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BUX 18,168 0.8% MOL 13,270 2.9% Commerzbank 14.1 0.4% EUR/HUF 307.03 -0.1% Olaj ($) 100.3 0.7%
DAX 9,629 0.1% Richter 4,092 -03% BMW 929 0.1% EUR/USC 1.3720 -0.3% Arany ($) 1,287  -0.2%
S&P 1,889 -0.1% OTP 4,335 -0.3% Nokia 56 0.8% USD/HUF 223.78 0.3% 10Y hozam 5.58 4.0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Lejtére keriltek a tengerentuli indexek

- 100 félé ugrott a WTI arfolyama, stillyedt az arany kurzusa
- Az EKB tétlenségének ellenére er6so6dott a dollar

- Visszafogott mozgas Azsiaban

- Irany nélkiili kereskedés johet ma a BET-en

Erste kommentar

Ugyan targyalta az EKB a nem konvencionalis eszk6zok bevetésének lehetéségét, de tovabbra sem tett
semmit. Ez egy Ujabb, er6sebb szdbeli intervenciénak foghaté fel. Az elmult hetek ilyen irdnyd hireinek
kdszonhetben sikerllt az EUR/USD keresztarfolyamot az 1,39 koruli szintrdl 1,37 kérnyékéig lebeszélni.
Ugyanakkor ez mar messze nem az a hatas, mint korabban volt, sokkal enyhébb utalasokra. Akkor még az
1,34 alatti szinteket is megnézte a kereszt arfolyam. Ez persze azt is jelenti, hogy valoszinileg a Iépést meg
kell tenni, de az EKB minél késébb akar ilyen iranyu |épést foganatositani.

igy a DAX el6szoér megindult folfelé és attdrte a ferde tetét, hogy aztan a nap végére beessen ala. Raadasul
ugy tlnik, hogy az index ott kivanja folytatni a mozgést, ahol abbahagyta, araszolgatva a tetd alatt.

Az USA piacait nézegetve kicsit megijedtiink. A Nasdaq tegnap lefordult a 20-30 napos mozgdéatlagrol, de a
tegnapel6tti rést nem toltétte be, és sokkal gyengébben viselkedett, mint az S&P500 vagy a Dow Jones. Ez
egyelére nem nagy baj, hiszen a volatilitiasa sokkal nagyobb, mint az utdbbi két indexé, de azért érdemes
figyelni, hogy visszatér-e a mozgdatlagok folé az elkdvetkezé napokban. Osszességében itthon és a német
piacon is oldalazasara szamitunk a mai napon.

Befektetési jegyek széles valasztéka a NetBrokerben!

> Tovabbi informaciok
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum 1dé Orszag Adat Idészak Korabbi
apr. 4. 8:00 GE Ipari rendelésallomany (év/év), tény feb. 8,4% 6,1%
apr. 4. 14:30 US  Atlagos érabérek marc. 2,2%
apr. 4. 14:30 us Maganszektor foglalkoztatottak valtozasa (ezer/hd) marc. 162 200
apr. 4. 14:30 us Foglalkoztatottsag véltozasa (ezer f6) marc. 175 200
apr. 4. 14:30 us Nem-mez8gazdasagi foglalkoztatottak valtozasa (ezer/hd) marc. 175 200
apr. 4. 14:30 us Feldolgozdipari foglalkoztatottak valtozasa (ezer/ho) marc. 6 7
apr. 4. 14:30 us Munkanélkiliségi rata marc. 6,7% 6,6%
apr. 4. 14:30 us Tisztitott munkanélkiliségi rata marc. 12,6%
USA:

Mérsékelt eséssel zartak a tegnapi kereskedést a vezet6 tengerentuli mutatok. A nap végén sikerdlt
kissé korrigalniuk, de a Nasdaq igy is jelentésen alulteljesitette a tébbi indexet (Dow 0%, Nasdaq -
0,9%, S&P500 -0,1%).

A Fed kormanyzotanacsanak tagja, Jeremy Stein részletes indoklas nélkil varatlanul lemondott.

A Dow Jones index komponensei meglehetésen vegyesen teljesitettek, a nap nyertese az Intel
(1,3%) volt, a leggyengébben a Microsoft (-0,9%) teljesitett.

A friss munkanélkili segélykérelmi adat nem lett tul fényes, marcius utols6 hetében 326 ezren
igényeltek segélyt, ami az el6z6 heti értéket 16 ezerrel haladta meg, és magasabb lett a 320 ezres
elemz6i konszenzusnal is.

A februari 51,6 pontos érték utdn 53,1 pontra emelkedett marciusban az ISM szolgéltatéipari index,
ami némileg elmarad az elemz6i varakozasoktol.

Fontos makrogazdasagi adat érkezik 14:30-kor a tengerentllrdl, a nem-mez6gazdasagi
foglalkoztatottak valtozasat és munkanélkiliségi ratat publikalnak.

P500 index forintban, long és short iranyban is!

) Turbo Warrantok

> Részletek

Eurépa:

Vegyesen mozogtak tegnap az eurépai indexek (FTSE100 -0,15%, DAX 0,06%, CAC40 0,41%).
Ujra engedélyezték a Twitter hasznalatat Torokorszagban, amit két héttel ezelétt tiltottak be.
Az EKB a varakozasoknak medfelel6en nem valtoztatott tegnap az iranyadé rata nagysagan (0,25%).

A kamatdonté ulést kovetd sajtotajekoztaton Mario Draghi elmondta, hogy nem zarja ki a tovabbi
lazitas lehet6ségét, ha sziikség lesz ra. Draghi EKB elnokét meglepte a varakozasoktdl elmarado
marciusi inflacids adat, de deflacids kockazatot tovabbra sem lat a jegybank, és a 2%-os inflacids cél
2016 végére érhetd el. Draghi azt is elmondta, hogy arrdl is beszéltek, hogy szilkség esetén milyen
nem konvencionalis eszk6zdket lehetne még bevetni, és szdba keriilt az amerikai lazitashoz hasonlé
megoldas is.

Olaj, arany:

A WTI ma 100,5 dollarra ugrott az elmult négy nap gyengélkedése utan. Az olaj arfolyamara
kedvez8en hatott a mai munkanélkiliségi adatra val6é spekulacio, a piac szerint tovabbra is massziv
az USA gazdaséagi ndvekedése. A libiai felkel6k egyelére nem nyitottak meg a kikétéket, pedig ugy
tlnik, hogy sikerult egyezségre jutni veluk.
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- Az arany esetében is a mai USA munkapiaci adatokra figyel a piac. Az erés szamok inkabb
kedvezétlenek az arany arfolyamara.

Devizak:

- Tegnap az EKB a vartnak megfeleléen nem valtoztatott az alapkamat nagysagan, de egyes
varakozasokkal ellentétben az SMP program sterilizacidjat nem sziintette meg, ugyanakkor Mario
Draghi ismét megigérte, hogyha kell, minden sziikséges |épést megtesznek, beleértve a nem
konvencionalis eszkdzoket is, mint példaul a mennyiségi lazitas. Az Ujabb szdbeli intervenciora az
eurd gyenglléssel reagalt, igy az EUR/USD arfolyam 1,3767-r8l 1,3720-ra mérsékl6dott, bar Mario
Draghi beszéde kdzben az 1,38-as szintig is felszurt az arfolyam.

- Az EKB tegnapi llése sem okozott érdemi elmozdulast a forint piacan, ami tovabbra is relative erés
az eurdhoz képest, sét tegnap az EKB igéreteire még egy kicsit tovabb is er6sodott, igy az EUR/HUF
arfolyam 307,3-r6l 307,03-ig csOkkent. Ma reggel tovabbi forinter6sodés tapasztalhatd, aminek
hatasara reggel mar 307 alatt jar az arfolyam jegyzése.

Tavol-Kelet:

- A Nikkei 0,2%-ot csokkent, a Hang Seng 0,3%-ot esett, mig a Shanghai index szembe tudott menni
az azsiai piacok tobbségével, igy 0,4%-ot emelkedett.

- A kinai bankfelligyelet stressz teszteket fog végezni annak érdekében, hogy felmérje a kedvezbtlen
kérulmények hatasat a kinai bankrendszer stabilitasara.

- A hongkongi tézsdét féleg a Makadn miikodé kaszinok részvényei hiztak le, miutan a vartnal lassabb
Utemben ndvekedett a VIP asztalok bevétele.

- Kina legnagyobb olaj- és szénszallité vallalata, a China Shipping Development csaknem 5%-ot
emelkedett, miutan optimista el6érejelzéssel jelent meg az év elsd negyedévére vonatkozéan az ismét
emelked6 hajézési arak miatt.

Hataridds piacok:

- Alapvetden vegyes képet mutatnak a hatarid6s indexek, de a f6bb piacok (Dow, S&P, Nasdaqg, DAX)
a pozitiv tartomanyban vannak.

BUX Index (napi felbontas) EUR/HUF (napi felbontas)
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Nemzetkozi részvényindexek

valtozas valtozas
zaro érték napi 52 hét zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 16,573 -0.0% 13.5% WIG 20 2,449 -1.0% 4.6%
Nasdagq Composite 4,238 -0.9% 31.4% PX 1,016 -0.2% 6.4%
Nasdaq 100 3,638 -0.8% 30.1% Hang Seng 22,513 -0.2% 0.8%
FTSE 100 6,649 -0.1% 4.8% Russell 2000 1,181 -1.0% 27.6%
RTX 1,697 -1.1% -16.2% Nikkei 15,048 -0.2% 19.1%

BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaroar napi 52 hét zaroar napi 52 hét
Adidas 79.12 -0.5% -1.1% E.On 14.16 -0.6% 0.6%
Arcelormittal 11.68 0.8% 22.7% Fiat 8.62 0.8% 114.6%
Axa 19.48 0.8% 46.8% Infineon 8.83 -0.9% 43.7%
Banco Bilbao 9.22 3.6% 38.1% Linde 145.20 -0.5% 0.8%
Banco Santander 7.15 1.9% 37.6% Lufthansa 19.62 -0.3% 32.1%
BASF 79.92 -0.6% 15.2% Nokia 5.60 0.8% 115.2%
Bayer 98.34 0.6% 20.0% Siemens 99.15 0.5% 22.9%
BMW 92.87 0.1% 37.0% Telefonica 11.61 1.0% 11.8%
BNP Paribas 58.62 1.1% 47.2% Thyssenkrupp 19.77 -0.1% 35.8%
Commerzbank 14.10 0.4% 63.8% Total 48.00 0.3% 28.6%
Daimler 69.66 0.1% 65.7% Unicredit 6.77 2.8% 109.1%
Deutsche Bank 32.80 -1.8% 7.7%

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



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 813 04%  65.9% 22,403 felllvizsgélat alatt 2013.02.18 felllvizsgélat alatt
Enefi 136 0.7% -34.9% 10,667 fellilvizsgélat alatt 2011.05.17 felllvizsgélat alatt
FHB 900 -0.8% 150.7% 32,387 Tartas 2013.09.19 351
Magyar Telekom 312 1.6% -26.6% 1,684,522 Tartas 2013.12.10 300
MOL 13,270 29% -20.7% 142,183 Tartas 2013.12.05 14,500
OTP 4,335 -0.3% 1.5% 911,279 Tartas 2013.09.19 4,600
PannErgy 340 -1.4%  -14.6% 4,906 fellilvizsgélat alatt 2013.02.20 feltilvizsgélat alatt
Richter 4,092 -0.3%  18.6% 620,320 Felhalmozés 2014.03.20 4,355
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)

zar6 érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 22 -02%  23.8% USA 10 éves 2.79% -0.4 103.1
Tavkozlés 49 0.5% 2.4% EMU 10 éves 1.60% -1.3 31.5
Olaj 1,551 1.6%  16.5% Magyar 10 éves 5.61% 3.0 -50.0
Gydgyszer 500 -0.5%  20.3% Japan 10 éves 0.65% 0.3 20.2
Szallitmanyozas 7,683 -02%  27.8% USA 5 éves 1.80% 0.0 110.1
Félvezetd 100 0.1%  31.6% EMU 5 éves 0.66% -2.1 34.2
Kozszolgaltatd 41 0.3% 4.7% Magyar 5 éves 4.81% -1.0 -65.0
Kiskereskedelem n.a. n.a. n.a. Japan 5 éves 0.20% -0.3 7.2
Hadiipar 2,676 -0.7%  46.4% EMU 3 hénapos 0.20% 1.3 17.9

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

2014.04.03 3 ho 6 ho 12 ho
ESPA Stock America 73,987.28 5.14% 12.38% 11.85%
ESPA Stock Global 23,430.38 4.12% 10.84% 10.98%
ESPA Stock Europe Active 44,287 .44 5.80% 12.96% 12.34%
ESPA Stock Japan 21,428.91 -2.59% -1.15% 4.69%
ESPA Stock Europe-Emerging 29,760.67 -6.78% -8.69% -14.99%
ESPA Stock Global Emerging-Market 47,552.51 3.63% 4.89% -6.05%
ESPA Stock Europe Properties 75,204.10 10.96% 14.91% 17.62%
ESPA Stock Bric (EUR) #REF! #REF! #REF! #REF!
ESPA Reserve Euro Plus (EUR) 114.60 0.57% 0.97% 1.52%
ESPA Bond International 6,050.52 4.98% 1.67% -8.21%
ESPA Bond Euro Corporate 53,772.12 5.75% 6.78% 5.33%
ESPA Bond Emerging-Markets 55,014.20 6.80% 7.92% 0.60%
ESPA Bond Europe (EUR) 144.15 2.94% 3.65% 3.73%
ESPA Bond Dollar (USD) 128.30 0.90% 0.55% -1.26%
ESPA Bond Dollar Corporate (USD) 172.39 2.33% 3.22% -0.04%
ESPA Cash Corporate Plus 40,699.56 4.53% 5.90% 5.44%
ESPA Reserve Dollar (USD) 134.33 -0.01% -0.03% 0.01%
ESPA Cash Emerging Markets 37,726.57 3.47% 2.82% -3.49%
ESPA Stock Adriatic 1,088.36 3.49% 4.08% -5.89%
ESPA Stock Agricultural 2,604.06 4.23% 7.73% -3.42%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 1,952.28 2.04% 2.81% -5.19%
ESPA Stock Commodities 33,197.90 5.07% 7.62% 0.51%
ESPA Stock Istanbul 100,140.96 10.06% -9.12% -33.05%
ESPA Stock Pharma 46,952.99 10.16% 18.92% 17.55%
ESPA Stock Russia 1,752.44 -12.09% -10.50% -13.89%
ESPA Stock Techno 10,523.84 5.31% 15.15% 19.53%
ERSTE WWF Stock Umwelt 109.87 11.52% 15.84% 35.99%
ERSTE To6kevédett Pénzpiaci 2.2087 0.54% 1.19% 3.37%
ERSTE Ingatlan 2.1304 0.95% 2.01% 4.99%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1.3328 0.90% 2.25% 5.86%
ERSTE Valogatott Alapok Alapja 1.2706 1.38% 3.85% 7.74%
ERSTE Nyiltvégli Hazai Indexkovetd Alap 1.0616 -3.02% -3.34% -1.88%
ERSTE To6kevédett Kamatoptimum 1.3452 0.85% 2.22% 5.95%
ERSTE XL Kotvény Alap 1.8327 2.19% 4.89% 10.42%
ERSTE Kézép-Eurdpai Részvény Alap 1.8128 -0.17% -1.54% -1.96%
ERSTE Rovid Kotvény 2.9281 1.46% 3.49% 8.15%
ERSTE € Pénzpiaci 1.1162 0.14% 0.28% 0.72%
ERSTE $ Pénzpiaci 1.097 0.16% 0.33% 0.84%
ERSTE T6kevédett Likviditasi Alap 1.554164 0.45% 1.00% 2.92%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1.2245 0.54% 1.15% 2.60%

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 miikodésébdl keletkez6 eredménybdl hany év alatt lehetne kifizetni a részvényeseket és a hitelezéket.

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 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 eszkézok 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 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 kovetkezbket 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 informéciék 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 minésitheték befektetésre valo dsztbnzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére,
vételére, eladasara vonatkozo 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 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 idépontjiaban érvényes. Tovabbi részletek:
www.erstebroker.hu, lgyletek el6tti tajékoztatasrol sz6l6 Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fiiggetlenségének elémozditasat 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/

