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BUX 17,390 2.3% MOL 12,600 5.4% Commerzbank 13.1 0.0% EUR/HUF 308.58 -0.7% Olaj ($) 101.7 0.4%
DAX 9,587 1.4% Richter 3,805 0.7% BMW 920 0.0% EUR/USLC 1.3752 0.1% Arany ($) 1,295 0.3%
S&P 1,858 0.5% OTP 4,230 2.1% Nokia 54 1.6% USD/HUF 224.41 -0.8% 10Y hozam 5.79 -0.0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Emelkedéssel zartak pénteken a tengerentuli t6zsdék
- Nem valtozott az arany arfolyama

- Szarnyalt a forint az S&P dontésére

- Mérsékelt emelkedés Azsiaban

- A Richter és a Forest pozitiv eredményt tett k6zzé a cariprazine-nal kapcsolatban

-  Emelkedésre szamitunk ma a tézsdén

Erste kommentar

Kindban szamos nagybank tette k6zzé eredményét, melyek jobbak lettek, mint a tavalyi értékek. Ugyanakkor
a piaci megfigyelék felhivijak a figyelmet arra, hogy a kinai szamviteli politika lehetéséget ad a trikkozésre.
Ugyanis a kétes portfoliét altalaban magasabb aron tovabbadjak sajat befektetési bankjuknak, abban a
reményben, hogy az jobb aron tudja felszamolni, mintha a piacon adnak el a kétes hiteleket. Ennek
kdszOnhetben a kétes kintlévéség allomany a 2003-as 25 szazalékrol 0,85 szazalékra csdkkent a
ChinaScope Financial-ra hivatkozé Wall Street Journal szerint. Mindenesetre egész Azsiaban oriiltek a
piacok, de a Shanghai kompozit index a j6 eredmények ellenére csokkent, pedig e bankok arfolyama
emelkedett. A fogyasztdi szolgaltatasok szektor vezette a primet lefelé, de a bankszektor is csékkent cirka 0,6
szazalékkal. igy az index 7,8-as eléremutatd P/E ratan forog, amely kevesebb, mint fele az elmult kilenc év
atlaganak!

A DAX index ma a nap elején valészinileg folfelé indul el, de 9.650 pont kdrnyékén a ferde tetébe beltheti a

fejét, ahonnan egy kisebb korrekcié indulhat. igy valésziniileg a BUX is hasonléan fog viselkedni a mai
napon.

Ne maradjon le, ertesiiljon idoben a piaci mozgasokrol!

i !-'ﬂl'.' Dijmente: di arfalyam ér az Erste Marketen!

> Részletek
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum 1dé Orszag Adat Idészak Korabbi

marc. 31. 8:00 GE Kiskereskedelmi forgalom (év/év), tény feb. 0,9% 2,0%

mérc. 31. 8:30 HU Folyo fizetési mérleg (milli6 euro), tény Q4 1064 637

marc. 31. 9:00 HU Termeldi arindex (év/év), tény feb. -0,1% 0,2%
USA:

- A nap masodik felében lejtére keriliek a tengerentlli indexek, ennek ellenére pluszban zartak a
kereskedést (Dow 0,36%, Nasdaq 0,11%, S&P500 0,48%).

- A hétvégi draatallitas miatt ma a megszokottnak megfeleléen 15:30-kor nyitnak a tengerentili bérzék.
- A Michigani Egyetem fogyasztéi bizalmi indexének marciusi értéke 80 pont lett, ami hajszalnyival
mulja alul a 80,5 pontos varakozast.

- Pénteken publikdlta negyedéves szamait a BlackBerry. A tarsasag 8 centes részvényenkeénti
veszteséget ért el, az elemz6k altal vart 57 cent helyett. Az arbevétel viszont 976 millid dollarra
sullyedt a vart 1,11 milliard dollar helyett. A decemberben bejelentett koltségcsokkentd és
hatékonysagnoéveld programnak mar latszik az eredménye.

- A Wal-Mart 5 milliard dollarral perli a Visa-t, mert a kiskereskedelmi 6rids szerint a Visa illegélisan
magasan rogzitette a tranzakcids dijakat.

- Ma a chicagdi beszerzési menedzser index és a Milwaukee ISM index marciusi értékét publikaljak és
Janet Yellen fog beszédet tartani egy konferencian.

Eurépa:
- Emelkedéssel zartak pénteken a nyugat-eurépai borzék, féként a német index teljesitett j6l (FTSE100
0,42%, DAX 1,44%, CAC40 0,73%).
- Németorszagban 0,9%-os volt az inflacié marciusban éves alapon a vart 1,1% helyett.
- Az eur6 zénaban marciusi inflacios adat fog megjelenni, ami kulcsfontossagu a csuitortoki EKB
kamatdonté Ulés el6tt.

- Erdogan partja, az AKP nyerhette a hétvégi térokorszagi valasztasokat, ugyanis a szavazatok 87%-
anak feldolgozasat kovetéen 45%-on allnak. A mostani eredmény magasabb, mint a 2009-es
helyhatésagi valasztas esetében, de elmarad a 2009-es parlamenti vélasztasok eredményétél. A
torok lira er6sddéssel reagalt arra, hogy a korrupcios botranyok ellenére is az AKP kapta a voksok
tobbségét.

Erste DAX Certifikatok > Részletek

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

Olaj, arany:

- Tovabbra sem véltozott érdemben az arany arfolyama, valtozatlanul a 200 napos mozgdatlag 1.292
dollaros értékéhez van tapadva.

- Bar pénteken kissé emelkedett az olaj arfolyama, ma reggel azonban mar korrigalta is a hétvégi
mérsékelt emelkedését, igy 101,4 dollaros WTI arfolyam mellett kezdhetjiik a hetet.

Devizak:

- Jo napja volt a forintnak pénteken, ugyanis az S&P kedvez8 dontését kovetéen 310,2-es arfolyamnal
letort az emelkedd trend, és egészen az oldalazé sav alsé éléig, 308,5 kdrnyekéig csokkent az
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arfolyam. Ma reggel mar 308-on is jart az EUR/HUF arfolyam, ennek ellenére egy korrekciét varunk
ma az arfolyamban.

- Avartnal alacsonyabb német inflacios adatra varatlanul emelkedéssel reagalt az EUR/USD arfolyam,
pedig az alacsonyabb inflaci6 nagyobb mozgasteret enged az EKB részére, vagyis megitélésiink
szerint megnétt az esélye az EKB lazabb monetaris politikajanak. Ennek ellenére az EUR/USD
1,3740-r6l 1,3752-re emelkedett.

Tavol-Kelet:

- A Nikkei 0,6%-ot, a Hang Seng 0,2%-ot emelkedett, mig a Shanghai index 0,2%-ot csdkkent.

- Marciusban a beszerzési menedzser index értéke 53,9 pontra esett Japanban az el6z6 havi 55,5
pontrol.

- A végleges februari ipari termelés 6,9%-os ndvekedést mutatott Japanban az el6z6 év azonos
id6szakahoz képest, mikdzben a varakozas 9,9%-os ndvekedés volt.

- Az elkezdett lakasépitések a vart 4,8% helyett minddssze
dsszehasonlitasban februarban Japanban.

- Ma zarult a kéltségvetési év Japanban, holnaptdl érvényes az Uj adoszabaly, ami a fogyasztasi adot
emeli fel 5%-rél 8%-ra.

1%-kal novekedtek éves

Hataridds piacok:
- Mind az amerikai, mind az eurdpai hataridés indexek a pozitiv tartomanyban vannak ma reggel.

BUX Index (napi felbontas) EUR/HUF (napi felbontas)
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Nyito Max. Min. Zaré Nyité Max. Min. Zard
BUX (pont) 17,013 17,506 17,007 17,390 EUR/HUF 309.03 309.03 308.44 308.70
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas
zaro érték napi 52 hét zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 16,323 0.4% 12.0% WIG 20 2,434 0.5% 2.7%
Nasdagq Composite 4,156 0.1% 27.2% PX 1,006 0.9% 4.4%
Nasdaq 100 3,571 0.2% 26.7% Hang Seng 22,110 0.2% -0.8%
FTSE 100 6,616 0.4% 3.2% Russell 2000 1,152 0.0% 21.0%
RTX 1,663 0.8% -19.9% Nikkei 14,793 0.7% 19.3%
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BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaréar napi 52 hét zaréar napi 52 hét
Adidas 78.52 0.0% -3.1% E.On 14.13 0.0% 3.1%
Arcelormittal 11.57 1.1% 15.1% Fiat 8.24 2.1% 98.6%
Axa 19.11 -0.3% 42.5% Infineon 8.57 0.0% 38.6%
Banco Bilbao 8.89 1.5% 31.5% Linde 145.10 0.0% -0.3%
Banco Santander 6.83 1.9% 30.3% Lufthansa 19.04 0.0% 25.3%
BASF 80.09 0.0% 16.6% Nokia 5.37 1.6% 112.8%
Bayer 99.07 0.0% 23.2% Siemens 98.52 0.0% 20.9%
BMW 92.02 0.0% 35.6% Telefonica 11.47 2.4% 9.3%
BNP Paribas 56.10 0.8% 40.1% Thyssenkrupp 19.35 0.0% 21.7%
Commerzbank 13.09 0.0% 51.4% Total 48.03 0.3% 28.6%
Daimler 68.71 0.0% 60.9% Unicredit 6.54 0.8% 96.2%
Deutsche Bank 32.24 0.0% 5.7%

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

Vallalati hirek

- A klinikai II/b fazisu kisérletek a bipolaris depresszio kezelésére sikerrel zarultak. A hir egyértelmien
pozitiv, de nem helyettesiti az FDA-t6l vart kommentart, amely a szkizofréniara és bipolaris maniara
vonatkozd engedéllyel kapcsolatos. Ezzel kapcsolatban hireket aprilis végére varunk, amikor eldél, hogy
csak tovabbi adatot kell-e a Richter-Forest parosnak kuldenie az FDA-nak, vagy bizonyos kisérleteket
esetleg meg kell ismételni. Az el6bbi esetben év végére piacon lehet az Uj gydgyszer, egyéb esetben az
id6zités kiszamithatatlan. A két cég a mult héten tette k6zz&é, hogy a major depressziéban, kiegészit
terapiaként a cariprazine szintén sikeres volt a szintén llI/b kisérletben. A hir hatasara limitalt pozitiv
elmozdulast varunk a részvény arfolyamaban.

- A kUIfoldi befektetdk szervezete folszdlitotta a horvat kormanyt, hogy ne vegye at a gazuzletadgat a MOL-
tél, mivel azzal a kizarélagos allami tulajdonban lévé vallalatoknak kedvez, és ezzel hatranyt szenvednek
a privat cégek (INA).

- A Magyar Telekom 7,78 milliard forintnyi brutté osztalékra jogosult makedon leanyvéllalatatél. Ez az
0sszeg nagyjabdl fele a tavalyi osztaléknak, amit a Makedonski Telekom csokken6 eredménye magaraz.
Arfolyamhatasra nem szamitunk.

- Az FHB 55.779 darab sajat részvényt vasarolt 889 forintos atlagaron marcius 28-an. A bank 253.601
darab (0,38%) FHB részvénnyel rendelkezik a tranzakciot kovetéen.

- Az FHB aprilis 28-an tartja éves rendes kozgylilését. A napirenden a szokasos pontok mellett a
kovetkez8k szerepelnek: (i) az Uj ptk-val dsszhangban az alapszabaly médositasa, (i) az igazgatdésag
felhatalmazasa sajat részvény vasarlasra, (iii) az igazgatésag felhatalmazasa az alapt6ke megemelésére.

MOL kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tul is!

Erste MOL Certifikatok > Részletek
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaréar véltozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Déatumtol Célar
ANY 808 0.0% 64.9% 10,984 felllvizsgélat alatt 2013.02.18 felllvizsgélat alatt
Enefi 131 -4.4%  -37.3% 992 fellilvizsgélat alatt 2011.05.17 felllvizsgélat alatt
FHB 902 1.6% 150.6% 333,873 Tartas 2013.09.19 351
Magyar Telekom 300 0.0% -27.4% 3,009,178 Tartas 2013.12.10 300
MOL 12,600 54% -24.5% 110,066 Tartas 2013.12.05 14,500
OTP 4,230 21%  -1.3% 1,195,445 Tartas 2013.09.19 4,600
PannErgy 340 -20%  -8.8% 12,387 fellilvizsgélat alatt 2013.02.20 feltilvizsgélat alatt
Richter 3,805 0.7%  14.6% 638,843 Felhalmozas 2014.03.20 4,355
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)

zar6 érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 22 04% 21.4% USA 10 éves 2.73% 0.5 87.8
Tavkozlés 49 0.1% 2.2% EMU 10 éves 1.55% 0.6 26.5
Olaj 1,510 1.2% 11.1% Magyar 10 éves 5.58% -21.0 -69.0
Gydgyszer 495 -0.0%  20.0% Japan 10 éves 0.65% 2.0 9.5
Szallitmanyozas 7,451 05% 19.1% USA 5 éves 1.76% 1.2 99.5
Félvezetd 97 0.6% 24.4% EMU 5 éves 0.62% 0.4 30.3
Kozszolgaltatd 41 0.1% 4.9% Magyar 5 éves 4.88% -16.0 -73.0
Kiskereskedelem n.a. n.a. n.a. Japan 5 éves 0.21% 0.9 6.9
Hadiipar 2,599 0.6% 40.2% EMU 3 hénapos 0.18% -0.0 16.2

Magyar referenciahozamok

6.5% - .
1 hénapja
Jelenlegi

5.5% -

4.5% -

3.5% -

2.5% T T T T

Oév 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

2014.03.28 3 ho 6 ho 12 ho
ESPA Stock America 73,216.76 4.25% 8.86% 10.03%
ESPA Stock Global 23,108.83 3.10% 7.52% 9.14%
ESPA Stock Europe Active 44,141.76 6.60% 10.75% 13.54%
ESPA Stock Japan 21,409.51 -1.82% -5.30% -1.41%
ESPA Stock Europe-Emerging 28,928.83 -8.90% -13.83% -17.50%
ESPA Stock Global Emerging-Market 46,653.38 2.57% 0.44% -9.08%
ESPA Stock Europe Properties 75,096.69 11.96% 13.77% 19.36%
ESPA Stock Bric (EUR) #REF! #REF! #REF! #REF!
ESPA Reserve Euro Plus (EUR) 114.62 0.68% 1.06% 1.56%
ESPA Bond International 6,165.47 6.08% 2.30% -7.01%
ESPA Bond Euro Corporate 54,577.30 7.34% 7.20% 6.12%
ESPA Bond Emerging-Markets 55,607.47 7.98% 7.57% 1.32%
ESPA Bond Europe (EUR) 144.59 3.23% 4.30% 4.01%
ESPA Bond Dollar (USD) 128.74 1.25% 0.93% -0.99%
ESPA Bond Dollar Corporate (USD) 173.09 2.85% 3.68% 0.38%
ESPA Cash Corporate Plus 41,175.73 5.92% 5.93% 6.05%
ESPA Reserve Dollar (USD) 134.29 -0.02% -0.04% 0.01%
ESPA Cash Emerging Markets 37,991.85 3.83% 2.19% -3.09%
ESPA Stock Adriatic 1,098.64 5.50% 2.98% -5.56%
ESPA Stock Agricultural 2,5692.55 4.16% 4.23% -6.10%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 1,926.51 1.78% -0.80% -7.54%
ESPA Stock Commodities 32,943.70 4.77% 3.87% -1.57%
ESPA Stock Istanbul 94,284.03 7.04% -15.68% -35.43%
ESPA Stock Pharma 47,067.32 10.80% 17.50% 18.03%
ESPA Stock Russia 1,711.77 -13.75% -15.88% -16.50%
ESPA Stock Techno 10,401.31 4.03% 11.85% 17.16%
ERSTE WWF Stock Umwelt 105.98 8.20% 13.17% 29.48%
ERSTE To6kevédett Pénzpiaci 2.2083 0.54% 1.20% 3.44%
ERSTE Ingatlan 2.1297 0.95% 2.03% 5.07%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1.3318 0.89% 2.27% 5.81%
ERSTE Valogatott Alapok Alapja 1.2674 1.24% 3.56% 7.61%
ERSTE Nyiltvégli Hazai Indexkovetd Alap 0.9983 -7.75% -9.45% -6.88%
ERSTE To6kevédett Kamatoptimum 1.3445 0.86% 2.27% 5.84%
ERSTE XL Kotvény Alap 1.8161 1.15% 4.04% 9.65%
ERSTE Kézép-Eurdpai Részvény Alap 1.7755 -1.69% -4.10% -3.97%
ERSTE Rovid Kotvény 2.9211 1.30% 3.37% 7.93%
ERSTE € Pénzpiaci 1.1162 0.15% 0.29% 0.75%
ERSTE $ Pénzpiaci 1.0969 0.16% 0.33% 0.86%
ERSTE T6kevédett Likviditasi Alap 1.553921 0.45% 1.02% 2.98%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1.2242 0.54% 1.15% 2.63%

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/

