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BUX 17,394 -0.4% MOL 13,420 1.6% Commerzbank 13.1 0.0% EUR/HUF 309.06 -0.1% Olaj ($) 101.6 0.1%
DAX 9,543 0.0% Richter 3,649 -1.6% BMW 829 0.0% EUR/USLC 1.3861 0.9% Arany ($) 1,351 1.0%
S&P 1,877 0.2% OTP 3,950 -2.1% Nokia 57 -0.3% USD/HUF 222,99 -1.1% 10Y hozam 5.81 -5.0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Torténelmi csucson zart az S&P500

- Emelkedett a WTI, az arany 1.350 dollar kérdl

- Draghi mozgatta az eur6 arfolyamat

- Vegyes kép Azsiaban

- A magas céltartalékolas miatt a varttdl jelentésen elmaradt az OTP eredménye

- Oldalazasra szamitunk ma a t6zsdén

Erste kommentar

Megérkezett az OTP eredmény, amely a fébb szamok tekintetében rosszabb lett a vartnal. Ha viszont a
szamok mogé nézink, akkor latjuk, hogy a rosszabb eredmény a sokkal magasabb kétes kintlévdség
fedezettséghez kéthet6, amely 84,4 szdzalékra emelkedett! Mikbzben a kétes allomany a teljes kintlévéségen
belil 0,9 szazalékponttal 19,8 szazalékra csokken, s ezzel mar masodik negyedéve csdkkend, sét gyorsulva
csokkend palyan van. Ugyanakkor negativ hir, hogy a netté kamatmarzs 6,18 szazalékra csdkkent az el6z6
negyedévi 6,53 szazalékrol. Ez a csdkkend kamatkdrnyezetben varhaté volt. Osszességében azt gondoljuk,
hogy az OTP dvatos az elkdvetkez6 honapok tekintetében, amelyet elsésorban az ukran-orosz események
tesznek indokoltta, és ezért képezett nagyobb fedezettséget a kétes kintlévéségekre. Ugyanakkor a cég
vezetése hangsulyozza, hogy az alapforgatékdnyv szerint az ukran és orosz eszkdzok eredménye is javulhat.
Szerintlnk a nyitasban lathaté negativ arfolyam reakcié valdszinlileg csak atmenetinek fog bizonyulni, hiszen
2014-ben a céltartalék képzés jelent6sen csokkenhet, amely jelentés profitbévilést tesz lehetévé ,ceteris
paribus”.

A nemzetkdzi szintéren tovabbi kivarast jellemezheti a mai napon a kereskedést, és a gyenge nyitast
kdvetben itthon is észak felé fordulhat a nap végére az index.

i\:..f‘-ﬁ EURUSD kereskedés a BET-en, forint alapon, egyszeriien?

N\ ¢  Erste EURUSD Turbo Warrantok
0

i > Részletek
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum 1dé Orszag Adat Idészak Korabbi
marc. 7. 12:00 GE Ipari termelés (év/év) jan. 2,6% 3,9%
marc. 7. 14:30 us Maganszektor foglalkoztatottak valtozasa (ezer/hd) feb. 142 145
marc. 7. 14:30 us Foglalkoztatottsag valtozasa (ezer f6) feb. 113 148,5
marc. 7. 14:30 us Nem-mezdgazdasagi foglalkoztatottak valtozasa (ezer/ho) feb. 113 148,5
marc. 7. 14:30 us Feldolgozéipari foglalkoztatottak valtozasa (ezer/hd) feb. 21 5
marc. 7. 14:30 us Munkanélkiiliségi rata feb. 6,6 6,6
USA:
- Oldalaztak tegnap a vezetd tengerentuli borzék, de az S&P500 indexnek igy is sikerdlt uj térténelmi
csucson zarnia a kereskedést (Dow 0,38%, Nasdaq -0,14%, S&P500 0,17%).
- A vart 336 ezer helyett 323 ezer fére csokkent a friss segélykérelmek szama a legfrissebb adat
szerint. A korabbi adat 349 ezer volt, a kérelmek szama harom havi mélypontra csokkent.
- Azipari cikkek rendelésallomanya a vart 0,4% helyett 0,7%-kal csdkkent januarban.
- 14:30-kor munkapiaci adatokat publikalnak: a nem mez6gazdasagi foglalkoztatottak szamanak
februari valtozasat és munkanélkdliségi ratat.
Eurépa:

A nyugat-eurdpai borzék mérsékelt emelkedéssel fejezték be a napot (FTSE100 0,19%, DAX 0,01%,
CAC40 0,59%).

Tovabbra sem enyhil az ukran helyzet: A krimi parlament az Oroszorszaghoz térténd csatlakozas
mellett dontott, és errdl népszavazast is kiirt. Ezt a dontést az USA és az EU is elitélte. Obama
szankcidkat helyezett kilatdsba, az Eurdpai Unié pedig felfiggesztette Oroszorszaggal a vizumugyi
targyalasokat.

Az EKB tegnapi kamatdontd Glésén a piaci varakozasoknak megfeleléen nem valtoztatott az iranyad6
ratan, igy 0,25% maradt az alapkamat.

A Bank of England sem valtoztatott a 0,5%-os alapkamat nagysagan, és a 375 milliard fontos
eszkdzvasarlasi program is valtozatlan.

Erste DAX Certifikatok > Részletek

;'/‘2 ,1 Profitaljon a DAX index mozgasabol!

Olaj, arany:

A WTI ma reggel 101,8 dollaron &llt, az egész hetet nézve csdkkenés volt az olajarban. Az elemz&k
elssorban a gyengébb USA ndvekedési adatokkal magyarazzak az olajar esését, ami az elsé heti
csokkenés januar eleje 6ta.

Az arany 1.350 dollar koérul mozgott ma reggel, igy 4 havi csucson van. Az emelkedéshez jelentésen
hozzajarult az ukran valsag miatti bizonytalansag, illetve a legutébbi amerikai gazdasagi adatok. Ma
mindkét piac a munkanélklliségi szamokat nézi elsésorban.

Devizak:

Mario Draghi szavaira jelentés eurd er6stdés volt lathatd, melynek soran 1,3733-r6l 1,3861-ig
emelkedett és ezzel 2011 év vége 6ta nem latott magassagban zart az EUR/USD arfolyam. Napon
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belll is csak egyszer, tavaly év végén a két lUinnep kozotti illikvid idészakban emelkedett e folé az
EUR/USD arfolyama. Az EKB elndke 2016 év végére 1,7%-os inflaciot var, ndvekedés tekintetében
pedig azzal szamol, hogy 2014-ben a korabban vart 1,1% helyett 1,2%-kal b&vilhet az eur6 zéna
gazdasaga. Ezek pedig azt jelenthetik, hogy egyre kisebb az esélye annak, hogy a jegybank érdemi
lazito intézkedést jelentsen be, ez pedig er6siti az eurdt a dollarral szemben. Az SMP (Securities
Market Programme) jelenlegi sterilizaciéjanak megsziintetését ugyanakkor lehetséges eszkdznek
nevezte. Ez 175,7 milliard eurds egyszeri likviditas bésitést jelentene.

- Miutan a tegnap reggeli 6rakban a forintnak sikerilt attérnie a 30 napos mozgodatlagot, a nap
hatralévé részében is megmaradt a forint ereje. Az EUR/HUF arfolyam 309,65-r61 309,06-ig csékkent.
A technikai kép kedvez a tovabbi révidtavu forinter6sédésnek.

Tavol-Kelet:

- A Nikkei 0,9%-ot emelkedett, a Hang Seng index értéke érdemben nem valtozott, mig a Shanghai
index 0,2%-ot csokkent.

- Bekdvetkezik a szazad els6 vallalati kdtvény csédje Kinaban, amire azonban mar a hét eleje 6ta
lehetett szamitani. Az érintett vallalat a Shanghai Chaori Solar Energy.

Hataridds piacok:

- Vegyes képet mutatnak a hataridés indexek ma reggel, a Dow, az S&P és a Nasdaq a pozitiv, mig a
DAX a negativ tartomanyban volt ma reggel.

BUX Index (napi felbontas) EUR/HUF (napi felbontas)
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Nyit6é Max. Min. Zard Nyité Max. Min. Zaré
BUX (pont) 17,748 17,749 17,472 17,472 EUR/HUF 309.65 310.00 309.35 309.76
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas
zaro érték napi 52 hét zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 16,422 0.4% 14.6% WIG 20 2,460 0.6% -0.6%
Nasdaq Composite 4,352 -0.1% 34.7% PX 1,009 0.4% -1.9%
Nasdaq 100 3,721 -0.2% 32.9% Hang Seng 22,703 0.0% -0.3%
FTSE 100 6,788 0.2% 5.4% Russell 2000 1,205 -0.1% 28.9%
RTX 1,622 -0.5% -25.1% Nikkei 15,274 0.9% 27.6%
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BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaréar napi 52 hét zaréar napi 52 hét
Adidas 80.21 0.0% 5.5% E.On 13.63 0.0% 3.7%
Arcelormittal 11.32 0.5% 2.0% Fiat 8.15 1.1% 94.2%
Axa 18.91 0.3% 39.5% Infineon 8.50 0.0% 30.4%
Banco Bilbao 9.20 0.1% 24.3% Linde 147.70 0.0% 6.2%
Banco Santander 6.68 0.8% 15.1% Lufthansa 18.21 0.0% 18.7%
BASF 80.85 0.0% 10.1% Nokia 5.66 -0.3% 102.9%
Bayer 99.45 0.0% 27.0% Siemens 95.42 0.0% 20.0%
BMW 82.86 0.0% 15.1% Telefonica 11.39 1.6% 6.0%
BNP Paribas 59.50 0.2% 38.8% Thyssenkrupp 19.71 0.0% 14.8%
Commerzbank 13.06 0.0% 22.8% Total 47.06 0.3% 20.2%
Daimler 69.00 0.0% 51.0% Unicredit 5.94 1.5% 54.5%
Deutsche Bank 34.87 0.0% 2.5%

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

Vallalati hirek

OTP
Konszolidalt, IFRS Publikalt Publikalt Publikalt Publikalt Konsz. Erste = Publikalt
2013. I- 2012. I- 2013. 2013.

milliard Ft 2013. IV. 2012.1V. V. V. V. IV. ' vs. Erste
Netto kamatbevétel 163.0 166.0 -1.8% 653.1 650.3 0.4% 161.7 163.0 0.0%
Céltartalékképzés -91.6 -70.3 n.é. -272.5 -253.7 n.é. -69.0 -71.0 n.é.
Netto dij- és jutalékbevétel 44.8 40.6 10.6% 166.9 1516 10.1% 44.0 45.0 -0.4%
Osszes bevétel 213.9 214.9 -0.5% 870.0 844.6 3.0% 2148 221.0 -3.2%
Osszes kiadas -117.0 -105.2 n.é. -426.7 -394.9 né. -1189 -120.3 n.é.
Addzas el6tti eredmény 5.2 39.3 -86.8% 103.1 165.0 -37.5% 22.7 29.7 -82.5%
Addzott eredmény 14 26.1 -94.6% 64.1 122.6 -47.7% 15.7 22.7 -93.8%
Addzott eredmény * 10.6 26.2  -59.6% 145.9 150.0 2.7% 29.4 31.6 -66.4%

* banki kiilénaddval, a végtérlesztésbbl adodé veszteségekkel, kapott osztalékkal, véglegesen atadott/atvett pénzeszkbzzel
és atértékelésekkel korrigalt eredmény

Konszenzus: OTP sajat gyljtés

c - OTP kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tul is!

Erste OTP Certifikatok > Részletek

- MOL: Az INA vizsgdlja annak a lehet8ségét, hogy panasszal él az EU-s intézményeknél, mivel a horvat
kormany az INA-bdl kiszervezte a gazuzletagat, és ezzel 250-350 millié kunas veszteséget okoz a horvat
olajipari vallalatnak.


http://www.erstemarket.hu/

@
ERSTE 5 Panorama 2014. marcius 7.

Investment

Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaréar véltozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Déatumtol Célar
ANY 777 3.9% 60.2% 53,791 felllvizsgélat alatt 2013.02.18 felllvizsgélat alatt
Enefi 150 0.0% -36.2% 20,377 fellilvizsgélat alatt 2011.05.17 felllvizsgélat alatt
FHB 986 1.8% 139.3% 120,486 Tartas 2013.09.19 351
Magyar Telekom 332 0.6% -18.4% 1,292,184 Tartas 2013.12.10 300
MOL 13,420 1.6% -23.7% 47,853 Tartas 2013.12.05 14,500
OTP 3,950 21% -18.3% 1,324,731 Tartas 2013.09.19 4,600
PannErgy 359 81%  -91% 91,911 fellilvizsgélat alatt 2013.02.20 feltilvizsgélat alatt
Richter 3,649 -1.6% 4.9% 1,013,544 Felhalmozés 2014.02.03 5,300
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)

zar6 érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 22 0.3% 22.4% USA 10 éves 2.74% -0.1 74.0
Tavkozlés 47 03% -0.1% EMU 10 éves 1.65% 0.7 16.2
Olaj 1,486 0.7%  10.3% Magyar 10 éves 5.75% -6.0 -55.0
Gydgyszer 507 -04%  26.5% Japan 10 éves 0.63% 0.8 -4.8
Szallitmanyozas 7,560 09% 24.3% USA 5 éves 1.57% -0.1 71.3
Félvezetd 95 14%  19.8% EMU 5 éves 0.68% 0.1 19.1
Kozszolgaltatd 40 -0.5% 5.2% Magyar 5 éves 4.89% -3.0 -76.0
Kiskereskedelem n.a. n.a. n.a. Japan 5 éves 0.19% -0.0 7.6
Hadiipar 2,733 -0.0% 55.4% EMU 3 hénapos 0.17% 1.8 14.8

Magyar referenciahozamok
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Fontosabb instrumentumok arfolyamanak alakulasa
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Alap eszkozérték hozam

2014.03.06 3 ho 6 ho 12 ho
ESPA Stock America 73,428.06 4.34% 9.12% 15.84%
ESPA Stock Global 23,920.44 7.75% 13.91% 17.07%
ESPA Stock Europe Active 44,696.30 9.88% 14.87% 16.58%
ESPA Stock Japan 21,959.34 -0.98% 0.30% 9.53%
ESPA Stock Europe-Emerging 28,827.83 “1M1A7% -7.44% -17.76%
ESPA Stock Global Emerging-Market 46,468.41 -0.65% 3.71% -7.90%
ESPA Stock Europe Properties 77,148.90 13.33% 22.01% 21.89%
ESPA Stock Bric (EUR) #REF! #REF! #REF! #REF!
ESPA Reserve Euro Plus (EUR) 114.42 0.44% 0.99% 1.49%
ESPA Bond International 6,146.63 2.51% 0.54% -3.98%
ESPA Bond Euro Corporate 54,151.70 4.64% 6.72% 7.80%
ESPA Bond Emerging-Markets 54,805.40 5.94% 8.75% 0.80%
ESPA Bond Europe (EUR) 144.02 2.66% 4.75% 4.52%
ESPA Bond Dollar (USD) 128.74 0.90% 1.94% -0.95%
ESPA Bond Dollar Corporate (USD) 172.65 2.82% 4.94% 0.12%
ESPA Cash Corporate Plus 40,947.60 3.74% 5.01% 7.48%
ESPA Reserve Dollar (USD) 134.41 0.02% 0.13% 0.02%
ESPA Cash Emerging Markets 37,567.57 1.16% 2.93% -2.08%
ESPA Stock Adriatic 1,099.83 3.20% 1.67% -2.42%
ESPA Stock Agricultural 2,599.31 2.01% 6.10% -3.24%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 1,936.31 -1.63% 2.32% -4.78%
ESPA Stock Commodities 32,954.50 4.01% 4.54% 1.19%
ESPA Stock Istanbul 87,552.33 -17.41% -12.91% -36.37%
ESPA Stock Pharma 48,485.28 12.69% 20.35% 28.38%
ESPA Stock Russia 1,750.43 -9.69% -7.79% -16.73%
ESPA Stock Techno 10,666.76 7.94% 16.83% 24.48%
ERSTE WWF Stock Umwelt 108.70 12.49% 21.92% 37.13%
ERSTE To6kevédett Pénzpiaci 2.2053 0.56% 1.28% 3.60%
ERSTE Ingatlan 2.1249 0.97% 2.14% 5.23%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1.3290 0.88% 2.68% 5.86%
ERSTE Valogatott Alapok Alapja 1.2659 1.63% 4.72% 6.99%
ERSTE Nyiltvégii Hazai Indexkovet6 Alap 1.0249 -6.84% -4.22% -9.04%
ERSTE To6kevédett Kamatoptimum 1.3416 0.81% 2.77% 5.87%
ERSTE XL Kotvény Alap 1.804 2.77% 7.75% 9.02%
ERSTE Kézép-Eurdpai Részvény Alap 1.7876 -2.62% -1.76% -7.08%
ERSTE Rovid Kotvény 29111 1.29% 3.87% 7.60%
ERSTE € Pénzpiaci 1.1158 0.15% 0.29% 0.78%
ERSTE $ Pénzpiaci 1.0965 0.16% 0.34% 0.91%
ERSTE T6kevédett Likviditasi Alap 1.552169 0.46% 1.09% 3.16%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1.2225 0.54% 1.19% 2.68%

A fenti tablazatokban k6z6lt hozamadatok a 2001. évi CXX. térvény vonatkozo rendelkezései értelmében nem évesitett adatok, hanem a
jelzett id6szak soran ténylegesen bekévetkezett arfolyamvaltozas szazalékos mutatoi.
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P/E = P | EPS = Price /| Earning Per Share = A részvényarfolyam osztva az egy részvényre juté eredménnyel

EPS = A vallalat netté eredménye osztva a forgalomban levé részvények szamaval

Megmutatja, hogy a részvényvasarlassal eszkdzolt befektetésiink hany év alatt téril meg netté eredmény szinten.

Az alacsony PE mutaté a kovetkezdket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (i) az eredménye csokkenni fog az adott vagy az
elkdvetkez6 években.

A magas PE mutaté a kdvetkezbket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (i) magas eredménybdvilés varhaté az adott és/vagy az
elkdvetkez6 években.

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

EV = Piaci kapitalizacio+ nett6 adéssag

Piaci kapitalizacié = Részvény szam szorozva az arfolyammal

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

EBITDA = Operativ eredmény és az amortizacié 6sszege

Operativ eredmény = A netté eredmény, a kisebbségi részesedés, az add és a pénzligyi eredmény 6sszege = Az értékesités arbevétele
csokkentve a cég mikodési koltségeivel.

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

Az alacsony EV/EBITDA mutaté a kdvetkezdket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) a cég bruttd készpénztermelése az elkdvetkezd
években csokkeni fog.

A magas EV/EBITDA mutaté a kdvetkezOket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (ii) a cég bruttd készpénztermelése az elkdvetkezd
években novekedni 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

Koényvszerinti 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 fizetjiik ki az adott arfolyamon vasarolt részvény esetén).

Az alacsony P/BVPS mutatd a kdvetkezéket jelentheti: (i) aluldrazott a részvény; (ii) a sajatt6kére vetitett megtériilés — 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 megtériilés — azaz a nettd
eredmény osztva a sajat t6kével — magas, azaz magasabb, mint az elvart hozam, amely altaldban 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:

Angyal Krisztian 1-235-5852 Barath Tibor 1-235-5854 Bereczk Zoltan 1-235-5860
Bézsenyi Zoltan 1-235-5855 Csaté David 1-235-5123 Farkas Laszl6 1-235-5895
Hanzli Judit 1-235-5886 Kababik Jozsef 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 informéaciok az Erste Befektetési Zrt. - 1138 Budapest, Népfiird6 u. 24-26., tev. eng. szam: E-111/324/2008 és
111/75.005-19/2002 (Tarsasag) altal hitelesnek tartott forrdsokon alapulnak, de azokért a Tarsasdg szavatossagot vagy felel6sséget nem
véllal. A kiadvanyban foglaltak nem minGsitheték befektetésre valo &sztbnzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére,
vételére, eladasara vonatkozé felhivasnak vagy ajanlatnak. A tékepiaci és makrogazdasagi helyzetet, a befektetések és azok hozamai
alakulasat olyan tényezbk alakitiak, melyre a Tarsasagnak nincs befolyasa, a befekteté altal hozott déntés kévetkezményei a Tarsaséagra
nem harithaték at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy részleges — felhasznalasa, tébbszérézése, publikalasa, atdolgozasa, terjesztése
kizarélag a Tarsasag elbzetes irasos engedélyével lehetséges. A kiadvany kiadasa idépontjiaban érvényes. Tovabbi részletek:
www.erstebroker.hu, lgyletek el6tti tajékoztatasrol sz6l6 Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fiiggetlenségének elémozditasat célzé jogi kbévetelményeknek megfelelben késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldzé ligyletkétésre vonatkozo tilalom.



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

