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BUX 26.747 -1,0% Mtel 468 0,6% Bayer 1104 0,2% EURMHUF 310,46 0,2% Olaj ($) 43,7 1,3%
DAX 10.373 -0,6% MOL 16.550 -1,2% BMW 83,0 -0,5% EURMUSD1,1222 -0,6% Arany ($) 1.233 -1,2%
S&P 2.092 0,0 OTP 7.133 -1,6% Commerzbank 83 0,9% USDMHUF276,64 0,8% Réz($) 226,5 0,6%
RDX 1.098 0,9% Richter 5.467 -0,6% Lufthansa 13,9 0,7% USD/JPY 111,79 2,1% 10Y hozam 2,9 2,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Atechnolégiai szektor volt a nap vesztese a tengerentulon

- A hétvégi ausztriai valasztasokon elérébb tort a szélséjobb
- Hamarosan tovabb emelkedhet az olaj

- Folytatodik a forint gyengiilése

- Tovabb esett Kina

- Ma forog utoljara osztalékszelvénnyel az Elm(i és az Emasz

- Esésre szamitunk ma a BET-en

Erste kommentar

Habar Azsiaban a csékkenés volt az ur, és a Markit pénziigyi szolgaltaté altal kzolt beszerzési menedzser
indexek sem télthették el boldogsaggal a befektetéket sem Eurdpaban, sem az Egyesiilt Allamokban, ennek
ellenére a német index esetében oldalazasra szamitunk a mai napon is. A révidebb indikatorok alapjan
ugyanis korrekcié van az indexben, mig a hosszabb mutatdk alapjan emelkedni kellene az arfolyamnak. igy
azt gondoljuk, hogy az elkévetkez6 napok valamelyikében Ujra kéne t6ltédnie az emelkedésnek, hogy az
index tovabb kozelitsen a forditott vall-fej alakzat altal sugallt 11.500 pont kortili szinthez.

Itthon tovabbra is azt gondoljuk, hogy a piac korrekcioban van. Ugyanakkor kézeliti a 20 napos mozgoatlagot,
ami 26.567 pontnal tartézkodik jelenleg. Igy nem elképzelhetetlen, hogy atmenetileg arrdl a szintrdl forduljon
az arfolyam. A mai napon ugyanakkor szerintink a csdkkenés lesz az ur a parketten.

> Feliratkozas



https://www.erstemarket.hu/pages/hirlevel-kezeles

®
ERSTE 5 Panorama 2016. aprilis 25.

Investment

Kiilfoldi és hazai adatok

Datum 1d6 Orszag Adat Idészak Korabbi

apr. 25. 0:00 HU Fogyasztéi bizalmi index, tény apr. -23.8 211
apr. 25. 10:00 GE IFO Uzleti hangulatindex apr. 106.7 107.1
apr. 25. Bef-mkt uUs Halliburton 2016 Q1 0,49 0,04
apr. 25. 13:00 us Xerox 2016 Q1 0,16 0,23
apr. 25. 16:00 us Ujlakas épitések (h6/ho) marc. 2% 1.6%
apr. 25. 16:00 us Ujlakas értékesitések (ezer/ho) marc. 512 520

Nemzetkozi hirek

USA:

- Oldalazassal indult a pénteki kereskedés a tengerentilon, majd a nap masodik felében féként a
technolégiai szektorban romlott el a hangulat, igy a Nasdaq index latvanyos minuszban zarta a
kereskedést (Dow Jones 0,12%, S&P500 0%, Nasdaq -0,8%).

- A befekteték egy makrogazdasagi adatra figyeltek, a Markit altal publikalt feldolgozéipari beszerzési
menedzser index aprilisi elézetes szamai érkeztek. A vart 52 pontra t6rténé emelkedés helyett a
mutaté 50,8 pontra sullyedt.

- Ma délutan marciusi ujlakas értékesitési adatokat publikalnak az USA-ban.

- A Microsoft lett a nap vesztese a tengerentulon, a gyenge csiitortoki gyorsjelentés utan az arfolyam
7%-0s minuszba lendilt. 52 dollar ala esett a kurzus, amely masfél havi mélypontot jelent.

- Pénteken nyitas el6tt érkeztek a McDonald’s negyedéves szamai. Az arbevétel 5,9 milliard dollar lett
az elsé negyedévben, ez kdzel 100 millid dollarral jobb, mint a varakozas. Az 1,23 dollaros
részvényenkénti profit pedig kifejezetten er6snek mondhatd, mert a konszenzus 1,16 dollar volt. Az
Uzemi eredmény 28%-kal 1,78 milliard dollarra nétt tavalyhoz képest, az tzemi eredményhanyad
pedig 23%-rél 28%-ra. A legalabb egy éve nyitva tarté éttermek forgalma 6,2%-kal nétt. A
menedzsment optimistan nyilatkozott a jovét illetéen. Az arfolyam -0,23%-kal értékel6dott le a jo
szamok ellenére.

Eurépa:

- Hillary Clinton szerint a briteknek az EU-ban kellene maradniuk, mert csak velik egyutt képzelhetd el
a szoros transzatlanti egyuttmikddés. A junius 23-i népszavazas kdzeledtével a Brexit korlli figyelem
egyre inkabb fokozédhat még annak ellenére is, hogy a kdzvélemény kutatasi adatok szerint a
maraddk tovabbra is 51 szazaléknyian (kis emelkedés), mig a tavozni akarok 40 szazaléknyian
vannak, mikdzben azok, akik még nem dontéttek, kicsivel 10 szazalék alatt allnak. Vagyis tovabbra is
stabilan maradas-partinak tlinnek a britek.

- Az osztrak elndkvalasztdson a szabadsagparti elndkjeldlt eléretort. Megfigyeldk szerint még nincs
veszve semmi, hiszen a masodik forduléban még fordulhat a kocka. Ugyanakkor latszik, hogy a
bevandorlas-ellenes politika a ségoroknal is taptalajra hullott. Ha a szerb széls6jobb megerésddését
is figyelembe vessziik az ottani valasztasokon, akkor lathato, hogy a tarsadalmi feszliltségekre sokan
a valaszt a széls6jobb oldalon keresik. Ez pedig 80 évvel ezel6tt egyszer mar vilaghaboruba torkollott!
Ugyan ezeknek a fejleményeknek nincs sok hatasa a piacokra a jelen pillanatban, de nem art fél
szeminket a régids politikai fejleményeken tartani!

- A mai napon j6n az IFO index, amelyben javulast var a piac a jévébeli varakozasok komponensnek
készoénhetéen. Csak emlékeztet6il, a mult héten a ZEW felmérés jelenre vonatkozé6 komponense
rosszabb lett a varakozasoknal, mig a jové komponens jobb lett a vartnal.

Olaj, arany:

- A WTI tipusu kdéolaj jol zarta a mult hetet, az arfolyam tavaly november 6ta nem latott szintre
emelkedett. A dohai talalkozé kudarca nem okozott panikot a piacon, raadasul a spekulativ nettd
vételi pozicidk szama is szépen emelkedik, tavaly majus 6ta nem latott szinten van az allomany. A
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pénteki kereskedésben mar megnyugodott az olaj, de a harom napja tartdé oldalazast hamarosan
tovabbi emelkedés kovetheti.

- A héten az amerikai és a japan jegybank is kamatdonté Ulést tart, ez pedig az arany szempontjabdl is
izgalmas lehet. A nemesfém arfolyama egyel6re nem all tul fényesen, pénteken 1.232 dollarig esett a
kurzus. Rovidtavon inkabb az eladdk uralhatjak az aranyat, a kdvetkezé tamasz 1.1214 dollarnal
talalhato.

Devizak:

- Aforint er6sodéssel inditotta a mult hetet az euréval szemben, de 308,5 forintnal elakadt az arfolyam,
és péntekre mar Ujra latvanyos gyengilés uralkodott a forint piacan. A fordulat egyértelm(i, ahogy a
ma reggeli kereskedés is megerésiti az iranyt, mar 310,5 folott jar az arfolyam. A kdvetkez6 ellenallas
a mozgoatlagok talalkozasa, amely 312 kérnyékén huzodik.

- Az EUR/USD devizapar a mult hét kbzepén adott egy fordulds jelzést, amely a dollar malmara hajtotta
a vizet. Az EKB kamatdontd (lését kdvetéen folytatddott a dollarer6sddés, és pénteken mar kozel
egyhavi mélypontra esett az arfolyam. Az 1,124-es tdmasz torésével 1,115-ig folytatdédhat a devizapar
esése.

‘K"'-';"K) EURUSD kereskedés a BET-en, forint alapon, egyszeriien?

> Részletek

|Cas
o ,.\(\? Erste ELRUSD Turbo Warrantok
A0\

Tavol-Kelet:

- Az azsiai indexeket alapvetéen csokkenés jellemezte a hét elsé kereskedési napjan. A mult héten
emelkedd Nikkei 0,8 szazalékot korrigalt, de a tdbbi index is csdkkent: Hang Seng -0,4%; Shanghai -
0,3%.

- A Nikkei esetében alapvetéen a BoJ (apr. 28.) és a Fed (apr. 27.) Ulések elbtti kivaras, profitrealizalas
uralta a piacot. Ehhez jarult hozza, hogy siirlijébe ért a japan gyorsjelentési szezon, igy a vallalati
profitok korlli aggodalom is inkabb sziretre késztette a befektetéket. Az elemz6k nem szamitanak
arra, hogy a kamatokban (-0,1%), vagy az eszkdzvasarlasi programban (80 milliard jen) valtozas
kovetkezne be a csitortdki Bod Glésen.

- Kinaban Ujra elSkeriltek a névekedesi aggodalmak, azok utan, hogy a cs6dtdl valo félelmeknek
koszdnhetéen a kotvényalapok 90 szazaléka esett a mult héten. Igy a mai napon elsésorban a
nyersanyag-kapcsolt részvényeket adtak, ezek al-indexe 1,1 szazalékkal csokkent.

Hataridés piacok:
- Vegyes képet mutattak a hataridés piacok ma reggel. A Dow és az S&P minuszban, mig a Nasdaq és
a DAX pluszban volt.


http://erstebroker.hu/hu/certifikatok.html
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BUX Index (napi felbontas)
25,000
24,000 - r
23,000 -
22,000 - [
21,000 -
20,000 1 |
19,000 - Forgalom (millié): 1.13 L
18,000 |- Utolsé ar: 26,747
17’000 | — MA 20: 26,509 |
~——MA 200: 23,107
16,000 4
15,000 T T T T ; ; T
jan. 5. marc. 16. maj. 29. aug. 7. okt. 20. jan. 5.
Nyitd Max. Min Zaré
BUX (pont) 27.012 27.025 26.694 26.747
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas
zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 18.004 0,1% -0,4%
Nasdag Composite 4.906 -0,8% -3,6%
Nasdag 100 4474 -1,5% -1,4%
FTSE 100 6.310 -1,1% -10,8%
RDX 1.098 0,9% -14,8%
ISE 30 105.523 0,2% 1,1%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
valtozas
zaroar napi 52 hét
Adidas 107,22 0,8% 44,2%
Arcelormittal 5,09 0,7% -31,3%
Axa 22,87 0,6% -0,0%
Banco Bilbao 6,55 0,9% -30,1%
Banco Santander 4,47 0,7% -32,9%
BASF 70,86 0,0% -22,7%
Bayer 110,41 0,2% -18,3%
BMW 82,95 -0,5% -24,8%
BNP Paribas 47,79 0,3% -19,0%
Commerzbank 8,31 0,9% -35,0%
Daimler 62,80 -4,9% -27,9%
Deutsche Bank 16,81 1,7% -46,7%
Deutsche Post 26,14 0,8% -12,9%
EON 9,32 1,1% -35,8%
Fiat Chrysler Automotives 7,18 -2,4% -27,6%
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EUR/HUF (napi felbontas)

330
325
320
315
310 1M
305
300 Utolsé ar: 310.75
——MA 20: 311.80
295 1 === MA 200: 312.17
290 T T T T T T T
dec. 31. marc. 11. maj. 20. jul. 29. okt. 7. dec. 16.
Nyité Max. Min Zaro
EUR/HUF 310,55 311,09 310,34 310,75
valtozas
zaro érték napi 52 hét
WIG 20 1.943 -0,4% -22,9%
PX 920 0,1% -12,4%
Hang Seng 21.381 -0,4% -23,8%
Russell 2000 1.147 1,0% -9,5%
Nikkei 17.433 -0,8% -12,9%
ATX 2.358 1,1% -10,6%
valtozas
zaroar napi 52 hét
Infineon 12,54 -0,1% 9,8%
Linde 135,74 -0,1% -24,7%
Lufthansa 13,92 0,7% 13,4%
Nokia 5,38 0,3% -24,8%
Osram 45,90 2,4% -7,8%
Raiffeisen 14,09 0,0% -6,5%
Ryanair 13,02 0,5% 15,5%
SAP 71,26 0,5% 3,1%
Siemens 96,24 0,3% -2,9%
Telefonica 9,87 -1,3% -27,7%
Thyssenkrupp 21,57 2,0% -11,3%
Total 43,83 0,4% -8,7%
Unicredit 3,51 -0,5% -45,3%
Volksw agen 136,61 -1,3% -41,2%
Wizz Air 23,09 -0,0% 18,4%

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

Ma forog utoljara osztalékszelvénnyel az Elmii és az Emasz. Az EIm{ 1.200, az Emasz 1.100 forint
osztalékot fizet részvényenként. A kifizetés majus 4-én kezdédik.
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroar
Cégnév HUF
Magyar Telekom 468
MOL 16.550
OoTP 7.133
Richter 5.467

Amerikai szektorindexek

valtozas

napi 52 hét
0,6% 14,1%
-1.2%  11,1%
-1,6%  22,0%
-0,6% 18,8%

2016. aprilis 25.

forgalom
db Ajanléas Datumtol
210.404 Felhalmozas 2015.09.29
71.563 Tartas 2016.01.28
574.101 Tartas 2015.10.02
140.694 Felhalmozas 2015.08.05

Allamkotvények

Célar
450
14.200
6.000
5.190

valtozas valtozas (bazispont)
zaré érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 24 0,9% -3,0% USA 10 éves 1,87% -1,6 -3,7
Tavkozlés 46 0,8% -5,0% EMU 10 éves 0,22% -1,2 6,4
Olaj 1.165 1,8% -18,3% Magyar 10 éves 2,99% 6,0 -28,0
Gyogyszer 524 0,1% -11,1% USA 5 éves 1,34% -1,3 2,8
Szallitmanyozas 8.086 0,9% -8,9% EMU 5 éves 0,35% -1,6 -24,7
Félvezet6 121 0,4% 6,3% Magyar 5 éves 2,05% 1,0 -62,0
Kozszolgaltatd 47 0,9% 4,9% Japan 5 éves 0,22% 3,4 -27.8
Hadiipar 2.948 1.2%  -5,8% EMU 3 hénapos 0,47% 1,9 -28,5
Magyar referenciahozamok
5.0% -
4.0% A
3.0% A
1.1 . Jelenlegi
2.0% A onapja 1 hete
1.0% - s===
0.0% T T T T '
0év 3év 6 év 9év 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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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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