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BUX 18541 05% MOL 12050 0,5% Commerzbank 115 -1,4% BEUR/HUF 310,27 -0,0% Olaj ($) 1035 -0,5%
DAX 9.906 -1,0% Richter 4.410 1,1% BMW 94,0 -1,3% EURUSD1,3605 0,1% Arany($) 1.320 -0,0%

S&P 1.978 -0,4% OTP 4250 0,3% Nokia 56 -0,7% USD/HUF 228,07 -0,1% 10Y hozam 4,37 -2,0
el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Kezdédik az amerikai gyorsjelentési szezon
- Tovabb oldalazott az arany

- Nincs valtozas devizafronton

- Azsiara is atragadt a rossz hangulat

- Kis emelkedés johet ma a BET-en

Erste kommentar

A Portfolio cikket k6zolt a Financial Times-ra, illetve a PwC-re hivatkozva. Idén eddig 83 milliard eurd értékben
szabadultak meg az eurdpai bankok a rossz eszkdzeiktdl, mig tavaly egész évben 64 millidrd eurdnyi
problémas hitelt adtak el. Kilénben hatalmas allomany, mintegy 2.400 milliard eurdnyi eszkdz var
értékesitésre. A PwC tanulmanya szerint az eladott portféliok minésége is javult. Mig tavaly az eladott
portféliok 15-20 szazaléka volt teljesitd, addig idén ez mar 25 szazalék korul alakul. Ez azért fontos, mert
tisztan mutatja, hogy a befekteték egy csoportja szerint is kezdlnk tul lenni a valsagon, és igy a befektetdi
étvagy is novekszik (plane, ha ingyen pénzzel van meglocsolva a piac). Ez pedig csokkenti a nyomast a
bankokon.

Ennek jotékony hatasat mar korabban lattuk a Commerzbank esetében, ugyanis a bank idén jelentésebb
csOkkentést hajt végre a tdbb mint 100 millidrd eurdra rugé leépitendé eszkdzeiben, mint azt korabban
(tavaly) tervezte. igy ennek a hirnek csak megerdsitd hatdsa van a kordbban megindult folyamatokkal
kapcsolatban. Ugyanakkor a mai napon negativ hir érkezett a bank haza tajardl, ugyanis 500 millié dollar
biintetéssel nézhet szembe az USA A&ltal kivetett szankcidk megsértése miatt (Irdn). Ez pedig 32 cent
részvényenként, amely a jelenlegi arfolyam 2,8 szazaléka.

Raadasul a KLM is ,profit warning”-olt, ez pedig nem tesz j6t a Lufthansa arfolyamanak. Ennek ellenére a
DAX index ma megprébalhat a 20-30 napos mozgdatlagrél emelkedni, és Budapesten is kis emelkedést
varunk.

Befektetesi hitel euroban és forintban is!

Liféldi papirokkal napon tl, de

» Részletek


http://erstebroker.hu/hu/reszvenyek_befektetesi_hitel.html
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Kiilfoldi és hazai adatok

ET} 1d6 Orszag Adat ldészak Korabbi

jat. 8. 8:00 GE Folyo fizetési mérleg (milliard eurd), tény maj. 18.4 13.2

jal. 8. 8:00 GE Kllkereskedelmi mérleg (milliard eurd), tény maj. 17.4 17.8

jal. 8. 10:30 UK Ipari termelés (év/év) maj. 3% 3.2%

jal. 8. Aft-mkt us Alcoa 2014 Q2 0,07 0,12
USA:

- A Dow épphogy 17.000 pont folott zart tegnapi 0,26%-0s esésével. Az S&P 0,37%-ot, a Nasdaq
0,76%-ot esett.

- Ma piaczarast kovetéen érkezik az Alcoa gyorsjelentése, ami hagyomanyosan a gyorsjelentési
szezon kezdetét jelenti . A vallalattol javuld teljesitményt var a piac. Az el6rejelzések szerint az egy
részvényre jutd eredmény 12 dollarcent lehetett a masodik negyedévben, ami 37 szazalékkal
magasabb, mint az el6z6 negyedévben, és 75 szazalékkal mulja felll a tavalyi masodik negyedévi
eredményt. Az S&P 500-at alkotd vallalatok egészét vizsgalva az elemz6i varakozasok 10 szazalékos
eredménybdévilést valdszinlsitenek.

P500 index forintban, long és short iranyban is!

)0 Turbeo Warrantok Részletek
> Reszlete

Eurédpa:
- AFTSE100 0,61%-ot, a DAX 1,03%-ot, a CAC40 pedig 1,41%-ot esett tegnap.

- A PwC adatai szerint idén jelentésen felgyorsult a problémas hitelek értékesitésének a folyamata. Az
eurépai bankok tavaly 64 milliard eurdnyi problémas portfoliét értékesitettek, mig idén, figyelembe
véve az éppen értékesités alatt alldkat is, mar 83 milliard eurénal tartanak. Ev végére a 100 milliard
eurot is elérheti a tranzakcidk volumene. Elsésorban az ir és a spanyol nem teljesitd ingatlanhitelek
cseréltek gazdat.

- A német export és az import is a vartnal nagyobb mértékl visszaesést mutatott. Export tekintetében a
piaci varakozas 0,4%-0s visszaesés volt, ezzel szemben 1,1%-kal esett vissza az el6z6 hénaphoz
képest, mig az import volumene a vart 0,5%-0s ndvekedéssel szemben 3,4%-kal csdkkent, igy a
kilker egyenleg tobblete 16,2 milliard eurordl 17,8 milliard euréra emelkedett. De a folyo fizetési
mérleg 13,2 milliard eurds tobblete még igy is elmaradt a vart 14,5 milliard eurotol.

Olaj, arany:

- Az arany tovabb folytatta az oldalazast, a nemesfém arfolyama jelenleg 1318 dollaron all. A WTI
tipusu kdolaj arfolyama egyhavi mélypont kdzelébe esett azokra a spekulaciokra, hogy Libia Ujra
elkezdhet olajat exportalni. Az energetikai miniszter szerint 7,5 millié hordd olaj all készen a kikétében
az export Ujboli megkezdéséhez.

Devizak:

- A forint a tegnapi kereskedésben atmenetileg probalt er6sédni, de nap végére visszatért a 310-es
nyitoértek kozelébe, ezzel a nap egészét tekintve csak minimalis elmozdulas volt tapasztalhato.

- A dollar a nap elsé felében probalt tovabb er6sédni az eurdval szemben, de a délutani 6érakban mar
gyengllt a zd6ld hasu, és az 1,3576-0s leszurast kdvetben visszatért 1,36 kbzelébe, igy érdemben
nem tudott eltadvolodni a 20 napos mozgdatlag 1,3605-0s értékétol.
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Tavol-Kelet:

- A vezetd azsiai részvényindexek tébbsége eséssel zart. A Nikkei 0,4%-ot, a Hang Seng 0,1%-ot
veszitett értékébdl.

- 7,7%-kal csOkkent egy honap alatt a japan folyo fizetési mérleg tobblete, de az 522,8 milliard jen még
igy is felilmulta a 442,5 millidrdos varakozast.

- A Samsung publikalta a masodik negyedéves varakozasokat, mely szerint az operativeredmény 7200
milliard won (7,12 milliard dollar) lesz, ami csaknem 25%-0s visszaesés a tavalyi év azonos
idészakahoz képest, és jelentésen elmarad a Reuters 8300 milliard wonos becslésétdl is, elsésorban
amiatt, hogy az alacsonyabbra pozicionalt okostelefonokra kisebb a kereslet. A vallalat igyekezett
megnyugtatni a befektetéket, és kdzolte, hogy a harmadik negyedévi eredményt az uj termékek és a
kijelz6k iranti kereslet huzhatja fel. A hirre a koreai t6zsdén nem reagalt érezhetéen a Samsung
arfolyama, ugyanakkor az amerikai OTC piacon 6,7%-ot esett a részvény.

- Bar Peking 2017-re tizezer gyorstolté allomast létesitését tervezi annak érdekében, hogy tamogassa
az elektromos autdk elterjedését, és ezen keresztill a légszennyezés visszaszoritasat. A jelenlegi
informacidok szerint ugyanakkor a toltéallomasok nem lesznek kompatibilisek a Tesla
toltérendszerével. A terv szerint a tagan értelmezett belvarost (5. kdrgylrin belll) szeretnék lefedni a
toltéallomasokkal, hogy 5 kilométerenként elérhetbek legyenek.

Hataridés piacok:

- Vegyes képet mutattak a hataridés indexek ma reggel. A Nasdaq nem valtozott, a Dow és az S&P
minuszban, a DAX pedig pluszban volt.

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

valtozas valtozas

zaré érték napi 52 hét zaré érték napi 52 hét

Dow Jones 17.024 -0,3% 11,8% WIG 20 2.379 0,7% 7,0%

Nasdaqg Composite 4.452 -0,8% 27,7% PX 952 -0,7% 8,7%

Nasdaqg 100 3.911 -0,3% 31,8% Hang Seng 23.510 -0,1% 14,2%

FTSE 100 6.824 -0,6% 5,8% Russell 2000 1.187 -1,8% 17,6%

RTX 1.923 1,6% 6,7% Nikkei 15.318 -0,4% 8,6%
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BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
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valtozas valtozas

zaroar napi 52 hét zaroar napi 52 hét
Adidas 73,32 -1,0% -11,2% EOn 14,92 -1,6% 23,7%
Arcelormittal 11,02 -2,3% 25,1% Fiat 7,50 -1,6% 35,4%
Axa 17,79 -1,7% 11,5% Infineon 9,22 -1,1% 40,4%
Banco Bilbao 9,40 -1,4% 42,1% Linde 155,71 -0,8% 9,0%
Banco Santander 7,63 -1,3% 48,2% Lufthansa 15,62 0,0% 3,3%
BASF 86,05 -1,4% 25,0% Nokia 5,58 -0,7% 83,6%
Bayer 103,61 -1,4% 25,5% Siemens 96,24 -1,3% 22,9%
BMW 93,99 -1,3% 38,4% Telefonica 12,50 -1,0% 24,4%
BNP Paribas 49,62 -1,2% 12,4% Thyssenkrupp 22,50 -0,5% 55,2%
Commerzbank 11,46 -1,4% 97,6% Total 52,03 -2,0% 36,8%
Daimler 69,41 -1,3% 43,5% Unicredit 6,09 -1,5% 63,9%
Deutsche Bank 26,06 -1,5% -15,3%

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 Ajanléas Datumtol Célar
FHB 848 -3,0% 142,3% 125.433 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 348 0,3% 8,4% 593.145 Tartas 2013.12.10 300
MOL 12.050 0,5% -27,4% 46.501 Tartds 2013.12.05 14.500
OoTP 4.250 0,3% -13,6% 980.998 Felhalmozés 2014.06.18 5.300
Richter 4.410 11%  24,2% 215.452 Felhalmozas 2014.03.20 4.355
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)

zaro6 érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 23 -0,4%  14,9% USA 10 éves 2,62% 0,5 -2,0
Tavkozlés 50 0,2% 4,1% EMU 10 éves 1,26% -0,9 -46,3
Olaj 1.677 -0,7% 24,1% Magyar 10 éves 4,37% -0,0 -107,0
Gyodgyszer 527 -0,8% 24,9% Japan 10 éves 0,56% -1,0 -32,5
Szalltmanyozas 8.209 -1,0%  30,3% USA 5 éves 1,74% 0,7 23,4
Félvezetd 108 -0,4%  32,6% EMU 5 éves 0,34% -0,7 -30,0
Koézszolgaltatd 43 0,5% 14,1% Magyar 5 éves 3,38% 2,0 -140,0
Kiskereskedelem n.a. n.a. n.a. Japan 5 éves 0,16% -0,1 -171
Hadiipar 2.636 -1,0%  30,6% EMU 3 hénapos 0,00% -0,9 -1,4

Magyar referenciahozamok
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Alapkamatok (%): MNB 2,30 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

2014.07.07 3 ho 6 ho 12 ho
ESPA Stock America 79.581,53 8,90% 12,92% 22,37%
ESPA Stock Global 24.819,18 7,52% 10,06% 21,91%
ESPA Stock Europe Active 45.808,09 3,08% 9,68% 21,30%
ESPA Stock Japan 23.794,88 10,51% 6,79% 8,59%
ESPA Stock Europe-Emerging 32.259,35 7,43% 0,82% 5,20%
ESPA Stock Global Emerging-Market 52.894,41 11,75% 15,02% 19,97%
ESPA Stock Europe Properties 81.438,33 8,47% 21,37% 28,73%
ESPA Reserve Euro Plus (EUR) 115,49 0,61% 1,32% 2,09%
ESPA Bond International 6.288,60 3,86% 8,15% 3,43%
ESPA Bond Euro Corporate 55.663,13 3,81% 9,11% 12,27%
ESPA Bond Emerging-Markets 57.789,34 5,17% 11,87% 14,44%
ESPA Bond Europe (EUR) 146,88 3,03% 4,76% 4,46%
ESPA Bond Dollar (USD) 129,57 0,72% 1,86% 1,57%
ESPA Bond Dollar Corporate (USD) 176,10 1,60% 4,31% 5,87%
ESPA Cash Corporate Plus 41.400,48 2,25% 5,94% 9,59%
ESPA Reserve Dollar (USD) 134,42 0,07% 0,04% 0,19%
ESPA Cash Emerging Markets 39.112,87 3,96% 7,37% 7,10%
ESPA Stock Adriatic 1.139,15 4,99% 7,36% 11,44%
ESPA Stock Agricultural 2.675,60 3,84% 6,87% 9,09%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 2.126,21 9,21% 10,26% 14,17%
ESPA Stock Commaodities 36.474,51 10,05% 15,51% 20,33%
ESPA Stock Istanbul 113.263,12 9,31% 25,45% -4,76%
ESPA Stock Pharma 51.156,20 10,57% 19,69% 30,49%
ESPA Stock Russia 1.974,11 11,94% -1,43% 11,27%
ESPA Stock Techno 11.248,71 10,12% 12,29% 28,21%
ERSTE WWF Stock Umwelt 113,05 4,12% 14,13% 33,76%
ERSTE Tékevédett Pénzpiaci 2,2197 0,47% 1,01% 2,59%
ERSTE Ingatlan 2,1492 0,84% 1,80% 4,25%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1,3486 1,15% 2,04% 5,20%
ERSTE Valogatott Alapok Alapja 1,3031 2,49% 3,93% 8,69%
ERSTE Nyiltvégii Hazai Indexkdvetd Alap 1,0852 2,33% -1,21% -3,47%
ERSTE Tékevédett Kamatoptimum 1,3604 1,08% 1,95% 5,25%
ERSTE XL Kotvény Alap 1,977 7,57% 10,15% 13,71%
ERSTE K6zép-Eurdpai Részvény Alap 1,8649 2,33% 2,26% 8,71%
ERSTE Révid Kotvény 3,0091 2,68% 4,14% 8,67%
ERSTE € Pénzpiaci 1,1176 0,12% 0,26% 0,57%
ERSTE $ Pénzpiaci 1,0984 0,13% 0,28% 0,65%
ERSTE Tékevédett Likviditasi Alap 1,559763 0,34% 0,79% 2,16%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1,2309 0,51% 1,04% 2,33%

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.
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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) 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 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 hitelez6ket.

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 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 = 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 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) 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
Csat6 David 1-235-5123

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 Tarsasag szavatossagot vagy felelésséget 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, tobbszérézése, 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 kbvetelményeknek megfeleléen késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldzé ligyletkbtésre vonatkozo tilalom.



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

