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BUX 21.327 -2,6% Mtel 418 -2,3% Bayer 133,3 0,0% BURMUF 301,30 -0,2% Olaj ($) 55,7 -1,7%
DAX 11.689 -26% MOL 14425 -25% BMW 1103 0,0% EURUSD1,0806 0,4% Arany($) 1.204 0,5%
S&P 2.081 -1,1% OTP 5570 -3,3% Commerzbank 12,2 0,0% USD/MHUF278,61 -0,7% Réz ($) 2774 -0,0%
RDX 1.261 -4,9% Richter 4.110 -2,1% Lufthansa 12,2 0,0% USD/JPY 118,90 -0,1% 10Y hozam 3,28 4,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Megfurtak a Comcast felvasarlasat

- Oroszorszag mentéovet dobott Gorégorszagnak

- Tovabbra is er6s a WTI, az arany is er6s6dni tudott
- Adollar és a forint is ellenallashoz érkezett

- Ismét lazitott a kinai jegybank

- Csokkenésre szamitunk ma a t6zsdén

Erste kommentar

Ugy tiinik, hogy a goérogéknek még adnak ,egy utolsé” lehetéséget, és majus 11-ig meghosszabbitjak a
targyalasi periédust, miel6tt lekapcsoljak a villanyt. Nem tudjuk, hogy ez a tovabbi két és fél hét elég lesz-e
valamire, de messze van attél az 6éhajtél, amit a gérogdk megfogalmaztak még a mult héten, nevezetesen,
hogy junius végéig megallapodnak. Mi jén akkor, amikor a villanyt lekapcsoljak? Az ECB megsziinteti a gorog
bankok finanszirozasat. Ugy pedig nehéz lesz fenntartani az eurét, mint fizetéeszkozt. Az a kérdés, hogy
ebben az esetben az EU felfliggeszti-e a tamogatasok folydsitasat, amely mintegy 2 milliard euréra, azaz a
GDP valamivel tébb, mint 1 szazalékara rug. Ennek meglépése esetén nemcsak egy zuhandé nemzeti
valutara, hanem komolyabb GDP visszaesésére is fel kellene késziilniik. A G20 allitdlag foglalkoztak a gérog
helyezettel, de err8l nem mondtak semmit. Ugyanakkor tovabbra is hisznek a gazdasagi fellendiilésben, és
persze megfogalmaztak a volatilis devizakkal kapcsolatos aggodalmukat. Szépen fogalmaztak, hiszen
devizaarfolyam haboru van. Mindenki gyengiteni akarja a fizet6eszkdzét, amely alél talan az USA az egyetlen
kivétel.

Ma reggel a DAX felfelé probéalkozik elindulni, hiszen nagyon szétadotta valt. A kdzelben két tdmaszszint is
van. Az 50 napos mozgdatlag 11.586 pontnal van, mig 11.620 pontnal egy korabbi lokalis minimum talalhaté,
mint gyenge tamasz. Amugy a rovidtavu indikatorok alapjan eléggé ,szétadottnak” tlinik az index. Ugyanakkor
shirtelen” messze kerilt a 30 napos mozgoatlagtol, amely 11.945 pontnal van jelenleg. Ezt a kdzeljovében
megprobalhatja visszatesztelni. A BUX esetében még 6&riilt tavol vagyunk a 20 napos mozgdatlagtél, amely
20.472 pontnal van. gy itt csékkenést varunk annak ellenére, hogy a révidtava indikatorok itt is kezdenek
tuladottsagot mutatni.

Ne maradjon le, értesiiljon idoben a piaci mozgasokrol!

ssek gz Erste Marketen!

T .. . . .
T o Dijmentes, egyedi arfolyam ért » Részletek
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Kilfoldi és hazai adatok

Datum 1d6 Orszag Idészak Korabbi

apr. 20. 8:00 GE Termel6i arindex (év/év), tény marc. -2.1% -1.7%
apr. 20. 13:15 us Morgan Stanley 2015 Q1 0,68 0,78
apr. 20. 14:30 us Chicagdi Fed index marc. -0.1066 0.1
apr. 20. Bef-mkt us Hasbro 2015 Q1 0,13 0,07
apr. 20. Bef-mkt us Halliburton 2015 Q1 0,73 0,36
apr. 20. 22:30 us IBM 2015 Q1 2,94 2,81

Nemzetkozi hirek

USA:

- Meglehetésen rosszul sikerllt a pénteki kereskedés a tengerentulon, az indexek zarasig eladoi
nyomas alatt alltak (Dow -1,55%, Nasdaq -1,51%, S&P500 -1,14%).

- A pénteken érkezett marciusi inflaciés adat némileg kedvez6bb lett a varakozasoknal. Stagnalas
helyett 0,2%-kal béviilt a fogyasztéi arindex az el6z6 hénapban.

- A Michigani Egyetem fogyaszt6i bizalmi indexe aprilisban 95,9 pontot mutatott, ami jobb, mint a piac
altal vart 94 pont.

- Tobb mint 5%-ot esett a Time Warner Cable, miutan az amerikai trosztellenes bizottsag ajanlasaval
blokkolna a Comcast-tal kotendé megallapodasat. Leghamarabb a jové héten kerilhet sor a
felulvizsgalatra az igyben.

- A General Motors Kinaban 16 milliard dollart koltene el 2016-2020 kézo6tt 10 Uj modell piacra
dobasara a SAIC Motorral kézdsen.

- A Procter & Gamble 3%-kal 66,29 centre novelte a negyedéves osztalék mértékét. A kifizetésre
majus 15-én kerulhet sor.

- A mai napon érkezik a Morgan Stanley, az IBM, a Hasbro és a Halliburton elsé negyedéves
gyorsjelentése is.

Eurépa:

- Eséssel zartak a hetet az eurdpai indexek. A FTSE 100 index 0,93%-ot, a CAC 40 index 1,55%-ot, a
DAX index pedig 2,58%-ot veszitett értékébdl.

- Gordgorszag energetikai megallapodast irhat ald kedden Oroszorszaggal 3-5 milliard eurd értékben,
amelybél a Térok Aramlat gorégorszagi szakaszanak épitése fog megvalésulni. A Der Spiegel szerint
az Eurépaba iranyuld szallitdsok utani tranzitdijbdl vonja le, igy a kapott 6sszeget a hellének akar az
adossagaik torlesztéseire is elkolthetik.

- Mario Draghi vasarnapi nyilatkozataban kiemelte, hogy Eurdpa szeretné megoldani a goérég
problémat, de a kormanynak ebben partnernek kell lennie, kilénben kifut az idébdl. Pénteken kellene
megallapodni az orszagnak az eur6zéna pénzigyminisztereivel Rigaban, de a legfrissebb informacidk
szerint a végsé utani idépont majus 11-re csuszhat.

Olaj, arany:

- Az arany 1.206 dollarra emelkedett. A kinai stimulus és tartalékrata csdkkentés pozitiv likviditasi
hatassal lehet a nemesfém arara, mivel ismét el6térbe keriilhetnek az inflacié elleni félelmek. Az USA
marciusi fogyasztoi inflacidja 1,8% volt, ami oktdber éta a legmagasabb inflaciés szdm. A kinai
fejlemények mellett a gorég valsag tovabbi alakulasa is fontos fejlemény lesz a héten.

Profitaljon az arany arfolyammozgasaibal!

Erste Arany Certifikatok > Részletek
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A WTI 56,6 dollarig emelkedett a kinai ndvekedési programnak és az amerikai furétornyok tovabbi
esésének készdnhetben. Az utdbbi 2010 novemberi szintre sillyedt (634), ami fele a korabbi 2014-es
csucsnak. A piaci varakozas szerint majus utan drasztikusan esni fog az amerikai nyersolaj termelés.
Ezt ugyanakkor ellensulyozni fogja a szaudi és mas OPEC allamok tébblet kihozatala.

Devizak:

A forint ellenallasba (itkozott 302 kornyékén, és lepattant a szintr6l az EUR/HUF devizapar. A forint
er6s6dése azonban nem volt tul jelentés, a kurzus 301-ig sullyedt pénteken zérasra. A gordgokkel
kapcsolatos bizonytalansag miatt nem biztos, hogy tartds lesz a forint er6sddése.

A dollar mult héten négy kereskedési napon keresztll gyengult az eurdéval szemben, miutan az
arfolyam visszapattant az 1,05-0s tamaszrél. Csitortokon a 20 napos mozgoatlagot tesztelte a
devizapar 1,08-nal, ahonnan j6tt egy minimalis korrekcié 1,079-ig a ma reggeli kereskedésben.
Pénteken az inflacids adat mozgatta meg a devizapart.

Tavol-Kelet:

A Shanghai 1,0%-ot esett, Nikkei 0,1%-kal csdkkent, a Hang Seng index pedig 1,7%-kal kerult
alacsonyabb értékre. A shanghai index a kereskedés legvégén esett at a negativ tartomanyba.

A kinai jegybank 1 szazalékponttal, 18,5%-ra csokkentette a jegybanki tartalékrata nagysagat
valaszul a lassuld kinai gazdasagi névekedésre. A monetaris lazitasra elsésorban a bankrészvények
teljesitettetek j6l a mai kereskedésben. A Iépés nem volt teljesen varatlan, az elemz6k egybehangzo
véleménye tovabbra is az, hogy a jegybanknak els6sorban a tartalékrata csdkkentésével van
lehetésége a hitelezésnek, és ezen keresztil a gazdasagnak is lendiletet adni, ennek megfeleléen
idén tovabbi vagasok is elképzelhetéek, ugyanakkor a mostani 1 szazalékpontos vagas
meglehetésen nagynak szamit.

Hataridés piacok:

Az amerikai hataridés indexek a pozitiv tartomanyban voltak ma reggel, mig az eurépaiak 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 17.826 -1,5% 8,6% WIG 20 2.464 -1,6% 1,2%
Nasdag Composite 4.932 -1,5% 20,4% PX 1.049 -0,8% 4,2%
Nasdaq 100 4.352 -1,5% 23,1% Hang Seng 27.126 -1,9% 19,2%
FTSE 100 6.995 -0,9% 5,6% Russell 2000 1.252 -1,7% 10,0%
RDX 1.261 -4,9% 12,1% Nikkei 19.612 -0,2% 35,1%
ISE30 100.541 0,0% 11,7% ATX 2.590 -1,7% 4,6%

BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaroéar napi 52 hét zaroéar napi 52 hét
Adidas 73,01 0,0% -3,9% Infineon 11,15 0,0% 32,5%
Arcelormittal 8,91 -3,1% -23,9% Linde 182,72 0,0% 27,6%
Axa 23,44 -2,3% 26,8% Lufthansa 12,20 0,0% -34,8%
Banco Bilbao 9,20 -2,4% 4,2% Nokia 7,15 -1,7% 40,9%
Banco Santander 6,56 -3,1% -7,2% Osram 46,89 0,0% 6,2%
BASF 89,06 0,0% 11,7% Raiffeisen 14,81 -2,6% -36,0%
Bayer 133,33 0,0% 41,6% Ryanair 11,01 -1,9% 54,4%
BMW 110,26 0,0% 19,2% SAP 66,11 0,0% 14,3%
BNP Paribas 55,11 -2,2% 1,1% Siemens 98,96 0,0% 1,4%
Commerzbank 12,20 0,0% -7,4% Telefonica 13,48 -0,8% 15,5%
Daimler 84,45 0,0% 24,6% Thyssenkrupp 24,09 0,0% 21,5%
Deutsche Bank 30,72 0,0% 0,5% Total 48,87 -0,9% -0,8%
Deutsche Post 29,49 0,0% 10,2% Unicredit 5,99 -3,5% -7,8%
EON 14,40 0,0% 4,8% Volksw agen 225,14 0,0% 17,4%
Fiat Chrysler Automotives 14,94 -1,0% Wizz Air 19,63 0,0%

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

Vallalati hirek

- Az OTP pénteki kdzgyllése elfogadta a menedzsment altal javasolt 145 forintos osztalékot. A kifizetés
junius 15-én kezdédik. A kézgyllés napirendjén a szokasos pontok szerepeltek.

OTP kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tal is!

Erste OTP Cerifikatok * Részletek
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célar
FHB 775 0,0% -13,4% 17.532 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 418 -2,3%  35,3% 653.820 Tartas 2015.02.26 400
MOL 14.425 -25% 12,3% 199.534 Vétel 2015.04.08 17.400
oTP 5.570 -3,3%  28,7% 1.554.976 Tartas 2014.10.02 4.560
Richter 4.110 -2,1% 7,1% 222.689 Felhalmozéas 2015.04.10 4575
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)

zaro érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 24 -1,3%  10,4% USA 10 éves 1,86% -0,7 -86,3
Tavkozlés 47 -0,8%  -4,3% EMU 10 éves 0,07% -0,9 -144,6
Olaj 1.423 -1,0% -10,2% Magyar 10 éves 3,28% -0,0 -230,0
Gyogyszer 582 -04% 181% USA 5 éves 1,30% -0,7 -435
Szallitmanyozas 8.648 -0,7%  13,3% EMU 5 éves 0,16% -0,3 =747
Félvezet6 111 -1,3%  15,0% Magyar 5 éves 2,63% 2,0 -205,0
Kozszolgaltatd 44 -0,4% 4,3% Japan 5 éves 0,08% 1,2 -10,6
Hadiipar 3.093 -2,0% 17,3% EMU 3 honapos 0,18% 0,4 -37,3

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 kdvetkezdket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) az eredménye csokkenni fog az adott vagy az elkdvetkez6
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 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 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 mutaté a kovetkezdket 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 = Kényvszerinti 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 minGsitheték befektetésre valé 6szténzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére,
vételére, eladaséra 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 elbzetes 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/

