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BUX 17.809 -1,1% Mtel 397 1,8% Bayer 1315 0,0% BURMUF 306,48 0,5% Olaj ($) 50,5 1,9%
DAX 11280 -1,1% MOL 11710 -1,1% BMW 1112 0,0% EURUSD1,1176 -0,1% Arany ($) 1.204 -0,2%
S&P 2.108 -0,5% OTP 4150 -2,6% Commerzbank 11,8 0,0% USDHUF274,23 0,6% Réz ($) 2674 -1,4%
RDX 1.118 0,9% Richter 3.766 -0,9% Lufthansa 13,2 0,0% USD/JPY 119,73 -0,3% 10Y hozam 2,83 -8,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Avartnal jobban teljesit az Alibaba versenytarsa

- Rekord magassagokban az ukran alapkamat

- Nem valtozott érdemben sem az olaj, sem az arany ara
- Gyengén teljesitett a régids devizapiac

- Ismét a lazitas utjara Iépett India

- Csokkenésre szamitunk ma a t6zsdén

Erste kommentar

Az indaiak vagtdk az alapkamatot 25 bazisponttal 7,5 szazalékra, és bevezették az inflacié kdvetés
rendszerét. Most egyébként 5,11 szazalékon all az inflacio, és a cél 4 szazalék plusz/minusz 2 szazalékpont.
Ugyan erre az aranynak emelkednie kellene, de a mozgas csak pici volt, mivel az er6s6dd dollar kiegyenliti az
ilyen jellegli mozgasokat.

Tegnap megindult az erézi6é a piacokon. A DAX elindult a 11.000 pontos tamaszszint felé. A mai napon ezt a
mozgast folytathatja. A BUX tegnap (20 pont hijan) gyakorlatilag a 200 napos mozgdatlagra esett. Itt elvileg
tamaszt kellene talalnia még akkor is, ha amugy a technikai korrekcié tovabb folytatédhat, ennek ereddje
valamiféle oldalazas lehet. igy a mai napon kismértékii csékkenést varunk a BUX indexben.

* Részletek
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum 1d6 Orszag Id6szak Korabbi

marc. 4. 9:00 HU Kiskereskedelmi forgalom (év/év), tény jan. 5.6% 8.2%
marc. 4. 9:55 GE Szolgaltatéipari beszerzési menedzser index - végleges feb. 55.5 55.5
marc. 4. 10:00 EMU  Szolgaltatéipari beszerzési menedzser index - végleges feb. 53.9 53.9
marc. 4. 10:30 UK Szolgaltatéipari beszerzési menedzser index feb. 57.2 57.5
marc. 4. 11:00 EMU Kiskereskedelmi forgalom (év/év) jan. 2.8% 2.3%
marc. 4. 13:00 us Jelzaloghitel igénylések feb. -3.5%

marc. 4. 14:15 us ADP foglalkoztatottsag valtozasa (ezer/ho) feb. 213.3 219
marc. 4. 15:45 us Beszerzési menedzser index feb. 56.8

marc. 4. 15:45 us Szolgaltatéipari beszerzési menedzser index feb. 57 57
marc. 4. 16:00 us ISM szolgaltatdipari index feb. 56.7 56.5

Nemzetkozi hirek

USA:

- Pesszimistak voltak a befekteték a tegnapi kereskedésben, bar a nap masodik felében mar elindultak
felfelé az indexek, de a Nasdaq indexnek még igy sem sikertlt 5.000 pont folé visszakapaszkodnia
(Dow -0,47%, Nasdaq -0,56%, S&P500 -0,44%).

- 80 dollaron is jart az Alibaba arfolyama, ami a szeptemberi IPO 6ta a legalacsonyabb érték, ha az
IPO arat nem vesszuk figyelembe. A Tajvani Befektetési Bizottsag 120 ezer tajvani dollar (3.800 USA
dollar) megfizetésére kotelezte a céget, és felszdlitotta, hogy hat hénapon belll hagyja el az orszagot.
A masik ok az lehetett, hogy a JD.com név alatt futd versenytars a varakozasokat meghalado
gyorsjelentést tett kozz€, mikdzben az Alibaba legutobbi jelentésében a bevétel névekedési dinamika
tekintetében mar nem tudta hozni a korabbi negyedéves értékeket.

- A Best Buy 2012 6ta el6szor vasarolhat vissza sajat részvényeket. Az 1 millidrd dollaros dsszeget
harom év alatt koltenék el, raadasul a negyedéves osztalék mértékét 21%-kal megemelik, és
raadasként 51 centnyi rendkiviili osztalékot is kifizetnek.

- A Ford papirjai 3,9%-ot estek a februari értékesitési adatokra, miutdn a korabbi 183.947 darabos
eladasi szamok 180.383 darabra csdkkent.

- Az Actavis 20 milliard dollar értékben adott el kotvényt. A befolyé 6sszeg az Allergan 66 milliard
dollaros felvasarlasi ajanlatanak kifizetését szolgalhatja.

- A Citigroup besorolasat semlegesrdl felllsulyozasra javitotta a J.P Morgan, mikézben a
célarfolyamot 54 dollarrél 58 dollarra modositottak.

- A Google ajanlasat semlegesrdl vételre javitotta a Bank of America Merrill Lynch, a célarfolyam 580
dollarrol 650 dollarra modosult.

- Az ADP foglalkoztatottsagi valtozdsa érkezik délutédn, februarban 219 ezerrel bdvilhetett a
foglalkoztatottsag. Az ISM szolgaltatéipari index és beszerzési menedzser index februéri értékét is
publikaljak.

Eurodpa:

- Pirosba borultak az eurdpai piacok tegnap, a FTSE 100 index 0,74%-ot, a CAC 40 index 0,98%-ot a
DAX index pedig 1,14%-ot veszitett értékébél.

- Az ukran jegybank 19,5%-rél 30,0%-ra emelte az alapkamatot tegnap. A lépés a marcius 11-i IMF
dontést szolgalhatja, ahol a nemzetkdzi szervezet egy Ujabb mentécsomag folydsitasarol donthet. A
hrivnya arfolyama a dollarral szemben 24,2-ig tudott erésoddni, holott hétfén még a 33,0-as szint folott
is jart. Mindekdzben a negyedik legnagyobb ukran bank, a Delta Bank fizetésképtelenné valt. A
betétesek 94%-at kartalanitani fogjak a betétbiztositasi alapbdl.

- Makroadatok tekintetében eurd zonas szolgaltatéipari beszerzési menedzser indexek érkeznek a
délelétt folyaman, amire érdemes lesz figyelnink.
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Olaj, arany:

A WTI 50,5 dollaron, Iényegében a tegnapi arszinten volt ma reggel. A WTI arara nem hatott a szaudi
hir, mely szerint az arab orszag kisebb diszkonttal adja a k&olajat az azsiai vevéknek, ami mutatja az
er6sodd azsiai keresletet. A WTI esetében a piac ma a készletadatokra figyel, ami varhatéan ismét
tobb millié hordd kinalat névekedést vetit elére, mivel a szakszervezeti szbvetség nem tudott
megegyezni a finomitokkal, igy az USA finomitdinak egy része tovabbra is all.

Az arany 1.205 dollar maradt ma reggel. A piac a kinai fizikai keresletre és az indiai importra figyel,
ami az elmult hetekben emelkedett. Emellett a kamatlabak alakulasa és a dollar arfolyama lehet
meghatarozo, az erés zoldhasu visszavetette az arakat az elmult napokban.

Profitaljon az arany arfolyammozgasaibol!

" ‘ Erste Arany Certifikatok > Részletek

Devizak:

Nagyot gyengiilt a torok lira tegnap az inflaciés adat megjelenését kdvetéen. A maginflacio 8,6%-rol
7,7%-ra esett. Az évesitett, szezondlisan igazitott 3 hénapos inflacié (trend core inflation) 5,2% lett,
kozel a 4-5%-os inflacios célsavhoz. Az inflacidés palya alakulasa azt sugallja, hogy ismét megnétt a
torok kamatvagas lehetésége, ez pedig gyengitheti a t6rdk lirat. Tegnap a 200 napos mozgodatlag
attorésével prébalkozott az arfolyam, melynek sikere esetén a 2,83 és 2,93 kozotti savba térhet vissza
az arfolyam, ahol majus és oktdber k6z6tt oldalazott az arfolyam.

A forint a régioval egyutt gyengult tegnap, és a 20 napos mozgdatlagot térte at az arfolyam, igy 306,5-
ig emelkedett az EURHUF jegyzése. Az arfolyam alakuldsanak szempontjabél ma a lengyel
kamatdontést lesz érdemes figyelni, ahol varhatdéan 2,05-rél 1,75%-ra csdkkenthetik az iranyadd ratat.

Az EURUSD arfolyamaban tegnap is csak minimalis valtozas volt lathaté, ma reggel 1,168-on all a
jegyzés.

Tavol-Kelet:

A Nikkei 0,6%-ot, a Hang Seng 0,3%-ot cstkkent, mig a Shanghai index 0,3%-ot emelkedett.

Az indiai jegybank varatlanul 7,75%-rdl 7,5%-ra vagta az alapkamatot. A piaci varakozas az volt, hogy
csak a kovetkez6, aprilisi Ulésen vagnak majd kamatot. A jegybanki kommunikacié a tovabbi
monetaris lazitas lehetéségére utal. Indidban egyuttal bevezették az inflacios célkdvetés rendszerét,
melynek keretében 2017-re 4%-o0s inflaciot céloznak meg +/-2%-os savval.

Vartnal gyengébbre sikerllt az ausztral negyedik negyedéves GDP, ami 0,5%-kal haladta meg az
el6z8 negyedévi értéket, mig a varakozas 0,6% volt.

A HSBC altal publikalt kinai beszerzési menedzser index 51,8 pontrél 52,0 pontra emelkedett
februarban.

Hataridés piacok:

Az amerikai hataridés piacok a negativ tartomanyban voltak ma reggel, mig az eurdépaiak vegyes
képet mutattak. A DAX pluszban volt.
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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) 18.010 18.188 17.792 17.809 EUR/HUF 306,59 306,82 306,26 306,60
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas
zaré érték napi 52 hét zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 18.203 -0,5% 11,0% WIG 20 2.323 -1,5% -4,9%
Nasdaq Composite 4.980 -0,6% 14,4% PX 1.017 -0,7% 1,6%
Nasdaq 100 4.459 -0,5% 19,9% Hang Seng 24.570 -0,5% 8,4%
FTSE 100 6.889 -0,7% 1,0% Russell 2000 1.235 -0,6% 2.2%
RDX 1.118 0,9% -2,7% Nikkei 18.704 -0,6% 27,0%
ISE30 103.653 0,5% 35,4% ATX 2.476 -0,2% -2,8%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
valtozas valtozas
zaroar napi 52 hét zaroar napi 52 hét
Adidas 68,41 0,0% -17,8% Infineon 10,32 0,0% 27,1%
Arcelormittal 9,63 0,1% -14,3% Linde 181,30 0,0% 22,0%
Axa 22,23 -1,1% 17,7% Lufthansa 13,20 0,0% -28,1%
Banco Bilbao 8,83 -1,6% -2,2% Nokia 7,21 -0,6% 34,8%
Banco Santander 6,43 -1,7% -1,7% Osram 40,32 0,0% -18,6%
BASF 85,31 0,0% 4,0% Raiffeisen 12,83 -2,1% -46,9%
Bayer 131,51 0,0% 30,4% Ryanair 9,87 -0,8% 40,5%
BMW 111,22 0,0% 34,6% SAP 62,85 0,0% 9,3%
BNP Paribas 50,91 -3,1% -13,8% Siemens 97,80 0,0% 2,6%
Commerzbank 11,85 0,0% -8,3% Telefonica 13,71 -1,6% 23,4%
Daimler 85,68 0,0% 26,4% Thyssenkrupp 23,26 0,0% 19,4%
Deutsche Bank 28,83 0,0% -12,8% Total 47,13 -0,1% 0,2%
Deutsche Post 29,77 0,0% 10,5% Unicredit 5,90 -0,5% 3.4%
EOn 14,02 0,0% 2,0% Volksw agen 220,34 0,0% 20,4%
Fiat Chrysler Automotives 13,63 -3,3% Wizz Air 18,30 0,0%

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

ERSTE ajanlasok

zaroar véltozas forgalom

Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célar
FHB 782 -0,4% -19,4% 21.932 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 397 1,8% 20,3% 4.129.830 Tartas 2015.02.26 400
MOL 11.710 -11%  -12,2% 56.393 Tartas 2015.02.03 11.880
OoTP 4.150 -2,6% 3,2% 1.041.773 Tartas 2014.10.02 4.560
Richter 3.766 -09%  -4,5% 292.495 Felhalmozéas 2015.02.06 4.320

Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaro érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 24 -0,3% 11,3% USA 10 éves 2,13% 0,9 -57,0
Tavkozlés 49 -0,3% 5,3% EMU 10 éves 0,38% 1,8 -121,8
Olaj 1.358 0,3% -8,3% Magyar 10 éves 2,87% 4,0 -324,0
Gyogyszer 564 -0,7%  10,5% USA 5 éves 1,61% 0,5 7,5
Szallitmanyozas 9.058 -0,5% 21,3% EMU 5 éves 0,06% 0,5 -68,3
Félvezetd 118 21%  26,7% Magyar 5 éves 2,45% 3,0 -270,0
Kozszolgaltatd 45 0,6% 10,6% Japan 5 éves 0,10% -0,6 -8,4
Hadiipar 3.142 -0,7%  14,2% EMU 3 hénapos 0,12% -0,0 -26,3

Magyar referenciahozamok

5.0%
4.0% A
1 hete

3.0% s aemm e T T

1 hénapja Jelenlegi
2.0% A
1.0% T T T T

0év 3év 6 év 9év 12év 15év
Alapkamatok (%): 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) 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:

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 felel6sséget nem
véllal. A kiadvanyban foglaltak nem minGsitheték befektetésre valé 6szténzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére,
vételére, eladaséra vonatkozé 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, tobbsz6rézése, publikalasa, atdolgozasa, terjesztése
kizardlag a Tarsasag elbzetes irdasos engedélyével lehetséges. A kiadvany kiadasa idSpontjaban érvényes. Tovabbi részletek:
www.erstebroker.hu, tgyletek el6tti tajekoztatasrol szol6 Hirdetményben.

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



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

