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BUX 17,798 -0.9% MOL 12,860 -2.1% Commerzbank  13.0 -1.6% EUR/HUF 307.20 0.2% Olaj ($) 104.1 0.3%
DAX 9,339 0.3% Richter 3,920 -2.2% BMW 90.1 0.4% EUR/USC 1.3821 -0.5% Arany ($) 1,328 0.7%
S&P 1,831 0.8% OTP 4,330 0.5% Nokia 53 -1.7% USD/HUF 222.22 0.7% 10Y hozam 5.58 -0.0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Fellélegzett Amerika

- Enyhe emelkedés Eurdpaban

- Esetta WTI és az arany ara is

- Ismét 1,38 ala kerulhet az EUR/USD kurzusa
- Nincs megnyugvas Azsiaban

- Korrekciora szamitunk ma a tézsdén

Erste kommentar

A mult heti zuhanasat kévetéen mind Eurdépdban, mind pedig Amerikaban kissé megnyugodtak a piacok,
ugyanakkor a technoldgiai szektor még tovabbra sem tért teljesen magahoz, erre utal a Nasdaq
alulteljesitése is. S6t, az idegesség is maradt, hiszen zaras el6étt komoly lejtmenetet lathattunk, amelyet csak
az utolsé perecekben bekdvetkezett hajra tudott jévairni. igy tovabbra is ajanlott az dvatossag. A Nasdaq
példaul végul nem tesztelte le a 200 napos mozgdatlagot, igy jogos lehet az aggodalom, hogy még megteszi
azt. Egy biztos. Mostanra a technoldgiai szektor eléggé tuladotta valt, ami azt jelenti, hogy valdésziniileg nem
most kell eladasi pozicidkat nyitnunk.

Ukrajndban megemelték a kamatot, amelyre megnyugodott a hrivnya arfolyama, ma reggel 12,7-t kell adni
beldle egy dollarért. A jelentés kamatemelésre ez sovany reakcid, de legalabb megalini latszik a gyengulés.
Ez enyhén pozitiv lehet a tegnap agyoncsapott Richterre nézve, s6t az OTP-re is, hiszen mindketté szamara
fontos a stabil, minél erésebb ukran fizetéeszkdz. igy ma megnyugvas jéhet a magyar piacon.

A DAX esetében a tuladottsagnak kdszénhetéen korrekcidt lathattunk, de egyelére ott sem beszélhetiink

fordulatrél. A 200 napos tovabbra is potencialis célpont az elkovetkezé napok tavilataban, hiszen az erés
rovidtavu tuladottsag ellenére nincs igazi felpattanas, vagyis az index tovabbra is gyenge.

&z Turbo Warrantok

> Részletek
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum 1dé Orszag Adat Idészak Korabbi

apr. 15. 10:30 UK Fogyasztéi arindex (év/év) marc. 1,7% 1,6%
apr. 15. 11:00 GE ZEW index apr. 51,3 51,5
apr. 15. 11:00 EMU  ZEW index apr. 61,5

apr. 15. 14:30 us Maginflacio (év/év) marc. 1,6% 1,6%
apr. 15. 14:30 us Fogyasztdi arindex (év/év) marc. 1,1% 1,4%
apr. 15. 14:30 us New York-i feldolgozdipari beszerzési menedzser index apr. 5,61 8
apr. 15. Aft-mkt us Intel 2014 Q1 0.40 0.37
apr. 15. Aft-mkt us Yahoo! 2014 Q1 0.35 0.37
apr. 15. Bef-mkt us Johnson & Johnson 2014 Q1 1.39 1.48
apr. 15. Bef-mkt us Coca-Cola Co 2014 Q1 0.45 0.44

USA:

- A Dow 0,91%-ot, a Nasdag 0,58%-ot, a S&P500 0,84%-ot emelkedett az amerikai kereskedésben,
vagyis bar érezhetéen jott egy kis fellélegzés a piacokon, de a technoldgiai szektor még igy is
alulteljesitének szamitott.

- A marciusi kiskereskedelmi forgalom 1,1%-kal ndvekedett az el6z6 honaphoz képest, mikozben a
varakozas csak 0,8% volt.

- A Citigroup 1,3 dollaros részvényenkénti eredményt publikalt az elsé negyedévre vonatkozdan,
szemben a vart 1,1 dollarral és az egy évvel korabbi 1,23 dollarral. A bank 673 millié dollarnyi
hitelezési céltartalékot szabaditott fel, mikdzben a hitelezési veszteségek is 2,4 milliard dollarra
csOkkentek. A Bazel lll. szabalyok szerinti Tier 1 mutaté értéke 10,4%-ra emelkedett.

- 14.30-kor a marciusi maginflaciot fogjak publikalni, amitél 1,6%-os értéket varnak az elemzdk, mig az
inflacié ennél alacsonyabb, 1,4% lehet.

- Szintén 14.30-kor érkezik a New York-i feldolgozdipari beszerzési menedzser index értéke, ami 8
pont lehet.

- Amerikai piacnyitast megel6z6en a Coca-Cola és a Johnson&Johnson hozza nyilvanossagra
negyedéves szamait. El6bbit8l 44 centes EPS-t, utébbitdl pedig 1,48 dolldros részvényenkénti
eredményt varnak. Piaczarast kdvetéen publikalja elsé negyedéves eredményét az Intel és a Yahoo
is. Mindkét cégtél 37 centes részvényenkénti eredményt var a piac.

Euroépa:
- AFTSE100 0,34%-ot, a DAX 0,25%-0t, a CAC40 0,44%-ot emelkedett a tegnapi kereskedésben.

- Az ukran jegybank rendkivili 300 bazispontos emeléssel 9,5%-ra emelte az alapkamat nagysagat. A
nemzeti bank statisztikai szerint a betétkiaramlas marciusban is folytatodott, a betétek 5,9%-a hagyta
el a bankrendszert.

- Az EU-s kilugyminiszterek egyoldalu kereskedelmi kedvezményeket szavaztak meg Ukrajnanak,
amik varhatéan aprilis 23-an Iépnek hatalyba.

- Bar az EU mérlegelte Uj orosz szankciok bevetését, erre azonban nem kerilt sor, viszont Gjabb 4
orosz allampolgar kerlt fel a vizumtilalommal és vagyonbefagyasztassal sujtott személyek listajara.

- Az eur6 zénaban a munkanaphatassal tisztitott februari ipari termelés 1,7%-kal emelkedett a tavalyi
év azonos idészakahoz képest, ami meghaladta az 1,5%-os varakozast.

- 11 6rakor német és eur6 zénas ZEW indexet fognak publikalni, a német értékre vonatkozé varakozas
51,5 pont.
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Olaj, arany:

- Ugy tinik, kicsit megnyugodtak ma reggelre a kedélyek, mivel mind a WTI, mind az arany éara
visszaesett a tegnapi nagy lendiletvétel utan. Az olaj 103,4 dollaron allt ma reggel annak ellenére,
hogy a Brent jelentésen, 1,5 dollarral tudott néni. A befekteték szerint a ndvekvé USA
nyersolajkészletek miatt ismét elvalhat a két olajfajta ara, igy a kiilonbség ismét nétt. A piac 1,5 millié
hordd készletndvekedésre szamit. Az arany esetében a csdkkend ukran kockazat és az Egyesiilt
Allamok gazdasagi adatai okoztak az esést. A kiskereskedelmi forgalom 1,5 éves cslcsot ért el, ami
megnyugtatta a kedélyeket.

Profitaljon az arany arfolyammozgasaibol!

Erste Arany Certifikatok > Részletek

o

Devizak:

- Mario Draghi hétvégi nyilatkozatat kovetéen az eurd gyenglilése hatarozta meg a tegnapi
kereskedést, de a 30 napos mozgodatlag 1,3822-nél elakasztotta az EUR/USD arfolyamat a
csOkkenésben. Ma reggelre azonban sikerrel térte at a mozgdatlag jelentette tamasz, igy az 1,38-as
tamasz szint letérésével prébalkozhat ma az arfolyam.

- A romlé nemzetkdzi kérnyezetben a forint gyengilt az euréval szemben, és ez a gyengllés ma
reggel is folytatédni latszik, ha csak mérsékelten is. Az EUR/HUF devizapar jegyzése reggel 8 éra
koéral 307,2 kérnyékén alakult.

Tavol-Kelet:

- A Hang Seng 1,3%-ot, a Shanghai index 1,1%-ot zuhant, mikdzben a japan Nikkei 0,4%-ot tudott
emelkedni.

- A kinai részvénypiaci eseést els6sorban likviditasi félelmek okoztak, miutdn a kinai jegybank
bejelentette, hogy 172 milliard juant, atszdmitva 28 milliard dollarnyi likviditdst von ki a
bankrendszerbdl. A hirre a kinai bankok erételjes eséssel reagaltak, és a brokercégek esetében is
egy profitrealizalas volt megfigyelhetd a mult heti meredek emelkedést kdvetéen.

Hataridds piacok:

- Vegyes képet mutattak a hataridés indexek ma reggel. A Dow, az S&P és a Nasdaq pluszban, mig a
DAX minuszban volt.

EUR/HUF (napi felbontas)

BUX Index (napi felbontas)
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Nemzetkozi részvényindexek

valtozas valtozas
zaro érték napi 52 hét zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 16,173 0.9% 10.8% WIG 20 2,441 -1.0% 3.9%
Nasdagq Composite 4,023 0.6% 25.1% PX 994 0.1% 3.6%
Nasdaq 100 3,475 0.8% 24.2% Hang Seng 22,748 -1.3% 4.5%
FTSE 100 6,584 0.3% 3.8% Russell 2000 1,115 0.4% 22.9%
RTX 1,640 -2.0% -15.8% Nikkei 14,005 0.7% 5.5%

BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaroar napi 52 hét zaroar napi 52 hét
Adidas 78.19 0.8% 0.7% E.On 13.68 -0.0% -5.1%
Arcelormittal 11.99 1.2% 33.1% Fiat 8.70 -0.6% 114.9%
Axa 18.33 1.0% 33.4% Infineon 8.15 0.3% 43.7%
Banco Bilbao 8.85 0.4% 30.1% Linde 143.15 1.3% 0.5%
Banco Santander 7.01 -0.8% 33.4% Lufthansa 18.49 -2.4% 31.6%
BASF 78.02 0.6% 14.1% Nokia 5.33 -1.7% 106.1%
Bayer 93.66 1.1% 15.5% Siemens 95.91 -0.1% 25.1%
BMW 90.08 0.4% 36.6% Telefonica 11.64 1.4% 8.7%
BNP Paribas 54.70 -0.6% 35.6% Thyssenkrupp 19.61 0.2% 44.3%
Commerzbank 12.98 -1.6% 51.0% Total 49.10 2.9% 34.3%
Daimler 66.04 0.4% 68.4% Unicredit 6.32 1.2% 83.0%
Deutsche Bank 31.63 1.3% 2.2%

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

Vallalati hirek

- Martonyi Janos korabbi kuligyminisztert MOL igazgatdsagi tagga jeldlik a tarsasag soron kdvetkezd
kdzgylléseén.

MOL kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tul is!

Erste MOL Certifikatok > Részletek

- A Magyar Telekom kozzétette 2013-as auditalt eredményét, mely lényegében megegyezik a mar
korabban publikalt nem auditalt jelentéssel.


http://www.erstemarket.hu/

®
ERSTE 5 Panorama 2014. aprilis 15.

Investment

Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaréar véltozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Déatumtol Célar
ANY 770 25%  56.2% 8,250 felllvizsgélat alatt 2013.02.18 felllvizsgélat alatt
Enefi 133 0.8% -34.2% 3,058 fellilvizsgélat alatt 2011.05.17 felllvizsgélat alatt
FHB 873 -0.3% 139.8% 35,178 Tartas 2013.09.19 351
Magyar Telekom 310 0.3% -26.2% 1,076,144 Tartas 2013.12.10 300
MOL 12,860 21% -18.3% 78,881 Tartas 2013.12.05 14,500
OTP 4,330 05%  -29% 1,384,999 Tartas 2013.09.19 4,600
PannErgy 340 09% -11.5% 8,242 fellilvizsgélat alatt 2013.02.20 feltilvizsgélat alatt
Richter 3,920 22%  14.6% 273,133 Felhalmozas 2014.03.20 4,355
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)

zar6 érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 21 08% 18.6% USA 10 éves 2.64% -0.8 95.9
Tavkozlés 49 0.4% -1.1% EMU 10 éves 1.53% 2.2 26.6
Olaj 1,539 1.3% 19.6% Magyar 10 éves 5.63% 5.0 -5.0
Gydgyszer 483 0.3%  13.9% Japan 10 éves 0.61% -0.0 -4.1
Szallitmanyozas 7,403 06% 253% USA 5 éves 1.61% -0.7 93.1
Félvezetd 96 0.8% 259% EMU 5 éves 0.59% 1.0 27.1
Kozszolgaltatd 42 0.6% 5.5% Magyar 5 éves 4.74% 3.0 -44.0
Kiskereskedelem n.a. n.a. n.a. Japan 5 éves 0.19% 0.1 -8.0
Hadiipar 2,543 0.7%  40.0% EMU 3 hénapos 0.19% -0.2 18.1

Magyar referenciahozamok
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Fontosabb instrumentumok arfolyamanak alakulasa
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Alap eszkozérték hozam

2014.04.14 3 ho 6 ho 12 ho
ESPA Stock America 70,409.65 -0.69% 6.56% 9.47%
ESPA Stock Global 21,988.63 -2.70% 4.41% 6.49%
ESPA Stock Europe Active 42,389.37 -0.49% 8.53% 10.37%
ESPA Stock Japan 20,183.52 -10.15% -7.42% -5.35%
ESPA Stock Europe-Emerging 29,230.46 -6.82% -12.97% -13.59%
ESPA Stock Global Emerging-Market 47,149.96 4.58% 1.20% -3.49%
ESPA Stock Europe Properties 73,990.95 6.65% 13.25% 16.69%
ESPA Reserve Euro Plus (EUR) 114.67 0.50% 1.00% 1.47%
ESPA Bond International 6,039.45 2.66% 2.00% -3.77%
ESPA Bond Euro Corporate 53,807.43 4.77% 7.16% 6.67%
ESPA Bond Emerging-Markets 55,285.17 6.37% 7.81% 0.87%
ESPA Bond Europe (EUR) 144.94 2.85% 4.42% 3.72%
ESPA Bond Dollar (USD) 129.25 1.21% 1.32% -0.96%
ESPA Bond Dollar Corporate (USD) 174.61 2.73% 4.39% 0.26%
ESPA Cash Corporate Plus 40,553.67 3.41% 5.66% 6.47%
ESPA Reserve Dollar (USD) 134.39 0.03% 0.05% 0.05%
ESPA Cash Emerging Markets 37,702.22 3.19% 2.36% -2.48%
ESPA Stock Adriatic 1,098.36 2.22% 5.67% -2.64%
ESPA Stock Agricultural 2,511.85 0.54% 5.27% -3.96%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 1,951.96 3.80% 1.23% -0.53%
ESPA Stock Commodities 32,219.60 2.46% 4.95% 0.79%
ESPA Stock Istanbul 102,441.24 11.72% -8.56% -28.19%
ESPA Stock Pharma 44,096.57 0.45% 12.29% 11.88%
ESPA Stock Russia 1,701.08 -11.64% -15.54% -12.25%
ESPA Stock Techno 9,836.29 -2.10% 8.01% 15.04%
ERSTE WWF Stock Umwelt 103.76 2.34% 9.23% 27.22%
ERSTE Ingatlan 21327 0.94% 1.98% 4.91%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1.3344 0.88% 2.23% 5.76%
ERSTE Valogatott Alapok Alapja 1.2695 1.00% 3.36% 7.15%
ERSTE Nyiltvégii Hazai Indexkdvet6 Alap 1.0592 -5.59% -3.50% -3.87%
ERSTE To6kevédett Kamatoptimum 1.3471 0.87% 2.22% 5.92%
ERSTE XL Koétvény Alap 1.8415 1.80% 4.28% 7.88%
ERSTE Kozép-Eurdpai Részvény Alap 1.8338 1.48% 0.59% -2.42%
ERSTE Rovid Kotvény 2.9342 1.40% 3.49% 7.97%
ERSTE € Pénzpiaci 1.1164 0.14% 0.29% 0.69%
ERSTE $ Pénzpiaci 1.0971 0.16% 0.32% 0.80%
ERSTE Tokevédett Likviditasi Alap 1.554909 0.44% 0.97% 2.82%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1.2251 0.53% 1.11% 2.55%

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/

