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BUX 20.106 2,9% Mtel 415 7,2% Bayer 139,8 -1,6% EUR/HUF 299,08 -0,0% Olaj ($) 49,2 3,6%
DAX 11.865 -1,2% MOL 12150 -0,8% BMW 1140 -0,5% EURUSD1,0970 0,4% Arany($) 1195 0,2%
S&P 2061 -15% OTP 5440 6,6% Commerzbank 12,9 -0,2% USD/HUF272,65 -0,4% Réz ($) 2815 0,2%
RDX 1.074 -1,2% Richter 4.019 0,2% Lufthansa 134 -1,1% USD/IJPY 119,49 -0,2% 10Y hozam 3,23 3,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Nem érkezett nagy durranas a Facebooktol

- Tovabb folytatédik a gordég bohdzat

- Felrobban az olaj piaca

- Tegnap mar megtorpant a forinter6sédés

- Iranytalan kereskedés Azsiaban

- Varga Mihaly a tavkozlési kilénado csokkentésének lehetéségérél beszélt

- CsoOkkenésre szamitunk ma a t6zsdén

Erste kommentar

Ujabb hirek jéttek a Lufthansa balesettel kapcsolatban. Ugy tiinik, hogy nem a géppel volt baj, hanem vagy
sajnalatos események 6sszjatéka, vagy pedig siman az emberi tényez6 okozta a balesetet. Ez ugyan nem
vigasztalja az aldozatok hozzatartozoéit, de azt mutatja, hogy tovabbra is bizhatunk a német Iégitarsasagban.
Ugyanakkor a grafikonra és a kialakul6 nemzetkézi hangulatra nézve, ennek nem lesz sok jelentésége az
arfolyammozgas szempontjabdl. Ugy tiinik, hogy tovabbi esés jdhet a részvény piacan, ugyanis tegnap a
gyenge rendelésallomanyi adatokra nagyot zuhantak az amerikai indexek. igy a ma napon tovabbi
arfolyamcsdkkenést varunk a DAX indexben.

Itthon ujabb komoly emelkedést lathattunk tegnap. Kezdetben az OTP piacan nem fértek a bdrikbe a
befektet6k, majd a gazdasagi miniszter bejelentésére az Mtel piacan pattant el a har. A belebegtetett
adocsokkentés azért nagyon pozitiv hir, mert végletes esetben akar tobb szaz forinttal is ndvelheti az Mtel fair
értékét. Ugyanakkor varhatéan csak a ciklus vége felé csokken ez az add, és varhatéan nem fog teljesen
eltlinni. Mindenesetre a részvény attortre a lélektani 400 forintos szintet. Ha a mai negativ hangulatban is a
szint fol6tt marad a részvény, akkor megerGsitést nyer a kitdérés, amibél tovabbi emelkedés johet. Ennek
ellenére a BUX indexben (amelyben az Mtel sulya 10 szazalék) ma csOkkenést varunk, azok utan, hogy az
ellendllas sav (19.200-20.000 pont) tetejéhez ért tegnap az arfolyam.

Ne maradjon le, értesiiljon idoben a piaci mozgasokrol!

' {‘1!'!" Dijmentes, edi arfolyam & z Erste Marketen!

> Részletek


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

marc.
marc.
marc.
marc.
marc.
marc.
marc.
marc.

26.
26.
26.
26.
26.
26.
26.
26.

Id6 Orszag Id6szak Korabbi

8:30 HU Folyé fizetési mérleg (millié eurd), tény Q4 1397.2" 892
8:45 FR GDP (év/év, igazitott), tény Q4 0.2% 0.2%
10:30 UK Kiskereskedelmi forgalom (év/év) feb. 5.4% 4.7%
13:30 US  Friss munkanélkiili-segély kérelmek (f6/hét) marc. 201" 290
13:30 US  Tartss munkanélkiili-segély kérelmek (f/hét) marc. | 2417 2400
14:45 us Bloomberg fogyasztoi elégedettség marc. 44.2
14:45 us Beszerzési menedzser index mérc. 57.2
14:45 us Szolgaltatéipari beszerzési menedzser index mérc. 571" 57

Nemzetkozi hirek

USA:

Nem sikerdlt jol a tegnapi kereskedés a tengerentulon, az indexek nyitas utan mélyrepilésbe kezdtek,
és a Nasdaq vezetésével latvanyos minuszban zartak a kereskedést (Dow -1,62%, Nasdag -2,36%,
S&P500 -1,46%).

A Dow Jones komponensei kozll egy-két papir jol teljesitett, a nap nyertese az AT&T (2%) lett, de a
legtdbb részvény komoly minuszban zart, a leggyengébben a Microsoft (-3,3%) szerepelt.

Az Apple Kinaban is bevezetné az amerikai madit, ugyanis a Foxconnal k6zdsen elinditana a régebbi
modellek visszavasarlasat. A tulajdonosok a kapott 6sszeget levasarolhatnak az Apple tzletekben.

Az amerikai Pénzigyi Minisztérium 7,7 millié dollaros pénzbirsagot szabott ki a PayPal-ra, miutan
tiltott fizetési szolgéaltatdsokat nyujtott.

A Facebook kétnapos fejleszt6i konferenciajardl érkezd elsd hirek nem hatottdk meg a befektetéket.
Kezdetben 40 app lesz elérhetd a Messenger platformon, tovabba a cég kialakitott egy on-line
nyomkovetési szolgaltatast, ami az internetes vasarlasok konnyitését szolgalja.

Eurédpa:

Lejtmenetbe kapcsoltak tegnap a tézsdék. Az FTSE 100 index 0,4%-0s esése nem mondhatd
jelentésnek a DAX index 1,17%-os és a CAC 40 index 1,32%-0s minusza mellett.

Az Eurdpai Parlament 1,8 milliard eurds kolcsont szavazott meg Ukrajna szdméra. Az Osszeget
harom részletben utaljak majd, és folydsitasanak feltétele, hogy Ukrajna gazdasagszerkezeti
atalakitasokba kezdjen a korrupcio, az adézas, az energia- és a pénzlgyi szektor teriletén is.

Jens Weidmann szerint az elmult hetekben és hdénapokban latott részvény- és kétvénypiaci rali arra
utal, hogy megndvekedett a kockazati étvagy, és emiatt egyre Ovatosabbnak kell lennitk a
befektetdknek.

A gOrbg jegybankelnok, Yannis Stournaras a London School of Economics-on tartott beszédében
kiemelte, hogy az orszdg 177%-os GDP aranyos addssagat igyekszik csokkenteni, de ez nem olyan
egyszer(. A 2020-ra elérni kivant 124%-os GDP aranyos érték koénnyebben lenne teljesithetd
meglatasa szerint, ha az euré zéna tagok altal adott hitel kamatanak felarat (Euribor+50 béazispont)
nullara csdkkentenék. Az igy felszabadul6 Osszeget beruhdzasokra és munkahelyteremtésre
forditanak.

Tovabbra sem sikertlt Alexis Ciprasznak letennie az EU asztalara a gordg reformcsomagot, de ha
minden jol megy, akkor ezt a hidnyossagot jové hétfén bepdtolja a goérdg kormany. Addig is
aggodhatnak a befekteték az allamcs6d miatt. A helyzet sulyossagat jelzi, hogy az EKB tegnap
hivatalos irasos dokumentumot kildott a gérdg bankoknak arrdl, hogy ne vegyenek tébb goérdg
allamkétvényt.
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Olaj, arany:

Szaud-Arabia és 6bolbeli szbvetségesei katonai tamadast inditottak Jemenben a siita lazaddk ellen.
A hirre a Brent és a WTI is 6%-ot emelkedett, ami nem igazan érthet6, mivel alapbdl tulkinalatos a
piac. Ezt j6l mutatja, hogy a tegnapi EIA készletadatok 8,17 millié hordéval emelkedtek a vart 5,13
milli6 hordd helyett. Ha ilyen (temben folytatédik a kitermelés, akkor 1,5-2 hdénapon belll
megtelhetnek az amerikai tarolok. A tovabbi emelkedést tamogathatja a dollar tovabbi gyengtilése.

1215 dollarig ugrott ma reggel az arany arfolyama. Részben a részvénypiaci korrekcid hatéséra,
részben pedig amiatt, hogy a gyenge amerikai makrogazdasagi adatok ismételten kitoljak az amerikai
kamatemelési varakozasokat.

| Kereskedés olajjala BET-en?

Erste WTI Oil Certifikatok > Részletek

Devizak:

A tegnap délelétti kereskedésben tovabb gyengllt a forint, az EUR/HUF arfolyama 297,5-ig esett,
ahol azonban iranyt valtott és 298,8-ig emelkedett zarasig. A hajnali 6rakban pedig 299,4-ig
kapaszkodott az arfolyam, jelenleg a 300-as szint visszatesztelése lathato.

Minimalisan gyenglilt a tegnapi kereskedésben az EUR/USD, az arfolyam hamarosan ismét az 1,104-
es ellenallast ostromolja. A szint attérésével pedig tovabb gyengulhet a dollar az 1,15-6s szintig.

A tordk lira gyengllt a legjobban az elmult napokban a feltérekvé devizak kozul. A torok Ugyészség
tébb politikus ellen is vizsgalatot inditott, ez pedig nem tett j6t a devizanak. Par nap alatt a dollarral
szemben 2,54-r6l 2,61-ig emelkedett a tordk lira arfolyama.

Tavol-Kelet:

Rendkivll vegyes képet mutatnak ma reggel az azsiai piacok. A Nikkei 1,4%-ot csokkent, a Hang
Seng a nap soran nem tudta elddnteni az iranyt, igy minimalis elmozduldssal zarta a napot. A
Shanghai index viszont 0,5%-ot emelkedett.

A Bank of China arfolyama 0,5%-ot csdkkent, miutan éves eredményében arrél szamolt be, hogy a
nem teljesité hitelek aranya 0,96%-rol 1,18%-ra emelkedett, azonban a profit még igy is 8%-ot
emelkedett.

Hataridés piacok:

Negativ hangulat uralkodott a hataridés piacokon ma reggel.


https://www.erstemarket.hu/pages/erste-certifikat/10
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Nyitd Max. Min. Zaro Nyitd Max. Min. Zaro
BUX (pont) 19.533 20.322 19.453 20.106 EUR/HUF 299,18 299,38 298,67 299,00
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas
zaré érték napi 52 hét zaré érték napi 52 hét
Dow Jones 17.719 -1,6% 8,9% WIG 20 2.395 -0,7% -1,2%
Nasdaq Composite 4.877 -2,4% 16,8% PX 1.043 -0,5% 4,1%
Nasdaq 100 4.329 -2,3% 20,8% Hang Seng 24.511 -0,1% 12,0%
FTSE 100 6.991 -0,4% 5,8% Russell 2000 1.234 -2,3% 6,8%
RDX 1.074 -1,2% -7,0% Nikkei 19.471 -1,4% 34,5%
ISE30 101.651 0,9% 22,3% ATX 2.523 -0,6% 1,6%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
valtozas valtozas
zaroar napi 52 hét zaroar napi 52 hét
Adidas 70,29 -1,0% -9,8% Infineon 10,95 -3,0% 29,3%
Arcelormittal 9,45 1,7% -17,4% Linde 189,75 -0,9% 33,0%
Axa 23,56 -0,5% 22,6% Lufthansa 13,35 -1,1% -29,2%
Banco Bilbao 9,49 -0,8% 8,2% Nokia 7,22 -1,6% 41,3%
Banco Santander 6,86 -1,1% 3.1% Osram 44,54 -2,8% -3,4%
BASF 90,81 -1,7% 15,8% Raiffeisen 12,10 -1,5% -47,6%
Bayer 139,76 -1,6% 44.2% Ryanair 10,72 -0,6% 44,6%
BMW 114,03 -0,5% 26,6% SAP 65,70 -2,6% 14,4%
BNP Paribas 54,85 -1,7% -2,9% Siemens 99,95 -0,9% 3,0%
Commerzbank 12,91 -0,2% -0,5% Telefonica 13,53 -0,8% 21,8%
Daimler 87,78 -0,8% 31,9% Thyssenkrupp 24,50 -0,6% 29,7%
Deutsche Bank 31,75 -1,6% 4,3% Total 46,51 -0,8% -2,1%
Deutsche Post 29,26 -2,0% 8,7% Unicredit 6,33 -0,5% -1,7%
EON 14,21 0,7% 2,5% Volksw agen 234,67 -0,5% 31,8%
Fiat Chrysler Automotives 15,03 -1,0% Wizz Air 18,26 1,6%

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

- Varga Mihaly tegnap azt mondta egy konferencian, hogy fellilvizsgalnak a tavkoézlési szektorra kivetett
kulénadodkat, ami a piac szerint és a mi olvasatunkban is adécsdkkentést jelenthet. A miniszter egyelére
részleteket nem emlitett. Az adécsdkkentés mindenképpen pozitiv lenne, de azért dvatosan kezelendd. A
Magyar Telekom 24-26 milliard forint perc alapu tavkozlési adét és 7,5 milliard forint vezetékadot fizet
évente. A kormanynak a két adonembdl tavaly 56 és 55 milliard forint bevétele volt. Ha teljesen eltérolnék
a tavkozlési kulonadokat, az 110 milliard forint kiesést jelentene a koltségvetésben, ami a GDP 0,35%-a.
A Magyar Telekomnak ezen adénemek megsziintetése 30-33 milliard forintot jelentene, ami szamitasaink
szerint 200-250 forinttal emelte a részvény fair értékét. Ugyanakkor realisan inkabb arra lehet szamitani,
hogy csdkken az add, de nem sziinik meg teljesen. igy a pozitiv hatas a 0 és 250 forint koz6tti sav alsé
éléhez lehet kézelebb. A Magyar Telekom 7%-ot emelkedett tegnap a hirre.
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroar véltozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtél Célar
FHB 768 -0,1% -16,5% 43.505 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 415 72% 37,4% 6.533.605 Tartas 2015.02.26 400
MOL 12.150 -0,8% 2,9% 171.877 Tartas 2015.02.03 11.880
OoTP 5.440 6,6% 32,7% 3.991.187 Tartas 2014.10.02 4.560
Richter 4.019 0,2% 4,4% 410.496 Felhalmozéas 2015.02.06 4.320
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)

zaro érték napi 52 heét hozam napi 52 hét
Bank 24 -1,6% 8,3% USA 10 éves 1,91% -1,6 -78,3
Tavkozlés 47 -1,5%  -1,9% EMU 10 éves 0,22% -1,5 -135,7
Olaj 1.331 1,3% -10,4% Magyar 10 éves 3,15% -8,0 -267,0
Gyogyszer 570 -1,5%  15,3% USA 5 éves 1,40% -1,5 -27.3
Szallitmanyozas 8.727 -2,0% 17,5% EMU 5 éves 0,07% -1,5 -70,7
Félvezet6 109 -54% 131% Magyar 5 éves 2,45% -8,0 -256,0
Kézszolgaltatd 44 -1,2% 8,3% Japan 5 éves 0,09% -0,4 -11,7
Hadiipar 3.149 -24%  20,0% EMU 3 hénapos 0,15% 2,7 -34,2

Magyar referenciahozamok

5.0%

4.0% -

1 hete

3.0% -

1 hénapja Jelenlegi

2.0% A

1.0% T T T T
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Alapkamatok (%): MNB 1,95 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 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) 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 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.
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