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BUX 20.002 1,8% Mtel 413 0,2% Bayer 139,0 -1,5% EUR/HUF 299,05 0,1% Olaj ($) 52,1 6,1%
DAX 11.967 -0,3% MOL 12740 4,7% BMW 1153 -0,3% EUR/USD1,0922 -0,4% Arany ($) 1215 1,0%
S&P 2081 0,7% OTP 5300 0,0% Commerzbank 13,1 05% USDHUF273,84 0,4% Réz($) 271,7 -0,6%
RDX 1.157 2,6% Richter 3.899 26% Lufthansa 12,7 -2,4% USD/IJPY 119,54 0,5% 10Y hozam 3,33 5,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Er8s értékesitési adatokat kdzolt a Tesla

- Gorogorszag ki tudja fizetni az IMF csekkjét

- A nagy ugras utan korrigalt az olaj, er6s6dott az arany

- Aforint tovabbra is oldalazik, a dollar er6s6doétt a pénteki adatra
- Ujabb gyenge, de vartnal jobb szamok a Samsungnal

- Emelkedésre szamitunk ma a BET-en

Erste kommentar

Egyre fogy a levegb a gorogok kortl. Mara mar lényegében minden napra jut egy nyilatkozat, amiben gérog
politikusok igyekeznek bizonygatni, hogy képesek fizetési kotelezettségeiket teljesiteni. Aprilisban
nagysagrendileg 3 milliard eurét kéne visszafizetnilk, ebbdl 462 millié eurét mar ezen a héten csiitortokon
torleszteniuk kell az IMF-nek. A kommunikacio ellenére persze maguk a gérogok sem tlinnek annyira nagyon
nyugodtnak, Husvét ellenére még hétvégén is folytak az egyeztetések Goérdgorszag és az IMF kozott. A
legvégsé idBpontnak &prilis 24-e tlnik, ami mar csak b& két hét. Azonban a részvénypiacok ettél mintha
jelenleg annyira nem aggédnanak.

Héten kezd6dik az amerikai gyorsjelentési szezon, holnap piaczarast kdvetéen publikalja elsé negyedéves
szamait az Alcoa, igy a gérdg drama mellett az amerikai véllalati hirekre fognak fokuszalni a befekteték.

Az itthoni hosszuhétvége alatt nem nyugodott az olaj piaca, ami el6szor kilétt arra a hirre, hogy Szaud Arabia
megemelte az azsiai olajszallitasok arat. Azonban ma reggel mar korrigalt is a piac, hiszen tovabbra is
tulkinalat jellemzi a piacot, raadasul ez akar még néhet is a kovetkezd hoénapokban, hiszen Iran
atomprogramjarél elvi megegyezésre jutottak. A kovetkez6 hoénapokban fokozatosan bonthatjak le az
orszaggal szembeni szankcidkat, igy nyarra mar Irannal is szamolni kell a globalis olajpiacon.

A pozitiv amerikai hangulat ragadésnak mutatkozhat, igy ma emelkedésre szamitunk a hazai piacon.

el ad ta [atast a piac : 25 a
> Feliratkozas
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Kilfoldi és hazai adatok

Orszag Idészak Korabbi
apr. 7. 9:55 GE Szolgaltatéipari beszerzési menedzser index - végleges marc. 553" 55.3
apr. 7. 10:00 EMU Szolgaltatéipari beszerzési menedzser index - végleges marc. 543" 54.3
apr. 7. 10:30 UK Szolgaltatéipari beszerzési menedzser index marc. 56.7" 57

Nemzetkozi hirek

USA:

- A tengerentilon mar tegnap is nyitva voltak a borzék, raadasul optimistan kezd6dott a hét, a piacok
mérsékelt emelkedéssel zartdk a napot. A szaguld6 olajarnak készdénhetéen az energiaszektor
teljesitett tegnap a legjobban (Dow 0,66%, Nasdaq 0,62%, S&P500 0,68%).

- A pénteki munkapiaci statisztika nem sikertl tul fényesre, a mezdégazdasagon kivil dolgozék szama
126 ezerrel bévilt marciusban (2009 decembere 6ta nem lattunk ilyen gyenge adatot), amely
lényegesen gyengébb a vart 245 ezer fénél. A munkanélkuliségi rata valtozatlanul 5,5%-on maradt,
mikdzben az aktivitasi rata 0,1%-ponttal 62,7%-ra csdkkent. Az sem tul kedvezd, hogy az el6z6 havi
adatokat is lefelé modositottak.

- Az ISM szolgaltatéipari beszerzési menedzser indexe marciusban 56,5 pontra esett, az el6z6 havi
56,9 pontrol. Az adat azonban megfelelt a varakozasoknak.

- Az adatok a munkapiaci fellendiilés kifulladasat jelzik, amely j6 érv lehet a korai kamatemelés ellen.
William Dudley, a New York-i Fed elntke hétféi beszédében azt mondta, hogy a kamatpalya tovabbra
is laposnak igérkezik.

- Elon Musk, a Tesla vezére pénteken lerantotta a leplet az elsé negyedéves eladasi szamokrdél. A cég
10.030 darab jarmivet adott el (a varakozasokban 9.500 darab szerepelt), ami 55%-0s névekedésnek
felel meg év/év alapon.

- A FedEx 4,8 milliard dollarért, részvényenként 8 euréért megvette a holland TNT Express-t. Az aprilis
2-i zaréarhoz képest ez 33%-0s prémiumnak felel meg.

- Az Universal studié (Comcast tulajdona) filmje, a Halalos iramban 7 minden id6k kilencedik
legnagyobb nyité hétvégi bevételét produkalta. A 143,6 millié dollaros 6sszeg meghaladta a 140 millié
dollaros optimista varakozasokat is.

- Holnap zéaras utan jon az Alcoa negyedéves eredménye, amivel elindul a tengerentuli gyorsjelentési
szezon. Az els6é negyedéves bevételektdl 5,94 milliard dollart varnak az elemzék (bazis 5,45 milliard,
el6z6 negyedév 6,38 milliard dollar), mig az EPS 26 centet tehet ki.

Eurodpa:
- Hetfén kereskedési sziinnap volt az eurdpai piacokon.

- Gordgorszagnak aprilis 9-ig 462 millié eurdt kell atutalnia az IMF szamlajara. Ha nem sikerul atutalni
az elébbi 0sszeget, akkor tovabbi pénziigyi segitséget sem kaphat az orszag, sét az egyhdénapos
trelmi id6 lejarata utan az EFSF alappal kotott megallapodas alapjan cs6desemény kdvetkezne be.
Varoufakis mindekdzben azt hangsulyozza, hogy nem futott ki az orszag az idébdl, ugyanis aprilis 24-
ig kell a hitelez6kkel megegyezniik.

- A mai napon eurd zénas fogyasztéi és szolgaltatoipari beszerzési menedzser indexek érkeznek.

Olaj, arany:

- AWTI a husvéti innepek alatt jelentésen nétt, ami féleg annak a spekulaciénak volt kdszdénhetd, hogy
az alacsony arak hatdséara élénkilhet a kereslet. Ma reggel 51,6 dollar volt az arfolyam. A szaudiak
ugyanis csokkentettek a diszkonton, amin a szaudi kéolajat értékesitik a vilagpiacon. A piac ma
reggelre viszont korrigalt, mivel a szereplék szerint tovabbra is élénk lehet az USA kinalata. Szintén
fontos fejlemény, hogy elvi megallapodas sziletett Irannal az atomprogram ellenérzésérdl és az
orszag elleni szankciok feloldasarol, ennek részleteit azonban juniusig dolgozzak majd ki, igy Iran
egyel6re nem Iéphet ki a piacra.
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Az arannyal 1.214 dollaron kereskedtek ma reggel. A pénteki gyengébb munkaeré-piaci adat
megnyugtatta a kedélyeket, hogy a Fed egyel6re nem emel kamatain. Az egyik Fed elndk szerint
julius-szeptember kdzott lehet az els6 emelés. Ezek a kommentek szintén segitették a nemesfém
talpra allasat.

| Kereskedés olajjala BET-en?

Erste WTI Oil Cerfifikatok > Részletek

Devizak:

A forint minimalis gyengulést mutatott a pénteki kereskedésben, de valéjaban nem volt tul érdekes a
mozgas. Tovabbra is a 298-as szint felett oldalazik az EUR/HUF. A dollar ellenében mar nagyobb
emelkedést lathattunk, 271,4-rél 274 forintig emelkedett a kurzus.

A pénteki gyenge munkaerd-piaci adat er6sédést hozott a dollar piacara. Az EUR/USD arfolyama
lepattant az 1,103-as ellenallasrol és 1,092-ig slllyedt.

Tavol-Kelet:

A Nikkei 1,2%-ot, a Shanghai index 1,9%-ot emelkedett a mai kereskedésben. Hongkongban ma nem
volt kereskedés.

India nem valtoztatott az alapkamaton, igy az valtozatlanul 7,5%-on maradt. A kamatdontés megfelelt
a piaci varakozasoknak.

Ausztralidban is véltozatlanul, 2,5%-on hagytak az alapkamatot. A bejelentésre az ausztral dollar
er6teljes er6sddésbe kezdett, mivel a piac kérilbelll 80%-os esélyt adott a kamatvagasnak.

A Samsung eldrejelzése szerint az idei elsé negyedévben a cég operativ eredménye 30,5%-kal
elmaradhat az egy évvel korabbi értéktdl, mivel a telefonlizletédg tovabbra is gyengén teljesit. Azonban
még ez a méretes visszaesés is kedvez8bb, mint amire a piac szamitott, ugyanis az el6rejelzések
35%-0s visszaeséssel kalkulaltak. Az arbevétel az elbrejelzés szerint 12,4%-kal eshet vissza év/év
alapon. Véarhatbéan a kbvetkezd negyedévekben mar javulhat az eredmény a Galaxy S6 készlléknek
készbnhetben, ami ettdl a héttél kezdve lesz globalisan elérhetd.

Februarban hé/hé alapon 0,7%-kal bdévilt a kiskereskedelmi forgalom, felilmulva a 0,4%-0s
varakozast.

Hataridés piacok:

Pozitiv hangulat uralkodott a hataridés piacokon ma reggel.

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

21,000

20,000 -

19,000 -

17,000 -

330
Forgalom (milli¢): 1.93
—— 20 napos mozgdatlag

Utols6 ar: 20002 ‘ 325 -
—— MA(20): 19183 . —=—30 napos mozgdatlag
- MA(200): 17791 i [ 320 & D

t,w]ﬁ 1 [

315

310 {

305 A " D

16,000 - 300 1 T&*ﬁ*ﬁlﬂ-—
15,000 T T ( 295 T T T
dec. 29. jan. 22. febr. 12. marc. 5. marc. 26. jan. 2. febr. 3. marc. 5. apr. 6.
Nyitd Max. Min. Zaro Nyitd Max. Min. Zaro
BUX (pont)  19.621 20.021 19.621  20.002 EUR/HUF 299,53 299,53 298,77 299,17



https://www.erstemarket.hu/pages/erste-certifikat/10

@
ERSTE 5 Panorama 2015. aprilis 7.

Investment

Nemzetkozi részvényindexek

valtozas valtozas

zaro érték napi 52 hét zaré érték napi 52 hét
Dow Jones 17.881 0,7% 10,1% WIG 20 2401 0,3% -2,0%
Nasdaq Composite 4.917 0,6% 20,5% PX 1.049 0,5% 3,0%
Nasdaq 100 4.351 0,8% 24,0% Hang Seng 25.276 0,8% 12,0%
FTSE 100 6.833 0,4% 2,8% Russell 2000 1.261 0,4% 11,0%
RDX 1.157 2,6% -1,5% Nikkei 19.625 1,2% 32,5%
ISE30 102.053 0,1% 14,9% ATX 2.546 0,2% -1,0%

BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaréar napi 52 hét zaréar napi 52 hét
Adidas 74,33 0,5% -3,3% Infineon 11,18 0,2% 30,8%
Arcelormittal 8,67 0,0% -26,6% Linde 190,37 -0,6% 32,7%
Axa 23,92 0,5% 25,6% Lufthansa 12,74 -2,4% -36,0%
Banco Bilbao 9,66 0,7% 5,1% Nokia 7,07 0,7% 39,2%
Banco Santander 7,07 0,8% -1,4% Osram 46,07 -2,4% 3,1%
BASF 92,63 -0,6% 17,5% Raiffeisen 13,30 -2,2% -44,4%
Bayer 139,01 -1,5% 44,6% Ryanair 10,94 -1,4% 49,7%
BMW 115,32 -0,3% 26,2% SAP 66,81 -0,6% 15,5%
BNP Paribas 57,24 0,4% -1,7% Siemens 100,84 0,1% 3,8%
Commerzbank 13,09 0,5% -7,6% Telefonica 13,32 0,2% 15,0%
Daimler 87,80 0,3% 25,8% Thyssenkrupp 24,78 -0,6% 26,5%
Deutsche Bank 32,79 0,2% 6,3% Total 45,85 -1,1% -4,3%
Deutsche Post 29,12 0,1% 6,7% Unicredit 6,41 0,2% -4,4%
EON 13,75 -1,2% -1,6% Volksw agen 238,25 -0,1% 29,4%
Fiat Chrysler Automotives 15,28 1,1% Wizz Air 19,50 2,4%

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

Vallalati hirek

- Az FHB kozzétette az aprilis 28-an tartandd éves rendes koézgyilésének dokumentumait. A menedzsment
a korabbi évek gyakorlatanak megfeleléen idén sem javasol osztalékfizetést.
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroar véltozas forgalom

Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanléas Datumtol Célar
FHB 765 1,5% -15,0% 18.375 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 413 0,2% 34,5% 1.807.090 Tartas 2015.02.26 400
MOL 12.740 47% -3,5% 500.460 Tartas 2015.02.03 11.880
OoTP 5.300 -0,0% 21,8% 889.121 Tartas 2014.10.02 4.560
Richter 3.899 26% -42% 194.435 Felhalmozéas 2015.02.06 4.320

Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaré érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 24 02% 11,1% USA 10 éves 1,90% -0,0 -80,5
Tavkozlés 48 04% -2,2% EMU 10 éves 0,19% -0,0 -135,9
Olaj 1.361 1,9% -10,6% Magyar 10 éves 3,28% -5,0 -230,0
Gyégyszer 571 0,3% 16,6% USA 5 éves 1,30% -0,0 -37,4
Szalltmanyozas 8.566 -0,5%  14,7% EMU 5 éves 0,09% -0,0 -69,1
Félvezet6 111 0,2% 14,3% Magyar 5 éves 2,64% -1,0 -218,0
Kozszolgaltato 45 1,4% 9,1% Japan 5 éves 0,11% 1,5 -8,5
Hadiipar 3.203 12% 24,2% EMU 3 hénapos 0,15% -0,0 -35,1

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.
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