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BUX 17,965 -0.9% MOL 13,140 -0.1% Commerzbank 132 -1.7% EUR/HUF 306.44 0.3% Olaj ($) 103.7 0.3%
DAX 9,315 -1.5% Richter 4,010 0.0% BMW 89.7 0.2% EUR/USLC 1.3885 -0.0% Arany ($) 1,318  -0.0%
S&P 1,816 -0.9% OTP 4,310 -2.9% Nokia 54 -25% USD/HUF 220.71 0.3% 10Y hozam 5.58 -6.0

el6z6 napi zaré adatok

- Tovabb szakadt a Nasdaq

- Ismét novekszik az ukran fesziiltség

- Emelkedik a WTI, 1.330 dollaron az arany ara
- Gyenguléssel reagalt az eurd Draghi szavaira
- Azsiaban megallt a zuhanas

- Csbdkkend arakra szamitunk ma a BET-en

Fokozédik a helyzet Ukrajnaban. A megyei jogu varosokat is figyelembe véve a 27-bél gyakorlatilag harom
megyében (ahol a 2001-es népszamlalasi adatok alapjan az ukran tébbség ,csak” 60 szazalék koral alakul)
all a bal. A forgatékdnyv hasonld, mint a Krimben volt. Egyenruhas, oroszul beszélg, felfegyverzett emberek
elfoglaltak kormanyzati intézményeket, mig az ukranok terrorelharité egységeket kiildtek oda. Az oroszok
Osszehivtak a Biztonsagi Tanacsot, amely a ma reggeli 6rakban 6ssze is Ult, de déntéshozatal nélkil zarta le
az ulést. A fokozodo fesziltség nem tesz j6t a piacoknak, annak ellenére sem, hogy itt szerintiink nem
jatszhatd le az a forgatokdonyv, mint a Krimben. Egy népszavazas valdszinlleg nem jarna hasonld
eredménnyel. igy marad a katonai eré, amely teljesen elszeparalnd Oroszorszagot, de lehet, hogy a cél itt
,csak” az autondmia kivivasa, legalabbis ami az orosz célokat illetheti. Mi hajlunk az utébbira, és ez lenne a
kisebbik rossz. Mindenesetre az ukran kdzponti hatésag mar felvette a keszty(t, ami azt is jelentheti, hogy
végll marad a megyék statusza. Osszegségében az Ujra fellangold orosz-ukran ellentét nem segiti az
eurdpai borzéket. Elsésorban a bizonytalansag az, amely negativan hat, hiszen az Eur6paban tombolé jo
id6jarasnak kdszdnhet6en most nem Iétkérdés az orosz gaz esetleges kiesése, az olajat meg lehet pétolni.

Szintén aggodalommal tolt el bennlinket az amerikai piacok viselkedése. Az S&P500 beesett a 100 napos
mozgoatlag ala, és célba vette az 1.761 pontnal levé 200 napos mozgdatlagot. Ugyanakkor a Nasdaq, mar
csak hajszalnyira van a 3.936 pontnal levé 200 napos mozgoatlagtol, ahol raadasul egy tamasz szint is
hazodik. Igy itt valésziniileg megall majd az arfolyam zuhanasa. A DAX esetében a szint tovabbra is 9.000
pont kérnyékén van, amelyet a 200 napos mozgdatlag is kdzelit. A BUX esetében a 20 napos mozgdatlag
tesztelését varjuk 17.515 pontnal (vagy af6lott), de ez nem feltétleniil ma kévetkezik be.

Persze ne feledkezziink meg az OTP, a Richter és a MOL kitettségérél. Az OTP és a Richter esetén nagyon
kellemetlen, hogy ma reggel egy dollarért mar 13,1 hrivnyat és uUjra 36 rubelt kell adni. A Richter
arbevételének 28 szazaléka jon Oroszorszagbdl, és cirka 6 szazaléka Ukrajnabdl. Az OTP pedig az ukran és
orosz leanyan keresztul érintett a konfliktusban. Elsésorban Ukrajna miatt kell aggédnunk, mivel a gyenge
valuta miatt megndhet a késedelmesen vagy egyaltalan nem fizetd Ggyfelek aranya, amely komoly céltartalék
képzést hozhat magaval. A MOL az olajcsapok elzarasa esetén lehet érintett, de itt szerintiink kisebb negativ
hatas lenne mérhetd.

oztatést a piac allas a
> Feliratkozas
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Kiilfoldi és hazai adatok

ET )} 1dé Orszag Adat ldészak Korabbi

apr. 14. 9:00 HU Ipari termelés (év/év, igazitott) - végleges, tény feb. 8,1%

apr. 14. 11:00 EMU Ipari termelés (év/év) feb. 2,2% 1,5%

apr. 14. 14:00 Citigroup 2014 Q1 1.40

apr. 14. 14:30 us Kiskereskedelmi forgalom (hé/hd) marc. 0,3% 0,9%

apr. 14. 16:00 us Uzleti raktarkészlet allomany feb. 0,4% 0,5%
USA:

- A Dow Jones 0,89%-ot, a S&P500 0,95%-0t, a Nasdaq 1,34%-ot esett. A technolégiai szektort
témorit6 index értéke 4.000 pont ala esett.

- A vart 81 pont helyett 82,6 pontra emelkedett a michigani egyetem fogyasztéi bizalmi indexének
értéke aprilisban.

- A Wells Fargo a vart 0,97 dollaros részvényenkénti eredmény helyett 1,05 dollaros EPS-t ért el, ami
14,1%-kal magasabb, mint egy évvel kordbban. A vart folotti eredményhez nagymértékben
hozzajarult, hogy 500 millié dollarnyi hitelezési céltartalékot szabaditott fel a bank, valamint hogy
csokkent a hitelezési veszteség.

- A JP Morgan 1,28 dollaros EPS-rél szamolt be az els6 negyedévben, ami elmarad a vart 1,4 dollartol,
és csaknem 20%-kal alacsonyabb, mint egy évvel korabban. A bank jelzalogpiaci és befektetési banki
Uzletaga is a tavalyinal gyengébben teljesitett.

- AWall Street Journal szerint az Amazon junius végén fogja bemutatni Uj okostelefonjat.

- Az IMF véleménye szerint az EKB-nak bdviteni kéne a jegybanki mérlegf60sszeget, ami az LTRO-k
visszafizetése miatt jelentésen zsugorodott az elmult hénapokban.

- Piacnyitast megel6z8en teszi kozzé elsd negyedéves eredményét a Citigroup.

- 14.30-kor az USA kiskereskedelmi forgalmat publikaljak, a varakozas 0,9%-0s ndvekedés. 16.00-kor
pedig az Uzleti raktarkészlet allomanyrdl sz6l6 adat érkezik, a varakozas 0,5%.

Eurépa:

- AFTSE100 1,2%-ot, a DAX 1,48%-0ot, a CAC40 pedig 1,08%-ot esett a pénteki kereskedésben.

- Donyeck térségében fegyveres konfliktus tort ki a hatésagok és az oroszbarat erék k6zott. Az elmult
napok torténései nagyon hasonldéak a Krim-félszigeten zajl6 eseményekhez. A kialakult helyzet miatt
magyar id6 szerint hajnalban 6sszellt az ENSZ BT, de az (ilés hatarozat nélkil zarult. Ekézben a
nyugati orszagok szankciokkal fenyegették meg Oroszorszagot arra az esetre, ha a Krimhez
hasonléan Kelet-Ukrajnat is megszalina.

- Ma 11-kor publikaljdk az euré6 zdéna februar havi ipari termelésének értékét, amitél 1,5%-os
ndvekedést varnak az el6z6 év azonos idészakaval 6sszehasonlitva.

Erste DAX Certifikatok > Részletek

y"‘a ,1 Profitaljon a DAX index mozgasabol!

Olaj, arany:
- A WTI 104 dollar felett volt ma reggel, az ukran fesziiltség a f6 oka a tovabbi emelkedésnek.
Oroszorszag az ENSZ Biztonsagi Tanacsanak Osszehivasat kezdeményezte, miutan tegnap Kelet-
Ukrajnaban fegyveres Osszecsapasokra kerult sor. A libiai kinalat annak ellenére néhet, hogy a
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fesziltség tovabbra is fennmaradt, amit a miniszterelndk hétvégi lemondasa is mutat. A nemzeti
olajcég tajékoztatasa szerint a lazadok altal lefoglalt kik6té Gjraindithatja az olajszallitasokat.

- Az arany is a ndvekv6 geopolitikai feszlltségek miatt kapott I16kést és emelkedett ismét. A befektetbk
a kelet-ukran események mellett a Fed kommentjeit is figyelik.

Devizak:

- Az 1,39-es szintig emelkedett az EUR/USD devizapar arfolyama a pénteki kereskedésben, onnan
azonban egy korrekci6 vette kezdetét. Ma reggel tovabb er6sddétt a dollar arra a hirre, hogy Mario
Draghi Washingtonban arrdl beszélt, hogy az er8sédé eurd miatt tovabbi monetaris stimulusra lehet
szilkség. A Bloomberg felmérése szerint a kdvetkezé 2 hénapon bellil szilethet dontés az eurépai
QE programrol. Reggel az EUR/USD arfolyam mar 1,384 alatti szinteken jart.

- A kedvezétlen befektetdi hangulatban a forint enyhén gyengllt az eurdval szemben, reggelre az
EUR/HUF arfolyam 307-es szint kozelébe emelkedett.

Tavol-Kelet:

- A Nikkei 0,2%-ot emelkedett, a Hang Seng értéke lényegében valtozatlan maradt, mig a Shanghai
index 0,5%-ot csokkent.

- A Sharp arfolyama tobb mint 7%-ot esett, miutan a Reuters érteslilései szerint a cég csaknem 2
milliard dollaros részvénykibocsatast tervez.

Hataridds piacok:
- Mind az amerikai, mind az eurdpai hataridés indexek a negativ tartomanyban voltak ma reggel.
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BUX (pont) 18,150 18,257 18,047 18,126 EUR/HUF 305.24 306.19 304.95 305.94

Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas

zaro érték napi 52 hét zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 16,027 -0.9% 7.8% WIG 20 2,464 -0.3% 2.8%
Nasdagq Composite 4,000 -1.3% 21.4% PX 993 -1.2% 1.5%
Nasdaq 100 3,447 -1.2% 20.7% Hang Seng 23,006 0.0% 4.1%
FTSE 100 6,562 -1.2% 2.8% Russell 2000 1,111 -1.4% 17.9%
RTX 1,673 -0.7% -16.5% Nikkei 13,975 0.1% 3.6%
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BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaréar napi 52 hét zaréar napi 52 hét
Adidas 77.59 0.3% -0.5% E.On 13.68 -0.3% -5.7%
Arcelormittal 11.84 -1.1% 26.9% Fiat 8.75 -0.2% 107.1%
Axa 18.14 -1.5% 32.3% Infineon 8.13 -1.7% 36.3%
Banco Bilbao 8.81 -1.0% 29.1% Linde 141.25 -0.2% -1.6%
Banco Santander 7.07 0.1% 34.6% Lufthansa 18.95 -1.6% 32.5%
BASF 77.56 -1.3% 12.9% Nokia 5.42 -2.5% 106.8%
Bayer 92.62 -0.8% 14.9% Siemens 96.02 -0.4% 22.3%
BMW 89.69 0.2% 32.4% Telefonica 11.48 -1.5% 6.8%
BNP Paribas 55.02 -2.0% 35.1% Thyssenkrupp 19.57 -0.1% 40.2%
Commerzbank 13.20 -1.7% 50.7% Total 47.73 -0.3% 28.3%
Daimler 65.76 -1.5% 63.7% Unicredit 6.25 -0.4% 78.5%
Deutsche Bank 31.23 -1.6% -0.8%

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

Vallalati hirek

- A Magyar Nemzet értesllései szerint a kormany legujabb terve alapjan az évi 125 forint/méter
vezetékadd nem vonatkozna az Ujonnan épitett hal6zatokra. Ez kedvezb lenne a Magyar Telekomra
nézve, hiszen a cég jelentds halézatbbvitést tervez.

Gazdasagi hirek

- A szavazatok végsd 6sszeszamlalasa utan a Fidesz meg6rizte kétharmados tébbségét.


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 751 27%  53.3% 9,785 felllvizsgélat alatt 2013.02.18 felllvizsgélat alatt
Enefi 132 -0.8% -37.7% 11,839 fellilvizsgélat alatt 2011.05.17 felllvizsgélat alatt
FHB 876 1.7% 138.7% 40,886 Tartas 2013.09.19 351
Magyar Telekom 309 1.3% -27.0% 1,574,644 Tartas 2013.12.10 300
MOL 13,140 -0.1% -19.2% 63,851 Tartas 2013.12.05 14,500
OTP 4,310 -29%  -55% 2,475,209 Tartas 2013.09.19 4,600
PannErgy 337 -0.6% -10.4% 6,596 fellilvizsgélat alatt 2013.02.20 feltilvizsgélat alatt
Richter 4,010 0.0%  17.8% 245,195 Felhalmozas 2014.03.20 4,355
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)

zar6 érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 21 12%  15.2% USA 10 éves 2.61% -1.6 88.8
Tavkozlés 48 -04%  -2.3% EMU 10 éves 1.50% -1.6 20.3
Olaj 1,519 -02%  13.6% Magyar 10 éves 5.58% -0.0 -17.0
Gydgyszer 481 -1.1%  13.0% Japan 10 éves 0.60% -0.2 -11
Szallitmanyozas 7,362 -0.9%  19.8% USA 5 éves 1.55% 2.1 86.7
Félvezetd 95 1.0% 21.9% EMU 5 éves 0.58% 1.1 22.6
Kozszolgaltatd 42 -0.1% 3.4% Magyar 5 éves 4.71% 2.0 -49.0
Kiskereskedelem n.a. n.a. n.a. Japan 5 éves 0.20% 0.2 -4.4
Hadiipar 2,525 -1.3%  35.5% EMU 3 hénapos 0.19% 1.2 18.9

Magyar referenciahozamok
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Fontosabb instrumentumok arfolyamanak alakulasa
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Alap eszkozérték hozam

2014.04.11 3 ho 6 ho 12 ho
ESPA Stock America 70,858.81 -0.87% 7.50% 10.02%
ESPA Stock Global 22,259.76 -1.84% 6.22% 8.40%
ESPA Stock Europe Active 42,970.28 1.02% 10.60% 12.90%
ESPA Stock Japan 20,426.89 -9.13% -5.30% -2.12%
ESPA Stock Europe-Emerging 29,402.16 -6.12% -12.86% -13.42%
ESPA Stock Global Emerging-Market 47,221.56 4.34% 2.18% -3.44%
ESPA Stock Europe Properties 74,998.23 8.45% 15.37% 19.03%
ESPA Reserve Euro Plus (EUR) 114.73 0.56% 1.09% 1.53%
ESPA Bond International 6,026.21 2.15% 1.62% -4.35%
ESPA Bond Euro Corporate 53,604.58 4.31% 6.94% 6.28%
ESPA Bond Emerging-Markets 55,144.68 6.06% 7.87% 0.69%
ESPA Bond Europe (EUR) 144.97 3.01% 4.54% 3.72%
ESPA Bond Dollar (USD) 129.16 1.49% 1.33% -0.97%
ESPA Bond Dollar Corporate (USD) 174.47 3.24% 4.45% 0.26%
ESPA Cash Corporate Plus 40,420.73 2.82% 5.45% 6.13%
ESPA Reserve Dollar (USD) 134.38 0.02% 0.06% 0.04%
ESPA Cash Emerging Markets 37,639.40 3.08% 2.40% -2.68%
ESPA Stock Adriatic 1,091.79 1.89% 5.73% -3.27%
ESPA Stock Agricultural 2,5634.30 1.16% 5.79% -3.05%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 1,954.86 3.02% 2.09% -0.44%
ESPA Stock Commodities 32,421.36 2.83% 6.09% 1.50%
ESPA Stock Istanbul 103,299.45 14.82% -7.92% -26.32%
ESPA Stock Pharma 44,617.11 1.56% 14.25% 13.90%
ESPA Stock Russia 1,707.83 -11.94% -15.74% -13.41%
ESPA Stock Techno 9,948.12 -1.58% 9.98% 15.89%
ERSTE WWF Stock Umwelt 105.08 3.89% 11.23% 29.01%
ERSTE Ingatlan 2.1325 0.94% 1.98% 4.95%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1.3342 0.88% 2.22% 5.78%
ERSTE Valogatott Alapok Alapja 1.2707 1.11% 3.62% 7.37%
ERSTE Nyiltvégii Hazai Indexkdvet6 Alap 1.0676 -4.39% -2.97% -2.34%
ERSTE To6kevédett Kamatoptimum 1.3468 0.85% 2.19% 5.92%
ERSTE XL Koétvény Alap 1.843 1.82% 4.88% 8.15%
ERSTE Kozép-Eurdpai Részvény Alap 1.8317 0.94% 0.47% -1.38%
ERSTE Rovid Kotvény 2.9346 1.43% 3.54% 8.04%
ERSTE € Pénzpiaci 1.1164 0.14% 0.29% 0.71%
ERSTE $ Pénzpiaci 1.0971 0.16% 0.32% 0.82%
ERSTE Tokevédett Likviditasi Alap 1.554779 0.43% 0.97% 2.86%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1.2251 0.53% 1.12% 2.58%

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.



®
ERSTE 5 Panorama 2014. aprilis 14.

Investment

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/

