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BUX 20.046 0,4% Mtel 414 -0,7% Bayer 142,2 1,9% BURMUF 299,25 -0,3% Olaj ($) 48,7 -0,4%
DAX 12.086 18% MOL 12380 -04% BMW 1171 11% EBURUSD1,0833 -0,5% Arany ($) 1.186 -1,1%
S&P 2.086 12% OTP 5369 1,3% Commerzbank 13,0 1,6% USDMHUF276,22 0,2% Réz($) 2782 0,2%
RDX 1.093 2,6% Richter 3.984 0,8% Lufthansa 13,1 0,1% USD/JPY 120,07 0,8% 10Y hozam 3,35 10,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- A kedvezé lakasértékesitési adatok segitették a tengerentuli piacot

- Soros Ukrajnaban lat lehetéséget

- Azirani szankcio esetleges feloldasa miatt nyomas alatt a WTI, az arany ara is esett
- Adollar és a forint is er6s6dik az euréval szemben

- Lazitottak az ingatlanszabalyozason Kinaban

- MOL: szénhidrogén talalat Pakisztanban

- Oldalazasra szamitunk a mai kereskedésben

Erste kommentar

Kdézeledik az igazsag pillanata. A mai napon megszullethet az egyezség a nagyhatalmak és Irdn kdzott. Ez
pedig azt jelentené, hogy néhany hdnapon belll (juliusra) akar egymilli6 hordd napi kitermeléssel piacra
jéhetne a perzsa allam. Vagyis egyre inkabb az &r csdkkenésének irdnydba mutato jeleket latunk. (pl. a
tankerek bérleti dija is egyre inkabb ndvekszik, csdkkentve az azonnali piacon vett és hataridére eladott olajon
elérhetd nyereséget) Raadasul a dollar is er6sddik, ami szintén negativan hat a nyersanyagok arfolyamara.

Koézben Kina stimulalja a lakaspiacat, csokkentve az 6nerd sziikségletet és javitva az addzasi szabalyokon.
Nem is maradt el a piac reakcio, a shanghai t6zsde kismértékben emelkedett. Az USA piacai is szaguldottak,
ami leginkabb az olajcégeknek volt koszonhetd, annak ellenére, hogy az olaj arfolyam tovabb csékkent, még
ha minimélisan is. Az 6sszes szektor emelkedett, azaz az emelkedés altalanos volt, akarcsak a gazdasagi
fellendilésbe vetett hit. Ez pedig annak készdnhet6, hogy a vart 8,7 szazalékkal szemben a figgében 1évd
lakasértékesitések 12 szazalékkal béviltek, azaz a gazdaséagi aktivitas egyik indikatora igazadn egészséges
képet mutat. Ennek ellenére egyik index sincsen Uj csucson, viszont vételi jelzések vannak kialakuléban az
indexeken.

A DAX esetében a kezdeti emelkedést kdvetben inkabb csokkenésre szamitunk a mai napon, mig
Budapesten a bikak és a medvék valdsziniileg nem fognak dil6re jutni egymassal, azaz inkabb oldalazasra
szamitunk.

Az MNB legujabb Iépése, nevezetesen hogy a bankok lezarhatjak a nyitott swap pozicioik egy részét (1,8

milliard eurd értékben) csOkkenti a devizatartalékot, amely ,ceteris paribus” EUR/HUF arfolyam emeld
tényez6.

= Vegye igénybe az adokedvezményeket, nyisson TBSZ-t!

Tartos Befektetési Szamla - Online isl > Részletek



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

Datum

marc. 31.
marc. 31.
marc. 31.
marc. 31.
marc. 31.
marc. 31.
marc. 31.
marc. 31.
marc. 31.
marc. 31.
marc. 31.

1dé Orszag Adat ldészak Korabbi
8:00 GE Kiskereskedelmi forgalom (év/év), tény feb. 5.3% 3.6%
9:00 HU Termel6i arindex (év/év), tény feb. -1% -3.2%
9:55 GE Munkanélkiliségi rata marc. 6.5% 6.5%
9:55 GE Munkanélkiliek szdmanak valtozasa (ezer f6) marc. -20 -12
10:30 UK Foly¢ fizetési mérleg (milliard font) Q4 -27.008 -22
10:30 UK GDP (év/év) - végleges Q4 2.7% 2.7%
11:00 EMU  Fogyasztdi arindex (év/év) marc. -0.3 -0.1
11:00 EMU  Munkanélkiliségi rata feb. 11.2% 11.2%
15:00 us S&P/Case-Shiller hazarindex jan. 173.02 172.9
15:45 us Chicagoi beszerzési menedzser index marc. 45.8 51.7
16:00 uUs Conference Board fogyasztdi bizalmi index marc. 96.4 96.4

Nemzetkozi hirek

USA:

A tengerentuli piacok latvanyos emelkedéssel zartak tegnap. A nap elején volt egy nagyobb
megugras, majd zarasig kitartott a j6 hangulat (Dow 1,49%, Nasdaq 1,14%, S&P500 1,21%).

Az olaj- és bankszektor rallyzott nagyot tegnap,

A februari adatok alapjan a személyi jovedelmek 0,4%-kal emelkedtek, felilmulva a 0,3%-0s
varakozast. A magasabb jovedelmek ellenére a személyi kiadasok mindéssze 0,1%-kal ndvekedtek.
Ebben az esetben a varakozas 0,2%-os bévilés volt.

Februarban a fligg&ben 1év6 lakasértékesitések 12,0%-kal haladtak meg az egy évvel korabbi értéket,
jocskan felilmulva a 8,7%-os piaci elérejelzést.

Ma az S&P/Case-Shiller hazarindex és a chicagdi beszerzési menedzser index marciusi szamai
érkeznek.

Eurédpa:

A DAX 1,8%-ot, a CAC40 1,0%-ot, a FTSE100 0,52%-ot emelkedett a tegnapi pozitiv hangulatu
kereskedésben.

Ujabb részletek keriiltek napvilagra a 18 pontos gérdg programcsomagbdl. Ezek szerint cskkentik a
korai nyugdijak Osszegét és egy rossz bank felallitasat is tervezik, amit a banki ment&alapbdl
finansziroznanak. A kormany becslése szerint a 3 milliardos csomagbdl csak 1,5 milliard eurd lenne a
privatizacios bevétel, ami nem feltétlenil fog tetszeni a trojkanak, ugyanakkor 6sszességében egy
konstruktiv hozzaallasra szamitunk részikrol.

Soros Gyorgy akar 1 milliard dollart is kész befektetni Ukrajndban, amennyiben a nyugat-eurdpai
orszagok pénzlgyi segitséget nyuljtanak Ukrajnanak, és amennyiben tamogatjak a
maganbefektetéseket a térségben. A Der Standardnak adott interjuban arrdl is beszélt, hogy 1/3
esélyt ad a grexitnek, vagyis, hogy Goérogorszag elhagyja az uniét. Korabban még 50%-os
valészinliséget adott ennek a forgatékonyvnek.

az alacsony olajarak miatt alakult ki.

Ma 9.55-kor német munkanélkiliségi adatot publikdlnak. A varakozas 6,5% hasonléan az el6z8
hénaphoz.

11 6rakor pedig az eurdé zéna marciusi inflacios adatat publikaljak. A varakozas -0,1% a mult havi -
0,3% helyett, amivel egy l1épéssel kdzelebb kertilhetnénk a deflacidbdl vald kildbalasbol.

Szintén 11 6rakor eurd zénas munkanélkuliségi adat is érkezik. A piaci elérejelzés 11,2%.
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Olaj, arany:

Az irani targyalasok elérehaladasanak készonhetbéen a WTI 47,8 dollarra esett. A hirek szerint a hét
végéig lezarulhatnak a targyalasok az irani szankcidk feloldasarol és Iran juliustol telies mértékben
visszatérhet a piacra. A becslések szerint ez a piaci kinalatot akar napi 1 millié hordéval névelheti, de
koézel 12 millié hordd olaj var hajokon arra, hogy visszatérjenek a vilagpiacra.

A dollar er6sddése, és az, hogy nem tortént jelentds geopolitikai esemény, 1.182 dollarra I6kte le az
arany arat. A dollar tegnap jelentésen er6sédni tudott, a dollar index 9 havi csucsra repllt a j6
hangulatban. A piac az EU fogyasztoi arindexére és az USA gazdasagi adataira figyel els6sorban a
dollar arfolyama mellett.

Devizak:

A forint piacan latvanyos mozgas volt tegnap, az euréval szemben ismét er8sddni tudott a hazai
fizetbeszkoz. A kereskedést 298,8-nal zarta az arfolyam, ez pedig azt jelenti, hogy az irany révidtavon
tovabbra is forinterésddés.

A dollar stabilan er6sddik napok 6ta az eurdval szemben, miutan a kurzus lepattant az 1,104-es
ellenallardl. A reggeli kereskedésben mar 1,078-nal jar a kurzus, és az 1,05-6s tamaszig tovabbi tere
van a dollarer6s6désnek.

A feltorekvé piaci devizak kozil a torok lira felllteljesité volt annak ellenére, hogy a Goldman Sachs a
korabbi 4%-rol 2,8%-ra vagta vissza az idei ndvekedési varakozast. Az euréval szemben 2,82-ig
sullyedt a devizakereszt arfolyama, a reggeli kereskedésben pedig tovabb esett a kurzus 2,812-ig.

Profitaljon a devizaparmozgasabol!

Erste EUR/HUF Cerfifikalok > Részletek

Tavol-Kelet:

A Nikkei 0,4%-ot csdkkent, mig a Hang Seng 0,5%-kal, a Shanghai index pedig 0,1%-kal emelkedett.
Az azsiai részvényindexek jol zartak az elsé negyedévet. A Shanghai Composite 17%-ot, a Nikkei
13%-ot emelkedett év eleje ota.

Kinaban ismét lazitottak az ingatlanpiac szabdlyozasan. Ezentul a masodik lakds vasarlasanal a
szikséges 6nerd mértéke mar csak 40% a korabbi 60% helyett. Egyuttal 2 évre csdkkentették azt a
minimalis tartasi idészakot, amit kévetéen 5,5%-o0s addkulcs megfizetése nélkul értékesiteni lehet az
ingatlant. Ez eddig minimum 5 év volt. A |épés ndveli az ingatlanpiac likviditasat. A kinai lakaspiacnak
az épitbiparon keresztul kiemelt szerepe van a 7%-os GDP ndvekedés elérésében, mivel nagyjabdl
15%-os sulyt képvisel az épitdipar a gazdasagon belll.

A kinai hatésagok amerikai nyomasra beleegyeztek, hogy a bankokra vonatkozd Uj technikai
szabalyok bevesztését elhalasztjak.

Hataridés piacok:

Vegyes képet mutattak a hataridés piacok ma reggel, de a fébb indexek (Dow, S&P, Nasdaq, DAX) a
negativ tartomanyban votlak.


https://www.erstemarket.hu/pages/erste-certifikat/3
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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) 19.965 20.174 19.953 20.046 EUR/HUF 299,06 299,80 299,06 299,50
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas
zaré érték napi 52 hét zaré érték napi 52 hét
Dow Jones 17.976 1,5% 9,2% WIG 20 2.396 1,0% -2,7%
Nasdaq Composite 4.947 1,1% 17,8% PX 1.031 0,8% 2,5%
Nasdaq 100 4.383 1,2% 21,9% Hang Seng 24974 0,5% 12,7%
FTSE 100 6.891 0,5% 4,4% Russell 2000 1.258 1,4% 7.2%
RDX 1.093 2,6% -7,8% Nikkei 19.313 -0,5% 30,2%
ISE 30 100.979 1,7% 17,9% ATX 2.516 2,1% -0,3%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
valtozas valtozas
zaroar napi 52 hét zaroar napi 52 hét
Adidas 73,81 1,2% -6,0% Infineon 11,25 2,7% 30,0%
Arcelormittal 8,86 0,6% -24,2% Linde 192,58 2,6% 32,9%
Axa 23,75 0,9% 25,9% Lufthansa 13,10 0,1% -31,1%
Banco Bilbao 9,41 1,2% 7,9% Nokia 7,14 0,8% 38,6%
Banco Santander 6,98 1,5% 0,9% Osram 44,91 2,3% -3,7%
BASF 94,31 2,6% 17,2% Raiffeisen 12,30 7,8% -49,2%
Bayer 142,21 1,9% 44,7% Ryanair 10,92 3,5% 49,1%
BMW 117,12 1,1% 28,0% SAP 67,16 1,1% 14,0%
BNP Paribas 57,26 1,9% 2,3% Siemens 101,12 1,1% 3.2%
Commerzbank 12,98 1,6% -2,8% Telefonica 13,32 0,4% 17,3%
Daimler 90,95 2,6% 32,2% Thyssenkrupp 24,81 2,5% 27,8%
Deutsche Bank 32,37 2,5% 4,5% Total 47,00 0,9% -1,3%
Deutsche Post 29,31 0,6% 8,3% Unicredit 6,38 2,2% -3,8%
EON 14,01 0,1% -0,8% Volksw agen 241,82 2,8% 31,4%
Fiat Chrysler Automotives 15,36 1,8% Wizz Air 18,23 -3,1%

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

A MOL Pakisztanban, a Mardankhel-1 kutban jelent6s talalatot ért el: napi 516 hordé kondenzatum és
12,78 millié kéblab potencialis gazkitermelést mutat a kat. A MOL-nak 10%-os részesedése van a Tal
blokkban, ahol ez az uj termel6hely is taladlhatd. A hir pozitiv, de varhatéan nem hat a részvényarra,

MOL kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tul is!

Erste MOL Certifikatok

* Részletek


https://www.erstemarket.hu/pages/erste-certifikat/6
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaréar valtozas forgalom

Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanléas Datumtol Célar
FHB 740 -2,0% -16,9% 14.525 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 414 -0,7%  36,6% 2.533.901 Tartas 2015.02.26 400
MOL 12.380 -0,4%  -1,4% 40.346 Tartas 2015.02.03 11.880
OoTP 5.369 1,3% 257% 816.736 Tartas 2014.10.02 4.560
Richter 3.984 0,8% 2,4% 110.917 Felhalmozéas 2015.02.06 4.320

Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaré érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 24 1,5% 8,7% USA 10 éves 1,95% -0,2 -77,2
Tavkozlés 48 1,0% -2,2% EMU 10 éves 0,21% -0,1 -134,2
Olaj 1.345 21% -10,9% Magyar 10 éves 3,26% -9,0 -232,0
Gyogyszer 578 0,9% 15,3% USA 5 éves 1,40% -0,6 -32,2
Szalltmanyozas 8.788 1,0% 16,0% EMU 5 éves 0,08% 1,1 -69,3
Félvezet6 113 0,8% 14,5% Magyar 5 éves 2,57% -8,0 -231,0
Kozszolgaltato 44 1,2% 7.1% Japan 5 éves 0,14% 1,0 -6,1
Hadiipar 3.214 1,0% 21,5% EMU 3 hénapos 0,16% 0,5 -33,7

Magyar referenciahozamok

5.0%

4.0% -

1 hete ]
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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 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 kovetkezdket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (i) 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 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 mutaté a kdvetkezoket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (i) a cég brutté készpénztermelése az elkdvetkezd
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 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) tularazott 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 Tarsasdg szavatossagot vagy felel6sséget nem
véllal. A kiadvanyban foglaltak nem minGsitheték befektetésre valé 6szténzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére,
vételére, eladasara vonatkozé felhivasnak vagy ajanlatnak. A t6kepiaci 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 tajékoztatasrol 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.



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

