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BUX 19.965 -1,1% Mtel 417 0,5% Bayer 139,6 0,3% BURMUF 300,27 0,1% Olaj ($) 48,9 -5,0%
DAX 11.868 0,2% MOL 12430 -05% BMW 1159 -0,1% EURUSD1,0889 0,0% Arany($) 1.199 -0,5%
S&P 2.061 02% OTP 5300 -1,9% Commerzbank 12,8 -0,2% USD/HUF 275,74 0,1% Réz($) 276,8 -1,9%
RDX 1.065 -0,4% Richter 3.952 -1,7% Lufthansa 13,1 -0,3% USD/JPY 119,13 -0,1% 10Y hozam 3,25 10,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Az Intel felvasarolhatja az Altera chipgyartot

- Uj fejezet a gérég dramaban

- 48 dollarig sullyedt a WTI, 1.200 dollar alatt az arany
- Erdsddéssel kezdte a hetet a dollar

- Fiskalis lazitas johet Kinaban

- Tovabbi csokkenésre szamitunk ma a t6zsdén

Erste kommentar

Benyujtottak a gérogdk a terveket a nemzetkdzi hitelez6knek. A 18 pontbdl &ll6 csomag leglényegesebb
elemei az addelkeriilés csdkkentése és a privatizacio Ujrainditasa. Ugyanakkor a 23 szazalékos AFA-t nem
tervezik megemelni. Osszesen 3 milliard eurd plusz bevételt, azaz a GDP mintegy 1,7 szazalékat reméli a
gorég kormany az intézkedés csomagtol. Ez elég lehet az egyezséghez, persze a kérdés az, hogy ezeket a
Iépéseket mennyire tekintik a nemzetkozi hitelezdk strukturalis, a gérég gazdasag versenyképességét néveld
csomagnak. Ezt pedig nehéz megitélni, de valdszinlsitheté az engedékeny hozzaallas. A Fitch azért nem
kockaztat, és tovabb vagta a goérogok minésitését.

Mindekézben a DAX index probalkozik a 20 napos mozgodatlagrdl felallni, amely nap eleji pattanast, majd
hulldmvasut keretében inkdbb napkdzbeni csokkenést jelentett. Ugyan ma is probalkozhat az index a talpra
allassal, de inkabb a nap végi csdkkenés a valdszinii. Sokan aggdédnak a Lufthansa miatt, amelynek pici a
sulya az indexben. A hirek alapjan mintegy 50 millié eurds kartéritésre lehet szamitani, amelyet nem biztos,
hogy fizet a biztosité. Ez részvényenként 11 cent, amit mar régen bedrazott a piac, hiszen a baleset 6ta 1
eurét esett a részvény arfolyama.

A BUX tovabbra is a tulvettség jeleit mutatja, és igy tovabbi arcstkkenésre szamitunk. Természetes tamasz
lehet az éppen a 18.790 pontnal tartozkodé 20 napos mozgdatlag, amely dinamikusan emelkedik, és igy
hamarosan atlépheti a 19.000 pontos hatart. Az OTP alelndéke majd 30 ezer OTP részvényt adott el a pénteki
kereskedésben, és cirka 25 ezer darab maradt a birtokaban. Persze most adhatnak el a vezetdk a térvények
szerint, de optikailag ez akkor is is inkabb negativ az elmult hetekben sokat emelkedett részvény szamara.

=W Vegye igénybe az adokedvezményeket, nyisson TBSZ-t!

Tartds Befektetési Szamla - Online is! > Részletek



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

Datum

. 30.
. 30.
. 30.
. 30.
. 30.

Id6 Orszag Idészak Korabbi
11:00 EMU Fogyasztdi bizalom - végleges marc. -3.7 -3.7
14:00 GE Fogyasztoi arindex (év/év) - elézetes marc. 0.1% 0.3%
14:30 us Személyi kidadasok (hé/ho) feb. -0.2% 0.2%
14:30 us Személyi jovedelmek (h6/hd) feb. 0.3% 0.3%
16:00 us Fligg6ben lev6 lakasértékesitések (év/év) feb. 6.52% 8.7%

Nemzetkozi hirek

USA:

A mult hét utolso6 kereskedési napjan csak mérsékelt elmozdulasok voltak a tengerentulon, az indexek
enyhe emelkedéssel zartak (Dow 0,2%, Nasdaq 0,57%, S&P500 0,24%).

A hétvégi éraatallitas miatt a mai napon mar ismét 15:30-kor kezd6dik hazai id6 szerint a tengerentuli
kereskedés.

A negyedik negyedéves GDP adat végleges értéke 2,2% lett a tengerentilon, amely némileg
csalddast okozott a befektetéknek, mert a piaci varakozas 2,4% volt.

Pénteken a Michigani Egyetem fogyaszt6i bizalmi indexét is publikaltdk, amely 93 pont lett
marciusban, ez pedig 1 ponttal kedvez&bb a varakozasoknal.

Pénteken Janet Yellen megerdsitette, hogy valamikor az idei évben megérkezik az elsé
kamatemelés. A Fed elnbke szerint, ha az inflaciés mutatokban tovabbi gyengélkedést fogunk latni,
akkor az alapkamat tovabbra is rekord alacsony szinten maradhat. Hozzatette azonban, hogy az
inflacio és a bérek emelkedése még nem jelent 6Gnmagaban kamatemelést.

Pénteken piacnyitas el6tt publikalta negyedéves szamait a BlackBerry. Az arbevétel 976 millio
dollarrél 660 millié dollarra sullyedt, elmaradva a vart 786 millié dollartdl. A részvényenkénti profit a
koltségcsdkkentéseknek kdszonhetéen 4 cent lett (a kutatas-fejlesztés koltségeit vagtak vissza), ez
pedig felilmuilja a vart 4 centes veszteséget. A vezérigazgatd szerint a legfontosabb feladat az
arbevétel stabilizalasa, a vallalat akvizicidkat is tervez, és a szoftver (izletag bevételét 500 millié
dollarra szeretné ndvelni 2016-ban (az elmult negyedévben 67 millié dollar volt az Uzletag bevétele).
A negyedévben Osszesen 1,6 millié okostelefont értékesitettek, az idei cél 10 milli6 darab. A papirok
1,7%-ot emelkedtek.

Piaci pletykdk szerint az Intel felvdsarolnd az Altera nevli amerikai chipgyarté tarsasagot. A
tizmilliardos nagysagrendl felvasarlas az eddig legnagyobb akvizicidja lenne az Intelnek. A papirok
tdbb mint 6%-ot emelkedtek a hirre.

Eurépa:

Péntek délutan benyujtotta 18 pontbdl allo reformjavaslatat a gorég kormany. Ezektdl Gorogorszag 3
milliard eurds bevételt remél. Az AFA emelése nem szerepel a programban, ugyanakkor Ujraindul a
privatizacio. A goérég kormany felvette a kapcsolatot a svajci bankokkal is az ott elhelyezett gérog
pénzek megaddztatasaval kapcsolatban, ami meglehetésen elkeseredett Iépésnek tiinik, és
varhatéan az eurdpai unié tagorszagainak pénziigyminiszterei is pesszimistak lesznek ezzel
kapcsolatban. Gérégorszagnak aprilis 20-ig maradt ideje megegyezni a trojkaval.

Kdzben német Ujsagok mar a goérdg pénziugyminiszter, Varufakisz tavozasat talalgatjak, ezt azonban
a miniszterelnok cafolta.

Aprilis kdzepéig tobb lejarata is lesz Gorogorszagnak, igy likviditasa jocskan megcsappanhat a
kovetkezd hetekben. Aprilis 9-én az IMF felé 450 millié eurdt kell térleszteni, aprilis 14-én és 17-én
rovid lejaratu kincstarjegyek fognak lejarni.

A Fitch CCC minésitésre rontotta Gorogorszag addéssagmindsitését, amivel Ukrajnaval egy szintre
jutott, és extrém méreti visszafizetési kockazatot hordoz.
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Az év masodik felében tézsdére vihetik az immaron nyereséges ABN Amro-t, amit 2008-ban mentett
ki a holland allam.

Olaj, arany:

A WTI arfolyama 48 dollarig sillyedt annak ellenére, hogy az irani targyalasok egyelére holtpontra
jutottak. A hirek szerint Iran 7-35 millié hordé olajat azonnal piacra dobna, ha a nyugat engedne a
szankciokbdl. A piac tovabbra is tulkinalatos annak ellenére, hogy az alacsony arak miatt a kereslet is
meglendiilt az olajbdl.

Az arany 1.193 dollarig gyengult ma reggel. A hirek szerint a spekulansok révid pozicidéinak szama
rekord magassagba emelkedett, az ETF-ek folyamatosan adtak idén az aranyat. Az arany
befektetékre negativan hatott a dollar szarnyalasa, ami az elmult évek leggyorsabb aremelkedése
volt. A dollar lehet a legfébb rovidtava tényezé.

Devizak:

A forint piacan ismét nagy volt a kiizdelem pénteken, az arfolyam jart 301,2 forinton is, de zarasra
visszazuhant 299,9-re. Az elmult napok mozgasa alapjan a forint er6sddése egyelére megtorpant az
euréval szemben, a mai kereskedés is oldalazassal indult.

Pénteken oldalazott az EUR/USD devizapar, a kereskedést 1,088-nal fejezte be a kurzus, de a
reggeli érakban némi dollarerésddést lathattunk.

Profitaljon a devizaparmozgasabol!

Erste EUR/HUF Certifikalok > Részletek

Tavol-Kelet:

A Nikkei 0,8%-ot, a Hang Seng 1,7%-ot, a Shanghai index 2,1%-ot emelkedett a hét elsd kereskedési
napjan.

A japan ipari termelés februarban év/év alapon 2,6%-kal esett vissza, mig a varakozas 0,6%-0s
visszaesés volt. Az adat ismételten ramutatott a gyenge japan gazdaségra, kilénbésen a gyenge belsd
fogyasztasra.

Parlamenti meghallgatasan a japan jegybank elndke arrdl beszélt, hogy a jegybanknak nincs
arfolyamcélja, minddssze az inflacios cél teljestlésére figyel. Korabban olyan nyilatkozatok jelentek
meg, hogy 120-as kérili USDJPY arfolyam lehet a jegybank implicit célja.

A kinai szarnyalashoz hozzajarult, hogy a jegybank elnéke arrél beszélt, hogy a kormanyzat tovabbi
intézkedéseket hozhatna a ndvekedés fenntartasa érdekében, vagyis fiskalis lazitas lehetéségét
vetette fel.

Nagyot emelkediek a kinai vasuttarsasagok azt kovetéen, hogy az Uj selyemuttal kapcsolatban
tovabbi részleteket kodzoltek. Ez egy vasuti Osszekottetés lesz majd Kina és Eurépa kozétt a
kereskedelem felgyorsitasa érdekében.

Hatarid6s piacok:

Pozitiv hangulat uralkodott a hataridés piacokon ma reggel.


https://www.erstemarket.hu/pages/erste-certifikat/3
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. i EUR/HUF (napi felbontas)
BUX Index (napi felbontas)
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Nyitd Max. Min. Zaro Nyitd Max. Min. Zaro
BUX (pont) 20.191 20.236 19.853 19.965 EUR/HUF 300,00 300,56 299,93 300,25
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas
zaré érték napi 52 hét zaré érték napi 52 hét
Dow Jones 17.713 0,2% 8,5% WIG 20 2.373 -0,1% -2,5%
Nasdaq Composite 4.891 0,6% 17,7% PX 1.023 -0,8% 1,8%
Nasdaq 100 4.333 0,4% 21,3% Hang Seng 24.902 1,7% 12,9%
FTSE 100 6.855 -0,6% 3,6% Russell 2000 1.240 0,7% 7.7%
RDX 1.065 -0,4% -6,7% Nikkei 19.396 0,6% 32,0%
ISE 30 99.319 -0,8% 16,8% ATX 2.465 -0,7% -0,7%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
valtozas valtozas
zaroar napi 52 hét zaroar napi 52 hét
Adidas 72,95 3,0% -7,1% Infineon 10,95 1,3% 27,8%
Arcelormittal 8,81 -43%  -23,8% Linde 187,78 -0,2% 29,4%
Axa 23,53 1,2% 23,2% Lufthansa 13,09 -0,3%  -31,3%
Banco Bilbao 9,43 -0,7% 6,1% Nokia 7,08 0,6% 38,0%
Banco Santander 6,88 -0,5% 0,8% Osram 43,90 0,3% -4,5%
BASF 91,96 0,5% 14,8% Raiffeisen 11,42 -24%  -51,3%
Bayer 139,61 0,3% 40,9% Ryanair 10,56 0,0% 45,9%
BMW 115,86 -0,1% 25,9% SAP 66,45 0,9% 13,7%
BNP Paribas 56,19 1,9% 0,2% Siemens 100,06 -0,0% 1,6%
Commerzbank 12,78 -0,2% -2,4% Telefonica 13,43 -0,6% 18,4%
Daimler 88,66 -0,4% 29,0% Thyssenkrupp 24,21 -0,5% 25.2%
Deutsche Bank 31,59 -0,3% 2,7% Total 46,60 0,0% -3,0%
Deutsche Post 29,13 0,1% 6,3% Unicredit 6,24 -0,2% -4,6%
EON 14,00 -0,8% -0,9% Volksw agen 235,22 -0,2% 27,8%
Fiat Chrysler Automotives 15,09 1,0% Wizz Air 18,82 3,3%

A BETa piac arfolyamadatait dijmentesen kdvetheti valés idében a www.erstemarket.hu honlapon!
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http://www.erstemarket.hu/
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroar véltozas forgalom

Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanléas Datumtol Célar
FHB 755 0,7% -16,3% 17.756 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 417 0,5% 39,0% 2.969.437 Tartas 2015.02.26 400
MOL 12.430 -0,5%  -1,3% 69.535 Tartas 2015.02.03 11.880
OoTP 5.300 -1,9%  253% 1.295.497 Tartas 2014.10.02 4.560
Richter 3.952 -1,7% 3,9% 180.402 Felhalmozéas 2015.02.06 4.320

Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaré érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 24 -0,1% 8,2% USA 10 éves 1,96% -0,5 -76,5
Tavkozlés 47 0,0% -2,8% EMU 10 éves 0,21% -0,8 -132,9
Olaj 1.317 -1,0% -12,8% Magyar 10 éves 3,35% 10,0 -244,0
Gyégyszer 573 0,7% 15,8% USA 5 éves 1,43% -1,0 -32,3
Szalltmanyozas 8.700 0,3% 16,8% EMU 5 éves 0,09% -0,6 -68,9
Félvezet6 112 2,8% 15,0% Magyar 5 éves 2,65% 11,0 -239,0
Kozszolgaltato 44 0,6% 7,0% Japan 5 éves 0,12% -0,1 -7,2
Hadiipar 3.183 0,7% 22,4% EMU 3 hénapos 0,17% 0,3 -34,2

Magyar referenciahozamok
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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) aluldrazott a részvény; (ii) az eredménye csdkkenni fog az adott vagy az elkévetkezé
években.

A magas PE mutaté a kovetkezbket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (i) 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

Nett6 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-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 minGsitheték befektetésre valé 6szténzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére,
vételére, eladaséra 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 megel6z6 ligyletkbtésre vonatkozo tilalom.
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