@
ERSTE 5 Panorama 2014. februar 10.

Investment

BUX 18,106 0.1% MOL 13,740 0.3% Commerzbank 13.0 0.0% EUR/HUF 307.69 0.1% Olaj ($) 99.9 2.1%
DAX 9,302 0.5% Richter 4,020 0.2% BMW 822 0.0% EUR/SL 1.3635 0.3% Arany ($) 1,267 0.7%
S&P 1,797 1.3% OTP 4,270 -0.2% Nokia 52 1.5% USD/HUF 225.69 -0.2% 10Y hozam 5.95 2.0

el6zé napi zaré adatok

- Jo hangulatban telt a pénteki kereskedés a tengerentulon

- 100 dollarra emelkedett a WTI ara, vették az aranyat is

- Nem valtozott a forint arfolyama

- Emelkedéssel kezdddott a hét a Tavol-Keleten

- A Deutsche Telekom kivasérolta a cseh T-Mobile 39,2 szazalékos kisebbségi részesedését

- Emelkedésre szamitunk ma a BET-en

A piacok meguntak a sok esést. Az elmult néhany napban egészen komoly emelkedéseket lathattunk, és ugy
tlinik, hogy folytatodik ez a mozgas. Mostanra az S&P500 index is visszatért az emelkedd trendcsatornaba,
és néhany pontra megkdzelitette a 20 és a 30 napos mozgoatlagokat. igy érdemes lesz figyelni, hogy az
elkdvetkezd napokban sikeril-e attorni. Siker esetén optimistak lehetnénk a kissé lemaradé DAX-szal
kapcsolatban is. Marmint, hogy valami hasonlé akciot hajt végre. A 20 és 30 napos mozgoatlagok 9.460 pont
kornyékén allinak jelen pillanatban. Ez azt jelenti, hogy cirka 150 pont tér van még foélfelé, miel6tt
elbizonytalanodnank.

A BUX ettdl kissé kilonbozik. Itt a cél a 200 napos mozgoatlag (18.675) lehet a pénteki doji gyertya utan,
amely raadasul 18.000 pont kortli tamasznal jott l1étre. Persze ez a par szaz pont valészinlileg nem egy nap
eseménye lesz. Az emelkedést most mar a Richter is tamogathatja, amely gyakorlatilag pénteken
visszatesztelte a 200 napos mozgdatlagot. Raadasul az értékeltsége is sokat csOkkent az
eredményvarakozasok csokkentésének ellenére is. Vagyis tobbet esett, mint amit az eredményvarakozas
romlasa indokolna. igy az elkdvetkez6 napokban valdsziniileg folytathatia azt az emelkedést, amelyet
pénteken mar megkezdett.

Torok részvénypiaci index a BET-en, tokeattétellel!

SE 30 Turbo Warrantolk
SE 30 Turbo Warrantol S ST
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Ma megjelend fontos adatok Id6pont El6z6 Varakozas
Hasbro (EPS Q4 2013) USA piacnyitas el6tt 118 cent 121,7 cent
USA:

- Nagyot emelkedtek a hét utols6 kereskedési napjan a tengerentuli indexek (Dow 1,06%, Nasdaq
1,7%, S&P500 1,33%).

- A pénteken publikalt munkaeré-piaci adat lényegesen gyengébb lett a véarakozasndl, a nem
mezBgazdasagi alkalmazottak szama 180 ezer helyett csak 113 ezerrel bévilt januarban. A
munkanélkiliségi rata viszont pozitiv meglepetést okozott, 6,6%-ra sullyedt, ami 2008 oktdbere 6ta
nem latott érték, de ennek oka a munkapiac szikulése lehetett.

- Lapértesllések szerint az amerikai pénzigyminiszter, Jack Lew az addssagplafon miel6bbi
felemelésével kapcsolatban irt levelet John Boehnernek, a képvisel6haz republikanus elndkének.

- Ma a Hasbro publikalja piacnyitas el6tt negyedéves szamait.

- Kedden Janet Yellen tart beszamolét a Képvisel6hazban.

= A..,Lj-_ SP500 index forintban, long és short iranyban is!

& Erste SF500 Turbo Warrantok .
> Részletek

Eurépa:

- A nyugat-eurdépai borzék mérsékelt emelkedéssel zartak pénteken (FTSE100 0,21%, DAX 0,49%,
CAC40 0,95%).

- A pénteki német makroadatok rosszabbak lettek a vartnal. Az export 0,9%-kal zsugorodott
decemberben, mikdzben az elemzék 0,8%-0s bdviilést vartak. A szintén decemberi ipari kibocsatas
0,6%-kal sillyedt, a piac 0,3%-0os emelkedést vart.

Olaj, arany:

- Az Egyesiilt Allamokban 1évé hideg id6jaras jelentésen hozzajarult a WTI aranak emelkedéséhez. A
WTI ma reggel 99,8 dollaron allt, mig a nap elején 100 dollar felett is volt a kurzus.

- Az arany is emelkedni tudott: 1.273 dollaron volt a jegyzés. A némileg gyengébb pénteki
munkanélkiliségi szamok azt sugalltak a befektet6knek, hogy a Fed talan lassit a
likviditascsdkkentés meértékén. A kinai aranyvasarlasi szamok is pozitiv meglepetést okoztak.

Devizak:

- Pénteken stabil volt a forint arfolyama az euréval szemben, és a 307,6 -307,7 k6z4tti savban mozgott
az EUR/HUF arfolyam, azonban ma reggel gyengilésnek indult a forint, és ismételten 308 folé
emelkedett a devizapar jegyzése.

- Az EUR/USD arfolyam a 30 napos mozgodatlag 1,3616-os értéke folé emelkedett, amit ma reggel egy
korrekcid kdvetett, amiben visszatesztelésre kerilt a 30 napos mozgdatlag. Innen ismét felfelé veheti
az iranyt a devizapar arfolyama.

- A vartnal gyengébb amerikai foglalkoztatottsagi adatokra dollargyengtilés koévetkezett be pénteken,
1,3590-r61 1,3635-re emelkedett az EUR/USD arfolyama.

Tavol-Kelet:

- A Nikkei 1,8%-ot, a Shanghai index pedig még ennél is tobbet, 2%-ot emelkedett a mai
kereskedésben, mikdzben a Hang Seng index 0,1%-ot cstkkent.
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- Ajapan részvénypiac holnap nemzeti Ginnep miatt zarva tart.

- Jelentdsen emelkedtek a kinai bankok részvényei, miutan a kinai jegybank negyedéves jelentésében
arrol szamolt be, hogy a megfeleld szinten fogja tartani a likviditast 2014-ben, és ehhez tobbféle
eszkozt is hasznalhat. A hir azért nyugtatta meg a piacokat, mert a mult hénapban el6fordult, hogy
atmenetileg 9% folé emelkedett az egyhetes bankkozi repo rata nagysaga az elégtelen likviditas
hatasara. A jegybank ezen kivll jelezte, hogy szigoruan fogja ellendrizi a vagyonkezelési termékeket,
a bankkozi hiteleket, és a helyi 6nkormanyzatok hitelezését is.

Hataridés piacok:
- Az amerikai hataridés indexek a negativ, mig az eurdpaiak a pozitiv tartomanyban voltak ma reggel.

BUX Index (napi felbontas) EUR/HUF (napi felbontas)
I Forgalom (jobb skala, millié darab) ——20 napos mozgdatlag - -- 30 napos mozgdatlag —— 20 napos mozgéatlag - -~ 30 napos mozgdatlag
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Nyité Max. Min. Zaro Nyito Max. Min. Zard
BUX (pont) 18,104 18,243 18,017 18,106 EUR/HUF 307.00 308.76 307.00 308.22
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas
zaro érték napi 52 hét 2aro érték napi 52 hét
Dow Jones 15,794 1.1% 12.9% WIG 20 2,421 0.1% -3.0%
Nasdaq Composite 4,126 1.7% 29.2% PX 1,001 -0.4% 0.7%
Nasdaqg 100 3,562 1.8% 28.3% Hang Seng 21,619 -0.1% -6.9%
FTSE 100 6,572 0.2% 4.9% Russell 2000 1,117 1.1% 22.2%
RTX 1,882 0.3% -16.3% Nikkei 14,718 1.8% 32.0%




@
ERSTE 5 Panorama 2014. februar 10.

Investment

BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaréar napi 52 hét zaréar napi 52 hét
Adidas 85.47 0.0% 24.6% E.On 13.64 0.0% 6.2%
Arcelormittal 12.50 0.8% 2.0% Fiat 7.30 0.3% 62.2%
Axa 19.41 1.2% 46.4% Infineon 7.56 0.2% 15.7%
Banco Bilbao 9.05 1.0% 22.3% Linde 141.40 0.2% 8.5%
Banco Santander 6.55 1.2% 9.2% Lufthansa 17.69 0.0% 19.4%
BASF 79.05 0.1% 9.5% Nokia 5.24 1.5% 71.2%
Bayer 95.50 0.3% 34.7% Siemens 93.75 0.0% 25.5%
BMW 82.15 0.0% 11.3% Telefonica 1142 1.1% 13.3%
BNP Paribas 59.51 1.3% 33.4% Thyssenkrupp 19.20 -0.2% 8.0%
Commerzbank 12.97 0.0% 16.5% Total 43.18 1.1% 12.5%
Daimler 64.10 0.6% 41.0% Unicredit 5.69 3.5% 29.8%
Deutsche Bank 35.80 0.4% -2.9%

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

- OTP, FHB: Az alkotmanybirésag hamarosan donthet a devizahitelekrél. A kormany még novemberben
fordult az alkotmanybirésaghoz, hogy allapitsa meg, érvényesek-e a devizahitel szerz6dések. Szerdan
ismerhetjlk meg az Eurdpai Birésag f6étanacsnoki inditvanyat (i) a bankok altal alkalmazott
arfolyamréssel, és (ii) az egységes kamatemeléssel kapcsolatban. Ezen inditvany utan 1-3 hénapon belil
hozhat dontést az Eurdpai Birésag a kérdésben.

OTP kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tul is!

Erste OTP Certifikatok > Részletek

- A hétvégén nagy esemény tortént a Deutsche Telekom-nal. 828 millié euréért megvasarolta a cseh T-
Mobile private equity cégek kezén levé 39,2 szazalékos kisebbségi részesedését. A tranzakcio része a
DT kelet-eurépai terjeszkedési terveinek, igy érdekes a Magyar Telekom-ra nézve is, hiszen
megindulhat a spekulacié az Mtel kivasarlasaval kapcsolatban is. Erre 500 forint koérul kellene sort
keriteni, hiszen a kdnyvszerinti érték ebben az iranyadd. Az pedig hasonlé vételarat sugallna, mint a cseh
T-Mobile esetében, amelyrdl azért azt tudni kell, hogy magasabb, mint a magyar T-Mobile penetracidja,
hiszen 55 szazalékon all. Rdadasul a mobil telefondlas részaranya Csehorszagban legendasan magas, a
legmagasabb a régidban. Mindenestre az Mtel kivasarlasat cirka 700 millié eurébdl meg lehetne
valositani. Ugyanakkor azt gondoljuk, hogy a DT nem tartott volna szeptemberben (hosszu idé utan
elészor) befektetdi napot, ha néhany honapon beliil ki akarna vasarolni a kisebbségi tulajdonosokat.
Ennek ellenére, szerintlink Ujra megindul a spekulacio a felvasarlas iranyaba. Raadasul az idei évben
akar mar lathatéva valhatnak a fordulat jelei a cég izleti folyamatiban.
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok
zaréar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Celar
ANY 703 26% 60.1% 8,163 fellilvizsgalat alatt 2013.02.18 felllvizsgalat alatt
Enefi 173 -23% -15.2% 28,968 fellilvizsgalat alatt 2011.05.17 feltlvizsgalat alatt
FHB 679 16% 65.6% 184,078 Tartas 2013.09.19 351
Magyar Telekom 305 1.3% -249% 1,103,511 Tartas 2013.12.10 300
MOL 13,740 -0.3% -21.9% 57,940 Tartas 2013.12.05 14,500
OTP 4,270 -02%  -8.6% 825,811 Tartas 2013.09.19 4,600
PannErgy 340 1.2% 6.8% 3,400 felulvizsgalat alatt 2013.02.20 felllvizsgalat alatt
Richter 4,020 0.2% 8.6% 1,895,320 Felhalmozas 2014.02.03 5,300
Amerikai szektorindexek Allamkotvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaro érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 21 12%  21.0% USA 10 éves 2.67% -1.0 72.3
Tavkozlés 46 0.7% 1.5% EMU 10 éves 1.66% 0.1 53
Olaj 1,415 1.4% 4.4% Magyar 10 éves 5.99% 4.0 -47.0
Gyogyszer 477 1.7%  20.9% Japan 10 éves 0.61% -0.6 -15.1
Szallitmanyozas 7,242 08% 22.5% USA 5 éves 1.46% -0.8 63.4
Félvezet6 89 1.3% 11.6% EMU 5 éves 0.67% 0.4 3.6
Kozszolgaltato 39 0.5% 6.0% Magyar 5 éves 5.01% 5.0 -98.0
Kiskereskedelem n.a. n.a. n.a. Japan 5 éves 0.20% -0.8 55
Hadiipar 2,568 16%  48.3% EMU 3 hénapos 0.14% -0.1 13.0
Magyar referenciahozamok
6.5% -
Jelenlegi B
5.5% -

1 hénapja

4.5% A
3.5% - '
2.5% ‘ ‘ ‘ ‘
0év 3év 6 év 9év 12 év 15 év
Alapkamatok (%): MNB 2.85 ECB 0.25 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

2014.02.07 3ho 6 ho 12 ho
ESPA Stock America 69,903.02 1.18% 4.68% 17.50%
ESPA Stock Global 21,949.04 1.63% 4.06% 13.74%
ESPA Stock Europe Active 42,459.35 4.86% 8.21% 17.22%
ESPA Stock Japan 21,231.21 -2.42% -2.7%% 14.53%
ESPA Stock Europe-Emerging 31,029.29 -8.48% 0.41% -9.76%
ESPA Stock Global Emerging-Market 44,990.16 -4.16% 0.98% -6.43%
ESPA Stock Europe Properties 71,605.10 5.40% 9.33% 19.87%
ESPA Stock Bric (EUR) #REF! #REF! #REF! #REF!
ESPA Reserve Euro Plus (EUR) 114.21 0.31% 0.84% 1.38%
ESPA Bond Intemational 6,141.44 2.05% 1.39% 1.59%
ESPA Bond Euro Corporate 53,171.59 4.20% 5.11% 8.73%
ESPA Bond Emerging-Markets 53,226.81 3.20% 3.61% -0.20%
ESPA Bond Europe (EUR) 142.40 1.29% 2.70% 4.10%
ESPA Bond Dollar (USD) 128.32 0.11% 0.70% -1.08%
ESPA Bond Doallar Corporate (USD) 171.10 1.35% 2.37% -0.34%
ESPA Cash Corporate Plus 40,354.94 4.24% 4.77% 7.80%
ESPA Reserve Dollar (USD) 134.42 0.01% 0.13% 0.03%
ESPA Cash Emerging Markets 37,060.29 0.40% 0.06% -1.59%
ESPA Stock Adriatic 1,098.22 6.39% 3.88% 1.46%
ESPA Stock Agricultural 2,472.53 -1.00% 1.88% -6.13%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 1,843.66 -4.96% -2.04% -4.91%
ESPA Stock Commodities 31,237.89 -1.39% 1.21% -1.64%
ESPA Stock Istanbul 89,464.96 -18.82% -22.65% -31.85%
ESPA Stock Pharma 44,391.97 7.93% 9.96% 26.74%
ESPA Stock Russia 1,895.81 -7.10% 3.85% -9.73%
ESPA Stock Techno 10,058.83 5.94% 11.70% 25.29%
ERSTE WWF Stock Umwelt 99.17 1.25% 12.67% 31.77%
ERSTE T6kevédett Pénzpiaci 2.2019 0.58% 1.39% 3.87%
ERSTE Ingatlan 2.1189 0.98% 2.22% 5.50%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1.3253 0.97% 2.78% 6.24%
ERSTE Valogatott Alapok Alapja 1.2525 1.08% 3.78% 5.87%
ERSTE Nyiltvégli Hazai Indexkdvet6 Alap 1.0639 -4.41% -3.80% -71.54%
ERSTE Tokevédett Kamatoptimum 1.3382 0.89% 2.90% 6.26%
ERSTE XL Kotvény Alap 1.7831 0.23% 4.70% 9.10%
ERSTE Kozép-Eurdpai Részvény Alap 1.7908 -5.05% -3.31% -5.43%
ERSTE Révid Kétvény 2.8974 1.39% 3.79% 8.02%
ERSTE € Pénzpiaci 1.1153 0.14% 0.29% 0.80%
ERSTE $ Pénzpiaci 1.0961 0.17% 0.36% 1.01%
ERSTE Tokevédett Likviditasi Alap 1.550288 0.48% 1.21% 3.42%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1.2192 0.56% 1.23% 2.84%

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 kdvetkezbket 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 0sszege minusz a cég készpénzallomanya

EBITDA = Operativ eredmény és az amortizacioé dsszege

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 mutaté 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 = Kényvszerinti 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
hitelez6k 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 altaldban az adott orszag kockdzatmentes
kamatlabanal 0-5% ponttal nagyobb hozamot jelent.

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

Angyal Krisztian 1-235-5852 Barath Tibor 1-235-5854 Bereczk Zoltan 1-235-5860
Bézsenyi Zoltan 1-235-5855 Csato David 1-235-5123 Farkas Laszlo 1-235-5895
Hanzli Judit 1-235-5886 Kababik Jézsef 1-235-5124 Kéri Lajos 1-235-5874
Kincse Aron 1-235-5858 Kis Daniel 1-235-5873 Kovacs Zsolt 1-235-5175
Lojis Laszlo 1-235-5849 Varju Péter 1-235-5111

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

A kiadvanyban foglalt informaciok az Erste Befektetési Zrt. - 1138 Budapest, Népfiird6 u. 24-26., tev. eng. szam: E-I1l/324/2008 és
11l/75.005-19/2002 (Tarsasag) altal hitelesnek tartott forrasokon alapulnak, de azokért a Tarsasag szavatossagot vagy felelésséget nem
véllal. A kiadvanyban foglaltak nem mindsitheték befektetésre valé 6sztébnzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére,
vételére, eladasara vonatkozo felhivasnak vagy ajanlatnak. A t6kepiaci és makrogazdasagi helyzetet, a befektetések és azok hozamai
alakulasat olyan tényezék alakitjiak, melyre a Tarsasagnak nincs befolyasa, a befekteté altal hozott déntés kbvetkezményei a Tarsasagra
nem harithaték at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy részleges — felhasznalasa, t6bbszérézése, publikalasa, atdolgozasa, terjesztése
kizarélag a Tarsasag elbzetes irasos engedélyével lehetséges. A kiadvany kiadasa idGpontiaban érvényes. Tovabbi részletek:
www.erstebroker.hu, lgyletek el6tti tajékoztatasrél szol6 Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fiiggetlenségének elémozditasat célzé jogi kdvetelményeknek megfelelben késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megel6zé ligyletkdtésre vonatkozo tilalom.



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

