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BUX 18.381 0,1% Mtel 392 0,3% Bayer 136,2 -0,2% EUR/HUF 307,36 0,6% Olaj ($) 48,3 -3,4%
DAX 11.500 -0,7% MOL  11.850 -1,3% BMW 1136 -0,6% EURUSD1,0698 -1,4% Arany ($) 1162 -0,5%
S&P 2044 -1,7% OTP 4585 1,3% Commerzbank 11,7 -1,1% USDHUF287,30 2,1% Réz ($) 2635 -1,9%
RDX 1.077 -2,2% Richter 3.725 -0,2% Lufthansa 13,1 -1,2% USD/IJPY 121,13 -0,0% 10Y hozam 3,30 21,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Rossz volt a hangulat a tengerentulon

- Tovabb targyalnak a gérégok

- Az er6s dollar stllyesztette az olaj arat, az arany stagnal
- Aforint jobban gyengult mint a régios devizak

- Gyenge adatokat hozott a kinai ujév

- Csokkenésre szamitunk ma a BET-en

Erste kommentar

,Hatalmasat” estek az amerikai indexek a kamatemelési varakozasok er6stdésének okan. Az ok igen
egyszer(i: ilyenkor a befekteték mindig csak az alternativa koltség emelkedését latjak, és igy a leértékel6d6
értékeltségekkel szamolnak, amelynek egyenes kdvetkezménye a ,sell” gomb megnyomasa. Ugyanakkor a
kamatemelés alapvetéen az inflacios folyamatok miatt szokott bekdvetkezni. Az inflacié pedig hatarozottan j6
a részvénypiacoknak, hiszen segitenek a vallalatoknak jelent8s mértékben ndvelni a profitjukat. Persze ez
altaldban késdbb, j6 par, vagy akar tébb hénappal a kamatemelés utan lathatd. Sét, még az is bekdvetkezhet,
hogy a jegybank tulld a célon, és a kamatemeléssel tulsagosan visszahiiti a gazdasagot. igy jobb ilyen
esetben a profitot realizalni.

igy a tegnapi ,jelentds” amerikai esés csak részben hatotta meg az &zsiai és eurdpai piacokat. Pedig
Azsiaban a kinai gazdasagrél megint a lassulas jeleit mutaté adatokat lathattunk, a 6,8 szazalékos ipari
termelés formajaban. A DAX pedig a tegnapi napkdzbeni jelentds esést kovetden a kereskedés végére egész
jelentés emelkedést tudott felmutatni a mélypontrél. Ez az emelkedés folytatdédhat a mai napon. Persze ne
menjink el a figyelmeztet6 jelek mellett. A tegnapelétti moderalt esésbél végul a pozitivtartomanyban zart az
index. Tegnap, méretes zuhanasbdl allt fel a DAX, amelyet a 10 napos (!!!) mozgoatlag forditott meg! Vagyis
még mindig megvesznek minden esést a befekteték, de egyre fogy az erejik. igy nem art az 6vatossag
kdzéptavon.

Itthon tegnap, még ha csak kis mértékben is, de tovabb emelkedett a BUX. Az OTP megerdsitette a 4.500
forintos szint attérését. EInézve a technikai képet, nem lepddnénk meg, ha a mai napon csdkkenést latnank
Budapesten.

Vegye igénybe az adokedvezményeket, nyisson TBSZ-t!

Tartos Befektetési Szamla - Online isl > Részletek



http://erstebroker.hu/hu/erste_tbsz.html
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum 1d6 Orszag Adat Id6szak Korabbi
marc. 11. 9:00 HU Kllkereskedelmi mérleg (millié eurd) - elézetes, tény jan. 344.7 691.0
marc. 11. 10:30 UK Ipari termelés (év/év) jan. 0.5% 1.3%
marc. 11. 12:00 us Jelzaloghitel igénylések marc. 0.1%

Nemzetkozi hirek

USA:

- Meglehetésen rossz volt a hangulat a tengerentulon, kdzel 2%-ot estek a vezetd indexek, igy az idei
emelkedésbdl mar szinte semmi sem maradt (Dow -1,85%, Nasdaq -1,67%, S&P500 -1,7%).

- A makrogazdasagi naptar ures volt tegnap, ennek ellenére nagy mozgasok voltak a bdérzéken. A
negativ hangulatot a kamatemelési félelmekkel kapcsolatos spekulaciok hataroztak meg, de az erés
dollar és a csOkkend olajarnak koszdonhetéen gyengén teljesitdé energiaszektor is lefelé nyomta az
arfolyamokat.

- A General Mills 7%-kal 44 centre emelte meg a negyedéves osztalék mértékét, amit majus elsejéén
fog kifizetni a cég.

- A Google bejelentette, hogy pénzligyi vezetéje hamarosan nyugdijba megy, és mar gézerdvel keresik
az utodjat.

Eurédpa:

- Eladéi nyomas ala kerlltek az eurdpai piacok tegnap. A DAX index 0,7%-ot, a CAC40 index 1,12%-
ot, mig a FTSE 100 index 2,5%-ot esett.

- Az eurd zéna pénzigyminiszterei 315 milliard eurds beruhazasi csomagrdl allapodtak meg, amely 4
évig tart majd. A spanyol, német, és francia kormany a nemzeti fejlesztési bankokon keresztul
tamogatni fogja a projekteket, mig Olaszorszagban a kormany maga jarulhat hozza 8 milliard euréval
a beruhazasokhoz.

- Mario Draghi 9 6rakor tartandd beszéde mellett brit ipari termelési adat érkezik majd. Természetesen
a gorog targyalasokkal kapcsolatos informacidk sem lesznek elhanyagolhatéak.

Olaj, arany:

- A WTI é&ra ma reggel 48,8 dollarra sullyedt, igaz kordbban ennél mélyebben allt a kurzus. A
kereskedd6k alapvetéen a WTI-Brent kilénbség csOkkenésére szamitanak, miutdn a kulénbség egy
hete éves maximumara nétt. Az er6s dollar hozzajarult tegnap mindkét iranymutatd olajar
csokkenéséhez, de kulondsen a Brent sullyedt, igy a rés szikilt a két termék kozott. A hirek szerint a
kinai import gyengilt, ami segitette az arcsokkenést.

- Az arany 1.164 dollaron stagnélt. A piac szamit arra, hogy ezeken a szinteken beer6sddik a fizikai
kereslet az arany irant, ami ellensulyozza az er6s amerikai gazdaséagi hirek és a szarnyalé dollar
hatdsat. A Fed egy alelndke szerint a korai kamatemelés veszélyezteti a gazdasagi fellendulést, igy
egyel6re a Fed inkabb kivar az emeléssel.

| Kereskedés olajjala BET-en?

Erste WTI Oil Cerfifikatok > Részletek



https://www.erstemarket.hu/pages/erste-certifikat/10
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Devizak:
- Nagy mozgasok voltak tegnap a részvénypiacokon, a dollar latvanyosan er6sddott tovabb. Az

EUR/USD kurzusa mar 12 éves mélyponton jar, miutan tegnap 1,085-ré6l 1,069-ig esett a kurzus, az
1,076-0s tamasz sem tudta megallitani a lejtmenetet. A kdvetkez6 megallé 1,05-nél huzaodik.

- A forint a tobbi régiés devizanal is erGteljesebben gyengllt tegnap. A megjelent inflaciés adat azt
mutatja, hogy folytatddhat a kamatvagas, a legutébbi kamatdontd Ulésen a marciusi inflaciés
jelentéshez kotodtte a jegybank az alapkamat tovabbi alakulasat. A dollarral szemben 13 éve nem
latott szintre gyengllt a forint, a reggeli kereskedésben mar 288 forint felett is jart az arfolyam. Az
eurdval szemben is latvanyos volt a gyengiilés 307,6-ig emelkedett az arfolyam.

Tavol-Kelet:

- A Nikkei 0,3%-ot, a Shanghai index 0,1%-ot emelkedett, mig a Hang Seng index 0,6%-ot csékkent.

- A kinai kiskereskedelmi forgalom az év els6 két honapjaban 10,7%-kal emelkedett, ami elmaradt a
11,7%-0s vart novekedéstdl. Az ipari termelés 6,8%-kal ndvekedett év/év alapon, mig a varakozas
7,8%-0s bdévilés volt. Ugyanakkor meg kell emliteni, hogy a tegnap megjelent inflaci6hoz hasonléan
ezeket a szamokat is torzitja a kinai ujév.

- Az els6 két honapban 16,7%-kal estek vissza az ingatlaneladasok. A két honap soran 498,3 milliard
juan, vagyis 79,6 milliard dollar értékben értékesitettek ingatlant. Az ingatlanpiaci visszaesés a GDP-
re is negativ hatast gyakorolhat.

- Japanban a gépek rendelésallomanya 1,7%-kal esett vissza decemberhez képest, ami kisebb

meérték(i csokkenés, mint amire a piac szamitott, ugyanis a varakozasok 4,1%-0s visszaesést
valoszinUsitettek.

- Piaci vélemények szerint 140-es USDJPY arfolyam lenne sziikséges ahhoz, hogy a BoJ elérhesse
2%-o0s inflacids céljat.

Hataridés piacok:

- Vegyes képet mutattak a hataridés piacok ma reggel, de a f6bb indexek (Dow, S&P, Nasdaq, DAX) a
pozitiv tartomanyban voltak.

EUR/HUF (napi felbontas)
BUX Index (napi felbontas)
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valtozas valtozas
zaré érték napi 52 hét zaré érték napi 52 hét
Dow Jones 17.663 -1,8% 8,0% WIG 20 2.313 -1,3% -3,7%
Nasdag Composite 4.860 -1,7% 12,8% PX 1.012 -1,2% 2,8%
Nasdaq 100 4.329 -1,9% 17,3% Hang Seng 23.726 -0,7% 6,5%
FTSE 100 6.703 -2,5% 0,3% Russell 2000 1.208 -1,2% 1,8%
RDX 1.077 -2,2% -1,5% Nikkei 18.724 0,3% 23,0%
ISE30 95.369 -3,5% 251% ATX 2.481 -2,2% -0,4%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
valtozas valtozas
zaroéar napi 52 hét zaroéar napi 52 hét
Adidas 70,34 -1,7% -10,8% Infineon 11,08 2,5% 32,8%
Arcelormittal 9,77 -2,6% -11,7% Linde 185,24 -0,1% 26,4%
Axa 22,40 -1,9% 21,0% Lufthansa 13,07 -1,2% -28,3%
Banco Bilbao 8,90 -1,0% -1,4% Nokia 7,16 -1,2% 32,3%
Banco Santander 6,31 -2,6% -3,5% Osram 40,80 1,9% -14,7%
BASF 87,18 -1,4% 9,5% Raiffeisen 12,75 -4,3% -41,0%
Bayer 136,20 -0,2% 42,5% Ryanair 10,50 0,1% 48,3%
BMW 113,60 -0,6% 40,2% SAP 62,39 -0,9% 11,6%
BNP Paribas 51,04 -1,8% -12,1% Siemens 98,86 -0,5% 6,7%
Commerzbank 11,72 -1,1% -6,0% Telefonica 13,19 -2,5% 16,1%
Daimler 88,71 -1,5% 31,8% Thyssenkrupp 24,49 -1,5% 29,9%
Deutsche Bank 29,08 -1,2% -7,8% Total 45,18 -3,2% -2,6%
Deutsche Post 30,26 -0,4% 15,9% Unicredit 6,07 -1,1% -5,5%
EOn 13,81 -1,5% 3,1% Volksw agen 227,22 0,3% 27,9%
Fiat Chrysler Automotives 14,16 0,1% Wizz Air 19,00 5,7%

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



http://www.erstemarket.hu/
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célar
FHB 789 -0,1% -15,6% 11.434 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 392 0,3% 22,5% 2.088.634 Tartas 2015.02.26 400
MOL 11.850 -1,3%  -9,0% 114.495 Tartas 2015.02.03 11.880
oTP 4.585 1,3% 26,0% 3.671.392 Tartas 2014.10.02 4.560
Richter 3.725 -0,2% 4,9% 263.980 Felhalmozéas 2015.02.06 4.320
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)

zaro érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 24 -2,1% 7,2% USA 10 éves 2,12% -1,1 -64,9
Tavkozlés 47 -1,7% 1,8% EMU 10 éves 0,23% -7,8 -139,1
Olaj 1.282 -2,1% -13,3% Magyar 10 éves 3,49% 19,0 -242,0
Gyogyszer 552 -1,2% 9,5% USA 5 éves 1,60% -1,0 1,7
Szallitmanyozas 8.798 -1,5%  16,4% EMU 5 éves 0,12% -3,4 -77,8
Félvezetd 113 22%  19,1% Magyar 5 éves 3,10% 22,0 -193,0
Kozszolgaltatd 43 -0,2% 9,1% Japan 5 éves 0,13% -1,4 -7,2
Hadiipar 3.096 -1,0%  15,3% EMU 3 honapos 0,14% -1,1 -33,0

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 mutaté a kdvetkezdket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) az eredménye csokkenni fog az adott vagy az elkévetkezd
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) 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 informéciok az Erste Befektetési Zrt. - 1138 Budapest, Népfiird6 u. 24-26., tev. eng. szam: E-11l/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, 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, 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 fliggetlenségének elémozditasat célzé jogi kbvetelményeknek megfelelben késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldzé lgyletkdtésre vonatkozo tilalom.
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