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BUX 22.789 -0,1% Mtel 406 -1,0% Bayer 1345 -2,4% EUR/MHUF 300,87 0,2% Olaj ($) 57,1 0,1%
DAX 11.812 -19% MOL 15.130 1,7% BMW 110,0 -2,5% EUR/USD1,0981 0,8% Arany ($) 1212 0,9%
S&P 2115 0,3% OTP 5982 -0,4% Commerzbank 12,2 -2,7% USD/HUF 274,02 -0,6% Réz ($) 2780 0,4%
RDX 1.258 -2,4% Richter 4.702 -1,3% Lufthansa 12,6 -0,7% USD/JPY 118,86 -0,2% 10Y hozam 3,27 2,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Elhasalt a Twitter

- Kemény hangvétel(i izenetet kaptak a gorégok

- 57 dollart kdzeliti ismét a WTI, er8sddik az arany a gyenge dollar hatan
- Deviza: Ismét beleadtak a régiéba

- Jon a kinai QE

- Esésre szamitunk ma a borzén

Erste kommentar

Tegnap Ujra a mélybe zuhantak a német arfolyamok, amelyet megint a géroégok tanca fliszerezett. Ciprasz
szerint kell az a népszavazas, mig Merkel szerint, ha valaki pénzt akar, akkor ahhoz el6bb el kell végezni a
hazi feladatot. Az éles hangvétel ellenére a gorég CDS felar tovabb esett 21,15 szazalékra, mikbzben az
ukran felar nem nagyon valtozott, tovabbra is 33 szazalék korul van. Mindekdzben az ukran elndk szerint Ujra
haborus helyzet van Ukrajnaban.

Kdzben a kinaiak mennyiségi lazitason torik a fejlket, hiszen a dollarer6sddés a kotétt valutarendszeren
keresztll valdjaban szigoritast hozott a kinai gazdasagra, amire semmi sziksége sincs az éppen lassuld
alacsony inflacioju gazdasagnak. Persze a masik lehet6ség a juan dolldrhoz kotéttségének teljes
megszintetése lenne.

A német gyorsjelentések a varakozasokat rendre meghaladjak (+13%), és mintegy 40 szazalékos a
profitbévilés az eddig jelentett 5 vallalat esetében. Ennek ellenére az arfolyamreakciok nem tul atitéek. A
DAX beszorult a 20-30 és az 50 napos mozgdatlagok kézé (12.000 és 11.735 pont). igy ma Ujra észak felé
veheti az index az iranyt. A savbdl valé kitorést a vallalati eredmények tovabbi alakulasa és a gorog, ukran
események determinalhatjak, de valahogy ugy érezzik, hogy inkabb a letérés, és egy néhany hoénapos
korrekcio bekdvetkezte lesz a valészinlibben kialakulo allapot.

A BUX a mai napon inkabb csdkkenhet, hiszen azt gondoljuk, hogy a tegnapi doji gyertyat kdvetéen, és a 20
napos mozgodatlagtdl valé nagy tavolsagnak kdszonhetben inkdbb a lefelé térténé mozgasnak nagyobb a
valészinlisége.
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum 1d6 Orszag Adat ldészak Korabbi

apr. 29. 9:00 HU Munkanélkiliségi rata, tény marc. 7.7% 7.8%
apr. 29. 11:00 EMU  Fogyaszt6i bizalom - végleges apr. -4.6 -4.6
apr. 29. 13:00 us Jelzaloghitel igénylések apr. 2.3%

apr. 29. 14:00 GE Fogyasztoi arindex (év/év) - elézetes apr. 0.3% 0.4%
apr. 29. 14:30 us GDP (negyedévinegyedév, évesitett) - elézetes Q1 2.2% 1%
apr. 29. Bef-mkt us Goodyear Tire 2015 Q1 0,45 0,44
apr. 29. Bef-mkt us Mastercard 2015 Q1 0,73 0,80
apr. 29. Bef-mkt us Time Warner 2015 Q1 1,24 1,09
apr. 29. 16:00 us Fliggében lévé lakasértékesitések (év/év) marc. 12.03% 5.1%
apr. 29. 20:00 us Federal Reserve kamatdontés apr. 0.25% 0.25%
apr. 29. 23:00 us Marriott International 2015 Q1 0,59 0,70

Nemzetkozi hirek

USA:

- Nem ragadt at a pesszimizmus a tengerentuli t6zsdékre Eurdpardl, és a kivaras jellemezte a
kereskedést a Fed dontés elétti napon (Dow +0.4%, Nasdaq -0,1%, S&P +0,3%).

- Kiszivarogtak a Twitter negyedéves szamai a kereskedés soran, igy fel kellett fliggeszteni a
papirokkal valo kereskedést. Az elemz6i varakozasoktol 20 millié dollarral elmarado bevételszam (435
millié dollar) és a részvényenkénti 25 centes veszteség nem csalt mosolyt a befekteték arcara. A
tisztitott EPS azonban 3 centtel jobb lett a 4 centes progndzisnal. A folyd negyedévben a cég
bevételei csupan 470-485 millié dollarra raghatnak a menedzsment szerint, mikozben a piac 538
milliés atlaggal szamolt, ez pedig 20%-0s minuszt hozott az arfolyamban.

- A GoPro bevétele 54%-kal 363,1 millié dollarra, profitia 52%-kal 16,6 millié dollarra emelkedett. A
tisztitott egy részvényre juté eredmény 24 cent lett a vart 18 cent helyett. A folyé negyedévre 330-340
millié dollaros bevételt és 15-17 cent kdzotti profitot irdanyzott elé a vezetés. Utdbbi nem éri el a 18
centes elemz6i prognozist. A részvények 4,5%-ot estek kezdetben, majd 10% koruli pluszba
lendultek, miutan kider(lt, hogy a cég megveszi a Kolor névre hallgaté virtualis vide6 gyartot.

- A Wal-Mart 115 0j Gzletet kivan nyitni Kinaban 2017-ig, amivel 30 ezer (j allast teremtene. Tovabba a
jovébe is invesztal egy uj mobil applikaciéval, mely még szorosabbra flizné a viszonyt az tzletek és a
fogyasztok kdzott.

- Az IBM 18%-kal 1,3 dollarra emelte a negyedéves osztalékat, ami évi 3%-0s osztalékhozamnak
felelne meg.

- A nap legfontosabb eseménye az esti Fed kamatdontés lesz. Kamatemeléssel egyelére nem kell
szamolnunk, de fontos lesz figyelnink a félmondatokra, melyek elarulhatjak szamunkra, hogy az
optimistabbak altal prognosztizalt nyari, vagy a realitasok szintjét tikr6zé év végi monetaris szigoritas
mellett tor landzsat a testulet.

- A ma megjelend elsé negyedéves GDP adat 1,0% lehet a korabbi 2,2% utan. A hattérben az épitdipar
gyengélkedése all a rossz iddjaras miatt. Emellett jelzaloghitel igénylések és fuggbben lévd
lakasértékesitések adat is érkezik. Ma jelent tobbek kozott a Mastercard.

Eurépa:

- A kora reggeli érakban latott pluszok gyorsan elolvadtak, és a nap végére lejtmenetbe kapcsoltak az
indexek. A FTSE 100 index 1,0%-ot, a CAC 40 index 1,8%-ot, a DAX index pedig 1,9%-ot veszitett
értékébdl.

- A német jegybank elndke komolyan biralta a gorogdket, és azt mondta, hogy eléfordulhat az a
helyzet, mely soran Gordgorszag fizetésképtelenné valik. A szikséges reformok miel6bbi bejelentését
surgeti, ebbe pedig nem fér bele a hirekben szerepl6 esetleges népszavazas levezénylése. A
macska-egér jaték legujabb fejleménye a Bloomberg szerint, hogy Varoufakis egy taldlkozo
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elékészitésébe kezdet, melynek soran megvitatasra kerllhetnek az el6zetes torvénytervezetek a
reformcsomagrol.

A varakozasoktdl elmarado elsé negyedéves brit GDP adatot lathattunk tegnap, ugyanis a vart 2,6%
helyett 2,4%-kal béviilt a szigetorszag gazdasaga.

Eurépabdl els6sorban Uzleti bizalmi indexek érkeznek ma az aprilisi német inflaciés adat mellett.
Utébbi esetében 0,4%-os emelkedés johet évesitett alapon a legutébbi 0,3%-0s plusz utan.

Olaj, arany:

A WTI az 57 dollart kdzeliti annak ellenére, hogy a piaci becslés szerint 3,3 millié horddval ismét nd
az USA készletszintje, ami Ujabb idei rekordot jelent. Az OPEC legutdbbi jelentése szerint az
olajkartell 31,5 milli6 hordd olajat termel naponta, ami évek 6ta a legmagasabb. Szaud-Arabia mellett
Libia is kezd visszatérni a piacra napi 5-600 ezer hordds termeléssel. A piac az USA
termeléscsokkenésére szamit, kérdés, hogy ez milyen mértéki lesz.

Az arany 1.210 dollarra ugrott annak készdénhetéen, hogy gyenge adatok lattak napvilagot tegnap az
Egyesiilt Allamokbdl. A dollar gyengesége segitett az aranypiacnak, mivel egyelére nem latszik
kamatemelés az USA-ban. A piac a Fed iranymutatasara var elsésorban. Az USA kamatszintje a 6
mozgatérugo az arany esetében.

Profitaljon az arany arfolyammozgasaibol!

" ‘ Erste Arany Certifikatok > Részletek

Devizak:

Az EURUSD csaknem 1,1-ig emelkedett a tegnapi kereskedésben, azonban a szint el6tt nem sokkal
megtorpant az arfolyam emelkedése. A dollar gyengiilése meglepének szamit az ismét feléledd gorog
félelmek tiikrében, azonban a jelenség hatterében az all, hogy az amerikai kamatemelés idépontjaval
kapcsolatban ismét elbizonytalanodott a piac. A tegnapi fogyaszt6i bizalmi index példaul varatlanul
gyenge lett, és a mai napra vart 1%-os GDP adat sem szamitana tulsagosan er8s gazdasagi
indikatornak.

Ahogy a gordg félelmek tegnap ismét fellangoltak, a befektetk kockazatkerul§ Uzemmaoddba
kapcsoltak, ami tébbek kdzott a régids devizak gyengullésében is megnyilvanult. Az EURHUF ismét
elpattant a lélektani 300-as szintrél, ma reggel 301 kérnyékén jar a devizapar jegyzése.

Az USDJPY arfolyamot tovabbra is kismértékii elmozdulasok jellemzik. Az arfolyam lassu Gtemben
megkozelitette a sz(ikild haromszog also élét 118,5-es USDJPY arfolyamnal.

Az ausztral jegybank elndkének reggeli nyilatkozatabdl sem tudhattunk meg Uj informéaciodkat a jové
heti kamatemelést megel6zéen. A piac egyre bizonytalanabb abban, hogy lesz-e Ujabb ausztral
kamatvagas, miutdn egyre jobb makroadatok jelentek meg és a vasérc ara is emelkedésnek indult.
Ennek hatasara az elmult napokban er6sddoétt is az ausztral dollar az euréval és a dollarral szemben
is.

Tavol-Kelet:

A Shanghai index 0,2%-ot emelkedett, mikdzben a Hang Seng 0,1%-kal csdkkent. A japan
részvénypiac ma zarva tartott.

A Wall Street Journal értesulései szerint a kinai jegybank is egyfajta mennyiségi lazitasba kezdhet, és
onkormanyzati kétvényeket vasarolhat. Az dnkormanyzatok finanszirozasi koltsége duplaja, mint az
allamé, igy ezt is lefelé tolhatja az eszkdzvaséarlasi program. Raadasul a kinai jegybank
lépéskényszerbe kertlt, hiszen a I1ényegében rdgzitett arfolyama miatt a dollar er6sédése az elmult
hénapok soran tulajdonképpen szigoritast eredményezett a kinai gazdasag szamara.

A kinai t6zsdefelligyelet egy figyelmeztetést adott ki, elsésorban a részvénypiacra ujonnan belépd
lakossagi ugyfelek szdmara, melyben arra kéri 6ket, hogy befektetéseiknél legyenek racionalisak, és
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vegyék figyelembe a piaci kockazatokat. Ez arra mutat, hogy mar a szabalyozé is kezdi tulheviiltnek
érezni a kinai részvénypiacot az elmult hénapok szarnyalasat kévetéen.

- Japanban ismét napirendre kerilt a kaszindk engedélyeztetése, ami elsésorban a 2020-as tokioi
olimpia miatt lenne fontos, masrészt pozitivan hatna a gazdasagi novekedésre és az allami

bevételekre is.

Hatarid6s piacok:

- Az amerikai hataridés piacok a negativ, mig az eurdpaiak a pozitiv tartomanyban voltak ma reggel.
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Nyitod Max. Min. Zaré Ny it Max. Min. Zaré
BUX (pont) 22.858 23.047 22.682 22.789 EUR/HUF 301,10 301,22 300,68 300,93
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas
zaré érték napi 52 hét zaré érték napi 52 hét
Dow Jones 18.110 0,4% 9,5% WIG 20 2.549 -0,0% 4,0%
Nasdaq Composite 5.055 -0,1% 23,2% PX 1.031 -1,0% 2,2%
Nasdaq 100 4515 -0,2% 26,3% Hang Seng 28.398 -0,2% 26,5%
FTSE 100 7.031 -1,0% 3,8% Russell 2000 1.259 0,5% 12,4%
RDX 1.258 -2,4% 13,9% Nikkei 20.059 0,4% 40,4%
ISE 30 105.254 -0,2% 19,0% ATX 2.647 -0,6% 4,7%
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BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaroéar napi 52 hét zaréar napi 52 hét
Adidas 76,26 0,3% -0,8% Infineon 11,43 -2,0% 33,9%
Arcelormittal 10,01 1,3% -14,3% Linde 180,84 -1,7% 22,1%
Axa 22,50 -3,5% 17,4% Lufthansa 12,63 -0,7% -32,0%
Banco Bilbao 9,45 -0,6% 57% Nokia 6,99 -1,6% 38,3%
Banco Santander 6,85 1,2% -4,2% Osram 49,98 0,3% 20,9%
BASF 92,71 -0,8% 12,0% Raiffeisen 15,00 -2,0% -34,8%
Bayer 134,46 -2,4% 33,1% Ryanair 10,96 -1,7% 66,6%
BMW 109,98 -2,5% 21,7% SAP 69,84 -0,5% 21,4%
BNP Paribas 58,61 -0,9% 4,8% Siemens 100,85 -0,4% 7,7%
Commerzbank 12,19 -2,7% -7,0% Telefonica 13,66 -0,3% 14,0%
Daimler 89,23 -0,5% 31,5% Thyssenkrupp 24,97 0,9% 23,1%
Deutsche Bank 29,15 -2,8% -4,8% Total 49,68 1,0% -3,5%
Deutsche Post 30,01 -1,4% 12,5% Unicredit 6,50 -0,8% -1,0%
EON 14,60 -0,5% 5,2% Volksw agen 235,98 -2,3% 24,3%
Fiat Chrysler Automotives 14,84 -3,1% Wizz Air 19,70 -1,6%

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

Vallalati hirek

- Tegnap tartotta kozgylilését a Richter és az FHB is. A Richternél megszavaztak a 33 forintos
részvényenkénti osztalékot. A kifizetés 2015. junius 15-én kezd6dik. Az FHB nem fizet osztalékot.
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroar véltozas forgalom

Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanléas Datumtol Célar
FHB 791 25% -13,0% 116.524 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 406 -1,0%  28,5% 650.635 Tartas 2015.02.26 400
MOL 15.130 1,7% 17,3% 660.427 Vétel 2015.04.08 17.400
OoTP 5.982 -0,4%  41,1% 936.392 Tartas 2014.10.02 4.560
Richter 4.702 -1,3%  22,6% 785.892 Felhalmozéas 2015.04.10 4575

Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaré érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 24 0,6% 10,9% USA 10 éves 2,00% 8,3 -69,7
Tavkozlés 49 1,3% 1,2% EMU 10 éves 0,16% 0,1 -133,4
Olaj 1.436 04% -10,7% Magyar 10 éves 3,28% 1,0 -233,0
Gyégyszer 584 0,3% 13,6% USA 5 éves 1,40% 6,4 -33,8
Szalltmanyozas 8.810 0,1% 15,7% EMU 5 éves 0,12% -0,7 -70,7
Félvezet6 113 -0,3%  17,4% Magyar 5 éves 2,67% 1,0 -198,0
Kozszolgaltatd 45 0,7% 4,1% Japan 5 éves 0,07% -0,3 -13,0
Hadiipar 3.124 -0,1%  19,1% EMU 3 hénapos 0,19% 0,2 -38,1

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 kdvetkezdket 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 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 amortizacié 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 hitelez6ket.

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 elkdvetkezé
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) 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 kozo6tt 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, 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 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 szol6 Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fliggetlenségének elémozditasat célzé jogi kbvetelményeknek megfeleléen késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldzé lgyletkdtésre vonatkozo tilalom.



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

