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BUX 22.230 5,1% Mtel 430 1,4% Bayer 1442 -1,0% BURMUF 296,77 -0,1% Olaj ($) 51,9 0,5%
DAX 12.339 -0,3% MOL 14.690 5,1% BMW 1159 -1,0% BURUSD1,0567 -0,3% Arany ($) 1.199 -0,7%
S&P 2.092 -0,5% OTP 5944 8,0% Commerzbank 13,2 0,2% USD/HUF280,80 0,3% Réz($) 2719 -0,5%
RDX 1.284 0,8% Richter 4.310 3,6% Lufthansa 12,9 -0,4% USD/JPY 120,13 -0,1% 10Y hozam 3,25 10,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Jol fogytak az Apple okosorai

- Vegyes teljesitmény az eurdpai bérzéken

- A csokken6 USA kitermelési spekulaciora emelkedik a WTI, 1.200 dollar ala stillyedt az arany ara
- Toretlenll er6sodik a dollar, mikézben a forint is stabilan tartja magat

- Kivarasra jatszanak az azsiai piacok a kinai GDP el6tt

- Ategnapi hatalmas emelkedés utan korrekcio johet ma a bérzén

Erste kommentar

Tegnap hatalmasat durrant a BSE nevi bomba. llyet mar nagyon régen lattunk a hazai piacon. Névekvd
forgalom mellett. Hasonlé6 mértékli emelkedést utoljara, szinte napra pontosan hat éve (2009 aprilis 2-an,
illetve marcius 25-én) lathattunk, amikor a részvénypiac a valsag elsé hulldmabdl tért magahoz. Ez azt
sugallja, hogy jelen pillanatban is hasonlé formatumu dolgok zajlanak a magyar piacon. Ezek: (i) a kormany
adocsokkentési tervei (tarsasagi adé 19 szazalékrol 10 szazalékra, illetve bankadd és tavkozlési add) (ii)
masrészt a megindult felminésitési hullam (elséként az S&P Iépése néhany hete). Az elmult két hdnapban
szinte csak pozitiv hirt hallottunk. Raadasul az Uzleti kdrnyezet is sokat valtozott, és egyre kecsegtetébbek a
vallalati kilatasok a négy nagy részvény tekintetében.

Technikailag a pénteki kitérés nagyon komoly meger8sitését lathattuk a BUX index esetében. Raadasul
hozza kell tenni, hogy az OTP egy ujabb fontos ellenéllast tort at, és ez igaz a MOL és a Richter részvényeire
is. Mindazok ellenére, hogy k6zép- és hosszu tavon pozitiv a tegnap mozgas, a mai napon csdkkenést varunk
az indextél. A DAX esetében pedig tovabbi csOkkenést varunk a mai napon.

> Reszletek
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Kilfoldi és hazai adatok

Datum 1dé Orszag ld6szak Korabbi

apr. 14. 10:30 UK Fogyasztoi arindex (év/év) marc. 0% 0%
apr. 14. 11:00 EMU Ipari termelés (év/év) feb. 1.2% 0.8%
apr. 14. 13:00 us JPMorgan Chase 2015 Q1 1,29 1,41
apr. 14. 13:45 us Johnson & Johnson 2015 Q1 1,54 1,53
apr. 14. 14:00 us Wells Fargo 2015 Q1 1,05 0,98
apr. 14. 14:30 us Kiskereskedelmi forgalom (hé/ho) marc. -0.6% 1.1%
apr. 14. 16:00 us Uzleti raktarkészlet allomany feb. 0% 0.2%
apr. 14. Aft-mkt us Intel 2015 Q1 0,39 0,41

Nemzetkozi hirek

USA:

- Nem kezdédott tal fényesen a hét a tengerentilon, az indexek kisebb emelkedést kovetden
mélyrepilésbe kezdtek, és mérsékelt minuszban zartak a napot (Dow -0,45%, Nasdaq -0,16%,
S&P500 -0,48%).

- Makrogazdasagi adatokban szegény volt a tegnapi kereskedés, ma délutan viszont a marciusi
kiskereskedelmi forgalmi adatok érkeznek.

- A General Motors 20%-kal 36 centre emelte a negyedéves osztalék kifizetés mértékét, ami kozel
4%-0s éves osztalékhozamnak felel meg.

- Az Apple az elérendelések els6 napjan 957 ezer okosoérat adott el Amerikaban. Egy vevd atlagosan
1,3 darab 6rat rendelt, mig a koltés értéke 503,83 dollar volt. A nagy érdeklédés miatt a készletek
bizonyos modellekbdl mar el is fogytak.

- A Netflix arfolyamdban komoly megugrast lathattunk tegnap. A SEC-hez eljutatott anyag szerint
ugyanis a cég szeretne felhatalmazast kérni a részvényesektél arra, hogy a piacon 1évd
részvényszam maximumat 170 millié darabrdl 5 milliard darabra emelje. Ha megvaldsul, akkor az
indikacioként szolgalhatna egy 1:30 aranyu részvényfeldarabolashoz.

- Beindul a gyorsjelentési szezon a tengerentulon. A mai napon az Intel, a JP Morgan, a Wells Fargo
és a Johnson & Johnson is jelent a nagyok kozul.

SP500 index forintban, long és short iranyban is!

ET.' R Ers Turbo Warrantok ,
> Részletek

Eurépa:

- Vegyes teljesitményt lathattunk az eurdpai bdérzéken. A DAX mindenkori csucsardl fordult le,
mikozben a CAC 40 index 0,3%-ot, az FTSE 100 index 0,7%-ot tudott emelkedni.

- Az egyik goérdg kormanyhivatalnok szerint az ut végére ér Gérégorszag, €s nem lesz mas valasztasi
lehet8sége, mint az allamcsédbe menekilés, ha aprilis végéig nem sikertl megallapodni az EU_IMF
parossal, és nem jut az orszag készpénzhez. A mai napon 12,3 milli6 eurdnyi kamatfizetési
kotelezettséget kell teljesitenie a helléneknek a hitelezdk felé.

- Makrofronton olasz, spanyol és brit inflaciés adat érkezik, tovabba brit kiskereskedelmi arindex
statisztikat is lathatunk majd.


http://erstebroker.hu/hu/certifikatok.html
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Olaj, arany:

A WTI 52 dollar folé emelkedett ma reggel. A fékuszban az USA kitermelése all, ami a varakozasok
szerint aprilis-majusban tetézhet, utana viszont akar meredeken eshet is annak készénhetéen, hogy a
furéfejek szama csokken. Az irani targyalasok is elakadtak, amibél arra kdvetkeztet a piac, hogy Iran
2016-ban egyaltalan nem biztos, hogy visszatérhet a piacra.

Az arany ara 1.200 dollar ala sillyedt, ami kéthetes mélypont, els6sorban az eziist gyengélkedése
miatt. Az ezust 16.1 dollarra esett, ami mintegy 1%-ot jelent. Az arany arat tovabbra is a dollar ereje
és a kamatkilatasok hatarozzak meg. A piac szerint a Fed egyelére nem siet, hogy emelje az iranyadd
kamatait.

Devizak:

A tegnapi kereskedésben sem hozta izgalomba a forint mozgasa a befektetéket. Az arfolyam 6tédik
napja oldalaz a 296-os szint felett, az pedig alapvetéen kedvez6, hogy a 15 hoénapos cslcsa
kozelében kereskednek a forinttal. A trend alapjan hamarosan tovabb erdsddhet a forint az eurdval
szemben.

A dollar ereje is toretlen, tegnap mar az 1,05-6s tamaszig esett az arfolyam. Ez pedig azt jelenti, hogy
hamarosan ujra 12 éve nem latott szintre er6sddhet a tengerentuli fizetéeszkéz az eurdval szemben.
Az 1,05-0s tamasz alatt 1,02 a kévetkezd szint az EUR/USD devizaparban.

Tavol-Kelet:

A Nikkei 225 index nulla koruli szintje mellett a Shanghai index 0,4%-ot, a Hang Seng index pedig
1,03%-ot veszitett értekébdl.

A japan jegybank 3 régiéval kapcsolatban is optimistabb a gazdasagi kilatasok tekintetében, ami
elsésorban a jen gyengulésének kdszodnhetd.

Holnap hajnalban érkezik az elsé negyedéves kinai GDP adat. Az el6z6 negyedévben latott 7,3%-hoz
képest a becslések szerint csupan 7,0%-os értékkel nézhetlink majd farkasszemet.

A kinai Foxconn targyaldsokat folytat az amerikai Varian Medical Systems-szel egy esetleges
felvasarlasrol. Az Apple iPhone-ok 6sszeszerelése utan igy a sugarzas mérést szolgalé eszkdzdk
piacan is megvethetné a labat a cég.

Hataridés piacok:

21,000

Vegyes képet mutattak a hataridés piacok ma reggel. A Dow, az S&P és a Nasdaq pluszban, mig a
DAX minuszban volt.

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

2015. aprilis 14.

valtozas valtozas
zar6 érték napi 52 hét zar6 érték napi 52 hét
Dow Jones 17.977 -0,4% 11,2% WIG 20 2.442 -0,0% 0,1%
Nasdaq Composite 4.988 -0,2% 24,0% PX 1.058 0,6% 6,5%
Nasdaq 100 4.409 -0,3% 26,9% Hang Seng 27.747 -1,0% 20,4%
FTSE 100 7.064 -0,4% 7,3% Russell 2000 1.266 0,1% 13,5%
RDX 1.284 0,8% 12,8% Nikkei 19.892 -0,1% 43,0%
ISE 30 99.797 -1,0% 10,4% ATX 2.647 1,0% 7.2%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
valtozas valtozas
zaroéar napi 52 hét zaréar napi 52 hét
Adidas 76,32 -0,9% -2,4% Infineon 11,86 0,6% 45,6%
Arcelormittal 8,88 -1,6% -25,9% Linde 192,71 -0,5% 34,6%
Axa 24,42 -0,2% 33,2% Lufthansa 12,91 -0,4% -30,1%
Banco Bilbao 9,71 1,6% 9,8% Nokia 7,77 2,5% 52,8%
Banco Santander 7,15 1,3% 2,1% Osram 47,76 1,1% 14,9%
BASF 95,66 -0,9% 22,6% Raiffeisen 15,13 2,2% -32,3%
Bayer 144,20 -1,0% 54,0% Ryanair 11,39 0,0% 62,0%
BMW 115,86 -1,0% 28,6% SAP 68,89 -0,1% 19,5%
BNP Paribas 57,62 0,6% 5,3% Siemens 102,94 -0,3% 7,3%
Commerzbank 13,23 0,2% 1,9% Telefonica 13,47 2,1% 17,0%
Daimler 87,59 -1,0% 32,6% Thyssenkrupp 25,44 0,9% 29,8%
Deutsche Bank 33,01 -0,3% 9,4% Total 48,76 0,5% -0,7%
Deutsche Post 30,79 -0,8% 18,3% Unicredit 6,49 0,3% 2,7%
EON 14,39 0,7% 5,2% Volksw agen 238,34 -2,4% 26,9%
Fiat Chrysler Automotives 15,59 0,5% Wizz Air 19,60 -2,6%

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

ERSTE ajanlasok

zaroar véltozas forgalom

Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célér
FHB 782 2,5% -10,4% 52.316 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 430 1,4% 38,7% 945.222 Tartas 2015.02.26 400
MOL 14.690 51% 14.2% 331.269 Vétel 2015.04.08 17.400
OoTP 5.944 8,0% 37,3% 3.013.578 Tartas 2014.10.02 4.560
Richter 4.310 3,6% 9,9% 687.894 Felhalmozas 2015.04.10 4575

Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaro érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 24 04% 13,4% USA 10 éves 1,92% -0,8 -72,8
Tavkozlés 47 -0,1% -22% EMU 10 éves 0,16% 0,2 -134,7
Olaj 1.377 -1,2% -10,5% Magyar 10 éves 3,29% 4,0 -229,0
Gyodgyszer 582 -1,0%  20,6% USA 5 éves 1,36% -0,5 -25.2
Szallitmanyozas 8.707 -0,7%  17,6% EMU 5 éves 0,13% -0,0 -70,7
Félvezet6 113 -0,6% 18,0% Magyar 5 éves 2,63% 7,0 -208,0
Kozszolgaltato 44 -1,0% 5,4% Japan 5 éves 0,08% -1,5 -10,9
Hadiipar 3.174 -0,8% 24,8% EMU 3 hénapos 0,19% -0,0 -38,3

Magyar referenciahozamok

5.0%
4.0% A
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Alapkamatok (%): MNB 1,95 ECB 0,05 FED 0,25 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 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.ersteinvestment.hu, www.erstemarket.hu e-mail: info@ersteinvestment.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.ersteinvestment. hu, lgyletek el6tti tajekoztatasrél szol6 Hirdetményben.

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