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BUX 18.080 0,0% Mtel 380 2,2% Bayer 124,7 0,0% EUR/MHUF 305,61 -0,1% Olaj ($) 51,2 -1,9%
DAX 11.002 0,4% MOL 11760 0,1% BMW 109,2 0,6% EURUSD1,1368 -0,3% Arany ($) 1.207 -0,5%
S&P 2.097 -0,1% OTP 4.300 -0,1% Commerzbank 11,7 -0,9% USD/HUF 268,77 0,1% Réz ($) 262,0 0,2%
RDX 1.094 -2,3% Richter 3.900 -1,1% Lufthansa 139 0,3% USDJPY 118,95 0,1% 10Y hozam 3,37 22,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- 2020-tél johet az Apple elektromos autdja

- Tovabbra sem ért véget a goérég néta

- A heti készletadatok ellenére emelkedett az olaj, szinten maradt az arany
- Tovabb er6sodik az angol font

- Hétfdn tamadhat fel az élet Azsiaban

- Esésre szamitunk ma a Budapesti Ertéktézsdén

Erste kommentar

Tegnap a gorogok végll benyujtottak a kérelmiiket az EMU pénzigyminiszterek felé, amire a németek
azonnal azt mondtak, hogy nem. Ugyanis a gorogok azt szeretnék, ha lazitananak a fiskalis fegyelmen,
mikdzben a finanszirozas megy tovabb, mintha mi sem tortént volna. Ez pedig a németeknek nagyon nem
testszik. Raadasul a gorégok nem tlnnek tul alkuképesnek. Az S&P szerint viszont egyezség nélkil a
gorogok szinte azonnal cs6dbe mennek, amelynek hatdsa az eurdpai unidra viszonylag kicsi lesz. Ebben
egyetértink. Az altalunk megvizsgalt bankok esetében a goérdg kitettség leirasa altaldban maximum 1-2
szazalékra rugott a részvények értékében. Raadasul ennek egy részét mar a befektet6k nagy része
figyelembe vehette az drazasnal. Ezért gérog ,default” esetén, amelynek egyre nagyobb a val6szinlisége, a
lefelé mutatd mozgas valészinlleg csak atmeneti lenne. Mindenesetre ma megint talalkoznak a
pénzigyminiszterek a hétf6éi 600 millié eurds kamatfizetési kotelezettség és a holnap lejard finanszirozasi
program vége el6tt. Az itt sziletd eredmény komoly dtmeneti hatassal lehet a mai piaci mozgasra.

A DAX indexet elnézve komoly torlédast latunk a 11.000 pontos szinthez, és a technikai alakzat azt sugallja,
hogy 11.200 pontra akar menni az index. K6zben pedig vér pesszimista mindenki. (Mi is!) Ez ktlénben a rovid
indikatorok alapjan lathato kép, mikbzben a hosszabb indikatorok szerint még mindig tart a ,korrekcid”. Erre
mondhatjak azt a ,longosok”, hogy barcsak minden korrekci6 ilyen lenne.

A BUX kezd faradni a 200 napos mozgdatlag felett, s igazandibdél nem is térténne semmi, ha az arfolyam
visszatesztelné azt. igy az indexben benne van 300 pont lefelé, ami még mindig nem jelentene igazandibol
semmit. Az emelkedd trend, amely cirka egy honapja tort ki, tovabbra is élne. A mai napon csokkenésre
szamitunk a hazai piacon.

r&;  Ne maradjon le, értesiiljon idoben a piaci mozgasokrol!

T oW
i P’ Jijmentes, egyedi arfolyam értesité:
A b Dijmentes, egyedi arfolyam érte » Réxzlatak
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Kilfoldi és hazai adatok

1d6 Orszag ldészak Korabbi
8:00 GE Termel6i arindex (év/év), tény jan. -1.7% -2.2%
9:30 GE Feldolgozodipari beszerzési menedzser index - el6zetes feb. " 509" 51.5
9:30 GE Szolgaltatéipari beszerzési menedzser index - el6zetes feb. g 547 54.4
10:00 EMU Feldolgozoipari beszerzési menedzser index - elézetes feb. 4 517 51.5
10:00 EMU  Szolgaltatéipari beszerzési menedzser index - elézetes feb. 527" 53
10:30 UK Kiskereskedelmi forgalom (év/év) jan. 4.3% 5.9%
Bef-mkt us Deere 2015 Q1 1,88 0,83
15:45 us Feldolgozéipari beszerzési menedzser index feb. " 539" 53.6

Nemzetkozi hirek

USA:

Nem voltak nagy mozgasok tegnap a tengerentuli bérzéken. A nyitas utan felfelé indultak az indexek,
de csak a Nasdag-nak sikerilt a pozitiv oldalon zarnia (Dow -0,24%, Nasdaq 0,38%, S&P500 -
0,13%).

A Dow Jones index tagjai kozil a Boeing (1,6%) és a Coca Cola (1,1%) lett a nap nyertese, a
leggyengébben a negyedéves jelentést publikalé Wal-Mart (-3,1%) zarta a kereskedést.

A Philadelphiai Fed index a korabbi 6,3 pontrdl egy éve nem latott szintre, 5,2 pontra esett vissza
februarban, mikézben a piac 9 pontra szamitott.

A heti friss segélykérelmek szdma a vartnal jelentésebb mértékben, 21 ezer fével 283 ezerre csdkkent
a tengerentulon, mikdzben a varakozéasok 290 ezerrdl szoltak.

A vartnal kedvezdbb bevétel és nettd profit szamok sem csaltak mosolyt a Wal-Mart befektetSinek
arcara, miutan a menedzsment csokkentette az idei évre vonatkozé értékesitési progndzisait az erés
dollar miatt. A kéltség oldal ndvekedése lehetett a masik fekete pont, ugyanis a cég 1 milliard dollart
kivan elkdlteni béremelésre, azonban ez nem gatolta meg a negyedéves osztalék mértékének 1,92
dollarrol 1,96 dollarra valo emelését.

Meg nem nevezett forrasokra hivatkozva a Bloomberg kézdlte, hogy az Apple 2020-t6l beinditja sajat
elektromos autodjanak gyartasat.

A Priceline vezérigazgatdja 3 milliard dollar értékl részvény visszavasarlasi programot hirdetett, ami
a menedzsment hosszu tavu elkotelezettségét is hivatott szemléltetni. A negyedik negyedéves
gyorsjelentés varakozasokat meghaladé szamaira nem mellékesen 8,5%-ot emelkedett a részvény.

Erste DAX Certifikatok > Részletek

y‘ ‘2,1 Profitaljon a DAX index mozgasabol!

Eurépa:

Vegyes teljesitményt tudtak felmutatni az eurépai t6zsdék. A FTSE 100 index 0,13%-0s minuszban, a
DAX index 0,37%-0s pluszban zart.

Mariupol koérnyékén komoly harcok bontakoztak ki a kijevi kormanyer6k és az oroszbarat
szeparatistak kozott. A Donyecki Népkoztarsasag vezetdje a mult heti minszki tlzszineti
megallapodas felmondasaval fenyegetézik. Mindekézben ujabb orosz segélykonvoj indult el Kelet-
Ukrajna felé.

A goroég kormany benyujtotta a jelenlegi hitelszerz6dés 6 honapos meghosszabbitashoz szikséges
dokumentumokat a sajat feltételeikkel, ami biztosan nem felel meg Németorszag szajizének. A

2


https://www.erstemarket.hu/pages/erste-certifikat/1

ERSTESS

Inves

Panorama

2015. februar 20.

tment

szlovak és a lett pénziigyminiszter mellett a finn miniszterelndk is nemtetszését fejezte ki, sét Robert
Fico utalt arra, hogy a grexitet nyugodtan fogadna.

Az eurdpai beszerzési menedzser indexek mellett az Eurdcsoport tanacskozasan elhangzottakra lesz
érdemes figyelnlnk.

Olaj, arany:

A WTI 51,4 dollarra er6s6détt a tegnapi naphoz képest, amikor jellemz6en 50 dollar alatt volt a
kurzus. A tegnapi adatok szerint 425,6 milli6 hordéra nétt az USA nyersolajkészlete, ami 1982 ¢6ta a
legmagasabb (innent8l kezdve gy(jti a heti adatokat az EIA). A piac ma a Baker Hughes cég altal
publikalt furéeszkdz szamra fog figyelni, ami varhatéan tovabbi csdkkenést fog elérejelezni. Szaud-
Arabia kézben napi 10 millié hordéra tornazta fel termelését, ami évek 6ta a legmagasabb.

Az arany kurzusa lényegében valtozatlan marad 1.207 dollaros aron. A piac a gérdg eseményekre
figyel els6sorban, igaz, a tobbség meggyézdédése, hogy lesz megallapodas a hitelezék és a gérogok
kozott.

Devizak:

Tav

Az EUR/USD devizapar tegnap felszart a 30 napos mozgdatlagig (1,145), ahonnan éles fordulat
kovetkezett és 1,136-ig slllyedt zarasra a kurzus. A ma reggeli 6rakban is folytatédott a dollar
er6sddése, és 1,134-ig esett az arfolyam. A goérogokkel kapcsolatos tovabbi bizonytalansag miatt allt
gyengulé palyara az euro.

Volatilis kereskedés jellemezte tegnap a forintot, az arfolyam 304,2-306,4 k6z6tt ingadozott. A hazai
fizetbeszkdz harom havi csucson is jart az eurdval szemben, de a zaras nem sikertilt tul fényesre.

Az angol font tovabb er6sddott az eurdval szemben, és 0,735-ig zuhant a kurzus a reggeli érakban,
igy hamarosan uj lokalis minimumra (0,734) eshet az EUR/GBP arfolyama.

ol-Kelet:
A Nikkei index 0,4%-ot emelkedett. A Hang Seng és a Shanghai index is zarva tartott ma.

Hongkong hétfén mar ujra kinyit, azonban a Shanghai t6zsdére majd csak szerdan tér vissza az élet a
kinai holdujév miatt.

Hataridés piacok:

19.000

Az amerikai hatarid6s indexek a negativ tartomanyban voltak ma reggel, mig az eurépaiak vegyes
képet mutattak. A DAX minuszos volt.
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@
ERSTE 5 Panorama 2015. februar 20.

Investment

Nemzetkozi részvényindexek

valtozas valtozas

zar6 érték napi 52 hét zar6 érték napi 52 hét
Dow Jones 17.986 -0,2% 11,5% WIG 20 2.348 0,1% -4,7%
Nasdaq Composite 4.925 0,4% 15,4% PX 1.007 0,0% -2,8%
Nasdag 100 4.412 0,5% 20,2% Hang Seng 24.832 0,2% 9,6%
FTSE 100 6.889 -0,1% 1,1% Russell 2000 1.228 -0,0% 5,7%
RDX 1.094 -2,3% -12,9% Nikkei 18.332 0,4% 26,9%
ISE 30 106.630 1,1% 38,1% ATX 2.426 -0,1% -8,1%

BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaroéar napi 52 hét zaréar napi 52 hét
Adidas 67,50 4,6% -20,4% Deutsche Bank 67,50 4,6% -20,4%
Arcelormittal 9,68 -2,0% -19,5% E.On 13,27 -1,0% -5,9%
Axa 21,25 1,2% 8,7% Infineon 10,12 -0,8% 31,8%
Banco Bilbao 8,79 0,6% -1,5% Linde 176,01 -0,1% 18,9%
Banco Santander 6,45 0,7% -0,7% Lufthansa 13,91 0,3% -24,3%
BASF 82,36 -0,5% 0,1% Nokia 7,13 0,4% 40,8%
Bayer 124,71 -0,0% 23,2% Siemens 96,90 0,2% 2,2%
BMW 109,20 0,6% 29,4% Telefonica 13,27 0,9% 17,0%
BNP Paribas 51,43 1,0% -12,1% Thyssenkrupp 22,96 -0,8% 15,7%
Commerzbank 11,73 -0,9% -9,9% Total 45,98 -2,7% 2,4%
Daimler 83,85 0,5% 26,2% Unicredit 5,81 1,2% -1,0%

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



http://www.erstemarket.hu/

@
ERSTE s Panorama

Investment

Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

2015. februar 20.

zaroar véltozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célar
FHB 782 1,6% -14,3% 33.307 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 380 22% 10,8% 1.746.921 Csokkentés 2014.08.08 325
MOL 11.760 0,1% -11,6% 31.463 Tartas 2015.02.03 11.880
OTP 4.300 -0,1% 3,7% 643.395 Tartas 2014.10.02 4.560
Richter 3.900 11%  -3,7% 365.870 Felhalmozas 2015.02.06 4.320
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaro érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 24 -04% 13,2% USA 10 éves 2,11% -0,5 -64,2
Tavkozlés 49 -0,5% 3,1% EMU 10 éves 0,38% -0,1 -128,1
Olaj 1.391 -09% -51% Magyar 10 éves 3,25% -12,0 -296,0
Gyogyszer 559 02% 12,0% USA 5 éves 1,57% -0,5 3.4
Szalltmanyozas 9.077 -0,0% 25,2% EMU 5 éves 0,06% -0,0 -71,5
Félvezetd 118 0,5% 27,8% Magyar 5 éves 2,75% -12,0 -261,0
Kozszolgaltatd 46 11%  12,8% Japan 5 éves 0,12% -0,5 -6,4
Hadiipar 3.120 1,9% 16,8% EMU 3 hoénapos 0,11% -0,0 -25,1
Magyar referenciahozamok
6,0%
5,0% A
4,0% -
3,0% -
1 hénapja Jelenlegi 1hete
2,0% A
1,0% T T T T
0év 3év 6év 9év 12 év 15év
Alapkamatok (%): MNB 2,10 ECB 0,05 FED 0,25 BOE 0,50 BOJ 0,10 SNB -0,75




@
ERSTE 5 Panorama 2015. februar 20.

Investment

Fontosabb instrumentumok arfolyamanak alakulasa
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Az Erste-Sparinvest KAG altal kezelt alapok eszkozértéke

Alap eszkozérték hozam

2015.02.18 3 ho 6 ho 12 ho
Erste Responsible Stock America 94.641,48 12,12% 16,48% 31,33%
ESPA Stock Global 29.508,42 12,25% 16,38% 28,42%
ESPA Stock Europe 50.228,94 12,22% 11,90% 13,52%
ESPA Stock Japan 27.345,29 13,96% 13,39% 25,94%
ESPA Stock Europe-Emerging 27.948,38 0,07% -11,64% -11,40%
ESPA Stock Global Emerging-Market 56.075,24 8,00% 1,69% 20,20%
ESPA Stock Europe Properties 100.977,89 23,05% 22,15% 33,62%
ESPA Reserve Euro Plus (EUR) 116,66 0,36% 0,75% 2,07%
ESPA Bond International 7.292,48 10,14% 12,16% 18,89%
ESPA Bond Euro Corporate 57.499,89 2,28% 1,38% 7,19%
ESPA Bond Emerging-Markets 57.059,88 0,19% -3,01% 6,19%
ESPA Bond Dollar (USD) 132,79 0,98% 1,54% 3,38%
ESPA Bond Dollar Corporate (USD) 179,24 1,31% 0,76% 4,37%
ESPA Reserve Corporate HUF 41.404,10 1,01% -1,00% 1,80%
ESPA Reserve Dollar (USD) 134,40 -0,01% -0,06% -0,04%
ESPA Short Term Emerging Markets 36.065,51 -2,43% -8,49% -3,84%
ESPA Stock Adriatic 1.202,20 0,80% 4,00% 10,71%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 2.396,98 10,29% 7,74% 25,30%
ESPA Stock Commodities 37.099,38 10,05% 2,66% 13,87%
ESPA Stock Istanbul 125.283,11 4,33% 7,95% 36,85%
ESPA Stock Russia 1.593,88 0,72% -16,48% -17,74%
ESPA Stock Techno 14.144,96 13,34% 20,28% 34,83%
ERSTE WWF Stock Umw elt 123,64 12,39% 10,26% 19,39%

Az Erste Alapkezel6 Zrt. altal kezelt alapok eszkozértéke

ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1,3683 0,63% 1,17% 3,11%
YOU INVEST Stabil Alapok Alapja 1,3440 1,87% 2,78% 6,75%
Erste Stock Hungary Indexkévetd Részvény Alap 1,0527 1,83% 0,92% -2,12%
ERSTE T6kevédett Kamatoptimum 1,3811 0,68% 1,19% 3,09%
ERSTE XL Kotvény Alap 2,1412 2,92% 8,27% 20,00%
ERSTE K6zép-Eurdpai Részvény Alap 1,8601 0,63% 1,64% 1,79%
ERSTE Rovid Kétvény 3,0684 0,85% 1,73% 5,66%
ERSTE € Pénzpiaci 1,1206 0,06% 0,19% 0,46%
ERSTE $ Pénzpiaci 1,1018 0,07% 0,22% 0,51%
ERSTE T6kevédett Likviditasi Alap 1,567216 0,17% 0,35% 1,05%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1,2461 0,48% 0,99% 2,04%

A fenti tablazatokban k6z6lt hozamadatok a 2001. évi CXX. térvény vonatkozoé rendelkezései értelmében nem évesitett adatok, hanem a
Jelzett id6szak soran ténylegesen bekévetkezett arfolyamvaltozas szazalékos mutatoi.
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Fogalmak

P/E = P | EPS = Price / Earning Per Share = A részvényarfolyam osztva az egy részvényre juté6 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 mutaté a kovetkezdket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) az eredménye csdkkenni fog az adott vagy az elkévetkezé
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 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 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 brutté készpénztermelése az elkdvetkezé
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 megtérilés — 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) tularazott 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:

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 Kovacs Zsolt 1-235-5175
Barath Tibor 1-235-5854 Hanzli Judit 1-235-5886 Lojis Laszlo 1-235-5849
Bereczk Zoltan 1-235-5860 Kababik Jozsef 1-235-5124 Racz Gabor 1-235-5857
Bézsenyi Zoltan 1-235-5855 Kéri Lajos 1-235-5874 Varju Péter 1-235-5111
Czene Tamas 1-235-5121 Kincse Aron 1-235-5858 Visnyai Zoltan 1-235-5153

Honlap: www.erstebroker.hu, www.erstemarket.hu e-mail: erstebroker@erstebroker.hu

A kiadvéanyban foglalt informéaciok az Erste Befektetési Zrt. - 1138 Budapest, Népfiirdé u. 24-26., tev. eng. szam: E-111/324/2008 és
111/75.005-19/2002 (Tarsasag) altal hitelesnek tartott forrasokon alapulnak, de azokért a Tarsasag szavatossagot vagy felelésséget nem
véllal. A kiadvanyban foglaltak nem minGsitheték befektetésre valé 6szténzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére,
vételére, eladasara vonatkozo felhivasnak vagy ajanlatnak. A t6kepiaci és makrogazdasagi helyzetet, a befektetések és azok hozamai
alakulasat olyan tényezbk alakitiak, melyre a Tarsasagnak nincs befolyasa, a befekteté altal hozott déntés kbvetkezményei a Tarsasagra
nem harithaték at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy részleges — felhasznalasa, tobbsz6rézése, publikalasa, atdolgozasa, terjesztése
kizardlag a Tarsasag elbzetes irdasos engedélyével lehetséges. A kiadvany kiadasa idSpontjaban érvényes. Tovabbi részletek:
www.erstebroker.hu, lgyletek elbtti tajékoztatasrol sz616 Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fiiggetlenségének elémozditasat célzd jogi kdvetelményeknek megfelel6en késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldzé ligyletkbtésre vonatkozo tilalom.
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