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BUX 16,828 0.0% MOL 11,900 -0.4% Commerzbank 129 -0.7% EUR/HUF 311.68 -0.5% Olaj ($) 99.2  -0.4%
DAX 9,338 1.6% Richter 3,830 -09% BMW 89.7 1.0% EUR/USLC 1.3826 -0.1% Arany ($) 1,311 0.2%
S&P 1,866 0.4% OTP 3,981 1.3% Nokia 53 1.5% USD/HUF 22545 -0.4% 10Y hozam 5.82 5.0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Vegyes adatok ellenére emelkedett Amerika

- A Bundesbank elndke is tamogatta az eurépai emelkedést
- Alig mozdult a WTI és az arany

- Jdl viselte az ujabb kamatvagast a forint

- Felfelé menetel Azsia

- 2,6% lett az alapkamat

- Emelkedésre szamitunk ma a BET-en

Erste kommentar

A DAX-ban ,aktivalodni” latszik a forditott vall-fej alakzat, amely azt jelentené, hogy a nem tul tavoli jévében
Ujra 9.800 pont kortli index értéket lathatunk. Ebben koézrejatszik az is, hogy (immar sokadszorra) Ujra
megszolaltak az EKB tagjai. A német és a szlovak jegybank elndke is olyan iranyu kijelentést tett, hogy itt az
ideje a nem konvencionalis lazitasnak. Az eurd folyamatosan erdsddik, mikdzben az EKB mérlegf6osszege
zsugorodik. Ekézben a Fed mérlegfé0sszege bdvil, raadasul az amerikai gazdasagban levé pénzmennyiség
toretlendl névekszik, mint a valsag elbtt, ekdzben Eurdpaban éppen csak emelkedik. Vagyis mar régen itt
lenne az ideje tenni valamit, de eddig csak szdbeli intervencidkkal talalkozhattunk, amely ideig-6raig hatott az
EUR/USD arfolyamaban. A DAX index technikai képére nézve, illetve figyelembe véve azt, hogy a nagyon
konzervativnak tartott német jegybankelndk is a pénzmennyiség ndévelése mellett allt ki, most mar tényleg
torténhet valami. Az pedig j6 lenne az dsszes eurdpai eszkdznek. Még az is lehet, hogy ebben az esetben az
MNB sem 4&lina le a kamatcsdkkentéssel, és elmenne a 2,5 szazalékos szintig, a tegnapi évatos kommentar
ellenére. A fentiekbdl kitlinik, hogy ma mind a DAX-ban, mint itthon emelkedést varunk.

Torok részvénypiaci index a BET-en, tékeattétellel!

ste |SE 30 Turbo Warrantolk
Erste ISE 30 Turbo Warrantol » Részletek
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Kulfoldi és hazai adatok

Datum 1d6 Orszag Adat Id6szak Korabbi
marc. 26. 13:30 us Tartos cikkek rendeléséllomanya (h6/ho) feb. -1% 0,8%
USA:

- A Dow 0,56%-ot, a Nasdaq 0,18%-ot, az S&P500 0,46%-ot emelkedett tegnap a vegyesre sikerult
makroadatok ellenére is.

- Charles Plosser, a philadelphiai Fed elndke is meglepetésének adott hangot azzal kapcsolatban,
hogy milyen piaci reakciot valtott ki Janet Yellen multkori nyilatkozata, ugyanis szerinte nem tértént
alapvet6 valtozas a monetaris politikaban. Plosser egyuttal azt is elmondta, hogy véleménye szerint
2015 végeétdl 3%, 2016 végére pedig 4% lehet a rovidtavu kamatlab, bar hozzatette, hogy az 6
véleménye felfelé tér el a jegybankarok tdbbségétél.

- Az S&P CaseShiller hazarindex januari értéke meglepetésre enyhe visszaesést mutatott. Az index
értéke a vart 165,73 pont helyett 165,5 pont lett csak, igy a mérsékelt emelkedés helyett enyhe
visszaesés jellemezte az ingatlanarakat.

- Az (j lakasértékesitési adat is elmaradt a varttdl. Februar soran mindéssze 440 ezer Uj lakast
értékesitettek, ami alulmulja a vart 445 ezret és az egy honappal korabbi 468 ezret is.

- Varatlanul nagyot ugrott a fogyasztéi bizalmat méré index marciusban: a vart 78,5 pont helyett 82,3
pont lett, jocskan felliimulva a februari 78,1 pontos értéket is.

- 13.30-kor publikéljagk Amerikaban a tartés cikkek februari rendelésallomanyat, amitél 0,8%-os
bévilést varnak az el6z6 hénaphoz képest.

Eurépa:
- ADAX 1,62%-ot, a CAC40 1,58%-0t, a FTSE100 pedig 1,3%-ot emelkedett.

- Az IFO német uzleti hangulatindex marciusi értéke 110,7 pont lett, ami kissé elmaradt a vart 110,9
ponttdl, azonban a kissé gyengébb adat nem allitotta meg a részvénypiaci emelkedést.

- Mar Jens Weidmann Bundesbank elndk (aki konzervativ monetéris politikajardl ismert) is az eurdpai
mennyiségi lazitds lehet6ségérdl nyilatkozott, ugyanakkor megemlitette azt is, hogy bar
elképzelhetbnek tartja a monetaris lazitast, de célravezetébbnek tartana a negativ betéti kamatlab
hasznalatat. A hirre az eurd gyengliléssel, a részvénypiacok pedig emelkedéssel reagaltak.

- Hasonlé utaldsokat tett Jozef Makuch szlovak jegybankelnok is, aki szerint az EKB dontéshozéinak
tébbsége nyitott a tovabbi lazitd intézkedések irdnyaba. A mennyiségi lazitast német kollégajahoz
hasonléan egy lehetséges eszkdznek nevezte.

Olaj, arany:

- Nem volt jelent8s valtozas tegnap a WTI és az arany arfolyamaban: az el6z6 99,2 dollaron, az utébbi
1.315 dollaron allt ma reggel. A WTI esetében a magasabb USA készletek okoztak némi negativ
meglepetést: a mult héten 6,3 millio horddval nétt a készletek nagysaga. A libiai és a nigériai
termeléskiesés és az orosz-ukran szituacié elmérgesedése azonban aremel6 tényezd volt, és
ellensulyozta a magasabb készletadatok hatasat. Az arany arara is els@sorban a politikai
bizonytalansag hatott leginkabb, és tartotta magasan a nemesfém arat.

Profitaljon az arany arfolyammozgasaibol!

Erste Arany Certifikatok > Részletek
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Devizak:

A piaci varakozasoknak megfeleléen az MNB 10 bazisponttal tovabb vagta az alapkamatot, ami ezzel
2,6%-ra csokkent. A délutan 3 6rakor megjelent jegyz6kdnyvbdl kiderllt, hogy a piaci varakozasokkal
O0sszhangban a Monetaris Tanacs szerint is a kamatvagasi ciklus végéhez kozelitenek, azonban
meérsékelt tovabbi kamatcsokkentésre latnak még teret. Ez aldl kivételt képez, ha pénzigyi
turbulenciakat tapasztal a jegybank, ebben az esetben ugyanis megérkezhettink a kamatvagasi
ciklus végéhez. Tegnap Osszességében erdésddni tudott a forint az euréval szemben. Az EUR/HUF
arfolyam 313,41-r61 311,68-ig csokkent, napon bellil azonban még ennél is lejjebb, 310,5 kérnyékén
is jart a forint arfolyama az euréval szemben.

Eurdpai jegybankarok szavai gyengitették tegnap az eurét a dollarral szemben, ami a reggeli 1,3839-
es értéket kdvetden 1,3750-en is jart, azonban a késd délutani érakban némileg visszabb erésoédott
az eurd, és a 20 napos mozgoatlagon, 1,3826-on zarta a napot a devizapar. Ma reggel tovabb
gyengllt az euro, igy az EUR/USD jegyzése jelenleg 1,381 kornyékén alakul, és ezzel az arfolyam
visszatért a 20 és a 30 napos mozgodatlag értéke kézé. Az euré gyengllésének hatterében Jens
Weidmann Bundesbank elndk és Jozef Makuch szlovak jegybankelnok nyilatkozatai allnak.

Tavol-Kelet:

A Nikkei 0,4%-ot, a Hang Seng pedig 0,9%-ot emelkedett, mig a Shanghai index 0,2%-ot csdkkent.
Tovabb folytatédik a kinai bankkozi kamatlab szabalyozasanak folyamata. Az Uj javaslat szerint 50
pénzlgyi intézmény megkérdezésével hataroznak meg a kamatlab napi nyitd értékét, mig a jelenlegi
szabalyozas szerint akar két bank altal is meghatarozhaté a referencia kamatlab nyit6 értéke.

A negyedik negyedéves végleges GDP adatok alapjan Dél-Korea év/év alapon csak 3,7%-ot
ndvekedett, szemben az el6zetes adatokkal, melyek még 3,9%-os ndvekedést prognosztizaltak.

Hataridds piacok:
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Nemzetkozi részvényindexek

valtozas valtozas
zaro érték napi 52 hét zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 16,368 0.6% 12.4% WIG 20 2,402 1.7% 2.0%
Nasdagq Composite 4,234 0.2% 30.2% PX 994 0.4% 3.5%
Nasdaq 100 3,630 0.3% 29.3% Hang Seng 21,920 0.9% -1.8%
FTSE 100 6,605 1.3% 3.2% Russell 2000 1,178 -0.0% 24.0%
RTX 1,664 1.4% -19.3% Nikkei 14,477 0.4% 16.1%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
valtozas valtozas
zaroar napi 52 hét zaroar napi 52 hét
Adidas 76.32 1.2% -7.5% E.On 13.93 1.2% 2.7%
Arcelormittal 11.31 0.9% 9.7% Fiat 7.92 0.5% 88.8%
Axa 18.87 1.9% 37.4% Infineon 8.45 1.9% 34.4%
Banco Bilbao 8.60 0.0% 26.4% Linde 143.70 2.1% -1.1%
Banco Santander 6.52 1.2% 23.3% Lufthansa 18.93 0.8% 21.2%
BASF 77.98 1.6% 12.1% Nokia 5.26 1.5% 107.9%
Bayer 97.31 2.2% 22.2% Siemens 97.37 1.8% 17.7%
BMW 89.66 1.0% 28.1% Telefonica 11.11 -0.4% 4.0%
BNP Paribas 56.87 1.7% 40.9% Thyssenkrupp 18.47 -0.6% 14.0%
Commerzbank 12.90 -0.7% 48.8% Total 46.80 1.0% 24.1%
Daimler 65.63 0.8% 48.7% Unicredit 6.37 0.2% 92.5%
Deutsche Bank 32.09 1.0% 2.4%

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

Vallalati hirek

- Az Eurdpai Birésag aprilis 30-an dont a devizahitelekrdl. Az uniés birésag dontése alapul szolgalhat a
Kuaria dontéséhez is. Korabban a Kuria kérte az Eurdpai Birdésagot, hogy vizsgalja meg, jogszerii-e a
bankok egyoldalu szerz86désmodositasa (az arfolyamrés és a kamatok ndvelése).

- Az OTP é&prilis 25-én tartja éves rendes kozgyllését. A szokasos kérdések mellett az alapszabaly
modositasa is napirenden van. Erre azért van szikség, hogy az alapszabalyt az Uj ptk-val 6sszhangba
hozzak. Bar osztalék elGterjesztés egyelére nem szerepel a kdzgyllési meghivéban, a bank a
negyedéves eredmény kdzzététele utan mar jelezte, hogy részvényenként 147 forintos osztalékra lehet
majd szamitani.

OTP kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tul is!

Erste OTP Cerlifikatok > Részletek
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaréar véltozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Déatumtol Célar
ANY 795 0.6% 62.2% 24,632 felllvizsgélat alatt 2013.02.18 felllvizsgélat alatt
Enefi 132 31% -37.4% 13,322 fellilvizsgélat alatt 2011.05.17 felllvizsgélat alatt
FHB 916 3.5% 144.9% 109,085 Tartas 2013.09.19 351
Magyar Telekom 304 -1.0% -255% 2,357,301 Tartas 2013.12.10 300
MOL 11,900 -0.4% -27.0% 37,473 Tartas 2013.12.05 14,500
OTP 3,981 1.3% -11.5% 671,634 Tartas 2013.09.19 4,600
PannErgy 343 -1.2%  -13.4% 3,849 fellilvizsgélat alatt 2013.02.20 feltilvizsgélat alatt
Richter 3,830 -0.9%  14.8% 291,543 Felhalmozas 2014.03.20 4,355
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)

zar6 érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 22 -0.1%  22.6% USA 10 éves 2.75% -0.0 83.9
Tavkozlés 48 0.7% 1.5% EMU 10 éves 1.58% -0.1 25.0
Olaj 1,489 0.8% 9.4% Magyar 10 éves 5.82% -0.0 -63.0
Gydgyszer 495 1.1%  20.9% Japan 10 éves 0.63% 2.0 8.8
Szallitmanyozas 7,549 05% 221% USA 5 éves 1.73% -0.2 95.3
Félvezetd 98 0.8% 26.6% EMU 5 éves 0.63% 1.1 29.3
Kozszolgaltatd 41 0.4% 6.1% Magyar 5 éves 5.01% -0.0 -77.0
Kiskereskedelem n.a. n.a. n.a. Japan 5 éves 0.21% 1.0 8.5
Hadiipar 2,663 0.6%  45.6% EMU 3 hénapos 0.19% -1.5 18.0

Magyar referenciahozamok

6.5% - 1 hénapja
Jelenlegi

5.5% -~

4.5% A

3.5% A

s
2.5% T T T T
0év 3év 6év 9év 12év 15év
Alapkamatok (%): MNB 2.60 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

2014.03.25 3 ho 6 ho 12 ho
ESPA Stock America 73,896.88 6.08% 10.09% 12.13%
ESPA Stock Global 23,322.70 5.67% 9.09% 10.82%
ESPA Stock Europe Active 43,435.82 5.88% 9.58% 11.02%
ESPA Stock Japan 21,191.34 -2.80% -6.08% -0.87%
ESPA Stock Europe-Emerging 28,033.63 -12.90% -16.32% -19.88%
ESPA Stock Global Emerging-Market 46,156.44 0.69% -1.07% -7.95%
ESPA Stock Europe Properties 74,447.08 11.32% 13.83% 16.27%
ESPA Stock Bric (EUR) #REF! #REF! #REF! #REF!
ESPA Reserve Euro Plus (EUR) 114.46 0.53% 0.89% 1.36%
ESPA Bond International 6,180.94 5.70% 3.15% -6.38%
ESPA Bond Euro Corporate 54,816.65 7.02% 8.19% 5.66%
ESPA Bond Emerging-Markets 55,427.85 6.89% 7.06% -0.07%
ESPA Bond Europe (EUR) 143.84 2.59% 4.01% 3.61%
ESPA Bond Dollar (USD) 128.42 0.84% 0.82% -1.09%
ESPA Bond Dollar Corporate (USD) 172.35 2.20% 3.58% 0.08%
ESPA Cash Corporate Plus 41,451.78 5.88% 6.87% 5.63%
ESPA Reserve Dollar (USD) 134.24 -0.07% -0.08% -0.03%
ESPA Cash Emerging Markets 38,019.67 3.78% 2.07% -3.87%
ESPA Stock Adriatic 1,103.29 5.44% 3.65% -5.32%
ESPA Stock Agricultural 2,567.03 4.08% 2.82% -6.36%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 1,911.95 1.04% -1.93% -6.10%
ESPA Stock Commodities 32,659.93 4.48% 3.14% -1.76%
ESPA Stock Istanbul 87,974.94 -9.67% -23.62% -38.25%
ESPA Stock Pharma 46,777.04 10.19% 16.77% 18.36%
ESPA Stock Russia 1,667.47 -15.74% -17.87% -19.08%
ESPA Stock Techno 10,559.63 7.46% 14.22% 20.03%
ERSTE WWF Stock Umwelt 105.97 9.20% 14.53% 30.33%
ERSTE To6kevédett Pénzpiaci 2.2076 0.55% 1.22% 3.44%
ERSTE Ingatlan 2.1286 0.97% 2.04% 5.07%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1.3313 0.85% 2.38% 5.80%
ERSTE Valogatott Alapok Alapja 1.2657 1.10% 3.55% 7.45%
ERSTE Nyiltvégii Hazai Indexkovet6 Alap 0.9902 -8.50% -7.52% -8.06%
ERSTE To6kevédett Kamatoptimum 1.3439 0.81% 2.41% 5.84%
ERSTE XL Kotvény Alap 1.8103 0.82% 4.10% 10.51%
ERSTE Kézép-Eurdpai Részvény Alap 1.7447 -3.39% -4.60% -6.44%
ERSTE Rovid Kotvény 2.9191 1.23% 3.49% 7.76%
ERSTE € Pénzpiaci 1.1161 0.15% 0.29% 0.75%
ERSTE $ Pénzpiaci 1.0968 0.16% 0.33% 0.86%
ERSTE T6kevédett Likviditasi Alap 1.553612 0.46% 1.04% 3.00%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1.2239 0.56% 1.17% 2.63%

A fenti tablazatokban k6z6lt hozamadatok a 2001. évi CXX. térvény vonatkozo 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 keletkez6 eredménybdl hany év alatt lehetne kifizetni a részvényeseket és a hitelezdket.

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

A magas EV/EBITDA mutatd 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 eszk6zértékkel
BVPS = Book Value Per Share = Konyvszerinti érték osztva a részvényszammal

Koényvszerinti érték = A cég sajattékéje

Megmutatja, hogy hanyszorosat fizeti a piac a tulajdonolt eszkézok piaci értékének (mas szavakkal: ha felszamolnank a céget, akkor a
hitelez6ék kifizetése utan rendelkezésre allé pénz hanyszorosat fizetjiik ki az adott arfolyamon vasarolt részvény esetén).

Az alacsony P/BVPS mutatd a kdvetkezbket 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 mutatd 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 forrasokon alapulnak, de azokért a Tarsasdg szavatossagot vagy felel6sséget nem
véllal. A kiadvanyban foglaltak nem minésithetbk befektetésre valé bsztbnzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére,
vételére, eladasara vonatkozo felhivasnak vagy ajanlatnak. A tékepiaci és makrogazdasagi helyzetet, a befektetések és azok hozamai
alakulasat olyan tényezbk alakitjak, melyre a Tarsasagnak nincs befolyasa, a befekteté altal hozott déntés kévetkezményei a Tarsasagra
nem harithaték at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy részleges — felhasznalasa, tébbszérézése, publikalasa, atdolgozasa, terjesztése
kizarélag a Tarsasag elbzetes irasos engedélyével lehetséges. A kiadvany kiadasa iddpontjaban érvényes. Tovabbi részletek:
www.erstebroker.hu, lgyletek el6tti tajékoztatasrol sz6l6 Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fiiggetlenségének el6mozditasat célzd jogi kdvetelményeknek megfelelben késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldzé ligyletkétésre vonatkozo tilalom.



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

