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BUX 26.412 1,5% Mtel 467 0,9% Bayer 105,0 2,2% EUR/HUF 310,95 -0,1% Olaj ($) 41,8 -1,0%
DAX 10.026 2,7% MOL 16.185 0,7% BMW 78,1 3,6% EBEURUSD1,1274 -1,0% Arany ($) 1.242 -1,0%
S&P 2.082 1,0% OTP 7.020 2,0% Commerzbank 8,3 6,4% USD/HUF 275,78 0,9% Réz ($) 216,8 1,0%
RDX 1.086 3,4% Richter 5.455 2,0% Lufthansa 14,1 1,1% USD/JPY 109,34 0,7% 10Y hozam 3,0 -1,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Egyre jobban teljesit az amerikai gazdasag a Bézs kdnyv szerint
- Az olasz rossz bank konstrukcidja nem tetszik a Fitchnek

- Esett a WTI a készletadatok utan, az arany is csuszott lefelé

- Novekvd hiany ellenére is er6sodik a forint

- Optimistabb lett Kinara a J.P. Morgan

- Ma tartja kozgytilését a MOL

- Emelkedésre szamitunk ma a BET-en

Erste kommentar

A Bézs kodnyv szerint az amerikai gazdasag tovabb bdvil, sét 11 kdrzetben (a 12-bdl) a bérek jelentésebben
emelkedtek. A munkaer6hianyra utal, hogy mar a képzetlen munkaerd koltsége is komolyabb emelkedést
tudott felmutatni. Kilénben a képzettek, els6sorban az IT munkavallaldk kérében szintén jelentds
béremelkedést lathattunk. Ugyanakkor a termelési koltségekre nehezed6 arnyomas csodkkent, amely
elssorban az olcsé olajarnak kdszdénhetd. Ez dsszességében jo hir és azt sugallja, hogy az élénkilés
folytatddni fog, hiszen a tébb pénzbél az emberek varhatéan tobbet is fognak vasarolni. Mar pedig a GDP
kétharmadat a lakossagi fogyasztas adja.

Itthon a j6vd évi koltségvetésrdl halhattunk részleteket. Egy kicsit optimista 3,1 szazalékos GDP ndvekedés
és az altalunk vartnal (1,7 szazalék) magasabb, 2,4 szazalékos kdltségvetési hiany a cél. Ugyanakkor az
inflaciét lefelé nyomhatja jov6re a tovabbi élelmiszer, vendéglatdipari és internet afa cstkkentés. Az utdbbi
esetében nem varunk komoly hatast a Magyar Telekomra, hiszen egyel6re annyit tudunk, hogy 27-rél 18
szazalékra csdkkenhet ez a tétel. Nem gondoljuk azt, hogy atlagosan 300 forint megtakaritasért komolyabb
Uzleti mozgas kovetkezne be.

Osszességében j6 hirek érkeztek, amik meg is tették a hatasukat. A DAX index nem csak, hogy lekiizdétte a
20-30 napos atlagokat, hanem nagy lelkesedésében at ugrotta azt. Ellenallasok folfelé 10.100 és 10.300
pontndl talalhaték. Az utdbbi a 200 napos mozgdatlag. Szerintink révid korrekcié utan nekimehet a 10.100
pontnak, és most jo esély lesz az attdrésre. Ennek ellenére a mai napon még valamiféle emelkedést varunk a
DAX indexben. A BUX esetében az index révid konszolidacidé utan elrugaszkodott a 20 napos mozgdatlagrél,
és ma is emelkedhet, de a korrekcié még nem fejez6d6tt be, igy itthon évatosabbak lennénk a vételekkel.

Ne maradjon le, ertesiiljon idoben a piaci mozgasokrol!

" i AL Dijmentes, egyedi arfolyam ertesitések az Erste Marketen!

> Részletek


https://www.erstemarket.hu/pages/mi-a-myerstemarket
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum Id6 Orszag Adat Idészak Korabbi

apr. 14. 11:00 EMU  Fogyasztéi arindex - végleges marc. -0.1% -0.1%
apr. 14. Bef-mkt us Delta Airlines 2016 Q1 0,45 1,30
apr. 14. 12:45 us Bank of America 2016 Q1 0,29 0,21
apr. 14. 13:00 UK BoE eszkdzvasarlasi cél (milliard font) apr. 375 375
apr. 14. 13:00 UK BoE kamatdontés apr. 0.5% 0.5%
apr. 14. 14:00 us Wells Fargo 2016 Q1 1,04 0,97
apr. 14. 14:30 us Maginflacié (év/év) marc. 2.3% 2.3%
apr. 14. 14:30 us Fogyasztdi arindex (év/év) marc. 1% 1.1%
apr. 14. 14:30 us Friss munkanélkili-segély kérelmek (ezer f6/hét) apr. 267 270
apr. 14. 14:30 us Tartés munkanélkuli-segély kérelmek (ezer f6/hét) apr. 2191 2183
apr. 14. 15:45 us Bloomberg fogyasztéi elégedettség apr. 42.6

apr. 14. 22:00 us Advanced Micro Devices 2016 Q1 -0,12 -0,13

Nemzetkozi hirek

USA:

- A tengerentilon a Dow Jones és az S&P500 index 1,0%-ot, a Nasdaq index pedig 1,6%-ot
emelkedett.

- A Fed Bézs kdnyve szerint tovabb javult a munkaerdpiaci helyzet, raadasul Bostonban, Clevlandben
és St Louisban jelent6s béremelésekre kerilt sor az IT szolgaltatasok, a feldolgozdipar és az
épitdipar esetében is. A lakossagi fogyasztas kismértékben emelkedik, a feldolgozdipar is bévilést
mutat, ugyanakkor itt a kilatasok vegyesek. Osszességében azt mondhatjuk, hogy a béroldali inflacio
megjelenése, a csokkend munkanélklliség és az emelkedd olajarak a kamatemelés iranyaba
mutatnak.

- A GoPro részvényei kdzel 20%-ot emelkedtek, miutan napvilagot latott az a hir, hogy leigazoltak az
Apple-t8l az iPhone és az iPad készllékeken is dolgozé designert, Danny Costert.

- A szokasos munkaerGpiaci adatok mellett inflacios statisztika is érkezik, valamint tdbb Fed tanacstag
is beszélni fog a mai napon.

- Tobbek kdzott a Bank of America és a Wells Fargo is ma teszi k6zzé negyedéves eredményét.

Fl
J

=5 SP500 index forintban, long és short iranyban is!

| Er: 0 Turbo Warrantok

> Részletek

Eurépa:
- Az eurdpai indexek kozil a FTSE 100 index 1,9%-ot, a DAX 2,7%-ot, a CAC 40 index pedig 3,3%-ot
emelkedett.

- A Financial Times cikke szerint a Fitch figyelmeztetést adott ki a legnagyobb olasz bankokra a 360
milliard eurdnyi nem teljesité hitelallomanyuk és a folyamatos t6keemlés miatt. A kormany altal
létrehozott rossz bank tamogatasa raadasul gyengiti a pénzigyi stabilitast.

- A mai napon érkezik a marciusi eur6zénas inflaciés adat, melytdl az elemz6k -0,1%-ot varnak év/év
alapon. Tovabba érdemes lesz figyelni a brit kamatdontd Ulésre.


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

A WTI 41,1 dollarig sullyedt ma reggel, miutan az USA tegnap napvilagra kerult nyersolaj készlet
adatai 6,6 milli6 hordo emelkedést mutattak. Ez Gjabb csucsot jelent 1930 6ta. A készletndvekedés
meghaladta a Bloomberg elemz6i varakozasait. A szakérték szintén szkeptikusak a dohai talalkozé
kimenetével kapcsolatban: ha sikerll is a megegyezés, a kivitelezésben mar senki sem biztos. Az
addicionalis termelés adta bevételtdbblet meghaladja a magasabb arakbdl szarmazé
tébbletnyereséget a legtdbb termelénél.

Az arany tovabb sulllyedt 1.241 dollarig. A tegnapi kinai export adat ugyanis megnyugtatta a vilagot,
hogy nincs probléma a ndvekedéssel, miutan az adat az utébbi egy év legnagyobb emelkedését
mutatta. Ez az egész vilagon jelentés részvényarfolyam emelkedést okozott és elforditotta a
befekteték figyelmét az aranytdl. Az aranyra tovabbra is a dollar arfolyam alakulasa és az USA
kamatok valtozasa van a legnagyobb hatassal. A kockazatkerilés szintén er8sitheti az arany
jegyzéseét.

Devizak:

A tegnap bejelentett afa csdkkentési program miatt a 2017-es koltségvetést 2,4%-os GDP aranyos
hiannyal tervezik. A piac ezzel szemben 2% koruli, s6t még ez alatti hianyt vart. A ndvekvé hiany
ellenére a forint tovabb er6sodott az euréval szemben, az EURHUF arfolyamjegyzése mar 311 alatt
jar. Ma a devizakdtvény kibocsatas eredménye mozgathatja meg a forintot, ugyanis 3 éves jen
kotvény kibocsatasara kerll ma sor, ezzel kapcsolatban egyel6re sem az arazas sem a kibocsatas
volumene nem ismert még.

Az emelked6 olajarak és a kedvezé hangulat visszahozta a dollar erejét is. 1,14-rél fordulva egészen
a 20 napos mozgdatlag ala, 1,126-ig zuhant az EURUSD arfolyama. Az alapvetéen inkabb optimista
hangvétell Fed Bézs konyv mar csak kismértékben jarult hozza a dollar tovabbi er6sédéséhez. Ma
inflaciéos szamok érkeznek a tengerentulrdl, ami hatassal lehet majd az EURUSD arfolyamara is.

Tavol-Kelet:

A Nikkei 2,6%-ot, a Hang Seng 0,8%-ot emelkedett, mik6zben a Shanghai index értéke 0,1%-ot
csokkent. A tébbi azsiai piac is jellemz6en emelkedést mutatott.

A jen tovabb gyenguilt a dollarral szemben, ami tovabbra is pozitivan hatott a japan részvénypiacra.

A J.P. Morgan a Kinara megfogalmazott korabbi semleges ajanlasat felllsulyozdsra modositotta. A
dontést a javuld kinai adatokkal, a juan gyengulésével kapcsolatos félelmek enyhilésével és a
devizatartalék csdokkenésének lassulasaval magyaraztak.

A japan jegybank elndke megvédte a negativ betéti rata bevezetését, azt mondta, hogy e nélkil még
rosszabb helyzetben lenne a japan gazdaség.

Hataridés piacok:

Az amerikai hataridés piacok a negativ, mig az eurépaiak a pozitiv tartomanyban voltak ma reggel.
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BUX Index (napi felbontas) EUR/HUF (napi felbontas)
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Nyité Max. Min Zaro Nyité Max. Min Zaré
BUX (pont) 26.107 26.426 26.107 26.412 EUR/HUF 310,95 311,31 310,68 311,02
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas
zaré érték napi 52 hét zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 17.908 1,1% -0,7% WIG 20 1.944 1,9% -20,1%
Nasdaq Composite 4.947 1,5% -0,6% PX 896 1,0% -15,0%
Nasdaq 100 4.555 1,3% 3,6% Hang Seng 21.323 0,8% -22,6%
FTSE 100 6.363 1,9% -10,1% Russell 2000 1.130 2,2% -10,7%
RDX 1.086 3,4% -14,4% Nikkei 16.828 2,7% -15,5%
ISE 30 105.113 2,6% 4.7% ATX 2.294 1,9% -12,7%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
valtozas valtozas
zaroar napi 52 hét zaroar napi 52 hét
Adidas 103,72 0,6% 36,4% Infineon 12,65 3,0% 6,2%
Arcelormittal 4,92 9,6% -30,8% Linde 128,86 3,4% -32,9%
Axa 22,06 6,5% -8,7% Lufthansa 14,11 1,1% 10,0%
Banco Bilbao 5,84 6,1% -38,9% Nokia 5,37 4,0% -28,4%
Banco Santander 4,06 7,6% -40,8% Osram 46,79 2,1% -0,5%
BASF 66,80 2,9% -29,6% Raiffeisen 13,48 2,4% -10,7%
Bayer 105,03 2,2% -26,6% Ryanair 13,44 2,9% 18,1%
BMW 78,07 3,6% -32,3% SAP 69,42 1,0% 0,9%
BNP Paribas 45,27 6,4% -20,3% Siemens 91,92 2,3% -10,3%
Commerzbank 8,27 6,4% -36,6% Telefonica 9,53 1,5% -29,6%
Daimler 63,49 3,7% -27,1% Thyssenkrupp 20,42 6,0% -20,3%
Deutsche Bank 15,37 9,6% -53,3% Total 42,57 4,0% -12,7%
Deutsche Post 25,06 2,5% -18,3% Unicredit 3,30 10,6% -47,9%
E.ON 8,59 1,1% -40,5% Volksw agen 125,73 3,8% -46,7%
Fiat Chrysler Automotives 6,72 4,8% -33,9% Wizz Air 23,27 0,6% 18,2%

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



http://www.erstemarket.hu/
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Vallalati hirek

Ma tartja kozgylilését a MOL. A menedzsment 55 milliard forintot szan osztalékra, ami részvényenként
kb. 567 forint.

MOL kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tul is!

Erste MOL Certifikatok > Részletek


https://www.erstemarket.hu/pages/erste-certifikat/6
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

Célar
450
14.200
6.000
5.190

52 hét
-13,1
-2,9
-34,0
-11,7
-253
-51,0
-29,4
-26,0

zaroar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol
Magyar Telekom 467 0,9% 9,6% 922.069 Felhalmozas 2015.09.29
MOL 16.185 0,7%  10,9% 68.178 Tartas 2016.01.28
oTP 7.020 2,0% 19,8% 737.248 Tartas 2015.10.02
Richter 5.455 2,0% 28,4% 292.936 Felhalmozas 2015.08.05
Amerikai szektorindexek Allamkotvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaré érték napi 52 hét hozam napi
Bank 23 23% -58% USA 10 éves 1,77% 0,3
Tavkozlés 47 -08% -1,8% EMU 10 éves 0,13% -3,7
Olaj 1.117 0,7% -20,2% Magyar 10 éves 2,95% -3,0
Gyogyszer 511 0,8% -12,7% USA 5 éves 1,22% 0,8
Szallitmanyozas 7.961 26% -8,5% EMU 5 éves 0,38% -1,3
Félvezetd 124 1,7% 10,5% Magyar 5 éves 2,12% -4,0
Kozszolgaltaté 49 -0,6% 9,5% Japan 5 éves 0,21% -0,1
Hadiipar 2912 1.7% -81% EMU 3 hénapos 0,45% -1,3
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 tériil meg nettdé 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; (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 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 hitelezéket.

Az alacsony EV/EBITDA mutaté a kdvetkezoket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) a cég bruttd készpénztermelése az elkdvetkezd
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 eszkozértékkel
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 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 kiadvéanyban 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 forrdsokon alapulnak, de
azokért a Tarsasdg szavatossagot vagy felelésséget nem vallal. A kiadvanyban foglaltak nem mindsitheték 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, tébbsz6r6zése, publikdlasa, atdolgozéasa, terjesztése kizarélag a Tarsasag elbzetes irdsos engedélyével
lehetséges. A kiadvany kiadasa idépontjaban érvényes. Tovabbi részletek: www.ersteinvestment.hu, (gyletek elétti tajékoztatasrol sz6l6
Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fliggetlenségének elé6mozditasat célzé jogi kévetelményeknek megfelelben késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldzé ligyletkdtésre vonatkozo tilalom.
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