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BUX 18.495 -0,6% MOL 12190 0,7% Commerzbank 11,6 0,8% BEURHUF 311,98 0,7% Olaj ($) 105,3 -0,0%
DAX 9.902 0,7% Richter 4.300 -0,9% BMW 934 09% BURUSD1,3679 -0,1% Arany ($) 1.326 -0,1%

S&P 1973 0,7% OTP 4.280 -1,6% Nokia 56 1,1% USD/HUF 228,07 0,8% 10Y hozam 4,39 18,0
el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Ismét torténelmi csucson az S&P500

- 3 honapos csucson jart tegnap az arany

- Nagyot gyengiilt a forint az EDP lehet&ségére
- Jol teljesitett Azsia

- Ujabb tulzott deficit eljaras johet

- Emelkedésre szamitunk a BET-en

Erste kommentar

Kizéldiiltek a piacok. Uj cstcsokat lathattunk napon belill az S&P500 és a Dow Jones indexekben is.
Gyakorlatilag ostrom alatt vannak a kritikus 2.000 és 17.000 pontos szintek. Kézben a Nasdaq Uj lokalis
csucsra ment, méghozza ugy, hogy rést hagyva hagyta el az ellenallasi szintet. Ezek erét sugallé6 mozgasok,
pedig a lélektani szintek kdrnyékén nem art évatosnak lenni.

Magyarorszag allamadossaga nem teljesiti a csokkend palya kritériumait, igy az Eurdpai Bizottsag nagyon
explicit figyelmeztetést adott ki. Ha visszakerulnénk a tulzott deficit eljaras ala, akkor veszélybe kerilhetne az
évi netté 3 milliard eurés EU-bdl jov6 tamogatas. Az pedig a GDP 3 szazaléka, és abszolut nem mindegy,
hogy megkapjuk-e vagy sem, mikézben amugy az éves GDP ndvekedéslinkre vonatkozé becslések 2-3
szazalék korul szérédnak.

Erdemes megemlékezniink a Richterrél is. Az elmult hetekben sokat er6sddétt a rubel, ami pozitiv. Viszont az
elmult két napban Ujra a gyengulés utjdra lépett, de az ezzel parhuzamos agressziv forint gyengulés
kikompenzalta azt. igy a rubel-forint keresztarfolyam a tavaly decemberi szint kérnyékén mozog jelenleg,
vagyis az arfolyamokban bekovetkezett valtozasok 0sszességében pozitivak a cég varhaté eredményének
tekintetében.

Befektetési jegyek széles valasztéka a NetBrokerben!

> Tovabbi informaciok
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Kilfoldi és hazai adatok

Datum 1d6 Orszag Adat ldészak Korabbi

jal. 2. 14:15 us ADP foglalkoztatottsag véltozasa (ezer/ho) jan. 179 205

jar. 2. 15:45 us ISM New York index jan. 55.3

jar. 2. 16:00 us Ipari rendelésallomany (h6/ho) maj. 0.7% -0.3%
USA:

- Kivalé hangulatban kezdték az év masodik felét a vezet6 tengerentuli indexek. Az S&P500 térténelmi
csuUcson zarta a kereskedést, a Nasdaq szintén Uj maximumra kapaszkodott, a Dow Jones index
pedig hajszalnyira van a 17.000 pontos lélektani szinttél (Dow 0,77%, Nasdag 1,15%, S&P500
0,65%).

- A Twitter 2,6%-ban zarta a kereskedést, de napkdézben komolyabb pluszban is jart a kurzus. A jo
hangulat oka, hogy Uj pénzlgyi igazgatét, egy korabbi Goldman Sachs bankart nevezett ki a tarsasag.

- Az ISM feldolgozdipari index juniusi értéke 55,3 pont lett, ami gyengébb a vart 55,9 pontnal.
- Az amerikai autéértékesitési adatok jobbak lettek a vartnal, a belfldi értékesitések 13 millié darab

helyett 13,25 millié darabra emelkedtek, mig az 6sszes gépjarmieladasok a vart 16,38 milli6 darab
helyett 16,92 millié darabra néttek.

- Délutan az ADP foglalkoztatottsag valtozasat és New York-i ISM indexet publikalnak a tengerentulon.

Eurédpa:

- Nyugat-Eurdpaban is j6 hangulat uralkodott, a kereskedés végéig emelkedtek az indexek (FTSE100
0,88%, DAX 0,7%, CAC40 0,86%).

- 11,6%-on stagnalt a munkanélklliségi rata az eurozéndban majusban, mig Németorszagban
véltozatlanul 6,7%-0s volt a munkanélkiliség.

Olaj, arany:

- A hétféi kitdrés utén a tegnapi kereskedésben sikerilt tébb mint 3 hénapos csucsra kapaszkodnia az
aranynak, de az 1.333 dollaros lokalis csucsrol 1.326 dollarig esett az arfolyam. A tovabbi emelkedés
egyel6re még varat magara.

- Nagy volatilitas volt tegnap a kéolajban. 104,6 és 106 dollar k6z6tt mozgott az arfolyam, még nem
sikertlt érdemben elrugaszkodni a 105 dollaros tamaszrol. A reggeli kereskedésben enyhe
emelkedés lathaté.

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

Devizak:

- A déelelétti 6rakban a forint attorte a 310-as szintet az eurdval szemben és ezt kévetéen kdnnyedén
ugrott a 311-es érték kozelébe, ahol a kdvetkezé I6kést Brisszel lizenete adta meg az EUR/HUF
devizaparnak, ugyanis a bizottsag szakeért6i kozolték, hogy 2015 elején akar Ujra is indulhat
Magyarorszag ellen a tulzott deficiteljaras (EDP). A hirre villamgyorsan 312,3-ig emelkedett az
EUR/HUF jegyzése, ahonnan ma reggelre 312-ig korrigalt vissza.

- Kis elmozdulast mutatva a 200 napos mozgdatlag 1,3673-as értékén billeg az EUR/USD devizapar. A
mai kereskedésben elddlhet, hogy csak a tdmasz visszatesztelését lathattuk, vagy ténylegesen a
mozgodatlag ala esik a devizapar értéke és ezzel tori az elmult napok emelkedé trendjét.
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Tavol-Kelet:

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

- Az azsiai kereskedésben alulteljesitdnek szamitottak a kinai ingatlanfejlesztéssel foglalkozé cégek az
ismét fokozddo ingatlanpiaci aggodalmak miatt,

Hatarid6s piacok:

- Az amerikai hataridds indexek a pozitiv tartomanyban voltak, mig az eurépaiak vegyes képet mutattak
ma reggel.

BUX Index (napi felbontas) EUR/HUF (napi felbontas)
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BUX (pont)  18.616 18671  18.441  18.495 EUR/HUF 312,03 312,28 31169 312,25
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas
zaro érték napi 52 hét zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 16.956 0,8% 13,6% WIG 20 2.405 -0,2% 5,3%
Nasdag Composite 4.459 1,1% 29,9% PX 1.000 -0,9% 13,5%
Nasdaq 100 3.894 1,2% 32,9% Hang Seng 23.447 1,1% 12,7%
FTSE 100 6.803 0,9% 7,9% Russell 2000 1.206 1,1% 21,9%
RTX 1.894 -0,3% 5,3% Nikkei 15.381 0,4% 9,1%
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BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaroéar napi 52 hét zaroéar napi 52 hét
Adidas 74,08 0,0% -11,4% EOn 15,21 1,0% 25,5%
Arcelormittal 10,93 0,9% 26,5% Fiat 7,45 3,3% 39,0%
Axa 17,58 0,7% 15,4% Infineon 9,28 1,6% 45,0%
Banco Bilbao 9,49 1,9% 45,8% Linde 156,61 1,1% 9,8%
Banco Santander 7,75 1,6% 53,2% Lufthansa 15,71 0,0% -0,9%
BASF 85,37 0,5% 25,2% Nokia 5,59 1,1% 96,3%
Bayer 105,20 2,2% 29,2% Siemens 96,55 0,1% 26,6%
BMW 93,36 0,9% 40,6% Telefonica 12,67 1,2% 28,3%
BNP Paribas 51,33 3,6% 21,3% Thyssenkrupp 21,42 0,8% 43,4%
Commerzbank 11,57 0,8% 89,2% Total 53,29 1,0% 43,5%
Daimler 69,26 1,4% 48,1% Unicredit 6,27 2,5% 74,9%
Deutsche Bank 25,81 0,4% -14,5%

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

Vallalati hirek

- OTP, FHB: A banksztvetség tegnap sajtotajekoztatét tartott, ahol elmondtak, hogy: (i) az arfolyamrés és
az egyoldalu kamatemelések megfeleltek a szabalyozasnak. Véleménylk szerint a devizahitelek
kivezetésének és a visszafizetéseknek egy idében kellene megtdrténnilk. Hozzatették, hogy az aggregat
szamok alapjan nehéz megbecsilni a teljes koltséget, de az eltérés becslések szerint 300 milliard forint
lehet.

- Az OTP bejelentette, hogy a bankkal szembeni 80 millié eurés Ugyfélkdvetelést a montenegréi birdsag
elutasitotta.

OTP kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tal is!

Erste OTP Certifikatok > Részletek

- A Crescent Petroleum megerdsitette, hogy nem adott el MOL részvenyt a kozelmultbeli konyvepités
soran. Ugy tudjuk, hogy pénzigyi befekteték adtak el részesedésiket.

Gazdasagi hirek

- Az Eurdpai Bizottsag mar jové tavasszal tulzott deficit eljarast kezdeményezhet Magyarorszag ellen a
magas allamaddssag miatt. A forint gyneguléssel reagalt a hirre.
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroar valtozas forgalom

Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanléas Datumtél Célar
FHB 871 -1,9% 148,1% 13.601 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 343 0,0% 5,9% 440.844 Tartas 2013.12.10 300
MOL 12.190 0,7% -25,8% 62.754 Tartas 2013.12.05 14.500
oTP 4.280 -1,6%  -7,4% 951.836 Felhalmozéas 2014.06.18 5.300
Richter 4.300 -0,9%  25,4% 123.267 Felhalmozas 2014.03.20 4.355

Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaro6 érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 23 0,6% 17,2% USA 10 éves 2,56% -0,0 9,5
Tavkozlés 50 0,5% 3,7% EMU 10 éves 1,25% 0,2 -47,3
Olaj 1.687 0,3% 26,8% Magyar 10 éves 4,43% 4,0 -151,0
Gyogyszer 528 0,9% 27,1% Japan 10 éves 0,56% 0,3 -33,2
Szalltmanyozas 8.262 0,7%  33,0% USA 5 éves 1,66% 0,3 28,6
Félvezetd 107 1,5% 30,6% EMU 5 éves 0,34% -0,5 -38,8
Koézszolgaltatd 44 -1,0%  18,0% Magyar 5 éves 3,36% 3,0 -192,0
Kiskereskedelem n.a. n.a. n.a. Japan 5 éves 0,17% -0,1 -15,8
Hadiipar 2.669 1,1%  36,3% EMU 3 hénapos 0,02% -0,6 -2,5

Magyar referenciahozamok
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Fontosabb instrumentumok arfolyamanak alakulasa
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Alap eszkozérték hozam

2014.06.30 3 ho 6 ho 12 ho
ESPA Stock America 77.894,89 6,42% 11,72% 19,14%
ESPA Stock Global 24.218,06 5,08% 8,62% 20,39%
ESPA Stock Europe Active 44.999,83 2,34% 7,87% 20,65%
ESPA Stock Japan 23.230,51 9,40% 6,73% 11,56%
ESPA Stock Europe-Emerging 32.341,30 11,73% 2,44% 6,69%
ESPA Stock Global Emerging-Market 51.392,55 10,13% 12,99% 16,07%
ESPA Stock Europe Properties 80.331,63 7,24% 20,09% 30,16%
ESPA Reserve Euro Plus (EUR) 115,40 0,68% 1,38% 2,11%
ESPA Bond International 6.290,56 2,92% 9,23% 2,96%
ESPA Bond Euro Corporate 55.460,37 2,47% 9,51% 11,49%
ESPA Bond Emerging-Markets 57.779,09 4,72% 12,51% 14,51%
ESPA Bond Europe (EUR) 146,88 3,03% 4,76% 4,46%
ESPA Bond Dollar (USD) 130,09 1,14% 2,37% 2,02%
ESPA Bond Dollar Corporate (USD) 177,08 2,45% 5,27% 6,69%
ESPA Cash Corporate Plus 41.284,93 1,02% 6,34% 8,46%
ESPA Reserve Dollar (USD) 134,46 0,12% 0,08% 0,22%
ESPA Cash Emerging Markets 39.000,26 3,19% 6,71% 5,82%
ESPA Stock Adriatic 1.154,71 5,91% 10,42% 13,40%
ESPA Stock Agricultural 2.637,58 1,91% 6,24% 7,23%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 2.080,34 7,94% 9,72% 12,81%
ESPA Stock Commodities 35.771,40 8,62% 13,90% 18,78%
ESPA Stock Istanbul 114.096,98 18,78% 32,69% -5,56%
ESPA Stock Pharma 49.918,98 7,01% 17,74% 27,55%
ESPA Stock Russia 1.978,18 15,82% 0,11% 13,08%
ESPA Stock Techno 10.971,34 6,01% 10,61% 26,03%
ERSTE WWF Stock Umw elt 111,30 4,42% 13,62% 34,44%
ERSTE T6kevédett Pénzpiaci 2,2190 0,48% 1,02% 2,65%
ERSTE Ingatlan 2,1479 0,85% 1,81% 4,31%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1,3483 1,21% 2,14% 5,39%
ERSTE Valogatott Alapok Alapja 1,3026 2,66% 4,05% 9,05%
ERSTE Nyiltvégl Hazai Indexkdvetd Alap 1,1014 7,70% 1,77% -0,86%
ERSTE T6kevédett Kamatoptimum 1,3599 1,13% 2,01% 5,42%
ERSTE XL Kétvény Alap 1,9881 8,60% 10,73% 18,57%
ERSTE K6zép-Eurdpai Részvény Alap 1,8563 4,46% 2,79% 10,05%
ERSTE Rovid Kétvény 3,0116 2,95% 4,44% 9,12%
ERSTE € Pénzpiaci 1,1174 0,11% 0,26% 0,57%
ERSTE $ Pénzpiaci 1,0983 0,13% 0,29% 0,66%
ERSTE T6kevédett Likviditasi Alap 1,559388 0,35% 0,80% 2,22%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1,2305 0,51% 1,05% 2,35%

A fenti tablazatokban k6z6lt hozamadatok a 2001. évi CXX. térvény vonatkoz6 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 tériil meg netté eredmény szinten.

Az alacsony PE mutato a kdvetkezdket jelentheti: (i) aluldrazott a részvény; (ii) az eredménye csdkkenni 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 amortizacié dsszege

Operativ eredmény = A netté eredmény, a kisebbségi részesedés, az add 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 kdvetkezdket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (ii) a cég bruttd készpénztermelése az elkdvetkezé
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 fizetjlik 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
Czene Tamas 1-235-5121 Kincse Aron 1-235-5858 Visnyai Zoltan 1-235-5153
Csato David 1-235-5123

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

A kiadvanyban foglalt informéciok az Erste Befektetési Zrt. - 1138 Budapest, Népfiirdé u. 24-26., tev. eng. szam: E-I1l/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 kbvetkezményei a Tarsasagra
nem harithaték at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy részleges — felhasznalasa, tébbsz6rézése, 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 fliggetlenségének elémozditasat célzé jogi kbvetelményeknek megfelelben késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldzé ligyletkbtésre vonatkozo tilalom.
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