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BUX 25.832 -0,4% Mtel 438 -0,5% Bayer 102,8 3,4% BEURMHUF 310,74 0,2% Olaj ($) 415 53%
DAX 9.949 0,0 MOL 16.250 -1,0% BMW 81,1 -0,3% EURMUSD1,1241 -0,3% Arany ($) 1.244 -0,9%
S&P 2.052 0,1% OTP 6.779 0,3% Commerzbank 81 -0,6% USD/HUF276,41 0,5% Réz($) 2290 0,4%
RDX 1.042 0,1% Richter 5.360 -0,9% Lufthansa 14,3 -1,3% USD/JPY 111,95 0,4% 10Y hozam 3,1 2,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Semmi meglepdvel nem szolgalt az Apple

- Szamos eurdpai makroadat érkezik ma

- Az olaj 41,5 dollarra emelkedett, az arany is kicsit emelkedni tudott
- Az MNB kamatdontd Glését varjak a befekteték

- Gyengiil6 jen tamogatja a japan részvénypiacot

- A MOL lehivta a Magnolia részvényopciokat

- Oldalazasra, kis esésre szamitunk ma a BET-en

Erste kommentar

Ugy tlinik, hogy az indexek varakozé lizemmddba kapcsoltak. Példaul a DAX index ugyan attérte a 9.900
pontos szintet, de egybdl beleakadt a 10.000 pontba. Tegnap egy pillanatra 10.100 pontig szaladt az
arfolyam, ennek ellenére sikerllt a negativ tartomanyban zarni a napot. Pedig egy forditott vall-fej alakzat
képe lebeg el6ttink, amelyb8l komoly emelkedésnek kellene jonnie. Ez pedig akkor johet, ha az
eredményvarakozasok elkezdenének javulni. Ugy latszik, erre egyel6re varni kell.

A ma reggeli brisszeli merényletrél egyelére kevés a hir, de ugy tlinik, hogy nem rengeti meg a piacokat. A
DAX esetében a nap végére kisebb elmozdulassal szamolunk, akarcsak a BUX esetében is.

Befektetési jegyek széles valasztéka a NetBrokerben!

> Tovabbi informaciok
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum

marc. 22.
marc. 22.
marc. 22.
marc. 22.
marc. 22.
marc. 22.
marc. 22.
marc. 22.
marc. 22.
marc. 22.
marc. 22.
marc. 22.

1d6 Orszag Adat Korabbi

9:30 GE Feldolgozéipari beszerzési menedzser index - elézetes marc. 50.5 50.8
9:30 GE Szolgaltatoipari beszerzési menedzser index - elézetes marc. 55.3 55
10:00 GE IFO uzleti hangulatindex marc. 105.7 106
10:00 EMU  Feldolgozdipari beszerzési menedzser index - el6zetes marc. 51.2 51.4
10:00 EMU  Szolgaltatéipari beszerzési menedzser index - elézetes marc. 53.3 53.3
10:30 UK Fogyasztoi arindex (év/év) feb. 0.3% 0.4%
11:00 GE ZEW index marc. 52.3 53
11:00 EMU  ZEW index marc. 13.6
14:00 HU MNB kamatdontés marc. 1.35% 1.35%
14:45 us Feldolgozéipari beszerzési menedzser index marc. 51.3 51.9
15:00 us Richmondi Fed feldolgozéipari index marc. -4 0
21:15 us Nike 2016 Q3 0,45 0,49

Nemzetkozi hirek

USA:

»

Ot emelkedd héten vannak tdl a tengerentili borzék, és ezt a hetet is mérsékelt emelkedéssel
inditottak az indexek (Dow 0,12%, S&P500 0,1%, Nasdaq 0,28%).

Dennis Lockhart, az Atlantai Fed elndke arrdl beszélt, hogy az Egyesiilt Allamok gazdaséga elég erés
ahhoz, hogy ,atvészeljen” egy Ujabb kamatemelést, akar mar a jové hénapban.

Dennis Lockhart szerint az inflaciés varakozasok tekintetében a helyes gondolkodas tovabbra is arra
szamitani, amit a tavalyi év masodik felében és idén lattunk, vagyis révidtavon nem varhaté az inflacié
emelkedése. A jegybankot ez 6sztdndzte a kbzelmultban iranyvéltasra, de nem biztos, hogy ez a
valtozas tartés marad. Lockhart szerint a gazdasag j6 uton halad, és természetesen az inflacios
varakozdsokat tovabbra is folyamatosan figyelemmel kévetik. Az idén 2-2,25%-0s gazdaségi
ndvekedés varhatd. Lockhart idén szavazé tag a Nyiltpiaci Bizottsagban.

John Williams San Franciscé-i Fed elndk ugy nyilatkozott, hogy a jelenleg érkez6 adatok alapjan
elképzelhetdnek tartja, hogy az aprilisi vagy a juniusi Glésen kamatot emeljenek. Ha nem lennének a
negativ kulsé tényezdk, akkor szerinte sokkal gyorsabban emelne kamatot a jegybank. Williams
egyebként idén nem szavaz6 tag.

Jeffrey Lacker, a Richmondi Fed elnOke is megszdlalt, szerinte az olajar stabilizalédasaval és a
dollarer6sd6dés megtorpanasaval az inflacié is emelkedésnek indulhat. Az idén nem-szavazé tag
szerint kézéptavon visszatérhet az inflacio a vart 2%-os szintre.

A tegnap publikalt februari fliggében lévé lakasértékesitési adatok elmaradtak a varakozasoktol. 5,31
millié helyett 5,08 milliéra sillyedtek az eladasok éves alapon.

ey SP500 index forintban, long és short iranyban is!

| Erste 500 Turbo Warrantok

> Részletek

A varakozasoknak megfeleléen kisebb iPhone-t és iPad Pro-t dob a piacra az Apple. Az iPhone SE
399 dollaros ara a vallalat valaha volt legolcsdbb telefonja. Az el6rendelések marcius 24-t6l adhatdk
le, amit majus végéig 110 orszéagban ki is szallitanak. Uj szijakat kap az Apple Watch, és 50 dollarral
csokkentik az arat, igy mar 299 dollarért hozza is juthatnak a felhasznaldk. Ez szamunkra nem
teljesen arrol arulkodik, hogy olyan jél fogynanak az okosérak, mint ahogy azt a vallalat allitja.
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- Szamos nagy elemz6cég szerint tovabb eshetnek a PC eladasok, ami miatt a fontosabb
chipgyartékra vonatkozé ajanlasokat lefelé moédositottak. A hirre az Intel 1%-ot, az AMD 4,5%-ot
esett.

- Az Argus elemzbcég a kordbbi tartasrél vételre véltoztatta a Tesla-ra vonatkozd ajanlasat és 333
dollaros célarat szabott meg a részvényre, ami 40%-os felértékelédési potencialnak felel meg. Az
elemz6 szerint a termelési szamokat tartani tudja majd a cég, és 2017-re jelentésen ndvekedhet a
non-GAAP eredmény.

Europa:

- Nulla kordli elmozdulast produkaltak a f6bb eurépai indexek. Egyedil a CAC 40 légott ki a sorbdl,
miutan 0,8% esett.

- A hétvégén megkotott unios-torok megallapodas egyes vélemények szerint jogilag tamadhato, és a
genfi egyezményig visszamendéleg médositasra szorul a szabalyozas, hogy valéban feltartéztathatéak
legyenek a migransok.

- A mai napon német uzleti bizalmi index, eurdpai beszerzési menedzser indexek és brit inflaciés adat
is erkezik.

Olaj, arany:

- A WTI tegnap jelentés emelkedést kovetéen 41 dollar folé emelkedett. A piac bizik egy irani
befagyasztasban a jové hénapban sorra kerulé OPEC Ulésen. A készletndvekedés esetében a
varakozas 2,45 millié hordé. Erdekesség, hogy a WTI ara a Brent flé keriilt, amire évek 6ta alig volt
példa. Az USA benzinkereslete nagyon erds, idén ismét 200 ezer hordéval nagyobb keresletre
szamitanak, ami a 2007-es csucsot is megdontheti.

- Az arany 1.255 dollarra emelkedett. A kidbrandité amerikai hazépitési adat csokkentette a soron
kovetkezd Fed kamatemelés esélyét. A piac idénre két emelést var, az USA makrogazdasagi adatai
lesznek a leginkabb meghatarozdak az arany piaci aralakulasaval kapcsolatban. A dollarra is figyel a
piac, a zoldhasu stabilizalodott az elmult napok esése utan. A gyenge dollar erésitheti az arany iranti
bizalmat.

Devizak:
- A forint tovabbra is a sz(ikiil6 haromszégben mozog az eurdval szemben. Az arfolyam visszapattant

az emelkedés. Jelenleg mar 310,8-nal jar az arfolyam, és a kdvetkezd ellenallas 312-nél huzédik. Ma
tartja kamatdontd Glését az MNB, az iranyado rata valtozatlanul 1,35%-on maradhat, de tovabbi nem-
konvencionalis lazité intézkedések bejelentése varhatd, ahogy arrdl mar korabban is beszélt az MNB.

- Folytatédott a korrekcid az EUR/USD devizaparban, de csak enyhe csOkkenést lathattunk. Az
arfolyam 1,124-ig sillyed, kdzeledink az 1,12-es tdmaszhoz. A mai kereskedésben sem lesznek
piacmozgaté makrogazdasagi adatok.

Tavol-Kelet:
- A Nikkei 2%-ot emelkedett, a Hang Seng index 0,1%-ot, a Shanghai index pedig 0,2%-ot cstkkent.

- Ajapan ipari beszerzési menedzser index a vart 50,1 pontrdl varatlanul 49,1 pontra esett, mikézben a
piac marciusban mar emelkedésre szamitott.

- Az ismét kinyitd japan részvénypiac emelkedéséhez els6sorban a gyengilé jen jarult hozza. Az
USDJPY a pénteki 111-es értékrél 112-re emelkedett.

Hataridés piacok:
- Negativ hangulat uralkodott a hataridés piacokon ma reggel.
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BUX Index (napi felbontas)
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Nyitd Max.
BUX (pont) 25.941 26.148

Nemzetkozi részvényindexek

zaré érték
Dow Jones 17.624
Nasdaq Composite 4.809
Nasdaq 100 4.427
FTSE 100 6.185
RDX 1.042
ISE 30 102.859

BETa - Eurépai blue-chipek a

zaroar
Adidas 100,20
Arcelormittal 3,90
Axa 21,71
Banco Bilbao 6,30
Banco Santander 4,24
BASF 66,96
Bayer 102,80
BMW 81,13
BNP Paribas 45,20
Commerzbank 8,09
Daimler 67,08
Deutsche Bank 16,95
Deutsche Post 24,50
EON 8,34
Fiat Chrysler Automotives 7,09

jan. 5. marc. 16. maj. 29. aug. 7. okt. 20.

Min
25.720

valtozas
napi
0,1%
0,3%
0,4%
-0,1%
0,1%
0,5%

BET-en
valtozas
napi
0,1%
-4,0%

0,5%
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-0,3%
-0,9%
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-0,1%
-1,0%

0,8%
-2,7%
-0,4%

jan. 5.

Zaro
25.832

52 hét
-2,8%
-4,3%
-0,7%

-11,9%
-3,8%

1,4%

52 hét
42,4%
-46,2%
-8,9%
-32,7%
-37,7%
-27,3%
-28,6%
-30,7%
-16,3%
-35,5%
-26,9%
-46,2%
-16,7%
-41,4%
-29,6%
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EUR/HUF (napi felbontas)
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325
320
315
310 4 MMy
305

Utols6 ar: 310.83
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~—MA 200: 312.24

290 T ‘
dec. 31. marc. 11. maj. 20.

jul. 29. okt. 7. dec. 16.

Nyité Max. Min Zaré
BEUR/HUF 310,74 310,87 310,57 310,83
valtozas
zaré érték napi 52 hét
WIG 20 1.953 -0,5% -18,9%
PX 908 -0,7% -13,1%
Hang Seng 20.666 -0,1% -15,2%
Russell 2000 1.099 -0,3% -13,3%
Nikkei 17.049 1,9% -12,8%
ATX 2.299 -0,8% -9,1%
valtozas
zaroar napi 52 hét
Infineon 12,07 -0,0% 8,5%
Linde 127,81 0,9% -34,0%
Lufthansa 14,32 -1,3% 2,8%
Nokia 5,40 -1,0% -26,1%
Osram 44,19 -0,5% -3,7%
Raiffeisen 13,80 -1,0% 12,5%
Ryanair 13,70 0,7% 26,8%
SAP 70,70 -0,0% 5,1%
Siemens 91,81 -0,8% -8,8%
Telefonica 10,00 -0,1% -24,8%
Thyssenkrupp 17,21 -1,5% -29,4%
Total 41,33 -3,6% -13,2%
Unicredit 3,73 1,4% -40,7%
Volksw agen 129,27 -0,1% -46,3%
Wizz Air 23,04 -0,1% 24,0%

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

4



http://www.erstemarket.hu/

&
ERSTE 5 Panorama 2016. marcius 22.

Investment

Vallalati hirek

- A MOL lehivta a Magnolia részvényopcidjat, ami alapjan 6.006.495 darab részvény kerllt a cég

tulajdonaba. A vételar 45,9905 eurd6 részvényenként. A tranzakcié a korabbi kommunikacié fényében nem
meglepd.

ne MOL kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tul is!

Erste MOL Certifikatok > Részletek

Gazdasagi hirek

Kamatdonté Ulést tart ma az MNB monetaris tanacsa. A piac arra szamit, hogy marad az 1,35%-0s

alapkamat, ugyanakkor a jegybank korabbi nyilatkozatai alapjan tovabbi nem konvenciondlis lazitasra
szamitani lehet.
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroar valtozas forgalom

Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanléas Datumtol Célar
Magyar Telekom 438 -0,5% 13,5% 2.236.244 Felhalmozas 2015.09.29 450
MOL 16.250 -1,0% 38,8% 116.209 Tartas 2016.01.28 14.200
OoTP 6.779 0,3% 32,9% 924.159 Tartas 2015.10.02 6.000
Richter 5.360 -0,9% 35,7% 294.462 Felhalmozas 2015.08.05 5.190

Amerikai szektorindexek Allamkotvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaré érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 23 -02%  -8,2% USA 10 éves 1,91% -0,3 -1,8
Tavkozlés 47 0,6% -1,5% EMU 10 éves 0,23% -0,5 4,1
Olaj 1.103 -0,5% -17,0% Magyar 10 éves 3,06% -5,0 -18,0
Gyogyszer 492 0,5% -15,5% USA 5 éves 1,38% -0,2 -3,8
Szallitmanyozas 8.075 -0,0% -11,7% EMU 5 éves 0,30% -0,2 -18,7
Félvezetd 121 0,1% 3,1% Magyar 5 éves 2,14% -3,0 -40,0
Kozszolgaltatd 49 -0,1% 8,0% Japan 5 éves 0,21% 1,6 -29,0
Hadiipar 2.868 02% -11,3% EMU 3 hénapos 0,43% 0,4 -22,5

Magyar referenciahozamok

5,0% -

4,0% A

3,0% -

1 hénapja
2,0% -

1,0% 1=

0,0% r T T . i
0év 3év 6 év 9 év 12 év 15 év

Alapkamatok (%): MNB 1,35 ECB 0,00 FED 0,50 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 tériil 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; (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 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 bruttd 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 eszkozértékkel
BVPS = Book Value Per Share = Konyvszerinti érték osztva a részvényszammal

Kdnyvszerinti érték = A cég sajattékéje

Megmutatja, hogy hanyszorosat fizeti a piac a tulajdonolt eszk6zok 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 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 kiadvéanyban 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 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, tébbsz6r6zése, publikdlasa, atdolgozéasa, terjesztése kizarélag a Tarsasag elbzetes irdsos engedélyével
lehetséges. A kiadvany kiadasa idépontjaban érvényes. Tovabbi részletek: www.ersteinvestment.hu, (gyletek elétti tajékoztatasrol sz6l6
Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fliggetlenségének elé6mozditasat célzé jogi kévetelményeknek megfelelben késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldzé ligyletkdtésre vonatkozo tilalom.
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