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BUX 18,126 -0.1% MOL 13,150 -0.4% Commerzbank  13.4 0.0% EUR/HUF 305.52 -0.1% Olaj ($) 1034  -0.2%
DAX 9,455 -0.5% Richter 4,009 0.0% BMW 89.5 0.0% EUR/USLC 1.3886 0.2% Arany ($) 1,319 0.5%
S&P 1,833 -2.1% OTP 4,440 -0.2% Nokia 56 0.2% USD/HUF 220.02 -0.3% 10Y hozam 5.64 13.0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

Hatalmasat zuhant a Nasdaq

- Ismét fokozédik az orosz helyzet

- Nem valtozott a WTI éara, er6s6dik az arany kurzusa
- Tovéabb er6sddott a dollar

- Azsiara is atterjedt a negativ hangulat

- Esés jdhet ma a Budapesti Ertéktézsdén

Erste kommentar

Nagyot esett a Nasdaq, ujra lefordult a 20 napos mozgdatlagrél. Egyre egyértelmiibb, hogy csdkkend
trendben van a technoldgiai index. S6t, a 4.000 pont esetleges attorésével a 200 napos mozgdatlaggal is
talalkozhat, amely kézel, 3.933 pontnal talalhaté. Az S&P500 index ujra a 20 napos mozgdatlag ala kertdilt,
azaz ott is aggodalomra utalé jeleket latunk.

Mindez tobb tényezének kdszonhetd. Egyrészt, az orosz eréfitogtatas Ukrajnaval szemben tovabbra is
érvényben van. 35-40 ezer f6s sereg allomasozik Ukrajna hataran. A gazszallitasok korul pedig fokozédik a
feszlltség. Kdzben Kinatdl is lehet félni, amely az év elején egymas utan tébb csalédasra okot ad6 adatot tett
k6zzé. Persze vannak jo jelek is. Az USA gazdasaga egyre inkabb magahoz tér, ez pl. a tegnapi munkaeré-
piaci adatokban is tetten érhetd. Eurdpéban is inkabb a kildbalas jeleit lathatjuk, mikdzben egyre kdzelebb
kerlllink egy esetleges mennyiségi lazitdshoz.

Persze ez a vegyes kép, kardltve az elmult negyedévek erételjes emelkedésével nyugodtan hozhat egy erés
korrekcios periddust. S ugy tlinik, ezt latjuk most. A Nasdaq gyengélkedésén keresztiil, amely 2011 6ta nem
esett akkorat, mint tegnap, egyre valdszin(ibbnek tlinik egy komolyabb korrekciés peridédus. Ezt tamasztja ala
az is, hogy az S&P500 hibaba futott tébbszér neki a csucsdontésnek, nem sikeriilt azt megtartania. igy
érdemesebbnek tlnik védekezé poziciéba vonulni.

Osszességében itthon és Eurdpaban is csdkkenést varunk a mai napon, mig az USA-ban valamiféle kis
korrekcié johet, legaldbb a nap elején, de nem vagyunk meggy6z6dve arrél, hogy zarasra is megmarad az
emelkedés.

> Részletek
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum 1d6 Orszag Idészak
apr. 11. 8:00 GE Fogyasztdi arindex (év/év) - végleges, télny marc. 1% 1%
apr. 11. 9:00 HU Fogyasztdi arindex (év/év), tény marc. 0,1% 0,2%
apr. 11. 13:00 JPMorgan Chase 2014 Q1 1.62
apr. 1. 14:00 Wells Fargo 2014 Q1 0.92
apr. 11. 15:55 us Michigani Egyetem fogyasztdi bizalmi index - elézetes apr. 80

USA:

- A Dow 1,63%-ot, a S&P 500 2,09%-ot, mig a Nasdag 3,1%-ot esett. Utdébbi esetében hasonlo
meértékl zuhanasra mar 2011 novembere 6ta nem volt példa.

- Afrissen regisztralt munkanélkiliek szama 300 ezer fére csokkent az USA-ban, ami jelentsen jobb,
mint a vart 320 ezer f8s érték. llyen kedvez8 adatra mar 2007 6ta nem volt példa.

- A tartés munkanélkili segélykérelmek szama 2,78 millié fére csokkent, ami szintén kedvez6ébb, mint
a vart 2,84 millio f6.

- Az amerikai koltségvetési hiany marciusban a vartnak megfeleléen alakult, 36,9 milliard dollar lett,
mig a varakozas 36 milliard dollar volt.

- Ma délutan 15.55-kor publikaljak a 'Michigani Egyetem fogyasztéi bizalmi indexének el6zetes aprilisi
ertékét, ami a varakozasok szerint 81,0 pont lehet.

- A General Motors 1,3 milliard dollar koltséget szamolt el az els6 negyedévben a gépjarmi
visszahivasok miatt. Korabban csak 750 millié dollaros kdltséget jelentett be a cégcsoport, igy ennek
megnodvelése negativ hir, ennek ellenére nem volt lathatd negativ arfolyam reakcio, mivel a tarsasag
igy is szilard mikodési eredményt var az év elsé negyedévére.

- Ma piacnyitast megel6z6en publikalja eredményét a Wells Fargo és a JPMorgan Chase is.

Eurépa:

- A DAX 0,54%-ot, a CAC 40 0,675-ot esett, mig a FTSE 100 minimalis, 0,1%-0s emelkedést tudott
felmutatni.

- Putyin levélben figyelmeztetett tobb eurdpai vezetét is, hogy kritikus helyzet alakulhat ki, ha az
ukranok tovabbra sem fizetnek az orosz gazért, ami praktikusan azt jelentheti, hogy akadozhat a
gazszallitdas Nyugat-Eurdpa iranyaba. Az EU-s orszagok foéldgazfelhasznalasanak kézel harmada
érkezik Oroszorszagbdl, igy ennek kiesése mindenképpen negativ lenne, bar a flitési szezon véget
ért, ami csdkkenti a gazfelhasznalast. Masrészt véleménylnk szerint Oroszorszagnak sem érdeke a
gazszallitdsok leallitdsa, mivel ezaltal jelentés bevételtl esnének el.

- A NATO olyan, az elmult hetekben készilt miholdképeket tett kozzé, melyek alapjan 35-40 ezer
orosz katona allomasozik az ukran hatar kdzelében.

- A Fitch ma reggel pozitiv kilatdsokat fogalmazott meg a portugél allamkétvények besorolasara
vonatkozban, mikézben a BB+ besorolast nem valtoztatta meg. A litvan allamkétvények hosszu tavu
besorolasat pedig stabil kilatasok mellett BBB-rél A- mindsitésre maddositotta.

- A Moody’s a térék allamkoétvények hosszu tava besorolasat stabilrél negativra rontotta fenntartva a
korébbi Baa3-as hitelmindsitését.

Olaj, arany:

- A WTI ma reggel 103,2 dollaron allt, a tegnapi t6zsdei lejtmenet az olaj arara is némi nyomassal birt,
igaz igy is jelentds er8sddéssel fejezte be a hetet a nyersanyag. A Brent prémium 4 dollarig sullyedt,
amire 2008 ota nem volt példa. A munkaer6-piaci adatok kedvezd képet festenek az USA
gazdasaganak alakulasardl, ami tovabbi olajkereslet névekedést vetit elére.
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- Az arany 1.318 dollaron allt ma reggel, az ukran helyzet fokozédasa hatott az arfolyamra.
Oroszorszag ismét csapatokat vezényelt a hatarra, mikézben egy amerikai hadihaj6é is megjelent a
Fekete-tengeren.

Devizak:
- Az EUR/USD arfolyama tovabb folytatta az emelkedést, aminek hatasara ma reggel mar 1,39-es
arfolyam kozelében jar a devizapar jegyzése. A kdvetkezd jelentésebb ellenallast a marciusi lokalis
csucs jelentheti majd 1,393-as arfolyam kozelében.

- A negativ hangulatban gyengulni kezdett a forint arfolyama az euréval szemben és a technikai kép
alapjan véget ért a forint er6s6dé trendje, igy emelkedés indulhat meg az EUR/HUF arfolyamaban.

-~

i-..s,-;.() EURUSD kereskedés a BET-en, forint alapon, egyszeriien?

> Részletek

{',\)\? Erste EURUSD Turbo Warrantok

Tavol-Kelet:
- A Nikkei 2,5%-ot, a Hang Seng 0,6%-ot, a Shanghai index 0,1%-ot esett a hét utolsé kereskedési
napjan.
- A varakozasnak medfeleléen 2,4%-lett a marciusi inflacid Kinaban, ami bar emelkedést jelent a
februari 2,0%-hoz képest, de még béven elmarad a 3,5%-0s kormanyzati célértéktél.

- A negativ hangulat ellenére még ma is jelentésen tudtak emelkedni a t6zsdei szolgaltatok arra a
tegnapi hirre, hogy a hongkongi és shanghai tézsdék kozott ndvelik az atjarhatésagot.

Hataridés piacok:

- A Dow, az S&P és a Nasdaq is pluszban van ma reggel, mig az eurdpai hataridds piacok, kodztik a
DAX is a negativ tartomanyban volt.
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Nemzetkozi részvényindexek

valtozas valtozas
zaro érték napi 52 hét zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 16,170 -1.6% 8.8% WIG 20 2,471 0.4% 2.6%
Nasdagq Composite 4,054 -3.1% 22.8% PX 1,005 0.2% 2.7%
Nasdaq 100 3,488 -3.1% 22.0% Hang Seng 23,031 -0.7% 4.2%
FTSE 100 6,642 0.1% 3.5% Russell 2000 1,128 -2.8% 19.1%
RTX 1,684 1.8% -17.4% Nikkei 13,948 -2.5% 2.9%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
valtozas valtozas
zaroar napi 52 hét zaroar napi 52 hét
Adidas 77.35 0.0% -2.2% E.On 13.73 0.0% -6.6%
Arcelormittal 11.98 0.0% 26.5% Fiat 8.77 -1.1% 100.0%
Axa 18.41 -1.5% 32.2% Infineon 8.27 0.0% 36.1%
Banco Bilbao 8.90 -2.2% 27.3% Linde 141.50 0.0% -1.4%
Banco Santander 7.06 -1.3% 27.4% Lufthansa 19.25 0.0% 31.8%
BASF 78.56 0.0% 13.1% Nokia 5.56 0.2% 109.0%
Bayer 93.37 0.0% 14.1% Siemens 96.43 0.0% 20.6%
BMW 89.48 0.0% 29.8% Telefonica 11.65 -1.0% 7.9%
BNP Paribas 56.13 -1.4% 33.7% Thyssenkrupp 19.60 0.0% 37.1%
Commerzbank 13.42 0.0% 49.9% Total 47.89 -1.5% 27.7%
Daimler 66.77 0.0% 62.1% Unicredit 6.27 -2.1% 75.5%
Deutsche Bank 31.73 0.0% -1.7%

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

Vallalati hirek

- OTP, FHB: A Kuria megerGsitette, hogy a korabbi hirekkel dsszhangban csak 6sszel dontenek a
devizahiteles kérdésben. A Kuria dontése alapul szolgalhat majd a kormany térvénymddositasahoz.
Arfolyamhatasra nem szamitunk.

OTP kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tul is!

Erste OTP Certifikatok > Részletek

- Ma tartja kozgy(ilését a Magyar Telekom.


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 772 -4.5%  57.6% 21,471 felllvizsgélat alatt 2013.02.18 felllvizsgélat alatt
Enefi 133 -2.9% -37.6% 200 fellilvizsgélat alatt 2011.05.17 felllvizsgélat alatt
FHB 891 -0.3% 137.6% 8,809 Tartas 2013.09.19 351
Magyar Telekom 305 0.3% -27.9% 1,058,878 Tartas 2013.12.10 300
MOL 13,150 -0.4% -20.3% 57,411 Tartas 2013.12.05 14,500
OTP 4,440 -02%  -45% 1,344,471 Tartas 2013.09.19 4,600
PannErgy 339 06%  -6.6% 2,812 fellilvizsgélat alatt 2013.02.20 feltilvizsgélat alatt
Richter 4,009 0.0% 17.0% 140,674 Felhalmozés 2014.03.20 4,355
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)

zar6 érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 22 -23%  16.1% USA 10 éves 2.65% 0.1 86.0
Tavkozlés 49 -0.5%  -1.6% EMU 10 éves 1.53% 0.9 22.8
Olaj 1,522 A7%  12.4% Magyar 10 éves 5.58% -6.0 -21.0
Gydgyszer 486 -2.3%  14.1% Japan 10 éves 0.61% -0.2 6.0
Szallitmanyozas 7,431 21%  20.5% USA 5 éves 1.59% 0.3 86.8
Félvezetd 96 -3.2%  22.4% EMU 5 éves 0.60% 0.9 24.6
Kozszolgéltatd 42 -0.4% 3.9% Magyar 5 éves 4.69% -4.0 -47.0
Kiskereskedelem n.a. n.a. n.a. Japan 5 éves 0.19% 0.2 -0.6
Hadiipar 2,558 2.2%  36.2% EMU 3 hénapos 0.18% -1.1 16.5

Magyar referenciahozamok
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Fontosabb instrumentumok arfolyamanak alakulasa
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Alap eszkozérték hozam

2014.04.10 3 ho 6 ho 12 ho
ESPA Stock America 72,875.65 1.82% 12.40% 14.09%
ESPA Stock Global 22,811.07 -0.04% 10.50% 11.90%
ESPA Stock Europe Active 43,435.66 1.63% 13.49% 15.70%
ESPA Stock Japan 20,554.16 -9.22% -5.02% -0.54%
ESPA Stock Europe-Emerging 29,269.46 -7.48% -12.00% -13.71%
ESPA Stock Global Emerging-Market 47,428.90 3.59% 3.00% -2.28%
ESPA Stock Europe Properties 74,980.42 8.57% 16.78% 20.88%
ESPA Reserve Euro Plus (EUR) 114.70 0.58% 1.08% 1.51%
ESPA Bond International 6,060.29 2.40% 1.70% -4.44%
ESPA Bond Euro Corporate 53,688.25 4.22% 6.66% 6.23%
ESPA Bond Emerging-Markets 55,167.34 5.88% 7.57% 0.47%
ESPA Bond Europe (EUR) 144.63 2.74% 4.17% 3.30%
ESPA Bond Dollar (USD) 128.80 1.25% 0.97% -1.43%
ESPA Bond Dollar Corporate (USD) 173.80 3.02% 4.05% -0.33%
ESPA Cash Corporate Plus 40,578.54 2.95% 5.53% 6.42%
ESPA Reserve Dollar (USD) 134.37 0.00% 0.05% 0.03%
ESPA Cash Emerging Markets 37,764.28 2.99% 2.70% -2.32%
ESPA Stock Adriatic 1,093.24 2.04% 4.86% -3.33%
ESPA Stock Agricultural 2,575.39 2.16% 7.35% -1.33%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 1,959.87 2.52% 1.80% 0.54%
ESPA Stock Commodities 32,938.10 3.77% 8.87% 3.31%
ESPA Stock Istanbul 102,308.38 12.10% -1.27% -27.70%
ESPA Stock Pharma 45,747.70 4.26% 18.52% 17.70%
ESPA Stock Russia 1,693.45 -13.72% -15.42% -13.65%
ESPA Stock Techno 10,292.39 1.14% 15.61% 21.95%
ERSTE WWF Stock Umwelt 107.27 6.03% 15.39% 33.52%
ERSTE Ingatlan 2.1318 0.94% 1.99% 4.94%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1.3339 0.87% 2.23% 5.80%
ERSTE Valogatott Alapok Alapja 1.2703 1.15% 3.77% 7.34%
ERSTE Nyiltvégii Hazai Indexkdvet6 Alap 1.0694 -2.79% -1.37% -2.28%
ERSTE To6kevédett Kamatoptimum 1.3466 0.85% 2.22% 5.96%
ERSTE XL Koétvény Alap 1.8394 2.15% 4.96% 8.03%
ERSTE Kozép-Eurdpai Részvény Alap 1.8276 1.36% 0.25% -0.35%
ERSTE Rovid Kotvény 2.9322 1.39% 3.50% 7.96%
ERSTE € Pénzpiaci 1.1163 0.14% 0.28% 0.70%
ERSTE $ Pénzpiaci 1.0971 0.16% 0.32% 0.82%
ERSTE Tokevédett Likviditasi Alap 1.554571 0.44% 0.98% 2.85%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1.2248 0.53% 1.12% 2.56%

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; (i) 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 tava 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; (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 eszk6zértékkel
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) 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 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 célzd jogi kévetelményeknek megfelelbéen késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldzé ligyletkétésre vonatkozo tilalom.



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

