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BUX 22.554 -0,3% Mtel 409 1,0% Bayer 130,5 0,0% EUR/HUF 303,45 -0,1% Olaj ($) 58,9 -0,4%
DAX 11.620 1,4% MOL  15.005 -0,3% BMW 107,0 0,0% EURUSD1,1146 -05% Arany($) 1188 0,8%
S&P 2114 03% OTP 6.031 04% Commerzbank 12,2 0,0% USDHUF272,18 0,3% Réz($) 292,4 -0,3%
RDX 1.241 0,4% Richter 4.470 -2,0% Lufthansa 12,8 0,0% USD/JPY 120,13 -0,0% 10Y hozam 34 -0,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- A szirke 6tven arnyalatanak sikere vitte a Comcast eredményét

- A gordég miniszterelndk-helyettes egy ideiglenes finanszirozasi ajanlatrél egyeztet Mario Draghival
- Kismértékl esés a WTI-ben, az arany stabil 1.188 dollaron

- Oldalazott tegnap a forint, Ujra erésodik a dollar

- Torténelmi mélypontra vagta az alapkamatot Ausztralia

- Holnap hajnalban jelent a Richter

- Oldalazasra szamitunk ma a t6zsdén

Erste kommentar

Mikézben Amerika tovabbra is csucs koézelben, addig Eurépaban hozamemelkedést lathatunk, és a
részvényindexek is joval tavolabb vannak a korabbi csucsoktél, mint az USA-ban. Volt egy elére futas az
eurdépai részvényindexekben, amelyet a dollar er6sédése tuzelt. A dollar er6sddése pedig mar j6 ideje
megallt. Egyre tébben kérdezik, hogy mi lesz az USA-val és az eurdpai piacokkal. Az utdbbi esetében
alapvetéen tovabbi csOkkenést varunk, mig az amerikai piacok tekintetében mar megosztott az elemzdi
csapatunk véleménye. Van aki emelkedést var, hiszen a vallalati eredmények az erés dollar ellenére a
varakozasoknal jobban alakultak, s6t, a mostanaban szokdsos 5-10 szazalék kozotti bévulést tudjak
felmutatni az S&P500 index esetében. Masok kissé szkeptikusabbak. Abban viszont konszenzus van, hogy az
amerikai piacok az elkdvetkez6 honapokban nagy valészinlséggel felll fogjak teljesiteni az eurdpai piacokat.

A ma jelent6 DAX komponensek (Infineon, Lufthansa, Adidas) gyakorlatilag a varakozasoknak megfelel
eredményeket tettek kdzzé. Az index tegnap gyakorlatilag letesztelte a korabbi szintet, amelyet eltért, és ma
ennek megfeleléen folytatja a csOkkenést. Néhany hénapos tavon a 10.500 pontot is elérheti az index.

A BUX esetében tegnap a nap végén volt egy beleadas, amit egyrészt ma korrigdl az index, masrészt a
Richtert veszik egy nagy haz célemelésére, amely mar 5.400 forint (4.300 forintrél). Raadasul holnap jelent a
ma mar egyetlen gyodgyszeripari cég a parketten, és varhatéan Ujra mosolyt csal majd az eredmény a
befektet6k arcara. Kozben az OTP vezetés két kézzel szérja az OTP részvényeket, de az ok nem az, hogy
draga a részvény, hanem, hogy most adhatnak el, illetve nem ingyen kapjak, hanem csak olcsdbban a
dolgozoi részvényeket. igy érdemes egy részét eladniuk, hogy az olcsébb részvények kifizetéséhez ne
kellejen a csaladi kasszahoz nyulni. Egy sz6, mint szaz, egy kis emelkedést latunk nap elején, de mindent
egybevetve inkabb csak stagnalasra szamitunk a mai napon.

Ne maradjon le, értesiiljon idoben a piaci mozgasokrol!

. i {‘1!'!" Dijmentes, egyedi arfolyam értesitések az Erste Marketen|

» Részletek
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Kiilfoldi és hazai adatok

1dé Orszag Idé6szak Korabbi
maj. 5. Bef-mkt us Office Depot 2015Q1 -0,03 0,13
maj. 5. 14:00 us Kellogg 2015Q1 1,01 0,92
maj. 5. 14:00 us Walt Disney 2015 Q2 1,11 1,10
maj. 5. 14:30 us Kiilkereskedelmi mérleg (milliard dollar) marc. -354 -41.7
maj. 5. 15:45 us Beszerzési menedzser index apr. g 57.4
maj. 5. 15:45 us Szolgaltatéipari beszerzési menedzser index apr. r 578" 57.8
méj. 5. 16:00 US  ISMszolgaltatoipari index apr. | 565" 56.2

Nemzetkozi hirek

USA:

- Az er6s nyitas utan némi lecsorgas volt lathaté a tengerentuli bérzéken, de igy is sikerllt a pozitiv
tartomanyban zarniuk az indexeknek, az S&P500 kozel jar mar a térténelmi csiucsahoz (Dow 0,25%,
Nasdag 0,23%, S&P500 0,27%).

- Charles Evans, a chicag6i Fed elndk tegnap azt mondta, hogy az elsé negyedéves gazdasagi
telijesitmény alapjan nem kellene a jegybanknak 2016 el6tt kamatot emelnie.

- Az ipari cikkek rendelésallomanya nyolc hénapja nem latott Gtemben, 2,1%-kal emelkedett, ami
meghaladja a piac 1,9%-0s varakozasat.

- A Comcast a vartnal kedvezdbb szamokkal rukkolt el6 tegnap, els6sorban A szlrke otven
arnyalatanak sikere révén. A bevételek 2,6%-kal 17,9 milliard dollarra kusztak, mig az egy részvényre
juté eredmény a bazisidészaki 68 centr6l 79 centre emelkedett (elemzdi varakozas 74 cent). A
menedzsment Ujabb 2,5 millidrd dollaros részvény visszavasarlasi programot jelentett be, amit a
befektetdk kdzel 3%-0s plusszal dijaztak.

- Zéras utan publikdlia szamait a Walt Disney. A legutébbi negyedévben latott markéns
felulteljesitéshez képest szolidabb ndvekedést varunk mind az eredményekben, mind pedig az
arfolyam reakciéban.

SP500 index forintban, long es short iranyban is!

Erste SPS00 Turbo Warrantok .
> Részletek

Eurédpa:

- Afrancia CAC 40 index 0,7%-0s, a DAX index 1,44%-os emelkedést tudott felmutatni, mikézben a brit
piacon a kereskedési sziinnap miatt nem lathattunk elmozdulast.

- A go6rég miniszterelnok-helyettes ma talalkozik Mario Draghival Frankfurtban egy ideiglenes
finanszirozasi ajanlat megvitatdsa okan. Mindekbézben a pénziigyminiszter francia kollegajaval
Spanyolorszagban egyeztet.

- Makro fronton az Eurdpai Bizottsag gazdasagi noévekedésre vonatkozd friss prognédzisaira lesz
erdemes figyelnunk.

Olaj, arany:

- A WTI 58,9 dollaron allt ma reggel. Ismét feler6sddtek a félelmek az amerikai k8olajkinalat
novekedése miatt: a varakozasok szerint 1,2 millié hordéval néttek a nyersolaj keszletek az Egyesult
Allamokban, amelyek jelenleg 491 milli6 hordon alinak. A ndévekvd készletek egyelére nem tudtak
megfogni az olaj marcius 6ta tarté jelentds aremelkedését.

- Az arany 1.188 dollaron stagnalt tegnap. A piac egyre inkabb az inflaciés szamokat is figyeli, mivel az
elmult hat évben lényegében nullara redukalédott a fogyasztéi arak esése. Ez azonban a Fed szerint
idén a masodik félévben megvaltozhat, kuléndsen, ha a bérek esetében is elkezdédik egyfajta
emelkedés. A megugro inflacié kikényszeriti a kamatok emelkedését, ami elméletileg kedvezétlen az
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aranyra nézve, masrészt viszont inflacié védekez6 eszkdzként elkezdhetik venni a nemesfémet. Az
utébbi hatas erésebb lehet, ezért véleménylnk szerint ez az arany aremelkedését indukalhatja.

Devizak:

Meglatszott a forint arfolyaman a londoni zarva tartas, az EUR/HUF kurzusa 303,2 koril oldalazott, az
irany azonban felfelé mutat, a kdvetkez6 ellenallas 305-nél talalhato.

A mult heti erételjes dollargyengllés utén korrekcié indult az EUR/USD devizakeresztben, az 1,129-
es lokalis csucsrdl 1,113-ig korrigalt vissza az arfolyam, és rovidtavon az 1,104-es tamaszt is
visszatesztelheti az arfolyam.

A vartnak megfelel§ ausztral kamatcsOkkentés utan az AUD/USD devizapar elindult felfelé, vagyis az
ausztral dollar er6sédni tudott 0,789-ig.

Tavol-Kelet:

A Hang Seng 1%-ot, a Shanghai index 1,8%-ot csdkkent, a japan részvénypiac pedig ma is zarva
tartott.

Az ausztrdl jegybank a varakozasoknak megfeleléen a korabbi 2,25%-rél 2%-ra vagta az
alapkamatot, ami torténelmi mélypontnak szamit. A jegybank elndke nyilatkozataban arrél beszélt,
hogy az inflaciés palya lehetévé tette a kamatvagast, és azt, hogy ezzel is tdmogassak az er6s6dé
fogyasztoi keresletet. A gazdasagi és egyben friss ndvekedési elérejelzését pénteken fogja publikalja
az ausztral jegybank.

Hataridés piacok:

Az amerikai hataridés piacok a negativ tartomanyban voltak ma reggel, mig az eurdépaiak vegyes
képet mutattak. A DAX minuszban volt.

EUR/HUF (napi felbontas)
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Nyito Max. Min. Zaré Nyito Max. Min. Zard
BUX (pont) 22.653 22.838 22.554 22.554 EUR/HUF 303,22 303,82 303,07 303,66

Nemzetkozi részvényindexek

valtozas valtozas

zaro6 érték napi 52 hét zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 18.070 0,3% 9,3% WIG 20 2.523 0,3% 4,9%
Nasdaq Composite 5.017 0,2% 21,2% PX 1.029 0,3% 2,0%
Nasdaq 100 4.483 0,1% 24,3% Hang Seng 27.770 -1,3% 26,4%
FTSE 100 6.986 0,4% 2,4% Russell 2000 1.233 0,4% 9,5%
RDX 1.241 0,4% 13,0% Nikkei 19.532 0,1% 35,1%
ISE 30 102.438 0,0% 11,7% ATX 2.614 1,1% 4,5%
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BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
valtozas valtozas

zaroar napi 52 hét zaroar napi 52 hét
Adidas 75,80 0,0% -1,5% Infineon 11,06 0,0% 35,1%
Arcelormittal 9,66 1,5% -17,0% Linde 178,41 0,0% 20,3%
Axa 22,74 0,5% 26,6% Lufthansa 12,75 0,0% -27,7%
Banco Bilbao 9,04 0,4% 2,4% Nokia 5,89 -2,6% 16,9%
Banco Santander 6,75 -0,1% -5,7% Osram 47,22 0,0% 25,3%
BASF 89,01 0,0% 9,5% Raiffeisen 14,98 -0,1% -32,5%
Bayer 130,46 0,0% 30,5% Ryanair 10,93 4,3% 64,0%
BMW 106,98 0,0% 20,4% SAP 68,38 0,0% 20,8%
BNP Paribas 56,75 0,5% 8,2% Siemens 98,25 0,0% 4,2%
Commerzbank 12,15 0,0% -4,9% Telefonica 13,77 0,9% 13,5%
Daimler 87,60 0,0% 32,5% Thyssenkrupp 24,44 0,0% 19,3%
Deutsche Bank 28,77 0,0% -3,3% Total 48,13 -0,7% -5,9%
Deutsche Post 29,85 0,0% 11,3% Unicredit 6,50 0,7% 1,7%
EON 14,06 0,0% 7,7% Volksw agen 227,48 0,0% 20,9%
Fiat Chrysler Automotives 13,30 -0,4% Wizz Air 19,00 0,0%

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

Vallalati hirek

- Holnap hajnalban teszi k6zzé 2015. |. negyedéves eredményét a Richter.

- Az OTP vezetd allasu tisztségvisel6i OTP részvényeket értékesitettek.

Dr. Pongracz Antal, az igazgatdsag alelnéke 2015. aprilis 30-an 6.041 forintos atlagaron 26.894 darab
OTP torzsrészvényt értékesitett.

Dr. Biré Tibor igazgatdsagi tag 6.070 forintos atlagaron 10.000 darab OTP tdrzsrészvényt adott el.

Dr. Gresa Istvan igazgatésagi tag 2015. majus 4-én 6.047 forintos atlagaron 40.011 darab OTP
torzsrészvényt értékesitett. Gresa Istvan ugyanakkor a bankcsoport javadalmazéasi politikdja
keretében 37.760 darab torzsrészvény vasarolt.

A tranzakciokat kévetéen Pongracz Antal 25.427 darab, Bird Tibor 28.956 darab, mig Gresa Istvan
30.152 darab OTP részvényt birtokol.

- Az OTP vezetdi hagyomanyosan ebben az idészakban tudnak OTP részvényt értékesiteni, hiszen
december 31. és a kozgylilés datuma kozott eladasi tilalom van érvényben. A kozgyllést kdvetben
ugyanakkor a részvény opcids program keretében tovabbi OTP részvényeket vehetnek. A hir tehat nem
meglepd, és nyar elejéig tovabbi eladasokra lehet szamitani.

- A MOL aprilisban 6,2 dollaros hordonkénti finomitoi arrést ért el, ami alatta van a marciusi 7,7 dollaros
horddnkénti értéknek, de megfelel az els6 negyedéves 6,2 dollarnak. A finomitéi marzsok esetében erds
Il. negyedévre szamitunk, majd az év végéig enyhe esést becsulunk.

MOL kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tul is!

Erste MOL Certifikatok > Részletek
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaréar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtél Célar
FHB 801 2,7% -10,2% 59.878 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 409 1,0% 28,2% 300.544 Tartas 2015.02.26 400
MOL 15.005 -0,3%  18,1% 131.560 Vétel 2015.04.08 17.400
oTP 6.031 0,4% 43,6% 963.407 Tartas 2014.10.02 4.560
Richter 4.470 -2,0% 19,8% 545.288 Felhalmozéas 2015.04.10 4575
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)

zaré érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 25 1,0% 12,2% USA 10 éves 2,16% 14 -44,8
Tavkozlés 49 0,3% -0,7% EMU 10 éves 0,46% 0,7 -99,8
Olaj 1.430 -0,2% -11,7% Magyar 10 éves 3,48% 4,0 -187,0
Gyégyszer 585 04% 13,8% USA 5 éves 1,52% 1,5 -16,2
Szallitmanyozas 8.751 02% 14,0% EMU 5 éves 0,04% 0,4 -49,0
Félvezetd 114 -0,6% 18,2% Magyar 5 éves 2,92% 4,0 -146,0
Kdézszolgaltatd 45 0,7% 4,5% Japan 5 éves 0,11% -0,0 -8,4
Hadiipar 3.036 -0,0%  14,0% EMU 3 hénapos 0,19% -2,3 -37,1

Magyar referenciahozamok
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Fogalmak

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 6sszege minusz a cég készpénzallomanya

EBITDA = Operativ eredmény és az amortizacié 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 keletkezd 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 bruttd készpénztermelése az elkdvetkezd
években csokkeni fog.

A magas EV/EBITDA mutatd a kdvetkezbket 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 eszk6zok 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 netté
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) tilarazott 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

Honlap: www.ersteinvestment.hu, www.erstemarket.hu e-mail: info@ersteinvestment.hu

A kiadvéanyban foglalt informéaciok az Erste Befektetési Zrt. - 1138 Budapest, Népfiirdé u. 24-26., tev. eng. szam: E-111/324/2008 és
111/75.005-19/2002 (Tarsasag) altal hitelesnek tartott forrasokon alapulnak, de azokért a Tarsasadg szavatossagot vagy felel6sséget nem
véllal. A kiadvanyban foglaltak nem minGsitheték 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 kévetkezményei a Tarsasagra
nem harithaték at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy részleges — felhasznalasa, tobbsz6rézése, publikalasa, atdolgozasa, terjesztése
kizarélag a Tarsasag elbzetes irdasos engedélyével lehetséges. A kiadvany kiadasa idépontjaban érvényes. Tovabbi részletek:
www.ersteinvestment. hu, lgyletek el6tti tajekoztatasrél szol6 Hirdetményben.

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



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

