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BUX 25.346 0,4% Mtel 440 -0,9% Bayer 98,4 1,1% BEURMUF 309,29 -0,3% Olaj (%) 38,3 4,9%
DAX 9.723 0,3% MOL 15.500 0,0% BMW 78,3 -1,7% BEUR/USD 1,0999 -0,1% Arany($) 1.253 -0,7%
S&P 1989 0,5% OTP 6.631 0,4% Commerzbank 8,1 1,0% USDHUF281,16 -0,2% Réz ($) 2230 0,5%
RDX 1.000 2,2% Richter 5.374 1,2% Lufthansa 14,4 0,6% USD/JPY 113,35 0,6% 10Y hozam 3,3 4,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Az irany nélklli kereskedés utan enyhe emelkedéssel zartak a tengerentuli indexek
- Mindenki az EKB ddntésére var

- A csokken6 USA benzinkészleteknek koszonhetéen emelkedik az olaj, az EKB dontés elétt siillyed az
arany

- Az eur6 gyenglléssel inditotta a napot
- Megugrott a kinai inflacio
- Tovabb veszi a MOL-t és az OTP a Csanyihoz kothetd alap

- Oldalazasra szamitunk ma a t6zsdén

Erste kommentar

A ma nap egyértelmlien legfontosabb eseménye, hogy az EKB Ulésezik. Persze ez még énmagaban nem
lenne nagy szam, de a piac egyontetlien lazitast var. Egyesek tovabbi 20 bazispont betéti rata csdkkentést
varnak, mikézben 10 milliard euréval ndvekedhet a havi kétvényvasarlasi keret. Masrészt a vasarlasi program
végét is kitolhatjak 2017 elejére. Abban mindenki egyetért, hogy komoly intézkedéseknek kell jonnie a
gazdasagi ndvekedés lassulasanak meggatlasara, illetve stimulalasara. igy kora délutan kivancsian figyeljiik
majd az eseményeket. Egy esetleges csalédas nem tenne jét a piacoknak.

Itthon két fontosabb hirink van. Egyrészt Csanyi Ur szingapuri alapja tovabb vasérolta az OTP és a MOL
részvényeket, de kisebb ,lelkesedéssel”. EbbdI arra kdvetkeztethetlink hogy a vége felé jarhat a bevasarlas.
Ugyanakkor a Richter és a Kilgazdasagi Minisztérium k6z6s sajtétajékoztatédt tart a mai napon a debreceni
bioszimilaris gyar bévitésérdl. A kdz0s sajtotajekoztatas azt sugallja, hogy valamiféle allami tdmogatast
kaphat a projekt, ahogy annak idején a gyar felépitéséhez is kapott a cég mintegy 1,4 milliard forintos vissza
nem fizetend6 tamogatést. Persze egy esetlegesen hasonlé6 6sszeg nem lenne jelent8s hatassal a
részvényarfolyamra, mivel az egy részvényre vetitett érték csak a néhany forintot éri el.

Ma Gsszessegében mind a DAX, mind a BUX index esetében oldalazé mozgasra szamitunk legalabb az EKB
dontésig. Utana a dontés fliggvényében alakulhatnak a piaci mozgasok.

Ne maradjon le, értesiiljon idoben a piaci mozgasokrol!

i A Dijmentes, egyedi arfolyam ertesitések az Erste Marketen!

* Részletek
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum

marc.

marc.

marc.

marc.

marc.

marc.

marc.

1dé Orszag Id6szak Korabbi

8:00 GE Folyé fizetési mérleg (millidrd eurd), tény jan. 25.6 13.2
8:00 GE Kiilkereskedelmi mérleg (milliard euro), tény jan. 18.8 13.6
13:45 EMU  Eurdpai Kézponti Bank kamatdontés marc. 0.05% 0.05%
14:30 us Friss munkanélkili-segély kérelmek (ezer fé/hét) marc. 278 275
14:30 us Tartés munkanélkiili-segély kérelmek (ezer fé/hét) feb. 2257 2250
15:45 us Bloomberg fogyasztéi elégedettség marc. 43.6
20:00 us Koltségvetési egyenleg (milliard dollar) feb. 55.163 -196.25

Nemzetkozi hirek

USA:

Oldalazassal telt a tegnapi kereskedés a tengerentilon, és bar zarasra sikerllt a pozitiv oldalra
kapaszkodniuk az indexeknek, mégsem volt tul izgalmas a tegnapi kereskedés (Dow Jones 0,21%,
Nasdaq 0,55%, S&P500 0,51%).

Piacmozgaté makrogazdasagi adat nem érkezett tegnap, ez meglatszott az arfolyamok mozgasan is.
A mai kereskedésben a szok&sos heti friss segélykérelmek szamat publikaljak.

Az Intel 150-170 millié dollar k6zotti 6sszegért megveszi a virtualis valdsaggal foglalkozo6 izraeli start-
upot, a Replay Technologies-t. A forrasok szerint a kovetkezd harom hétben le is zarulhat az Ggy.

SP500 index forintban, long és short iranyban is!
Er 0 Turbo Warrantok

=
i

> Részletek

Eurédpa:

Nem volt egyértelml az irany tegnap az eurdpai t6zsdéken. Végul 0,3-0,5%-0s pluszban zartak a
fébb eurdpai indexek.

Végre elérkezett az EKB kamatdontd Glésének napja. A piac 10 bazispontos vagast var a betéti
rataban, amely igy -0,4%-ra sillyedne, mig az eszkdzvasarlasi program keretdsszege az elemzdk
szerint havi 10-20 milliard eurdval is ndévekedhet. Utdbbi esetében a jelenlegi korlatozasokat részben
vagy egészben fel kellene oldani, hogy legyen mit megvasarolni. Példanak okaért a betéti kamatoknal
kisebb hozammal rendelkezd allampapirokat is vaséarolhatnanak, vagy eltorélhetnék a
kétvénysorozatok 33%-os tulajdonrész limitjét. A piacon vannak olyan vélemények is, miszerint a
japanhoz hasonl6 savos kamatozast vezethet be a tanacs. Ha a varakozasoktdl elmaradé bejelentés
érkezik, akkor kénnyen kidbrandulhatnak a befektetdk és beadhatjak a piacokat.

Olaj, arany:

A WTI 38 dollar folott volt ma reggel, miutan a tegnap napvilagra kerult adatok szerint nagyon erés az
USA benzinkereslete, az elmult négy hétben a tavalyi szeptemberi adat 6ta a leger6sebb szamok
lattak napvilagot. Az USA benzinkereslete jelenleg 9,33 millié hordé/nap, a benzinkészletek 250,5
millié horddra estek, ez az utébbi adat az elmult harom hétben folyamatosan csdkkent. A nyersolaj
esetében tovabbi emelkedés tortént 521,9 millié hordéra, ami 3,9 millid hordé emelkedést takar.

Az arany 1.246 dollarra sullyedt, ami mar harom nap arcsékkenést jelent zsinérban. A piac a mai EKB
doéntésre var, a spekulacié arra iranyul, hogy tovabbi eszkdzvasarlast jelent be az eurdpai jegybank,
és csOkkentik a betéti kamatokat, amelyek mér most is a negativ tartomanyban vannak. Ez az arany
szamara révidtavon negativ hir, mivel a csokkend kamatszint élénkitheti a gazdasagot, ami elvonhatja
az aranybefektetSk tokéjét. Az arany igy is 17%-ot emelkedett az idén.
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Devizak:

Az EUR/USD devizapar tegnap egy elég széles savban mozgott. Felllrél a 200 napos mozgdatlag
allitotta meg az arfolyamot, de 1,094-nél is jart a kurzus. A tegnapi bizonytalansag utan a hajnali
kereskedésben hatarozott dollarer6sodés kezdddott, és 1,096-ig esett az arfolyam. A piac ma az EKB
kamatdontd (lésére koncentral, ahol tovabbi lazitast jelenthetnek be, ezért nem meglepd a hajnali
eurd gyengulés sem.

A régids devizak jol teljesitettek a tegnapi kereskedésben. Ez latszott a forinton is, bar a délelétti
o6rakban még gyengllt a hazai fizetéeszkéz az eurdval szemben, de egy éles fordulatot kdvetden
zarasig er6s0dott a forint és 309 alatt zarta a napot. A kdvetkezd napokban is maradhat ez az irany, a
kovetkez6 tamasz 307-307,5 kdornyékén talalhaté. Az EKB Ulést kdvetden lehet izgalmas a devizapar
mozgasa.

Tavol-Kelet:

Az azsiai részvénypiacok jellemzéen kismértékben emelkedtek. A Nikkei 1,3%-ot, a Hang Seng 0,2%-
ot emelkedett, mikdzben a Shanghai index 1,8%-ot csdkkent.

Februarban a kinai inflacié varatlanul 2,3%-ra gyorsul, szemben a mult havi és a vart 1,8%-kal. Az
inflacio emelkedését az élelmiszerarak megugrasa okozta, hiszen azok 7,3%-kal dragultak. Ennek &
oka a holdujév miatti élelmiszerkereslet névekedés. Varhatéan marciusra normalizalédhat az inflacio,
ezért ez valdszinileg nem fogja korlatozni a monetaris politika mozgasterét.

A koreai jegybank a varakozasoknak megfeleléen 1,5%-on tartotta a jegybanki alapkamatot.

A japan részvénypiacot elsdsorban az exportdr vallalatok huztak felfelé az enyhén gyengllé jen
arfolyammal 6sszefiiggésben.

A kinai hatésagok allitdlag Iépéseket terveznek tenni a shanghai ingatlanpiac aremelkedésének
megallitasa érdekében, mivel év/év alapon 18%-0s aremelkedést is mértek, ami mar abszolut
irracionalisnak tinik.

Hataridés piacok:

Vegyes képet mutattak a hataridés piacok ma reggel, de a f6bb indexek (Dow, S&P, Nasdaq, DAX)
minuszban voltak.

BUX Index (napi felbontas) EUR/HUF (napi felbontas)
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Nemzetkozi részvényindexek

valtozas valtozas

zaro érték napi 52 hét zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 17.000 0,2% -3,8% WIG 20 1.879 0,1% -18,8%
Nasdaqg Composite 4,674 0,5% -3,8% PX 887 -0,7% -12,4%
Nasdaqg 100 4.293 0,6% -0,8% Hang Seng 20.042 0,2% -16,1%
FTSE 100 6.146 0,3% -8,3% Russell 2000 1.073 0,5% -11,2%
RDX 1.000 2,2% -7,1% Nikkei 16.852 1,3% -9,7%
ISE 30 96.781 1,5% 1,5% ATX 2.248 0,5% -9,4%

BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaroéar napi 52 hét zaroéar napi 52 hét
Adidas 96,07 0,8% 36,6% Infineon 11,25 -0,3% 1,5%
Arcelormittal 4,22 -1,7% -56,8% Linde 128,81 -1,2% -30,5%
Axa 20,79 0,4% -7,2% Lufthansa 14,40 0,6% 10,2%
Banco Bilbao 6,05 -0,7% -32,0% Nokia 5,39 -0,1% -24,7%
Banco Santander 4,11 -0,8% -34,9% Osram 44,22 0,6% 8,4%
BASF 64,27 0,9% -26,3% Raiffeisen 12,74 -0,3% -0,1%
Bayer 98,41 1,1% -27,7% Ryanair 13,46 -1,5% 27,8%
BMW 78,31 -1,7% -31,1% SAP 69,80 0,9% 11,9%
BNP Paribas 45,71 0,1% -10,4% Siemens 89,13 0,8% -9,8%
Commerzbank 8,06 1,0% -31,2% Telefonica 9,75 -0,6% -25,2%
Daimler 65,12 0,5% -26,6% Thyssenkrupp 16,51 2,2% -32,6%
Deutsche Bank 17,19 -0,4% -40,9% Total 42,11 0,2% -6,8%
Deutsche Post 22,84 -2,8% -24,5% Unicredit 3,62 0,8% -40,4%
EON 8,10 -3,0% -41,4% Volksw agen 129,98 0,0% -42,8%
Fiat Chrysler Automotives 6,70 0,5% -28,7% Wizz Air 23,12 2,2% 21,7%

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

Vallalati hirek

- A Csanyi Sandor OTP elndk-vezérigazgatd és MOL igazgatdsagi alelndk minésitett befolyasa alatt allé
CSAM Asset Management 2016. marcius 8-an 6.483 forintos atlagaron tovabbi 200.000 darab OTP és
15.399 forintos atlagaron 40.000 darab MOL részvényt vasarolt.

OTP kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tal is!

Erste OTP Certifikatok > Részletek
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroar valtozas forgalom

Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanléas Datumtol Célar
Magyar Telekom 440 -09% 12,2% 2.103.343 Felhalmozas 2015.09.29 450
MOL 15.500 0,0% 30,8% 157.105 Tartas 2016.01.28 14.200
OoTP 6.631 0,4% 44,6% 1.144.706 Tartas 2015.10.02 6.000
Richter 5.374 1,2% 44,3% 392.257 Felhalmozas 2015.08.05 5.190

Amerikai szektorindexek Allamkotvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaré érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 22 01%  -7,9% USA 10 éves 1,87% -0,3 -25,7
Tavkozlés 46 -02%  -1,6% EMU 10 éves 0,24% -0,1 0,5
Olaj 1.055 22% -17,7% Magyar 10 éves 3,29% -0,0 -1,0
Gyoégyszer 500 0,7%  -9,3% USA 5 éves 1,37% -0,8 -23,4
Szallitmanyozas 7.528 0,7% -14,4% EMU 5 éves 0,34% -0,3 -22,6
Félvezetd 114 0,5% 0,9% Magyar 5 éves 2,33% 1,0 -55,0
Kozszolgaltatd 48 0,5% 10,8% Japan 5 éves 0,16% -0,1 -30,0
Hadiipar 2.733 0,1% -11,7% EMU 3 hénapos 0,43% -0,1 -30,2

Magyar referenciahozamok
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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 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 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 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 = 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 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 k6zott 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

