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BUX 18.006 -1,8% MOL  11.455 -35% Commerzbank 11,1 1,5% EURMHUF 309,75 0,2% Olaj ($) 1023 -1,1%
DAX 9.808 0,4% Richter 4.305 -1,0% BMW 92,9 0,1% EURUSD1,3642 0,2% Arany ($) 1.328 0,6%

S&P 1.973 0,5% OTP 4,141 -1,7% Nokia 55 1,6% USD/HUF 227,06 0,0% 10Y hozam 4,32 -5,0
el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Az Alcoa gyorsjelentése és a Fed jegyz6kdnyve segitette a piacokat
- Nagyon esett tegnap a kéolaj arfolyama

- Ismét 310 folé tart a forint

- Azsiais felfelé kapaszkodik

- Korrekci6 johet ma a BET-en

Erste kommentar

Csunyan elbantak a MOL-lal, az papir arfolyama 3,5%-ot esett a tegnapi kereskedésben. Meglatasunk szerint
az esést technikai tényez6k okoztak. Miutan az arfolyam a 11.800 forintos technikai szint ala esett (ezen a
szinten kerUlt sor két hete a 4,3 millié6 darab részvény értékesitésére), a befektetdk egy jelentds csoportja
igyekezett zarni a pozticiot, ahogy annak értéke negativba fordult.

Este a futball VB el6dontéje mellett a Fed jegyz6kényve okozott izgalmakat, melyb8l megtudhattuk, hogy
oktéberben véget ér a jegybank eszkdzvasarlasi programja. Eddig is csak az volt a kérdés, hogy mar
oktéberen befejezik, vagy decemberben még lesz egy 5 milliard dollaros csokkentés. A lehetséges
kamatemeléssel kapcsolatban egyértelmlien 2015-6t jelolték meg a jegybankarok a lehetséges legkorabbi
idépontnak.

A jegyz8koényv megjelenését kdvetéen kimondottan j6 hangulat uralkodott az amerikai t6zsdéken, ami a mai
kereskedést is tamogathatja, igy a DAX esetében emelkedést varunk, és a BUX is korrigdlhatja a tegnapi
méretes esését.

> Részletek
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum 1d6 Orszag Id6szak Korabbi
jat. 10. 13:00 UK BoE eszkdzvasarlasi cél (milliard font) jar. 375 375
jat. 10. 13:00 UK BoE kamatddntés jar. 0.5% 0.5%
jar. 10. 14:30 us Friss munkanélkili-segély kérelmek (fé/hét) jar. 315 315
jat. 10. 14:30 us Tartdés munkanélkiili-segély kérelmek (fé/hét) jan. 2579 2565
jat. 10. 15:45 us Bloomberg fogyasztdi elégedettség jar. 36.4

USA:

- Az Alcoa kedvezd negyedéves gyorsjelentése megalapozta a j6 hangulatot a tengerentulon. A nyitas
utan észak felé vették az iranyt az indexek, és zarasig semmi sem rontotta el a j6 hangulatot (Dow
0,47%, Nasdaq 0,63%, S&P500 0,47%).

- Tegnap jelent meg a legutdbbi Fed kamatdonté Ulés jegyz6kdnyve a tengerentilon, amelybdl kiderult,
hogy amennyiben a gazdasag az elbre jelzett palyan halad, akkor a kévetkezd honapokban tovabbi
10 milliard dollarral csékkentheté az program, és oktdberben egy utolsé 15 milliard dollarral kifutnanak
az eszkOzvasarlasok. A jegybankarok arrél is beszéltek, hogy a gazdasag jo uton halad, és a
munkaeré-piaci adatok is fokozatos javulast mutatnak. A Fed dontéshozoi azt is hozzatették, hogy az
eszkOzvasarlasok kivezetése nem elére eldontétt moédon zajlik, hanem az inflaciés folyamatokat és a
munkaeré-piaci kilatasokat figyelembe véve hozzak meg a dontéseket.

- Az eredményét kedden publikalt Alcoa arfolyama 5,6%-0s emelkedéssel zarta a tegnapi kereskedést.
- Atengerentulon a szokasos heti friss segélykérelmeket teszik ma k6zzé.

Eurédpa:
- Vegyesen zartak a nyugat-eurdpai borzék (FTSE100 -0,3%, DAX 0,36%, CAC40 0,4%).
- Délutan egy o6rakor a Bank of England kamatdont6 Ulésének eredményét tudhatjuk meg, sem az

eszkdzvasarlasi program meéretében, sem az alapkamat nagysdgaban nem véarnak valtozast az
elemzdk.

Olaj, arany:

- Hatalmasat zuhant a tegnapi kereskedésben a kdolaj arfolyama, a 103,5 dollaros nyitads utan dél felé
vette az irdnyt a kurzus, és 102 dollarig esett zarasra, raadasul mar tébb mint két hete tart a lejtmenet
a nyersanyag piacan. A Libia és Irak feldl érkezd kedvezd hirek mellett a ndvekvd amerikai
nyersolajkészletek is lefelé nyomjak a kurzust. Az olaj kévetkez6 tamasza a pontosan 100 dollarnal
haz4dd 200 napos mozgdatlagnal talalhaté.

- Az arany emelkedésnek indult a tegnapi kereskedésben, és a harom napja tarté oldalazas utan 1.319
dollarrdl 1.328 dollarig emelkedett. Kitorésrél 1.333 dollar felett beszélhetnénk.

Profitaljon az arany arfolyammozgasaibol!

" ‘ Erste Arany Certifikatok > Részletek

Devizak:

- A 20 napos mozgdatlagrél ismét felfelé fordult az EURHUF kurzusa, és a korabbi 309-es értékrél
309,7-ig emelkedett a devizapar jegyzése.

- Gyengllt a dollar az eurdval szemben. A gyengiilés elsd és egyben nagyobb hullama az amerikai
tézsdenyitast kovetéen volt megfigyelhetd, mig a masodik, mar kisebb volumenli mozgast a Fed
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jegyz6konyvének publikalasa utan lathattuk. Az elsé amerikai kamatemelés a Fed allaspontja szerint
is 2015-ben johet, mikdzben az inflaciés elbrejelzés rovid oldalat kissé megemelték, de kézéptavon

mar lefelé modositottak azt.

Tavol-Kelet:

- A Nikkei 0,4%-ot esett, azonban a tdbbi azsiai piac enyhén emelkedik. A Hang Seng 0,3%-ot, a
Shanghai index pedig 0,2%-ot emelkedett.
- Kinaban a vartnal gyengébbek lettek a kilkereskedelmi adatok. Az export és az import bévilése is
elmaradt a varakozasoktdl. Az export a vart 10,4% helyett csak 7,2%-kal emelkedett, mig az import az
elérejelzett 6,0% helyett csak 5,5%-kal névekedett.
- Kiabranditora sikerult a japan gépipari megrendelések majusi allomanya. A vart 10,1%-0s névekedés
helyett 14,3%-0s visszaesés volt tapasztalhato.
- Az elemzéi el6rejelzéseknek megfelel6en Dél-Koredban nem valtoztattak a 2,5%-0s alapkamaton.

Hataridds piacok:

- Vegyes képet mutattak a hataridés indexek ma reggel, de a f6bb piacok (Dow, S&P, Nasdaqg, DAX)
mind a negativ tartomanyban voltak.
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Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas
zaré érték napi 52 hét zaré érték napi 52 hét
Dow Jones 16.986 0,5% 11,1% WIG 20 2.343 -0,7% 4,4%
Nasdaq Composite 4.419 0,6% 25,5% PX 948 1,6% 8,9%
Nasdaqg 100 3.893 0,7% 29,7% Hang Seng 23.242 0,3% 11,2%
FTSE 100 6.718 -0,3% 3,3% Russell 2000 1.174 0,1% 15,0%
RTX 1.951 0,7% 8,4% Nikkei 15.236 -0,4% 5,7%
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valtozas valtozas

zaroéar napi 52 hét zaroéar napi 52 hét
Adidas 72,33 -1,1% -14,3% EOn 14,76 -0,1% 22,0%
Arcelormittal 10,87 -0,4% 19,9% Fiat 7,51 1,6% 28,4%
Axa 17,69 0,9% 7,9% Infineon 9,08 1,2% 37,4%
Banco Bilbao 9,34 1,2% 45,4% Linde 153,71 0,4% 6,3%
Banco Santander 7,61 1,5% 49,3% Lufthansa 15,34 2,2% 0,9%
BASF 85,65 0,8% 22,5% Nokia 5,46 1,6% 78,5%
Bayer 103,36 0,9% 23,9% Siemens 94,56 0,2% 19,7%
BMW 92,94 0,1% 34,7% Telefonica 12,43 0,6% 23,2%
BNP Paribas 48,37 -0,4% 9,7% Thyssenkrupp 22,17 -1,1% 48,1%
Commerzbank 11,05 1,5% 84,6% Total 51,54 0,2% 34,8%
Daimler 68,35 0,0% 40,4% Unicredit 5,95 1,0% 64,3%
Deutsche Bank 26,13 2,1% -17,6%

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

Gazdasagi hirek

- Gerhardt Ferenc, az MNB alelndke a Portfolio-nak adott interjdban elmondta, hogy tovabbi
kamatcsokkentés johet, de ennek mérete korlatozott lehet, és az alapkamatot nem vagjak 2% ala. Ez
pontosan megfelel a mi 2%-o0s elérejelzéslinknek, és nagyjabdl egybevag a piaci konszenzussal is, csak
néhany elemzd szdmit ennél alacsonyabb ratara.
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanléas Datumtol Célar
FHB 774 -4,4% 121,1% 117.639 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 347 0,0% 6,1% 548.258 Tartas 2013.12.10 300
MOL 11.455 -3,5% -32,6% 263.271 Tartas 2013.12.05 14.500
OoTP 4.141 -1,7% -18,2% 947.368 Felhalmozéas 2014.06.18 5.300
Richter 4.305 -1,0%  20,3% 230.640 Felhalmozéas 2014.03.20 4.355
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)

zar6 érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 23 0,3% 13,9% USA 10 éves 2,54% -0,5 -7,9
Tavkozlés 50 0,3% 3,3% EMU 10 éves 1,23% 0,9 -42,5
Olaj 1.677 0,3% 24,0% Magyar 10 éves 4,28% -4,0 -127,0
Gyégyszer 523 0,3% 23,0% Japan 10 éves 0,55% -0,4 -31,2
Szallitmanyozas 8.245 0,5% 28,9% USA 5 éves 1,66% -0,3 20,9
Félvezetd 109 0,7% 28,7% EMU 5 éves 0,32% 0,9 -24,8
Koézszolgaltatd 43 -0,3% 13,1% Magyar 5 éves 3,29% -5,0 -155,0
Kiskereskedelem n.a. n.a. n.a. Japan 5 éves 0,15% 0,1 -15,5
Hadiipar 2.614 0,3% 28,0% EMU 3 hénapos 0,01% -0,4 -2,3
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Fontosabb instrumentumok arfolyamanak alakulasa
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Alap eszkozérték hozam

2014.07.09 3 ho 6 ho 12 ho
ESPA Stock America 77.822,82 7,84% 8,92% 17,35%
ESPA Stock Global 24.378,42 8,41% 6,76% 17,72%
ESPA Stock Europe Active 44.842,79 4,21% 4,85% 18,19%
ESPA Stock Japan 23.642,02 13,12% 6,00% 8,08%
ESPA Stock Europe-Emerging 32.503,52 10,23% 2,50% 6,80%
ESPA Stock Global Emerging-Market 52.745,13 12,03% 15,62% 20,23%
ESPA Stock Europe Properties 79.639,05 6,98% 15,90% 24,53%
ESPA Reserve Euro Plus (EUR) 115,48 0,67% 1,24% 1,97%
ESPA Bond International 6.281,02 3,76% 6,27% 3,33%
ESPA Bond Euro Corporate 55.539,10 3,74% 7,68% 11,56%
ESPA Bond Emerging-Markets 57.794,70 5,20% 10,73% 15,14%
ESPA Bond Europe (EUR) 146,88 3,03% 4,76% 4,46%
ESPA Bond Dollar (USD) 129,88 0,83% 1,93% 2,34%
ESPA Bond Dollar Corporate (USD) 176,89 1,78% 4,49% 7,01%
ESPA Cash Corporate Plus 41.259,83 2,03% 4,66% 8,79%
ESPA Reserve Dollar (USD) 134,44 0,04% 0,05% 0,19%
ESPA Cash Emerging Markets 39.050,64 3,66% 6,42% 7,03%
ESPA Stock Adriatic 1.129,35 3,92% 5,39% 10,77%
ESPA Stock Agricultural 2.642,36 3,54% 5,55% 6,25%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 2.116,36 9,35% 11,38% 13,47%
ESPA Stock Commodities 35.903,94 9,81% 13,06% 17,29%
ESPA Stock Istanbul 115.406,84 9,62% 23,60% 1,78%
ESPA Stock Pharma 49.948,06 11,04% 14,45% 25,45%
ESPA Stock Russia 1.989,51 17,22% 1,19% 11,60%
ESPA Stock Techno 11.039,75 9,10% 8,84% 24.27%
ERSTE WWF Stock Umw elt 109,47 2,88% 8,10% 27,38%
ERSTE Tékevédett Pénzpiaci 2,2200 0,47% 1,01% 2,59%
ERSTE Ingatlan 2,1496 0,84% 1,79% 4,24%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1,3491 1,15% 2,03% 5,16%
ERSTE Vélogatott Alapok Alapja 1,3026 2,53% 3,76% 8,41%
ERSTE Nyiltvég(i Hazai Indexkovet6 Alap 1,0787 1,38% -1,69% -5,53%
ERSTE Tékevédett Kamatoptimum 1,3610 1,09% 1,94% 5,21%
ERSTE XL Kétvény Alap 1,9813 7,38% 10,16% 13,71%
ERSTE K6zép-Europai Részvény Alap 1,8437 0,97% 1,60% 8,31%
ERSTE Rovid Kotvény 3,0106 2,67% 4,12% 8,64%
ERSTE € Pénzpiaci 1,1176 0,12% 0,26% 0,57%
ERSTE $ Pénzpiaci 1,0985 0,13% 0,29% 0,65%
ERSTE Tékevédett Likviditasi Alap 1,559858 0,34% 0,78% 2,15%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1,2311 0,51% 1,05% 2,33%

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 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.
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