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BUX 18.210 -1,5% Mtel 383 0,3% Bayer 131,6 0,1% EURMUF 303,00 0,0% Olaj ($) 49,8 3,3%
DAX 11.402 0,7% MOL 11.990 -2,6% BMW 112,6 0,7% BEURUSD1,1196 -0,0% Arany($) 1.213 0,3%
S&P 2.105 -0,3% OTP 4285 -1,4% Commerzbank 12,0 -0,4% USD/HUF 270,37 -0,0% Réz ($) 2716 0,1%
RDX 1.098 -0,7% Richter 3.930 -1,8% Lufthansa 13,1 -1,3% USD/JPY 119,63 0,2% 10Y hozam 2,91 -16,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- 2,2%-kal nétt a tengerentuli gazdasag a negyedik negyedévben
- A német parlament jovahagyta a gordg reformokat

- Alig valtozott a WTI ara, kismértékben nétt az arany

- Adollar és a forint is jol zarta a mult hetet

- Ismét lazitott a kinai jegybank

- Emelkedésre szamitunk ma a t6zsdén

Erste kommentar

Pénteken a németek nagyaranyban jévahagytdk a gdérdg hitelcsomag meghosszabbitasat négy hdnappal.
Ciprasz pedig azt mondta, hogy keményen fognak dolgozni, hogy teljesitsék a feltételeket. Azaz most ugy
tinik, hogy nagy a ,baratsag”, mikdzben német konzervativ képvisel6k, akarcsak Schauble, folyamatosan
kételkednek a gorog reformokban. Persze ez egyel6re nem nagyon érdekli a piacokat.

Mindekdzben a kinai jegybank 25 bazisponttal csdkkentette az alapkamatot 5,35 szazalékra. Ennek lehetett
oriini Azsiaban még akkor is, ha a japan gépjarmii értékesitési adatok tovabbra is rettenetesek. Februarban
14,2 szazalékkal csdkkent év/év alapon, hiaba oly gyenge a jen. Erre szerintlink zuhannia kellene a japan
devizanak, de a gyengiilése csak moderalt.

A DAX-nak szerintiink korrigalnia kellene, de nem akar. Az EKB csutortokdon mond részleteket a QE-rél, és
megkezdddik a pénznyomtatds. Ennek drilnek most a befektetdk, és tovabb veszik a részvényeket. Itthon is
emelkedésre szamitunk.

Ne maradjon le, értesiiljon idoben a piaci mozgasokrol!

di arfolyam értes z Erste Marketen!
arfolyam érte Erste Marketen > Részletek
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum 1d6 Orszag Adat Idészak Korabbi

marc. 2. 9:00 HU Beszerzési menedzser index feb. 54.2

marc. 2. 9:55 GE Feldolgozdipari beszerzési menedzser index - végleges feb. " 50.9" 50.9
marc. 2. 10:00 EMU Feldolgozdipari beszerzési menedzser index - végleges feb. " 511" 51.1
marc. 2. 10:30 UK Feldolgozdipari beszerzési menedzser index feb. 53" 53.3
marc. 2. 11:00 EMU Fogyasztdi arindex (év/év) feb. -0.6 -0.5
marc. 2. 11:00 EMU Munkanélkiiliségi rata jan. 11.4% 11.4%
marc. 2. 14:30 us Személyi kidadasok (h6/hd) jan. -0.3% -0.1%
marc. 2. 14:30 us Személyi jovedelmek (h6/hd) jan. 0.3% 0.4%
marc. 2. 15:45 us Feldolgozdipari beszerzési menedzser index feb. " 543" 54.3
marc. 2. 16:00 US  ISMfeldolgozédipari index feb. 535" 53

Nemzetkozi hirek

USA:

- A pénteki kereskedésben alapvetéen pesszimistak voltak a befekteték, bar nyitas utan még tartottak
magukat az arfolyamok, de a zarashoz kézeledve elromlott a hangulat (Dow -0,45%, Nasdaq -0,48%,
S&P500 -0,27%).

- A Coca Cola (1,9%) kiugréan jol teljesitett a Dow Jones komponensei kdzil, a nap vesztese pedig az
American Express (-2%) volt.

- A felllvizsgalt kdzlés szerint a negyedik negyedévben évesitett alapon 2,2%-kal ndvekedett a
tengerentuli gazdasag. Ez némileg jobb a 2%-os elemz&i konszenzusnal.

- A FedEx részvények értékelését semlegesrdl felllteljesitére javitotta a Credit Suisse, mikbézben a
célarfolyamot 177 dollarrél 203 dollarra javitotta.

- Warren Buffett cége, a Berkshire Hathaway a varakozasoktol elmaradd nettd profittal rukkolt eld,
hiszen a publikalt 2.412 dollaros EPS helyett 2.701 dollart vartak az elemzdk.

Eurépa:

- Egyre masra hozza az uj csucsokat a német DAX index, a pénteki 0,66%-0s plusz hatasara immaron
11.400 pont felett jar picivel. A francia CAC 40 index 0,83%-os tdbblete mellett a FTSE 100 index
érdemi elmozdulast nem tudott felmutatni.

- A német parlament jovahagyta a gérdg ment6csomaggal kapcsolatos dokumentumot, azonban a
konzervativok kérében egyre né a szkepticizmus azzal kapcsolatban, hogy az Uj gérdg kormany
valdban képes teljesiteni majd a reformokat.

- Alekszisz Ciprasz szerint Spanyolorszdg és Portugdlia meg akarta buktatni az euré o&vezeti
pénzigyminiszterekkel folytatott targyalasokat. A spanyol miniszterelndk reakciéja nem maradt el,
hiszen az Eurdpai Bizottsag és az Eurdpai Tanacs elndkét is arra kérte, hogy fegyelmezze meg a
go6rég kormanyfét.

- Az europai feldolgozoéipari menedzser indexek mellett eurd zonas fogyasztéi arindex statisztika
erkezik a délelétt folyaman.

Profitaljon a DAX index mozgasabaol!

Erste DAX Certifikatok > Részletek
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Olaj, arany:

A WTI ara alig valtozott a hét elsé napjan, tovabbra is 49,2 dollaron all az amerikai konnydolajfajta. A
WTI arara negativan hatott, hogy a készletek tovabbra is rekordmagassagban allnak, és a mult héten
tovabb néttek 434 millié hordora. Szintén jelentds, 17%-os mértékben néttek a fedezeti alapok short
poziciéi a mult héten, mivel a befekteték szerint érik az olajarak dsszeomlasa a magas készletek
miatt. A szaudi termelés lokalis csucsot dontott, ami a Brent arara negativan hatott.

Az arany 1.220 dollarra emelkedett. Az indiai arany import néhet a jévében, mivel a hatésagok az

igéreteknek megfeleléen csokkentették az arany import adojat. India az egyik legfontosabb fizikai
vasarldja az aranynak.

Devizak:

A csitortoki latvanyos dollarerésodést pénteken pihend kovette, és az EUR/USD arfolyam
gyakorlatilag egyhelyben mozgott a kereskedés végéig. A kozelgbé eurépai QE és az év masodik
felében varhato tengerentili kamatemelés tovabb tolhatja lefelé az EUR/USD arfolyamat, a kovetkezd
tamasz az 1,11-es lokalis mélypont.

Mult héten ismét jol teljesitett a forint, a hazai fizet6eszkd6z 9 honapos csucsra erdsddott, és a ma
reggeli kereskedésben mar 302-nél is jart az arfolyam. Nincsen mar nagy mozgastere az
arfolyamnak, a kovetkez6 tamasz 301,5-302 forintnal huzodik. A forint a mult heti teljesitményével a
régidban is felllteljesitdnek szamit.

Tavol-Kelet:

A Nikkei 0,1%-ot, a Hang Seng 0,2%-ot, a Shanghai index pedig 0,4%-ot emelkedett.

A kinai jegybank a hétvégén 25 bazisponttal 5,35%-ra vagta az alapkamatot. Ezzel parhuzamosan a
betéti ratat is 25 bazisponttal 2,5%-ra csdkkentették. Piaci spekulaciok mar régebb o6ta szoltak egy
Ujabb jegybanki lazitasrol, azonban a tébbség a kotelez6 tartalékrata csokkentését tartotta
valoszin(ibbnek.

A kinai statisztikai hivatal szerint a PMI index a januari 49,9 pontrdl 49,8 pontra emelkedett, azonban
tovébbra is elmarad a gazdasagi bdvllést és visszaesést elvalaszté 50 pontos értékrél. A HSBC
végleges februari adatai alapjan a beszerzési menedzser index az elézetes 50,1 pontrdl 50,7 pontra
emelkedett.

Tegnap leleplezték az uj Samsung Galaxy S6-ot, ami két valtozatban fog megjelenni. Ezek kézil az
egyiknek a korabbi pletykaknak megféléen az el6lapja mindkét oldalt lekerekitett, amire egy-egy ivelt
képerny6t helyeztek el, ami féként a design szempontjabdl érdekes. Az S6 4 legnagyobb Ujitasa a
fémhaz, az indukciés t6lt6, az egyszerlibb ujjlenyomat olvasé és a Samung Pay nevi mobilfizetési
megoldas, amivel a telefon NFC chipjét hasznalva lehet fizetési tranzakciokat végrehajtani.

Japanban az autéértékesitések 14,2%-kal estek vissza februarban.

Hataridés piacok:

Vegyes képet mutattak a hataridés piacok ma reggel, de a f6bb indexek (Dow, S&P, Nasdaq, DAX) a
pozitiv tartomanyban voltak.
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EUR/HUF (napi felbontas)
BUX Index (napi felbontas)
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Nyitd Max. Min. Zaro Nyitd Max. Min. Zaro
BUX (pont) 18.479 18.515 18.210 18.210 EUR/HUF 302,06 303,23 302,06 302,89
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas
zaré érték napi 52 hét zaré érték napi 52 hét
Dow Jones 18.133 -0,4% 11,1% WIG 20 2.367 0,3% -6,0%
Nasdaq Composite 4.964 -0,5% 15,2% PX 1.023 -0,5% 0,8%
Nasdaqg 100 4.441 -0,5% 20,1% Hang Seng 24.847 0,1% 8,8%
FTSE 100 6.947 -0,0% 2,0% Russell 2000 1.233 -0,5% 4,3%
RDX 1.098 -0,7% -9,7% Nikkei 18.827 0,2% 26,9%
ISE 30 103.383 -2,3% 36,5% ATX 2.495 0,7% -3,6%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
valtozas valtozas
zaroar napi 52 hét zaroar napi 52 hét
Adidas 69,17 0,4% -17,9% Infineon 10,30 -1,4% 26,1%
Arcelormittal 9,77 -0,0% -14,8% Linde 181,48 0,1% 21,7%
Axa 22,69 1,0% 19,8% Lufthansa 13,06 -1,3% -30,1%
Banco Bilbao 8,98 0,8% -0,2% Nokia 7,19 0,2% 34,7%
Banco Santander 6,53 0,5% -0,5% Osram 40,83 0,8% -17,6%
BASF 85,37 -1,1% 4,0% Raiffeisen 13,50 0,8% -46,5%
Bayer 131,62 0,1% 29,0% Ryanair 10,13 1,7% 42,1%
BMW 112,62 0,7% 34,4% SAP 62,67 0,6% 7,9%
BNP Paribas 52,09 0,9% -12,4% Siemens 99,43 0,7% 3,3%
Commerzbank 11,98 -0,4% -8,0% Telefonica 13,90 -0,2% 25,1%
Daimler 86,00 0,7% 28,4% Thyssenkrupp 23,68 1,1% 20,6%
Deutsche Bank 29,23 0,4% -12,5% Total 48,24 2,1% 2,6%
Deutsche Post 30,32 0,2% 12,1% Unicredit 5,95 0,5% 3.1%
EOn 14,32 1,6% 4,3% Volksw agen 223,17 2,0% 20,9%
Fiat Chrysler Automotives 13,79 0,1% Wizz Air 18,90 6,2%

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

A MOL gjrainditja sisaki finomitéjat. A 7300 hordés napi kapacitasu horvatorszagi finomitét nemrég
allitottak le. A MOL végleg be szeretné zarni a finomitot, de ezt a horvat kormany és a szakszervezetek

ellenalldsa miatt egyelére nem tudja megtenni. Az Ujrainditas varhaté volt, igy arfolyamhatasra nem
szamitunk.

MOL kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tul is!

Erste MOL Certifikatok

* Részletek
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célar
FHB 797 1,0% -19,0% 46.716 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 383 0,3% 14,3% 1.543.989 Tartas 2015.02.26 400
MOL 11.990 -26%  -9,1% 135.409 Tartas 2015.02.03 11.880
oTP 4.285 -1,4% 7,4% 1.120.842 Tartas 2014.10.02 4.560
Richter 3.930 -1,8%  -1,8% 376.993 Felhalmozéas 2015.02.06 4.320
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)

zaro érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 24 -0,4%  12,2% USA 10 éves 2,01% 21 -63,4
Tavkozlés 49 0,2% 6,3% EMU 10 éves 0,33% 3,0 -123,4
Olaj 1.376 -0,4%  -6,7% Magyar 10 éves 2,91% -0,0 -312,0
Gyogyszer 566 -04% 12,0% USA 5 éves 1,53% 2,8 2,5
Szallitmanyozas 9.025 -0,6% 22,8% EMU 5 éves 0,09% 1,8 -67,5
Félvezetd 119 -0,4%  27,6% Magyar 5 éves 2,47% -0,0 -263,0
Kozszolgaltatd 45 -0,1%  11,8% Japan 5 éves 0,08% 1,0 -9,8
Hadiipar 3.119 0,3% 16,4% EMU 3 hénapos 0,12% -0,1 -25,3

Magyar referenciahozamok
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Alapkamatok (%0): MNB 2,10 ECB 0,05 FED 0,25 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 téril meg netté 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; (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 amortizacié dsszege

Operativ eredmény = A netté eredmény, a kisebbségi részesedés, az add és a pénzligyi eredmény 6sszege = Az értékesités arbevétele
csokkentve a cég mikddési kdltségeivel.

Megmutatja, hogy a cég mikddéseébdl keletkezd eredménybdl hany év alatt lehetne kifizetni a részvényeseket és a hitelezdket.

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 mutatd a kdvetkezdket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (ii) a cég bruttd készpénztermelése az elkdvetkezé
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 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 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 megtérilés — 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 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 (Tarsasag) altal hitelesnek tartott forrasokon alapulnak, de azokért a Tarsasadg szavatossagot vagy felel6sséget nem
véllal. A kiadvanyban foglaltak nem minGsitheték befektetésre valé 6szténzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére,
vételére, eladasara vonatkozo felhivasnak vagy ajanlatnak. A tékepiaci 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, tobbszérézése, publikalasa, atdolgozasa, terjesztése
kizardlag a Tarsasag elbzetes irdasos engedélyével lehetséges. A kiadvany kiadasa idSpontjaban érvényes. Tovabbi részletek:
www.erstebroker.hu, tgyletek el6tti tajekoztatasrol szolo Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fliggetlenségének elémozditasat célzé jogi kbvetelményeknek megfelelben késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldzé lgyletkdtésre vonatkozo tilalom.



http://www.erstebroker.hu/
http://www.erstemarket.hu/

