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BUX 23.328 -1,4% Mtel 427 -1,2% Bayer 95,8 -1,8% EUR/HUF 310,15 -0,5% Olaj (%) 33,8 3,0%
DAX 9.495 -0,2% MOL 13.910 -0,5% BMW 745 1,2% BUR/USD 1,0873 -0,6% Arany ($) 1.239 1,3%
S&P 1932 -08% OTP 5950 -1,4% Commerzbank 7,5 0,9% USD/HUF 285,25 0,1% Réz ($) 2129 0,5%
RDX 925 2,4% Richter 5.074 -2,4% Lufthansa 13,7 0,5% USDMJPY 112,69 -1,1% 10Y hozam 3,3 2,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Koétvényt dobott a piacra az Exxon Mobil

- Ujra minuszban az eurézéna inflacié

- Akisebb OPEC termelés hatasara emelkedik a kéolaj ara, az aranyat is vasaroljak
- J6 hangulat uralkodott tegnap a forint piacan

- Tovabb lazitott a kinai jegybank

- Emelkedésre szamitunk ma a Budapesti Ertéktézsdén

Erste kommentar

Furcsa egy vilagot élink. A beszerzési menedzser indexek nagyon siralmas képet festenek. Tegnap az USA-
ban a chicagéi beszerzési menedzser index csuklott be 50 pont ala, pedig stabilan a kritikus szint folotti
értéket vart a piac. Ma pedig Kinaban lathattuk azt, hogy tovabb csékkent a beszerzési menedzser index, és
ezzel mar hetedeik hdnapja van a kontrakciét jelent6 érték alatt. Mindekdzben az inflacié ébredezik az USA-
ban, mig Kindban élénkiteni kell. Az EMU-ban pedig deflacié van, még ha csak az olaj miatt is, de a
maginflacio is csdkkend palyan van. Vagyis nem diboérgd gazdasagok képe bontakozik ki el6ttiink.

Mindekézben a DAX technikai képe sokat javult. Ugy tiinik, hogy a 30 napos mozgdéatlag félétt tud maradni,
és mara mar emelkedés néz ki. A magyar piacot tegnap csunyan megutétték, pedig az OTP sulya ndvekedett
az MSCI indexben. Ma korrigalhatja ezt a nap végi plusz suhintast a piac, igy a mai napon emelkedést
varunk.

Ne maradjon le, értesiiljon idoben a piaci mozgasokrol!

. i A2 Dijmentes, egyedi arfolyam értesitesek az Erste Marketen|

» Részletek
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum 1d6 Orszag Adat ldészak Korabbi

marc. 1. 9:00 HU Beszerzési menedzser index, tény feb. 53.1 54.8
marc. 1. 9:55 GE Feldolgozoipari beszerzési menedzser index - végleges feb. 50.2 50.2
marc. 1. 9:55 GE Munkanélkiliségi rata feb. 6.2% 6.2%
marc. 1. 9:55 GE Munkanélkiliek szamanak valtozasa (ezer f6) feb. -20 -10
marc. 1. 10:00 EMU  Feldolgozéipari beszerzési menedzser index - végleges feb. 51 51
marc. 1. 10:30 UK Feldolgozéipari beszerzési menedzser index feb. 52.9 52.3
marc. 1. 11:00 EMU  Munkanélkiliségi rata jan. 10.4% 10.4%
marc. 1. 15:45 us Feldolgozoéipari beszerzési menedzser index feb. 51 51.2
marc. 1. 16:00 us ISM feldolgozoéipari index feb. 48.2 48.5

Nemzetkozi hirek

USA:
- Emelkedéssel indult a kereskedés a tengerentulon, de a nap masodik felében elromlott a hangulat és
minuszban fejezték be a napot a piacok (Dow Jones -0,74%, Nasdaq -0,71%, S&P500 -0,81%).
- A Chicagoi beszerzési menedzser index februarban 47,6 pontra esett, ami lényegesen alulmdulja a
vart 52,5 pontot.

- A faggbben [év6 lakasértékesitések 2,5%-kal estek vissza januarban az el6z6 hénaphoz képest,
mikdzben a piac 0,5%-0s emelkedést vart.

- 12 milliard dollar értékben jegyeztek le Exxon Mobil kétvényt a befekteték. A 10 éves kdtvény az
amerikai allamkétvény hozam felett 1,3%-kal lett kibocsatva, ami hozzavetélegesen 3,04%-0s kupont
jelent.

- A Citigroup 3 milliard dollarért eladta a China Guangfa Bankban 1év6 20%-o0s részesedését a China
Life Insurance Co-nak. A részesedést 2006-ban 620 millié dollarért vették és minimalis profitot hozott
az évek alatt.

SP500 index forintban, long és short iranyban is!

Er: 0 Turbo Warrantok .
> Részletek

Eurodpa:

- Vegyes teljesitményt lathattunk tegnap Eurépaban. A DAX index 0,2%-ot esett, mikbzben a CAC 40
index 0,9%-ot, a FTSE 100 index pedig 1,4%-ot emelkedett.

- Az eur6zona februari inflacids adata 0,2%-kal esett a vart nulla szazalék helyett. Ennek kdszdénhet6en
Ujra feler6sddhetnek az agresszivabb monetaris stimulussal kapcsolatos varakozasok az EKB felé.

- A januéri évesitett orosz GDP 2,5%-kal esett a decemberi 3,5% utédn az orosz jegybank
dokumentumai szerint. A jegybankelndk jelezte tovabba, hogy az inflaciés nyomas tovabbra is erds.
Vlagyimir Putyin intézkedései is abba az iranyba mutatnak, hogy egyre égetébb a kormanyzati
bevételek novelése, ezért 25%-kal megemelik a hazai piacon a gaz és a dizel addjat. Az intézkedés
kalkulaciok szerint 1,1 milliard dollaros pluszt jelentene idén.

Olaj, arany:
- A WTI 34,2 dollarra emelkedett ma reggel a legk6zelebbi hataridére arra hirre, hogy februarban az
OPEC 79 ezer hordoval kevesebbet termelt naponta. A termelés igy is napi 33,06 millié6 hordd, ami

mintegy 1,3 millié hordoval felette van a kvétaknak. A mai gyenge kinai PMI adat sem tudta lassitani
az emelkedést.


http://erstebroker.hu/hu/certifikatok.html
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Az arany 1.240 dollar félé ugrott els6sorban a gyenge kinai beszerzési menedzser index adat
hatasara, ami tovabb jelzi a gazdasagi aktivitds gyengeségét. Erdekes hir, hogy az aranytermelék az
idén 16%-kal emelkedd aranyar ellenére egyel6re nem kezdenek vasarldsokba: a Newmont Mining és
a Goldcorp is azt nyilatkozta, hogy egyelére nem akarnak cégfelvasarlasokat, inkabb a hiteleik
visszafizetésére koncentralnak. igy varhatéan nem lesz tovabbi kinalat.

Devizak:

A mult héten még a forint gyengulése jatszotta a fészerepet, de tegnap iranyt valtott az EUR/HUF
devizapar. A délel6tti 6rakban még bizonytalan volt a hangulat, de a nap végéhez kdzeledve er§sddni
kezdett a forint és 310-ig esett az arfolyam. Reggel is folytatodik tovabb a forint er6stdése.

A dollarnak jél sikeriilt a tegnapi a kereskedés, az EUR/USD devizapar Ujabb mélypontra esett és

1,088-nal zarta a kereskedést. A hajnali 6rakban is folytatédott a dollar er6sédése, a kdvetkezd
tamasz 1,08-nal talalhato.

Tavol-Kelet:

A Shanghai index 1,8%-ot, a Hang Seng 0,9%-ot, a Nikkei 0,4%-ot tudott emelkedni, elsésorban az
Ujabb kinai jegybanki lazitas pozitiv hatasara.

A kinai jegybank ismételten 50 bazisponttal vagta a tartalékratat. A lazitdas nem szamit teljesen
varatlannak, hiszen a piac idénre is tobb lazitd l1épést vart, els6sorban a tartalékrata csékkentésén
keresztil.

Bar mar par hete a negativ tartomanyba csuszott a 10 éves japan kétvények hozama, de most volt az
elsd aukcidé negativ hozamok mellett.

Az ausztral jegybank a varakozasoknak medfeleléen valtozatlanul 2%-on hagyta az alapkamatot, de
galamb hangvétell Gzenetet kuldétt a piacoknak. A jegybank allaspontja szerint az alacsony inflacio
lazabb monetaris politikat igényelhet.

Gyenge PMI adatok érkeztek Kinabdl. A februari ipari termelés a vart 49,4 pontrél 49 pontra esett. A
szolgaltaté szektorban 53,5 pontrél 52,7 pontra esett az index értéke. Az ipari termelés tovabbra is a
kontrakciét jelz6 tartomanyban van, mig a szolgéltatd szektor csak kdzeliti az 50 pontos hatarvonalat.

Vartnal minimalisan kedvez6bb lett a japan munkanélklliségi adat. Januarban 3,2%-os értéket
mértek, szemben a mult havi és egyben vart 3,3%-kal.

Hataridés piacok:

Az amerikai hatarid&s piacok a pozitiv tartomanyban voltak ma reggel, mig az eurépaiak vegyes képet
mutattak. A DAX pluszban volt.
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Nemzetkozi részvényindexek

valtozas valtozas

zaré érték napi 52 hét zaré érték napi 52 hét
Dow Jones 16.517 -0,7% -8,9% WIG 20 1.824 -1,1% -22,9%
Nasdaq Composite 4.558 -0,7% -8,2% PX 858 -0,9% -16,1%
Nasdaq 100 4.201 -0,8% -5,4% Hang Seng 19.278 0,9% -22,3%
FTSE 100 6.097 0,0% -12,2% Russell 2000 1.034 -0,3% -16,2%
RDX 925 2,4% -15,8% Nikkei 16.086 0,4% -14,4%
ISE 30 93.245 1,2% -9,8% ATX 2.154 0,4% -13,7%

BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaroar napi 52 hét zaroar napi 52 hét
Adidas 97,70 -0,7% 41,2% Infineon 11,14 -0,1% 8,1%
Arcelormittal 3,58 8,8% -63,4% Linde 127,81 -0,4% -29,6%
Axa 20,30 -0,1% -10,6% Lufthansa 13,67 0,5% 4,7%
Banco Bilbao 5,86 1,5% -34,8% Nokia 5,61 0,1% -22,0%
Banco Santander 3,75 1,8% -42,6% Osram 43,34 2,5% 6,2%
BASF 59,77 -1,9% -30,0% Raiffeisen 12,27 2,0% -9,1%
Bayer 95,80 -1,8% -27,2% Ryanair 14,29 1,9% 40,6%
BMW 74,46 1,2% -33,9% SAP 69,29 -0,9% 10,6%
BNP Paribas 43,00 1,3% -17,5% Siemens 84,98 -1,3% -14,5%
Commerzbank 7,45 0,9% -37,8% Telefonica 9,24 1,3% -32,7%
Daimler 62,50 0,2% -27,3% Thyssenkrupp 15,46 3,0% -34,7%
Deutsche Bank 15,81 -0,2% -45,9% Total 41,38 1,3% -14,2%
Deutsche Post 21,79 -1,1% -28,1% Unicredit 3,44 1,6% -42,2%
EON 8,36 -2,0% -41,6% Volksw agen 126,15 4,3% -43,5%
Fiat Chrysler Automotives 6,35 4,3% -30,6% Wizz Air 22,91 -2,4% 21,2%

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

Vallalati hirek

- Thilo Kusch, a Magyar Telekom igazgatésaganak tagja 2016. februar 28-i hatallyal lemondott
igazgatdsagi tagsagarol. A hir semleges.


http://www.erstemarket.hu/
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaréar valtozas forgalom

Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanléas Datumtél Célar
Magyar Telekom 427 -1,2%  11,5% 1.758.329 Felhalmozéas 2015.09.29 450
MOL 13.910 -0,5% 16,0% 184.979 Tartas 2016.01.28 14.200
OoTP 5.950 -14% 389% 1.480.907 Tartas 2015.10.02 6.000
Richter 5.074 -24% 29,1% 617.131 Felhalmozéas 2015.08.05 5.190

Amerikai szektorindexek Allamkétvények
véltozas valtozas (bazispont)
zaro érték napi 52 heét hozam napi 52 hét
Bank 21 -1,1% -13,4% USA 10 éves 1,72% -1,2 -27,0
Tavkozlés 45 -04%  -8,7% EMU 10 éves 0,11% 0,1 -22,0
Olaj 981 -0,6% -28,7% Magyar 10 éves 3,27% 2,0 36,0
Gyogyszer 488 -1,9% -13,9% USA 5 éves 1,21% -0,5 -29,1
Szallitmanyozas 7.345 -0,8% -18,6% EMU 5 éves 0,41% -0,2 -32,3
Félvezet6 112 -0,7%  -6,0% Magyar 5 éves 2,32% 3,0 -15,0
Kozszolgaltato 46 0,3% 2,4% Japan 5 éves 0,21% 1,1 -28,5
Hadiipar 2.666 0,0% -14,5% EMU 3 hénapos 0,42% -0,6 -29,8
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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 hitelezéket.

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 mutaté a kovetkezdket 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
hitelezdk kifizetése utan rendelkezésre allé pénz hanyszorosat fizetjiik 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 és személyesen

Cimiink: 1054 Budapest, Szabadsag tér 14.

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 Kovécs Zsolt 1-235-5175
Barath Tibor 1-235-5854 I1zbéki 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 forrésokon alapulnak, de
azokért a Tarsasdg szavatossagot vagy felelésséget nem vallal. A kiadvanyban foglaltak nem mindsithet6k befektetésre vald
Osztdnzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére, vételére, eladasara vonatkozé 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, tobbsz6r6zése, publikdlasa, atdolgozéasa, terjesztése kizardlag a Tarsasag el6zetes irdsos engedélyével
lehetséges. A kiadvany kiadasa idépontjaban érvényes. Tovabbi részletek: www.ersteinvestment.hu, lgyletek elbtti tajekoztatasrol szol6
Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fliggetlenségének el6mozditasat célzé jogi kévetelményeknek megfelel6en késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldzé ligyletkbtésre vonatkozo tilalom.



http://www.erstebroker.hu/
http://www.erstemarket.hu/
mailto:info@ersteinvestment.hu

