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BUX 18.891 0,4% ‘MOL 13580 -0,8% Commerzbank 11,4 2,9% BEURMHUF 303,57 -0,4% Olaj ($) 104,1 1,6%
DAX 9.698 0,6% Richter 4.220 15% BMW 88,6 0,7% BEURUSD1,3687 -0,1% Arany($) 1.292 -0,2%

S&P 1.888 0,8% OTP 4685 1,1% Nokia 55 3,7% USD/HUF 221,78 -0,3% 10Y hozam 5,04 5,0
el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Ot hete nem latott emelkedés a Dow Jones indexben
- Emelkedik a WTI, oldalazas az aranyban

- Aforint és a dollar is er6sodik

- Latvanyos emelkedés az azsiai bérzéken

- Ma irhatjak ki az uj frekvencia tendert

- Tovabbi emelkedésre szamitunk a Budapesti Ertékt6zsdén

Erste kommentar

Tegnap az amerikai piacoknak sikeriilt végre egy méretesebbet emelkedni. Ugy tiinik szamunkra, hogy
valamiféle fordulatot lathatunk az elmult 5 hdnap mocsartaposasa utan. J6 esély van arra, hogy most meg
legyenek a régen vart kitdrések, ugyanis megvaltozott a piac karakterisztikaja. Eddig a korabbi vezet6k
korrigaltak, és a korabban lemaraddk emelkedtek. A német piac esetében erre j6 példat szolgaltat a
Commerzbank, a Lufthansa, vagy a nem index tag Osram, mint korrigalé vezeték. Ugyanakkor a feltamadé
lemaraddk kozul példaul a Thyssenkrupp-ot lehet kiemelni, de lehetne folytatni a sort. Ezen két mozgas
ereddjeként az indexnek sikerllt csucs kézelben maradnia, és az Ujra észak felé forduld vezeték vihetik Uj
csucsra az indexet. Ez igaz az amerikai piacokra is. A megvaltozott viszonyokat a magyar piac is j6l mutatja,
ahol napok 6ta teljesen megvaltozott attitidot lathatunk. Novekvd forgalommal (vételekkel) emelkedik a piac,
mikézben a ,blue chip” papirok egymasnak adva a kilincset térnek 4t komoly szinteket.

Ma reggel Ujra ndvekvd beszerzési menedzser indexet lathattunk Kinabdl, amely ugyan nem mozgatta meg
igazan a kinai piacot, viszont a tdbbi azsiai bérzén emelkedést hozott, amit persze a Fed jegyz6kdnyv
pozitivabb hangvétele is segitett. Persze az amerikai piacoknak is segitett abban, hogy megtartsdk a nap
elején kialakult emelkedést. Ugyanakkor hangsulyozzuk, hogy nem a jegyz6kdnyv, hanem a piac
karakterisztikajanak megvaltozasa az, ami fontos jelenleg. Ma tovabbi emelkedést varunk itthon, Eurépaban
és az USA-ban is.

Torok részvénypiaci index a BET-en, tokeattétellel!

ste |SE 30 Turbo Warrantok
Erste ISE 20 Turbo Warrantol » Részletek
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum 1dé Orszag Adat Idészak Korabbi

maj. 22. 9:30 GE Feldolgozoipari beszerzési menedzser index - el6zetes maj. 54.1 54
maj. 22. 9:30 GE Szolgaltatéipari beszerzési menedzser index - elézetes maj. 54.7 54.5
maj. 22. 10:00 EMU  Feldolgozoipari beszerzési menedzser index - el6zetes maj. 53.4 53.2
maj. 22. 10:00 EMU  Szolgaltatdszektor beszerzési menedzser index - el6zetes maj. 53.1 53.0
maj. 22. 10:30 UK GDP (év/év) - elézetes Q1 3.1% 3.1%
maj. 22. 14:30 us Friss munkanélkili-segély kérelmek (f6/hét) maj. 297 310
maj. 22. 14:30 us Tartés munkanélkiili-segély kérelmek (fé/hét) maj. 2667 2675
maj. 22. 14:30 us Chicagéi Fed index apr. 0.2013 0
maj. 22. 15:45 us Bloomberg gazdasagi varakozasok maj. 48

maj. 22. 15:45 us Bloomberg fogyasztéi elégedettség maj. 34.9

maj. 22. 15:45 us Feldolgozoipari beszerzési menedzser index maj. 55.4 55.5
maj. 22. 16:00 us Hasznaltlakas értékesitések (ho/ho) apr. -0.22% 2.16%
maj. 22. 16:00 us Leading indicators kompozit mutaté apr. 0.8% 0.4%
maj. 22. Aft-mkt Hewlett-Packard 2014 Q2 0,69 0,88

USA:

- A tegnapi kereskedést nem =zavartdk meg piacmozgatdé makroadatok, a befekteték a Fed
jegyz6konyvre fokuszaltak. Az anyag szerint a jegybankarok kozott nincsen egyetértés a
kamatemelést illetéen, igy a Fed jegyz6kodnyv is raerfsitett a j6 hangulatra, ami azt jelentette, hogy 5
hete nem latott mértékben emelkedtek a tengerentuli borzék (Dow 0,97%, Nasdaq 0,86%, S&P500

0,81%).

lett a nap vesztese. A nyertesek kdzott volt a Goldman Sachs (2%) és a Cisco (1,7%) is.

A Dow Jones index tagjai kozil mindéssze két papir zart a negativ tartomanyban, az AT&T (-0,8%)

Tegnap publikaltak a tengerentulon az aprilisi kamatdonté Ulés jegyz6kdnyvét. Az FOMC szerint a

gazdasag ndvekedési palyaja kedvezd, de a testilet tobb tagja szerint vannak még kockazatok a
ndvekedést illetéen. Az orosz-ukran fesziltség elmélyllése, a kinai gazdasag lassulasa, a
munkaerépiac gyengesége a f6 kockazati tényezdk, de a testilet 6sszességében nem valtoztatott a
gazdasag allapotarol alkotott képrél. Az testilet egyértelmlien a kétvényvasarlasi program tovabbi

csokkenése mellett foglalt allast.

- A Google lett a legértékesebb marka a BrandZ 100-as listdjan, a vallalat 158,8 milliard dollaros
értékkel kerilt fel a dobogd legfelsd fokara, ami 40%-kal tébb mint egy éve. Az Apple a masodik
helyezett 147,8 milliard dollarral, a harmadik hely pedig az IBM-et illeti meg, amelynek értékét 107,5

milliard dollarra becslulték.

A héten eddig nem voltak piacbefolyasolé makrogazdasagi adatok, de ma szamos mutatét fognak

publikalni. A szokasos friss segélykérelmek mellett, a chicagéi Fed index, a feldolgozdipari beszerzési
menedzser index, és a hasznalt lakasértékesitések adatot is ma teszik kozzé. Piaczaras utan a

Hewlett-Packard publikélja szamait.

Profitaljon a DAX index mozgasabdl!

=
2

Euroépa:

Erste DAX Certifikatok > Részletek

- A kereskedés végeéig stabilan emelkedtek a nyugat-eurépai bérzék (FTSE100 0,28%, DAX 0,61%,

CAC40 0,37%).
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- Az Egyesiilt Kiralysagban elsé negyedéves GDP adatot, az euré zénaban pedig szolgaltatéipari és
feldolgozoipari beszerzési menedzser indexet publikalnak ma.

- Piaci hirek szerint ma fogjak publikalni a Wizz Air els6dleges részvénykibocsatasaval kapcsolatos
terveket. A forrasok szerint a fapados tarsasagot a londoni tézsdére vezethetik be.

Olaj, arany:

- A tegnapi kereskedésben is folytatta az olaj a menetelést, az arfolyam 103 dollaron nyitott, és kdzel
egy dollarral feljebb zarta a kereskedést. A ma reggeli kereskedés is pozitivan kezd6doétt, és a kurzus
napokon belll elérheti a 105 dollaros ellenallasat.

- Az arany eséssel kezdte a tegnapi a kereskedést, 1.293 dollarrél 1.283 dollarig zuhant az arfolyam,
ahol iranyt valtott és 1.291 dollarig korrigalt zarasara. Napok 6ta tart az oldalazas, és egyre sziikebb
tartomanyban mozog az arfolyam. Hamarosan nagyobb elmozdulas varhato.

Devizak:

- Jo hangulatban telt a tegnapi kereskedés a forint piacan, az arfolyam két napos bizonytalansag utan
latvanyosan er8sédni kezdett. A reggeli kereskedésben még enyhe gyengiilést is lathattunk, 304,5
forintrél 305,2-ig emelkedett az EUR/HUF devizapar, majd éles fordulat utan 303,3-ig zuhant zarasra
a kurzus. A reggeli kereskedésben is folytatédik a forint er6s6dé trendje, 303 alatt is jart az arfolyam.

- Nemcsak a forint, de a dollar is latvanyosan erdsodik, bar tegnap az arfolyam még visszapattant a
200 napos mozgoatlagrol. Az 1,37-es nyitast kdvetéen 1,363-ig zuhant a kurzus, majd zarasra 1,368-
ig korrigalt vissza. A reggeli kereskedésben pedig 1,366-ig esett az EUR/USD devizapar, a kérdés,
hogy sikertil-e az 1,363-nal talalhaté 200 napos mozgdatlagot attornie.

Tavol-Kelet:

- Az azsiai piacok is jol teljesitenek a hajnali kereskedésben, a japan bdrze emelkedett a legjobban
(Nikkei 1,17%, Hang Seng 0,59%, Shanghai 0,15%).

- A kinai feldolgozéipari beszerzési menedzser index az aprilisi 48,1 pontrdl 49,7 pontra emelkedett
majusban az elézetes adatok szerint, ez pedig joval meghaladja a 48,3 pontos varakozasokat. Az
index 5 hénapos csucsra emelkedett.

Hataridés piacok:
- Mind az amerikai, mind az eurépai hataridds indexek a pozitiv tartomanyban voltak ma reggel.

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 16.533 1,0% 8,0% WIG 20 2.415 0,2% 1,8%
Nasdaq Composite 4132 0,8% 19,3% PX 986 -0,4% -0,3%
Nasdaqg 100 3.636 1,0% 21,2% Hang Seng 22.996 0,7% -1,1%
FTSE 100 6.821 0,3% -0,3% Russell 2000 1.104 0,5% 12,4%
RTX 1.836 1,2% -11,5% Nikkei 14.345 2,2% -8,2%

BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaréar napi 52 hét zaréar napi 52 hét
Adidas 77,73 -0,2% -10,9% E.On 13,81 3,4% 4,0%
Arcelormittal 11,32 -1,1% 10,5% Fiat 7,40 0,4% 36,5%
Axa 17,47 0,8% 15,2% Infineon 8,60 0,4% 30,5%
Banco Bilbao 9,05 1,4% 25,5% Linde 150,95 -2,2% -1,0%
Banco Santander 7,40 0,8% 35,4% Lufthansa 18,22 -0,2% 11,2%
BASF 82,83 0,8% 11,0% Nokia 5,54 3,7% 90,1%
Bayer 103,35 0,9% 21,2% Siemens 94,47 0,1% 19,8%
BMW 88,56 0,7% 21,0% Telefonica 12,09 0,5% 9,8%
BNP Paribas 51,00 -1,3% 10,7% Thyssenkrupp 21,77 -0,1% 40,4%
Commerzbank 11,42 2,9% 39,0% Total 52,13 1,3% 31,4%
Daimler 67,14 1,3% 37,0% Unicredit 5,98 3,0% 38,0%
Deutsche Bank 30,19 -0,3% -17,6%

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

Vallalati hirek

- Magyar Telekom: A Magyar Nemzet értestilései szerint a Nemzeti Média- és Hirkézlési Hatésag ma irja
ki az U] frekvenciatendert. Ha sikeres lesz az értékesités, az 105 milliard forintos bevételt jelenthet az
allamnak.


http://www.erstemarket.hu/
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroar valtozas forgalom

Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célar
ANY 712 -0,1% 51,5% 1.980 felulvizsgélat alatt 2013.02.18 felulvizsgalat alatt
Enefi 137 3,0% -18,9% 19.562 fellilvizsgélat alatt 2011.05.17 fellilvizsgélat alatt
FHB 903 -1,2% 128,0% 27.910 Tartas 2013.09.19 351
Magyar Telekom 317 0,0% -12,4% 979.860 Tartas 2013.12.10 300
MOL 13.580 -0,8% -17,9% 94.092 Tartas 2013.12.05 14.500
OTP 4.685 11%  -7,7% 1.724.031 Tartas 2013.09.19 4.600
PannErgy 328 -0,6% -2,4% 20.022 felllvizsgélat alatt 2013.02.20 felulvizsgélat alatt
Richter 4.220 1,5% 19,5% 391.151 Felhalmozéas 2014.03.20 4.355

Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaré érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 22 0,6% 10,3% USA 10 éves 2,56% 2,9 52,1
Tavkozlés 49 0,1% 0,2% EMU 10 éves 1,42% 7,3 3,3
Olaj 1.617 1,0% 154% Magyar 10 éves 5,05% 1,0 7,0
Gyégyszer 508 0,8% 16,8% Japan 10 éves 0,61% 0,7 -28,6
Széllitmanyozas 7.882 0,6% 22,8% USA 5 éves 1,54% 21 64,5
Félvezetd 98 0,4% 17,6% EMU 5 éves 0,48% 2,0 4,8
Kozszolgaltatd 42 0,1% 51% Magyar 5 éves 3,95% -6,0 -66,0
Kiskereskedelem n.a. n.a. n.a. Japan 5 éves 0,20% 0,3 -21,0
Hadiipar 2.563 0,3% 31,0% EMU 3 hoénapos 0,12% 0,5 11,2

Magyar referenciahozamok
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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 Indexkdveté Alap 1,0969 1,99% -1,15% -2,25%
ERSTE Tékevédett Kamatoptimum 1,3542 1,08% 1,90% 5,30%
ERSTE XL Kétvény Alap 1,91 7,04% 7,96% 6,75%
ERSTE K6zép-Eurdpai Részvény Alap 1,819 -0,99% -2,47% -0,71%
ERSTE Révid Kotvény 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 Tokevédett 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 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 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 keletkezdé eredménybdl hany év alatt lehetne kifizetni a részvényeseket és a hitelez6ket.

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 bruttdé készpénztermelése az elkdvetkezé
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 fizetjik 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 megtérilés — 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 — felhasznéalasa, tébbszérézése, publikalasa, atdolgozasa, terjesztése
kizarélag a Tarsasag elbzetes irasos engedélyével lehetséges. A kiadvany kiadasa idépontjaban érvényes. Tovabbi részletek:
www.erstebroker.hu, lgyletek el6tti tajékoztatasrél sz6l16 Hirdetményben.

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



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

