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BUX 19.327 0,5% Mtel 386 0,0% Bayer 140,9 -2,2% BURMUF 303,58 0,1% Olaj ($) 475 3,8%
DAX 11.896 -1,2% MOL 11950 2,1% BMW 1135 -3,0% BURMUSD1,0946 12% Arany($) 1190 0,6%
S&P 2.104 -0,2% OTP 5101 0,0% Commerzbank 12,6 0,3% USD/HUF277,30 -1,1% Reéz ($) 280,8 1,2%
RDX 1.058 -2,3% Richter 3.947 -0,1% Lufthansa 13,7 -1,9% USD/JPY 119,73 -0,3% 10Y hozam 3,24 -8,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- A Goldman Sachs szerint tud még emelkedni az S&P 500 index

- Egy lépést tett el6re, kettét hatra Gorogorszag

- Megugras utan kissé visszagyengult a WTI, csendben veszik az aranyat
- A dollar gyengllése mozgatja a devizaparokat

- Gyenge kinai adat okozott csalédast

- 33 forintos osztalékot javasol a Richter

- 20 bazispontos kamatcsokkentésrél donthet az MNB

- Csokkenésre szamitunk ma a BET-en

Erste kommentar

Nesze semmi, fogd meg jél. Ugy tiinik, hogy Merkel és Ciprasz talalkozéja kimeriilt a formasagokban, azaz
semmilyen el6relépés nem tortént. Merkel azt hangsulyozta, hogy nem & dont. Mi is igy szoktuk a
gyerekeinket leszerelni, ha 8k nagyon akarnak valamit, mi meg igazandibdl nem, pedig megtehetnénk azt,
amit kérnek. Ismerés a helyzet ugye-e? igy tovabbra is marad a gérdg bizonytalansag. Kdézben a DAX index
Ujra a 10 napos mozgdatlagra esett, mikdzben az MACD eladasi jelzést adott. Eddig négyszer fordult az index
a 10 napos mozgodatlagrél, most lehet, hogy nem fog. A gyengulé dollar sem segiti a DAX-ot, igy ma is
csokkenésre szamitunk, habar a mértéke kisebb lehet, mint tegnap volt.

A BUX tegnap még emelkedni tudott a negativ nemzetkdzi hangulat ellenére is, amit nyilvdn az S&P
felmindsitése is segitett. Ugyanakkor az index egy ellendllas tartomanyba érkezett, rdadasul a révid
indikatorok eladasi jelzést adtak. Az OTP kicsit tulvett lett, mikdzben a Richterrel kapcsolatban enyhén negativ
hir érkezett, hiszen’csak” 33 forint osztalékot szandékozik fizetni a piac altal vart 46 forinttal szemben. Emiatt
negativan reagalhat a részvény, amely a tegnapi napi masodik felében amugy is gyengén viselkedett.

Iratkozzon fel hirleveleinkre!

Elemzdcsapatunk napi rendszers 10el ad tajékoztatast a piac allasardl s a
varhatéd mozgasokrol. > Feliratkozas



https://www.erstemarket.hu/pages/hirlevel-kezeles
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum

marc. 24.
marc. 24.
marc. 24.
marc. 24.
marc. 24.
marc. 24.
marc. 24.
marc. 24.
marc. 24.
marc. 24.
marc. 24.
marc. 24.

1d6 Orszag Idészak Korabbi
9:30 GE Feldolgozoipari beszerzési menedzser index - el6zetes marc. 51.1 515
9:30 GE Szolgaltatoipari beszerzési menedzser index - el6zetes marc. 54.7 55
10:00 EMU  Feldolgozéipari beszerzési menedzser index - el6zetes marc. 51 515
10:00 EMU  Szolgaltatoipari beszerzési menedzser index - elézetes marc. 53.7 53.9
10:30 UK Fogyasztdi arindex (év/év) feb. 0.3% 0.1%
13:30 us Fogyasztoi arindex (év/év) feb. -0.1% -0.1%
13:30 us Maginflacio (év/év) feb. 1.6% 1.7%
14:00 HU MNB kamatddntés marc. 2.1% 1.9%
14:45 us Feldolgozéipari beszerzési menedzser index marc. 55.1 54.6
15:00 us Ujlakas épitések (ho/hd) feb. -0.2% -3.5%
15:00 us Ujlakas értékesitések (ezer/hd) feb. 481 464
15:00 usS Richmondi Fed feldolgozoipari index marc. 0 3

Nemzetkozi hirek

USA:

Emelkedéssel indult a kereskedés a tengerentulon, majd napkézben oldalaztak a piacok, de zarashoz
kbzeledve elromlott a hangulat, és minimalis minuszba zuhantak az indexek (Dow -0,06%, Nasdaq -
0,3%, S&P500 -0,19%).

Fuggdben lév lakasértékesitési adat érkezett tegnap a tengerentulrdl, a februari varakozas 4,9 millié
volt, ezzel szemben 4,88 milliés adatot publikaltak, ami tehat nagyjabdl megfelel a varakozasoknak.

A délutani 6rakban inflaciés adatok érkeznek az USA-ban.

A Morgan Stanley 5 kedvenc papirja kdzdtt nem szerepel az Apple, nem ugy az IBM, a Bank of
America, a Gilead Sciences, a JP Morgan és a Citigroup. A legkevésbé kedvelt papirok listajat két
olajcég, az Exxon Mobil és a Chevron szinesiti a Bristol-Myers Squibb, az UnitedHealth Group és a
Walt Disney mellett.

A Goldman Sachs vezetd stratégaja, Peter Oppenheimer szerint nem alakult még ki buborék az
amerikai részvénypiacokon. Az év végeéig az S&P 500 index 3-4%-ot még biztosan fog emelkedni
meglatasa szerint, amivel a Wall Street tobbsége is egyetért.

4 & SP500 index forintban, long es short iranyban is!

4 AT | 5T |
! WALL & Erste SP500 Turbo Warrantok

> Részletek

Eurépa:

Elvéltak egymastdl az eurdpai piacok tegnap. A FTSE 100 1% koruli pluszaval szemben a CAC 40
index 0,65%-o0t, a DAX index pedig 1,2%-ot veszitett értékébdl.

Németorszag hangsulyozta a tegnapi gorog targyalasok soran, hogy nem 6k egyedil, hanem a 19
euréovezeti tagallam kézésen dont az orszag sorsarél. Alekszisz Ciprasz csupan ,jobban meg
szeretné érteni a német allaspontot” miel6tt dontenek a sziikséges reformokrdl, igy ujfent nem tortént
elérelépés az Ugyben. A gérog miniszterelnék ma a német ellenzék vezetéivel targyal.

Szamos eurdpai beszerzési menedzser index, valamint a februari brit inflaciés adat érkezik a délelétt
folyaman.


http://erstebroker.hu/hu/certifikatok.html
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Olaj, arany:

A WTI arfolyama 46,8 dollar volt ma reggel, miutan tegnap egészen 47,4 dollarig ugrott az arfolyam.
Korabban a dollar gyengiilése (az euréval szemben 1.0940-ig gyengllt a dollar a korabbi 1.05-6s
szintrél) és a fokozatos bizalom, hogy lassul a kinalatnévekedés, lenditett az olajon. Ma reggel
viszont a gyenge kinai novekedési adat (a PMI 49,2 pontra esett) és a 4,7 milli6 hordds
készletndvekedési varakozas (Bloomberg) visszavetette a bizalmat.

Az arany éara majdnem 1.200 dolldrig emelkedett, majd 1.188 dollarig korrigalt szintén a
dollarhatasnak készénhetéen. A Fed politikaja a 6 meghatarozé, ami a dollar kurzusat is kiigazitotta.
A piac ezzel egyitt optimistabban kezd nézni a nemesfémre, mivel a fizikai kereslet is kezdi
tamasztani az arfolyamot, elsésorban Kina és India fel6l.

Devizak:

Tegnap is viszonylag nagy volatilitas volt az EUR/HUF devizaparban, az arfolyam 302,6-304,6 kozott
mozgott, de a nap végére nem alakult ki egyértelml irany. Napok ota oldalazas lathatdo a
devizaparban, talan a ma délutani kamatdonté Glés mar iranyt adhat a forintnak.

A dollarban folytatédik a Fed mult heti kamatdontése 6ta tarté gyengulé trend. A csitortoki atmeneti
megingas utan ismét emelkedik az EUR/USD arfolyama, és kozeliti az 1,104-es ellenallast, amelynek
attorésével 1,15 jelentené a kdvetkezd szintet.

Az USD/TRY devizakereszt is latvanyosan esett az elmult napokban, amely szintén a dollar
gyengullésének kdszonhetb. Tegnap a 30 napos mozgdatlagot kdzelitette meg az arfolyam 2,53-nal,
ahol mar egy visszapattanas varhaté.

Tavol-Kelet:

A varttdl elmaradd kinai makroadatra a Hang Seng 0,3%-0s eséssel reagalt, mikozben a Shanghai
index az atmeneti esést kdvetéen visszajott a tegnapi zard érték kézelébe. A Nikkei 15 éves csucsrol
lefordulva 0,2%-ot veszitett értékébdl.

A HSBC altal publikalt elézetes PMI adatok értéke a vartnal nagyobb mértékben csodkkent, és 11
hénapos mélypontra esett. A februari 50,7 pontos értéket marciusban 49,2-es érték kdvette,
elmaradva az 50,5 pontos varakozastél. Az 50 pont alatti indexérték gazdasagi visszaesést jelez. Az
HSBC nyilatkozata alapjdn az (j megrendeléseket, az export megrendeléseket és a
foglalkoztatottsagot mérd alindex is cstkkent az el6zd hénaphoz viszonyitva.

A vératlanul gyenge adatot kdvetéen a legtdbb elemzé tovabbi gazdasagi stimulusokat var a kinai
kormanytdl a 7%-os GDP ndvekedési cél teljestlésének érdekében.

Hataridés piacok:

Mind az amerikai, mind az eurdpai hataridés piacokon negativ hangulat uralkodott ma reggel.
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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) 19.227 19.422 19.175 19.327 EUR/HUF 303,09 303,87 303,09 303,52
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas
zaré érték napi 52 hét zaré érték napi 52 hét
Dow Jones 18.116 -0,1% 11,3% WIG 20 2414 0,3% 2,2%
Nasdaq Composite 5.011 -0,3% 18,6% PX 1.045 0,0% 5,5%
Nasdaq 100 4.446 -0,3% 22,9% Hang Seng 24.424 -0,3% 11,8%
FTSE 100 7.038 0,2% 7,9% Russell 2000 1.265 -0,1% 7,3%
RDX 1.058 -2,3% -3,0% Nikkei 19.713 -0,2% 36,2%
ISE 30 103.039 1,6% 32,8% ATX 2.532 0,2% 4,0%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
valtozas valtozas
zaroar napi 52 hét zaroar napi 52 hét
Adidas 68,72 -2,3% -8,8% Infineon 11,26 1,2% 35,8%
Arcelormittal 9,27 -0,9% -17,3% Linde 190,44 -1,6% 35,3%
Axa 23,43 -1,7% 26,5% Lufthansa 13,67 -1,9% -27,3%
Banco Bilbao 9,41 0,4% 9,5% Nokia 7,22 -1,2% 45,8%
Banco Santander 6,83 0,5% 6,1% Osram 44,96 -2,1% 0,8%
BASF 90,75 -1,4% 18,2% Raiffeisen 12,20 -0,5% -45,5%
Bayer 140,90 -2,2% 48,0% Ryanair 10,60 -1,5% 48,3%
BMW 113,50 -3,0% 27,9% SAP 66,66 -0,9% 18,5%
BNP Paribas 54,54 1,0% -2,5% Siemens 100,01 -0,6% 4,6%
Commerzbank 12,59 0,3% -3,1% Telefonica 13,54 0,6% 21,5%
Daimler 88,30 -3,8% 35,6% Thyssenkrupp 24,28 -0,4% 30,7%
Deutsche Bank 31,72 0,8% 4,7% Total 46,95 -1,4% 1,3%
Deutsche Post 29,33 -0,3% 12,7% Unicredit 6,27 -0,5% -1,3%
EON 14,02 -1,5% 1,9% Volksw agen 232,66 -3,4% 35,3%
Fiat Chrysler Automotives 14,92 -1,8% Wizz Air 18,11 -2,6%

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

4
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Vallalati hirek

Aprilis 28-an tartja éves rendes kdzgy(ilését a Richter. A menedzsment részvényenként 33 forint osztalék
kifizetését javasolja a kézgyllésnek, ami alacsonyabb az altalunk vartnal és a piaci konszenzusnal.

Gazdasagi hirek

Kamatdont6 Ulést tart ma az MNB monetaris tanacsa. A piac 20 bazispontos csokkentésre szamit.
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célar
FHB 779 -0,1% -12,0% 4.735 Tartds 2014.06.18 913
Magyar Telekom 386 0,0% 257% 881.923 Tartas 2015.02.26 400
MOL 11.950 2,1% 0,0% 94.180 Tartas 2015.02.03 11.880
OTP 5.101 0,0% 29,8% 2.442.745 Tartas 2014.10.02 4.560
Richter 3.947 -0,1% 2,1% 196.724 Felhalmozéas 2015.02.06 4.320
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaro érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 25 -0,6% 9,7% USA 10 éves 1,92% 0,4 -81,3
Tavkozlés 48 0,1% 0,5% EMU 10 éves 0,22% 4,0 -140,7
Olaj 1.325 -0,3% -10,3% Magyar 10 éves 3,20% -4,0 -257,0
Gyogyszer 584 0,2% 19,1% USA 5 éves 1,40% 0,7 -33,4
Szalltmanyozas 8.968 -2,0% 19,4% EMU 5 éves 0,07% 4,1 -76,6
Félvezetd 116 -0,7% 19,6% Magyar 5 éves 2,50% -4,0 -248,0
Kozszolgaltatd 45 0,1%  10,8% Japéan 5 éves 0,09% 1,3 -11,0
Hadiipar 3.227 -02% 22,0% EMU 3 hoénapos 0,18% 2,5 -38,1
Magyar referenciahozamok
5.0%
4.0% A
e ——————
o —
3.0% -
/ - -
1hénapja Jelenlegi
2.0% A
y—r
1.0% T T T T
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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 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.



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

