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BUX 18.644 1,1% ‘MOL 13545 1,7% Commerzbank 11,0 -2,5% BEURMUF 305,24 -0,1% Olaj ($) 102,6 0,6%
DAX 9.659 0,3% Richter 4.115 04% BMW 88,1 1,9% EURUSD1,3709 0,1% Arany($) 1.293 -0,0%

S&P 1.885 0,4% OTP 4561 1,6% Nokia 53 0,2% USD/HUF 222,32 -0,2% 10Y hozam 4,93 13,0
el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Emelkedéssel kezdték a hetet a tengerentuli borzék
- Tovabb erésddik a WTI, 1.290 dollaron az arany

- Nyugodt hangulat a devizapiacon

- Rendkivili allapot Thaiféldén

- Tovabb terjeszkedik a Richter Dél-Amerikaban

-  Emelkedésre szamitunk ma a tézsdén

Erste kommentar

Tegnap sokakat jol megtréfalt a DAX. EI6bb bedntdtték, ami elsésorban a Deutsche Bank t6keemelés miatti
esésének, és az ennek hatasara szintén nagyot zuhan6 Commerzbank-nak volt készdnhet6. Persze a
nemzetkdzi hangulat is lefelé mutatott. Az el8bbi esetében jogos volt az arfolyamcsdkkenés, hiszen mintegy
30 szazalékos higulas kdvetkezik be a részvényszamban, de a nagy elemz8hazak szerint ez nem ok a
részvények eladasara, s6t van aki szerint most kell venni. Mindenesetre a tavalyi masodik félévben tébb mint
duplazé Commerzbank esetében a hir j6 ok volt a tovabbi profitrealizalasra, aminek kovetkeztében a
részvény a 200 napos mozgodatlagig esett, ahonnan Ujra emelkedésbe kapcsolhat az arfolyam.

A DAX tegnap leesett a 30 napos mozgdatlagig, ahonnan észak felé fordult. Ez a mozgas folytatédhat ma is.
Ugyanakkor a tengerentulon mar kérdésesebb a rovidtava tovabbi emelkedés.

A BUX napok 6ta felllteljesit6, ami els6sorban a magyar makrogazdaségi helyzet egyre nyilvanvalébb
javulasanak kdszonhetd. Ez a kdérnyezeti javulas egyelére sem az eredményekben, sem az eredmény
elérejelzésekben nem 06ltott testet, vagyis a piac eléreszaladasat lathatjuk. Ugyanakkor megjegyzendd, hogy
a helyzet kisértetiesen hasonlit a 2003-ban indult bika piacra (legalabbis ami a magyar oldalt illeti), akkor is a
makro helyzet javult el6szor (az atlagember szamara nem tulsagosan lathatdé médon), majd a részvénypiac
kapott erére, és ezt kOvette az atlagember szamara is érzékelhet6 javulas. A BUX esetében 19.000 pont
koérnyékén van az elsé komolyabb ellenallas. Ma a Richter segiti ennek kozelitését, hiszen a tarsasag a latin-
amerikai regionalis expanzidé egy Ujabb lépését jelentette be.

> Részletek
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum 1d6 Orszag Idészak Korabbi

maj. 20. 8:00 GE Termel6i arindex (év/év), tény apr. -0.9% -0.9%

méaj. 20. 10:30 UK Fogyasztdi arindex (év/év) apr. 1.6% 1.7%

maj. 20. us Home Depot 2015 Q1 0,83 0,99
USA:

- Jol indult a hét a tengerentuli borzéken. Az indexek nyitas utan elindultak felfelé, és a j6 hangulat a
nap végeig kitartott (Dow 0,13%, Nasdaq 0,87%, S&P500 0,38%).

- Az Apple és a Google megallapodott, hogy pontot tesznek az 6sszes peres Ugylk végére, ennek
készdnhetben 1,2%-os pluszban zart az Apple.

- Nem jelent meg piacmozgaté makrogazdasagi adat tegnap, és a mai kereskedés is hirszegény lesz.
Egy tarsasagot érdemes kiemelni, a Home Depot publikalja negyedéves szamait.

Eurodpa:

- Nyugat-Europaban eséssel indult a kereskedés, de még a délelétti orakban iranyt valtottak az
indexek, és a kereskedés végéig kitartott a j6 hangulat (FTSE100 -0,16%, DAX 0,315, CAC40
0,31%).

- Hamarosan kiderilhet, hogy mekkora 6sszeget kell fizetnie a Credit Suisse-nek az amerikai tgyfelek
adoelkerllését seqitd szabélytalansagok miatt. A varakozasok szerint a svajci tarsasagnak tébb mint
2 milliard dollart kell majd fizetnie.

- A spanyol jegybank koézlése szerint februar utan marciusban is csékkent a bankok rossz hiteleinek
allomanya. A nem teljesitd allomany 13,38% volt, viszont a bankok hitelallomanya 7,6%-kal volt
kisebb, mint egy évvel korabban.

Olaj, arany:

- A WTI 102,6 dollar volt ma reggel, a tegnapi emelkedés utan tovabb er6s6détt 4 heti maximumara.
Az emelkedés hatterében az allt, hogy a cushingi készletek szintjében ismét csdkkenést var a piac. A
becslések szerint 398,5 millio horddéra esik a készlet nagysaga. Vlagyimir Putyin dontése, hogy
visszavonja csapatait az ukran hatarrdl, nem hatott érdemben az arfolyamra.

- Az arany kurzusara negativan hatott az a jelentés, mely szerint a kinai aranytéomb kereslet 18%-kal
esett vissza az els6 negyedévben. Az ETF-ekben tarolt arany mennyisége is 2009 6ta a
legalacsonyabb szintre esett, ami mutatja, hogy a spekulativ kereslet tovabb csokken a nemesfém
irant.

s | Kereskedés olajjala BET-en?
m Erste WTI Oil Certifikatok > Részletek

Devizak:
- Az EUR/USD arfolyama nem valtozott a tegnapi kereskedés soran, a devizapéar arfolyama minddssze
1,3707-rél 1,3709-re mozdult el.

- A forint arfolyama kismértékben emelkedett az euréval szemben, az EUR/HUF értéke 304,9-r6l
305,2-re emelkedett.

Tavol-Kelet:
- A Nikei 0,8%-o0t, a Hang Seng 0,7%-ot, a Shanghai index pedig 1,4%-ot emelkedett.
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- Rendkivili allapotot vezetett be Thaiféldon a hadsereg, miutan fél éve tartanak a kormanyellenes
megmozdulasok, és lemondott a kormany is, ugyanakkor a katonasag igyekezett leszdgezni, hogy
nem tortént puccs.

Hataridds piacok:
- A fébb amerikai és eurdpai hataridés indexek a negativ tartomanyban voltak ma reggel.

BUX Index (napi felbontas) EUR/HUF (napi felbontas)
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BUX (pont) 18.435 18.658 18.382  18.644 EUR/HUF 304,67 305,22 304,44 305,01
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas
zaro6 érték napi 52 heét zaré érték napi 52 heét
Dow Jones 16.512 0,1% 7,7% WIG 20 2.400 0,3% 1,0%
Nasdaq Composite 4.126 0,9% 18,0% PX 986 -0,1% 0,3%
Nasdaqg 100 3.616 0,8% 19,7% Hang Seng 22.876 0,8% -2,6%
FTSE 100 6.845 -0,2% 1,3% Russell 2000 1.114 1,0% 11,7%
RTX 1.803 2,4% -10,7% Nikkei 14.112 0,8% -8,1%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
valtozas valtozas
zaroar napi 52 hét zaroar napi 52 hét
Adidas 77,87 -0,4% -9,7% E.On 13,35 2,0% 3,3%
Arcelormittal 11,58 -0,8% 14,6% Fiat 7,25 1,3% 34,9%
Axa 17,13 0,9% 13,2% Infineon 8,60 1,0% 33,4%
Banco Bilbao 8,86 -0,5% 21,0% Linde 153,70 0,8% 1,7%
Banco Santander 7,25 -0,8% 32,7% Lufthansa 18,32 3,5% 14,7%
BASF 82,68 0,4% 12,0% Nokia 5,29 0,2% 80,5%
Bayer 103,25 -0,3% 23,0% Siemens 95,88 -0,4% 22,3%
BMW 88,11 1,9% 19,5% Telefonica 12,12 -0,2% 9,2%
BNP Paribas 52,20 -0,6% 11,8% Thyssenkrupp 22,12 -0,3% 47,4%
Commerzbank 10,95 -2,5% 29,4% Total 52,15 0,3% 32,6%
Daimler 66,00 1,3% 31,4% Unicredit 5,76 -3,2% 32,1%
Deutsche Bank 30,44 -1,2% -18,6%

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



http://www.erstemarket.hu/
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Vallalati hirek

A Richter ma reggel jelentette be, hogy megallapodast irt ala a holland Andelam B.V.-vel, és
megvasarolja a curagaoi bejegyzésli kereskedelmi cég, a Mediplus 51%-0s tulajdonrészét. A
megallapodas értelmében a Richter a fennmaradé 49%-ot harom éven belll kivasarolja. A Mediplus egy
stabil piaci jelenléttel rendelkez6, marketing tevékenységet végzd vallalat, amely leanyvallalatain
keresztll szamos latin-amerikai orszagban (Ecuador, Peru, Chile, Bolivia) értékesit. A kézép-amerikai,
valamint a karibi térség orszagaiban szintén forgalmaz gyogyszeripari készitményeket. A Richter mar
korabban is hangsulyozta, hogy Dél-Amerika kiemelt fontossagu régid, ahol tovabbi terjeszkedést tervez,
igy a mostani bejelentés nem meglepé.
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlés Datumtol Célar
ANY 714 1,3% 53,9% 4.239 felulvizsgalat alatt 2013.02.18 felulvizsgalat alatt
Enefi 133 0,8% -23,6% 7.188 fellilvizsgalat alatt 2011.05.17 felllvizsgéalat alatt
FHB 908 -1,5% 125,3% 24.019 Tartas 2013.09.19 351
Magyar Telekom 322 0,0% -11,8% 674.952 Tartas 2013.12.10 300
MOL 13.545 1,7% -18,9% 70.687 Tartas 2013.12.05 14.500
OTP 4.561 1,6% -6,9% 2.342.351 Tartas 2013.09.19 4.600
PannErgy 331 41%  -3,2% 154.908 felllvizsgélat alatt 2013.02.20 felulvizsgélat alatt
Richter 4.115 0,4% 20,6% 122.281 Felhalmozas 2014.03.20 4.355
Amerikai szektorindexek Allamkotvények
valtozas valtozas (bazispont)

zaro érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 22 0,5% 9,4% USA 10 éves 2,54% -0,0 58,0
Tavkozlés 50 -0,2%  -0,0% EMU 10 éves 1,34% 1,3 1,7
Olaj 1.610 0,3% 13,4% Magyar 10 éves 4,99% 6,0 11,0
Gyégyszer 505 -0,4% 17,7% Japan 10 éves 0,60% 0,6 -25,3
Szallitmanyozas 7.906 0,8% 21,4% USA 5 éves 1,55% 0,3 71,2
Félvezetd 98 0,7%  15,9% EMU 5 éves 0,46% 0,9 10,8
Kozszolgaltatd 41 -1,5% 3,4% Magyar 5 éves 3,98% 50 -51,0
Kiskereskedelem n.a. n.a. n.a. Japan 5 éves 0,19% 0,1 -20,7
Hadiipar 2.605 0,1% 31,2% EMU 3 hénapos 0,12% -1,3 11,2

Magyar referenciahozamok
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Fontosabb instrumentumok arfolyamanak alakulasa
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Alap eszkozérték hozam

2014.05.19 3 ho 6 ho 12 h6
ESPA Stock America 72.935,57 0,88% 2,67% 9,93%
ESPA Stock Global 22.702,28 -1,22% 2,20% 7,58%
ESPA Stock Europe Active 42.904,08 -2,86% 5,47% 8,67%
ESPA Stock Japan 20.938,85 -3,26% -6,77% -6,17%
ESPA Stock Europe-Emerging 29.780,37 -5,57% -11,06% -11,55%
ESPA Stock Global Emerging-Market 48.840,05 5,02% 4,22% -1,94%
ESPA Stock Europe Properties 76.951,40 2,69% 12,26% 12,26%
ESPA Reserve Euro Plus (EUR) 114,92 0,58% 0,86% 1,40%
ESPA Bond International 6.130,89 -0,40% 2,01% -0,46%
ESPA Bond Euro Corporate 54.200,39 0,87% 5,73% 8,30%
ESPA Bond Emerging-Markets 56.006,46 4,04% 8,72% 4,28%
ESPA Bond Europe (EUR) 146,88 3,03% 4,76% 4,46%
ESPA Bond Dollar (USD) 130,03 1,25% 1,64% -0,23%
ESPA Bond Dollar Corporate (USD) 176,40 2,73% 4,75% 1,30%
ESPA Cash Corporate Plus 40.491,92 -0,62% 4,00% 7,73%
ESPA Reserve Dollar (USD) 134,47 0,01% 0,04% 0,10%
ESPA Cash Emerging Markets 37.988,40 1,28% 2,64% 0,35%
ESPA Stock Adriatic 1.099,48 -0,38% 5,92% 2,13%
ESPA Stock Agricultural 2.558,35 2,16% 0,08% -2,84%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 1.985,76 4,27% 3,06% -2,08%
ESPA Stock Commodities 33.617,89 3,10% 4,49% 5,83%
ESPA Stock Istanbul 107.398,77 18,53% -1,16% -29,22%
ESPA Stock Pharma 46.820,78 -0,35% 9,52% 16,91%
ESPA Stock Russia 1.757,34 -9,20% -12,33% -5,77%
ESPA Stock Techno 10.172,47 -3,28% 4,39% 13,96%
ERSTE WWF Stock Umw elt 103,77 0,22% 3,92% 19,84%
ERSTE Ingatlan 2,1402 0,91% 1,89% 4,69%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1,3417 1,15% 2,07% 5,24%
ERSTE Valogatott Alapok Alapja 1,2828 1,95% 3,28% 7,05%
ERSTE Nyiltvégl Hazai Indexkévetd Alap 1,0853 1,21% -2,31% -3,26%
ERSTE Tékevédett Kamatoptimum 1,3540 1,11% 1,91% 5,31%
ERSTE XL Kotvény Alap 1,914 717% 8,60% 7,01%
ERSTE Kézép-Eurdpai Részvény Alap 1,8151 -0,67% -1,50% -0,79%
ERSTE Révid Koétvény 2,9773 2,57% 3,99% 7,87%
ERSTE € Pénzpiaci 1,1169 0,13% 0,28% 0,64%
ERSTE $ Pénzpiaci 1,0976 0,13% 0,30% 0,73%
ERSTE Tokevédett Likviditasi Alap 1,557144 0,40% 0,88% 2,57%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1,2275 0,52% 1,06% 2,47%

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.
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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 add és a pénzligyi eredmény Osszege = Az értékesités arbevétele
csokkentve a cég mikodési koltségeivel.

Megmutatja, hogy a cég mikddésébdl keletkezdé 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 eszkézok piaci értékének (mas szavakkal: ha felszamolnank a céget, akkor a
hitelez6ék 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 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 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 forrdsokon alapulnak, de azokért a Tarsasag szavatossagot vagy felel6sséget nem
véllal. A kiadvanyban foglaltak nem minGsitheték befektetésre vald észtbnzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére,
vételére, eladasara vonatkozo felhivasnak vagy ajanlatnak. A tékepiaci 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, tébbszérbzése, publikalasa, atdolgozasa, terjesztése
kizarélag a Tarsasag elbzetes irasos engedélyével lehetséges. A kiadvany kiadasa idépontjaban érvényes. Tovabbi részletek:
www.erstebroker.hu, ligyletek el6tti tajékoztatasrél szol6 Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fliggetlenségének el6mozditasat célzé jogi kbvetelményeknek megfelel6en késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megelbzé ligyletkétésre vonatkozo tilalom.
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