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BUX 16,618 -1.1% MOL 13,020 -1.6% Commerzbank 125 -1.1% EUR/HUF 313.76 0.4% Olaj ($) 100.0 -1.1%
DAX 9,308 0.5% Richter 3,550 0.6% BMW 81.0 0.3% EUR/USLC 1.3860 -0.1% Arany ($) 1,349 0.7%
S&P 1,868 -0.5% OTP 3,638 -2.2% Nokia 57 -0.4% USD/HUF 226.36 0.5% 10Y hozam 591  10.0

el6z6 napi zaré adatok

- Esés volt tegnap a tengerentulon

- Beszakadt az olaj a kinai hirekre, az arany arfolyama viszont jelentésen nétt

- 313 folott a forint

- Zuhannak az indexek a Tavol-Keleten

- Az amerikai energiai diplomaciaért felelés helyettes allamtitkar megegyezést sirget az INA Ggyében

- Csokkenésre szamitunk ma a Budapesti Ertékt6zsdén

Az orosz-ukran és a Kinaval kapcsolatos félelmek tovabbra is negativan hatnak a részvénypiacokon. Ehhez
még egy pici tuske, hogy a Fannie Mae és Freddie Mac kapcsan bezarasi javaslat sziletett az USA-ban, és
ezentul az d6sszecsomagolt koétvényportféliokbdl a kibocsatonak az elsé 10 szazalékos veszteséget
maguknak kéne allniuk. A két részvény, amely hatalmas nyereséget ért el tavaly, tdbb mint 30 szazalékot
esett napkozben.

A Nikkei index jelent6sen, 2,6 szazalékkal esett a kinai félelmekre, és ezzel ujra a 20 napos mozgdatlagon
landolt. A japan vezet§ index gyakorlatilag tavaly majus 6ta nem megy sehova, savban mozog. Az idei
varhaté eredményekkel szdmitva 19,3-as P/E ratan forog az index, mikdzben az elmult 10 év atlagaban az
eléremutatd P/E rata atlagos értéke 22,5 volt. Vagyis ez alapjan jdhetne egy 15 szazalékos emelkedés,
amivel 17.000 pont kérnyékére emelkedhetne az index, de ez varat magéra, hiszen a Kina Kkoruli
bizonytalansdg rombolhatja az eredményvarakozasokat/eredményeket, amelynek kovetkezményeként
arfolyam emelkedés nélkll is elérheti a piac a fent vazolt értékeltséget.

A DAX ma Ujra megprébalhatjia a 9.150 pont kérnyékén huzodo trendvonal tesztelését. Egy érdekességet
lathatunk: az eléremutaté P/E rata alapjan a DAX index értékeltsége 5 szazalékkal van a 10 éves atlag folott
(12,5). Ha az index az atlagos értékeltségre csokkenne, akkor pont a 200 napos mozgdatlagon, 8.800 pont
kornyékén allna meg. Ebben az esetben mind Kina, mind az orosz-ukran események hatnak, az utébbi
els8sorban az energia importon keresztil. A valésag meg az, hogy ugy tlnik, annyira nincs kereslet az
aramra, hogy az E.ON bezarja a konvenciondlis eurdpai kapacitdsainak negyedét, azaz 13 GW-ot.

A BUX étesett a 16.800 pontos tdmaszon, igy johet a 16.000 pontos szint.

»-9 EURUSD kereskedés a BET-en, forint alapon, egyszeriien?

W

n\,\? Erste EURUSD Turbo Warrantok
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> Részletek
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum I1dé Orszag Adat Idészak Korabbi

marc. 12. 9:00 HU Kilkereskedelmi mérleg (millio eurd) - el6zetes, tény jan. 303,2 461,4

mérc. 12. 9:00 HU Ipari termelés (év/év, igazitott) - végleges, tény jan. 6,1% 6,1%

marc. 12. 11:00 EMU Ipari termelés (év/év) jan. 0,5% 1,9%
USA:

- Ategnapi kereskedésben gyengén teljesitettek a tengerentuli borzék és eséssel zartak a napot (Dow
-0,41%, Nasdaq -0,63%, S&P500 -0,49%).

- Ajelzalogpiac atalakitasarol szolo terveket tettek kdzé tegnap este. Az USA leépitené a Fannie Mae
és a Freddie Mac jelzalog finansziroz6 tarsasagokat, amelyek a tengerentuli lakashitelek 60%-at
finanszirozzak. Hosszu honapokig tarté munka utan tegnap a Szenatus banki bizottsaga bejelentette,
hogy demokrata-republikdnus megallapodas sziletett az intézmények leépitésének tervérdl. A
jovében a veszteségek elsé 10%-at maganbefekteték viselnék, és a két intézmény helyett a
Szovetségi Jelzalog Biztosito Vallalat (FMI) adna a kormanyzati garanciat.

i_ SP500 index forintban, long és short iranyban is!

1 (T | 5T
2 WALL o Erste SP500 Turbo VWarrantok Részletek
> Részlete

Eurépa:

- Vegyesen mozogtak tegnap a vezet6 nyugat-eurépai piacok (FTSE100 -0,05%, DAX 0,46%, CAC40 -
0,48%).

- Az ukran parlament mai hataridével ultimatumot adott a Krim-félsziget parlamentjének, hogy ha nem
mondja vissza a vasarnapi népszavazast a félsziget Oroszorszaghoz valé csatlakozasa ulgyében,
akkor fel kell oszlania. Donald Tusk lengyel minisztereInok kézben arrdl beszélt, hogy az Uni6 hétf6tél
szankciokat léptet életbe Oroszorszaggal szemben.

Olaj, arany:

- AWTI ma reggel 99,3 dollarig zuhant a kinai hirekre és a réz arfolyamzuhanasara, ami mutatja, hogy
komoly keresleti gyengeség van a kinai gazdasag részérél.

- Az arany szintén ezen hirek hatasara tudod er6sédni egészen az 1.360 dolldros szintig. A
nemzetkdzi piacokat jelenleg jobban foglalkoztatja a kinai gazdasag helyzete, ahonnan folyamatos
gyenge teljesitményrdl szo6l6 hirek jonnek, ez pedig meghatarozza az alapanyagok iranti keresletet is.

Devizak:

- Bér elsére lefordult a 313-as szinthez kbézeledve az EUR/HUF arfolyam, azonban a tegnapi jelent8s
forintgyengllés eredményeként az arfolyam 313,76-on zart és az emelkedés soran kdnnyedén torte
at a 313-as szintet is. Ma reggel tovabbi forintgyengtilés tapasztalhatd, aminek eredményeként mar
314-es arfolyam kérnyékén kereskednek a devizaparral.

- Alapjaban véve tovabb folytatédik az EUR/USD oldalazasa. A tegnapi makro adatokban szegény
kereskedésben kismértéki dollarer6sddés volt lathaté. Az arfolyam 1,3877-r6l 1,3866-ra csokkent.

Tavol-Kelet:
- A Nikkei 2,6%-ot, a Hang Seng 1,6%o0t, a Shanhai index pedig 0,7%-ot zuhant a mai kereskedésben.

- Az egyik kinai allami tulajdonu ujsag szerint a jegybank csokkentheti a kotelezé tartalékrata
nagysagat, ami ndvelné a pénzpiacok likviditasat.
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- A dél-koreai szezonalisan igazitott munkanélkiliségi rata az el6z6 havi és a vart 3,2% helyett 3,9%
lett. A varatlan megugrast egyrészt az okozta, hogy a Holdujév idén februarra esett, szemben a
tavalyi januarral, masfelél pedig jelentésen megugrott az allaskeres6k szama, kilonbésen a
frissdiplomasok miatt.

- Az Aazsiai biztositdétarsasagok tovabbra is eladéi nyomas alatt allnak a malaj légitarsasag
repulégépének hétvégi eltlinését kdvetden.

- Gyengén teljesitettek az azsiai és ausztral banyatarsasagok is, miutan a réz arfolyama tobb mint 2%-
0s esett.

Hataridds piacok:
- Mind az amerikai, mind az eurépai hataridds indexek a negativ tartomanyban voltak ma reggel.

BUX Index (napi felbontas) EUR/HUF (napi felbontas)
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BUX (pont) 17,125 17,150 16,797 16,797 EUR/HUF 312.65 312.81 312.09 312.26
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas
zaro érték napi 52 hét zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 16,351 -0.4% 13.2% WIG 20 2,401 0.2% -3.3%
Nasdagq Composite 4,307 -0.6% 32.8% PX 985 -0.7% -3.8%
Nasdaq 100 3,692 -0.4% 31.8% Hang Seng 21,904 -1.6% -4.3%
FTSE 100 6,686 -0.1% 2.7% Russell 2000 1,187 -1.1% 26.2%
RTX 1,550 -2.3% -28.9% Nikkei 14,830 -2.6% 20.4%
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BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaréar napi 52 hét zaréar napi 52 hét
Adidas 78.83 -0.8% 0.3% E.On 13.40 0.1% 2.4%
Arcelormittal 11.06 1.4% -4.0% Fiat 7.89 -1.3% 77.1%
Axa 18.52 -0.7% 29.7% Infineon 8.34 0.2% 23.3%
Banco Bilbao 9.03 -0.6% 18.8% Linde 146.60 -0.5% 1.5%
Banco Santander 6.55 -0.9% 11.6% Lufthansa 18.22 1.5% 17.7%
BASF 79.60 0.1% 8.5% Nokia 5.67 -0.4% 107.5%
Bayer 95.60 -1.2% 24.5% Siemens 92.63 0.4% 15.9%
BMW 81.00 0.3% 12.5% Telefonica 11.36 -0.5% 2.9%
BNP Paribas 58.05 -1.1% 31.5% Thyssenkrupp 18.86 -0.6% 2.9%
Commerzbank 12.47 -1.1% 19.2% Total 46.39 -0.2% 17.9%
Daimler 67.33 1.0% 47.6% Unicredit 6.42 6.2% 66.9%
Deutsche Bank 33.08 -1.4% -3.2%

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

Vallalati hirek

- Amos Hochstein, az USA energetikai diplomaciaért felelés helyettes allamtitkara, aki a horvat allam és a
MOL kozott kdzvetit INA tGgyben, a legjobb megoldasnak a két fél k6zotti megallapodast és az INA kdzos
irdnyitasat latja. A MOL szerint a horvatok megszegték az eladasi szerz6dést, mig a horvatok azzal
vadoljgk a MOL-t, hogy korrupcié Gtjan jutott a céghez. Ugy tiinik, hogy az INA eladasa lekeriilt a
napirendrél, mivel politikailag nem elfogadhaté a |épés. Elképzelhetf, hogy az oroszok sem voltak
hajland6ak magas arat adni az INA-ért.

MOL kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tul is!

Erste MOL Certifikatok > Részletek

- Aprilis 11-én tartja éves rendes kozgyiilését a Magyar Telekom. A napirenden a szokasos pontok
szerepelnek. A cég menedzsmentje mar korabban jelezte, hogy osztalékfizetést nem javasol.


http://www.erstemarket.hu/
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaréar véltozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Déatumtol Célar
ANY 789 0.6%  60.0% 4,828 felllvizsgélat alatt 2013.02.18 felllvizsgélat alatt
Enefi 141 4.1% -41.3% 2,047 fellilvizsgélat alatt 2011.05.17 felllvizsgélat alatt
FHB 935 -0.5% 133.8% 247,382 Tartas 2013.09.19 351
Magyar Telekom 320 -0.3% -20.6% 1,699,119 Tartas 2013.12.10 300
MOL 13,020 -1.6% -25.0% 42,354 Tartas 2013.12.05 14,500
OTP 3,638 -22% -21.5% 1,819,953 Tartas 2013.09.19 4,600
PannErgy 349 11%  -12.3% 11,450 fellilvizsgélat alatt 2013.02.20 feltilvizsgélat alatt
Richter 3,550 0.6% 2.7% 502,650 Felhalmozés 2014.02.03 5,300
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)

zar6 érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 22 -0.7%  21.6% USA 10 éves 2.76% -0.8 74.4
Tavkozlés 46 -0.7% -2.1% EMU 10 éves 1.64% 1.3 12.2
Olaj 1,479 -0.9% 9.2% Magyar 10 éves 5.92% 1.0 -49.0
Gydgyszer 504 -04%  25.0% Japan 10 éves 0.63% -0.7 -1.4
Szallitmanyozas 7,560 -0.3%  23.3% USA 5 éves 1.61% -0.7 74.1
Félvezetd 95 -0.3%  19.9% EMU 5 éves 0.67% 0.6 17.4
Kozszolgaltatd 40 -0.3% 4.8% Magyar 5 éves 5.02% -1.0 -68.0
Kiskereskedelem n.a. n.a. n.a. Japan 5 éves 0.19% -0.8 7.6
Hadiipar 2,685 -1.4%  50.1% EMU 3 hénapos 0.19% -0.4 15.9

Magyar referenciahozamok

6.5% - -
Jelenlegi 1hete — — -

55% - 1 hénapja

4.5% -+

3.5% A

P
2.5% T T T T
0év 3év 6év 9év 12 év 15év
Alapkamatok (%): MNB 2.70 ECB 0.25 FED 0.25 BOE 0.50 BOJ 0.10 SNB 0.00




@
ERSTE 5 Panorama 2014. marcius 12.

Investment

Fontosabb instrumentumok arfolyamanak alakulasa
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Alap eszkozérték hozam

2014.03.11 3 ho 6 ho 12 ho
ESPA Stock America 73,243.53 4.80% 8.53% 13.74%
ESPA Stock Global 23,705.00 6.86% 12.48% 14.39%
ESPA Stock Europe Active 44,386.36 8.78% 13.40% 15.41%
ESPA Stock Japan 21,974.53 -0.45% -0.23% 8.93%
ESPA Stock Europe-Emerging 28,281.07 -13.48% -12.64% -21.09%
ESPA Stock Global Emerging-Market 46,020.00 -2.02% 0.27% -10.16%
ESPA Stock Europe Properties 76,203.35 11.75% 20.57% 20.34%
ESPA Stock Bric (EUR) #REF! #REF! #REF! #REF!
ESPA Reserve Euro Plus (EUR) 114.40 0.44% 0.97% 1.34%
ESPA Bond International 6,103.51 3.03% 0.60% -3.95%
ESPA Bond Euro Corporate 54,584.91 5.53% 8.00% 8.42%
ESPA Bond Emerging-Markets 55,106.55 6.12% 9.30% 1.44%
ESPA Bond Europe (EUR) 143.54 2.45% 4.54% 4.23%
ESPA Bond Dollar (USD) 128.33 0.61% 1.62% -0.72%
ESPA Bond Dollar Corporate (USD) 171.68 2.14% 4.54% 0.29%
ESPA Cash Corporate Plus 41,297.12 4.55% 6.29% 7.88%
ESPA Reserve Dollar (USD) 134.36 -0.02% 0.10% -0.02%
ESPA Cash Emerging Markets 37,817.43 1.24% 3.24% -1.89%
ESPA Stock Adriatic 1,112.00 5.78% 3.47% -2.14%
ESPA Stock Agricultural 2,611.33 3.77% 5.44% -4.04%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 1,927.26 -1.55% 0.47% -7.00%
ESPA Stock Commodities 32,863.40 4.19% 3.58% -0.41%
ESPA Stock Istanbul 86,308.19 -19.69% -17.90% -39.17%
ESPA Stock Pharma 47,947.26 11.72% 19.91% 26.41%
ESPA Stock Russia 1,705.49 -13.14% -14.44% -20.45%
ESPA Stock Techno 10,595.25 7.42% 15.00% 22.60%
ERSTE WWF Stock Umwelt 108.52 13.21% 19.53% 35.50%
ERSTE To6kevédett Pénzpiaci 2.2059 0.56% 1.27% 3.56%
ERSTE Ingatlan 2.1259 0.97% 2.12% 5.20%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1.3295 0.87% 2.66% 5.81%
ERSTE Valogatott Alapok Alapja 1.2650 1.46% 4.47% 6.65%
ERSTE Nyiltvégli Hazai Indexkovetd Alap 0.9849 -8.37% -6.75% -13.82%
ERSTE To6kevédett Kamatoptimum 1.3422 0.81% 2.75% 5.83%
ERSTE XL Kotvény Alap 1.7972 1.17% 7.48% 8.51%
ERSTE Kézép-Eurdpai Részvény Alap 1.7766 -2.41% -1.71% -8.09%
ERSTE Rovid Kotvény 2911 1.24% 3.79% 7.44%
ERSTE € Pénzpiaci 1.1159 0.15% 0.30% 0.78%
ERSTE $ Pénzpiaci 1.0966 0.16% 0.34% 0.90%
ERSTE T6kevédett Likviditasi Alap 1.552634 0.47% 1.09% 3.13%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1.223 0.55% 1.19% 2.69%

A fenti tablazatokban k6z6lt hozamadatok a 2001. évi CXX. térvény vonatkozé rendelkezései értelmében nem évesitett adatok, hanem a
Jjelzett 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 eszk6zolt befektetésiink hany év alatt téril meg netté eredmény szinten.

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

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

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

EV = Piaci kapitalizacio+ nettdé 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 adé 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.
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