®
ERSTE 5 Panorama 2014. majus 21.

Investment

BUX 18.815 0,9% MOL 13.695 1,1% Commerzbank 11,1 1,3% BUR/MHUF 304,82 -0,1% Olaj ($) 1023 -0,3%

DAX 9.639 -0,2% Richter 4.159 1,1% BMW 88,0 -0,2% EURUSD1,3702 -0,1% Arany ($) 1.294 0,1%

S&P 1.873 -0,6% OTP 4635 1,6% Nokia 53 0,9% USDHUF 222,46 0,1% 10Y hozam 4,99 6,0
el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Minuszban zartak a vezet6 tengerentuli mutatok

- 103 dollar felé halad a WTI, alig valtozik az arany ara
- Visszafogott mozgas a devizapiacon

- Iranytalan piacok Azsiaban

- Oldalazé mozgasra szamitunk a hazai tézsdén

Erste kommentar

Tobb kiskereskedelemmel foglalkozd cég is jentett tegnap, és a varakozasoknal gyengébb kilatasok
elbizonytalanitottak a befektetdket. Az tdit6 kivétel a Home Depot volt, mert a gyengébb eredmény ellenére a
tarsasag fényesebben latja a jov6t, mint a befekteték vartak, igy a részvény emelkedni tudott. A Caterpillar is
szamot adott az értékesitésekrél, amely csunya csdkkenést mutatott. Ezek j6 okot adtak arra, hogy az
amerikai indexek nagyobb csokkenést mutassanak.

Az S&P500 Ujra visszakucorodott a 20 napos mozgdatlag ala, és a 30 naposon zart. A révidtavu indikatorok
alapjan ugyanakkor jo esély van arra, hogy innen Ujra elrugaszkodjon az index folfelé. Mindezek ellenére, kis
aggodalommal t6lt el benninket, hogy két napnal tébb emelkedés nem j6tt 0ssze a tamasz szintrél, és egy
nap alatt ujra ugyanott volt az index. Ez nem az eré jele.

A DAX sem nagyon igyekszik emelkedni, és a reggeli indikaciok is csokkenést mutattak. Ennek ellenére
emelkedést varunk mara.

Itthon az OTP és a MOL kitérésben van, mikdzben a Richter is valami hasonléra ké§zUI. Az OTP esetében
egy kisebb ellenallashoz érkezett az arfolyam, ahonnan johet egy kisebb korrekcié. Igy a magyar piacon, a
BUX indexben 6sszességében oldalazast varunk ma.

Orosz részvénypiaci index a Budapesti Ertéktozsdén!

Erste RDX Turbo Warrantok > Részletek
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum 1d6 Orszag Idészak Korabbi

maj. 21. 10:00 EMU  Euroovezet folyo fizetési mérleg (milliard eurd) marc. 13.9

maj. 21. 10:30 UK Kiskereskedelmi forgalom (év/év) apr. 4.2% 5.1%

maj. 21. 16:00 EMU  Fogyasztdi bizalom - el6zetes maj. -8.6 -8.3
USA:

- Nem sikerdlt tal j6l a tegnapi kereskedés a tengerentilon, az indexek nyitas utan lefelé vették az
iranyt, és a negativ hangulat zarasig kitartott (Dow -0,83%, Nasdaq -0,7%, S&P500 -0,64%).

- A Dow Jones komponensei kozul alig voltak emelkedS instrumentumok, a kivétel a Home Depot
(+2,1%) volt, a legnagyobb vesztes pedig a Caterpillar (-3,6%) volt.

- A philadelphia-i Fed elntke, Charles Plosser arrél beszélt, hogy az USA gazdasaga a masodik
negyedévben tovabb er6sddhet, igy a jegybank akar hamarabb is kamatemelésre kényszerllhet.

- A Home Depot publikalta negyedéves szamait, az egy részvényre juto tisztitott profit 96 cent volt a
vart 99 centtel szemben. Az arbevétel is elmaradt a varakozasoktol, bar 2,9%-kal 19,7 milliard
dollarra emelkedett, mikdzben 20 milliard dollarra szamitottak. A hideg idéjarasnak készénhetéen az
elsé negyedéves szamok gyengék lettek, de ennek ellenére az idei évi varakozasokat felfelé
modositotta a tarsasag. Az egy részvényre jutd éves profitot a korabbi 4,38 dollarrél 4,42 dollarra
emelte a vallalat, az elemzdk pedig 4,41 dollart varnak.

- A General Motors 3,5%-ot esett, miutdn az autégyarté bejelentette, hogy kildnbdz6 problémak miatt
2,4 millié darab gépjarmivet hivnak vissza.

- Ma 20 6rakor publikaljak az aprilisi Fed Ulés jegyz6konyvét.

Eurépa:
- [Eseéssel zartak tegnap a vezetd nyugat-eurdpai borzék (FTSE100 -0,62%, DAX -0,21%, CAC40 -
0,4%).
- Olaszorszagban 1998 novembere 6ta nem latott szintre nétt a nem-teljesitd hitelek &llomanya. A
marciusi 6,6%-rol 8,6%-ra emelkedett a rossz hitelek aranya.

Olaj, arany:

- A WTI mar a 103 dollaros szintet ostromolja, miutan a hirek szerint jelentés mértékben, 10,3 millié
horddval csGkkent mult héten az USA nyersolajkinalata. A készletek szintje valészinilleg valtozatlan
maradt, errél a mai nap folyaman kapunk pontosabb képet. Kérdés, hogy az USA finomitéi szektora
mekkora mértékben ndveli kapacitaskihasznéltsagat a nyari motorizaciés szezon kezdetén.

- Az arany 1.293 dollaron allt, Iényegében nem valtozott. A legnagyobb arany ETF-ben Iévé nemesfém
mennyisége 2008. december 6ta a legalacsonyabb szintre esett.

) 'EURUSD kereskedés a BET-en, forint alapon, egyszeriien?

) Turbo Warrantok

> Részletek

Devizak:
- Az EUR/USD arfolyama egy emelked6 trendcsatorna alsé élénél helyezkedik el, igy mozgastere

meglehetésen beszlkilt az elmult napokban. A tegnapi és a ma reggeli kereskedésben sem
tapasztalhat6 jelent6s elmozdulas, a devizapar arfolyama valtozatlanul kissé 1,37 fol6tt alakul.
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- A forint minimalis mértékben gyenglilt az euréval szemben, az EUR/HUF arfolyam 304,67-rél 304,82-
re emelkedett, ami lényegesen szlikebb, mint a normal napi elmozdulasa, bar napon beldl a 30 napos
mozgoatlag 305,9-es értékének kozelébe is felszurt a kurzus.

Tavol-Kelet:

- A Nikkei 0,3%-ot esett, a Hang Seng index értéke érdemben nem valtozott, mig a Shanghai index
0,2%-ot emelkedett.

- Aprilisban az export 5,1%-kal emelkedett Japanban, szemben a vart 4,4%-o0s éves béviiléssel. Ezzel
parhuzamosan az import is 3,4%-kal megugrott, mig a varakozas csak 1,2%-os emelkedés volt. igy
808,9 milliard jenre bévilt a kilkereskedelmi hiany, szemben a Reuters altal megkérdezett elemzék
646 milliard jenes varakozasaval.

Hataridds piacok:

- Vegyes képet mutattak a hataridés indexek, a Dow, az S&P és a Nasdag pluszban, mig a DAX
minuszban volt a reggeli 6rakban.

BUX Index (napi felbontas) EUR/HUF (napi felbontas)
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Nyito Max. Min. Zaro Nyito Max. Min. Zaro
BUX (pont) 18.634 18.815 18.634 18.815 EUR/HUF 304,64 305,00 304,54 304,86
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas
zaro érték napi 52 hét zaré érték napi 52 hét
Dow Jones 16.374 -0,8% 6,4% WIG 20 2.410 0,4% 1,7%
Nasdaq Composite 4.097 -0,7% 17,0% PX 990 0,4% 0,4%
Nasdaqg 100 3.600 -0,4% 19,0% Hang Seng 22.839 0,0% -2,3%
FTSE 100 6.802 -0,6% -0,0% Russell 2000 1.098 -1,5% 9,9%
RTX 1.815 0,7% -11,1% Nikkei 14.035 -0,3% -8,8%
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BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

2014. majus 21.

valtozas valtozas

zaroar napi 52 heét zaroar napi 52 heét
Adidas 77,88 0,0% -10,9% E.On 13,36 0,0% 1,0%
Arcelormittal 11,45 -1,1% 11,4% Fiat 7,37 1,7% 37,2%
Axa 17,33 1,2% 15,3% Infineon 8,57 -0,4% 29,6%
Banco Bilbao 8,92 0,7% 23,4% Linde 154,35 0,4% 0,7%
Banco Santander 7,34 1,3% 34,9% Lufthansa 18,26 -0,3% 12,7%
BASF 82,18 -0,6% 9,4% Nokia 5,34 0,9% 82,4%
Bayer 102,45 -0,8% 21,1% Siemens 94,40 -1,5% 19,8%
BMW 87,96 -0,2% 19,6% Telefonica 12,03 -0,7% 9,3%
BNP Paribas 51,68 -1,0% 13,6% Thyssenkrupp 21,79 -1,5% 43,1%
Commerzbank 11,09 1,3% 37,1% Total 51,44 -1,4% 29,7%
Daimler 66,29 0,4% 33,9% Unicredit 5,80 0,8% 35,3%
Deutsche Bank 30,29 -0,5% -17,4%

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

Vallalati hirek

- Horvath Ferenc, a MOL termék el6allitasért és kereskedelemért felel6s Ugyvezetd igazgatdja arrol
nyilatkozott, hogy tovabbi kiskereskedelmi akviziciékra készllnek, ezaltal névelve jelenlétiket a piacon.

Véleménye szerint Kodzép-Kelet

Eurépa gazdasaganak helyredlldsa folyamatban van,

és az

Uzemanyagarak is emelkedhetnek. A MOL nemrégiben vasarolta meg az ENI 208 kutbol all6 cseh,
szlovak és roman halézatat. Véleményilnk szerint a PKN Orlen Lengyelorszagban bebizonyitotta, hogy a
kiskereskedelem magas profit marzzsal izemeltethetd, mely példat tdbb régids versenytars is kévetheti.

MOL kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tul is!

Erste MOL Certifikatok

> Részletek
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

2014. majus 21.

zaroar véltozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célar
ANY 713 -0,1%  54,0% 10.380 felllvizsgalat alatt 2013.02.18 felulvizsgalat alatt
Enefi 133 0,0% -17,9% 911 felllvizsgalat alatt 2011.05.17 felllvizsgalat alatt
FHB 914 0,7% 132,0% 32.881 Tartas 2013.09.19 351
Magyar Telekom 317 -1,6% -12,9% 846.194 Tartas 2013.12.10 300
MOL 13.695 1,1% -17,0% 101.848 Tartas 2013.12.05 14.500
OTP 4.635 1,6% -58% 1.130.634 Tartas 2013.09.19 4.600
PannErgy 330 -0,3%  -1,8% 44.678 felulvizsgalat alatt 2013.02.20 felulvizsgalat alatt
Richter 4.159 1,1%  20,9% 335.850 Felhalmozas 2014.03.20 4.355
Amerikai szektorindexek Allamkatvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaro érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 22 -0,6% 8,4% USA 10 éves 2,51% 0,1 58,5
Tavkozlés 49 -1,7%  -1,0% EMU 10 éves 1,35% 0,8 -2,5
Olgj 1.601 -0,6% 12,7% Magyar 10 éves 5,04% 5,0 16,0
Gyégyszer 504 -0,3% 16,3% Japan 10 éves 0,60% 0,5 -28,2
Szalltmanyozas 7.834 -0,9%  20,2% USA 5 éves 1,51% 0,2 69,1
Félvezetd 98 -0,7%  15,2% EMU 5 éves 0,46% -0,7 53
Kozszolgaltatd 41 0,0% 3,2% Magyar 5 éves 4,01% 3,0 -48,0
Kiskereskedelem n.a. n.a. n.a. Japan 5 éves 0,19% 0,3 -22.4
Hadiipar 2.555 -1,9%  28,9% EMU 3 hénapos 0,11% -0,7 10,8
Magyar referenciahozamok
7,0%
6,0% 1 hénapja
5,0%
4.0% Jelenlegi
3,0%
2,0% T T T T
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Fontosabb instrumentumok arfolyamanak alakulasa
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Alap eszkozérték hozam
2014.05.20 3ho 6 ho 12 hé
ESPA Stock America 73.292,00 1,70% 4,43% 10,46%
ESPA Stock Global 22.815,06 -0,71% 3,87% 8,11%
ESPA Stock Europe Active 43.092,07 -2,61% 5,91% 9,14%
ESPA Stock Japan 20.862,71 -3,91% -6,73% -6,51%
ESPA Stock Europe-Emerging 30.154,69 -4,40% -10,48% -10,44%
ESPA Stock Global Emerging-Market 48.979,63 4,99% 3,70% -1,66%
ESPA Stock Europe Properties 77.221,62 2,18% 12,96% 12,66%
ESPA Reserve Euro Plus (EUR) 114,87 0,51% 0,83% 1,36%
ESPA Bond International 6.140,76 0,11% 2,82% -0,30%
ESPA Bond Euro Corporate 54.272,34 1,17% 6,30% 8,45%
ESPA Bond Emerging-Markets 56.166,73 4,53% 9,17% 4,58%
ESPA Bond Europe (EUR) 146,88 3,03% 4,76% 4,46%
ESPA Bond Dollar (USD) 129,95 1,17% 1,44% -0,29%
ESPA Bond Dollar Corporate (USD) 176,32 2,67% 4,42% 1,26%
ESPA Cash Corporate Plus 40.554,01 -0,29% 4,65% 7,90%
ESPA Reserve Dollar (USD) 134,43 -0,01% 0,01% 0,07%
ESPA Cash Emerging Markets 38.147,13 1,71% 3,21% 0,77%
ESPA Stock Adriatic 1.098,20 -0,02% 6,32% 2,01%
ESPA Stock Agricultural 2.568,56 2,77% 1,33% -2,45%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 2.004,21 4,77% 3,40% -1,17%
ESPA Stock Commodities 33.754,34 3,61% 6,06% 6,26%
ESPA Stock Istanbul 107.452,57 17,37% -2,34% -29,18%
ESPA Stock Pharma 46.850,35 -0,11% 10,45% 16,98%
ESPA Stock Russia 1.790,67 -7,59% -11,02% -3,99%
ESPA Stock Techno 10.246,80 -2,32% 6,75% 14,79%
ERSTE WWF Stock Umw elt 103,97 0,40% 4,51% 20,07%
ERSTE Ingatlan 2,1404 0,91% 1,89% 4,63%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1,3419 1,12% 2,03% 5,24%
ERSTE Valogatott Alapok Alapja 1,2827 1,88% 3,17% 7,02%
ERSTE Nyiltvégli Hazai Indexkovetd Alap 1,0969 1,99% -1,15% -2,25%
ERSTE T6kevédett Kamatoptimum 1,3542 1,08% 1,90% 5,30%
ERSTE XL Koétvény Alap 1,91 7,04% 7,96% 6,75%
ERSTE K6zép-Eurdpai Részvény Alap 1,819 -0,99% -2,47% -0,71%
ERSTE Révid Kétvény 2,9772 2,52% 3,87% 7,86%
ERSTE € Pénzpiaci 1,1169 0,13% 0,27% 0,62%
ERSTE $ Pénzpiaci 1,0977 0,14% 0,30% 0,73%
ERSTE T6kevédett Likviditasi Alap 1,557202 0,40% 0,88% 2,53%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1,2275 0,52% 1,05% 2,44%

A fenti tablazatokban k6z6lt hozamadatok a 2001. évi CXX. térvény vonatkozo 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 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+ nett6 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
hitelezék 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 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 felel6sséget nem
véllal. A kiadvanyban foglaltak nem minGsitheték befektetésre vald észtbnzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére,
vételére, eladasara vonatkozé 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, tébbszérézése, publikéalasa, 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 elé6mozditasat célzé jogi kbvetelményeknek megfelel6en késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megelbzé ligyletkétésre vonatkozo tilalom.
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