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BUX 22.394 -0,6% Mtel 415 -1,0% Bayer 1285 -1,8% EUR/MHUF 307,81 0,3% Olaj ($) 60,5 -0,4%
DAX 11.351 -1,1% MOL  14.890 -2,6% BMW 104,3 -2,4% EURUSD1,1354 13% Arany($) 1216 1,8%
S&P 2.098 0,0% OTP 6.010 1,8% Commerzbank 12,6 15% USDHUF271,07 -0,9% Réz ($) 2950 -0,0%
RDX 1.283 1,2% Richter 4.375 -1,6% Lufthansa 13,7 1,2% USD/JPY 119,15 -0,6% 10Y hozam 3,8 14,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- A Wal-Mart szovetkezik az Alibabaval

- Visszavagta GDP el6rejelzését a brit jegybank

- 60 dollar kézelébe gyengult a WTI, 1.200 dollar félé ugrott az arany

- Kéthavi mélypontra gyengllt a forint

- Nem bévil a hitelezés Kinaban, jegybanki beavatkozasban bizik a piac
- Az OTP holnap reggel, az FHB ma zaras utan jelent

- A MOL részvényenként 485,49 forint osztalékot fizet

- Oldalazasra szamitunk ma a t6zsdén

Erste kommentar

Tovabb zsugorodik a gérog GDP, mikoézben folytatdédik az alkudozas. Egyes hirforrasok szerint jelenleg 3
milliard euros elsédleges egyenleg az unios javaslat. Mindekozben az EKB jarja a maga utjat, és emeli a
készenléti keretet (ELA) a gordg jegybank felé. Igy méar 80 milliard eurdnal jarunk.

Kdzben az amerikai makrogazdasagi adatok nem kapraztatnak el benninket tovdbbra sem, ami ndveli a
kamatemelés csuUszasanak valdszinliségét, és igy emeli az EUR/USD arfolyamot. Ez pedig j6 az amerikai
részvényeknek, de rossz az eurdpaiaknak. igy Eurépaban méretesebb csdkkenéseket, mig az USA-ban
inkabb stagnalast latunk. Azaz az adatoknak megfeleld amerikai részvényindexbeli felllteljesitést latunk.

Tegnap a Richter kiiléndsebb hir nélkil tovabb esett, és gyakorlatilag a tamasz szintre ért. Mindekdzben az
MSCI atsulyozas miatt, amely kisebb mértékben érinti a Richtert és az OTP-t, a MOL is nagyobbat esett,
mivel ennek a sulya nagyobb mértékben fog csékkenni az MSCI feltdrekvé piaci indexben két hét mulva. igy
vannak, akik mar most felkészilnek az ebbdl adddd, szerintiink nem tul nagy (maximum egy-két napi
forgalom) eladdi nyomasra.

Ma Osszességében a DAX indexben tovabbi eladd nyomasra, mikdézben Budapesten inkabb oldalazasra
szamitunk.

Iratkozzon fel hirleveleinkre!
Ele napi re

varhatd mi akrol. > Feliratkozas
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Kulfoldi és hazai adatok

Datum Idé Orszag Id6szak Korabbi
maj. 14. 14:30 us Friss munkanélkili-segély kérelmek (fé/hét) maj. 265 273
maj. 14. 14:30 us Tartés munkanélkiili-segély kérelmek (f6/hét) maj. 2228 22315
maj. 14. 15:45 us Bloomberg fogyasztoi elégedettség maj. 43.7
maj. 14. Aft-mkt HU FHB 2014 Q1 -24,08
maj. 14. Aft-mkt us Symantec 2015 Q4 0,33 0,44
maj. 14. Aft-mkt us Applied Materials 2015 Q2 0,27 0,28

Nemzetkozi hirek

USA:

- Oldalaztak tegnap a vezetd tengerentuli indexek, a nyitds utan enyhe lejtmenet volt zarasig, vegul
vegyesen zartak a piacok (Dow -0,05%, Nasdaq 0,12%, S&P500 -0,05%).

- Egy csalédast kelté makroadat érkezett tegnap, az aprilisi kiskereskedelmi forgalom a vart 0,2%-0s
bdvilés helyett stagnalt.

- A Cisco bevételei 5%-kal 12,14 milliard dollarra emelkedtek, ami a menedzsment altal elvart 3-5%-0s
sav felsd részét jelenti. A varakozasokban 12,07 milliardos érték szerepelt. Az egy részvényre jutd
eredmény 54 centes értéke 3 centtel haladta meg a bazisidészaki értéket és 1 centtel a konszenzust.
A zaras utani kereskedésben 0,7%-os minuszt lathattunk a papirtol.

- A JC Penney els6 negyedéves értékesitései 3,4%-kal emelkedtek a menedzsment altal
prognosztizalt 3,5-4,5%-o0s érték helyett. A veszteség 57 centet tett ki az egy évvel korabbi 1,15
dollaros minusz utan, mikézben a piac 76 centes veszteséget vart. A brutté marzs 33,1%-r6l 36,4%-ra
bévilt, és a cég elmondasa szerint a free cash flow az év végére pozitivba fordulhat. A tarsasag
részvényei a zaras utani kereskedésben jartak 9 dollar fol6tt is, azonban a mai kereskedést 8,64
dollar kérnyékén kezdheti meg.

- A Wal-Mart 25 kinai Uzletében elérhetdvé valt az Alibaba fizetési szolgaltatédsa, az Alipay. Hamarosan
400 tovabbi Uzlet is csatlakozik a programhoz.

Eurépa:

- A DAX index 1%-0s minusza mellett a CAC 40 index 0,3%-0s visszaesést, a FTSE 100 index pedig
0,2%-0s novekedést produkalt a tegnapi kereskedési napon.

- Gorégorszag elsd negyedéves GDP adata 0,1%-0s emelkedést mutatott év/év alapon, mikézben az
elemzdk 0,7%-os bévuléssel kalkulaltak. A masodik negyedévben folytatédhat az el6bbi tendencia,
ami nem tul jo jel. Kbézben olyan hirek szivarogtak ki, miszerint a nemzetk6zi szervezetek 3 milliard
eurdnyi potldlagos koéltségvetési kiigazitast varnak el még idén.

- A Bank of England csokkentette a kdvetkezd harom évre vonatkozd GDP el6rejelzését. Az idei évben
2,9% helyett 2,5%-kal, mig jovére 2,9% helyett 2,6%-kal bévilhet az orszag gazdasaga. Az inflacié az
alacsony olajaraknak kdszdnhet8en horgonyzott maradhat.

Olaj, arany:

- A WTI ma reggel 60,2 dollar volt, annak k&szdnhetéen, hogy az USA finomitéi kapacitas
kihasznaltsaga 1,8 szazalékponttal 91,2 szazalékra csdkkent, ami mutatja, hogy ezen az aron mar
nem kivannak a finomitdk olajat vasarolni. Az ENI bejelentése, mely szerint libiai kitermelésiuk napi
300 ezer hordd folé emelkedett, szintén rosszul hatott az arfolyamra.

- Az arany 1.215 dollarra ugrott, miutan a gyenge kiskereskedelmi adat miatt a befektet6k nem varjak a
Fed kamatemelését a kozeljovében. Az aprilisi USA kiskereskedelmi adat ugyanis lényegében
stagnalasat mutatott, ami negativ el6jel az USA gazdasagi aktivitdsara. Az arany arfolyamara
egyel6re nem hat a gérog valsag fokozédasa, mivel a befekteték tdbbsége szerint lesz megoldas, és
Gordgorszag nem fog csédot jelenteni.
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Devizak:
- Areggeli forinter6s6dés nem bizonyult tartésnak, a délutani érakban mar intenziv gyengilés indult, és

a hazai fizetéeszkoz két hdnapos mélypontra zuhant az eurd ellenében. Az arfolyam megkdzelitette a
308,5-nél huzdédo 200 napos mozgdatlagot, ahonnan mar van esélye egy korrekcionak.

- A gyenge tengerentuli kiskereskedelmi adat mélybe |6kte a dollar kurzusat, az EUR/USD jegyzések
1,135-ig emelkedetek, ami azt jelenti, hogy az arfolyam megcélozhatja az 1,15-6s ellenallast.

- A Bank of England tegnap csokkentette a kdvetkez6 harom évre vonatkozé névekedési elérejelzését,
mikdzben arrdl is beszélt, hogy az els§ kamatemelésre a jovd év kdzepén kerulhet sor. A dollar
gyengulésének készdnhetben a font azonban tovabb tudott er6sddni, és a reggeli kereskedésben mar
1,575-nél jar a kurzus.

Profitaljon a devizaparmozgasabol!

Erste EUR/HUF Certifikalok > Részletek

Tavol-Kelet:
- A Nikkei 1,1%-ot esett, a Hang Seng 0,2%-ot a Shanghai index pedig 0,1%-ot emelkedett.

- Ma a varakozasoktél elmaradé és egyuttal visszaesd hitelezési aktivitas miatt lettek ismét hangosak a
tovabbi monetaris lazitasrél szoldé spekulacidk. Nem egészséges részvénypiaci ndvekedésre utal,
hogy a gyenge adatokra emelkednek a részvénypiacok a jegybanki beavatkozasrél szolé spekulaciok
miatt. Ugyanakkor az amerikai részvénypiacon is lathattuk, hogy ez is képes tartds részvénypiaci
ndvekedést kivaltani.

- Ajegybanki lazitasrol sz6l6 spekulaciok hatédsara a bankkdzi kamatok is Gj mélypontra estek.

Hataridés piacok:
- Negativ hangulat uralkodott a hataridés piacokon ma reggel.

EUR/HUF (napi felbontas)

BUX Index (napi felbontas)
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BUX (pont) 22.511 22.569 22.248 22.394 EUR/HUF 307,85 308,17 307,51 307,82
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Nemzetkozi részvényindexek

valtozas valtozas

zaré érték napi 52 hét zaré érték napi 52 hét
Dow Jones 18.060 -0,0% 8,7% WIG 20 2.540 -0,1% 4,9%
Nasdaq Composite 4.982 0,1% 21,5% PX 1.034 -0,1% 4,8%
Nasdaq 100 4.427 0,1% 23,2% Hang Seng 27.263 0,1% 20,7%
FTSE 100 6.950 0,2% 1,0% Russell 2000 1.232 -0,1% 11,7%
RDX 1.283 1,2% 5,2% Nikkei 19.566 -1,0% 35,8%
ISE 30 105.817 1,4% 13,3% ATX 2.660 1,0% 7,7%

BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaroéar napi 52 hét zaréar napi 52 hét
Adidas 73,22 -0,9% -7,5% Infineon 11,20 -1,4% 29,3%
Arcelormittal 9,72 -1,2% -18,7% Linde 172,97 -0,3% 15,1%
Axa 2247 1,4% 28,0% Lufthansa 13,73 1,2% -25,2%
Banco Bilbao 9,03 -0,1% 0,2% Nokia 6,12 -0,2% 18,9%
Banco Santander 6,67 -0,4% -9,5% Osram 46,53 -0,2% 17,0%
BASF 84,86 -1,3% 1,8% Raiffeisen 15,24 1,0% -31,1%
Bayer 128,46 -1,8% 24,5% Ryanair 10,96 0,6% 69,1%
BMW 104,33 -2,4% 16,7% SAP 66,72 -0,6% 19,0%
BNP Paribas 55,99 -0,2% 5,9% Siemens 94,31 -1,6% -3,9%
Commerzbank 12,55 1,5% 7,5% Telefonica 13,30 -0,0% 11,2%
Daimler 84,25 -1,7% 26,7% Thyssenkrupp 25,54 0,3% 14,7%
Deutsche Bank 28,79 0,0% -2,8% Total 47,03 0,1% -9,4%
Deutsche Post 27,59 -3,7% -0,2% Unicredit 6,30 -0,1% 1,9%
EON 13,74 -1,1% 4,2% Volksw agen 218,28 0,0% 18,1%
Fiat Chrysler Automotives 13,23 0,3% Wizz Air 19,88 0,8%

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

Vallalati hirek

- Az OTP holnap hajnalban, mig az FHB varhatban ma piaczaras utan teszi k6zzé |. negyedéves
eredmenyét.

- A MOL kézleménye szerint az egy részvényre juté osztalék varhatéan 485,49 forint lesz. A kifizetés junius
3-an kezdddik.

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

Erste MOL Certifikatok > Részletek



http://www.erstemarket.hu/
https://www.erstemarket.hu/pages/erste-certifikat/6

®
ERSTE 5 Panorama 2015. majus 14.

Investment

Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célar
FHB 801 -1,7% -12,6% 15.952 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 415 -1,0%  27,3% 1.908.247 Tartas 2015.02.26 400
MOL 14.890 -2,6% 12,4% 246.274 Vétel 2015.04.08 17.400
oTP 6.010 1,8% 36,8% 972.518 Tartas 2014.10.02 4.560
Richter 4.375 -1,6% 7,3% 494.945 Felhalmozéas 2015.04.10 4575
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)

zaro érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 25 0,0% 11,9% USA 10 éves 2,28% -1,0 -26,0
Tavkozlés 48 04% -3,6% EMU 10 éves 0,72% 4,9 -69,7
Olaj 1.375 -0,3% -15,5% Magyar 10 éves 3,70% -8,0 -144,0
Gyogyszer 581 -02% 141% USA 5 éves 1,57% 0,3 0,5
Szallitmanyozas 8.560 -1,0% 9,3% EMU 5 éves 0,12% 1,6 -40,6
Félvezetd 113 04% 16,9% Magyar 5 éves 3,13% -4,0 -103,0
Kozszolgaltatd 43 -1,0% 2,5% Japan 5 éves 0,12% -11 -7,0
Hadiipar 3.021 0,6% 14,7% EMU 3 honapos 0,18% -0,8 -35,2
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Fontosabb instrumentumok arfolyamanak alakulasa
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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 mutato a kdvetkezdket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) az eredménye csokkenni fog az adott vagy az elkdvetkez6
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 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 brutté készpénztermelése az elkdvetkezé
években csokkeni fog.

A magas EV/EBITDA mutaté a kovetkezdket 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 = Kényvszerinti 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 fizetjiik 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) 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 Tarsasag szavatossagot vagy felel6sséget nem
véllal. A kiadvanyban foglaltak nem minGsitheték befektetésre valé 6szténzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére,
vételére, eladaséra vonatkozé 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
kizardlag a Tarsasag elbzetes irdasos engedélyével lehetséges. A kiadvany kiadasa idSpontjaban érvényes. Tovabbi részletek:
www.ersteinvestment. hu, lgyletek el6tti tajekoztatasrél sz6l6 Hirdetményben.

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



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

