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BUX 17.904 0,2% Mtel 369 -0,8% Bayer 99,3 0,0% EURMHUF 308,99 0,3% Olaj($)  101,7 -0,4%
DAX 9.598 -0,5% MOL 11.680 -0,5% BMW 92,6 0,0% BEURMUSD1,3440 0,1% Arany($) 1.304 -0,2%
S&P 1.979 0,0% OTP 4179 0,7% Commerzbank 11,2 0,0% USDMHUF229,93 0,1% Réz($) 322, 7 -0,8%
RDX 1.195 -2,7% Richter 3.950 1,3% Lufthansa 144 0,0% USD/JPY 101,86 0,0% 10Y hozam 4,20 -2,0

el6zb napi zaré adatok

- Vegyesen zartak a tengerentuli indexek

- Gorogorszag Ujra pacban?

- Siullyedt a WTI ara a készletadatok elétt, az arany stabil maradt

- Baljos jelek az EUR/HUF grafikonjan

- A Nikkei 0,6%-0t, a Hang Seng 0,5%-o0t, a Shanghai index 0,7%-ot emelkedett.

- Enyhe emelkedésre szamitunk a mai kereskedésben

Tovabbra is az orosz-ukran konfliktus és a nyari uborkaszezon ,tematizélja” a kereskedést. Tegnap nagyot
esett a DAX, mikor az USA indexei — a nyitast kdvetben - mélyrepulésbe kezdtek. Ez egészségtelen
korrelaciora utal. Az amerikai indexek kuldnben egyértelmiien a vezet6 indexek, s valljuk meg, hogy az ujabb
és Ujabb rekordokbdl nem jon erSteljesebb emelkedés. Ezt azt sugallja, hogy mindenki tele van részvénnyel
meég akkor is, ha a kisbefektetdi szegmensben kell6 pesszimizmussal talalkozunk. Ugyanakkor az intézményi
oldalon tovabbra is inkdbb az optimizmus jellemz8. S kulénben szerintink is alulértékeltek a piacok.
Mindenesetre ez azt eredményezi, hogy mar nincs igazan vevd a piacon, de eladé is elvétve akad. igy a
valésag egy komoly savozas, amelyben az er6sebb piacokon lassu emelkedést lathatunk, ahogy a lakossagi
pénz aramlik be az alapokba.

A DAX index egyre kdzelebb van a 200 napos mozgdatlaghoz. Tegnap 56 pontra meg is kozelitette (szinte
mar megérintette). Egyre kdzelebb vagyunk egy fordulathoz, amely valamikor a nyar folyaman kdvetkezhet
be.

Az amerikai indexek mozgésa félelmetes! Mint ahogy a nagykényvben meg van irva! Szépen emelkedik
kicsivel a 20 és 30 napos mozgdatlag folott. llyet utoljara a 2003-as bika piac idején lehetett latni néhany
részvényben és indexben. Persze akkor ez inkabb Eurépara volt jellemzé. llyet lathattunk pl. a CEZ, cseh
energetikai részvény arfolyamaban 3 éven keresztul! Az ilyen mozgas idedlis terep a megfontolt
kereskedésre!

Itthon ma kis emelkedésre szamitunk az elmult napok gyenge teljesitményét kovetden.
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Kiilfoldi és hazai adatok

1d6 Orszag Adat ldészak Korabbi
13:45 UPS 2014 Q2 1,16 1,248
15:00 us S&P/Case-Shiller hazarindex maj. 168.71 171.25

16:00 us Conference Board fogyasztoi bizalmi index jal. 85.18
23:00 Marriott International 2014 Q2 0,60 0,67
Aft-mkt American Express 2014 Q2 1,27 1,381
Aft-mkt New mont Mining 2014 Q2 -0,11 0,191
Aft-mkt Anadarko Petroleum 2014 Q2 1,05 1,296
Bef-mkt Merck 2014 Q2 0,84 0,81
Bef-mkt Fidelity National Information Services 2014 Q2 0,57 0,739
Bef-mkt Pfizer 2014 Q2 0,56 0,567

Nemzetkozi hirek

USA:

Eséssel indult a tegnapi kereskedés a tengerentulon, de napos belll iranyt valtottak az indexek, és a
Nasdaq kivételével sikerult minimalis pluszban zarni a kereskedést (Dow 0,13%, Nasdaq -0,1%,
S&P500 0,03%).

A fligg6ben 1évd lakasértékesitések valamivel kedvezdbben alakultak a varakozasoknal, miutan a
juniusi adat 4,5%-os csdkkenést mutatott a vart 5,2%-0s visszaesés helyett.

A McDonald’s kinai gyorséttermeiben felfliggesztették a marha-, sertés- és csirkét tartalmazé
hamburgerek arusitasat. A husok egyik beszallitéja nem megfelel6 min6ségl hustermékeket szallitott,
emiatt kellett abbhagyni az emlitett termékek arusitdsat. A McDonald’s arfolyama szinte semmit sem
reagalt a hirre.

Az S&P Case Shiller hazarindexet és a Conference Board fogysztéi bizalmi index juliusi szamait
publikaljak a tengerentulon. A gyorsjelentéesk koziil tdbbek kozott a Merck, és a Pfizer szamait lesz
érdemes figyelnlink.

aLlL SP500 index forintban, long és short iranyban is!

~ B FErste SP500 Turbo Warrantok

> Részletek

Eurodpa:

A vartnal gyengébb makroadatok és a piaci félelmek miatt az eurdpai indexek egy része a gyengilés
jeleit mutatta tegnap. A FTSE index 0,05%-kal, a DAX index 0,48%-kal esett, mig a CAC 40 index
0,33%-kal tudott emelkedni.

Barack Obama telefonkonferencia keretében egyeztetett Angela Merkel német kancellarral, Francois
Hollande francia elndkkel, David Cameron brit miniszterelnokkel és Matteo Renzi miniszterelnokkel a
harmadik kords szankciokrél. Oroszorszag szamara nehéz napok kovetkeznek, mivel a hét végéig
pontot akarnak tenni az ligy végére az EU-s vezetdk.

Gordgorszag 14,9 milliard eurds finanszirozasi réssel nézhet farkasszemet 2016 végére, ami azt
jelenti, hogy a kétvénypiacrdl, vagy az ESM alapbdl plusz forrast kell szereznie. Az IMF juliusban 12,6
milliardos rést prognosztizalt. Mind a két forgatokdnyv nehezen kivitelezhetének tlinik véleménylnk
szerint.


http://erstebroker.hu/hu/certifikatok.html
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Olaj,

arany:

A WTI 101,4 dollarra slllyedt a készletadatok elétt. A piac 1 millié hordd csdkkenést var a nyersolaj
készletben és hasonl6 esés lehet a benzin esetében is. A geopolitikai feszliltségek egyelére hattérbe
szorultak, jelentds események nem torténtek. A piac tovabbra is varja a hét masodik felének
munkaerépiaci adatait, ami a leginkabb meghatarozé lehet. Az arany tovabbra is 1.303-1.304 dollar
kordli szinten stagnalt. Az arany esetében a FED politikaja és a gazai és ukran események a f6
hajtéerd.

Devizak:

Az EUR/USD kurzusa koltéi tulzassal nem csinalt semmit, hiszen az 1,3440 és az 1,3430-as szint
ko6zott lavirozott.

AZ EUR/HUF kereszt arfolyamarél ez mar nem volt elmondhatdé. A forint Iab gyengiilése vélhetéen a
kovetkezd napokban is kitarthat, és hasonlé mozgasokat lathatunk a kurzusban mint tegnap, amikor a
jegyzés a 307,8-as szintrél 309,1-ig emelkedett.

Tavol-Kelet:

A legfrissebb statisztikai kézlemény alapjan idén mar 16 kinai tartomanyban névelték a helyi
hatésagok a minimalbért, amely emelés atlaga 14,2% volt. Jelenleg a legmagasabb minimalbérrel
Shanghaiban talalkozhatunk, ami atszamitva korilbelll 67 ezer forint és idén 14,2%-kal emelkedett.

A japan makroadatok negativ meglepetést szolgaltattak. A munkanélkiliségi rata 3,7% lett, mig a
varakozas 3,5% volt. A kiskereskedelmi forgalom év/év alapon 0,6%-kal csdkkent, mig a piac csak
0,5%-0s visszaesésre készilt.

A Samsung bejelentette, hogy elhalasztja a Samsung Z névre keresztelt sajat fejlesztésii operacios
rendszert hasznalé okos telefonjanak oroszorszagi bevezetését, amit eredetileg a harmadik
negyedévben terveztek elkezdeni.

A kinai hatésagok 5 tartomanyban engedélyezték, hogy eszkdzkezelbket allitsanak fel a rosszhitelek
kezelésének érdekében.

Hataridés piacok:

20.000

19.000

Esnek a tengerentuli hataridés piacok, a nyugat-eurépai indexek azonban emelkedést mutatnak a
nyitas elétt.

BUX Index (napi felbontas) EUR/HUF (napi felbontas)
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Nemzetkozi részvényindexek

2014. julius 29.

valtozas valtozas
zaro érték napi 52 hét zaré érték napi 52 hét
Dow Jones 16.983 0,1% 9,4% WIG 20 2.400 -0,3% 4,4%
Nasdag Composite 4.445 -0,1% 23,5% PX 958 -0,5% 5,2%
Nasdaq 100 3.967 0,1% 29,3% Hang Seng 24.551 0,5% 12,4%
FTSE 100 6.788 -0,1% 3,5% Russell 2000 1.140 -0,5% 9,5%
RDX 1.195 2,7%  -10,1% Nikkei 15.621 0,6% 14,3%
ISE 30 103.953 0,5% 18,6% ATX 2.346 -1,2% -0,3%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
valtozas valtozas
zaroar napi 52 hét zaroar napi 52 hét
Adidas 70,11 0,0% -17,0% EOn 14,61 0,0% 15,7%
Arcelormittal 11,27 0,4% 13,0% Fiat 7,66 -1,9% 21,5%
Axa 17,69 0,1% 6,1% Infineon 8,92 0,0% 27,2%
Banco Bilbao 9,38 -0,7% 32,7% Linde 153,61 0,0% 7,4%
Banco Santander 7,59 -0,4% 39,3% Lufthansa 14,42 0,0% -5,9%
BASF 80,60 0,0% 20,6% Nokia 6,05 -1,0%  111,6%
Bayer 99,31 0,0% 18,7% Siemens 93,14 0,0% 16,9%
BMW 92,60 0,0% 24,9% Telefonica 12,24 -0,1% 15,9%
BNP Paribas 49,65 0,1% 3,0% Thyssenkrupp 21,32 0,0% 25,1%
Commerzbank 11,22 0,0% 71,0% Total 51,78 1,3% 29,9%
Daimler 63,53 0,0% 20,5% Unicredit 5,99 -0,3% 49,2%
Deutsche Bank 26,67 0,0% -22,0%

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



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

ERSTE ajanlasok

zaroar valtozas forgalom

Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célar
FHB 762 -2,1% 130,9% 32.104 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 369 -0,8% 19,4% 435.028 Tartas 2013.12.10 300
MOL 11.680 -0,5% -28,8% 53.042 Tartas 2013.12.05 14.500
oTP 4179 0,7% -39%  664.489 Felhalmozas 2014.06.18 5.300
Richter 3.950 1,3% 13,0%  201.731 Felhalmozés 2014.03.20 4.355

Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaré érték napi 52 hét hozam napi 52 het
Bank 23 0,0% 11,8% USA 10 éves 2,49% 0,9 -10,8
Tavkozlés 51 03%  28% EMU 10 éves 1,15% 0,6 -51,0
Olaj 1.683 -02% 20,8% Magyar 10 éves 4,23% 3,0 -173,0
Gydgyszer 517 -0,2%  18,9% USA 5 éves 1,71% 1,2 32,7
Szalltmanyozas 8.333 -1,1%  30,2% EMU 5 éves 0,32% 0,5 -33,5
Félvezetd 103 -0,1%  22,9% Magyar 5 éves 3,36% 1,0 -172,0
Kézszolgaltatd 43 1,4% 9,2% Japan 5 éves 0,15% -0,3 -14,4
Hadiipar 2.576 0,1% 212% EMU 3 hénapos 0,01% -0,0 -4,1

Magyar referenciahozamok

6,5% o

5,5% 4

1 hénapja

45% - -
Jelenlegi

3,5% 4

2,5% 4

1,5% T T T T
0év 3év 6év 9év 12 év 15év

Alapkamatok (%): MNB 2,10 ECB 0,15 FED 0,25 BOE 0,50 BOJ 0,10 SNB 0,00
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Fontosabb instrumentumok arfolyamanak alakulasa
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Alap eszkozérték hozam

2014.07.28 3 ho 6 ho 12 ho
Erste Responsible Stock America 79.285,20 9,07% 13,17% 18,29%
ESPA Stock Global 24.593,34 8,55% 10,84% 16,91%
ESPA Stock Europe 44.780,70 3,87% 5,63% 15,73%
ESPA Stock Japan 23.819,98 13,19% 4,35% 6,49%
ESPA Stock Europe-Emerging 31.605,92 12,14% 1,86% 0,08%
ESPA Stock Global Emerging-Market 53.173,62 13,00% 17,36% 16,77%
ESPA Stock Europe Properties 80.632,38 4,95% 12,83% 24,06%
ESPA Reserve Euro Plus (EUR) 115,61 0,77% 1,31% 2,14%
ESPA Bond International 6.340,90 3,36% 4,67% 4,98%
ESPA Bond Euro Corporate 55.447 47 1,43% 4,73% 10,30%
ESPA Bond Emerging-Markets 57.869,21 3,68% 9,19% 11,96%
ESPA Bond Dollar (USD) 130,34 0,94% 1,71% 2,40%
ESPA Bond Dollar Corporate (USD) 177,61 1,70% 4,10% 6,35%
ESPA Reserve Corporate HUF 41.061,82 -0,14% 2,12% 7,10%
ESPA Reserve Dollar (USD) 134,40 -0,01% 0,00% 0,14%
ESPA Short Term Emerging Markets 38.923,53 2,47% 6,23% 4,79%
ESPA Stock Adriatic 1.146,17 2,99% 3,49% 8,31%
ESPA Stock Agricultural 2.625,10 0,70% 5,28% 5,51%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 2.132,12 9,70% 12,95% 10,52%
ESPA Stock Commodities 36.350,81 8,46% 15,89% 16,57%
ESPA Stock Istanbul 125.597,95 23,94% 48,23% 8,23%
ESPA Stock Pharma 50.040,14 6,92% 13,01% 24.,42%
ESPA Stock Russia 1.851,74 16,22% -3,47% -1,90%
ESPA Stock Techno 11.378,50 12,18% 12,49% 27,81%
ERSTE WWF Stock Umw elt 110,02 5,24% 10,67% 25,49%
ERSTE Ingatlan 2,1534 0,81% 1,77% 4,10%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1,3507 1,02% 1,99% 5,00%
YOU INVEST Stabil Alapok Alapja 1,3058 2,49% 3,96% 8,39%
Erste Stock Hungary Indexkéveté Részvény Alap 1,0515 1,41% -6,02% -4,08%
ERSTE Tékevédett Kamatoptimum 1,3627 0,96% 1,92% 5,07%
ERSTE XL Kétvény Alap 1,9956 7,96% 11,06% 16,49%
ERSTE K6zép-Eurdpai Részvény Alap 1,8398 1,18% -0,24% 3,86%
ERSTE Rovid Kétvény 3,0139 2,27% 3,97% 8,32%
ERSTE € Pénzpiaci 1,1181 0,13% 0,28% 0,57%
ERSTE $ Pénzpiaci 1,0989 0,14% 0,29% 0,64%
ERSTE Tékevédett Likviditasi Alap 1,560912 0,32% 0,75% 2,04%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1,2323 0,51% 1,04% 2,28%

A fenti tablazatokban kéz6lt hozamadatok a 2001. évi CXX. térvény vonatkozé rendelkezései értelmében nem évesitett adatok, hanem a
Jelzett id6szak soran ténylegesen bekévetkezett arfolyamvaltozas szazalékos mutatoi.

7
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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 mutato a kdvetkezdket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) az eredménye csokkenni fog az adott vagy az elkdvetkezé
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 0sszege

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 mutatd a kdvetkezdket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (i) 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 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 Laszlo 1-235-5895 Kis Daniel 1-235-5873
Balog Eniké 1-235-5114 Hahn Gabor 1-235-7564 Kovécs 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
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Honlap: www.erstebroker.hu, www.erstemarket.hu e-mail: erstebroker@erstebroker.hu

A kiadvanyban foglalt informéaciék 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 Tarsasdg szavatossagot vagy felel6sséget nem
véllal. A kiadvanyban foglaltak nem minGsitheték befektetésre valé 6szténzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére,
vételére, eladasara vonatkozo felhivasnak vagy ajanlatnak. A t6kepiaci 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 irdsos engedélyével lehetséges. A kiadvany kiadasa id6pontjaban érvényes. Tovabbi részletek:
www.erstebroker.hu, tgyletek el6tti tajekoztatasrol szolo Hirdetményben.

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