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BUX 17.861 -0,5% Mtel 372 11% Bayer 985 0,0% BEURHUF 308,05 0,1% Olaj ($) 102,1  0,0%
DAX 9.644 -15% MOL 11.740 -0,5% BMW 943 0,0% EURUSD1,3430 -0,3% Arany($) 1.307 1,0%
S&P 1978 -05% OTP 4150 -0,6% Commerzbank 11,3 0,0% USD/HUF229,77 05% Réz($) 3254 18%
RDX 1.228 -0,9% Richter 3.900 -1,4% Lufthansa 146 0,0% USDUJPY 101,84 0,0% 10Y hozam 422 7,0

el6zb napi zaré adatok

- Gyengén teljesitettek pénteken a tengerentuli borzék
- Vizi6 maradhat az eurdpai eszkdzvasarlasi program?
- WTI 102 dollaron, 1.300 folé emelkedett az arany

- A gyengllés jeleit mutatja a forint

- Megugrott az ipari vallalatok profitja Kinaban

- MOL: sikertelenek a targyalasok

- Gyenguilés lehet a mai irany

A verbalis kardcsdrgetés utén, szépen lassan, |épésrél-lépésre csusznak a felek egyre mélyebbre az ukran-
orosz konfliktusban. Az USA szerint az oroszok lazan atlévoldéznek az ukran térfélre, s fegyvereket tovabbra
is szallitanak. Ugyanakkor ténylegesen megjelent a terrorizmus, hiszen két ukran polgarmester ellen is
merényletet kdvettek el. Az egyik ezek koézil meghalt. A masik pedig a hdborus hadszintértél ,nagyon
messze” a volt osztrak-magyar monarchia (vagy lengyel kiralysag) kiemelked§ varosaban Lovov-ban
(Lembergben) kdvetkezett be. Az események eszkalalédasa kapcsan mindenki fél, elébb utébb az USA és az
EU kénytelen lesz szankcidkat bevezetni az orosz energia exportra, amely szétzizna az orosz gazdasagot -
amely az elsé fél évben, év/év alapon ugyan 1 szazalékkal novekedett, de h6o/hd 6sszehasonlitasban 0.2
szazalékkal csokkent juniusban -, de a fejlett hatalmak (EU, USA) gazdasagat sem hagyna érintetlenul. Az
orosz gazdasag akar 10 szazalékkal is visszaeshetne ebben az esetben, de az EU, USA is 3,5-3 szazalékos
visszaesésre szamithatna. igy az j6 hirnek tekintheté, hogy az EU egyel6re nem tervezi az energiahordézokra
kiterjeszteni a szankcidkat.

Itthon a MOL hazatdjan voltak csak hirek, s azok sem kedvez6ek. Valéjaban semmilyen el6re 1épés nem
lathaté az INA, tgyben az utan, hogy taldlkoztak a horvat kormannyal. A részvény mar pénteken negativan
reagalt a hirre.

Szamunkra ugy tlnik, hogy a BUX tovabb csdkkenhet a mai napon, ami azért kellemetlen, mert most mar
stabilan a 200 napos mozgodatlag alatt vagyunk. Raadasul a rovid dinamikus indikatorok alapjan akar
emelkedhetne is, de ez mar pénteken, sét talan csiitortokon is igaz volt, s mégsem tudta megtenni az index.

A DAX is rosszul viselkedik mostanaban. Mintha a 200 napos mozgdéatlag (9.468 pont) magnesként vonzana.
Reméljik, ha igy is van onnan mar tényleg fordulni fog az index, hiszen fundamentalis alapon (orosz-ukran
valsag nélkdl) olcsénak tlinik. Kildnben ma megprébalkozhat valamiféle emelkedéssel.

> Részletek
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Kiilfoldi és hazai adatok

Orszag Adat Idészak Korabbi
jal. 28. 16:00 us Fligg6ben 1év lakasértékesitések (év/év) jan. -6.86% -5.15%
jal. 28. 23:00 Eastman Chemical 2014 Q2 1,80 1,837
USA:

- Nem alakult kedvezétlenil a pénteki kereskedés a tengerentilon, az indexek mérsékelt eséssel
zartak napot (Dow-0,72%, Nasdaq -0,49%, S&P500 -0,5%).

- A tartés cikkek rendelésallomanya 0,7%-kal bévilt juniusban az USA-ban havi alapon, ami
kedvezébb a 0,5%-o0s varakozasoknal.

- A vartnal gyengébbek lettek a Xerox negyedéves szamai. Az egy részvényre jutdé eredmény 22 cent
lett a vart 26 cent helyett, mig az arbevétel 5,29 milliard dollarra esett vissza, ami a vart 5,31 milliard
dollarndl is alacsonyabb.

- Ma egy fontosabb makroadat, a fliggében |évé lakasértékesitési adatok latnak napvilagot.

% SP500 index forintban, long és short iranyban is!
I

LL" 8 Ers 10 Turbo Warrantok .
> Részletek

Eurédpa:

- A pénteki kereskedés soradn a minuszoké volt a fészerep, ugyanis a FTSE 100 index 0,44%-ot, a DAX
index 1,53%-ot, mig a CAC 40 index 1,82%-ot esett az egy nappal kordbbi zardértékéhez képest.

- Az Oroszorszaggal kapcsolatos konfliktusok er6teljesen ranyomtak a bélyeget a kereskedésre, és
véleményink szerint a kdvetkezé napokban is fennmaradhat a befektet6k pesszimizmusa. Az EU-s
kuldottek pénteken megallapodtak a jogszabalytervezetben, ami szerint a pénzpiaci, a fegyverkezési
és a high-tech termékekre vonatkozd korlatozasok csak a jovébeli szerz6désekre vonatkoznak - az
energiaszektort egyel6re nem bolygatjdk. Mindekdzben a hires feketelistara (beutazéasi tilalom,
vagyonbefagyasztas) tjabb 15 személy és 18 vallalat kerUlt fel. A javaslatot mar csak a tagallamok
vezetbinek kell elfogadni, ami a hét folyaman meg is térténhet.

- Az EKB alelntke, Vitor Constancio szerint az EKB altal bevezetett intézkedések (kamatcsokkentés,
negativ betéti rata, LTRO) beéréséhez id6t kell adni a piacnak. A szeptemberben indul6 4 éves LTRO
programtél sokat varnak, igy még az is el6fordulhat, hogy a korabban belobogtatott eurdpai
eszkdzvasarlasi program csak elméleti sikon valésul meg.

Olaj, arany:

- A WTI 102 dollaron koril mozgott ma reggel, kismértékben gyenglilve a pénteki arakhoz képest. A
piac a héten megjelend amerikai gazdasagi adatokra spekulal. A varakozasok inkabb azok, hogy
valamivel gyengébb adatok latnak napvilagot, mint kordbban. A f6 adat a pénteki munkaerd piaci
riport lesz, itt is elsésorban az létesllt Uj munkahelyek szama. Az arany 1.304 dollarra nétt. A fedezeti
alapok hosszu id6 utan vasarlok voltak, mivel 3,1%-kal nétt a poziciok szama. A kinai fizikai
aranykereslet viszont 19%-kal csOkkent az év elsé felében.

Devizak:
- Az EUR/USD kereszt tovabb folytatta az esést az orosz szankcidk kilatdsba helyezése miatt, ami tébb
eurépai orszag ndvekedési kilatasaira is negativan hathat. A dollarer6s6dés a kdvetkezd napokban
kitarthat, és a kurzus elérheti az 1,34-es szintet.
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- A forint a mult heti kamatdonté Ulés utan produkalt mozgasat lassan ledolgozza. Az EUR/HUF
jegyzése immaron 308,5-nél jar, ami egy forintos emelkedést jelent a pénteki szintekhez képest.

Profitaljon a devizaparmozgasabal!

Erste EUR/HUF Cerfifikalok > Részletek

Tavol-Kelet:
- A Nikkei 0,41%-ot, a Hang Seng 0,98%-0t, a Shanghai index 2,15%-ot emelkedett a hét utolso
napjan.
- A kinai index emelkedésében vastagon benne volt a juniusi ipari profit alakulasanak adata, mely
17,9%-0s ndvekedést mutatott a majusi 8,9%-0s emelkedés utan. Latva az értéket azt mondhatjuk,
hogy a kormény névekedést tdmogat6 eszkdzei egyelére mikddnek.

- A Malaysia Airline vezet6sége (69%-a a cégnek az allami befektetési alapé) a cég atnevezésén
gondolkodik. A repul6tarsasag tulélésében nem sokan hisznek, mivel az ukran katasztréfa ota
jelentésen megcsappant az utasforgalom.

- A héten indul a jelentési szezon Japanban. Az aprilisi AFA emelés ellenére is bizakédd a piac,
legalabbis a Nomura az adézas elétti eredmények tekintetében mintegy 10%-0s ndévekedésre szamit.

Hataridds piacok:
- Vegyesen mozognak a hataridés piacok a reggeli kereskedésben.

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

valtozas valtozas

zaro érték napi 52 hét zaré érték napi 52 hét
Dow Jones 16.961 -0,7% 9,0% WIG 20 2.406 -0,1% 5,0%
Nasdag Composite 4.450 -0,5% 23,1% PX 962 1,0% 5,4%
Nasdaq 100 3.965 -0,5% 28,9% Hang Seng 24.449 1,0% 11,3%
FTSE 100 6.792 -0,4% 3,6% Russell 2000 1.145 -1,0% 9,2%
RDX 1.228 -0,9% -8,1% Nikkei 15.512 0,4% 9,8%
ISE 30 103.953 0,5% 18,6% ATX 2.374 0,0% 1,4%

BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaréar napi 52 hét zaréar napi 52 hét
Adidas 71,06 0,0% -15,1% E.On 14,63 0,0% 13,9%
Arcelormittal 11,22 0,0% 13,4% Fiat 7,80 0,1% 27,7%
Axa 17,67 -1,3% 6,4% Infineon 9,01 0,0% 28,0%
Banco Bilbao 9,45 0,3% 33,6% Linde 152,56 0,0% 7.1%
Banco Santander 7,62 0,3% 39,9% Lufthansa 14,59 0,0% -5,5%
BASF 80,94 0,0% 22,2% Nokia 6,11 -0,4% 112,7%
Bayer 98,54 0,0% 17,5% Siemens 93,00 0,0% 16,1%
BMW 94,33 0,0% 27,4% Telefonica 12,25 -0,2% 16,0%
BNP Paribas 49,58 -0,4% 3,0% Thyssenkrupp 21,34 0,0% 26,7%
Commerzbank 11,25 0,0% 68,9% Total 51,10 -1,6% 27,5%
Daimler 65,64 0,0% 25,1% Unicredit 6,01 -1,4% 46,3%
Deutsche Bank 26,66 0,0% -22,7%

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

Vallalati hirek

A MOL koézleményben tudatta, hogy nem kdzeledtek az allaspontok a pénteki targyalasokon a MOL és a
horvat kormany kézott. A MOL-nak a horvat kormany nem adott vételi ajanlatot az INA-ra.

Véleményink: Nem meglepd ez az esemény. Egyel6re nem latszik megoldas a kérdésben, a horvat
kormany nem biztos, hogy megfelels vételarat 6ssze tudja szedni a nemzetkdzi piacokrol.

OTP, FHB: Varga Mihaly interjut adott a vilaggazdasagnak. Ebben elmondta, hogy (i) nem szamit
bankcs6dokre a devizahiteles ment6csomag kapcsan mivel a bankok tékeellatottsaga jo. Azt is
hozzatette, hogy a kulféldi tulajdonosok kifejezték azon szandékukat, hogy nem hagyjak el a magyar
piacot. (i) Azt is elmondta, hogy szeptember-oktéber soran johet az elszamolas, s csak utana lehet
beszélni a forintositasrél. Annak lUtemezése pedig attdl is fliggeni fog, hogy az MNB devizatartalékat az
milyen mértékben érinti. (iii) Beszélt még a koltségvetési zarolasokrol és a ndvekedési kilatasokrdl is. Az
utébbi esetében optimista, amelyet a tavalyi 10 szazalékos beruhazas bévilésre alapoz. Osszességében
szerintink semmi olyan nem hangzott el, amely mérhetd arfolyamhatast kellene, hogy okozzon a
bakpapirok esetében.

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 2014. julius 28.

Investment

Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroar valtozas forgalom

Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célar
FHB 778 -0,6% 130,2% 21.228 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 372 1,1% 18,1% 1.536.970 Tartas 2013.12.10 300
MOL 11.740 -0,5% -28,3% 33.640 Tartas 2013.12.05 14.500
oTP 4.150 -06% -86%  608.874 Felhalmozas 2014.06.18 5.300
Richter 3.900 -1,4% 10,8%  306.323 Felhalmozés 2014.03.20 4.355

Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaré érték napi 52 hét hozam napi 52 het
Bank 23 -0,6% 10,9% USA 10 éves 2,48% 1,1 -8,6
Tavkozlés 50 47%  3,3% EMU 10 éves 1,15% -0,2 -52,0
Olaj 1.686 -0,7% 20,1% Magyar 10 éves 4,20% -2,0 -181,0
Gydgyszer 518 -0,6% 18,9% USA 5 éves 1,69% 1,7 32,0
Szalltmanyozas 8.428 -0,5%  30,2% EMU 5 éves 0,30% -0,2 -34,4
Félvezetd 103 -1,8%  22,0% Magyar 5 éves 3,35% -2,0 -173,0
Kézszolgaltatd 42 -0,8% 7,9% Japan 5 éves 0,15% -0,5 -13,9
Hadiipar 2.575 -14%  20,6% EMU 3 hénapos 0,01% -0,5 -4,1

Magyar referenciahozamok
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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

2014.07.25 3 ho 6 ho 12 ho
Erste Responsible Stock America 79.190,85 8,04% 11,02% 18,92%
ESPA Stock Global 24.641,16 7,72% 7,99% 17,88%
ESPA Stock Europe 44.978,58 3,71% 3,41% 16,35%
ESPA Stock Japan 23.546,00 12,78% 3,01% 4,95%
ESPA Stock Europe-Emerging 31.655,13 10,46% 0,37% -0,09%
ESPA Stock Global Emerging-Market 53.186,15 12,07% 16,09% 16,98%
ESPA Stock Europe Properties 81.497,34 5,94% 12,56% 25,04%
ESPA Reserve Euro Plus (EUR) 115,54 0,71% 1,24% 2,07%
ESPA Bond International 6.324,87 3,46% 4,99% 5,05%
ESPA Bond Euro Corporate 55.281,11 1,63% 4,99% 10,39%
ESPA Bond Emerging-Markets 57.840,59 3,76% 9,29% 11,95%
ESPA Bond Dollar (USD) 130,16 0,88% 1,66% 2,17%
ESPA Bond Dollar Corporate (USD) 177,21 1,61% 3,92% 5,97%
ESPA Reserve Corporate HUF 40.994,77 0,01% 2,37% 7,41%
ESPA Reserve Dollar (USD) 134,38 -0,01% 0,00% 0,12%
ESPA Short Term Emerging Markets 38.841,36 2,46% 5,70% 4,79%
ESPA Stock Adriatic 1.144,38 3,14% 3,22% 8,65%
ESPA Stock Agricultural 2.627,16 0,59% 3,18% 571%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 2.128,80 8,64% 11,83% 10,52%
ESPA Stock Commodities 36.383,40 8,21% 13,97% 17,09%
ESPA Stock Istanbul 124.580,92 21,80% 44,10% 7,00%
ESPA Stock Pharma 50.165,22 6,92% 10,94% 25,42%
ESPA Stock Russia 1.870,39 14,40% -3,90% -1,84%
ESPA Stock Techno 11.379,23 10,59% 10,34% 28,41%
ERSTE WWF Stock Umwelt 109,87 3,55% 7,56% 25,70%
ERSTE Ingatlan 2,1532 0,82% 1,77% 4,14%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1,3505 1,03% 1,96% 4,99%
YOU INVEST Stabil Alapok Alapja 1,3062 2,47% 3,72% 8,35%
Erste Stock Hungary Indexkovetd Részvény Alap 1,0571 2,00% -7,53% -3,01%
ERSTE To6kevédett Kamatoptimum 1,3626 0,97% 1,91% 5,07%
ERSTE XL Kotvény Alap 1,9934 7,59% 9,59% 15,61%
ERSTE Kdzép-Eurdpai Részvény Alap 1,8379 0,67% -1,35% 3,31%
ERSTE Rovid Kotvény 3,0134 2,32% 3,90% 8,31%
ERSTE € Pénzpiaci 1,118 0,13% 0,27% 0,57%
ERSTE $ Pénzpiaci 1,0989 0,15% 0,29% 0,65%
ERSTE To6kevédett Likviditasi Alap 1,560815 0,32% 0,75% 2,06%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1,2323 0,51% 1,05% 2,31%

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; (i) magas eredménybdvilés 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

Nett6é adossag = Rovid és hosszu tavu adéssag 6sszege 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 hitelezéket.

Az alacsony EV/EBITDA mutat6 a kdvetkezoket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (i) a cég bruttd készpénztermelése az elkdvetkez6
években csokkeni fog.

A magas EV/EBITDA mutatd a kdvetkezbket 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 = Konyvszerinti érték osztva a részvényszammal

Kdnyvszerinti érték = A cég sajattékéje

Megmutatja, hogy hanyszorosat fizeti a piac a tulajdonolt eszkdzok 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 netté
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 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 kévetkezményei a Tarsasagra
nem harithaték at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy részleges — felhasznalasa, tébbsz6rézése, publikalasa, atdolgozasa, terjesztése
kizarélag a Tarsasag elbzetes irdsos engedélyével lehetséges. A kiadvany kiadasa idépontjaban 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 megel6zé lgyletkbtésre vonatkozo tilalom.



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

