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BUX 27.272 0,7% Mtel 470 0,0% Bayer 1095 2,6% EURMUF 309,80 -0,4% Olaj ($) 411 3,3%
DAX 10.350 2,3% MOL 16.725 1,9% BMW 82,8 2,7% EURUSD1,1358 0,4% Arany ($) 1.250 1,4%
S&P 2101 0,3% OTP 7.380 1,0% Commerzbank 85 -0,2% USDHUF 272,74 -0,8% Réz ($) 2224 27%
RDX 1.073 4,8% Richter 5.560 -0,7% Lufthansa 14,1 0,8% USD/JPY 109,21 0,4% 10Y hozam 29 -1,0

el6zb napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Tovabb szenved az Intel a PC piac gyengesége miatt

- Ukrajna hamarosan megkaphatja az IMF ment6csomag Uj részletét
- 40 ala esett a WTI a kuvaiti sztrajk lezarasaval, stabil az arany ara

- Jol teljesitett tegnap a forint

- Vartnal kevésbé esett a japan export

Erste kommentar

Tovabb szenved a japan kilkereskedelem. Az export nagyjabdl a vartnak (7%) megfeleléen, 6,8 szazalékkal
esett vissza, mikézben az import a vartnal (16,6%) kisebb mértékben, 14,9 szazalékkal csdkkent. Mindezek
ellenére a kulkereskedelmi mérleg egyenlege a pozitiv tartomanyban zart, sét 2011 6ta nem latott
magassagban, de elmaradt a varakozasoktél. A vegyes olvasatnak kdszénhetéen a piac nem igazan reagalt a
hirre.

Mindekdzben Kuvaitban az olajmunkasok megallapodtak a munkaadodkkal, igy az olaj szépet zuttyant ma
reggelre, amely lefelé készll tolni a piacokat. A DAX tegnap attérte a 200 napos mozgodatlagot, de a mai
napon korrigalhat. A mozgdatlag 10.300 alatt tartézkodik picivel. Ez valamiféle természetes tamaszként
viselkedhet. A magyar piacon is cstkkenést varunk a mai napra, annak ellenére, hogy a Goldman 15.160 Ft-
rél 17.350 Ft-ra emelte a MOL célarfolyamot.

Iratko_zzon fel hirleveleinkre!

Elemzécsapatunk napi rendszeresegagel ad tajékoztatast a piac allasardl és a
varhaté mozgasokrol. > Feliratkozas
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Kilfoldi és hazai adatok

1d6 Orszag Idészak Korabbi

8:00 GE Termeldi arindex (év/év) marc. -3% -2.9%
10:30 UK Atlagbérek valtozasa 3 hénap feb. 2.1 2.3
10:30 UK ILO munkanélkiiliségi rata feb. 5.1% 5.1%
10:30 UK Munkanélkiili segélykérelmek szamanak valtozasa marc. g -18 g -10
Bef-mkt us Coca-Cola Co 2016 Q1 0,49 0,44

13:00 us Jelzéloghitel igénylések apr. g 10%

16:00 us Hasznaltlakas értékesitések (hé/ho) marc. -7.13% 3.94%
Aft-mkt us American Express 2016 Q1 1,48 1,33
Aft-mkt us New mont Mining 2016 Q1 0,46 0,18
Aft-mkt us Qualcomm 2016 Q2 1,04 0,96

Nemzetkozi hirek

USA:

Nem volt tul izgalmas a tegnapi kereskedés, oldalazas utan vegyesen zartak az indexek (Dow Jones
0,27%, S&P500 0,31%, Nasdaq -0,4%).

A marciusi hazértékesitések havi alapon o6riasi visszaesést mutattak, kézel 9%-kal estek az
értékesitések. Az épitkezési engedélyek szama pedig 7,7%-kal esett vissza havi alapon, amely
szintén sokkal rosszabb, mint a vart 2%-os emelkedés.

A tengerentuli borzék vegyes teljesitményt produkaltak. Az IBM és a Netflix méretes esése miatt a
technoldgiai cégeket tdomaorité Nasdaqg 0,4%-ot esett, mikdzben az S&P 500 és a Dow Jones index
0,3%-ot emelkedett.

A Goldman Sachs arbevétele 40%-kal, egy részvényre juté eredménye 55%-kal esett éves alapon az
elsd negyedévben. Raadasul a bevétel a vart 6,73 milliard dollartdl is elmaradt, végul 6,34 milliard lett.
Az eredmény esetében viszont a 2,68 dollaros érték 9%-os felllteljesitésnek felelt meg a vart 2,45
dollaros értékhez képest. A szamokra 2%-ot tudott emelkedni a papir.

A Johnson & Johnson gyorsjelentése jol sikertlt, raadasul a menedzsment megemelte a teljes éves
profitcélt. A bevételek 0,6%-kal 17,48 milliard dollarra emelkedtek a vartnak megfeleléen, az EPS
pedig 1,65 dollar helyett 1,68 dollar lett. Az éves profitcélt 6,43-6,58 dollarrdl 6,53-6,68 dollaros savba
emelte a vezetdseég.

Az Intel els6 negyedéves eredménye 48 cent helyett 54 cent lett, de ezen kivil sok kdszOnetet nem
tartalmazott a gyorsjelentés. A menedzsment a PC piac gyengesége miatt 11%-os leépitést jelentett
be, amelynek koltsége a folyd negyedévben lesz elszamolva, mintegy 1,2 milliard dollar értékben.
Réadasul az elemz8k altal vart 14,2 milliard dollaros bevétel helyett 13-14 milliard dollaros bevételt
produkalhat csupan a cég.

A Yahoo arbevétele 1,08 milliard dollar helyett 1,09 dollar lett, mig a tisztitott eredmény
részvényenként 8 centet tett ki, a vart 7 cent helyett. A potencialis felvasarléval kapcsolatosan nem
nyilatkozott a cég.

A Tesla Model X autdk vasarléi panaszkodnak a neten, ami nem tudl jé hir, az aprilisi 2700 darabos
visszahivas utan.

Eurépa:

Emelkedéssel zartdk a tegnapi napot az eurdpai tézsdék. A FTSE 100 index 0,8%-kal, a CAC 40
index 1,3%-kal, a DAX index pedig 2,3%-kal emelkedett.

Az Uj ukran pénzugyminiszter szerint majus elején megkapjak a kévetkezd részletet az IMF-tél a 17,5
milliard dollaros csomagbdl, miutdn a cserébe kért valtoztatasokhoz szikséges jogszabaly
modositasokat mar a héten atverhetik a parlamenten.
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Makroadatok hianyaban Mario Draghi beszédére lesz érdemes figyelni.

Olaj, arany:

A WTI 40 dollar ala esett par centtel, mivel tegnap éjjel megegyeztek a felek a sztrajk lezarasarol, igy
a termelés ismét 1,7 millié hordé/nappal néhetett. Az olajra még mindig a hétvégi dohai talalkozé
kudarca hathat leginkabb: a nagy k&olaj-kitermeld orszagok nem tudtak megegyezni a kéolaj termelés
befagyasztasarol, igy rovid tavon tovabbra is nyomas nehezedik a fekete arany arfolyamara. A mai
EIA készletadat lesz meghatarozé: az API tegnapi jelentése 235 ezer hordd készletcsokkenést
mutatott. A fontosabb EIA szamadattdl a piac 3 millié hordd nyersolaj készletb&vulést var.

Az arany 1.233 dollaron stagnalt ma reggel. Az arany arara kedvezéen hatott az ezlst er6sédése és
a dollar gyengesége. Ez utébbi 10 hénapos mélypontjara esett a fébb devizakbol allé kosarral
szemben. Az erésebb kinai gazdasagi adatok is erdsitették az arany 6 alternativajanak szamité ezist
arat, mivel sokak szerint er6sebb kinai kereslet lehet a kisebbik nemesfémre. Az ETF-ek
aranyvasarlasa egyelére megallt a mult héten, legalabb is az adatok szerint a készleten 1évd 1.765
metrikus tonna Iényegében nem valtozott.

Profitaljon az arany arfolyammozgasaibal!

" 2 Erste Arany Certifikatok > Részletek

Devizak:

Jol teljesitett tegnap a forint az eurdval szemben. A hétféi probalkozas utan tegnap Ujra megprébalta
attorni a 310-es szintet a forint, és kimondottan j6 teljesitmény utan 309,5-nél zarta a kereskedést,
amely egyhavi mélypontot jelent. A reggeli kereskedésben enyhe forinter6s6dés lathatd, de az irany
tovabbra is lefelé mutat az EUR/HUF devizaparban.

Folytatédott a negativ hangulat a dollar piacan, latvanyosan gyengult a tengerentuli fizetéeszkdz az
eurdval szemben, a devizapar 1,135-ig emelkedett. A kbvetkezb ellenallas 1,143-nal talalhato.

Tavol-Kelet:

Japant leszamitva csokkenés jellemezte az azsiai t6zsdéket. A Nikkei 0,3%-ot emelkedett, mig a
Hang Seng 1,4%-ot, a Shanghai index pedig 3,6%-ot zuhant.

Jelent8s, de a vartnal kisebb visszaesést mutatott a japan export és import is. Az export a vart 7,0%
helyett 6,8%-kal csékkent, az import pedig a vart 16,6% helyett 14,9%-kal esett vissza.

Még junius elétt jdbvahagyhatjak a hongkongi és a shenzeni t6zsde d6sszekapcsolasat, melynek célja a
piacok kozti nagyobb atjarhatésag elésegitése. Hasonld kapcsolat mar egy ideje miikédik Hongkong
és Shanghai kozott.

Rekord alacsony szintre, 31 bazispontra esett a 40 éves japan allamkdtvények hozama.

A kinai részvénypiaci esés rendkivil gyors volt, de a csokkené olajaron kivil nincs mas hir, ami az
esést indokoltta tenné.

Hataridés piacok:

A nyugat-eurépai és a tengerentuli hataridés indexek is esést mutatnak.


https://www.erstemarket.hu/pages/erste-certifikat/12
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BUX Index (napi felbontas) EUR/HUF (napi felbontas)
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Nyitd Max. Min Zaré Nyito Max. Min Zaré
BUX (pont) 27.095 27.381 27.095 21.272 BUR/HUF 309,8 310,07 309,76 309,95
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas
zaro érték napi 52 hét zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 18.054 0,3% 0,1% WIG 20 1.965 1,0% -21,6%
Nasdaqg Composite 4.940 -0,4% -1,1% PX 915 1,2% -13,0%
Nasdaq 100 4537 -0,7% 2,7% Hang Seng 21.123 -1,5% -22,0%
FTSE 100 6.405 0,8% -9.2% Russell 2000 1.140 0,1% -9,9%
RDX 1.073 48%  -152% Nikkei 16.908 02%  -13,9%
ISE 30 105.827 -0,1% 5,5% ATX 2.338 1,2% -10,4%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
valtozas valtozas
zaroéar napi 52 hét zaroar napi 52 hét
Adidas 108,26 1,9% 44,8% Infineon 12,77 3,0% 10,9%
Arcelormittal 519 48%  -254% Linde 135,26 28%  -27,2%
Axa 22,40 1,4% -5,8% Lufthansa 14,08 0,8% 14,8%
Banco Bilbao 6,02 0,9% -34,4% Nokia 5,54 1,7% -22,0%
Banco Santander 417 1,0% -36,7% Osram 45,53 -3,7% -5,5%
BASF 70,01 24%  -23,7% Raiffeisen 13,88 1,1% -8,6%
Bayer 109,51 2,6% -19,8% Ryanair 13,23 1,7% 18,9%
BMW 82,81 27%  -258% SAP 70,89 1,3% 4,7%
BNP Paribas 45,63 -02%  -18,6% Siemens 95,01 2,2% -5,4%
Commerzbank 8,53 -0,2% -32,2% Telefonica 9,76 3.1% -28,0%
Daimler 65,17 29%  -24,6% Thyssenkrupp 21,31 32%  -13,3%
Deutsche Bank 15,67 0,3%  -49,7% Total 42,89 15%  -13,2%
Deutsche Post 25,77 23%  -14,3% Unicredit 3,30 -0,5%  -46,8%
EON 9,09 28%  -371% Volksw agen 128,66 28%  -43,2%
Fiat Chrysler Automotives 7,10 30%  -28,7% Wizz Air 23,41 3,1% 18,6%

A BETa piac arfolyamadatait dijmentesen kévetheti valos idében a www.erstemarket.hu honlapon!
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Vallalati hirek

- A MOL 7-éves benchmark kétvény kibocsatasra készul. A cég mar korabban koézdlte, hogy 570 millié
euro értékben szeretne kotvényt eladni altalanos vallalati célokra. A bemutatkozo tura tegnap lezajlott,
varhatdan a héten keril sor a kibocsatasra.



®
ERSTE 5 Panorama 2016. aprilis 20.

Investment

Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroéar valtozas forgalom

Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célar
Magyar Telekom 470 0,0% 11,9% 792.658 Felhalmozéas 2015.09.29 450
MOL 16.725 1,9% 12,2% 173.522 Tartas 2016.01.28 14.200
oTP 7.380 1,0% 31,3%  497.064 Tartas 2015.10.02 6.000
Richter 5.560 -0,7% 34,1% 413.104 Felhalmozas 2015.08.05 5.190

Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zar6 érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 23 1,3% -3,6% USA 10 éves 1,76% 24 -12,9
Tavkozlés 47 0,6% -0,9% EMU 10 éves 0,17% 0,8 9,1
Olaj 1.142 1,9% -19,8% Magyar 10 éves 2,91% -1,0 -37,0
Gydgyszer 521 0,9% -10,5% USA 5 éves 1,23% -2,5 -91
Szalltmanyozas 8.106 1,3%  -7,8% EMU 5 éves 0,36% 0,1 -20,8
Félvezetd 121 -04%  8,3% Magyar 5 éves 2,04% -3,0 -59,0
Koézszolgaltatd 49 0,2% 9,8% Japan 5 éves 0,25% -0,5 -33,0
Hadiipar 2.930 -0,0% -6,4% EMU 3 hénapos 0,49% -0,2 -31,0

Magyar referenciahozamok
5,0% -

4,0% A

3,0% -

1 hénapja Jelenlegi

2,0% A

1,0% 1 w=a

0,0% r T T . i
0év 3év 6 év 9 év 12 év 15 év

Alapkamatok (%): MNB 1,20 ECB 0,00 FED 0,50 BOE 0,50 BOJ 0,10 SNB -0,75
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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 kovetkezdket 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 varhatd 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

Nett6é adossag = ROvid és hosszu tavu addssag 6sszege 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 mikddeési koltségeivel.

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 elkdvetkez6
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 eszk6zértékkel
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 forrésokon alapulnak, de
azokért a Tarsasdg szavatossagot vagy felelbsséget 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 alakuldsét olyan tényezbk alakitjak, melyre a Tarsasagnak nincs
befolyasa, a befekteté altal hozott déntés kbvetkezményei a Tarsasagra nem harithaték at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy
részleges — felhasznalasa, tobbsz6r6zése, publikaldsa, atdolgozasa, terjesztése kizérdlag a Tarsasag el6zetes irasos engedélyével
lehetséges. A kiadvany kiadasa idépontjaban érvényes. Tovabbi részletek: www.ersteinvestment.hu, lgyletek elbtti tajekoztatasrol szol6
Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fliggetlenségének elémozditasat célzo jogi kévetelményeknek megfelelben késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldzé ligyletkbtésre vonatkozo tilalom.



http://www.erstebroker.hu/
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