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BUX 19.106 -0,5% MOL 13.700 -0,6% Commerzbank 11,8 3,3% EURMHUF 302,84 0,2% Olaj (%) 104,4 0,6%
DAX 9.893 1,3% Richter 4.200 -1,2% BMW 91,2 1,6% BEURUSD1,3646 0,1% Arany ($) 1.293 0,0%
S&P 1901 0,4% OTP 4.805 0,1% Nokia 58 0,2% USDMHUF221,93 0,1% 10Y hozam 4,88 -12,0
el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Torténelmi csucson zart a DAX index

- Négy hetes csucson a WTI, sillyed az arany
- Fontos tdmasznél a devizdk

- Oldalazas Azsiaban

- MOL talalat Kazahsztanban

- Matdl osztalékszelvény nélkul forog a MOL

- Tovabb csdkkenhet ma az alapkamat

-  Emelkedésre szamitunk ma a tézsdén

Erste kommentar

Ugyan tegnap zarva voltak az amerikai piacok, ennek ellenére a DAX Uj csucsra tudott szaladni. Szerintink
ennek technikai okokbdl be kellett kdvetkeznie, ugyanis a korabbi vezeték egy jelentés része befejezte a
korrekciot, és Ujra északnak vette az iranyt. llyen példaul a Lufthansa, vagy a Commerzbank is, mindkét papir
j6l szerepelt tegnap.

A DAX ma megallhat egy picit (legalabb a nap elején), de a tegnapi kitorés tokéletes volt, ugyanis réssel
(9.810 és 9.821 pont k6z6tt) indult el az index Uj régidk meghdditaséara. Innentél a 9.810 és 9.821 pont kdzotti
tartoméany ers tamaszként szolgal. Masrészt ez olyan forméacid, amely komoly erét sugéroz, és altaldban
nem az emelkedési periddus végén szokott bekdvetkezni.

Az amerikai piacok a tegnapi sziinnapot kdvetéen folytathatjdk a pénteken megkezdett emelkedést, és igy
megerdsithetik a kitdrést. A tegnapi bizonytalansagot kévetéen a BUX esetében is emelkedést varunk.

Orosz részvénypiaci index a Budapesti Ertéktdzsdén!

Erste * Turbo > Részletek
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum 1dé Orszag Adat Idészak Korabbi

maj. 27. 14:00 HU MNB kamatdontés maj. 2.5% 2.4%

maj. 27. 14:30 us Tartos cikkek rendelésallomanya (h6/ho) apr. 2.5% -0.7%

maj. 27. 15:00 us S&P/Case-Shiller hazarindex marc. 165.35 166.2

maj. 27. 16:00 us Conference Board fogyasztdi bizalmi index maj. 82.3 83.0

maj. 27. 16:00 us Richmondi Fed feldolgozéipari index maj. 7 5
USA:

- Tegnap Memorial Day Unnepe miatt zarva tartottak a tengerentuli bérzék, pénteken Uj térténelmi
csucson zart az S&P500 index, igy izgalmasan indulhat a mai kereskedés.

- A kereskedésben szamos makroadatra lesz érdemes figyelni, a Richmondi Fed feldolgozoéipari index
mellett a Conference Board fogyasztéi bizalmi indexét és S&P/Case-Shiller hazarindexet is
publikalnak.

Eurépa:

- Nyugat-Eurépaban a londoni borze tartott zarva tegnap, viszont Németorszagban nem tétlenkedtek a
vevlk, Uj torténelmi csucsra huztak a DAX-ot, rdadasul az arfolyam napi maximumon zart (DAX
1,28%, CAC40 0,75%).

- Tegnap Portugalidban az Eurdpai Kézponti Bank haromnapos konferenciajan Mario Draghi elndk is
felszolalt. Az EKB figyeli az inflacios varakozasokat, és amennyiben azok lefelé mozdulnanak el,
akkor tovabbi mennyiségi lazitas johetne. A jegybank figyelni fog arra, hogy ne alakuljon ki deflacios
spiral.

Olaj, arany:
- A WTI ma reggel 104,4 dollaron nyitott, ami négy hetes csucsot jelent. A WTI emelkedéshez

hozzajarult az a varakozas, hogy az USA ma publikalandé fogyasztoi bizalmi indexe magas lesz,
valamint hogy Libiaban kikdték lezarasaval fenyegetéznek a lazado torzsek.

- Az ukran fesziltség csOkkenésével az arany is esett (egészen 1.285 dollarig). A nemesfémet
egyelére nem vasaroljdk a pénzigyi befekteték, mivel a Fed politikajaban tovabbi szlkitést varnak,
ami a csdkkend pénzmennyiségen keresztil negativan hathat az arra.

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

Devizak:

- Az EUR/HUF és az EUR/USD is a 200 napos mozgoatlagra érkezett meg, ami er8s tamaszt jelent
mindkét devizaparnak. Az EUR/HUF esetében ez 302,8-nal huzddik, mig utdbbi esetében ennek
értéke 1,3640. Az EUR/USD a mozgdatlag tesztelését kdvetben mar elkezdett a tamaszrél
elrugaszkodni, és 1,3655-re emelkedett értéke. Az EUR/USD alakulasat a tegnapi kereskedésben
Mario Draghi beszéde nem befolyasolta érdemben.

Tavol-Kelet:

- A Hang Seng 0,1%-ot csokkent, a Shanghai index értéke nem valtozott, mig a Nikkei index 0,4%-ot
emelkedett.

Hataridds piacok:
- Az amerikai hataridés indexke a pozitiv tartomanyban voltak ma reggel, mig az eurdpaiak vegyes
képet mutattak.
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Nyito Max. Min. Zaro Nyitd Max. Min. Zaré
BUX (pont) 19.201 19.223 19.082 19.106 EUR/HUF 303,04 303,48 302,57 302,81
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas
zar6 érték napi 52 hét zar6 érték napi 52 hét
Dow Jones 16.606 0,4% 8,5% WIG 20 2472 0,3% 0,9%
Nasdag Composite 4.186 0,8% 21,0% PX 1.007 0,9% 2,7%
Nasdaqg 100 3.677 0,7% 22,9% Hang Seng 22.934 -0,1% 1,1%
FTSE 100 6.816 -0,1% 2,4% Russell 2000 1.126 1,1% 14,4%
RTX 1.860 0,7% -5,3% Nikkei 14.695 0,6% 3,9%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
valtozas valtozas
zaréar napi 52 hét zaréar napi 52 hét
Adidas 78,82 1,5% -8,1% E.On 14,12 1,0% 6,9%
Arcelormittal 11,41 0,9% 13,3% Fiat 7,62 3,3% 34,6%
Axa 17,79 1,1% 19,4% Infineon 8,80 1,7% 39,7%
Banco Bilbao 9,29 1,2% 29,2% Linde 152,80 1,2% -0,1%
Banco Santander 7,45 1,1% 37,7% Lufthansa 19,16 3,8% 19,2%
BASF 83,66 0,9% 13,1% Nokia 5,79 0,2%  107,8%
Bayer 104,80 1,6% 23,8% Siemens 97,35 1,1% 21,4%
BMW 91,18 1,6% 26,6% Telefonica 12,21 0,7% 12,3%
BNP Paribas 52,49 0,5% 16,4% Thyssenkrupp 22,51 1,8% 45,2%
Commerzbank 11,82 3,3% 46,4% Total 52,65 0,7% 32,3%
Daimler 69,47 21% 44.0% Unicredit 6,31 4,8% 50,9%
Deutsche Bank 30,11 0,5% -15,4%

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



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

- A MOL bejelentette, hogy a kazahszani Federovskoye blokkban lévd kutatdfurdsabdl napi 1000 hordd
olajegyenértékes gaz-, és napi 1900 hordé olajtalalatot ért el a tesztek utan. A hir kedvezé a MOL-ra
nézve. Ugyanakkor a vallalatnak csak 27,5%-0s részesedése a blokkban, igy a MOL-ra esé felfedezés
csak 0,9%-a a cég napi 100.000 hord6 egyenértékes termelésének.

- A Foévarosi Torvényszék megszlintette az eljarast Hernadi Zsolt MOL elndk-vezérigazgatd ellen a
nemzetkozi kapcsolatban elkdvetett hivatali vesztegetés biintette miatt inditott biintetéperben hétfén elsé
fokon, a jelent6s kart okozo csalas és a kiilondsen jelentds vagyoni hatrany okozasa miatti vad aldl pedig
felmentette. A hir azért lehet fontos a vezér szamara, mert igy lehetéség nyilhat az Interpol kérozési
listdjardl valo lekerilésre. Egy zagrabi birosagon hasonlé vadakkal inditottak eljarast Hernadi Zsolt ellen
a horvét korrupcid ellenes Ggyézség inditvanya alapjan, ami megvaltoztathatja ezt a tényallast.

- Matol oszatlékszelvény nélkil forog a MOL. A cég 590,1 forintot fizet részvényenként junius 5-tél.

ne MOL kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tul is!

Erste MOL Certifikatok > Részletek

Gazdasagi hirek

- Kamatdonté (lést tart ma az MNB monetaris tanacsa. A piac tovabbi 10 bazispontos csokkentésre
szamit.
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célar
ANY 722 0,3% 52,0% 9.369 felllvizsgélat alatt 2013.02.18 felulvizsgalat alatt
Enefi 136 0,7%  -5,6% 9.228 felllvizsgalat alatt 2011.05.17 felllvizsgalat alatt
FHB 899 -0,4% 130,5% 32.525 Tartas 2013.09.19 351
Magyar Telekom 321 -0,6% -11,3% 667.403 Tartés 2013.12.10 300
MOL 13.700 -0,6% -18,0% 97.493 Tartas 2013.12.05 14.500
OTP 4.805 01% -6,7% 620.342 Tartas 2013.09.19 4.600
PannErgy 339 2,4% 2,7% 46.609 felllvizsgélat alatt 2013.02.20 felulvizsgélat alatt
Richter 4.200 -1,2%  17,5% 89.332 Felhalmozas 2014.03.20 4.355
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)

zaré érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 22 0,3% 11,7% USA 10 éves 2,54% 0,9 53,3
Tavkozlés 50 0,2% 0,8% EMU 10 éves 1,42% 0,4 -1,4
Olgj 1.616 -0,2%  15,6% Magyar 10 éves 4,79% -9,0 -25,0
Gyogyszer 510 02% 17,5% Japan 10 éves 0,59% 0,4 23,7
Szallitmanyozas 7.987 0,8% 24,9% USA 5 éves 1,54% 1,3 64,9
Félvezetd 99 1,0% 19,5% EMU 5 éves 0,46% -0,4 2,4
Kozszolgaltatd 42 -0,2% 7,5% Magyar 5 éves 3,69% -13,0 -95,0
Kiskereskedelem n.a. n.a. n.a. Japan 5 éves 0,19% 0,2 -16,4
Hadiipar 2.616 1,2% 33,0% EMU 3 hénapos 0,12% -0,1 11,5

Magyar referenciahozamok
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Fontosabb instrumentumok arfolyamanak alakulasa
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Alap eszkozérték hozam
2014.05.26 3ho 6 ho 12 ho
ESPA Stock America 73.618,82 1,86% 3,95% 10,61%
ESPA Stock Global 22.955,47 -1,39% 3,73% 10,02%
ESPA Stock Europe Active 43.215,63 -3,38% 5,97% 11,25%
ESPA Stock Japan 21.190,83 -4,20% -5,17% -2,22%
ESPA Stock Europe-Emerging 31.077,67 -0,16% -7,15% -8,23%
ESPA Stock Global Emerging-Market 49.246,85 5,83% 5,37% 0,47%
ESPA Stock Europe Properties 76.885,88 -0,13% 13,77% 15,10%
ESPA Reserve Euro Plus (EUR) 114,85 0,46% 0,80% 1,36%
ESPA Bond International 6.097,69 -0,68% 1,89% -0,80%
ESPA Bond Euro Corporate 53.709,82 -0,61% 4,84% 7,36%
ESPA Bond Emerging-Markets 55.725,26 2,69% 7,98% 4,52%
ESPA Bond Europe (EUR) 146,88 3,03% 4,76% 4,46%
ESPA Bond Dollar (USD) 129,96 1,17% 1,59% 0,19%
ESPA Bond Dollar Corporate (USD) 176,12 2,41% 4,47% 1,91%
ESPA Cash Corporate Plus 40.157,72 -1,93% 2,97% 6,58%
ESPA Reserve Dollar (USD) 134,44 -0,01% 0,01% 0,09%
ESPA Cash Emerging Markets 37.891,49 0,79% 2,40% 0,86%
ESPA Stock Adriatic 1.090,82 -1,83% 3,48% 3,97%
ESPA Stock Agricultural 2.541,21 0,71% 1,07% -2,03%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 2.009,40 4,93% 3,68% 1,09%
ESPA Stock Commodities 33.875,71 3,12% 5,93% 6,87%
ESPA Stock Istanbul 112.006,51 25,18% 0,64% -24,91%
ESPA Stock Pharma 47.189,10 -1,70% 9,59% 17,43%
ESPA Stock Russia 1.846,23 -2,81% -7,31% -3,43%
ESPA Stock Techno 10.367,28 -1,38% 7,12% 16,59%
ERSTE WWF Stock Umw elt 107,17 3,38% 8,79% 24,82%
ERSTE Ingatlan 2,1414 0,89% 1,87% 4,60%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1,3425 1,15% 2,04% 5,20%
ERSTE Valogatott Alapok Alapja 1,2845 1,96% 3,27% 6,93%
ERSTE Nyiltvégli Hazai Indexkdvet6 Alap 1,1270 5,82% 3,12% -0,63%
ERSTE T6kevédett Kamatoptimum 1,3545 1,07% 1,89% 5,25%
ERSTE XL Koétvény Alap 1,9183 7,91% 8,94% 8,24%
ERSTE K6z ép-Eurépai Részvény Alap 1,8597 1,91% -0,60% 2,26%
ERSTE Roévid Kétvény 2,982 2,77% 3,98% 7,97%
ERSTE € Pénzpiaci 1,1169 0,12% 0,27% 0,60%
ERSTE $ Pénzpiaci 1,0977 0,13% 0,29% 0,72%
ERSTE T6kevédett Likviditasi Alap 1,557502 0,39% 0,86% 2,48%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1,2279 0,51% 1,05% 2,42%

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 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 — felhasznalasa, tébbszérézése, publikalasa, atdolgozasa, terjesztése
kizarélag a Tarsasag elbzetes irasos engedélyével lehetséges. A kiadvany kiadasa idépontjaban érvényes. Tovabbi részletek:
www.erstebroker.hu, lgyletek 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 ligyletkétésre vonatkozo tilalom.



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

