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BUX 16,791 3.9% MOL 12,740 2.9% Commerzbank 124 2.6% EUR/HUF 311.73 -0.2% Olaj ($) 98.1 -0.8%
DAX 9,181 1.4% Richter 3,640 59% BMW 80.4 1.3% EUR/USLC 1.3922 0.1% Arany ($) 1,367 -1.2%
S&P 1,859 1.0% OTP 3,800 4.9% Nokia 55 0.3% USD/HUF 223.93 -0.2% 10Y hozam 5.94 2.0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Jé hangulatban telt a kereskedés a bdrzéken

- Tovabb cs6kken a WTI ara, nagyot esett az arany

- Gyenguléssel kezdte a napot a forint, a dollar mérsékelten erésodik
- Emelkednek az azsiai piacok

- A parlament kivételes esetben mddosithatja a meglévd devizahitel szerz6déseket

- A nap eleji korrekciot kdvetéen emelkedésre szamitunk

Erste kommentar

Megszilettek a szankcidk, amelyek néhany ukran, krimi és orosz embert érintenek, vagyis vannak szankciok
meg nem is. A nagy kérdés jelen pillanatban, hogy az oroszok tovabb mennek-e. Reményeink szerint itt
megallnak, legaldbbis ezt mondta még mult héten az orosz kiligyminiszter. Azért sem tlinik valészinlinek a
tovabbnyomulas Ukrajnaban, mert a tobbi olyan terlleten, ahol oroszok élnek, ott kisebbségben vannak.
Vagyis ott mar tényleg komoly katonai akcionak kellene bekdvetkeznie, és valdszinlileg komolyabb
szankciokkal kellene Oroszorszagnak szembenéznie.

Az indexek az ,adj a varakozasra, vegyeél az eseményre” Uzemmaddbdl a masodik fazist valdsitottdk meg. A
tegnapi nagy emelkedést kdvetéen ma valamiféle bizonytalankodast, csdkkenést varunk a nap elején, amely
a nap vege felé Ujra emelkedésbe csaphat at.

> Részletek
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum 1dé Orszag Adat Idészak Korabbi
marc. 18. 11:00 GE ZEW index marc. 50 52
marc. 18. 11:00 EMU  ZEW index marc. 68,5
marc. 18. 13:30 us Kiadott épitési engedélyek (hd/ho) feb. -4,6% 1,6%
marc. 18. 13:30 us Megkezdett lakasépitések (ho/ho) feb. -16% 3,4%
marc. 18. 13:30 us Kiadott épitési engedélyek (ezer/hd) feb. 945 960
marc. 18. Adobe 2014 Q1 0.13
marc. 18. Aft-mkt Oracle 2014 Q3 0.53

Nemzetkozi hirek

USA:

- Tegnap mar nyoma sem volt a rossz hangulatnak a bdrzéken, a tengerentuli indexek zarasig
emelkedtek (Dow 1,13%, Nasdaq 0,81%, S&P500 0,96%).

- A Dow Jones 6sszes komponense emelkedéssel zarta a kereskedést, a nap nyertesei a Boeing (2%)
és az IBM (1,8%) voltak.

- Az ipari termelés 0,6%-kal béviilt februarban az Egyesiilt Allamokban a korabbi 0,2%-os zsugorodast
kovetben. Az adat pozitiv meglepetés volt, mert a piac csak 0,1%-os ndvekedést vart.

- A New-Yorki Fed feldolgozéipari indexe 5,61 pontra emelkedett marciusban, ami javulas az el6z6
havi 4,48 ponthoz képest, de elmarad a 7 pontos piaci varakozastol.

- A Moody's a korabbi ,B3” kategériabdl 1 fokozattal Caa1 kategdridba csdkkentette Argentina
allamadéssag besorolasat.

- Kiadott épitési engedélyek szamat és megkezdett lakasépitéseket publikalnak ma a tengerentulon.

- Ma kezdédik a Fed kétnapos kamat meghatarozo (lése, igy holnap este kiderilhet, hogy folytatodik-e
az eszkozvasarlasok kivezetése, vagyis csokkenti-e Ujabb 10 milliard dollarral a programot a Fed.

- HILE_- SP500 index forintban, long és short iranyban is!

B Erst 500 Turbo Warrantok )
> Részletek

Euroépa:

- A nyugat-eurdpai bdérzéken is j6 hangulat uralkodott és latvanyos emelkedéssel zartak a piacok a
kereskedést (FTSE100 0,61%, DAX 1,38%, CAC40 1,32%).

- Eurd zénas és német marciusi ZEW indexet publikalnak 11 érakor.

Olaj, arany:

- A WTI ma reggel 98 dollar kéril volt a legkdzelebbi hataridére, ami kézel egy dollaros esést jelent a
tegnapi 98,8 dollar korlli szintrél. A kereskedbk els6sorban a kinalat ndvekedése miatt szamitanak
alacsonyabb arra. Az USA készletei az elbrejelzések szerint 2,6 millié hordéval néttek, mikézben a
piac aggodik a keresleti oldal gyenguilése miatt is. A kinai adatok ugyanis azt sugalljak, hogy a keleti
orszag keresletnévekedése megtorpanhat, ami szintén gyengiti a vilagpiaci arat.

- Az arany 1.360 dollar ald esett, mivel jelentésen csokkent az ukrajnai események
tovabbgylriizésének esélye. A piaci szereplék arra is szamitanak, hogy a Fed esetleg valtoztat
politikajan és lassabban vonja ki az eszkdzvasarlast, mint arra korabban szamitani lehetett.
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Devizak:

- A dollar tovabb gyengilt a tegnapi kereskedés soran, az 1,389-es nyitast kovetben 1,392-ig
emelkedett az arfolyam. A reggeli kereskedésben mérsékelt dollarerdsddés lathatd, de az EUR/USD
emelked6 trendje tovabbra is toretlen.

- A forint 311,5-ig er8sddétt az eurdval szemben a tegnapi kereskedés soran, amit mérsékelt
forintgyengulés kdvetett a reggeli 6rakban 312,4-ig.

Tavol-Kelet:

- Viszonylag j6 hangulatban telt a kereskedés a tavol-keleti bdrzéken, a kinai piacok mérsékeltebb, mig
a japanok 1% kordli pluszba lendiltek (Nikkei 0,93%, Hang Seng 0,35%, Shanghai 0,07%).

- A j6 hangulat részben a tegnap esti wall street-i emelkedésnek kdszdnhetd, illetve a mult heti
mélyrepulés utan mar varhato volt a korrekcio.

- A japan geépipari rendelésallomany az elézetes adatot minimalisan felilmulva 26,1% bdvulést
mutatott éves alapon.

- A hajnali 6rakban a kinai ingatlanpiacrdl lattak napvilagot adatok. A nagyvarosok nagy részében
tovabbra is emelkednek az arak, de az el6z6 honapban mar nétt a csdkkend arakat mutatd varosok
szama.

Hataridds piacok:

- A hatarid6s indexek kozll a Dow nem valtozott, az S&P és a Nasdag minimalis minuszban van, mig
az eurdpai hataridés indexek, kdztik a DAX szintén a negativ tartomanyban van ma reggel.

BUX Index (napi felbontas) EUR/HUF (napi felbontas)
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Nyito Max. Min. Zaré Nyité Max. Min. Zard
BUX (pont) 16,158 16,847 16,158 16,791 EUR/HUF 312.04 312.23 311.49 312.15
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas
zaro érték napi 52 hét zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 16,247 1.1% 12.4% WIG 20 2,395 2.3% -2.4%
Nasdaq Composite 4,280 0.8% 32.2% PX 978 2.9% -1.0%
Nasdaq 100 3,663 1.0% 31.2% Hang Seng 21,567 0.4% -2.3%
FTSE 100 6,568 0.6% 1.7% Russell 2000 1,188 0.6% 25.4%
RTX 1,559 -0.3% -26.6% Nikkei 14,411 0.9% 17.9%




@
ERSTE 5 Panorama 2014. marcius 18.

Investment

BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaroar napi 52 hét zaroar napi 52 hét
Adidas 78.56 2.5% -2.1% E.On 13.59 1.1% 4.7%
Arcelormittal 10.84 1.2% -2.3% Fiat 8.04 3.2% 76.8%
Axa 18.10 21% 26.6% Infineon 8.23 4.4% 26.9%
Banco Bilbao 8.79 1.1% 15.9% Linde 140.60 -2.2% -4.0%
Banco Santander 6.43 1.1% 10.3% Lufthansa 18.96 0.9% 14.8%
BASF 78.18 21% 5.3% Nokia 5.45 0.3% 111.2%
Bayer 95.62 0.9% 22.2% Siemens 93.57 3.6% 15.7%
BMW 80.39 1.3% 14.5% Telefonica 11.09 1.3% -2.0%
BNP Paribas 56.62 2.5% 32.4% Thyssenkrupp 18.18 1.7% 0.6%
Commerzbank 12.36 2.6% 37.7% Total 46.48 1.0% 20.0%
Daimler 65.91 2.4% 44.5% Unicredit 6.50 5.5% 76.2%
Deutsche Bank 31.47 1.2% -5.7%

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

Vallalati hirek

- Az alkotmanybirésag tegnapi dontésének értelmében:
- A parlament kivételes esetben mddosithatja a meglévd devizahitel szerzé6déseket
- A kormanynak ki kell dolgozni a fogyasztovédelem kereteit
- Az alkotmanybirésag specidlis esetekben vizsgélhatja, hogy a birésagi dontés alkotmanyellenes-e
- Az alkotmanybirésag nem jogosult a devizahitel szerz6dések médositasara

Korabban tébb birdsag is vizsgalt devizahitel szerz8déseket, de szinte minden esetben érvényesnek
mondta ki azokat, csak kis valtoztatasokat kellet azokon alkalmazni. Ugy véljiik, hogy a kormany megvarja
a Kdria dontését is. A Kuria ugyanakkor az Eurdpai Birosag dontésére var, amely heteken, de inkabb
hénapokon beliil sziilethet meg. igy a kérdéssel szerintiink az &prilis 6-i valasztasok utan felalld uj
parlament fog foglalkozni, amely még honapok mulva lesz. Osszességében a szituacio alapvetéen nem
valtozott. Raadasul a térvényhozdonak a dontés soran minden szerepl§ (Ugyfél és bank) érdekeit is
figyelembe kell venni. igy a déntésnek nem volt arfolyamhatasa sem az OTP-re, sem az FHB-re. A
részvényarak az altaldnos piaci hangulatnak megfeleléen emelkedtek.

OTP kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tul is!

Erste OTP Certifikatok > Részletek

- A PannErgy elinditotta a Miskolci Geotermikus Projekt masodik fazisanak kivitelezését. A projekt a
belvarost és az egyetemet latja el tavhével a kdvetkezd fltési szezontol. Ezzel (30 MW) elérik az éves
780.000 GJ hdértéekesitést. A kivitelezés a tervezett Gtemben halad, igy arfolyamhatasra nem szamitunk.


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 785 0.0% 60.2% 7,210 felllvizsgélat alatt 2013.02.18 felllvizsgélat alatt
Enefi 135 2.3% -42.3% 5,985 fellilvizsgélat alatt 2011.05.17 felllvizsgélat alatt
FHB 912 9.2% 143.2% 409,201 Tartas 2013.09.19 351
Magyar Telekom 317 0.3% -20.4% 713,990 Tartas 2013.12.10 300
MOL 12,740 29% -24.3% 44,183 Tartas 2013.12.05 14,500
OTP 3,800 49% -152% 1,377,387 Tartas 2013.09.19 4,600
PannErgy 345 33% -11.5% 14,919 fellilvizsgélat alatt 2013.02.20 feltilvizsgélat alatt
Richter 3,640 5.9% 9.2% 485,111 Felhalmozés 2014.02.03 5,300
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)

zar6 érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 22 1.1%  20.6% USA 10 éves 2.68% -1.5 72.3
Tavkozlés 46 0.9% -0.8% EMU 10 éves 1.57% 21 11.2
Olaj 1,479 0.6% 9.3% Magyar 10 éves 5.88% -6.0 -62.0
Gydgyszer 499 0.8%  24.7% Japan 10 éves 0.62% -0.3 25
Szallitmanyozas 7,542 09%  20.6% USA 5 éves 1.56% -1.2 75.1
Félvezetd 95 1.0%  23.4% EMU 5 éves 0.61% 1.5 18.3
Kozszolgaltatd 41 0.7% 8.5% Magyar 5 éves 4.98% -1.0 -78.0
Kiskereskedelem n.a. n.a. n.a. Japan 5 éves 0.20% 0.8 8.7
Hadiipar 2,672 1.1%  46.2% EMU 3 hénapos 0.19% 0.2 16.4

Magyar referenciahozamok
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Fontosabb instrumentumok arfolyamanak alakulasa
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Alap eszkozérték hozam

2014.03.17 3 ho 6 ho 12 ho
ESPA Stock America 71,858.62 4.92% 5.45% 9.00%
ESPA Stock Global 23,115.50 6.06% 7.76% 9.49%
ESPA Stock Europe Active 43,192.28 7.75% 8.43% 9.53%
ESPA Stock Japan 21,195.98 -2.53% -5.07% 1.48%
ESPA Stock Europe-Emerging 26,954.53 -16.31% -17.93% -25.00%
ESPA Stock Global Emerging-Market 45,199.33 -1.94% -2.61% -12.13%
ESPA Stock Europe Properties 74,154.66 11.69% 13.95% 15.51%
ESPA Stock Bric (EUR) #REF! #REF! #REF! #REF!
ESPA Reserve Euro Plus (EUR) 114.42 0.47% 0.96% 1.32%
ESPA Bond International 6,130.58 3.85% 1.08% -5.64%
ESPA Bond Euro Corporate 54,728.14 5.81% 7.95% 6.53%
ESPA Bond Emerging-Markets 55,140.80 5.58% 8.61% -0.01%
ESPA Bond Europe (EUR) 143.83 2.61% 4.52% 4.25%
ESPA Bond Dollar (USD) 128.83 1.04% 2.00% -0.36%
ESPA Bond Dollar Corporate (USD) 172.59 2.51% 5.05% 0.64%
ESPA Cash Corporate Plus 41,319.65 4.60% 6.18% 6.06%
ESPA Reserve Dollar (USD) 134.34 -0.04% 0.04% -0.03%
ESPA Cash Emerging Markets 37,758.85 1.47% 2.07% -3.81%
ESPA Stock Adriatic 1,106.69 4.72% 2.57% -5.49%
ESPA Stock Agricultural 2,529.14 2.90% 1.14% -9.22%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 1,888.26 -1.21% -2.60% -8.57%
ESPA Stock Commodities 32,103.47 3.97% 0.38% -4.66%
ESPA Stock Istanbul 86,984.79 -18.62% -19.25% -38.17%
ESPA Stock Pharma 46,890.63 11.65% 16.20% 20.51%
ESPA Stock Russia 1,575.63 -18.97% -21.87% -26.52%
ESPA Stock Techno 10,335.38 6.76% 11.11% 17.01%
ERSTE WWF Stock Umwelt 104.85 11.53% 14.63% 30.22%
ERSTE To6kevédett Pénzpiaci 2.2067 0.55% 1.25% 3.51%
ERSTE Ingatlan 2.1271 0.96% 2.08% 5.15%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1.3302 0.89% 2.63% 5.81%
ERSTE Valogatott Alapok Alapja 1.2635 1.44% 3.93% 7.05%
ERSTE Nyiltvégii Hazai Indexkovet6 Alap 0.9487 -12.56% -12.47% -13.61%
ERSTE To6kevédett Kamatoptimum 1.3428 0.82% 2.71% 5.85%
ERSTE XL Kotvény Alap 1.7978 1.34% 5.24% 9.44%
ERSTE Kézép-Eurdpai Részvény Alap 1.7135 -4.78% -7.04% -11.56%
ERSTE Rovid Kotvény 2.9148 1.32% 3.80% 7.58%
ERSTE € Pénzpiaci 1.1159 0.14% 0.29% 0.76%
ERSTE $ Pénzpiaci 1.0967 0.16% 0.33% 0.88%
ERSTE T6kevédett Likviditasi Alap 1.553026 0.46% 1.06% 3.07%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1.2234 0.55% 1.18% 2.66%

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.



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

