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BUX 19.059 05% MOL 12870 -0,6% Commerzbank 11,7 -1,9% EURMHUF 302,80 -0,4% Olaj ($) 1036 0,8%
DAX 9.939 0,0% Richter 4.210 -0,1% BMW 92,0 1,0% EURUSD1,3602 0,1% Arany ($) 1.256 -0,2%

S&P 1.920 0,5% OTP 4675 -1,8% Nokia 58 0,0 USD/HUF 222,39 -0,6% 10Y hozam 4,86 3,0
el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Ismét torténelmi csucson az S&P500 index

- Emelkedett az olaj, oldalazott az arany a tegnapi kereskedésben
- JO nap a forint és a koétvény piacon is

- Japan makroadatokkal szinesitett emelkedés

- Ismét felrdppentek a hirek a Magyar Telekom kivasarlasarol

- Sajat részvényt vesz a Richter

- Mais emelkedésre szamitunk a Budapesti Ertékt6zsdén

Erste kommentar

A masodik olvasatban a korabban becsllt 0,1 szazalékos névekedéssel szemben 1 szazalékkal csokkent az
USA els6 negyedéves GDP-je. A befektetdk fittyet hanytak a rossz adatra, mivel a heti munkanélkiliségi
adatok jobbak lettek a varakozasoknal, raadasul mindenki azt gondolja, hogy a GDP az elkdvetkezd
negyedévekben javulni fog. gy az S&P500 Ujra cstcsot dontdtt, és a Dow Jones ipari atlagindex is
megkozelitette a korabbi csucsot, amelytdl mintegy 37 pontra tartézkodik.

A DAX technikai értelemben napok 6ta korrigal a 10.000 pontos Iélektani szint alatt, amelyet ma nap végére,
vagy hétfére befejezhet. Ez a korrekcié ugy zajlik, hogy az arfolyam oldalazik. vagyis tovabbra is erfs az
index annak ellenére, hogy néha egészen nagy beleadasokat lathatunk az egyes részvényekbe. llyen volt
tegnap és tegnapel6tt a profit warning-ot kihozé Osram. A warning csak az arbevételre vonatkozott, és nem a
profitra, ennek ellenére két nap alatt majdnem 10 szazalékot esett a részvény, mikdzben a szektortarsak 0-10
szazalékos emelkedést tudtak felmutatni. Pedig azok kdzdtt is vannak olyanok, amelyeket érzékenyen érint a
hagyomanyos izz6 piac 6sszecsuklasa. Mindenesetre szerintlink csak egy erds korrekciét latunk mar hénapok
Ota, amely hamarosan megvaltozhat. A Commerzbank is megkapta a magaét azutan, hogy az Exan (BNP
elemz® haza) szerint 75 szazalékos valdszinliséggel fog t6két emelni miutan a Deutsche Bank is megtette
azt, pedig a tékemegfelelése kicsit magasabb, mint a Commerzbanké. igy Gjra éledt az az eladéi hullam,
amely mar egyszer mélybe, a lokalis mélypontra kiildte a részvényt. Tegnap a rés megforditotta a mozgast
nap kdzben, és igy ma a Commerzbank is észak felé mehet.

Itthon a BUX-ban valamiféle fordulat kezd8doétt tegnap, amely ma is folytatédhat.
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum 1d6 Orszag Adat ld6szak Korabbi

maj. 30. 8:00 GE Kiskereskedelmi forgalom (év/év), tény apr. -1.9% 3.4%

maj. 30. 14:30 us Személyi kidadasok (hé/hé) apr. 0.9% 0.2%

maj. 30. 14:30 us Személyi jovedelmek (hé/hd) apr. 0.5% 0.3%

maj. 30. 15:55 us Michigani Egyetem fogyasztdi bizalmi index - végleges maj. 81.8 82.5
USA:

- A tengerentulon ismét megjelentek a vevok, és a kezdeti oldalazas utan a nap masodik fele az
emelkedésrél szélt, Az S&P500 ismét torténelmi csucson fejezte be a kereskedést (Dow 0,4%,
Nasdaq 0,54%, S&P500 0,54%).

- Afriss segélykérelmek szama 27 ezer fével, 300 ezerre esett az Egyesiilt Allamokban mult héten, ami
hét éves mélypontnak felel meg. A piac 318 ezerre szamitott.

- A flggbben I|évd lakasértékesitések havi alapon 0,4%-kal néttek, ami gyengébb az 1%-o0s
varakozasnal.

- Meglepden gyenge GDP adatot publikaltak a tengerentilon. Az elsé negyedévben évesitett alapon
1%-ot zsugorodott az USA gazdasaga, ami lényegesen rosszabb az elézetes 0,1%-nal, és az
elemzék -0,5%-o0s varakozasat is alulmulja. A gyenge adat legfébb oka a mar sokat emlegetett
rendkivil gyenge tél.

- A Michigani Egyetem fogyasztéi bizalmi indexének majusi végleges adatait publikaljak a
tengerentulon.

Eurépa:

- Gyakorlatilag oldalazassal telt a tegnapi kereskedés Nyugat-Eurépaban (FTSE100 0,29%, DAX 0%,
CAC40 -0,01%).

- A ma reggel publikalt német kiskereskedelmi adat lIényegesen jobb lett a vartnal, aprilisban 1,5%
helyett 3,4% lett az évesitett adat.

Olaj, arany:

- A tegnapi kereskedés emelkedéssel telt az olaj piacan, az arfolyam a 103 dollaros nyitas utan 0,5
dollarral feljebb zarta a kereskedést.

- Gyakorlatilag oldalazast lathattunk tegnap az arany piacan, az 1.257 dollaros nyitds utan 2 dollarral
lejjebb zart a kurzus.

Devizak:

A tegnapi koétvényaukcion nagy érdeklédés volt. tapasztalhatd. Feltételezhetéen egyetlen nagy
szerepl6 jegyezte le a teljes kibocsatott kdtvényallomanyt (6sszesen 140,5 milliard forintot, mind a
3,5, mind a 10 éves koétvények esetében), legaldbb is erre utal, hogy a minimum és a maximum
hozam is megegyezett. Ez a felfokozott érdekl6dés pedig pozitivan hatott a forint piacéara is, ugyanis
az EUR/HUF devizapar attorte a 200 napos mozgodatlag 302,5-0s értékét, és ma reggel is ennek
kozelébdl varja a kereskedés felporgését.

A vartnal gyengébb amerikai GDP adat és a varakozasokat felilmulé munkaer$ piaci adat
Osszességében egy visszafogott dollargyengilést eredményezett. Az EUR/USD éarfolyama 1,3591-r6l
1,3602-re emelkedett.

Profitaljon a devizaparmozgasabal!

Erste EUR/HUF Certifikalok > Részletek
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- A Nikkei 0,6%-ot, a Shanghai index 0,1%-ot emelkedett, mig a Nikkei index értéke 0,2%-ot csokkent.
- Hétfén a kinai részvénypiacok, beleértve a hongkongi t8zsdét is zarva tartanak a sarkanyhajé

fesztival miatt.

- Szamos makroadat latott ma napvilagot Japanban aprilisra vonatkozéan. A munkanélkiliségi rata a
vartnak megfeleléen 3,6%, az évesitett inflacio pedig szintén az elbrejelzésnek megfeleléen 3,4% lett.
Ugyanakkor csalddast okozott az ipari termelés nagysaga, ami a vart 4,5% helyett mindéssze 4,1%-
kal nbvekedett az elmdult egy év alatt.

- A japan adathoz hasonléan a dél-koreai ipari termelés is csalédast okozott, a vart 3,1% helyett csak
2,4% volt az éves béviilés mértéke

Hataridds piacok:

- Negativ hangulat uralkodik a hataridés piacokon
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BUX (pont) 18956  19.059 18918  19.059 BURHUF 30263 30207 30225 302,69

Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas

zaro érték napi 52 hét zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 16.699 0,4% 9,0% WIG 20 2.465 0,7% 0,1%
Nasdaq Composite 4.248 0,5% 21,7% PX 1.016 0,2% 4,2%
Nasdaq 100 3.736 0,6% 24,0% Hang Seng 23.097 0,4% 2,7%
FTSE 100 6.871 0,3% 3,2% Russell 2000 1.140 0,3% 14,6%
RTX 1.833 1,3% -4,3% Nikkei 14.636 -0,3% 7,7%
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BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaroéar napi 52 hét zaroéar napi 52 hét
Adidas 78,43 -0,3% -7,2% EOn 14,18 0,5% 7.4%
Arcelormittal 11,38 0,2% 13,0% Fiat 7,66 -1,2% 29,2%
Axa 18,00 -0,3% 15,6% Infineon 9,05 -0,2% 37,4%
Banco Bilbao 9,35 -0,4% 27,8% Linde 152,75 -0,5% 2,1%
Banco Santander 7,48 -0,7% 33,9% Lufthansa 19,35 0,3% 15,5%
BASF 84,79 0,2% 13,1% Nokia 5,80 0,0%  115,5%
Bayer 105,15 0,7% 25,9% Siemens 97,77 -0,1% 21,9%
BMW 91,96 1,0% 25,5% Telefonica 12,29 0,2% 13,9%
BNP Paribas 52,65 -0,8% 15,4% Thyssenkrupp 22,31 -0,1% 42,1%
Commerzbank 11,73 -1,9% 46,6% Total 51,72 -0,2% 31,3%
Daimler 69,70 0,8% 43,7% Unicredit 6,32 -0,6% 44,6%
Deutsche Bank 30,10 -0,7% -16,7%

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

Vallalati hirek

- Sajtéértesilések szerint a Detusche Telekom eladja a T-Mobil USA-t a Softbanknak. A 1épés ismét
felerGsiti azokat a talalgatasokat, hogy a DT kivasarolna a Magyar Telekom 40%-at, hiszen az amerikai
leany eladésa utan elegendd készpénzallomanya lenne erre. Mi ugyannakkor tovabbra is ugy latjuk, hogy
ez nem lenne racionalis |épés.

- A Richter 300.000 darab sajat részvény Budapesti Ertékt6zsdén torténd vételére adott megbizast. A
tarsasag a részvényeket a mar korabban elfogadott bénusz programjahoz kivanja felhasznalni.
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroéar valtozas forgalom

Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célér
ANY 715 1,0%  49,0% 142 felllvizsgalat alatt 2013.02.18 felllvizsgalat alatt
Enefi 121 0,0% -11,7% 105.005 felllvizsgalat alatt 2011.05.17 felllvizsgalat alatt
FHB 900 1,4% 133,8% 14.888 Tartas 2013.09.19 351
Magyar Telekom 323 1,9% -10,0% 509.306 Tartés 2013.12.10 300
MOL 12.870 -0,6% -21,1% 44955 Tartas 2013.12.05 14.500
OTP 4.675 -1,8%  -8,0% 1.003.748 Tartas 2013.09.19 4.600
PannErgy 341 0,0% 7,9% 2.713 felllvizsgalat alatt 2013.02.20 felllvizsgélat alatt
Richter 4.210 -0,1% 18,9% 190.233 Felhalmozéas 2014.03.20 4.355

Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaré érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 22 0,2% 10,3% USA 10 éves 2,47% 0,2 35,5
Tavkozlés 50 0,1% 4.1% EMU 10 éves 1,35% 1,6 -17,9
Olaj 1.629 0,6% 154% Magyar 10 éves 4,68% -18,0 -49,0
Gyogyszer 509 0,6% 18,4% Japan 10 éves 0,58% 0,2 -32,6
Szallitmanyozas 8.110 04% 27,9% USA 5 éves 1,53% 0,5 52,8
Félvezetd 100 -0,1%  19,0% EMU 5 éves 0,42% 1,6 -10,8
Kozszolgaltaté 42 0,3% 12,0% Magyar 5 éves 3,61% -17,0 -110,0
Kiskereskedelem n.a. n.a. n.a. Japan 5 éves 0,18% -0,2 -22,1
Hadiipar 2.639 0,5% 33,5% EMU 3 hénapos 0,11% 0,2 10,4

Magyar referenciahozamok
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Fontosabb instrumentumok arfolyamanak alakulasa
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Alap eszkozérték hozam

2014.05.29 3 ho 6 ho 12 ho
ESPA Stock America 74.398,38 2,91% 6,01% 13,24%
ESPA Stock Global 23.229,56 -1,06% 4,83% 12,72%
ESPA Stock Europe Active 43.860,52 -2,45% 7,47% 13,53%
ESPA Stock Japan 21.523,47 -3,61% -3,49% 3,39%
ESPA Stock Europe-Emerging 30.925,19 0,74% -6,08% -7,48%
ESPA Stock Global Emerging-Market 49.136,65 6,43% 5,70% 1,28%
ESPA Stock Europe Properties 78.015,75 1,30% 15,35% 17,56%
ESPA Reserve Euro Plus (EUR) 115,02 0,60% 0,91% 1,54%
ESPA Bond International 6.132,22 0,17% 2,89% 0,64%
ESPA Bond Euro Corporate 54.048,50 0,43% 5,47% 8,89%
ESPA Bond Emerging-Markets 56.055,13 3,24% 8,80% 6,14%
ESPA Bond Europe (EUR) 146,88 3,03% 4,76% 4,46%
ESPA Bond Dollar (USD) 130,09 1,15% 1,53% 0,24%
ESPA Bond Dollar Corporate (USD) 176,50 2,37% 4,44% 2,04%
ESPA Cash Corporate Plus 40.366,37 -1,01% 3,69% 7,96%
ESPA Reserve Dollar (USD) 134,48 0,01% 0,04% 0,11%
ESPA Cash Emerging Markets 37.962,06 1,40% 2,99% 1,71%
ESPA Stock Adriatic 1.095,91 -1,17% 3,88% 4,69%
ESPA Stock Agricultural 2.559,14 2,04% 2,48% 0,22%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 2.006,63 5,64% 3,59% 1,89%
ESPA Stock Commodities 34.061,12 3,81% 7,90% 8,82%
ESPA Stock Istanbul 111.333,11 29,87% 0,74% -24,20%
ESPA Stock Pharma 47.509,49 -1,43% 10,90% 19,11%
ESPA Stock Russia 1.824,49 -2,85% -6,96% -2,49%
ESPA Stock Techno 10.537,09 0,19% 9,00% 19,86%
ERSTE WWF Stock Umw elt 108,65 3,62% 10,66% 26,43%
ERSTE Tékevédett Pénzpiaci 2,2156 0,51% 1,08% 2,89%
ERSTE Ingatlan 2,1420 0,88% 1,86% 4,57%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1,3435 1,17% 2,07% 5,22%
ERSTE Vélogatott Alapok Alapja 1,2882 2,07% 3,48% 6,62%
ERSTE Nyiltvég(i Hazai Indexkdveté Alap 1,1135 6,49% 217% -4,26%
ERSTE Tékevédett Kamatoptimum 1,3554 1,10% 1,91% 5,25%
ERSTE XL Kétvény Alap 1,9239 7,75% 9,28% 8,19%
ERSTE K6zép-Europai Részvény Alap 1,8731 1,68% 0,51% 0,91%
ERSTE Rovid Kotvény 2,9866 2,79% 4,10% 8,10%
ERSTE € Pénzpiaci 1,117 0,12% 0,27% 0,61%
ERSTE $ Pénzpiaci 1,0978 0,13% 0,29% 0,72%
ERSTE Tékevédett Likviditasi Alap 1,657662 0,39% 0,86% 2,46%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1,2282 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 bekévetkezett 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 levd részvények szamaval

Megmutatja, hogy a részvényvasarlassal eszk6zolt befektetéslink hany év alatt téril meg netté eredmény szinten.

Az alacsony PE mutaté a kdvetkezdket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) az eredménye csokkenni fog az adott vagy az elkdvetkezd
években.

A magas PE mutaté a kovetkezbket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (ii) magas eredménybdviilés varhaté az adott és/vagy az
elkdvetkezd években.

EV/EBITDA = Enterprise Value / Earnings Before Interest Tax Depreciation and Amortization

EV = Piaci kapitalizacio+ nett6 adéssag

Piaci kapitalizacié = Részvény szam szorozva az arfolyammal

Nett6 adossag = ROvid és hosszu tavu addssag dsszege minusz a cég készpénzallomanya

EBITDA = Operativ eredmény és az amortizacio dsszege

Operativ eredmény = A netté eredmény, a kisebbségi részesedés, az adé és a pénziigyi eredmény 0sszege = Az értékesités arbevétele
csokkentve a cég mikddési kdltségeivel.

Megmutatja, hogy a cég mikddéseébdl keletkezdé eredménybdl hany év alatt lehetne kifizetni a részvényeseket és a hitelezéket.

Az alacsony EV/EBITDA mutat6 a kdvetkezoket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) a cég brutté készpénztermelése az elkdvetkezé
években csokkeni fog.

A magas EV/EBITDA mutatd a kdvetkezdket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (ii) a cég bruttd készpénztermelése az elkdvetkezd
években ndvekedni 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

Kdnyvszerinti érték = A cég sajattékéje

Megmutatja, hogy hanyszorosat fizeti a piac a tulajdonolt eszkézok piaci értékének (mas szavakkal: ha felszamolnank a céget, akkor a
hitelezdk kifizetése utan rendelkezésre allé pénz hanyszorosat fizetjik ki az adott arfolyamon vasarolt részvény esetén).

Az alacsony P/BVPS mutatd a kovetkezdket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) a sajattékére vetitett megtériilés — azaz a nettéd
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 kdvetkezdket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (ii) a sajattékére vetitett megtériilés — azaz a netté eredmény
osztva a sajat t6kével — magas, azaz magasabb, mint az elvart hozam, amely altalaban 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 Laszl6 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 Kéri Lajos 1-235-5874 Varju Péter 1-235-5111
Czene Tamas 1-235-5121 Kincse Aron 1-235-5858 Visnyai Zoltan 1-235-5153
Csato6 David 1-235-5123

Honlap: www.erstebroker.hu, www.erstemarket.hu e-mail: erstebroker@erstebroker.hu

A kiadvéanyban foglalt informéaciok az Erste Befektetési Zrt. - 1138 Budapest, Népfiirdé u. 24-26., tev. eng. szam: E-111/324/2008 és
I11/75.005-19/2002 (Tarsasag) altal hitelesnek tartott forrasokon alapulnak, de azokért a Tarsasdg szavatossagot vagy felel6sséget nem
véllal. A kiadvanyban foglaltak nem minésitheték befektetésre valé 6szténzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére,
vételére, eladasara vonatkozo felhivasnak vagy ajanlatnak. A tékepiaci és makrogazdasagi helyzetet, a befektetések és azok hozamai
alakulasat olyan tényezbk alakitiak, melyre a Tarsasagnak nincs befolyasa, a befekteté altal hozott déntés kbvetkezményei a Tarsasagra
nem harithaték at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy részleges — felhasznalasa, tobbsz6rézése, publikalasa, atdolgozasa, terjesztése
kizarélag a Tarsasag elbzetes irdsos engedélyével lehetséges. A kiadvany kiadasa idSpontjaban érvényes. Tovabbi részletek:
www.erstebroker.hu, lgyletek el6tti tajékoztatasrol sz6l6 Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fiiggetlenségének elémozditasat célzd jogi kdvetelményeknek megfelel6en késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megel6z6 ligyletkbtésre vonatkozo tilalom.



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

