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BUX 18.278 0,8% ‘MOL 13250 0,1% Commerzbank 11,7 0,0% BEURMHUF 303,46 -0,1% Olaj ($) 102,4 0,7%
DAX 9.754 0,0% Richter 4.078 1,7% BMW 89,4 0,0% BEURUSD1,3715 0,1% Arany($) 1.306 1,0%

S&P 1.889 -0,5% OTP 4.392 0,7% Nokia 54 -0,6% USDMHUF 221,24 -0,2% 10Y hozam 514 -1,0
el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Megtdrt az 5 napja tarté nyerd széria, és eséssel zartak a tengerentuli bérzék

- A magas készletadatokra csdkkent a WTI, az arany 1.300 dollar kéril van

- Mozdulatlan a forint

- Erds negyedév Japanban

- Holnap reggel jelent az OTP, ma zaras utan jon az FHB, a PannErgy és az ANY
- 3,5%-kal bévil a magyar gazdasag

- Esés jdhet ma a BET-en

Erste kommentar

Toérténelmi csucsrdl fordultak le az amerikai indexek, a tegnapi kereskedés egészét egy csdkkend trend
hatérozta meg. A kissé negativ hangulat valésziniileg a mai kereskedésre is kihathat, annak ellenére is, hogy
Németorszagban a vart 2,2% helyett 2,3%-kal ndvekedett a munkanaphatédssal igazitott GDP. Vartnal
kedvezdbb ndvekedési adatok érkeztek Japanbdl is, ott azonban ez nagyrészt egyszeri hatasoknak
tulajdonithatd, és majd csak a kdvetkezd negyedév adatai lesznek igazan relevansak.

A pozitiv GDP meglepetések sorat a hazai makroadat is bdvitette, ugyanis 3,5%-kal tudott névekedni a
magyar gazdasag, jelentésen feliimulva a varakozésokat.

A piacok hirérzékenysége jelentésen csokkent. Hidba lebegtette be tegnap a Reuters EKB-s forrasokra
hivatkozva ismét a negativ eurdpai betéti rata bevezetésének lehetéségét, az EUR/USD arfolyama nem
reagalt r4. Ugyanigy egyre kisebb figyelem iranyul méar az orosz-ukran eseményekre is.

A negativ kérnyezetben a hazai részvénypiacok csokkenésére szamitunk ma.

Torok részvénypiaci index a BET-en, tokeattétellel!
Erste ISE 30 Turbo Warrantok

> Részletek
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum 1dé Orszag Adat Idészak Korabbi

maj. 15. 8:00 GE GDP (év/év, munkanaphatassal igazitott), tény Q1 2.3% 2.2%
maj. 15. 9:00 HU GDP (év/év, nyers) - el6zetes, tény Q1 3.5% 2.7%
maj. 15. 10:00 IT GDP (év/év, igazitott) Q1 -0.9% -0.1%
maj. 15. 11:00 EMU Fogyasztdi arindex - végleges apr. 0.7% 0.7%
maj. 15. 11:00 EMU  GDP (év/év, igazitott) Q1 0.5% 1.1%
maj. 15. 14:30 us Maginflacio (év/év) apr. 1.7% 2.0%
maj. 15. 14:30 us Fogyasztdi arindex (év/év) apr. 1.5% 1.5%
maj. 15. 14:30 us New York-i feldolgozdipari beszerzési menedzser index ma. 1.29 6
maj. 15. 14:30 us Friss munkanélkili-segély kérelmek (f6/hét) maj. 319 320
maj. 15. 14:30 us Tartés munkanélkiili-segély kérelmek (fé/hét) maj. 2685 2690
maj. 15. 15:15 us Ipari termelés (év/év) apr. 0.73% 0%
maj. 15. 15:45 us Bloomberg fogyasztéi elégedettség maj. 37.1

maj. 15. 16:00 us Philadelphiai Fed index maj. 16.6 14
maj. 15. Bef-mkt us Wal-Mart Stores 2015 Q1 1,14 1,15
maj. 15. Aft-mkt us Autodesk 2015Q1 0,24 0,21
maj. 15. Aft-mkt us Applied Materials 2014 Q2 0,14 0,28

USA:

- A tegnapi kereskedés nem alakult tul fényesen a tengerentulon, az indexek lefordultak a csucsokrél
és a kereskedés végeéig kitartott a zuhanas (Dow -0,61%, Nasdaq -0,71%, S&P500 -0,45%).

- Az er6s negyedéves szamoknak kdszdnhetben a zaras utani kereskedésben tébb mint 7%-ot rallyzott
a Cisco Systems arfolyama. Az egy részvényre jutd profit 51 cent volt a vart 48 centtel szemben, az
arbevétel terén pedig 11,55 milliard dollart kényvelhetett el a tarsasag, az er6s amerikai és észak-
eurdpai értékesitéseknek koszdonhetéen, mikdézben az elemzdk 11,36 milliard dollart vartak. A
menedzsment elbrejelzése is tetszett a befektetbknek, a negyedévre 1-3%-0s arbevétel csdkkenésre
szamit a tarsasag, ami jéval kedvezébb az elemzdk altal vart 6%-nal.

- A Deere&Co. tegnapi gyorsjelentésében profitcskkenésrél olvashatunk, de a szamok igy is
kedvezébbek a varakozasoknal. A nettd részvényenkénti profit 2,76 dollarrél 2,65 dollarra zuhant, de
az elemz8k csak 2,47 dollart vartak. Az arbevétel kdzel 9%-kal 9,25 milliard dollarra eset vissza,
mikdzben az elemzék 9,65 milliard dollart vartak. Az idei évre vonatkozé arbevétel varakozast
azonban lefelé mddositotta a tarsasag, ez pedig nem tetszett a piacoknak. Zaras utan 2%-0s esett a
papir arfolyama.

- A termel8i arindex havi alapon 0,6%-o0s bévilést mutatott aprilisban, amire 2012 szeptembere 6ta
nem volt példa. Az elemzdk csak 0,2%-ra szamitottak a marciusi 0,5% utan.

- Mai makroadatok: fogyasztéi arindex aprilisi értéke, New-Yorki feldolgozdipari beszerzési menedzser
index majusi értékes, szokasos heti friss munkanélkili-segélykérelmek, aprilisi ipari termelés és
majusi Philadelphiai Fed index.

Euroépa:
- Oldalazassal telt a kereskedés Nyugat-Eurépaban (FTSE100 0,07%, DAX 0%, CAC40 -0,09%).

- Az Egyeslult Kiralysagban 5 éves mélypontra, 6,8%-ra csdkkent a munkanélkiliségi rata az elsé
negyedévben. A Bank of England elnéke, Marc Carney arrél beszélt, hogy a gazdasag j6 uton halad,
és egyre kozeledik az id6pont, hogy sziikség legyen a kamatemelésre. A BoE szerint az inflacié 2%
korul alakulhat a kdvetkez6 években.

- Németorszagban ma reggel publikaltdk az elsé negyedéves GDP adatot, a vart 2,2% helyett 2,3% lett
a munkanaphatassal korrigalt gazdasagi teljesitmény. Ez 2011 harmadik negyedéve 6ta nem latott
adat.



®
ERSTE 5 Panorama 2014. majus 15.

Investment

- Euré zoénas elsé negyedéves GDP adatot publikalnak a délelétti érakban, és aprilisi fogyasztoi
arindex is lesz.

Olaj, arany:

- A WTI 102 dollarra siillyedt vissza arra a hirre, hogy az USA termelése 28 éves csucsra jutott. A
termelés napi 8,428 millié6 hordéra nétt, napi 78 ezer hordds volt az emelkedés az el6z6 hénaphoz
képest. Az ukran krizis miatti félelem egyre inkabb hattérbe szorul.

- Az arany ara egyeldre alig valtozott, annak ellenére, hogy a hirek szerint a kinai fizikai kereslet
gyengllt az elmult hénapokban. Az ukran események ennek ellenére tartottak az arat.

Profitaljon az arany arfolyammozgasaibol!

" o Erste Arany Certifikatok > Részletek

Devizak:

- Napon beliil nagyot mozgott az EUR/HUF arfolyama, ami atmenetileg 304,5-ig is felszurt, azonban
innen gyorsan visszakorrigalt a 303,3-as szintig, mikdzben a 200 napos mozgdatlag tovabb
emelkedett egészen 302,3-ig, igy a tér a forint er6stdése el6tt egyre jobban beszikiil.

- Enyhe korrekciét lathattunk az EUR/USD arfolyamaban. A korabbi jelentds dollarer6sddést kdvetéen
az EUR/USD arfolyam 1,3704-rél 1,3715-ig emelkedett. Az arfolyamban az sem okozott jelentds
mozgast, hogy a Reuters informacidi szerint az EKB negativ betéti rata bevezetésére készlil.

Tavol-Kelet:
- A Nikkei 1,1%-ot, a Shanghai index 0,7%-ot esett, mig a Hang Seng 0,3%-ot emelkedett.

- Az els6 negyedévben a szezonalisan igazitott japan GDP évesitve 5,9%-ot emelkedett, mig az
elemz6i varakozas minddssze 4,2%-os bévulés volt. Kulondsen nagy emelkedés volt tapasztalhaté a
fogyasztas terén, ami 8,5%-kal ugrott meg, azonban ennek f& oka az aprilisi AFA emelés miatt
elérehozott fogyasztas, igy a masodik negyedév varhatdéan gyenge lesz.

Hataridds piacok:

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

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

valtozas valtozas
zaré érték napi 52 hét zaré érték napi 52 hét
Dow Jones 16.614 -0,6% 8,8% WIG 20 2.421 0,3% 0,5%
Nasdaq Composite 4.101 -0,7% 18,1% PX 987 -0,7% 0,7%
Nasdaqg 100 3.593 -0,5% 19,7% Hang Seng 22.669 0,4% -1,6%
FTSE 100 6.878 0,1% 2,8% Russell 2000 1.103 -1,6% 11,6%
RTX 1.756 0,5% -11,4% Nikkei 14.270 -0,9% -5,5%

BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaroéar napi 52 hét zaréar napi 52 hét
Adidas 79,19 0,0% -6,4% E.On 13,19 0,0% 1,9%
Arcelormittal 11,96 1,8% 22,5% Fiat 7,40 2,1% 38,1%
Axa 17,56 -0,9% 17,3% Infineon 8,66 0,0% 33,6%
Banco Bilbao 9,02 0,2% 20,8% Linde 150,30 0,0% -0,7%
Banco Santander 7,37 0,6% 35,7% Lufthansa 18,35 0,0% 17,0%
BASF 83,33 0,0% 13,2% Nokia 5,39 -0,6% 84,6%
Bayer 103,15 0,0% 21,2% Siemens 98,13 0,0% 24,7%
BMW 89,41 0,0% 24,6% Telefonica 12,10 1,5% 8,3%
BNP Paribas 52,88 -0,3% 15,6% Thyssenkrupp 22,27 0,0% 50,4%
Commerzbank 11,67 0,0% 50,0% Total 51,91 0,3% 33,4%
Daimler 66,52 0,0% 43,8% Unicredit 6,18 -1,0% 47,4%
Deutsche Bank 31,05 0,0% -15,4%

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

Vallalati hirek

- Holnap reggel teszi kb6zzé 2014. |. negyedéves eredményét az OTP, ma zaras utan pedig az FHB, a
PannErgy és az ANY szamait ismerhetjuk meg.

- A féléves felllvizsgalat soran tegnap Ujrasulyoztak az MSCI indexeket. Ahogy arra szamitani lehetett, a
magyar papirok kdzll az indexekbe se ki, se be nem kerll Uj cég. A MOL, az OTP és a Richter a
standard index tagja, mig a Magyar Telekom a small cap indexben szerepel.

OTP kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tul is!

Erste OTP Cerlifikatok > Részletek
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaréar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanléas Datumtol Célar
ANY 715 -0,3% 58,9% 2.272 felulvizsgalat alatt 2013.02.18 fellilvizsgalat alatt
Enefi 139 1,5% -19,7% 5.220 fellilvizsgalat alatt 2011.05.17 felllvizsgalat alatt
FHB 917 -0,3% 142,0% 9.415 Tartas 2013.09.19 351
Magyar Telekom 326 1.2%  -6,9% 352.720 Tartas 2013.12.10 300
MOL 13.250 0,1% -19,7% 43.045 Tartas 2013.12.05 14.500
OTP 4.392 0,7% -10,9% 826.849 Tartas 2013.09.19 4.600
PannErgy 309 -1,6%  -91% 4.981 felllvizsgélat alatt 2013.02.20 fellilvizsgalat alatt
Richter 4.078 1,7% 19,9% 213.979 Felhalmozas 2014.03.20 4.355
Amerikai szektorindexek Allamkotvények
valtozas valtozas (bazispont)

zaro érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 22 -0,7% 10,8% USA 10 éves 2,55% 0,5 61,3
Tavkozlés 50 0,2% -1,5% EMU 10 éves 1,38% 0,6 -0,7
Olaj 1.628 -0,1% 16,8% Magyar 10 éves 5,00% -14,0 -11,0
Gyogyszer 509 -0,1% 16,8% Japan 10 éves 0,60% -04 257
Szallitmanyozas 7.834 -0,9% 20,2% USA 5 éves 1,57% 0,5 74,4
Félvezetd 97 -0,6% 13,7% EMU 5 éves 0,49% 0,9 71
Kozszolgaltato 42 0,5% 4.7% Magyar 5 éves 4,02% -14,0 -66,0
Kiskereskedelem n.a. n.a. n.a. Japan 5 éves 0,19% -0,0 -22,8
Hadiipar 2.633 -1,6% 34,3% EMU 3 hénapos 0,15% -1,8 13,8

Magyar referenciahozamok

7,0%
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Alapkamatok (%): MNB 2,50 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

2014.05.14 3ho 6 ho 12 hé
ESPA Stock America 73.564,58 2,35% 4,75% 11,53%
ESPA Stock Global 22.928,66 1,22% 4,81% 8,98%
ESPA Stock Europe Active 43.608,16 -0,52% 7,78% 10,82%
ESPA Stock Japan 21.019,46 -4,62% -4,74% -5,80%
ESPA Stock Europe-Emerging 29.843,07 -5,53% -10,27% -12,44%
ESPA Stock Global Emerging-Market 48.255,21 4,78% 3,98% -3,50%
ESPA Stock Europe Properties 78.201,48 4,78% 14,79% 15,46%
ESPA Reserve Euro Plus (EUR) 114,88 0,57% 0,87% 1,40%
ESPA Bond International 6.061,50 -1,83% 0,48% -2,45%
ESPA Bond Euro Corporate 53.958,54 -0,01% 5,22% 6,77%
ESPA Bond Emerging-Markets 55.658,31 2,91% 8,55% 2,28%
ESPA Bond Europe (EUR) 146,56 2,75% 4,78% 4,08%
ESPA Bond Dollar (USD) 129,53 0,86% 1,59% -0,45%
ESPA Bond Dollar Corporate (USD) 175,54 2,49% 4,88% 1,11%
ESPA Cash Corporate Plus 40.381,64 -1,30% 3,49% 6,26%
ESPA Reserve Dollar (USD) 134,43 -0,01% 0,04% 0,06%
ESPA Cash Emerging Markets 37.759,14 0,68% 2,24% -1,58%
ESPA Stock Adriatic 1.074,50 -3,63% 3,58% -1,83%
ESPA Stock Agricultural 2.573,93 1,32% 1,89% -3,12%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 1.945,63 2,87% 1,06% -4,30%
ESPA Stock Commodities 33.916,45 5,27% 6,50% 6,36%
ESPA Stock Istanbul 109.116,02 21,74% 4,28% -27,37%
ESPA Stock Pharma 46.679,89 0,30% 10,91% 16,61%
ESPA Stock Russia 1.748,33 -9,50% -12,97% -9,14%
ESPA Stock Techno 10.235,03 -1,86% 5,87% 15,23%
ERSTE WWF Stock Umw elt 106,03 4,20% 7,46% 24,43%
ERSTE Ingatlan 2,1391 0,92% 1,91% 4,67%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1,3404 1,07% 2,02% 5,20%
ERSTE Valogatott Alapok Alapja 1,2816 2,07% 3,40% 7,11%
ERSTE Nyitvégli Hazai Indexkdvetd Alap 1,0688 -0,65% -3,00% -4,30%
ERSTE Tékevédett Kamatoptimum 1,3527 1,02% 1,86% 5,28%
ERSTE XL Kétvény Alap 1,893 6,37% 8,82% 6,85%
ERSTE Kozép-Eurdpai Részvény Alap 1,8286 1,34% -1,04% 0,14%
ERSTE Rovid Kétvény 2,9674 2,30% 3,74% 7,60%
ERSTE € Pénzpiaci 1,1168 0,13% 0,28% 0,63%
ERSTE $ Pénzpiaci 1,0976 0,14% 0,31% 0,74%
ERSTE Tékevédett Likviditasi Alap 1,556835 0,41% 0,89% 2,57%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1,2272 0,52% 1,07% 2,46%

A fenti tablazatokban k6z6lt hozamadatok a 2001. évi CXX. térvény vonatkozé rendelkezései értelmében nem évesitett adatok, hanem a
Jelzett id6szak soran ténylegesen bekdvetkezett arfolyamvaltozas szazalékos mutatoi.



®
ERSTE 5 Panorama 2014. majus 15.

Investment

P/E = P | EPS = Price / Earning Per Share = A részvényarfolyam osztva az egy részvényre juté6 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 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 mutatoé a kdvetkezOket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (i) a sajattékére vetitett megtérilés — azaz a netté
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 Farkas Laszlo 1-235-5895 Kis Daniel 1-235-5873
Balog Eniké 1-235-5114 Hahn Gabor 1-235-7564 Kovacs Zsolt 1-235-5175
Barath Tibor 1-235-5854 Hanzli Judit 1-235-5886 Lojis Laszlo 1-235-5849
Bereczk Zoltan 1-235-5860 Kababik Jozsef 1-235-5124 Racz Gabor 1-235-5857
Bézsenyi Zoltan 1-235-5855 Keéri Lajos 1-235-5874 Varju Péter 1-235-5111
Czene Tamas 1-235-5121 Kincse Aron 1-235-5858 Visnyai Zoltan 1-235-5153
Csat6 David 1-235-5123

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 Tarsasag szavatossagot vagy felelésséget nem
véllal. A kiadvanyban foglaltak nem minGsitheték befektetésre vald észtbnzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére,
vételére, eladasara vonatkozé felhivasnak vagy ajanlatnak. A t6kepiaci és makrogazdasagi helyzetet, a befektetések és azok hozamai
alakulasat olyan tényezbk alakitjak, 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 idépontjaban érvényes. Tovabbi részletek:
www.erstebroker.hu, ligyletek el6tti tajékoztatasrél sz6l6 Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fliggetlenségének elbmozditasat célzé jogi kdvetelményeknek megfelelen késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megelbzé ligyletkbtésre vonatkozo tilalom.



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

