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BUX 18.681 -1,1% MOL 17.350 -0,3% Commerzbank 1,4 -38% EUR/HUF 306,52 1,6% Olaj($) 925 0,5%
DAX 7.966 -0,2% Richter 34.550 -1,3% BMW 72,0 -0,7% EUR/USD 1,3034 -0,1% Arany ($) 1.593 0,7%
S&P 1.552 -0,2% OTP 4.635 -2,0% Nokia 2,7 -0,7% USD/HUF 23521 1,7% 10Y hozam 6,42 1,0

elbzb napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Alabbhagyott a lendilet a tengerentulon, oldalaztak a piacok
- Megugrott a nyersanyagok arfolyama

- Tovabb folytatédott a forint gyengiilése

- Rossz hangulatban estek az azsiai indexek

- Orban Viktor a KKV-k devizahitelének forintositasardl beszélt

- Tovabbi esés johet ma a Budapesti Ertéktézsdén is

Erste kommentar

Gyakorlatilag ellenallas szintig gyengult a forint a tegnap késé délutani és a ma reggeli 6rakban, majd onnan
enyhe korrekcioba kezdett. A kormanyzat oldalardl jévé nyilatkozatok (a KKV-k hitel atvaltasa, hogy a
hitelkamatokat csékkenteni kéne, a miniszterelndk ur azon utaldsa, hogy a sajat valutat gazdasagélénkitésre
kéne hasznalni) nem tesznek jét az arfolyamnak, mindharom allitas a forint gyengiilésének iranyaba hat.
Egyel6re a technikai szint hatart szab ennek, azonban ha a 307,5 forintos szint attérésre kertine, akkor
jelentds tér nyilna meg a tovabbi forintgyengilés el6tt és a 320-as cél lenne a kdvetkezé allomas. Ez ujra
feler6sitené az aggodalmakat a nem teljesitd hitelallomany valtozasa koriil (amely az utdbbi két negyedévben
mar inkabb stagnalt), ami negativ lenne az OTP és az FHB tovabbi teljesitményére nézve. igy ez a jaték a
forinttal nem j6 sem a bankoknak, és a kockazati prémium névekedésén keresztlil a magyar piacnak sem.
Persze kés6bb, atmenetileg néhany negyedévre, esetleg egy két évre hozhat egy gazdasagi
aktivitasndvekedést az exportdr cégeknél, de a strukturalis valtozas, és a termelékenység novelése az, ami
tartds ndvekedést tud kialakitani. A piacokra nézve azt latjuk, hogy a korrekcié folytatédik. A BUX tegnap 40
fillér pont hijan nem téltoétte be a korabbi rést. Kérdés, hogy ma betélti-e. Ha igen, akkor eshet tovabb, ha
nem, akkor van még esély a korabban emlitett alakzat kialakulasara. Mindenesetre a harom napos esés szép
nagy fekete gyertyakkal nem jo lzenet. A DAX esetében egyelére nem tortént semmi komoly, normalis
korrekcié zajlik, amelynek most mar be kéne fejezédnie. Ha nem ez torténik, akkor tényleg elkezdhetliink
aggodni.

SI=SE Erste Market HD
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Ma megjelend fontos adatok Orszag El6z6 Varakozas
Ipari termelés (januar, év/év) Eurdzona 11:00 -2,4% 2%
Jelzaloghitel igénylések (marcius 8) USA 12:00 14,8% --
Import arindex (februar, év/év) USA 13:30 -1,3% -0,7%
Kiskereskedelmi forgalom (februar) USA 13:30 0,1% 0,5%
Kiskereskedelmi forgalom gépjamivek nélkil (februar) USA 13:30 0,2% 0,5%
Uzleti raktarkészlet allomany (januér) USA 15:00 0,1% 0,5%
Havi jelentés a koltségvetés helyzetérdl (februar, milliard dollar) USA 19:00 -231,68 -205,00
K&olajkészletek (marcius 8, hordd) USA 15:30 3833 ezer 2300 ezer
Benzinkészletek (marcius 8, hordo) USA 15:30 -616 ezer -1200 ezer
USA:

A tegnapi kereskedés nagy részében a negativ tartomanyban mozogtak a vezet§ tengerentuli
indexek, egyedil a Dow tudott enyhe pluszban zarni. (A Dow Jones-ban két éve nem lathattunk ilyen
hosszu nyerd szériat). Fontos makroadat nem latott napvilagot, ezért nem is tudtak a piacok
kimozdulni az oldalazasbol. Az S&P500 indexben véget ért a hét napja tarté rally (Dow 0,02%,
Nasdaq -0,33%, S&P500 -0,27%).

Az Apple papirjaira érkezett egy célarfolyam csokkentés tegnap, a Jefferies az eddigi 500 dollarrol
420 dollarra csokkentette a célarfolyamot, a papirok 2%-ot veszitettek értékikbél. Az arfolyamnak az
sem kedvezett, hogy az IDC szerint a cég veszithet piaci részesedésébdl a tablagépek piacan.

A Boeing 1,5%-ot emelkedett arra a hirre, hogy 15,1 milliard dollaros megrendelést kapott a Ryanair
Iégitarsasagtol, ami 170 darab 737-es modellt jelent.

Az amerikai kormany kozel fél milliard dollar értékben adott el General Motors részvényeket
februarban, ami nagyobb a januari 156 milli6 dollaros csomagnal. A maradék részesedését a
kovetkezd 15 hénapban szeretnék értékesiteni.

Ma 13:30-kor kiskereskedelmi forgalmi adatokat publikalnak az USA-bdI.

Eurépa:

Vegyes mozgasok voltak tegnap a nyugat-europai borzéken, egészen zarasig nem alakult ki
egyeértelma irany (FTSE100 0,11%, DAX -0,23%, CAC40 0,1%).

Spanyolorszag 5,83 milliard eur6 értékben adott el kincstarjegyet, a vart 5,5 milliard eurdval
szemben. A hozamok tovabb csokkentek.

Ma 11 érakor januari ipari termelési adatokat publikalnak az eur6zénabdl.

Olaj, arany:

Par napnyi oldalazas utan hirtelen emelkedett tegnap az arany arfolyama, a nyité 1581,33-rdl
1592,80-re valtozott.

Szintén emelkedés jellemeze az olaj piacat, melynek arfolyama 91,94 dollarrél 92,54 dollarra nétt.

Devizak:

Tegnap ismételten a forintgyengullésrdl szolt a nap. Az arfolyam zarasra 306,52-ig emelkedett,
azonban napkdzben jart még ennél is magasabban. A tegnapi kereskedés mar negativ hangulatban
kezd6dott, és forintgyengulés volt tapasztalhato, ami kora délelétt felgyorsult. A vartnal alacsonyabb
2,8%-os inflacié a kamatvagast tamogatja, ami viszont csdkkenti a forint kamatel6nyét az euréval
szemben, és ez gyengiti a forint arfolyamat. Szintén nem kedvezett a forint arfolyamanak, hogy
ismételten felmerllt a devizahitelek levaltasanak lehetésége, ami a mostani elképzelések alapjan
1100 milliard forint értékl allomanyt érinthet. A forint kovetkezé szintje az euréval szemben 307,5-nél
talalhato.
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- Az EUR/USD arfolyamaban kismérték(i csOkkenés volt tapasztalhaté. Fontos makroadatok
hianyaban nyugodt kereskedés jellemezte a tegnapi devizapiacot. Az arfolyam 1,3046-r6l 1,3034-re

csokkent.

Tavol-Kelet:

- A Nikkei 0,61%-ot, a Hang Seng szintén 0,61%-ot, a Shanghai index pedig 0,94%-ot veszitett
értékébdl a reggeli kereskedés soran.

- Fontosabb amerikai makrogazdasagi adat nem jelent meg Azsiaban. Az egyetlen publikalt adat, a
dél-koreai munkanélkiiliség nagysaga volt, ami a korabbi és a vart 3,2%-rél 3,5%-ra ndvekedett.

Hataridés piacok:

- Vegyes képet mutatnak a hataridés indexek ma reggel.

L6

Erste Arany Certifikatok

Arany kereskedés Forintért?

BUX Index (napi felbontas)

B Forgalom (jobb skala, millié darab)

—— 20 napos mozgoatlag

—-- 30 napos mozgéatlag
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dec. 3. jan. 8. febr. 6. marc. 7. dec. 7 jan. 8. febr. 7. marc. 11.
Nyitd Max. Min. Zard Nyitd Max. Min. Zard
BUX (pont) 18.862 18.920 18.601 18.681 EUR/HUF 307,03 307,03 306,20 306,35
Nemzetkozi részvényindexek
véltozas véltozas
zaro érték napi 52 hét zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 14.450 0,0% 9,7% WIG 20 2482 0,1% 8,0%
Nasdaq Composite 3.242 0,3% 6,7% PX 1.024 -1,1% 3,1%
Nasdaqg 100 2.801 0,4% 3,8% Hang Seng 22.720 -0,7% 6,5%
FTSE 100 6.511 0,1% 9,3% Russell 2000 940 -0,2% 13,1%
RTX 2173 0,4% -12,3% Nikkei 12.240 -0,6% 23,6%
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BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaréar napi 52 hét zaréar napi 52 hét
Adidas 78,56 1,2% 30,8% E.On 13,09 -0,2% 23,7%
Arcelormittal 11,51 0,5% 257% Fiat 445 -2,6% -5,3%
Axa 14,27 1,1% 16,8% Infineon 6,77 -0,3% -10,5%
Banco Bilbao 7,60 0,8% 17,1% Linde 144,40 1,6% 8,1%
Banco Santander 5,87 0,6% -4,9% Lufthansa 15,48 2,8% 52,8%
BASF 73,34 0,3% 10,1% Nokia 2,73 -0,7% 28,3%
Bayer 76,78 -1,3% 38,0% Siemens 82,50 -1,2% 8,5%
BMW 72,01 0,7% 1,9% Telefonica 11,05 -0,5% -9,9%
BNP Paribas 44,16 0,5% 18,0% Thyssenkrupp 18,33 0,9% -6,6%
Commerzbank 1,40 -3,8% 257% Total 39,35 0,1% -1,7%
Daimler 45,61 -1,0% -4,3% Unicredit 3,84 -1,5% -5,1%
Deutsche Bank 34,16 0,1% -7,0%

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

- OTP, FHB: Orban Viktor egy tegnapi konferencian a kdvetkezéket mondta: (i) A kormany még az év elsé
felében forintositani szeretné a kis- és k6zép vallalatok devizahiteleit, de részleteket nem kodzolt. A kis- és
kozép vallalati szektor devizahitel allomanya hozzavetéleg 1100 milliard forint. (ii) A masik, amirdl beszélt,
az a magyar bankszektor tulajdonosi szerkezete. A kormany célja, hogy a hazai tulajdoni hanyad elérje
az 50%-ot (jelenleg messze alatta van), de konkrétumok ezzel kapcsolatban sem hangzottak el.

- Az E-Star marcius 22-én tartja kdvetkez6 cs6degyezségi targyalasat a hitelezékkel. A cég azt is kdzolte,
hogy hatarozatképtelenség miatt meg sem tartja az eredetileg marcius 14-re kitlizétt rendkivali
kézgyllést, a megismételt kdzgyllés marcius 25-én lesz.
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ERSTE ajanlasok
zaréar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Ceélar
ANY 493 -24% -10,4% 22.991 fellilvizsgalat alatt 2013.02.18 felllvizsgalat alatt
Egis 18.885 -03%  22,6% 10.936 Vétel 2012.09.12 22.850
E-Star 240 1,7% -91,9% 19.746 fellilvizsgalat alatt 2011.05.17 feltlvizsgalat alatt
FHB 400 -12% -29,8% 20.147 Tartas 2012.02.06 550
Magyar Telekom 403 -02% -29,7%  2.285.940 Tartas 2012.11.22 400
MOL 17.350 -0,3% -10,6% 69.103 Tartas 2013.01.28 18.700
OTP 4.635 20% 17,9%  1.461.932 Tartas 2012.02.06 4.460
PannErgy 398 -1,0% -37,8% 34.180 felulvizsgalat alatt 2013.02.20 felllvizsgalat alatt
Richter 34.550 13%  -7,7% 13.090 Vétel 2013.02.05 50.460
Amerikai szektorindexek Allamkotvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaro érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 18 -05%  18,5% USA 10 éves 2,01% -0,8 -11,9
Tavkozlés 47 05%  17,2% EMU 10 éves 1,48% -3,5 -27,6
Olaj 1.355 0,5% 2,0% Magyar 10 éves 6,42% 1,0 -226,0
Gyogyszer 403 03%  18,5% Japan 10 éves 0,63% -0,9 -34,4
Szallitmanyozas 6.133 -03%  16,7% USA 5 éves 0,86% -0,3 -11,9
Félvezet6 79 -0,1% 0,1% EMU 5 éves 0,46% -3,5 -28,9
Kézszolgaltatd 38 -0,3% 6,4% Magyar 5 éves 5,72% 2,0 -287,0
Kiskereskedelem n.a. n.a. n.a. Japan 5 éves 0,12% 0,5 -18,0
Hadiipar 1.789 0,5% 7,9% EMU 3 honapos 0,03% -0,2 -4,5
Magyar referenciahozamok
7,0%
6,5% -
3 hénapja
6,0% -

55% - Jelenlegi
5,0% -
4,5% | ‘ ‘ ‘
0év 3 év 6 év 9év 12 év 15 év
Alapkamatok (%): MNB 5,25 ECB 0,75 FED 0,25 BOE 0,50 BOJ 0,10 SNB 0,00
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Fontosabb instrumentumok arfolyamanak alakulasa
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Alap eszkozérték hozam

2013.03.12 3ho 6 ho 12 ho
ESPA Stock America 64.826,14 16,24% 13,94% 16,51%
ESPA Stock Global 20.921,16 14,51% 13,33% 15,65%
ESPA Stock Europe Active 38.837,64 13,09% 17,83% 19,77%
ESPA Stock Japan 20.728,09 21,65% 21,50% 6,71%
ESPA Stock Europe-Emerging 35.926,48 10,51% 10,66% 7,40%
ESPA Stock Global Emerging-Market 51.408,44 9,93% 13,55% 6,48%
ESPA Stock Europe Properties 63.294,43 6,55% 11,59% 20,24%
ESPA Stock Brick (EUR) 101,01 2,43% 5,67% -4,82%
ESPA Cash Euro-Plus (EUR) 112,94 0,44% 0,92% 1,88%
ESPA Bond Intemational 6.413,61 0,51% -1,91% 1,17%
ESPA Bond Euro Corporate 50.850,34 7,09% 9,83% 11,22%
ESPA Bond Emerging-Markets 54.751,00 4,45% 6,62% 12,35%
ESPA Bond Europe (EUR) 137,73 -0,37% 1,39% 4,35%
ESPA Bond Dollar (USD) 129,26 -1,59% -1,22% 0,93%
ESPA Bond Doallar Corporate (USD) 171,22 -1,39% 0,97% 5,79%
ESPA Cash Corporate Plus 38.623,45 7,50% 8,79% 8,88%
ESPA Cash Dollar (USD) 134,38 0,04% 0,22% 0,39%
ESPA Cash Emerging Markets 38.897,97 7,71% 9,27% 7,50%
ESPA Stock Adriatic 1.146,37 20,82% 27,50% 13,11%
ESPA Stock Agricultural 2.751,28 11,27% 11,53% 12,22%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 2.075,52 9,05% 12,40% 1,52%
ESPA Stock Commodities 33.277,77 8,93% 7,66% 2,95%
ESPA Stock Istanbul 142.230,71 12,70% 24,88% 44,46%
ESPA Stock Pharma 38.345,91 14,44% 14,72% 23,21%
ESPA Stock Russia 2.147,93 10,39% 6,63% -6,91%
ESPA Stock Techno 8.724,44 12,96% 6,06% 9,88%
ESPA WWF Stock Umwelt 0,00 -100,00% -100,00% -100,00%
ERSTE T6kevédett Pénzpiaci 2,1305 1,34% 2,94% 6,50%
ERSTE Ingatlan 2,0213 1,73% 3,64% 7,74%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1,2571 2,18% 4,80% 11,09%
ERSTE Valogatott Alapok Alapja 1,1843 2,38% 3,76% 7,31%
ERSTE Nyiltvégli Hazai Indexkdvet6 Alap 1,1290 6,00% 1,71% -2,31%
ERSTE T6ke-€s Hozamvédett Alap 13833,0 1,25% 2,87% 6,47 %
ERSTE XL Kotvény Alap 1,649 2,88% 9,03% 21,90%
ERSTE Kozép-Eurdpai Részvény Alap 1,9384 5,61% 5,54% 4,59%
ERSTE Révid Kétvény 2,71 3,05% 6,63% 15,25%
ERSTE € Pénzpiaci 1,1074 0,25% 0,62% 1,77%
ERSTE $ Pénzpiaci 1,0868 0,46% 0,99% 2,29%
ERSTE Tokevédett Likviditasi Alap 1,505766 1,26% 2,72% 5,97%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1,1911 0,82% 1,80% 4,09%

A fenti tablazatokban kézolt hozamadatok a 2001. évi CXX. térvény vonatkozé rendelkezései értelmében nem évesitett adatok, hanem a
Jjelzett id6szak soran ténylegesen bekdbvetkezett arfolyamvaltozas szézalékos mutatoi.
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P/E = P | EPS = Price / Earning Per Share = A részvényarfolyam osztva az egy részvényre juté6 eredménnyel

EPS = A véllalat nett6 eredménye osztva a forgalomban levé részvények szamaval

Megmutatja, hogy a részvényvasarlassal eszk6zolt befektetésiink hany év alatt tériil meg netté eredmény szinten.

Az alacsony PE mutaté a kovetkezdket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) az eredménye csokkenni fog az adott vagy az
elkdvetkezd években.

A magas PE mutaté a kdvetkezoket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (i) magas eredménybdviilés varhaté az adott és/vagy az
elkovetkezd években.

EV/EBITDA = Enterprise Value / Earnings Before Interest Tax Depreciation and Amortization

EV = Piaci kapitalizacié+ nett6 adéssag

Piaci kapitalizacié = Részvény szam szorozva az arfolyammal

Netté adossag = Rovid és hosszu tavu adossag 6sszege minusz a cég készpénzallomanya

EBITDA = Operativ eredmény és az amortizacié 0sszege

Operativ eredmény = A netté eredmény, a kisebbségi részesedés, az add és a pénziigyi eredmény dsszege = Az értékesités arbevétele
csOkkentve a cég mikodési koltségeivel.

Megmutatja, hogy a cég mikodésébdl keletkezd eredménybdl hany év alatt lehetne kifizetni a részvényeseket és a hitelezéket.

Az alacsony EV/EBITDA mutatd a kdvetkezdket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (i) a cég brutté készpénztermelése az elkdvetkezé
években csokkeni fog.

A magas EV/EBITDA mutaté a kévetkezoket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (i) a cég bruttd készpénztermelése az elkdvetkezd
években névekedni fog.

P/BVPS = Price per Book Value Per Share = A részvényarfolyam osztva az egy részvényre juté konyvszerinti eszk6zértékkel
BVPS = Book Value Per Share = Kdnyvszerinti érték osztva a részvényszammal

Kdényvszerinti érték = A cég sajattékéje

Megmutatja, hogy hanyszorosat fizeti a piac a tulajdonolt eszk6zok 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 kdvetkezéket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) a sajattékére vetitett megtérilés — azaz a netto
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 kovetkezdket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (ii) a sajattékére vetitett megtérilés — azaz a netto
eredmény osztva a sajat t6kével — magas, azaz magasabb, mint az elvart hozam, amely &ltaldban az adott orszag kockézatmentes
kamatlabanal 0-5% ponttal nagyobb hozamot jelent.

Az Erste Brokerek munkanapokon 8:30 és 22:00 6ra kozott varjak tézsdei megbizasait telefonon:

Angyal Krisztian 1-235-5852 Barath Tibor 1-235-5854 Bereczk Zoltan 1-235-5860
Bézsenyi Zoltan 1-235-5855 Boldizsar Péter 1-235-5114 Farkas Laszl6 1-235-5895
Hanzli Judit 1-235-5886 Keresztyén Attila 1-235-7564 Kéri Lajos 1-235-5874
Kincse Aron 1-235-5858 Kis Daniel 1-235-5873 Kovacs Zsolt 1-235-5175
Lojis Laszlé 1-235-5849 Varju Péter 1-235-5111 Vaszko Szabolcs 1-235-5857

Honlap: www.erstebroker.hu, www.erstemarket.hu e-mail: erstebroker@erstebroker.hu

A kiadvanyban foglalt informéaciok az Erste Befektetési Zrt. - 1138 Budapest, Népfiirdé u. 24-26., tev. eng. szam: E-111/324/2008 és
11l/75.005-19/2002 (Tarsasag) altal hitelesnek tartott forrdsokon alapulnak, de azokért a Tarsasag szavatossagot vagy felel6sséget nem
vallal. A kiadvanyban foglaltak nem minGsithet6k befektetésre valdé 6sztbnzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére,
vételére, eladasara vonatkozo felhivasnak vagy ajanlatnak. A t6kepiaci és makrogazdasagi helyzetet, a befektetések és azok hozamai
alakulasat olyan tényezék alakitiak, melyre a Tarsasagnak nincs befolyasa, a befekteté altal hozott déntés kbvetkezményei a Tarsasagra
nem harithatok at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy részleges — felhasznalasa, t6bbsz6rézése, publikalasa, atdolgozasa, terjesztése
kizarélag a Tarsasag elbzetes irasos engedélyével lehetséges. A kiadvany kiadasa iddpontiaban érvényes. Tovabbi részletek:
www.erstebroker.hu, lgyletek el6tti tajékoztatasrol szolo Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fliggetlenségének elémozditasat célzé jogi kbvetelményeknek megfeleléen késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldz6 (igyletkbtésre vonatkozo tilalom.



http://www.erstebroker.hu/
http://www.erstemarket.hu/

