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BUX 18.666 -0,6% Mtel 381 -2,6% Bayer 141,8 1,0% EUR/HUF 305,67 0,6% Olaj ($) 448 -4,71%
DAX 11.902 09% MOL 11.965 -10% BMW 1196 0,8% EURMUSD1,0496 -1,3% Arany ($) 1.159 0,4%
S&P 2.053 -0,6% OTP 4700 -0,2% Commerzbank 125 4,4% USDHUF291,21 1,9% Réz($) 2675 2,0%
RDX 1.060 -3,2% Richter 3.859 0,0% Lufthansa 13,0 -0,5% USDMJPY 121,40 0,1% 10Y hozam 3,43 -6,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Uj tablettel tamad a BlackBerry

- Gorogorszag kifuthat az idébdol

- Hatalmas olajar zuhanas, stagnal az arany kurzusa

- Aforint és az eurd is Ujabb mélypontra kertilt a dollarral szemben
- Kinai igéret hajtotta Azsiat

- Egyszeri tételek miatt vartnal rosszabb lett az FHB eredménye

- Kis emelkedésre szamitunk ma a t6zsdén

Erste kommentar

Gyengébb lett az USA-ban a Michigani Egyetem fogyasztdi bizalmi indexe. Ugyan ez is azt sugallna, hogy
kés6bb lesz a kamatemelés, de ez sem hatotta meg a befektetéket, inkabb az eladéasi oldalra alltak a pénteki
kereskedésben. Ekdzben a dollarer6sddés szarnyan Uj csucsra emelkedett a DAX, amit a gérdg problémak
sem akadalyoztak meg. A dollarer6s6dés az olajra is hatassal volt, amely lokalis mélypontra csdkkent. A
tartalékok ndvekednek, és mind az amerikai, mind az irani olajbdl tébb kertlhet a piacra. Az elébbi esetében
750 ezer, mig az utdbbi esetében 300 ezer horddval ndvekedtek a napi kitermelésre vonatkozé kilatasok az
idei évre.

A pénteki gyengélkedést kdvetéen egy enyhe emelkedésre szamitunk a mai napon a budapesti piacon, és a
DAX esetében is kismérték(i aremelkedés johet.

Ne maradjon le, értesiiljon idoben a piaci mozgasokrol!

T . e r 0
i i AP Dijmentes, redi arfolyam & ( az Erste Marketen! » Részletek
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Kilfoldi és hazai adatok

Datum 1dé Orszag ldészak Korabbi

marc. 16. 13:30 us New Y ork-i feldolgozdipari beszerzési menedzser index marc. 778" 8
marc. 16. 14:15 us Ipari termelés (év/év) feb. 0.15% 0.2%
marc. 16. 14:15 us Kapacitas kihasznaltsag feb. 79.4% 79.5%
marc. 16. 15:00 US  NAHB hazar index marc. 55" 56

Nemzetkozi hirek

USA:

- Elromlott a hangulat a tengerentuli bérzéken, a nap végéhez kézeledve azonban mar emelkedni
tudtak az indexek, de igy is mérsékelt pluszban zartak a kereskedést (Dow -0,82%, Nasdaq -0,44%,
S&P500 -0,63%).

- Elromlott a fogyaszték hangulata a tengerentulon, legalabbis a Michigani Egyetem hangulatindexébdl
ez derll ki. A mutatd marciusi elézetes értéke 91,2 pontig esett vissza a korabbi 95,4 pontrdl,
Iényegesen alulmulva a 91,2 pontos varakozasokat. Az index négyhavi mélypontra kertilt.

- A héten tartja a Fed nyiltpiaci bizottsaga a kamatdonté Ulését, ahol a jegyz6konyvbdl tovabbi
részletek is kidertlhetnek a kamatemelés id6zitésével kapcsolatban.

- A BlackBerry leleplezett egy magas biztonsagi rendszerrel ellatott tabletet szombaton, amit vallalati
és dnkormanyzati igyfeleknek szeretne értékesiteni nyartdl. A fejlesztésben a Samsung és az IBM is
k6zrem(kodott. A befekteték emlékeiben még élénken élhet a 2011-ben piacra dobott PlayBook tablet
bukasa, ami utan tdbb szaz millié dollar értékben kellett leirasokat eszkdzolni a cégnek az el nem
adott készletek utan.

- Csltortokdon magyar id6 szerint délutan 5 6rakor leplezheti le a Tesla Motors a Model S frissitését.
Err6l Elon Musk a Twitterén tajékoztatta a Tesla szerelmeseit. A pontos részletek egyelére nem
ismertek, igy a biztonsagi megoldasoktél az akkumulatorok élettartamanak fejlesztéséig barmit
bejelenthetnek.

- A Reuters értesllései szerint az Uber a kinai BYS Co autégyartéjaval kdzosen elektromos autdk
lizingelésével kapcsolatos kisérleti programot inditana Chicagoban, amivel a Tesla Ujabb
versenytarsat kaphatna.

- A General Electrics 6,26 milliard dollarért adja el az ausztral és az Uj-zélandi lakossagi hitelezési
Uzletagat egy befektetd tarsasagnak, melynek a KKR & Co és a Deutsche Bank is tagja. Ezzel a
lépéssel a menedzsment tovabb folytatta a pénzigyi részlegének megnyirbalasat, aminek pozitiv
hatdsa egyel6re nem akar meglatszani a részvény arfolyaman.

Eurépa:

- Felemas teljesitménnyel rukkoltak el6 a piacok pénteken. A FTSE 100 index 0,3%-0s minusza mellett
a CAC 40 index 0,46%-ot, mig a DAX index 0,87%-ot emelkedett.

- A Rosszija 1 allami televiziéban levetitett dokumentumfiimben Vlagyimir Putyin elmondta, hogy
Oroszorszag kész volt atomfegyvereinek bevetésére a kijevi allamcsinyt kovetéen. Tovabba
elhangzott az is, hogy a krimi népszavazas soran minden teljesen szabalyosan zajlott Putyin
megitélése szerint.

- A Frankfurter Allgemeine Zeitung német lap vasarnapi szama arrol irt, hogy Alekszisz Ciprasz goérog
miniszterelndk szerint a gordg kormany a honap végére kifuthat a pénzébdl, és nem fogja tudni
kifizetni a nyugdijakat és a kdzalkalmazotti béreket. Atmeneti megoldasként Goérégorszag rovid
lejarata kotvényeket bocsatana ki 2-3 milliard euré értékben, amig a 7 milliard eurés EU/IMF
ment6csomag részletet meg nem kapjak, azonban ehhez a lIépéshez is az EKB jovahagyasa kellene.

- Makrofronton a hét eleje nem tartogat érdekességeket. Ma egyedil Mario Draghi beszédére lesz
érdemes figyelni, amire magyar id6 szerint 19 éra magassagaban kerll sor.
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Olaj, arany:

- AWTI 44,5 dollarig zuhant ma reggel. A piac egyre jobban aggddik a névekvd kitermelés és készletek
miatt. Az utébbi a mult héten is emelkedni tudott, és 449 millié horddval ujabb 85 éves rekordot ért el.
A Nemzetkozi Energialigynokség szamitasa szerint idén napi 750 ezer hordéval néhet az USA kdolaj
kindlata, a teljes termelés elérheti a napi 12,56 millié hordds szintet, szemben a korabbi riportban
szereplé 12,41 millid hordéval. A piac raadasul aggodik az irani olajtermelés felfutasa miatt is: az
egyik londoni elemzd cég szamitasa szerint az irani export idén juniusra napi 300 ezer hordéval
névekedhet a szankciok feloldasa nélkdl is.

- Az arany kurzusa nem valtozott a mult hét soran. A fedezeti alapok jelentésen csokkentették vételi
pozicidik szamat az aranyban, ugyanis egyre kevésbé hisznek abban, hogy az arany képes innen
emelkedni. A piac hisz a korai dollar kamatemelésben, ami jelentésen csdkkentheti az arany iranti
keresletet.

Devizak:

- A pénteki kereskedésben is nagyot er6sodétt a dollar, 1,063-rél zarasra 1,046-ig zuhant az EUR/USD
kurzusa, ez pedig 13 éves mélypontot jelent. A vartnal gyengébbek lettek pénteken a
makrogazdasagi adatok, a rosszabb hangulat- és termeldi arindex is erésitette a dollart. A kdvetkezd
napokban a Fed kamatdonté Ulése elétt az oldalazasra szamitunk a devizaparban.

- Aforint nagy lendiilettel gyengult a pénteki kereskedésben, a jegyzések 307 forint felett is jartak, ezt
koévetéen azonban fordulat kovetkezett, és az EUR/HUF kurzusa 305,3-ig kapaszkodott vissza. A
dollarral szemben Ujabb forintmélypont sziiletett, az arfolyam 290 folé kapaszkodott, ahol zarasig
kitartott a kurzus. A reggeli kereskedést szintén 13 éves csucson inditotta az USD/HUF.

.ﬁf‘-ﬂ EURUSD kereskedés a BET-en, forint alapon, egyszeriien?

[\She -
\) C\,\? Erste EURUSD Turbo Warrantok

> Részletek

Tavol-Kelet:

- A Hang Seng 0,4%-ot, a Shanghai index 2%-ot emelkedett, mikdzben a Nikkei értéke lényegében
valtozatlan maradt.

- A kinai miniszterelndk az Orszagos Népi Gyiilés (parlament) éves Ulésszakat lezard sajtotajékoztatdon
ismételten megerdsitette az idei évre vonatkozd 7%-os ndvekedési célt. Véleménye szerint ez nem
lesz konny(, de elérhetd. A ndvekedést eddig az export és a beruhazas vezérelte, melyrél at kéne
allni egy fogyasztason alapuld ndvekedésre. A miniszterelnok megjegyezte, hogy szilkség esetén
jelentdés eszkdzok allnak rendelkezésre, melyekkel tudjak a noévekedést tamogatni, ami alatt
valoszinlileg fiskalis intézkedésekre gondolt, azonban a pontos eszkdzdket nem arulta el. A
kormanyzati célkitizés mindenesetre 10 millié Uj varosi munkahely teremtése idén.

- A kinai miniszterelndk szavai nyugtatélag hatottak a befektetékre, igy a Shanghai index 2009
augusztusi értékre emelkedett.

- A Bloomberg éltal készitett felmérés alapjan a piac a kinai tartalékrata tovabbi csokkentésre szamit.

Hataridés piacok:
- Alapvetben pozitiv hangulat uralkodik a hataridés piacokon ma reggel.


http://erstebroker.hu/hu/certifikatok.html
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. i EUR/HUF (napi felbontas)
19000 BUX Index (napi felbontas)
Forgalom (millio): 3.72 o 330 — -
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dec. 8. jan. 6. jan. 27. febr. 17. marc. 10. dec. 12. jan. 13. febr. 12. maérc. 16.
Nyitd Max. Min. Zaro Nyitd Max. Min. Zaro
BUX (pont) 18.792 18.849 18.606 18.666 EUR/HUF 306,14 306,68 305,47 306,00
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas
zaré érték napi 52 hét zaré érték napi 52 hét
Dow Jones 17.749 -0,8% 10,5% WIG 20 2.303 -1,1% -1,6%
Nasdaq Composite 4.872 -0,4% 14,8% PX 1.036 1,2% 9,0%
Nasdaqg 100 4.315 -0,5% 18,9% Hang Seng 23.922 0,4% 11,1%
FTSE 100 6.741 -0,3% 3,3% Russell 2000 1.232 -0,4% 4,3%
RDX 1.060 -3,2% 1,6% Nikkei 19.246 -0,0% 34,3%
ISE 30 93.828 -2,2% 22,1% ATX 2517 0,4% 5,5%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
valtozas valtozas
zaroar napi 52 hét zaroar napi 52 hét
Adidas 70,99 -0,8% -7,4% Infineon 11,19 1,4% 41,9%
Arcelormittal 9,56 -2,1% -10,8% Linde 188,61 -0,6% 31,3%
Axa 23,41 1,3% 32,0% Lufthansa 13,03 -0,5% -30,6%
Banco Bilbao 9,13 0,5% 4,9% Nokia 7,30 0,4% 40,5%
Banco Santander 6,43 -0,2% 1,1% Osram 44,51 0,3% -3,3%
BASF 90,80 0,7% 18,5% Raiffeisen 12,45 -3,2% -40,7%
Bayer 141,81 1,0% 49,6% Ryanair 10,80 -0,8% 58,2%
BMW 119,61 0,8% 50,7% SAP 64,64 0,9% 19,4%
BNP Paribas 51,68 0,2% -6,5% Siemens 103,21 0,9% 14,2%
Commerzbank 12,54 4,4% 4,1% Telefonica 13,25 -0,3% 21,0%
Daimler 93,15 0,4% 44,7% Thyssenkrupp 24,99 -0,9% 39,8%
Deutsche Bank 30,20 1,6% 1,8% Total 44,65 -1,7% -2,9%
Deutsche Post 29,13 1,4% 15,8% Unicredit 6,21 -0,4% 0,7%
EON 13,61 -1,4% 1,3% Volksw agen 240,60 1,4% 38,4%
Fiat Chrysler Automotives 15,60 4,6% Wizz Air 18,34 -0,8%

A BETa piac arfolyamadatait dijmentesen kdvetheti valés idében a www.erstemarket.hu honlapon!
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Pénteken zaras utan tette kdzzé 1V: negyedéves eredményét az FHB. A nettd veszteség 6,6 milliard forint
lett az altalunk vart 264 millids minusszal. A kildnbség els6édleges oka a devizahitelek és a forintositas
miatti céltartalék. A céltartalékot, a Dijbeszedénél eszk&zolt goodwill leirast és a bankaddt nem szamitva
1,97 milliard lett volna az eredmény a negyedik negyedévben, mig 3,8 milliard forint a 2014-es évben. A
nettd6 kamatmarzs a korabbi negyedéves 2,67%-rol 2,86%-ra emelkedett. Ugyanakkor a fair
bankrendszerrdl szoéld térvény és a forintositas miatt a netté kamatmarzs a kdvetkezd negyedévekben
szlkilni fog. A céltartalék az elmdult hat év legalacsonyabb értékére zsugorodott, mivel csdkkent a nem
teljesitdé hitelek aranya, és eszkdzoket értékesitett a bank. Alapvetéen javuld képet mutat az
alaptevékenység, de a fair bankrendszerrél sz6l6 torvény miatt a jovében a netté kamatmarzs csdkkenni
fog. A banknak mindekbézben névelni kell a kamattermel6 eszkozok allomanyat, hogy fedezze a
koltségeit, ami az el6z6 években kontroll alatt volt. Az eredmény hatasara negativ arfolyamreakciora

szamitunk.

FHB

Konszolidalt, IFRS Publikalt Publikalt Publikalt Publikalt Konsz. Erste | Publikalt
millio Ft 2014.1V. 2013.1V. 2014. 1-1V. 2013. I-IV. 2014.1V. 2014.1V. vs. Erste
Netté kamatbevétel 5.520 5210 6,0% 20.642 18.730 10,2% 5.158 5.116 7,9%
Céltartalék -134 -945 F n.é. -2.452 -6.779 n.é. -633 -376 n.e.
Nett6 di- és jutalékbevétel 1.742 1.323 F 31,7% 5.353 4.327 23,7% 1.516 1.381 26,1%
Osszes bevétel 6.178 6.940 IIF-ll,O% 34.977 23.316 50,0% n.a. 5.977 3,4%
Addzas el6tti eredmény -7.186 7357 né. -16.599 -4.872 n.é. n.a. -326 n.é.
Adozott eredmény -6.622 344 F n.é. -16.221 -4.530 n.é. -2.747 -264 n.e.
Adozott eredmény 1) -5.915 11977  neé -13.393 -1.117 n.é. n.a. 443 n.e.

1) kulénadokkal korrigélva

Konszenzus: portfolio.hu
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célar
FHB 789 04% -55% 9.659 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 381 -2,6% 20,6% 1.701.268 Tartas 2015.02.26 400
MOL 11.965 -1,0%  -34% 92.165 Tartas 2015.02.03 11.880
oTP 4.700 -02% 29,7%  861.792 Tartas 2014.10.02 4.560
Richter 3.859 -0,0% 12,3% 161.977 Felhalmozés 2015.02.06 4.320
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)

zaré érték napi 52 hét hozam napi 52 het
Bank 24 -0,7%  11,6% USA 10 éves 2,08% -34 -57,4
Tavkozlés 47 -06%  2,9% EMU 10 éves 0,26% 0,9 -128,4
Olaj 1.274 -0,4% -13,4% Magyar 10 éves 3,58% 15,0 -234,0
Gydgyszer 560 0,0% 13,0% USA 5 éves 1,56% -2,5 25
Szalltmanyozas 8.945 -0,7%  19,7% EMU 5 éves 0,09% 0,6 -67,5
Félvezetd 114 0,7% 212% Magyar 5 éves 2,95% 5,0 -204,0
Kézszolgaltatd 43 -1,0% 6,3% Japan 5 éves 0,14% 0,2 -5,3
Hadiipar 3.138 -05% 18,7% EMU 3 honapos 0,16% -0,2 -34,9

Magyar referenciahozamok

5.0%
4.0% A
Jelenlegi
1 hénapja
2.0% A /
1.0% T T T T
Oév 3év 6 év 9év 12 év 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 eszkozolt 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; (i) magas eredménybdvilés 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 hitelezéket.

Az alacsony EV/EBITDA mutat6 a kdvetkezoket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (i) 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 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 = Konyvszerinti 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 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 Tarsasadg szavatossagot vagy felel6sséget nem
véllal. A kiadvanyban foglaltak nem minésitheték befektetésre vald 6sztbnzésnek, 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 befektetd altal hozott déntés kévetkezményei a Tarsasagra
nem harithaték at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy részleges — felhasznalasa, tobbsz6rézése, publikalasa, atdolgozasa, terjesztése
kizardlag a Tarsasag elbzetes irasos 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 kbévetelményeknek megfelelben késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldzé lgyletkdtésre vonatkozo tilalom.



http://www.erstebroker.hu/
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