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BUX 25.737 1,1% Mtel 441 0,5% Bayer 102,9 0,2% EURMHUF 313,58 0,1% Olaj ($) 38,3 -2,8%
DAX 9.888 0,4% MOL 15.960 0,7% BMW 80,8 0,9% BEURUSD1,1291 0,8% Arany ($) 1242 1,7%
S&P 2.055 0,9% OTP 6.733 1,0 Commerzbank 7,7 -1,4% USD/HUF 277,83 -0,8% Réz ($) 2214 -1,2%
RDX 985 -1,2% Richter 5.423 2,3% Lufthansa 14,1 0,5% USD/JPY 112,70 -0,7% 10Y hozam 3,0 -9,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Janet Yellen beszéde lendlletet adott a tengerentuli bérzéknek

- Gordgorszag miatt csuszhat az EU-torok paktum elinditasa

- Emelkedett az olaj ara, a gyengulé dollarnak készénhetéen nagy emelkedés az arany piacéan
- Yellen beszédét kdvetéen nagyot gyengult tegnap a dollar

- Er6s6dé jenre Utk a japan tézsdet

- Emelkedésre szamitunk ma a BET-en

Erste kommentar

Janet Yellen aggddik a vildggazdaséagi kilatasok miatt. Raadasul az alacsony kamatratak szerte a vilagban
Ovatossa teszik a Fed-et a tovabbi kamatemelések kapcsan. Ez pedig 6rdomaét hozott a Wall Street-re, s az idei
csUcséara kuldte az arfolyamokat. Az elndkasszony egyik legnagyobb aggodalma, hogy Kina er6teljesen
lassul, ami komoly kockazatot hordoz magaban. igy nem megleps, hogy ugyan a kamatemelési kilatasok
hitése kapcsan emelkedést lathattunk, az ugyanakkor a névekedési kilatasok korlli kockazatok miatt
visszafogott volt.

A Richtert tegnap rendesen megtépték, valoszinlleg az amerikai befektetdk, s valdszinlleg annak
kdszdnhetéen, hogy marcius 16-an megkezd6dott a cariprazine értékesitése az USA-ban, ami valdszinileg
sok befektetd figyelmét elkerdlte.

A j6 hangulatban a mai napon is emelkedésre szamitunk mind a BUX, mind a DAX index esetén.

Iratko__zzon fel hirleveleinkre!

Elemzécsapatunk napi rendszereseggel ad tajékoztatast a piac allasardl és a
varhaté mozgasokrol. > Feliratkozas
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum

marc. 30.
marc. 30.
marc. 30.
marc. 30.

1dé Orszag Adat ldészak Korabbi
11:00 EMU  Fogyasztoi bizalom - végleges marc. -9.7 -9.7
13:00 us Jelzaloghitel igénylések marc. -3.3%
14:00 GE Fogyasztoi arindex (év/év) - elézetes marc. 0% 0.1%
14:15 us ADP foglalkoztatottsag valtozasa (ezer/hd) marc. 213.8 195

Nemzetkozi hirek

USA:

Janet Yellen Fed elndk beszéde volt tegnap a kézéppontban. A piacok bizonytalansagban kezdték a
kereskedést, de Yellen beszéde lendiletet adott a bdrzéknek, igy sikerllt az idei legmagasabb
zarbarat beadllitania a Dow Jones és az S&P500 indexnek (Dow Jones 0,56%, Nasdaq 1,67%,
S&P500 0,88%).

Janet Yellen tegnapi beszédében kiemelte, hogy a Fed évatos lesz a kamatemelésekkel a globalis
kockazatok miatt. Tovabbra is Kina és az olajarfolyam a két kiemelt kockazati tényezé. A
munkaer@piac tovabb javulhat a Fed elndk szerint, az inflacié 2-3 éves tavlatban elérheti a 2%-os cél,
bar az inflaciés varakozasok bizonytalanok. Nem lenne szerencsés a dollar tovabbi er6stdése, mert
tovabbi nyomas ala kerllne az inflaci6 és az export. Szikség esetén tovabbi eszkdzok is
rendelkezésre allnak a monetaris lazitasra.

Az S&P Case Shiller hazarindex enyhe meglepetést okozott, éves alapon 5,75%-kal béviiliek az
ingatlanok januarban az 5,73%-o0s piaci varakozassal szemben.

Ma délutan az ADP publikalja a marciusi foglalkoztatottsagi adatot.

A Boeing tajékoztatasa szerint tébb mint 4500 ember leépitését tervezik juniusig a
koltségtakarékossagi intézkedések felgyorsitasa miatt. A kereskedelmi egység 2400 fével csdkkenhet
és 1600 f6 kdzds megegyezéssel tavozhat. A decemberi adatok alapjan ez kdzel 3%-os leépitést
jelent cégszinten.

Eurépa:

Vegyes szamokat lathattunk Eurépaban tegnap. A FTSE 100 index nullaban, a DAX index 0,37%-0s
pluszban, a CAC 40 index pedig 0,85%-0s pluszban zart.

A német Bild hirportal szerint Gérdgorszag nem tudja teljesiteni a menekiltvalsag kezelésérdl koétott
EU-Térokorszag megallapodas elbirdsait, mivel nem hajtotta végre a  szikséges
térvénymaodositasokat. Ez azt is jelenti, hogy aprilis 4-ével nem tudjak megkezdeni a menedékkérék
visszaszallitasat Térokorszagba.

Benoit Coeure, az EKB Igazgatésaganak tagja szerint a negativ kamat nem a f6 instrumentum az
EKB kezében és szilkség esetén tovabb tudjak szélesiteni az eszkdztarat.

Németorszagbol marciusi inflacios adat érkezik. Az elemzék 0,1%-0s novekedést varnak.

'v" ‘2 ’1 Profitaljon a DAX index mozgasabol!

Erste DAX Certifikatok > Részletek

Olaj, arany:

A WTI 38,5 dollarra tudott korrigalni a tegnapi esés utan. A piac féleg a gyenguld dollar miatt vette a
nyersolajat, mikozben a mai készletadatok lesznek még a figyelem kozéppontjaban. A piac 3,1 millid
hordé készletndvekedésre szamit az Egyesillt Allamokbdl. Fontos hir, hogy az &prilisi dohai
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talalkozéra elutazik Iran képvisel6je is, bar egyelére nem kivannak részt venni a termelés
befagyasztasaban. Az olaj tegnap 3 havi mélypontjara esett, innen tudott talpra alini.

Az arany 1.238 dollarig emelkedett az 1.210 dollar koérili szintekrél, f6leg Janet Yellen beszédének
hatasara. A Fed elndknd tegnapi beszéde ugyanis egyelére a kamatemelés lassulasat vetiti elére,
ami segitett tegnap a részvénypiacoknak, mig lejjebb kildte a dollar kurzusat a tébbi f6 devizaval
kapcsolatban. Az arany korabbi gyengeségét kdvetben kilbtt tegnap, igaz ma reggel mar némi
korrekciot lattunk a piacon.

Devizak:

Janet Yellen beszéde az EUR/USD devizapart is megmozgatta. Napkdzben gyakorlatilag oldalazott
az arfolyam, majd a dollar latvanyosan gyengiiini kezdett, miutan a Fed elndk arrél beszélt, hogy a
vartnal lassabb kamatemelési ciklus jdhet. A devizapar 1,119-en kezdte a napot, majd délutan j6tt a
rally és 1,128-ig emelkedett a kurzus. A hajnali kereskedésben is folytatédott az emelkedés, jelenleg
mar 1,3 felett jar az arfolyam. A kdvetkez6 ellenallas 1,133-nal talalhaté.

Az EUR/HUF mar kevésbé izgalmasan mozgott. A nap elsd felében 314,4-ig kapaszkodott az
arfolyam, ahonnan lefordult és 313-ig esett vissza zarasra. A hajnali kereskedésben egy leszurast
kovetéen 313,5-ig kapaszkodott vissza a kurzus. A mult heti forintgyengiilés utan jelenleg savozik a
devizapar, a grafikon alapjan hamarosan tovabbi emelkedés johet, a kovetkezd szint 316,3-nal
talalhato.

Tavol-Kelet:

Janet Yellen tegnapi beszédje lendlletet adott az azsiai t6zsdéknek is. A Hang Seng 1,4%-ot, a
Shanghai index pedig 1,9%-ot emelkedett, igy utdbbi ismételten kdzeliti a lélektani 3000 pontos
szintet, melyr6l néhany nappal kordbban lefordult. Az 4zsiai t6zsdék kdzott kivételt képezett a Nikkei,
ami az altalanos kedvez6 hangulat ellenére 1,1%-ot csdékkent az er6s6d6 jen miatt.

Tegnap a jen nagyot er6s6dott a dollarral szemben, ezzel egy hétnapos emelkedd sorozat szakadt
meg. Az er6sddé jen pedig nem kimélte az exportszektort, melynek gyenge teljesitménye lehlzta a
Nikkei értékét is.

Javult az el6zetes februari japan ipari termelés, hiszen csak 1,5%-kal csokkent a tavalyi év azonos
id6szakahoz képest, mikdzben mult hénapban még 3,8%-o0s visszaesés volt lathaté.

Kinaban felgyorsitottak a pénzligyi rendszer Ujraszabalyozasanak folyamatat. Az Uj keretrendszert
nyarra igérik, melyrél részleteket még nem arultak el, de allitdlag a jegybank a jelenleginél nagyobb
hataskort kapna.

Hatarid6s piacok:

Mind az amerikai, mind az eurdpai hataridés piacok a pozitiv tartomanyban voltak ma reggel.
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Nyité Max. Min Zaré Nyitd Max. Min Zaro
BUX (pont) 25.446 25.874 25.445 25.737 BUR/HUF 313,58 314,06 312,98 313,64
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas
zaré érték napi 52 hét zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 17.633 0,6% -1,9% WIG 20 1.954 0,9% -18,5%
Nasdaq Composite 4.847 1,7% -2,0% PX 893 0,5% -13,4%
Nasdaq 100 4.468 1,6% 1,9% Hang Seng 20.663 1,5% -16,9%
FTSE 100 6.106 -0,0% -11,4% Russell 2000 1.109 2,7% -11,8%
RDX 985 -1,2% -9,9% Nikkei 16.901 -1,2% -12,9%
ISE 30 100.555 0,4% -0,4% ATX 2.228 0,3% -11,4%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
valtozas valtozas
zaroar napi 52 hét zaroar napi 52 hét
Adidas 102,58 -0,2% 39,0% Infineon 12,46 1,4% 10,8%
Arcelormittal 3,72 1,6% -45,9% Linde 130,15 1,0% -32,4%
Axa 20,73 0,4% -12,7% Lufthansa 14,13 0,5% 7,9%
Banco Bilbao 5,95 -1,0% -36,8% Nokia 5,22 0,5% -26,8%
Banco Santander 3,97 -0,6% -43,2% Osram 44,89 0,5% -0,0%
BASF 66,17 0,0% -29,8% Raiffeisen 13,08 -2,4% 6,3%
Bayer 102,86 0,2% -27,7% Ryanair 14,03 1,8% 28,0%
BMW 80,76 0,9% -31,0% SAP 70,87 -0,3% 5,5%
BNP Paribas 43,71 0,7% -23,7% Siemens 91,86 0,8% -9,2%
Commerzbank 7,69 -1,4% -40,8% Telefonica 9,86 1,5% -26,0%
Daimler 66,79 0,5% -26,6% Thyssenkrupp 16,84 -0,3% -32,1%
Deutsche Bank 15,46 -1,8% -52,2% Total 40,05 -0,3% -14,8%
Deutsche Post 24,23 -0,6% -17,3% Unicredit 3,39 -2,7% -46,9%
E.ON 8,16 0,0% -41,8% Volksw agen 125,81 -1,1% -48,0%
Fiat Chrysler Automotives 6,84 1,3% -32,8% Wizz Air 22,83 0,8% 25,2%

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

ERSTE ajanlasok

zaréar valtozas forgalom

Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanléas Datumtol Célar
Magyar Telekom 441 0,5% 6,5% 1.490.176 Felhalmozéas 2015.09.29 450
MOL 15.960 0,7% 28,9% 156.673 Tartas 2016.01.28 14.200
OoTP 6.733 1,0% 254% 426.465 Tartas 2015.10.02 6.000
Richter 5.423 2,3% 36,1% 303.455 Felhalmozéas 2015.08.05 5.190

Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaro érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 22 02% -7,7% USA 10 éves 1,81% 0,4 -14,0
Tavkozlés 48 1,2% 0,9% EMU 10 éves 0,13% -0,9 -7,8
Olaj 1.069 0,1% -20,5% Magyar 10 éves 2,92% -3,0 -31,0
Gyogyszer 496 1,1% -14,3% USA 5 éves 1,29% 1,8 -11,5
Szallitmanyozas 7.952 1,2%  -9,5% EMU 5 éves 0,35% 0,2 -26,3
Félvezet6 122 2,0% 8,2% Magyar 5 éves 2,02% -3,0 -51,0
Kozszolgaltatd 49 1,5% 11,3% Japan 5 éves 0,23% -0,7 -35,6
Hadiipar 2.866 2,2% -10,8% EMU 3 hoénapos 0,42% 0,8 -25,5

Magyar referenciahozamok
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Alapkamatok (%9): MNB 1,20 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 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

