi csokkenés volt. A HSBC végleges adatai alapjan
49,6 pont lett a PMI értéke, felilmulva az elézetes 49,3 pontos értéket. Az indexértékek emelkedése
arra utal, hogy az elImult hénapokban hozott stimulusok elkezdték éreztetni hatasukat.

Hataridés piacok:

Mind az amerikai, mind az eurépai hataridés piacokon negativ hangulat uralkodott ma reggel.
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21,000 E— |
20,000 | 7:‘/‘:‘;‘:1:‘;9 a5 20 napos mozgoatag
19,000 1| - MA(200): 17781 Foe 20 | ﬁﬁiﬁ ~~~-30 napos mozgdatlag
180004 e 315 A
| 310
17,000 A
305 -
16,000 A r
300 |
15,000 ‘ (95 ; : ‘
dec. 19. jan. 19. febr. 9. marc. 2. marc. 23. dec. 26. jan. 27. febr. 26. marc. 30.
Nyitd Max. Min. Zaro Nyitd Max. Min. Zaro
BUX (pont) 20.021 20.108 19.584 19.689 EUR/HUF 300,21 300,91 300,04 300,29
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas
zaré érték napi 52 hét zaré érték napi 52 hét
Dow Jones 17.776 -1,1% 7,5% WIG 20 2.396 -0,0% -2,7%
Nasdaq Composite 4.901 -0,9% 14,8% PX 1.034 0,2% 1,7%
Nasdaq 100 4.334 -1,1% 18,5% Hang Seng 25.059 0,6% 11,6%
FTSE 100 6.773 -1,7% 1,8% Russell 2000 1.253 -0,4% 5,4%
RDX 1.105 1,1% -7,3% Nikkei 19.142 -0,3% 29,4%
ISE 30 99.074 -1,9% 13,9% ATX 2510 -0,3% -1,8%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
valtozas valtozas
zaroar napi 52 hét zaroar napi 52 hét
Adidas 73,52 -0,4% -7,1% Infineon 11,10 -1,4% 25,6%
Arcelormittal 8,78 -1,0% -25,4% Linde 189,32 -1,7% 31,0%
Axa 23,46 -1,2% 23,3% Lufthansa 13,04 -0,4% -32,5%
Banco Bilbao 9,41 -0,0% 5,6% Nokia 7,11 -0,4% 35,9%
Banco Santander 7,02 0,5% -0,3% Osram 45,99 2,4% -1,7%
BASF 92,36 -2,1% 14,5% Raiffeisen 13,02 5,9% -48,1%
Bayer 139,36 -2,0% 42,8% Ryanair 11,13 1,9% 49,9%
BMW 115,73 -1,2% 25,5% SAP 67,21 0,1% 13,6%
BNP Paribas 56,57 -1,2% -1,6% Siemens 100,51 -0,6% 2,3%
Commerzbank 12,80 -1,4% -7,3% Telefonica 13,26 -0,5% 16,5%
Daimler 89,79 -1,3% 28,5% Thyssenkrupp 24,56 -1,0% 23,9%
Deutsche Bank 32,25 -0,4% 1,9% Total 46,28 -1,5% -3,4%
Deutsche Post 29,01 -1,0% 6,8% Unicredit 6,33 -0,7% -5,9%
EON 13,88 -0,9% -2,6% Volksw agen 239,16 -1,1% 29,5%
Fiat Chrysler Automotives 15,15 -1,4% Wizz Air 19,05 4,5%

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

A Gulf Keystone Petroleum 30 millié font téket akar emelni, hogy finanszirozza az iraki tevékenységét. Az
iraki hivatalok tovabbra sem fizetnek a kitermel6knek. A MOL és a tobbi termelé varhatéan csokkenteni

fogja a Kurdisztanban elkdltheté pénz mennyiséget, ha tovabbra sem érkezik kifizetés a kitermelt olaj
utan.

ne MOL kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tul is!

Erste MOL Certifikatok

* Részletek

Matdl osztalékszelvény nélkill forog az EImii és az Emasz. Az Elm{i részvényenként 1.200, az Emasz
900 forint osztalékot fizet. Az osztalékfizetés kezdénapja 2015. aprilis 10.
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célar
FHB 735 -0,7% -18,1% 18.178 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 412 -0,5% 38,3% 1.184.242 Tartas 2015.02.26 400
MOL 12.120 21%  -3,6% 144.541 Tartas 2015.02.03 11.880
oTP 5.304 -1,2%  23,3% 1.038.485 Tartas 2014.10.02 4.560
Richter 3.850 -3,4%  -3,3% 612.973 Felhalmozéas 2015.02.06 4.320
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)

zaro érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 24 -0,7% 7,7% USA 10 éves 1,93% 0,4 -82,5
Tavkozlés 47 -11%  -3,6% EMU 10 éves 0,18% -2,6 -138,6
Olaj 1.331 -11%  -12,6% Magyar 10 éves 3,28% 2,0 -226,0
Gyogyszer 569 -1,5%  13,7% USA 5 éves 1,38% 1,0 -35,2
Szallitmanyozas 8.741 -0,5% 14,3% EMU 5 éves 0,10% -1,8 -72,9
Félvezet6 111 -12% 11,5% Magyar 5 éves 2,60% 3,0 -224,0
Kozszolgaltatd 44 0,0% 7,.9% Japan 5 éves 0,12% -2,4 -7,9
Hadiipar 3.178 -1,1%  18,5% EMU 3 honapos 0,16% 0,5 -34,5

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 kovetkezdket 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 varhatd 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

Nett6é adossag = ROvid és hosszu tavu addssag 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 koltségeivel.

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 sajattékére 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:

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 Kovacs Zsolt 1-235-5175
Barath Tibor 1-235-5854 Hanzli Judit 1-235-5886 Lojis Laszlo 1-235-5849
Bereczk Zoltan 1-235-5860 Kababik Jozsef 1-235-5124 Racz Gabor 1-235-5857
Bézsenyi Zoltan 1-235-5855 Kéri Lajos 1-235-5874 Varju Péter 1-235-5111
Czene Tamas 1-235-5121 Kincse Aron 1-235-5858 Visnyai Zoltan 1-235-5153

Honlap: www.erstebroker.hu, www.erstemarket.hu e-mail: erstebroker@erstebroker.hu

A kiadvéanyban foglalt informéaciok az Erste Befektetési Zrt. - 1138 Budapest, Népfiirdé u. 24-26., tev. eng. szam: E-I11/324/2008 és
111/75.005-19/2002 (Tarsasag) altal hitelesnek tartott forrasokon alapulnak, de azokért a Tarsasadg szavatossagot vagy felel6sséget nem
véllal. A kiadvanyban foglaltak nem minGsitheték befektetésre valé 6szténzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére,
vételére, eladasara vonatkozo felhivasnak vagy ajanlatnak. A tékepiaci és makrogazdasagi helyzetet, a befektetések és azok hozamai
alakulasat olyan tényezbk alakitiak, melyre a Tarsasagnak nincs befolyasa, a befekteté altal hozott déntés kévetkezményei a Tarsasagra
nem harithaték at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy részleges — felhasznalasa, tobbsz6rézése, publikalasa, atdolgozasa, terjesztése
kizarélag a Tarsasag elbzetes irdasos engedélyével lehetséges. A kiadvany kiadasa idépontjaban érvényes. Tovabbi részletek:
www.erstebroker.hu, tgyletek el6tti tajekoztatasrol szolo Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fiiggetlenségének elémozditasat célzd jogi kdvetelményeknek megfelel6en késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megel6zé ligyletkdtésre vonatkozo tilalom.



http://www.erstebroker.hu/
http://www.erstemarket.hu/

