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BUX 17.824 0,1% Mtel 392 -1,3% Bayer 132,8 1,0% BEURMUF 306,32 -0,1% Olaj ($) 51,5 2,0%
DAX 11.390 1,0% M™MOL 11.800 0,8% BMW 1133 1,8% BEURUSD1,1078 -0,9% Arany ($) 1.200 -0,3%
S&P 2.099 -0,4% OTP 4200 1,2% Commerzbank 11,8 -05% USD/HUF276,54 0,8% Réz($) 267,7 0,1%
RDX 1.094 -2,1% Richter 3.714 -14% Lufthansa 13,1 -0,9% USD/JPY 119,68 -0,0% 10Y hozam 2,87 4,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Késik az Apple nagy kijelzés iPad-je

- Az EKB-ra figyeliink ma

- 52 dollar kdézelében a WTI, 1.200 dollarra sullyedt az arany

- A jegybankok napja volt tegnap, a dollar 11 éves csucsra kapaszkodott
- Lassabb lehet idén a kinai ndvekedés

- Holnap reggel jelent az OTP

- Kis emelkedésre szamitunk ma a t6zsdén

Erste kommentar

A kinaiak az elmult 15 év legalacsonyabb névekedését, 7 szazalékot tliztek ki célul. A Iépés nem meglepd,
hiszen mér évek 6ta arrdl beszél a piac, hogy a kinai ndvekedés lassul, és mindenki azon spekulal, hogy puha
vagy kemény landolasra lehet-e szamitani a tébb mint egy évtizedes, 10 szazalék korili névekedés utan. A
tavalyi 7,5 szazalékos célt kovetéen az idei 7 szazalék a puha landolas hivéket erdsiti, és ez ilyen
szempontbdl j6. Azt is kifejezte a kinai kormany, hogy mindent megtesznek a reformok tovabbviteléért és a
korrupcio visszaszoritasaért. Mindezek ellenére kisebb csdkkenést lathattunk az azsiai piacokon.

Ma varjuk az EKB-tdl a részleteket a QE-vel kapcsolatban, mikézben azt gondoljuk, hogy az alapkamathoz
nem fognak nyulni a déntéshozok. A DAX tegnap huszaros vagassal kezdte el ledolgozni az el6z8 napi
nagyobb esését, ahogy a rovid indikatorok vételi jelzést adtak. Azaz a bika tovabbra is erds, mikdzben
bizonyos mutaték szerint a DAX-nak egy ideje korrigalnia kellene a néhany hénap alatt bekdvetkezett, tébb tiz
szazalékos felértékelddést kdvetden.

Tegnap a BUX egy doji gyertyat hozott 6ssze a 200 napos mozgdatlag felett egy kicsivel. Innen enyhe tovabbi
emelkedésre szamitunk a mai napon. A DAX esetében is Ujabb emelkedés, ujabb cslcs van kinézében.

Ne maradjon le, értesiiljon idoben a piaci mozgasokrol!

' A2 Dijmentes, egyedi arfolyam ertesitések az Erste Marketen!

» Részletek
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Kiilfoldi és hazai adatok

DET 1d6 Orszag Idészak Korabbi
marc. 5. 8:00 GE Ipari rendelésallomany (év/év), tény jan. 3.4% -0.1%
marc. 5. 9:00 HU Kilkereskedelmi mérleg (millié eurd) - végleges, tény dec. 322.1 344.7
marc. 5. 10:00 IT GDP (év/év, igazitott) Q4 -0.3% -0.3%
marc. 5. 10:00 UK Ertékesitett autok szama feb. 6.7%
marc. 5. 13:00 UK BoE eszkdzvasarlasi cél (milliard font) marc. 375 375
marc. 5. 13:00 UK BoE kamatdontés marc. 0.5% 0.5%
marc. 5. 13:45 EMU  Eurdpai Kézponti Bank kamatdontés marc. 0.05% 0.05%
marc. 5. 14:30 us Friss munkanélkili-segély kérelmek (fé/hét) feb. 313 295
marc. 5. 14:30 us Tartés munkanélkili-segély kérelmek (fé/hét) feb. 2401 2395
marc. 5. 15:45 us Bloomberg fogyasztdi elégedettség marc. 42.7
marc. 5. 16:00 HU Allamhaztartasi egyenleg (év eleje 6ta, milliard Ft) feb. -53.8
marc. 5. 16:00 us Ipari rendelésallomany (h6/hd) jan. -3.4% 0.2%

Nemzetkozi hirek

USA:

- Rossz hangulatban indult a kereskedés a tengerentulon, de a kezdeti esést kdvetéen mar javult a
hangulat, ez azonban nem volt elég ahhoz, hogy az indexek pluszba kapaszkodjanak (Dow -0,58%,
Nasdaq -0,26%, S&P500 -0,42%).

- Az ADP tegnap kdzélte a tegnapi munkaer8-piaci adatokat, amely csalddast okozott a befektetéknek.
Februarban 212 ezerrel béviilt az allashelyek szama, mikdzben a piac 219 ezerre szamitott, viszont a
januari értéket 213 ezer f6rél 250 ezerre modositottak.

- Charles Evans, a chicagdi Fed elndke tegnap azt mondta, hogy a jegybanknak nem kellene sietnie a
kamatemeléssel, amig nem lathaté biztosan, hogy az inflacié eléri a kitlizott 2%-os célt. Evans mar
korabban is azt nyilatkozta, hogy a Fed-nek csak jové év elején kellene kamatot emelnie.

- Az amerikai jegybank tegnap publikalta a Bézs Kdnyvet, amelyben azt lehetett olvasni, hogy Boston,
Cleveland és Chicago allamokban gyengélkedtek a feldolgozdipari vallalatok, illetve Texas és
Kalifornia teriletén a mez6gazdasagi dgazatok is kiszkddtek az erbs dollarnak kdszonhetd gyenge
export miatt. Az alacsony olajaraknak koszdnhetéen az olajkitermelés is visszaesést mutatott. A
legtdbb kdrzetben stagnaltak az arak.

- Az ISM szolgaltatéipari index a januari 56,7 pontrdl a vart kisebb esés helyett 56,9 pontra emelkedett.
A Fed 12 korzetének felénél volt mérsékelt ndvekedés az elmult idészakban, a tébbi kdrzetben pedig
csak lassu névekedés volt jellemz6.

- A Markit altal k6zolt szolgaltatéipari beszerzési menedzser index 57 pontrél 57,1 pontra emelkedett
februarban.

- A Bloomberg értestilései szerint az Apple kénytelen lesz elhalasztani a nagyobb kijelzdvel ellatott
iPad piacra dobéasat, ugyanis a készllékhez szikséges panelek gyartasa joval lassabban halad, mint
ahogy Tim Cook varta.

- Az Alibaba betette labat Amerikaba a felhé alapu szolgaltatasok terén, ugyanis az Aliyun Cloud
Computing névre keresztelt részleg adatkdzpontot nyit a Szilicium-vélgyben.

- A Wal-Mart-tal az élen a Target és a Best Buy egy sajat fizetési rendszert fejleszt, és remélhetéleg
idén be is vezeti, amivel az Apple Pay szolgaltatasanak lizenne hadat.

- Az Alcoa részvényei tébb mint 5%-ot estek azok utan, hogy a Bank of America vételrél tartasra
modositotta a részvényre vonatkozo ajanlasat, és 20 dollarrdl 17 dollarra csdkkentette a célarat. Az
elemzd szerint 7,8%-kal csdkkenhet az aluminium ara idén.

- Eurds koétvényeket dobhat ma piacra Warren Buffett cége, a Berkshire Hathaway a Wall Street
Journal értesilései szerint. Az ,omahai bdlcs” cége eddig is duskalt a készpénzben, ugyanis a
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legutolsé adatok szerint 63 milliard dollarnyi szabadon elkoltheté dsszeg allt a rendelkezésére. Mar
csak azt lenne j6 tudni, hogy melyik kedvenc cégében néveli a részesedését Buffett.

- A McDonald’s besorolasat szektorteljesitérdl felllteljesitére javitotta az RBC Capitals, mikézben a
célarfolyamot 93 dollarrél 115 dollarra javitottak.

- Aszokasos heti friss munkaerd-piaci adatokat publikaljak a tengerentulon.

Eurodpa:

- A DAX és a CAC 40 index 1%-os emelkedése mellett a FTSE 100 index csupan 0,5%-kal kerult
feljebb a tegnapi kereskedésben.

- A vartnal kedvezébb német kiskereskedelmi adatok mellett a befektet6k a mai EKB ulés miatt
nyomkodhattak a vételi gombokat. A varakozasok szerint a testiilet véglegesiti az eurépai QE
program részleteit, és elindulhat a 60 milliard eurds vasarlasi program. A piac tovabbi vagast egyelére
nem var az iranyado rataban.

Olaj, arany:
- A WTI kiugrott, és ma reggel 51,75 dollar volt. Az emelkedés annak ellenére tortént, hogy 10,3 millié
hordéval nétt az amerikai készletallomany, viszont az amerikai kinalatnvekedés lassult: a termelés
39 ezer horddéval napi 9,32 millié horddra nétt, ami 1983 6ta a legmagasabb. A piac elérevetiti, hogy a
mostani arszint csékkenteni fogja a kibocsatast, igy a WTI aranak névekednie kell a jévében.

- Az arany viszont visszahullott a tamasznak tekintheté6 1.200 dollaros arszintre. A piac a holnapi
munkanélkiliségi adatra figyel leginkabb, ami ha erés lesz, valoszinlileg csokkenti az arany arat,
mivel a befekteték inkabb a részvények felé fordulnak, és a Fed is hajlandd lesz elébb kamatot
emelni. Tegnap rekorderésségre emelkedett a dollar arfolyama is, ami szintén negativan hatott az
aranyra.

Devizak:

- A vartnal gyengébb munkaeré-piaci adatok ellenére nagyot er8s6dott tegnap a dollar az eurdval
szemben, és az 1,11-es tdmasz torésével 11 éves mélypontra sillyedt az EUR/USD kurzusa. A
dollarer6s6dés mult héten indult djra, az 1,135-6s szintrél pattan le a kurzus, és a reggeli érakban
1,104-ig esett az devizapar.

- Alengyel jegybank tegnap kamatot vagott, 50 bazisponttal 1,5%-ra csdkkentette az iranyado ratat. Az
EUR/PLN arfolyama 4,181-ig emelkedett, amelyet nagy zuhanas kdvetett, miutdn a jegybank
bejelentette, hogy nem folytatjadk a kamatvagasokat. Az arfolyam 4,13-nal is jart, végul 4,147-nél
fejezte be a napot.

- A kanadai jegybank is kamatdonté Ulést tartott tegnap, és a varakozasoknak megfeleléen nem

véltoztattak a 0,75%-o0s iranyado ratan. A dontés utan az eurdval és a dollarral szemben is er6s6dott
a kanadai fizet6eszkoz.

Profitaljon a devizaparmozgasabol!

Erste EUR/HUF Certifikalok > Részletek

Tavol-Kelet:
- A Nikkei 0,3%-ot emelkedett, mig a Hang Seng 1,2%-ot, a Shanghai index pedig 1,1%-ot zuhant.

- A Kinai Népi Gy(lésen tébb témakorben is dontést hoztak. Példaul hivatalosan is 7% kordli
ndvekedési célt hataroztak meg 2015-re. Ez lassabb, mint a 2014-es 7,5%-0s ndvekedés, azonban
megfelel a varakozdsoknak, és 6sszhangban van az eddigi kommunikacidval is. A 7%-o0s cél a
legalacsonyabb az elmult 11 év alatt. A hivatalos kommunikacidoban a minéséget hangsulyozzak a
mennyiseg helyett.

- A GDP-vel parhuzamosan a kulkereskedelemtdl vart ndvekedési ttemet is csokkentették. Ebben mar
csak 6%-os ndvekedést varnak, szemben a tavalyi 7,5%-kal.
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Két nagyszabasu infrastruktura fejlesztési projekt elinditasarol is dontottek Gsszesen 255 milliard
dollar értékben. Ennek felét vasutfejlesztésre, masik felét pedig vizprojektekre Kkoltik. A
vasutfejlesztéssel is igyekeznek a kulkereskedelmet tdmogatni. Ennek fontos része az Uj selyemut,
ami egy Eurdpaba iranyuld vasuti 0sszekottetés lesz majd az aruk gyorsabb szallitasa érdekében.

A kinai kormany Uj célkitizései k6zott szerepel az energiaintenzitas 3,1%-0s csokkentése az idei
évben. Ez a mutaté azt mutatja meg, hogy mennyi energiara van sziikség egy egységnyi GDP
eléallitasahoz. Azonban a teljes energiafelhasznalas varhatéan még tovabb fog névekedni a GDP
névekedés miatt. A program fontos része a széntlizelésl erdmiivek visszaszoritasa.

Kinaban az idei évben 10%-kal novelik a katonai kiadasokat, ami GDP aranyosan is ndvekvé
koltségvetési keretet jelent.

Hataridés piacok:

Pozitiv hangulat uralkodott mind az eurdpai, mind az amerikai hataridés piacokon ma reggel.

. i EUR/HUF (napi felbontas)
BUX Index (napi felbontas)
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Nyitod Max. Min. Zaro Nyito Max. Min. Zaro
BUX (pont) 17.814 17.935 17.738 17.824 EUR/HUF 306,44 306,58 306,07 306,32
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas
zaro6 érték napi 52 hét zaro6 érték napi 52 hét
Dow Jones 18.097 -0,6% 10,6% WIG 20 2.338 0,6% -4,4%
Nasdaq Composite 4,967 -0,3% 14,0% PX 1.014 -0,3% 0,9%
Nasdaq 100 4.445 -0,3% 19,3% Hang Seng 24.188 -1,1% 7.1%
FTSE 100 6.919 0,4% 2,1% Russell 2000 1.231 -0,3% 2,1%
RDX 1.094 -2,1% -4.5% Nikkei 18.752 0,3% 25,9%
ISE 30 100.652 -2,9% 30,6% ATX 2.466 -0,4% -3,1%
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BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaréar napi 52 hét zaréar napi 52 hét
Adidas 68,79 0,6% -15,5% Infineon 10,47 1,5% 25,6%
Arcelormittal 9,54 -0,8% -15,3% Linde 182,68 0,8% 23,5%
Axa 22,53 1,4% 19,5% Lufthansa 13,08 -0,9% -29,9%
Banco Bilbao 8,89 0,7% -3,3% Nokia 7,26 0,8% 34,0%
Banco Santander 6,50 1,0% -1,9% Osram 39,75 -1,4% -20,2%
BASF 85,73 0,5% 5,5% Raiffeisen 12,51 -2,5% -47,2%
Bayer 132,79 1,0% 32,9% Ryanair 10,20 3,3% 43,5%
BMW 113,26 1,8% 37,3% SAP 63,14 0,4% 10,8%
BNP Paribas 51,92 2,0% -12,5% Siemens 98,17 0,4% 2,7%
Commerzbank 11,79 -0,5% -10,6% Telefonica 13,81 0,7% 23,1%
Daimler 88,04 2,8% 28,0% Thyssenkrupp 23,32 0,3% 18,5%
Deutsche Bank 28,99 0,6% -12,0% Total 47,44 0,7% 1,1%
Deutsche Post 30,11 1,1% 12,4% Unicredit 5,98 1,4% 2,1%
EOn 13,65 -2,6% -0,6% Volksw agen 220,77 0,2% 21,3%
Fiat Chrysler Automotives 13,98 2,6% Wizz Air 17,76 -3,0%

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

Vallalati hirek

- Holnap hajnalban teszi k6zzé IV. negyedéves eredményét az OTP.

OTP kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tal is!

Erste OTP Certifikatok > Részletek



http://www.erstemarket.hu/
https://www.erstemarket.hu/pages/erste-certifikat/7

@
ERSTE 5 Panorama 2015. marcius 5.

Investment

Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroar véltozas forgalom

Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtél Célar
FHB 781 -0,1% -19,4% 3.603 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 392 -1,3% 18,8% 1.323.725 Tartas 2015.02.26 400
MOL 11.800 0,8% -10,6% 37.259 Tartas 2015.02.03 11.880
OoTP 4.200 1,2% 41% 1.127.772 Tartas 2014.10.02 4.560
Richter 3.714 -1,4% 0,1% 411.371 Felhalmozéas 2015.02.06 4.320

Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaro érték napi 52 heét hozam napi 52 hét
Bank 24 -0,6% 9,5% USA 10 éves 2,11% -0,4 -59,2
Tavkozlés 49 -0,9% 4,6% EMU 10 éves 0,38% 2,1 -121,5
Olaj 1.353 -04%  -8,3% Magyar 10 éves 2,99% 12,0 -287,0
Gyogyszer 565 02% 11,1% USA 5 éves 1,59% -0,2 4,4
Szallitmanyozas 9.017 -0,5% 20,4% EMU 5 éves 0,04% 21 -66,7
Félvezetd 117 -0,7%  24,8% Magyar 5 éves 2,53% 8,0 -243,0
Kdzszolgaltato 44 -0,6% 10,8% Japan 5 éves 0,10% 0,2 -8,2
Hadiipar 3.129 -04% 14,5% EMU 3 honapos 0,12% 0,5 -26,7

Magyar referenciahozamok
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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 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 elkdvetkez6
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) 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 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 szolo 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/

