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CECE - atsulyozas index

Fontos modszertani valtozasok érintik a CECE index atsulyozasat. Ennek legnagyobb nyertese
Magyarorszag és azon beliil is az OTP, de a Richternek és a MOL-nak sincs szégyenkeznivaldja. Kiilon
o6romhir, hogy Uj tagként az Allami Nyomda is bekeriilt az indexbe. A mostani valtozasok nagy
vesztesei a lengyel papirok, melyek dsszesitett sulya 16 szazalékponttal fog csékkenni.

suly B . . tranzakcio becsilt
atsiilyozas 'prc: forn?asul}.r BPs becsiilt tranzak3|o atlag volumen mérete / &tlag volumen

clitt atsulyozas utan meret (20 nap) (%)
Csehorszag 19.16% 26.35% 719
central europ. Media ent. 0.37% 0.26% -10 -653,993 29,735 -215%
CEZ 4.53% 5.17% 54 54 522 507 424 13%
Erste 4 30% 12.36% 807 474 081 145 463 324%
Komercni Banka 5.26% 4.79% -47 -3,609 38,859 -5%
PEGAS 0.60% 0.43% =17 -3,699 6,825 -127%
Philip morris 0.67% 0.48% =19 -541 1,126 -48%
VIG 2.07% 1.49% -58 -36,193 12,438 -281%
02 C.R. 1.37% 0.93% -38 -8 478 118,444 -49%
Unipetrol 0.00% 0.38% 32 87,501 117,744 T4%
Magyarorszag 7.19% 16.36% 916
CIG 0.07% 0.04% -3 -68 965 29 696 -232%
FHB 0.12% 0.08% -3 -18,662 13,833 -135%
MAGY AR TELEKOM 1.77% 1.28% -50 -491 403 1,754,085 -28%
MOL 1.81% 4.33% 253 73,574 101 467 73%
oTP 1.78% 5.75% 497 348,334 732,856 43%
Richter 1.64% 3.80% 218 179,253 571,867 3%
ANY 0.00% 0.05% [ 25012 15,628 160%
Lengyelorszag 13.66% 5T .30% -1635
BANK PEKAC 11.36% 8.17% -39 -123,892 433635 -28%
BZ WBK 4.39% 3.52% =137 -28 059 55,147 -50%
Eurocash 2.359% 1.72% 57 -78,278 800,337 -13%
KGHM 5.68% 4.09% -160 -131,853 1,452 6585 -5%
ORANGE POLSKA 2.20% 1.58% 52 518,452 3,497 794 -18%
PGNIG 4.91% 353% -138 -1,668 262 4,145 560 -40%
PKN ORLEN 10.70% 7.70% -300 -282 187 1,163,750 -24%
PKO BP 13.25% §.53% -372 -233,613 2276 636 -39%
PLOSKA GRUPA ENERGY 6.73% 4 34% -189 -881 144 2351762 -37%
PZU 11.55% 8.31% -324 -560 628 1,669,271 -34%
LPP 0.00% 211% 211 25N 2,108 1159%
MBANK 0.00% 221% 221 40,789 24,771 165%

100.00% 100.00%: 0.0000

Forrés: Erste szamitésok

Marcius 18-an, pénteken kerul sor a régios CECE index atsulyozasara. A régids indexet lényegesen
kevesebb befektetd kdveti, mint a globalisan is meghatarozé6 MSCI indexet, de a mostani mddszertani valtas
komoly sulyvaltozasokat eredményezhet, ami a piacon is érezhet6 hatast gyakorolhat, a magyar részvények
esetében a keresleti oldalon.
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A fontos moddszertani valtozas, hogy a reprezentacios faktor jelentdsége gyakorlatiiag megsziinik és
mindegyik részvény 100%-os értéken fog beszamitasra kerllni. A reprezentacios faktor biztositotta, hogy
orszag szintjén egyik részvény sulya se mehessen 25% folé. Ennek megfeleléen az OTP, a MOL és a Richter
sem volt eddig 100%-os sullyal figyelembe vehet6.

Az Uj médszertan életbe 1épését kdvetden a reprezentacios faktor feladata beszikiil, és mostantdl csak azt
biztositja, hogy a CECE indexen belil egyik részvény sulya se érje el a 20%-ot. Azonban a szamos
indexkomponens miatt ez egyik esetben sem jelent effektiv korlatot, igy szamitasaink szerint a reprezentacios
faktor értéke minden esetben 100% lesz.

Szamitasaink szerint a legdrasztikusabb valtozas az OTP-nél lathatd, melynek sulya 1,8%-rél 6,75%-ra fog
emelkedni. A MOL sulya pedig 1,8%-rdl 4,3%-ra fog néni. Ez legaldbb félnapnyi forgalmat generalhat az
indexkdvetd Lyxor CECE ETF részérél, amihez addicionalis keresletet generalhatnak az indexkévetd alapok,
igy az altalunk becsiilt tranzakcié mérete alsé becslésként tekinthetd.

Hazai piacon fontos valtozas az ANY bekeriilése a komponensek kdzé, ami tébb mint 1,5 napnyi atlagos
forgalommal megegyezd keresletet biztosithat.

Magyarorszaghoz hasonléan Csehorszag sulya is emelkedni fog. A nagy vesztes ezuttal Lengyelorszag,
ugyanis a lengyel részvények mindegyike 100%-os reprezentacios faktorral rendelkezett. A most életbe 1ép6
valtozasok eredményeként Lengyelorszag sulya 16 szazalékponttal fog csokkenni szamitasaink szerint.

Ne maradjon le, ertesiiljon idoben a piaci mozgasokrol!

Dijmentes, egyedi arfolyam értesitések az Erste Marketen|

> Részletek


https://www.erstemarket.hu/pages/mi-a-myerstemarket
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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 befektetésiink hany év alatt tériil meg nettdé 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 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 amortizacié dsszege

Operativ eredmény = A netté eredmény, a kisebbségi részesedés, az ado és a pénzlgyi 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 hitelezéket.

Az alacsony EV/EBITDA mutatoé a kdvetkez6ket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) a cég bruttd készpénztermelése az elkdvetkezd
években csokkeni fog.

A magas EV/EBITDA mutatd a kdvetkezdket 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 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
hitelezék 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 és személyesen

Cimiink: 1054 Budapest, Szabadsag tér 14.

Angyal Krisztian 1-235-5852 Farkas Laszlo 1-235-5895 Kis Daniel 1-235-5873
Balog Eniké 1-235-5114 Hahn Gabor 1-235-7564 Kovécs Zsolt 1-235-5175
Barath Tibor 1-235-5854 1zbéki Otto 1-235-5123 Lojis Laszlo 1-235-5849
Bereczk Zoltan 1-235-5860 Kababik Jozsef 1-235-5124 Mezei Akos 1-235-5122
Bézsenyi Zoltan 1-235-5855 Kerényi Eszter 1-235-5886 Racz Géabor 1-235-5857
Czene Tamas 1-235-5121 Kéri Lajos 1-235-5874 Varju Péter 1-235-5111
Csillag Zsigmond 1-235-5850 Kincse Aron 1-235-5858 Visnyai Zoltan 1-235-5153

Honlap: www.ersteinvestment.hu, www.erstemarket.hu e-mail: info@ersteinvestment.hu

A kiadvanyban foglalt informéaciék az Erste Befektetési Zrt. - 1138 Budapest, Népfiirdé u. 24-26., tev. eng. szam: E-111/324/2008 és
111/75.005-19/2002, t6zsdetagsag: Budapesti Ertéktézsde és Deutsche Bérse (Tarsaség) altal hitelesnek tartott forrdsokon alapulnak, de
azokért a Tarsasdg szavatossagot vagy felelésséget nem vallal. A kiadvanyban foglaltak nem mindsitheték befektetésre vald
Osztdnzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére, vételére, eladasara vonatkozo felhivasnak vagy ajanlatnak. A tékepiaci
és makrogazdasagi helyzetet, a befektetések és azok hozamai alakulaséat olyan tényez6k alakitiak, melyre a Tarsasagnak nincs
befolyasa, a befekteté altal hozott déntés kbvetkezményei a Tarsasagra nem harithaték at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy
részleges — felhasznalasa, tébbszérézése, publikdlasa, atdolgozéasa, terjesztése kizardlag a Tarsasag elbzetes irasos engedélyével
lehetséges. A kiadvany kiadasa idépontjaban érvényes. Tovabbi részletek: www.ersteinvestment.hu, (gyletek el6tti tajékoztatasrol sz6l6
Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fiiggetlenségének elémozditasat célzd jogi kdvetelményeknek megfelel6en késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldzé ligyletkdtésre vonatkozo tilalom.
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