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BUX 26.397 0,4% Mtel 470 0,2% Bayer 99,7 -1,5% BEUR/MUF 312,33 0,0% Olaj (%) 37,3 -1,3%
DAX 9,531 -1,0% MOL 16.290 -0,3% BMW 73,5 -2,7% BEUR/USD 1,1378 -0,2% Arany($) 1.240 1,5%
S&P 2.042 -1,2% OTP 6.980 1,3% Commerzbank 7,2 -34% USDHUF 274,49 0,2% Réz($) 207,7 -3,1%
RDX 983 0,6% Richter 5.432 0,0% Lufthansa 13,8 -0,6% USD/JPY 108,21 -1,4% 10Y hozam 3,0 1,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Egyre kbzelebb kertulhetink a Fed kamatemeléshez

- Torbkorszag szerint az EU nem teljesiti a vallalasokat migrans tgyben
- 38 dollar felett maradt az olaj, emelkedik az arany ara

- Ismét igérget Draghi

- Varatlanul emelkedett a kinai devizatartalék

- Oldalazasra szamitunk ma a BET-en

Erste kommentar

Lehet(ne) egy picit orilni. Tegnap napvilagot latott, hogy a kinai devizatartalékok csdkkenése kis
megtorpanast mutat, hiszen varatlanul 3212 millidrd dollarra emelkedett marciusban a februari 3202
milliardrél. A piac mindekdzben néhany milliard dolldros csdkkenést vart. Ugyanakkor ez nem nagyon hatott a
piacokra, a DAX is elfaradt napkdzben, és elég csunya vége lett a kereskedésnek.

A japan jen a tegnapi nagy csokkenést kdvetéen megnyugodott, és ma mintegy fél szazalékot tud emelkedni,
aminek készénhetén jo par napos esést kovetéen egészen elfogadhatdé mértékli emelkedést tudott felmutatni
a Nikkei index. A tegnapi nagy kilengéseket kdvetéen a dollar er8sddik picit az eurdval szemben is, és ma ez
hasonléan pozitiv mozgast hozhat a DAX indexben is. A BUX indexben maradhat a tegnapi ,kotta”: oldalazas
kis emelkedéssel.

* Részletek
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum 1d6 Orszag Adat Idészak Korabbi

apr. 8. 8:00 GE Folyé fizetési mérleg (millidrd eurd), tény feb. 13.2 20.0
apr. 8. 8:00 GE Kiilkereskedelmi mérleg (milliard euro), tény feb. 13.6 20.3
apr. 8. 8:00 GE Kilkereskedelmi egyenleg, tény feb. -0.5% 1.3%
apr. 8. 9:00 HU Kiilkereskedelmi mérleg (millié eurd) - elézetes, tény feb. 530 979
apr. 8. 9:00 HU Fogyasztéi arindex (év/év), tény marc. 0.3% -0.2%
apr. 8. 10:30 UK Ipari termelés (év/év) feb. 0.2% 0%
apr. 8. 10:30 UK Kiilkereskedelmi mérleg (milli6 font) feb. -3459 -3400

Nemzetkozi hirek

USA:

- A fébb amerikai indexek lefelé vették az iranyt. A Dow Jones index 1,0%-ot, az S&P 500 index 1,2%-
ot, mig a Nasdaq index 1,5%-ot veszitett értékébdl.

- Janet Yellen optimista kilatasokat fogalmazott meg az amerikai gazdasagrol tegnap, és azt mondta,
hogy a kovetkezd Iépés valdszinlleg a kamatemelés lesz. A decemberi kamatemelést nem tartja
hibanak. Mindekdzben a San Francisco-i Fed elndk nyilatkozataban jelezte, hogy szerinte legalabb
két kamatemelés lesz idén.

- A Teslaimmaron tébb mint 325.000 megrendelésnél tart a Model 3-as tipusbdl egy héttel a bemutato
utan. A cég nem szeretné elkdvetni azt a hibat, mint a Model X-nél, hogy nem tudja id8ben leszallitani
az autokat, ezért megprobal idén 80-90.000 autot leszallitani a tavalyi 50.000 utan.

- A Verizon valdban tervezi a Yahoo internetes lzletaganak megvételét, igy jové héten ajanlatot kivan
benyujtani, varhatéan az Alphabet-tel egyetemben. Tovabbi részletek egyel6re nem ismertek.

- Vegyes makrodatok érkeztek a tengerentulrdl tegnap. A friss munkanélkili segélykérelmek szama
270 ezerrdl 267 ezerre csokkent, a tartés munkanélkuli segélykérelmek szama viszont a 2.173 ezer
f6s varakozashoz képest 2.191 ezer lett.

Eurédpa:
- Az eurdpai indexek kodzul a FTSE 100 index 0,4%-ot, a DAX és a CAC 40 index 1,0%-ot esett.

- Az EKB jegyz6kdnyve szerint a negativ betéti rata dsszességében pozitivan hat a kereskedelmi
bankokra. Ez alatt valdsziniileg a kdtvényhozamok csdkkenésén elkdnyvelt nyereséget és a TLTRO
keretében negativ kamat mellett kapott banki hiteleket értik. Ennek ellenére a tovabbi kamatvagasrol
mar az a vélemény, hogy nyomas ala helyezheti a bankok jovedelmezdségét, ami a bankrendszer
stabilitasat rontana.

- Torbkorszag elnbke azzal allt el6, hogy amennyiben az EU nem teljesiti a szerz6désben vallalt
kotelezettségeit, akkor elallnak a migraciés megallapodastal.

| Kereskedés olajjala BET-en?

Erste WTI Oil Certifikatok > Részletek

Olaj, arany:

- A WTI a tegnapi napkdzbeni gyengeség utan 38 dollar folé tudott ma reggel emelkedni. Az USA
kéolaj termelése tovabbra is csékkend péalyan van: a tavalyi napi 9,6 milli6 hordés csucshoz képest 9
milli6 hordéra esett a termelés. A piac megnyugodott a heti készletadatok utan, igaz ez nem
elsésorban a csdkkend termelés, hanem a visszaesd kdolaj import miatt. Fontos tényezé még az
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aprilis 17-i dohai talalkozo, ahol a f6 OPEC termel6k és Oroszorszag donthetnek a termelés
befagyasztasarol.

Az arany 1.236 dollarra emelkedett. A csdkkend részvényarak és a kamatemelési varakozasok
valtozasa emelték ma is az arany arat. A piac egyre kevésbé bizik az USA kamatok emelésében, a
mostani varakozas mar csak egy, maximum két emelés az idén. A ndvekvd piaci bizonytalansag
viszont egyre inkabb az arany felé tereli a befektetbket, mivel a részvény- és a koétvénypiac
tulértékeltsége miatt az arany egyre vonzébba valik.

Devizak:

Tovabbra is a 200 napos mozgdatlagon billeg a forint. Az EURHUF jegyzése tegnap napon belil
leszurt a tamasz ala, egészen a 30 napos mozgodatlag 311,6-0s értékéig, de onnan ismételten
visszahuztak a 200 napos mozgdatlag 312,1-es értékéig. Alulrdl roppant erés tamaszok huzédnak,
mivel a 20, a 30 és a 200 napos mozgodatlag is kicsivel 312 alatt huzddik, ennek ellenére a kdvetkezd
napokban a forint ismét megprébalkozhat a tamasz letérésével.

Mario Draghi tegnap egy lisszaboni konferencian megismételte mar sokszor elhangzott mondatat,
hogy megtesznek minden szilkséges Iépést. A jegybank jelenleg még rendkivil tavol van 2%-os
inflacios céljatol, hiszen a legfrissebb adatok alapjan még mindig enyhén a negativ tartomanyban
tartozkodik az inflacié. Bar valdsziniileg a beszédnek nem szabad tul nagy jelentéséget tulajdonitani,
meégis hozzajarulhatott ahhoz, hogy a dollar kismértékben er6sédott az eurdval szemben. Az
EURUSD 1,1363-ig esett ma reggelre.

Tavol-Kelet:

A Nikkei 1,3%-ot emelkedett a gyengul6 jen hatasara. A Hang Seng 0,3%-ot, a Shanghai index 0,5%-
Ot csokkent.

A varakozasokkal ellentétben a kinai devizatartalék kismértékben emelkedett, ami azt mutatja, hogy a
panikszer( té6kekiaramlas megallt, ez pedig el6segitheti a gazdasag stabilizacidjat.

Az USDJPY arfolyam egészen 107,7-ig esett tegnap, ahonnan ma reggel 108,8-ig felpattant, ami
adott némi lendlletet a japan részvénypiacnak is. A Bank of America és a Nomura szerint is a 105-6s
szint egy olyan pont lehet, ami alatti arfolyamot nem szivesen latna a japan jegybank, ezért
varakozasuk szerint ezen a ponton mar nagy valészinliséggel kdzbelépne a japan jegybank
megallitva a jen er8sddéseét.

Hataridés piacok:

Vegyes képet mutattak a hataridés piacok ma reggel, de a f6bb indexek (Dow, S&P, Nasdaq, DAX) a
pozitiv tartomanyban voltak.
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BUX Index (napi felbontas) EUR/HUF (napi felbontas)
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Nyitod Max. Min Zaré Nyitd Max. Min Zar6
BUX (pont) 26.314 26.440 26.306 26.397 BUR/HUF 312,33 312,52 312,01 312,09
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas
zaré érték napi 52 hét zaré érték napi 52 hét
Dow Jones 17.542 -1,0% -2,0% WIG 20 1.905 -0,8% -21,4%
Nasdaq Composite 4.848 -1,5% -2,1% PX 884 -0,0% -15,6%
Nasdaqg 100 4.475 -1,5% 2,3% Hang Seng 20.146 -0,6% -23,2%
FTSE 100 6.137 -0,4% -11,5% Russell 2000 1.093 -1,4% -13,5%
RDX 983 0,6% -20,0% Nikkei 15.848 0,6% -19,9%
ISE 30 99.192 -0,5% -2,0% ATX 2.210 -1,3% -14,7%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
valtozas valtozas
zaroéar napi 52 hét zaroéar napi 52 hét
Adidas 102,73 -1,4% 37,9% Infineon 12,26 -0,8% 7,6%
Arcelormittal 3,99 -0,6% -42,5% Linde 120,57 -1,4% -36,7%
Axa 19,47 -1,9% -19,2% Lufthansa 13,81 -0,6% 8,6%
Banco Bilbao 5,32 -2,6% -44.5% Nokia 5,07 -1,3% -29,0%
Banco Santander 3,58 -1,7% -49,3% Osram 43,79 -2,8% -4,4%
BASF 61,72 -2,2% -34,2% Raiffeisen 12,54 -0,6% -11,7%
Bayer 99,67 -1,5% -28,3% Ryanair 13,39 -0,1% 20,2%
BMW 73,45 -2,7% -34,3% SAP 67,95 -2,3% 0,6%
BNP Paribas 41,35 -3,8% -28,3% Siemens 87,70 -2,5% -13,4%
Commerzbank 7,23 -3,4% -45,0% Telefonica 9,11 -0,1% -30,5%
Daimler 59,50 -5,3% -30,6% Thyssenkrupp 17,92 -3,1% -28,4%
Deutsche Bank 13,57 -4,3% -58,2% Total 38,58 -0,8% -18,0%
Deutsche Post 23,41 -1,8% -21,1% Unicredit 2,80 -5,9% -56,1%
EON 8,05 -1,6% -42,8% Volksw agen 119,63 -0,9% -49,4%
Fiat Chrysler Automotives 6,11 -3,9% -39,7% Wizz Air 22,72 1,0% 10,3%

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

ERSTE ajanlasok

zaréar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célar
Magyar Telekom 470 02% 11,1% 1.521.840 Felhalmozas 2015.09.29 450
MOL 16.290 -0,3%  17,2% 67.433 Tartas 2016.01.28 14.200
oTP 6.980 1,3% 30,7% 905.375 Tartas 2015.10.02 6.000
Richter 5.432 -0,0%  33,0% 138.993 Felhalmozas 2015.08.05 5.190
Amerikai szektorindexek Allamkotvények
valtozas valtozas (bazispont)

zaré érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 22 -1,9%  -9,3% USA 10 éves 1,71% 1,7 -19,8
Tavkozlés 47 -1,2% -1,1% EMU 10 éves 0,09% 0,3 =71
Olaj 1.052 -0,7% -22,8% Magyar 10 éves 3,04% 1,0 -24,0
Gyogyszer 511 -0,5% -11,7% USA 5 éves 1,16% 1,9 -19,1
Szallitmanyozas 7.653 -1,3%  -11,7% EMU 5 éves 0,39% -0,0 -25,1
Félvezetd 121 -1,4% 8,2% Magyar 5 éves 2,16% 2,0 -46,0
Kozszolgaltaté 49 -0,0% 9,1% Japan 5 éves 0,22% -1,6 -32,7
Hadiipar 2.841 -0,8% -11,3% EMU 3 hénapos 0,42% 1,3 -24,2

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 fizetjiik 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 kozott varjak tézsdei megbizasait telefonon és személyesen

Cimiink: 1054 Budapest, Szabadsag tér 14.

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 Kovécs Zsolt 1-235-5175
Barath Tibor 1-235-5854 I1zbéki Otto 1-235-5123 Lojis Laszlo 1-235-5849
Bereczk Zoltan 1-235-5860 Kababik Jozsef 1-235-5124 Mezei Akos 1-235-5122
Bézsenyi Zoltan 1-235-5855 Kerényi Eszter 1-235-5886 Racz Géabor 1-235-5857
Czene Tamas 1-235-5121 Kéri Lajos 1-235-5874 Varju Péter 1-235-5111
Csillag Zsigmond 1-235-5850 Kincse Aron 1-235-5858 Visnyai Zoltan 1-235-5153

Honlap: www.ersteinvestment.hu, www.erstemarket.hu e-mail: info@ersteinvestment.hu

A kiadvanyban foglalt informéaciék az Erste Befektetési Zrt. - 1138 Budapest, Népfiirdé u. 24-26., tev. eng. szam: E-111/324/2008 és
111/75.005-19/2002, t6zsdetagsag: Budapesti Ertéktézsde és Deutsche Bérse (Tarsaség) altal hitelesnek tartott forrésokon alapulnak, de
azokért a Tarsasdg szavatossagot vagy felelésséget nem vallal. A kiadvanyban foglaltak nem mindsithet6k befektetésre vald
Osztdnzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére, vételére, eladasara vonatkozé felhivasnak vagy ajanlatnak. A tékepiaci
és makrogazdasagi helyzetet, a befektetések és azok hozamai alakulaséat olyan tényez6k alakitiak, melyre a Tarsasagnak nincs
befolyasa, a befekteté altal hozott déntés kbvetkezményei a Tarsasagra nem harithaték at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy
részleges — felhasznalasa, tobbsz6r6zése, publikdlasa, atdolgozéasa, terjesztése kizardlag a Tarsasag el6zetes irdsos engedélyével
lehetséges. A kiadvany kiadasa idépontjaban érvényes. Tovabbi részletek: www.ersteinvestment.hu, lgyletek elbtti tajekoztatasrol szol6
Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fliggetlenségének el6mozditasat célzé jogi kévetelményeknek megfelel6en késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldzé ligyletkbtésre vonatkozo tilalom.
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