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BUX 21.975 -1,1% Mtel 426 -0,9% Bayer 143,1 0,0% EUR/HUF 296,86 0,0% Olaj ($) 533 2,7%
DAX 12.228 -09% MOL 14590 -0,7% BMW 1153 0,0% EUR/USD1,0655 0,8% Arany ($) 1.193 -0,5%
S&P 2.096 0,2% OTP 5.860 -1,4% Commerzbank 13,1 0,0% USD/HUF278,47 -0,8% Réz ($) 270,0 -0,7%
RDX 1.269 -1,1% Richter 4.247 -15% Lufthansa 12,8 0,0% USDIJPY 119,40 -0,6% 10Y hozam 3,29 4,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Meglepte az Intel az elemzdket

- EKB kamatdontés a fokuszban

- Emelked§ palyan az olaj, 1.200 dollar alatt az arany ara
- Korrigalt a dollar, oldalaz a piac

- 7%-ra lassult a névekedés Kindban

- Ma tartja kdzgytilését a Magyar Telekom

- Kis csdkkenés johet ma a BET-en

Erste kommentar

Eddig sem a forintnak, sem a dollarnak nem sikerult attdrnie az ellenallast. Az elmult napokban a dollar sokat
kacérkodott az 1.05-0s szinttel, de mar tegnap a 20 napos mozgdatlag felé indult el, amely 1,08 kérnyékén
tartozkodik. Kérdés, hogy lathatunk-e hasonlé mozgast a forintban. Ha igy lenne, akkor a 299 korili szint
lenne visszatesztelve az EUR/HUF arfolyamban.

Kalénben a szokasoktdl eltéréen az EKB ma tartja Glését. A kamatokban nem varunk valtoztatast, ugyanakkor
a fél haromkor kezd6d6 sajtétajékoztaton megtudhatjuk, hogyan muzsikal a kotvényvésarlasi program.
Kdzben a goérogdk egyre kbzelebb kerllnek az aprilis 24-i hatarid6hdéz, mikdzben a progresszié igencsak
halovany. EU-s megfigyel6k szerint a hatarid6 elmulasztasaval, és az ehhez kapcsol6éd6 esetleges
cs6deseménnyel a gorogok nem esnek ki automatikusan az eur6zénabdl, de az EKB megsziinteti a gérog
bankok finanszirozasosat, amely nyilvan el6bb vagy utébb (de inkabb elébb) az eurdézéna elhagyasara
kényszeritheti 6ket, amely de facto a drachma Ujbdli bevezetését eredményezné.

A DAX tegnap tovabb csokkent, és a dollar gyenglilés, eurd er6sddés ellenére is ugy tlinik, hogy a mai napon
mar emelkedéssel fog probalkozni a német index. A BUX esetében a tegnap 1 szazalék korili csokkenést
kovetden, oldalazasra kismérték(i csokkenésre szamitunk.

> Feliratkozas
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum 1d6 Orszag Adat Id6szak Korabbi

apr. 15. 8:00 GE Fogyasztdi arindex (€v/év) - végleges, tény marc. 0.3% 0.3%
apr. 15. 13:00 us Jelzéloghitel igénylések apr. 0.4%

apr. 15. 13:00 us Bank of America 2015 Q1 0,34 0,29
apr. 15. 13:45 EMU  Eurdpai Kézponti Bank kamatdontés apr. 0.05% 0.05%
apr. 15. 14:30 us New York-i feldolgozdipari beszerzési menedzser index apr. 6.9 7.17
apr. 15. 15:15 us Kapacitas kihasznaltsag marc. 78.949% 78.6%
apr. 15. 15:15 us Ipari termelés (év/év) marc. 0.07% -0.3%
apr. 15. 16:00 us NAHB hazar index apr. 53 55
apr. 15. 22:05 us Netflix 2015Q1 0,86 0,63

Nemzetkozi hirek

USA:

- A tegnapi tengerentuli kereskedés nem volt tul izgalmas, a gyorsjelentésekre és a kiskereskedelmi
forgalmi adatra figyeltek a befekteték. Az indexek eséssel inditottak a napot, majd némi emelkedést
koévetéen a Nasdaq kivételével a pozitiv oldalon zartak a kereskedést. Az emelkedé olajarfolyamnak
készonhetbéen az energiaszektor teljesitett tegnap a legerésebben (Dow 0,33%, Nasdaqg -0,23%,
S&P500 0,17%).

- A marciusi kiskereskedelmi adatnak nem oriltek tulsagosan a befekteték, a szezonalisan igazitott
adat 0,9% lett, ami 0,2 szazalékponttal mulja alul a varakozasokat.

- A bankszektor elsd gyorsjelentései vegyesre sikertltek. A JP Morgan a vartnal nagyobb arbevételt és
egy részvényre jutd eredményt ért el, raadasul a negyedéves osztalék kifizetést 40 centrél 44 centre
emelték, aminek hatasara 1,3%-os pluszba haztdk a papirt. A Wells Fargo-nal is hasonl6
folyamatokat lathattunk, viszont a céltartalék képzés emelkedése és a kamatmarzs 9 bazispontos
esése 2,95%-ra elkedvetlenitette a befektetdket.

- Az Intel els6 negyedéves eredménye telibe trafalta az elemz6i konszenzust (12,8 millidrd dollaros
arbevétel és 41 centes EPS). A csdkkend PC értékesitéseket az adatkézponti és internetes részleg
eredményei kompenzaltak. A menedzsment bejelentette tovabba, hogy 8,7 milliard dollar +/-500 millié
dollar koérdl mozoghat a beruhazasi koltség idén, ami 1,3 milliard eurdval kisebb a korabbi
becsléseknél. A gyorsjelentésre tdbb mint 3%-ot tudott emelkedni a papir.

- Az Apple egy izraeli kameragyartd céget, a LinX Xomputational Imaging-t venné meg 20 millié
dollarért.

- A JC Penney legalabb egy éve nyitva lévd boltjainak forgalma 6%-kal emelkedett az elsé
negyedévben, ami kedvez6 értéknek mondhatd, mégsem fogadta a piac kitéré 6rommel az adatot.

- Az Alibaba a hirek szerint 2,5 milliard dollart szanna arra, hogy online gydgyszeruzletagat beépitse
egy Hongkongban bejegyzett cégbe.

- A mainapon a Bank of America, a Netfflix és a Delta Airlines is jelent.

y"‘a ,1 Profitaljon a DAX index mozgasabadl!

Erste DAX Certifikatok > Részletek

Eurodpa:

- Lemasoltak el6zd napi teljesitményliket az eurdpai indexek. A CAC 40 index 0,7%-0s, a DAX index
pedig 0,9%-0s minuszt konyvelt el, mikézben a FTSE 100 index minimalis pluszban zart.

- Az EKB kamatdontS Ulése elviekben nem kellene, hogy meglepetéssel érjen véget, hiszen az
alapkamatban és a betéti rata szintjében sem var valtozast a piac. lzgulni valénk majd a 14:30-kor
kezdddé sajtotajékoztaton elhangzottak alkalmaval lehet.
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Olaj, arany:

- A WTI 53,7 dollarra er6s6dott ma reggel azoknak a jelentéseknek készdnhetbéen, hogy majusban
tetézik az amerikai olajtermelés és Iran csatlakozik a libiai javaslathoz, hogy az OPEC cstkkentse a
kvétakat. A f6 kérdés persze inkabb a szaudi allaspont, mivel 6k korabban azt jelezték, hogy nem
csOkkentik a termelésiket és hagyjak a piacon kialakulni az arakat. A legnagyobb arab termel6
egyel6re nem jelezte, hogy valtoztat politikajan. Az észak-dakotai Bakken mez8 termelése majusban
mar napi 57 ezer hordd termeléscsokkenést mutathat, ami el6revetiti a csdkkené amerikai
kitermeléssel kapcsolatos félelmeket.

- Az arany 1.200 dollar alatt maradt, mivel a befekteték a gyenge amerikai kiskereskedelmi adatok miatt
késdbbi Fed kamatemelésre szamitanak. Az adat a dollart is gyengitette, bar ez egyelére nem adott
I6kést az aranynak. A kurzus az elmult 6 napbdl 5 napon csdkkent.

Devizak:

- A forint az euréval szemben harmadik kereskedési napja egy forintos savban mozog a 296 forintos
tamasz felett. Az alacsony volatilitasbol hamarosan nagyobb elmozdulas johet, a 296-os tamasz
torése a forint tovabbi er6sodését jelentené.

- A gyengébb kiskereskedelmi forgalmi adat okozott dollargyenguilést tegnap az euréval szemben, de
technikailag is varhato volt egy korrekcié az 1,05-6s tamaszrol.

Tavol-Kelet:

- A Nikkei 225 index 0,2%-o0s esésével szemben a Hang Seng és a Shanghai Composite index is
emelkedni tudott kis mértékben.

- A véarakozasoknak megfeleléen csupan 7%-kal nétt az els6 negyedévben Kina gazdasaga, amire 6
éve nem volt példa. Az ipari termelés ugyanakkor nem tudta hozni a 6,9%-0s konszenzust, helyette
5,6%-0s novekedést mutatott a statisztika. Ennek koszdnhetéen ujra feléledhetnek azok a
spekulaciok miszerint a kormany Gjabb gazdasagoésztonz6 csomaggal tamogathatja meg a jévében a
névekedést.

Hataridés piacok:

- Az amerikai hataridés piacok a negativ tartomanyban voltak ma reggel, mig az eurdpaiak vegyes
képet mutattak. A DAX pluszban volt.

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

valtozas valtozas

zaré érték napi 52 hét zaré érték napi 52 hét
Dow Jones 18.037 0,3% 10,9% WIG 20 2.435 -0,3% 1,1%
Nasdaq Composite 4977 -0,2% 23,4% PX 1.053 -0,5% 5,7%
Nasdaq 100 4.398 -0,3% 26,1% Hang Seng 27.640 0,3% 21,9%
FTSE 100 7.075 0,2% 8,2% Russell 2000 1.265 -0,0% 13,0%
RDX 1.269 -1,1% 15,2% Nikkei 19.860 -0,2% 41,9%
ISE30 100.359 0,6% 13,2% ATX 2.628 -0,7% 7,7%

BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaroéar napi 52 hét zaroéar napi 52 hét
Adidas 76,01 0,0% -1,6% Infineon 11,91 0,0% 49,6%
Arcelormittal 9,18 3,3% -20,7% Linde 191,91 0,0% 34,8%
Axa 24,16 -1,0% 34,7% Lufthansa 12,83 0,0% -29,2%
Banco Bilbao 9,56 -1,6% 9,6% Nokia 7,49 -3,6% 51,4%
Banco Santander 6,85 -2,1% -1,2% Osram 47,00 0,0% 13,7%
BASF 94,85 0,0% 22,5% Raiffeisen 15,10 -0,2% -32,0%
Bayer 143,11 0,0% 56,7% Ryanair 11,34 -0,4% 64,1%
BMW 115,31 0,0% 30,4% SAP 68,78 0,0% 18,9%
BNP Paribas 56,80 -1,4% 6,1% Siemens 102,45 0,0% 7,6%
Commerzbank 13,05 0,0% 4,4% Telefonica 13,53 0,4% 18,1%
Daimler 87,05 0,0% 35,9% Thyssenkrupp 25,61 0,0% 33,0%
Deutsche Bank 32,87 0,0% 10,4% Total 48,73 -0,1% -0,5%
Deutsche Post 30,67 0,0% 18,5% Unicredit 6,33 -2,5% 3.2%
EON 14,44 0,0% 6,6% Volksw agen 235,96 0,0% 28,1%
Fiat Chrysler Automotives 15,34 -1,6% Wizz Air 19,68 0,0%

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

Vallalati hirek

- Ma tartja kozgyllését a Magyar Telekom, a menedzsment nem javasol osztalékfizetést a 2014-es év
eredménye utan.

- JOv6 héten ujraindulhat az INA sisaki finomitéja. A finomitot januar kézepén zartak le atmenetileg, amig
elegendd nyersolajat tudnak kitermelni Horvatorszagban. Jelenleg 150.000 tonna nyersolaj van készleten,
igy majus végéig mikdodhet a finomitd. A hir nincs érdemi hatassal sem az INA, sem a MOL
értékeltségére. Ugyanakkor pozitiv, hogy jelenleg kedvezdek a finomit6éi marzsok.

MOL kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tul is!

Erste MOL Certifikatok > Részletek
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroar véltozas forgalom

Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanléas Datumtol Célar
FHB 770 -1,5% -11,3% 33.035 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 426 -0,9% 40,6% 1.275.276 Tartas 2015.02.26 400
MOL 14.590 -0,7%  15,1% 516.055 Vétel 2015.04.08 17.400
OoTP 5.860 -1,4%  40,2% 2.671.615 Tartas 2014.10.02 4.560
Richter 4.247 -1,5%  12,0% 478.017 Felhalmozéas 2015.04.10 4575

Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaré érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 24 0,0% 12,4% USA 10 éves 1,88% -1,6 -74,6
Tavkozlés 47 -0,1%  -2,5% EMU 10 éves 0,14% -0,0 -133,4
Olaj 1.399 1,6% -9,9% Magyar 10 éves 3,26% -3,0 -237,0
Gyégyszer 585 0,5% 20,3% USA 5 éves 1,32% -1,3 -29,6
Szalltmanyozas 8.698 -0,1%  16,5% EMU 5 éves 0,14% -0,2 -67,4
Félvezet6 112 -0,9%  16,5% Magyar 5 éves 2,60% -3,0 -214,0
Kbézszolgaltatd 44 0,5% 4,5% Japan 5 éves 0,08% 0,3 -10,6
Hadiipar 3.168 -0,2%  23,3% EMU 3 honapos 0,18% 0,6 -37,4

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 mutaté a kdvetkezdket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) az eredménye csokkenni fog az adott vagy az elkévetkezd
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 addssag dsszege minusz a cég készpénzallomanya

EBITDA = Operativ eredmény és az amortizacio dsszege

Operativ eredmény = A netté eredmény, a kisebbségi részesedés, az adé és a pénziigyi eredmény 0sszege = Az értékesités arbevétele
csokkentve a cég mikddési kdltségeivel.

Megmutatja, hogy a cég mikddéseébdl keletkez6 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 elkdvetkezd
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

Kdnyvszerinti 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 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 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) tularazott 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-111/324/2008 és
111/75.005-19/2002 (Tarsasag) altal hitelesnek tartott forrasokon alapulnak, de azokért a Tarsasag szavatossagot vagy felel6sséget nem
véllal. A kiadvanyban foglaltak nem mindsitheték befektetésre valé 6szténzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére,
vételére, eladasara vonatkozé 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 kbvetkezményei a Tarsasagra
nem harithaték at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy részleges — felhasznalasa, tobbsz6rézése, publikalasa, atdolgozasa, terjesztése
kizardlag a Tarsasag elGzetes irdasos engedélyével lehetséges. A kiadvany kiadasa idSpontjaban érvényes. Tovabbi részletek:
www.ersteinvestment. hu, lgyletek el6tti tajekoztatasrél sz6l6 Hirdetményben.

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



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

