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BUX 26.989 0,5% Mtel 470 0,4% Bayer 106,9 -2,1% EURMHUF 311,48 0,0% Olaj ($) 453 2,9%
DAX 10.300 0,4% MOL 16.530 0,5% BMW 83,7 1,0% EBEURUSD1,1322 0,2% Arany ($) 1.246 0,2%
S&P 2.095 0,2% OTP 7.266 1,1% Commerzbank 8,3 -0,1% USD/HUF 275,17 -0,1% Réz ($) 2217 -1,1%
RDX 1.077 0,2% Richter 5.520 -0,3% Lufthansa 14,1 1,3% USD/JPY 111,46 0,1% 10Y hozam 3,0 4,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Uj cstcson a Facebook

- Elmarad a gordg targyalas

- 45 dollaron a WTI olaj az amerikai adatok utan, 1.255 dollaron az arany
- Ategnapi Fed dontés utan gyengul a dollar

- Tulzéak voltak a japan jegybankkal szembeni varakozasok

- Oldalazasra szamitunk ma a BET-en

Erste kommentar

Kicsit félrement a piac. Marmint a japan. Fals varakozasokra valé mozgas utan nagyot er8s6doétt a jen, és ez
mélybe kildte a Nikkei indexet is. A jener6sddés pedig annak kdszbnhetd, hogy a piac altal vart tovabbi
lazitassal szemben nem tett semmit a japan jegybank. Ugyanakkor a japan afium csak limitaltan terjedt
tovabb as piacokra, s6t azt lehet mondani, hogy inkabb vegyes kereskedést lathattunk Azsiaban.

Ugyanakkor a Fed kommunikaciéjabdl kikerilt a nemzetkdzi kdrnyezettdl vald félelem, ami azt sugallja, hogy
akar mar juniusban johet egy kamatemelés (kicsit javuld makrogazdasagi szamok). Mindekézben a piac
valojaban november elejére varja a kamatemelést, de akkorra is az 50 szazalékot éppen csak meghaladé
valoszinliséggel. A dollar arfolyama el6szor bizonytalankodott a hirre, majd folytatta a gyengtilést. Vagyis a
piac valdjaban tovabbra sem hisz a korai kamatemelésben.

Osszességében a piacokon tovabbra is bizonytalansagot latunk. Ugyan a DAX-nak emelkednie kéne mar,
ennek ellenére az a gyanunk, hogy ma is oldalazni fog. A BUX index esetében is oldalazasra szamitunk.

Befektetési jegyek széles valasztéka a NetBrokerben!

> Tovabbi informaciok
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum
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1d6 Orszag Id6szak Korabbi
9:00 HU Munkanélkiliségi rata, tény marc. 6.1% 6.0%
9:55 GE Munkanélkiliségi rata apr. 6.2% 6.2%
9:55 GE Munkanélkiliek szamanak valtozasa (ezer f6) apr. 0 0
11:00 EMU  Fogyasztdi bizalom - végleges apr. -9.3 -9.3
Bef-mkt us Bristol-Myers Squibb 2016 Q1 0,74 0,65
Bef-mkt us Celgene 2016 Q1 0,88 1,28
Bef-mkt us Coca-Cola Enterprises 2016 Q1 0,42 0,40
Bef-mkt us ConocoPhillips 2016 Q1 -0,19 -1,05
Bef-mkt us Dow Chemical 2016 Q1 0,84 0,82
Bef-mkt us Mastercard 2016 Q1 0,91 0,85
13:00 us Altria Group 2016 Q1 0,64 0,68
13:00 us Ford Motors 2016 Q1 0,23 0,48
13:45 us UPS 2016 Q1 1,12 1,22
14:00 GE Fogyasztdi arindex (év/év) - elézetes apr. 0.3% 0.1%
14:00 us Viacom 2016 Q2 0,72
14:30 us GDP (negyedévinegyedév, évesitett) - el6zetes Q1 1.4% 0.6%
14:30 us Friss munkanélkili-segély kérelmek (ezer fé/hét) apr. 247 259
14:30 us Tartés munkanélkili-segély kérelmek (ezer fo/hét) apr. 2137 2136
15:30 us Colgate-Palmolive 2016 Q1 0,66 0,63
15:45 us Bloomberg fogyasztdi elégedettség apr. 42.9
22:30 us Eastman Chemical 2016 Q1 1,82 1,53
Aft-mkt us Amazon.com 2016 Q1 -0,12 0,57
Aft-mkt us Juniper Networks 2016 Q1 0,19 0,38
Aft-mkt us LinkedIn 2016 Q1 -0,34 0,60

Nemzetkozi hirek

USA:

A kereskedés elsé felében lefelé vették az iranyt a tengerentuli borzék, majd ezt kdvetéen elindultak
észak felé, és a Nasdaq kivételével sikerilt némi pluszt 6sszehozniuk (Dow Jones 0,28%, S&P500
0,16%, Nasdaq -0,51%).

A véarakozasoknak megfeleléen nem valtoztatott tegnap az alapkamaton a tengerentuli jegybank, igy
maradt a 0,25-0,5%-0s szinten az iranyadoé rata. 9:1 aranyban dontottek a tartas mellett, Esther
George, a kansasi Fed elndke szavazott 25 bazispontos kamatemelés mellett. A déntést nem kdvette
sajtotajékoztatd, az irasos kdzleménybdl azonban kikerilt az a rész, hogy ,a globalis gazdasagi és
pénzigyi folyamatok tovabbra is kockazatot jelentenek”. Ehelyett azt emlitették a tegnapi
nyilatkozatban, hogy az FOMC tovabbra is figyelemmel kiséri a globalis gazdasagi és pénzigyi
fejleményeket. A janiusi kamatemelésrél nem irnak semmit a kézleményben, igy tovabbra is nyitva all
lehetbség a kamatemelésre, a beérkez§ adatokat pedig tovabbra is szorosan figyelemmel kisérik a
dontéshozok.

A fliggbben 1évd lakasértékesitések pozitiv meglepetést okoztak, éves alapon 2,9%-kal béviltek a
marciusi eladasok, mikdzben a befekteték csak 0,8%-os béviilésre szamitottak.

A szokasos heti munkanélkiliségi kérelmek mellett elsé negyedéves GDP adat érkezik a
tengerentulrdl.
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- Uj csucsra emelkedett a Facebook tegnap a zaras utdn megjelend gyorsjelentés szamaira. A
tarsasag mobil és videds hirdetései miatt 52%-kal 5,38 milliard dollarra emelkedtek a bevételek, a vart
5,26 milliard helyett. Az EPS esetében kdzel duplazast lathattunk, hiszen 42 centrél 77 centre béviilt
az eredmény, mikézben a prognézisok 62 centtel szamoltak. A bevételek 82%-aért a mobil terilet a
felel6s, rdadasul a napi aktiv mobilos felhasznalok szama megkdzelitette az 1 millidrdos dlomhatart.

- A Twitter-t folyd negyedéves varakozasai miatt bintették a befekteték egy 16% korili minusszal. A
havi aktiv felhasznalok szama csupan 3%-kal emelkedett a cégnél, de a hirdetési bevételek 37%-kal
595 millié dollarra emelkedtek. A részvényenkénti profit a vart 10 cent helyett 15 cent lett. A folyd
negyedévre a menedzsment 590-610 millié dollaros bevételt iranyzott eld, mig a piac 680 millié dollart
latott volna szivesen.

- A Pay Pal részvényei kdzel 4%-ot tudtak emelkedni a vartnal jobb gyorsjelentésre. A cég bevételei
19%-kal 2,54 milliard dollarra emelkedtek, az eredmény pedig a tavalyi 29 cent utan 37 cent lett, ami
2 centtel haladta meg a varakozasokat. A tranzakciok szama felhasznalonként 25-rél 28-ra
emelkedett, a teljes tranzakciészam pedig elérte az 1,4 milliardot. A menedzsment a folyé negyedévre
34-36 cent kdzotti részvényenkénti profitot var, mig az elemz6k az el6z6 sav kdzepét I16tték be.

- Az Exxon Mobil 2,7%-kal 75 centre emelte meg a negyedéves osztalék mértékét, ami 34 év 6ta a
legkisebb béviilés.

- Ma szamos gyorsjelentés érkezik a tengerentulrél: Celgene, Coca-Cola Enterprises, ConocoPhillips,
Mastercard, Ford Motors, Amazon, Linkedin.

Eurépa:

- Az eurdpai indexek koézul a DAX index 0,4%-ot, a FTSE 100 és a CAC 40 index pedig 0,6%-ot
emelkedett.

- Az eurbdvezeti pénziugyminiszterek tanacsanak elndke szerint a kdvetkezé két hétben sor kerulhet
Ujabb talalkozoéra a gorogokkel, miutan a mai napra eléiranyzott targyalas elmarad.

Olaj, arany:

- A WTI kismértékben visszaesett az el6z6 két nap 6,3%-0s emelkedése utan, és ma reggel 45
dollaron tartézkodott. Az USA nyersolaj termelése mar hetedik hete csékken, és 2014 oktdbere 6ta a
legalacsonyabb szinten van. A jelenlegi termelés napi 8,94 millié hord6 a 2015. aprilisi napi 9,7 millié
hordéval szemben, mikézben az USA nyersolaj készletei 2 millid6 hordéval néttek. A piac tovabbi
termeléscsdkkenésre szamit legaldbb az év masodik feléig. Ez persze fligg az olajartdl is, mivel 50
dollar feletti WTI esetén sokan szamitanak a megfurt, de még nem repesztett mezdk termelésének
beinditasara.

- Az arany 1.255 dollar volt ma reggel. A japan jegybank varatlanul ugy doéntétt, hogy egyelére
felfiggeszti monetaris élénkitd politikajat, ami gyengitette a dollart. A gyenge dollar pedig segitett az
aranynak erére kapni. Tovabbra is az USA kamatpolitikaja lesz a legfontosabb tényez6, ami
befolyasolja az arany arvaltozasat.

L Kereskedés olajjala BET-en?

m Erste WTI Oil Cerfifikatok > Részletek

Devizak:

- Atengerentuli kamatdontd Ulést kdvetSen kisebb csapkodas alakult ki az EUR/USD devizapéarban, de
hamar lenyugodtak a kedélyek. Napon belil 1,136-ig emelkedett az arfolyam, majd zarasra 1,131-ig
korrigélt vissza, amely még igy is dollargyengulést jelent. Az emelkedés folytatédott a hajnali
kereskedésben is, az arfolyam 1,135-ig emelkedett, a kdvetkezd ellenallas 1,143-nal talalhato.

- Az elmult két napon a forint gyengulésével kezd6dott a kereskedés az eurdval szemben, de 312,6-nal
mindkét alkalommal elakadt az emelkedés, és zarasra 311,2-ig zuhant vissza az arfolyam. A
kirajzolodott két gyertyat akar fordulds jelzésként is értelmezhetiink, amely forinter6sddést hozhat a
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kdvetkezd napokban. Nagy Marton egy mai hattérbeszélgetésen azt mondta, hogy vannak tulzé
kamatvarakozasok, amelyeket enyhiteni szeretne a jegybank. Erre utalt az MNB a keddi kamatdontés
utén kiadott kdzleményben is.

Tavol-Kelet:

A Nikkei 3,4%-ot zuhant a japan kamatdonté Ulést kévetéen, a Shanghai index pedig 0,8%-ot esett,
mig a Hang Seng 0,4%-ot emelkedett.

Japanban hatalmas csaldédast okozott a befektetéknek, hogy a piaci spekulacidkkal ellentétben a BoJ
megsem jelentett be tovabbi monetaris lazitast. A japan jegybank egyel6re még csak baratkozik a
negativ betéti rataval, hiszen azt multkori Glésén csak részlegesen vezette be. Barmilyen tovabbi
Iépés elbtt szeretnének tdébb tapasztalatot levonni az eddigi intézkedésekbdél. A csalédast kelt japan
jegybanki kamatdontés hatasara a jen hatalmasat er6sddott a dollarral szemben, az USDJPY
arfolyama 109 ala is esett. Az er6s6dd jen negativan hat a japan exportra, ami lehuzta a tézsde
teljesitményét is.

Marciusban a varakozassal ellentétben minimalisan visszaesett a japan inflacié. A vart 0,0% helyett
minusz 0,1% lett, de az élelmiszer és energiaarakkal szirt inflacios mutatd 0,7%-os értéke sem fest
tul jol.

A szintén ma publikalt marciusi munkanélkiliségi adat enyhe pozitiv meglepetést okozott. A vart
3,3%-0s stagnalas helyett 3,2%-ra esett a munkanélkiliségi rata.

Hataridés piacok:

Alapvetéen negativ hangulat uralkodott a hataridés piacokon ma reggel.

BUX Index (napi felbontas) EUR/HUF (napi felbontas)
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Nemzetkozi részvényindexek

valtozas valtozas

zaro érték napi 52 hét zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 18.042 0,3% -0,4% WIG 20 1.892 -1,2% -25,8%
Nasdaqg Composite 4.863 -0,5% -3,8% PX 914 -0,1% -11,4%
Nasdaqg 100 4.417 -0,8% -2,2% Hang Seng 21.405 0,2% -24.7%
FTSE 100 6.320 0,6% -10,1% Russell 2000 1.154 0,3% -8,4%
RDX 1.077 0,2% -14,4% Nikkei 16.676 -3,6% -16,9%
ISE 30 104.753 -0,6% -0,5% ATX 2.330 0,7% -12,0%

BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaroéar napi 52 hét zaroéar napi 52 hét
Adidas 114,19 6,0% 49,7% Infineon 12,70 1,0% 11,2%
Arcelormittal 4,78 -0,8% -38,4% Linde 131,51 0,7% -27,3%
Axa 22,73 -0,5% 1,0% Lufthansa 14,15 1,3% 12,0%
Banco Bilbao 6,74 -0,3% -28,7% Nokia 5,27 0,3% -24,6%
Banco Santander 4,60 1,6% -32,9% Osram 46,46 2,1% -7,0%
BASF 72,24 1,9% -22,1% Raiffeisen 13,91 -0,2% -7,3%
Bayer 106,89 -2,1% -20,5% Ryanair 13,43 1,9% 22,1%
BMW 83,66 1,0% -23,9% SAP 71,23 1,4% 2,0%
BNP Paribas 47,88 0,8% -18,3% Siemens 95,36 0,7% -5,4%
Commerzbank 8,26 -0,1% -32,2% Telefonica 9,98 1,0% -26,9%
Daimler 62,84 -0,2% -29,6% Thyssenkrupp 20,18 -0,2% -19,2%
Deutsche Bank 16,82 2,1% -42,3% Total 4497 2,8% -9,5%
Deutsche Post 26,26 0,7% -12,5% Unicredit 3,42 -2,1% -47,4%
EON 9,42 3,6% -35,5% Volksw agen 140,50 2,6% -40,5%
Fiat Chrysler Automotives 7,16 1,7% -27,3% Wizz Air 23,89 1,9% 21,2%

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

ERSTE ajanlasok

zaroar valtozas forgalom

Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanléas Datumtol Célar
Magyar Telekom 470 04% 158% 658.475 Felhalmozas 2015.09.29 450
MOL 16.530 0,5% 9,3% 78.312 Tartas 2016.01.28 14.200
OoTP 7.266 1,1%  21,5% 799.849 Tartas 2015.10.02 6.000
Richter 5.520 -0,3% 17,4% 306.488 Felhalmozas 2015.08.05 5.190

Amerikai szektorindexek Allamkotvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaré érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 24 0,2% -2,6% USA 10 éves 1,83% -1,6 -16,9
Tavkozlés 47 1,8% -4,7% EMU 10 éves 0,25% -3,2 9,1
Olaj 1.190 1,4% -17,2% Magyar 10 éves 3,19% 15,0 -8,0
Gyogyszer 517 -0,1% -11,5% USA 5 éves 1,31% -0,8 -9,1
Szallitmanyozas 8.091 0,1% -8,2% EMU 5 éves 0,32% -2,3 -20,7
Félvezet6 122 1,1% 7,7% Magyar 5 éves 2,17% 12,0 -49,0
Kozszolgaltatd 48 1,5% 7,3% Japan 5 éves 0,20% -0,3 -26,2
Hadiipar 2.999 1,0%  -4,0% EMU 3 hénapos 0,47% 1,3 -28,3

Magyar referenciahozamok
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4.0% A

3.0% -
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2.0% A 1 hénapja

1 hete
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Alapkamatok (%): MNB 1,05 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 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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