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BUX 19.226 1,6% Mtel 386 -0,3% Bayer 1440 1,4% BURMUF 303,30 -0,0% Olaj ($) 46,6 5,9%
DAX 12039 12% MOL 11705 -1,1% BMW 1170 02% EURUSD1,0821 15% Arany($) 1.183 1,0%
S&P 2.108 0,9% OTP 5100 4,7% Commerzbank 12,6 1,0% USD/MHUF 280,25 -1,6% Réz ($) 2775 3,8%
RDX 1.083 0,9% Richter 3.950 15% Lufthansa 13,9 1,4% USD/JPY 120,04 -0,6% 10Y hozam 3,32 -25,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Pozitiv eredmények érkeztek a Biogen Alzheimer elleni gydgyszerérdl

- Berlinben ma akar eldélhet a gérégdk sorsa

- A pénteki emelkedés utan ismét lefelé tart a WTI, élénkiil az arany iranti kereslet
- Nagyot er6s6dott pénteken a forint az S&P dontését kovetéen

- Lazithat a pénzilgyi szabalyozason Kina

- Felmindsitette Magyarorszagot az S&P

- Kis emelkedés j6het ma a borzén

Erste kommentar

Egyértelmien a legfontosabb magyar vonatkozasu esemény az S&P felmindsités volt. A hitelmindsité a
kilatasok valtoztatasa helyett meglepetésre lépett, és egy fokozattal, BB-r6l BB+-ra emelete a magyar
allamadoésagra vonatkozéd mindsitését. igy az 6sszes hitelminésiténél egy fokozatra vagyunk a befektetési
kategoriatdl. Ennek kdszonhetéen az Erste metodoldgia szerint a kockazati prémium csékken, ami mintegy 5-
6 szazalékkal emeli a részvények fair értékét. Habar a piac az elmult hetekben megelélegezte a minésitsi
valtozast, ennek ellenére tovabbi emelkedést varunk a BUX indexben, amely tdbb dolognak k&szdnheté.
Egyrészt szerintink nem arazodott be teljesen a felminésités, hiszen csak késdbbre varta a piac, masrészt
tovabbi felmindsitéseket varunk az év soran. Harmadrészt a fundamentumok valtozasa miatt a cégek
teljesitménye is javulni fog, mikézben a vilagban is j6 a hangulat. igy ma is kismérték(i emelkedést varunk a
BUX indexben, de azért rdvidtdvon korrekcioszagu a levegd. A BUX megérkezett egy technikailag
ellendllaszénanak nevezhet6 savba, amely mintegy 800 pontos tartomanyt jelent 19.200 és 20.000 pont
kozott.

A DAX esetében korrekciét varunk a mai napon a pénteki jelentés aremelkedést kdvetéen. Ma este a gérogok
és német pénzigyminiszter egyezkedik, amely ma 6vatossagra intheti a német befektetéket.

Ne maradjon le, értesiiljon idoben a piaci mozgasokrol!

' A2 Dijmentes, egyedi arfolyam ertesitések az Erste Marketen!

» Részletek



https://www.erstemarket.hu/pages/mi-a-myerstemarket
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Kilfoldi és hazai adatok

Datum 1d6 Orszag ld6szak Korabbi

marc. 23. 13:30 us Chicagoi Fed index feb. 0.1269 0.1
marc. 23. 15:00 us Hasznaltlakas értékesitések (ho/ho) feb. -4.93% 2.02%
marc. 23. 16:00 EMU  Fogyasztdi bizalom - elézetes marc. 67" -6

Nemzetkozi hirek

USA:

- A hét utols6 kereskedési napjan is megmaradt a j6 hangulat a tengerentuli borzéken, és a Nasdaq
indexnek sikerult 5.000 pont felett zarnia a kereskedést. A technoldgiai papirokkal telitett index 15 éve
nem latott magassagba kapaszkodott (Dow 0,94%, Nasdaq 0,67%, S&P500 0,9%).

- A Credit Suisse elemz6i a Fed kommentara ellenére tovabbra is juniusra varjdk az elsé
kamatemelést. Az S&P500-ra vonatkozé célarfolyamot 20 ponttal 2.170 pontra javitotta a tarsasag.

- Kozel 10%-ot emelkedett a Biogen Idec részvénye pénteken, miutan kedvezd hirek érkeztek a cég
Alzheimer elleni gyégyszerérél. Az 1b fazis pozitiv eredményei azért fontosak, mert ez volt az elsé
alkalom, hogy egy kisérleti gyogyszer statisztikailag jelentésen csdkkentette a kér karos hatasait a
korai szakaszban lévé pacienseknél. A harmadik fazisu tesztekre év végén kerilhet sor. Becslések
szerint 2030-ra vilagszerte 75 milli6 ember fog Alzheimer koértdl szenvedni, igy jelentds piacra |éphet
be a cég.

Eurépa:
- 1% korlli pluszban zartak a vezetd eurdpai részvényindexek a mult hét utolsé kereskedési napjan.

- Alexis Ciprasz gérdg miniszterelndk bizakodoé az orszag jovojével kapcsolatban. Mindekézben Angela
Merkel nyilatkozata is nyugtatni prébalta a piacokat, miszerint ha Goérégorszag konkrét reformokkal all
el6, akkor feloldjak a kifizetések blokkolasat. A két vezetd ma este talalkozik Berlinben a
pénzigyminisztereik tarsasagaban, hogy minél el6bb pont kerllhessen az tgy végére. Jose Manuel
Barosso CNBC-nek tett nyilatkozata is abba az iranyba mutat, hogy hamarosan megallapodnak a
felek, ugyanis nincs kétsége afeldl, hogy az eurdpai orszagok tdmogatjak a goérogoket, ha végre
érdemi lépéseket tesznek.

- Magyar id6 szerint 15 érakor beszél Mario Draghi az Eurdpai Parlament Gazdasagi Bizottsaga el6tt.

Olaj, arany:

- A WTI 45,4 dollarra sillyedt ma reggel, miutan kiderilt, hogy Szaud-Arabia 10 millié hordo felett
termel, ami 2013 o6ta a legmagasabb érték. A hirt nem ellensulyozta az egyik vezetd befektetési
tarsasag jelentése, mely szerint az USA készletei lassabban fognak telitédni, mint korabban. A piac
tovabbra is tulkinalatos, majusig varhatéan néni fog az USA termelése, igaz, az utdbbi idészakban a
kereslet is megugrott a fekete arany irant.

- Az arany 1.183 dollarig tudott ma reggel er6so6dni. Az aranybefektet6k még mindig a Fed szavait
emésztik, ami biztaté volt szamukra a jov6re nézve, mivel a Fed lassabban kivan kamatot emelni, és
azt is csak késdbb kivanja megtenni. Ez ismét ndvelheti a befektetdi igényt a nemesfém irant.

»-0 EURUSD kereskedés a BET-en, forint alapon, egyszeriien?

- h\(\? Erste EURUSD Turbo Warrantok
1\“;

> Részletek

Devizak:

- Gyengén kezdte a pénteki kereskedést a forint, az arfolyam 305 félé kapaszkodott a késé délutani
6rakban. Az S&P felmindsitése forditott egy nagyot a hangulaton, a dontést kdvetéen 303-ig esett az
EUR/HUF kurzusa.


http://erstebroker.hu/hu/certifikatok.html
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- Dollargyengulést hozott a pénteki kereskedés, az arfolyam 1,065-r6l 1,081-ig emelkedett. Az elmult
napokban felvaltva kévették egymast az emelkedé és csdkkend napok az EUR/USD-ben, de az irany
tovabbra is a dollar er6sddése, a kdvetkez6 tamasz 1,05-nél huzédik.

Tavol-Kelet:
- A Nikkei 1%-ot, a Hang Seng 0,4%-ot, a Shanghai index 1,6%-ot emelkedett.

- A kinai kormany enyhitené a Kindban mi{kddé, 1ényegében befektetési banki szerepkort ellatd
intézmények szabalyozasat. Ezek alapjan példaul a kulféldi tulajdonosok akar tdbbséget is
szerezhetnek a vallalatban, ami eddig 49%-ban volt limitdlva. Egyuttal a tevékenységi kort is
kiszélesithetik.

- A kinai értékpapir bizottsag szévivdje szerint a kinai részvénypiac elmult hetekben latott szarnyaldsa
racionalis volt.

- A japan Eisai 21%-kal, a napi limittel emelkedett, miutan egyltim(kddési megallapodasa van a
Biogen gydgyszergyarral egy olyan gyogyszerre, ami a vizsgalatok alapjan képes lassitani az
Alzheimer kort.

- Az Apple beszallitdja, a kinai Foxconn vizsgalja annak lehet6ségét, hogy beruhazzon, vagy legalabb
partner megallapodast kdssén a japan elektronikai céggel, a Sharppal. A folyadékkristalyos kijelz6k
gyartastechnolégiajanak megszerzése lehet a f6 cél.

Hataridds piacok:

- Az amerikai hataridés piacok a pozitiv tartomanyban voltak ma reggel, mig az eurépaiak vegyes képet
mutattak. A DAX minuszban volt.

EUR/HUF (napi felbontas)
19000 BUX Index (napi felbontas)
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valtozas valtozas
zaré érték napi 52 hét zaré érték napi 52 hét
Dow Jones 18.128 0,9% 11,2% WIG 20 2.408 1,0% 1,8%
Nasdag Composite 5.026 0,7% 17,5% PX 1.045 0,2% 5,4%
Nasdaq 100 4.459 0,7% 22,0% Hang Seng 24.453 0,3% 14,1%
FTSE 100 7.023 0,9% 7,1% Russell 2000 1.266 0,9% 6,1%
RDX 1.083 0,9% -1,5% Nikkei 19.754 1,0% 38,9%
ISE30 101.456 0,9% 28,9% ATX 2.529 0,7% 2,2%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
valtozas valtozas
zaroéar napi 52 hét zaroéar napi 52 hét
Adidas 70,35 -0,4% -1,7% Infineon 11,13 0,7% 32,9%
Arcelormittal 9,35 0,8% -17,8% Linde 193,51 0,4% 37,1%
Axa 23,83 2,1% 26,1% Lufthansa 13,93 1,4% -27,2%
Banco Bilbao 9,37 3.2% 7,4% Nokia 7,30 -0,3% 45,0%
Banco Santander 6,80 4,8% 4,4% Osram 45,90 1,8% -0,9%
BASF 92,05 2,3% 18,3% Raiffeisen 12,27 -0,8% -46,3%
Bayer 144,00 1,4% 47,4% Ryanair 10,76 0,6% 50,1%
BMW 117,01 0,2% 33,7% SAP 67,25 1,9% 19,6%
BNP Paribas 53,98 1,9% -5,3% Siemens 100,65 -0,4% 3,9%
Commerzbank 12,55 1,0% -5,1% Telefonica 13,46 3,0% 20,6%
Daimler 91,77 1,7% 40,2% Thyssenkrupp 24,39 1,6% 29,9%
Deutsche Bank 31,47 1,8% 2,8% Total 47,64 2,5% 0,1%
Deutsche Post 29,41 0,9% 15,5% Unicredit 6,30 1,6% -2,6%
EON 14,23 2,0% 3,6% Volksw agen 240,92 0,5% 38,4%
Fiat Chrysler Automotives 15,20 -0,7% Wizz Air 18,59 -0,9%

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



http://www.erstemarket.hu/

@
ERSTE 5 Panorama 2015. marcius 23.

Investment

Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroar véltozas forgalom

Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célar
FHB 780 -0,4% -13,9% 40.119 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 386 -0,3% 249% 1.181.742 Tartas 2015.02.26 400
MOL 11.705 11% -2,1% 189.083 Tartas 2015.02.03 11.880
OoTP 5.100 47% 32,5% 2.224.921 Tartas 2014.10.02 4.560
Richter 3.950 1,5% 1,6% 335.910 Felhalmozas 2015.02.06 4.320

Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaré érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 25 1,4% 10,3% USA 10 éves 1,93% -0,5 -81,8
Tavkozlés 48 0,4% 0,6% EMU 10 éves 0,18% -0,3 -146,2
Olaj 1.329 1,7% -10,0% Magyar 10 éves 3,24% -8,0 -251,0
Gyogyszer 583 1,0% 17,8% USA 5 éves 1,41% -0,5 -29,8
Szallitmanyozas 9.148 03% 21,7% EMU 5 éves 0,11% -0,8 -81,2
Félvezetd 117 0,9% 20,1% Magyar 5 éves 2,54% -6,0 -239,0
Kozszolgaltatd 45 0,9% 11,0% Japan 5 éves 0,07% -1,2 -12,1
Hadiipar 3.234 12% 21,6% EMU 3 hénapos 0,20% 1,5 -40,4

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 kovetkezdket 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 varhatd 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

Nett6é adossag = ROvid és hosszu tavu addssag 6sszege minusz a cég készpénzallomanya

EBITDA = Operativ eredmény és az amortizacié dsszege

Operativ eredmény = A netté eredmény, a kisebbségi részesedés, az adé és a pénziigyi eredmény 0sszege = Az értékesités arbevétele
csokkentve a cég mikddeési koltségeivel.

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 elkdvetkez6
években csokkeni fog.

A magas EV/EBITDA mutatd a kdvetkezbket 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 eszk6zértékkel
BVPS = Book Value Per Share = Konyvszerinti érték osztva a részvényszammal

Kdnyvszerinti érték = A cég sajattékéje

Megmutatja, hogy hanyszorosat fizeti a piac a tulajdonolt eszkdzok 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 netté
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-I11/324/2008 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 kévetkezményei a Tarsasagra
nem harithaték at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy részleges — felhasznalasa, tobbsz6rézése, publikalasa, atdolgozasa, terjesztése
kizarélag a Tarsasag elbzetes irdasos engedélyével lehetséges. A kiadvany kiadasa idépontjaban 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 megel6zé ligyletkdtésre vonatkozo tilalom.
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