@
ERSTE 5 Panorama 2014. augusztus 6.

Investment
BUX 17.652 0,0% Mtel 375 0,8% Bayer 95,8 0,9% BURMHUF 315,74 0,7% Olaj ($) 97,4 -0,9%
DAX 9.190 0,4% MOL 11.785 1,6% BMW 879 -1,8% BURUSD1,3376 -0,3% Arany($) 1.289 0,0%
S&P 1.920 -1,0% OTP 4.040 -0,7% Commerzbank 10,4 -3,1% USD/HUF 236,07 1,1% Réz ($) 3205 -1,2%
RDX 1.167 -1,2% Richter 3.820 -15% Lufthansa 12,7 -3,2% USD/JPY 102,60 0,0% 10Y hozam 4,79 -17,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Elromlott a hangulat a tengerentulon

- Egyre nagyobb a nyomas az EKB-n

- 97,5 dollaron a WTI, 1.300 dollar alatt az arany

- 324-es szintekkel kacérkodhat az EUR/HUF

- Azsia sem menekiil az esés el6l?

- Holnap reggel jelent a Magyar Telekom

- Varjak a kotelezb érvényi ajanlatokat a szlovén Nova KBM-re

- Esésre szamitunk ma a BET-en

Erste kommentar

Az ukran-orosz valsag Ujra megérintette a borzéket. Az oroszok ujra felvonultak az ukran hatarra, és vannak
olyan hangok is, amelyek azt mondjak, hogy szamottevé az esélye annak, hogy Putyin katonai bevonulnak
Ukrajnaba. Ha eddig valaki azt gondolta, hogy a jelenlegi konfliktus nem haboru, akkor ezzel a |épéssel mar
egyértelmiien haborurél lehetne beszélni. igy nem csoda, hogy Ujra a medve lett az Gr még az amerikai
piacokon is, ahol kilénben a vallalati eredmények tovabbra is emelkedd tendenciat mutatnak, raadasul ugy,
hogy még meg is haladjak az elemzdi varakozasokat.

Egy ilyen esetben felmerul a kérdés, hogy mit varjunk egy olyan piactdl, amely jobban ki van téve az ukran-
orosz konfliktusnak, raadasul a vallalti profitok sem fényesek. igy nem meglepd, hogy a tegnapi vissza teszt
utan a DAX index ma is egy méretesebbet késztil esni, amivel mar egyértelmiien elhagyna a technikai szintet,
€s megceélozna a 8.913 pontnal levd lokalis mélypontot.

A BUX esetében is a csokkend palya van boritékolva mara annak ellenére, hogy egy elég révid dinamikus
indikator vételi jelzést adott, amelyet valdészinileg figyelmen kivil lehet hagyni a jelenlegi helyzetben.

Orosz részvénypiaci index a Budapesti Ertékt6zsdén!

Erste RD:X Turbo Warrantok

> Részletek


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

Datum 1d6 Orszag Idészak Korabbi

aug. 6. 8:00 GE Ipari rendelésallomany (év/év), tény jan. 5.5% -2.4%
aug. 6. 9:00 HU Ipari termelés (év/év, igazitott) - el6zetes, tény jan. 9.6% 11.3%
aug. 6. 10:00 UK Ertékesitett autdk szama jal. 6.2%

aug. 6. 10:30 UK Ipari termelés (év/év) jan. 2.3% 1.5%
aug. 6. 11:00 IT GDP (év/év, igazitott) Q2 -0.5% 0.1%
aug. 6. 14:00 us Kraft Foods 2014 Q2 0,35
aug. 6. 14:30 US  Kiilkereskedelmi mérleg (milliard dollar) jon. -44.39 -44.75
aug. 6. Aft-mkt us Symantec 2015 Q1 0,30 0,42
aug. 6. Bef-mkt us Viacom 2014 Q3 1,05
aug. 6. Bef-mkt us Time Warner 2014 Q2 0,85 0,84

USA:

- A hétféi j6 hangulat gyorsan szertefoszlott a tengerentulon, ismét megjelentek az eladok, és zarasig
nem enyhilt az eladéi nyomas, amelynek kdszonhetéen 1% korili minuszban fejezték be a
kereskedést az indexek. F6ként az orosz-ukran valsaggal kapcsolatos hireknek készonheté a rossz
hangulat (Dow -0,85%, Nasdaq -0,7%, S&P500 -0,98%).

- Az ISM szolgaltatéipari index 56 pontrdl 58,7 pontra emelkedett juliusban, ami j6 hir a piacoknak, mert
joval felilmulta az 56,5 pontos varakozast. llyen j6 adatot 2005 decembere 6ta nem lattunk.

- Afeldolgozéipari rendelésallomany is optimizmusra adhat okot. Juniusban 1,1%-o0s volt a ndvekedés,
ami béven meghaladja a 0,6%-0s piaci varakozast.

- A Walt Disney piaczaras utan publikalta negyedéves szamait. Az egy részvényre jutd profit 1,28 dollar
lett, ami térténelmi rekord jelent, és feliimulja az 1,16 dollaros piaci varakozast. A bazishoz képest
22%-0s javulast mutat a cég negyedéves eredménye. Az arbevétel 8%-kal 12,47 milliard dollarra
emelkedett, ami szintén meghaladta a 12,15 milliard dollaros piaci varakozast.

- Maa Time Warner, a Kraft Foods és a Symantec publikalja negyedéves szamait.

Eurédpa:

- Az eurdpai indexek megprébaltak feldllni a padlérol, de az Oroszorszagbdl érkezd hireknek
kdszOnhet6en gyorsan letérték a bika szarvat. A FTSE 100 index 0,07%-0s, a DAX 0,39%-0s, mig a
CAC 40 index 0,37%-0s emelkedést kdnyvelt el tegnap.

- Tegnap este Radoslaw Sikorski lengyel kulugyminiszter nyilatkozatai kavartak fel a vizet, ugyanis a
TVN24-nek nyilatkozva nem zarta ki az orosz hadsereg bevonulasanak lehetéségét Ukrajnaba.
Mindekdzben az orosz légierd toébb mint 100 géppel kivan a k6zépsé és nyugati terlleteken
mandverezni ezen a héten, ami megerésitheti az el6bbi kijelentés valosagtartalmat.

- Francois Hollande, francia elndk szerint realis esély van arra, hogy Eurépa deflacidba sillyed és az
EKB-nak mindent meg kell tennie annak érdekében, hogy likviditast pumpaljon a gazdasagba. Mario
Draghi mult havi nyilatkozata ezzel szemben arrdl szoélt, hogy a kamatvagas és a TLTRO
megujitasanak gazdasagra gyakorolt pozitiv hatasait meg kell varni, mielétt az eszkbzvasarlasi
programot is bevetnék. A kiabrandito juliusi inflacios adat és a vegyes eurdpai beszerzési menedzser-
indexek értéke egyre nagyobb nyomast gyakorol a dontéshozokra. Mar csak az a kérdés, hogy a
holnapi kamatdontd tlésen meghajolnak-e a piac akarata el6tt.

- Makrogazdasagi adatok tekintetében a svajci inflacids, az olasz és a brit ipari termelési adat, valamint
az olasz masodik negyedéves GDP adat lesz relevans.
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Olaj, arany:

A WTI 97,5 dollar volt ma reggel, ami kismértékli emelkedést jelent a tegnapi naphoz képest. A nap
elején a WTI még hat havi mélypontjan allt, készénhetéen az alacsonyabb finomitoi keresletnek,
mivel a kapacitaskihasznaltsag 92,9%-ra esett, ami 0,6%-0s csdkkenés. A napkdzbeni emelkedés
elsdsorban annak kdszonhetd, hogy 5,5 millidé hordoval csdkkentek az USA nyersolaj készletek az
API becslése szerint.

Az arany 1.291 dollaron allt, lényegében alig valtozott. Az emelkedé USA kamatszint kedvezétlen az
arany arfolyam alakulasara, raadasul a mostani gazdasagi adatok az USA erésédését mutatjak.

Devizak:

Latvanyosan letorte az 1,34-es tamaszszintet az EUR/USD arfolyama, és a ma reggeli kereskedést
az 1,3360-as érték kdzelébdl kezdheti meg. Az Eurépaval kapcsolatos névekedési kilatasok romlasa,
valamint a haborus helyzet egyittesen tereli a dollar iranyaba a befektetoket.

Két és féléves mélypontra esett a forint tegnap. Az EUR/HUF kurzusa 315,9-es szintekig szaguldott a
magyar koétvénypiaci  hirekre, miszerint nagyobb mennyiségben prébalnak eladni a
kotvénytulajdonosok a hazai kétvényekbdl. A kévetkez6 napokban az ukran haborus helyzet tovabb
gyengitheti a forintot, és akar a 324-es szintet is célba veheti a kereszt.

> Részletek

Tavol-Kelet:

Azsiaban az esésé volt a fészerep, mivel a Nikkei 225 index 1,0%-kal, a Shanghai index 0,2%-kal
kerilt lejjebb a tegnapi kereskedésben. A Hang Seng index volt az egyedili a tridobol, amely
minimalis, 0,2%-0s pluszt tudott felmutatni.

Hatarid6s piacok:

20.000

A fé6bb amerikai hataridds indexek a pozitiv, mig az eurdpaiak a negativ tartomanyban voltak ma
reggel.

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

valtozas valtozas

zaro érték napi 52 hét zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 16.429 -0,8% 5,9% WIG 20 2.369 0,3% 0,1%
Nasdag Composite 4.353 -0,7% 18,7% PX 954 0,2% 0,4%
Nasdaq 100 3.875 -0,9% 24.1% Hang Seng 24518 -0,5% 11,8%
FTSE 100 6.682 0,1% 1,2% Russell 2000 1.122 -0,3% 6,6%
RDX 1.167 -1,2% -8,8% Nikkei 15.145 -1,1% 5,2%
ISE 30 99.364 -1,7% 11,1% ATX 2.255 -0,7% -6,6%

BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaréar napi 52 hét zaréar napi 52 hét
Adidas 57,73 -0,5% -33,6% E.On 13,52 -0,8% 11,9%
Arcelormittal 10,62 -1,3% 15,1% Fiat 6,85 -3,1% 14,1%
Axa 17,87 0,4% 4,3% Infineon 7,95 -4,0% 16,2%
Banco Bilbao 8,90 -1,4% 25,3% Linde 145,81 -0,8% 1,5%
Banco Santander 7,31 -1,2% 32,9% Lufthansa 12,69 -3,2% -12,4%
BASF 74,36 -1,4% 13,2% Nokia 5,97 2,0% 101,9%
Bayer 95,82 0,9% 7,.9% Siemens 89,34 -1,0% 6,9%
BMW 87,85 -1,8% 23,1% Telefonica 11,79 -1,7% 9,3%
BNP Paribas 49,47 -1,4% 0,8% Thyssenkrupp 20,05 -1,7% 21,4%
Commerzbank 10,36 -3,1% 59,0% Total 48,56 0,2% 21,0%
Daimler 59,62 -3,3% 10,9% Unicredit 5,86 -1,0% 37,7%
Deutsche Bank 24,50 -2,6% -23,2%

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

Vallalati hirek

- Holnap tézsdenyitas el6tt teszi k6zzé Il. negyedéves eredményét a Magyar Telekom.

- A szlovén allami vagyonkezel6 varja a kotelezd érvényl vételi ajanlatokat a Nova KBM bankra azoktdl a
befektetdktdl, akik az elsé kérben is ajanlatot tettek. Az ajanlatoknak oktéberig kell beérkezni. Szlovén
lapértestilések szerint az OTP is érdeklédik a bank irant.

OTP kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tal is!

Erste OTP Cerifikatok * Részletek



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

ERSTE ajanlasok

zaroar véltozas forgalom

Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célar
FHB 733 1,1% 120,1% 19.134 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 375 0,8% 16,5% 724.609 Tartas 2013.12.10 300
MOL 11.785 1,6% -28,9% 37.786 Tartas 2013.12.05 14.500
OoTP 4.040 -0,7%  -5,4% 534.709 Felhalmozas 2014.06.18 5.300
Richter 3.820 -1,5% 9,2% 206.133 Felhalmozas 2014.03.20 4.355

Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaré érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 22 -1,0% 7,7% USA 10 éves 2,49% 0,1 -15,7
Tavkozlés 47 -0,8% -2,7% EMU 10 éves 1,17% 3,2 -52,0
Olaj 1.629 -1,8% 18,1% Magyar 10 éves 4,99% 20,0 -123,0
Gyogyszer 506 -1,0%  15,7% USA 5 éves 1,67% 0,8 28,1
Szallitmanyozas 8.060 -1,1%  23,7% EMU 5 éves 0,32% 2,3 -36,1
Félvezetd 101 -1,5%  19,6% Magyar 5 éves 3,93% 6,0 -133,0
Kozszolgaltatd 41 -1,2% 4,1% Japan 5 éves 0,15% 0,1 -13,8
Hadiipar 2.538 -0,2% 16,7% EMU 3 hoénapos 0,00% -0,3 -4.6

Magyar referenciahozamok
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Fontosabb instrumentumok arfolyamanak alakulasa
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Alap eszkozértéek hozam

2014.08.05 3ho 6 ho 12 ho
Erste Responsible Stock America 79.052,46 8,34% 12,63% 17,18%
ESPA Stock Global 24.581,53 7,44% 11,08% 14,91%
ESPA Stock Europe 44.068,58 0,98% 3,80% 11,77%
ESPA Stock Japan 23.988,64 13,85% 6,76% 6,95%
ESPA Stock Europe-Emerging 31.056,30 8,41% 1,52% -1,58%
ESPA Stock Global Emerging-Market 53.645,84 13,55% 17,15% 18,47%
ESPA Stock Europe Properties 80.100,16 4,41% 10,52% 21,38%
ESPA Reserve Euro Plus (EUR) 115,61 0,71% 1,17% 2,08%
ESPA Bond International 6.449,67 5,84% 2,58% 6,90%
ESPA Bond Euro Corporate 56.506,78 3,62% 4,29% 11,63%
ESPA Bond Emerging-Markets 58.388,98 4,48% 8,63% 13,53%
ESPA Bond Dollar (USD) 130,30 0,77% 1,26% 2,33%
ESPA Bond Dollar Corporate (USD) 177,03 1,03% 3,03% 5,94%
ESPA Reserve Corporate HUF 41.819,35 2,22% 1,96% 8,56%
ESPA Reserve Dollar (USD) 134,45 0,05% 0,01% 0,16%
ESPA Short Term Emerging Markets 39.228,19 3,83% 5,04% 6,00%
ESPA Stock Adriatic 1.160,69 6,42% 3,61% 9,06%
ESPA Stock Agricultural 2.603,71 0,49% 4,83% 6,65%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 2.161,39 11,89% 13,37% 13,11%
ESPA Stock Commodities 35.862,19 6,30% 13,85% 14,84%
ESPA Stock Istanbul 121.539,93 14,24% 40,38% 4,93%
ESPA Stock Pharma 50.019,47 5,83% 10,44% 23,31%
ESPA Stock Russia 1.847,69 14,89% -1,31% -1,46%
ESPA Stock Techno 11.396,72 11,55% 12,55% 25,27%
ERSTE WWF Stock Umw elt 105,86 1,05% 7,15% 19,33%
ERSTE Ingatlan 2,1548 0,80% 1,75% 4,04%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1,3507 0,89% 1,96% 4,86%
YOU INVEST Stabil Alapok Alapja 1,2976 1,57% 3,74% 7,47%
Erste Stock Hungary Indexkdvetd Részvény Alap 1,0400 1,51% -4,67% -4,28%
ERSTE T6kevédett Kamatoptimum 1,3635 0,91% 1,93% 4,97%
ERSTE XL Koétvény Alap 1,9446 4,02% 10,09% 14,97%
ERSTE K6zép-Eurdpai Részvény Alap 1,8024 -0,80% 1,06% -1,56%
ERSTE Rovid Kotvény 3,0058 1,66% 3,84% 7,82%
ERSTE € Pénzpiaci 1,1182 0,13% 0,27% 0,56%
ERSTE $ Pénzpiaci 1,0991 0,15% 0,28% 0,64%
ERSTE Tékevédett Likviditasi Alap 1,561274 0,32% 0,73% 1,98%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1,2329 0,51% 1,05% 2,27%

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.

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 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; (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

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 hitelezéket.

Az alacsony EV/EBITDA mutat6 a kdvetkezoket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) a cég bruttd készpénztermelése az elkdvetkezé
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 eszkzok 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) aluldrazott 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
alakulaséat olyan tényezbk alakitiak, melyre a Tarsasagnak nincs befolyasa, a befekteté altal hozott déntés kévetkezményei a Tarsaséagra
nem harithaték at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy részleges — felhasznalasa, tébbsz6rézése, publikalasa, atdolgozasa, terjesztése
kizarélag a Tarsasag elbzetes irdsos engedélyével lehetséges. A kiadvany kiadasa idépontiaban érvényes. Tovabbi részletek:
www.erstebroker.hu, tgyletek el6tti tajekoztatasrol szolo Hirdetményben.

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



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

