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BUX 18.007 0,7% Mtel 372 -0,3% Bayer 102,7 15% EURMUF 313,07 -0,0% Olaj ($) 939 0,5%
DAX 9588 08% MOL 12080 1,2% BMW 90,9 -0,2% BEURUSD1,3167 -0,2% Arany ($) 1.281 0,3%
S&P 2.000 0,1% OTP 4158 14% Commerzbank 114 1,9% USDHUF237,78 0,1% Réz($) 3186 -1,0%
RDX 1.259 0,3% Richter 3.915 -0,3% Lufthansa 134 1,8% USDIJPY 104,06 0,0% 10Y hozam 4,47 -0,0

el6zb napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Az S&P500 index 2.000 ponton zarta a kereskedést
- Eurépa ralépett a gazpedalra

- Haromhdénapos csucsra kapaszkodott a WTI

- Jdl allja a sarat a forint

- Sztrajkolni fog a pénziigyi szektor Koreaban

- MOL: szabadon adhatjuk el a részvényeket

- Tovabbi emelkedés varhato a hazi piacon

Erste kommentar

Tegnap Putyin és Porosenko éjszakéba nyul6 talalkozdja sem hozott attéré eredményt, ahogy az varhaté volt.
A két elndk egyetértett abban, hogy az ukrajnai vérontast be kell fejezni, azonban az ehhez szikséges
Iépéseket mindketten a masiktdl varjak. A piacok meg nem is nagyon foglakoznak most ezzel. Még mindig a
jegybank elndk altal sugallt laza monetaris politika, ami izgalomban tartja éket.

A német 10 éves hozamok tovabb estek, s Ujabb mélypontot latunk 0,93 szazalékos hozamnal. Ugyanakkor a
DAX gyakorlatilag megérkezett a 9 600 pont kérnyékén levd szinthez. Ez azt jelenti, hogy révid hezitalas utan
atszaladt a 200 napos mozgdatlagon. igy a forgatékdnyv valtozott. Vagy szalad tovabb (kisebb valészinliség),
vagy a 9 600 pont kérnyékérél fordulhat az arfolyam, s ha jol viselkedik, akkor csak a 200 napos mozgdatlagot
teszteli vissza, hogy aztan tovabb emelkedjen (nagyobb valdszinliség). A masik kis valésziniiségii eset lenne,
ha visszaesne a 200 napos mozgdatlag ala. Egy biztos, hogy az elére mutatd P/E értékeltség a 10 éves atlag
koérnyékén tartozkodik, mikézben a hosszu hozamok minden idék legalacsonyabb értékén alinak. Vagyis a
DAX olcsénak tekinthetd.

Moderalt, tovabbi emelkedésre szamitunk a BUX esetében, mikdézben a DAX fordulatot mutathat a nap
folyaman.

Torok részvénypiaci index a BET-en, tokeattétellel!
Erste ISE 30 Turbo Warrantok

> Részletek
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Kiilfoldi és hazai adatok

USA:

1d6 Orszag Adat ldészak Korabbi
9:00 HU MunkanélkUliségi rata jul. 7.9% 8%

Jo hangulatban telt a kereskedés a tengerentuli bérzéken, az S&P500 a lélektanilag is fontos 2.000
pont felett is jart, bar zarasra kissé visszazuhant az arfolyam (Dow 0,18%, Nasdaq 0,3%, S&P500
0,1%).

A 20 legnagyobb amerikai nagyvarosban 8,1%-os volt a lakasarak emelkedése az S&P Case-Shiller
szerint, az adat kissé elmarad a varakozasoktél (8,3%).

A tartos cikkek rendelésallomanya 22,6%-kal ugrott meg juliusban, ami Iényegesen meghaladja a 8%-
os piaci varakozast. F6ként a replilégépek iranti erés keresletnek koszénhetd a kiemelkedd adat.

A Conference Board fogyasztoi bizalmi indexe 2007 oktdbere 6ta nem latott csicsra 92,4 pontra
kapaszkodott augusztusban. Ez pedig Iényegesen jobb az elemzék altal vart 89 pontnal.

Alacsony cukortartalmu uditét vezet be a mexikéi piacra a Coca-Cola. A Coca-Cola Life nevi tditét
mar bemutattak Argentinaban és Chilében, most pedig a kdzép-amerikai orszagban debutalhat az
Udit6. Mexikdé a Coca-Cola masodik legnagyobb piaca, ezért a részben sztiviaval édesitett ital
bevezetése fontos 1épés a tarsasag szamara.

A Best Buy tegnap publikélta negyedéves szamait. Az arbevétel 4%-kal 8,9 milliard dollarra esett
vissza, amely kissé alulmulja az elemz6i varakozasokat. A tisztitott profit 42 cent lett, ami jobb a 31
centes varakozasnal. Az lzletek forgalma tovabb esett (-2%), viszont az internetes aruhazakban
ndvekedett a forgalom.

Nem megerésitett forrasokbdl szarmazé informacié szerint az Apple az eddig legnagyobb iPad
késziiléket tervezi a piacra dobni, amelynek mérete 12,9 coll lehet.

Ma nem érkezik fontos makroadat a tengerentulon.

Ld & SP500 index forintban, long és short iranyban is!

Ers )0 Turbeo Warrantok

=
S

> Részletek

Eurodpa:

Megirigyelte az amerikai csucsdontéseket az eurdpai indexek és nemes egyszerliséggel atmasiroztak
a 200 napos mozgodatlagokon. A FTSE 100 index 0,70%-ot, a DAX index 0,82%-ot, mig a CAC 40
index 1,18%-ot tudott emelkedni tegnap.

Petro Porosenko és Viagyimir Putyin tegnap esti talalkozojan vagni lehetett a fesziltséget. Az ukran
allamfé szerint még az oktdber 26-ra kiirt parlamenti valasztasok el6tt jovahagyjak az EU-val koétott
tarsulasi szerz6dést — ebben Moszkva nem olyan biztos. Tovabba a jelenlegi helyzet megoldasat
abban latjdk a kelet-ukrajnai hatar ellen6rzésének szigoritasa mellett, hogy lefegyverezik a
szeparatistakat. Putyin szerint a konfliktus rendezését erével nem lehet megoldani.

Francois Hollande nem tétlenkedett, maris kinevezte az Uj kormany vezet6it. A varakozasoknak
megfeleléen Manuel Valls miniszterelndk és Michel Sapin pénziigyminiszter maradt a posztjan,
mikdzben a gazdasagi miniszter posztjan eddig tevékenykedd Arnaud Montebourg helyére Emmanuel
Macron, a Rothschild csalad befektetési bankarja kertil.

Az eurd zonas orszagok esetében egyre tobb helyen lathatunk negativ hozamot a révid oldali
kétvénylejaratokban. Immaron a finn, a holland, a belga, az osztrak és a német 2 éves kotvény is
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minuszos hozammal forog. Ebbdl arra kovetkeztethetlink, hogy a piac kezdi bearazni az EKB
kovetkezd l1épését, ami az eszkdzvasarlasi program elinditasa lehet.

Olaj, arany:
- Tovabbra sem tud emelkedni az arany arfolyama a dollar er6sdédése és a vartnal kedvezdbb
makroadatoknak kdszonhetéen - az amerikai fogyasztoi bizalmi index tegnap 7 éves csucsra futott.

- A WTI haromnapos csucsra jutott, az arfolyam egészen 94 dollarig er6s6dott. A WTl-ra elssorban a
ma megjelend USA készletadat hathat. A piac 2,5 milli6 hordd nyersolaj készlet csokkenésre
szamitanak, ami igy 360 millid horddra csdkkenhet. A geopolitikai fesziiliségek tovabbra is a figyelem
kézéppontjaban vannak, bar egyel6re nem okoztak jelentés kinalatcsokkenést.

Devizak:

- Az EUR/USD kereszthen az 1,3200-es szinteknek is bucsut inthetlink, hiszen tegnap az 1,3160-as
szintet ostromolta a kurzus. Az eurdpai lassulassal kapcsolatos félelmek és geopolitikai nyomas
kovetkeztében tovabbra is a dollar szamit menekuld eszkéznek.

- Minimalis megingast jelentett a tovabbi dollarer6s6dés az EUR/HUF kurzusaban. A hazai fizet6eszkoz
az eurdval szemben a 312,9-313,3-as savan oldalazott.

Tavol-Kelet:

- A Nikkei és a Hang Seng index is 0,1%-ot, a Shanghai index viszont némileg tébbet, 0,3%-ot
emelkedett a mai kereskedésben.

- A kinai kormany 16 millio dollar értékben épitene infrastruktarat (téltéallomasokat) az elektromos
autdkhoz, tamogatva az alternativ gépjarmivek elterjedését.

- Szeptember harmadikan egynapos sztrajkot tartanak Koreaban a pénziigyi szektor dolgozoéi. Az
egynapos munkabeszlintetés célja a magasabb bérek kiharcolasa és, hogy a bankok kisebb mértéki
leépitéseket hajtsanak végre.

- A Laser Technologyaz Apple beszallitdjanak arfolyama 5,1%-ot ugrott az Uj, az eddigieknél sokkal
nagyobb iPad-rél sz6l6 hirek hatasara.

- Fontosabb makroadat ma nem jelent meg a Tavol-Keleten.

Hatarid6s piacok:

- Atengerentuli hataridés piacok felfelé mutatnak, a nyugat-eurépai indexek azonban a negativ oldalon
allnak.

BUX Index (napi felbontas) EUR/HUF (napi felbontas)
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valtozas valtozas
zaro érték napi 52 hét zaré érték napi 52 hét
Dow Jones 17.107 0,2% 15,8% WIG 20 2.469 0,8% 4,3%
Nasdag Composite 4.571 0,3% 27,7% PX 993 -0,2% 4,4%
Nasdaq 100 4.072 0,1% 33,1% Hang Seng 25.091 0,1% 14,7%
FTSE 100 6.823 0,7% 5,9% Russell 2000 1.175 0,9% 16,0%
RDX 1.259 0,3% -1,3% Nikkei 15.531 0,1% 14,7%
ISE 30 99.404 2,1% 24.3% ATX 2.334 0,6% -4,5%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
valtozas valtozas
zaréar napi 52 hét zaréar napi 52 hét
Adidas 59,28 0,8% -27,3% EOn 13,81 -0,3% 15,4%
Arcelormittal 11,12 4,4% 12,2% Fiat 7,49 1,1% 29,6%
Axa 18,95 1,0% 14,1% Infineon 8,83 0,3% 30,9%
Banco Bilbao 9,35 1,5% 29,0% Linde 151,36 0,5% 2,0%
Banco Santander 7,69 1,4% 42,0% Lufthansa 13,40 1,8% -4,0%
BASF 79,44 0,9% 17,5% Nokia 6,28 0,2%  119,9%
Bayer 102,66 1,5% 19,5% Siemens 96,62 0,8% 19,7%
BMW 90,90 -0,2% 25,8% Telefonica 12,13 0,8% 15,4%
BNP Paribas 51,30 2,1% 7,4% Thyssenkrupp 21,26 1,1% 34,4%
Commerzbank 11,40 1,9% 37,7% Total 50,03 1,6% 19,9%
Daimler 63,43 1,0% 20,7% Unicredit 6,03 2,3% 42,5%
Deutsche Bank 26,18 1,8% -15,7%

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

Vallalati hirek

A MOL koézleménye szerint az INA részvényeik eladhatdak figgetlendl a hagai valasztobir6sag dontésétél.

Korabban a horvat allam képvisel6i szerint a széban folyé jogi tigy miatt a MOL nem adhatja el a papirjait. A
hir pozitiv, bar nem valtoztat Iényegében az ligyén, ugyanis nem valészinii, hogy a MOL el tudja barkinek is
adni részvényeit a kézeljdvében.

MOL kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tul is!

Erste MOL Certifikatok

> Részletek
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroar valtozas forgalom

Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célar
FHB 730 -0,3% 121,9% 5.453 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 372 -0,3%  20,0% 418.935 Csokkentés 2014.08.08 325
MOL 12.080 1,2% -23,8% 63.982 Tartas 2013.12.05 14.500
oTP 4.158 14% -0,8%  406.769 Felhalmozas 2014.06.18 5.300
Richter 3.915 -0,3%  9,5% 75.258 Felhalmozés 2014.03.20 4.355

Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaré érték napi 52 hét hozam napi 52 het
Bank 23 02% 20,2% USA 10 éves 2,39% -11 -32,3
Tavkozlés 49 02%  6,7% EMU 10 éves 0,94% -0,9 -95,5
Olaj 1.677 02% 23,0% Magyar 10 éves 4,43% -4,0 -199,0
Gydgyszer 522 0,6% 23,6% USA 5 éves 1,65% -1,2 12,9
Szalltmanyozas 8.421 -04%  33,4% EMU 5 éves 0,19% 0,9 -66,4
Félvezet6 106 0,1% 31,9% Magyar 5 éves 3,45% -3,0 -221,0
Kdzszolgaltatd 42 -1,2%  13,0% Japan 5 éves 0,16% -0,3 -13,2
Hadiipar 2.686 05% 27,9% EMU 3 hénapos 0,00% 0,5 -6,8

Magyar referenciahozamok
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Fontosabb instrumentumok arfolyamanak alakulasa
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Alap eszkozérték hozam

2014.08.26 3ho 6 ho 12 ho
Erste Responsible Stock America 79.916,54 9,57% 10,54% 18,05%
ESPA Stock Global 25.764,04 11,83% 9,81% 24,20%
ESPA Stock Europe 45.411,40 4,17% 0,96% 16,29%
ESPA Stock Japan 24.278,74 13,11% 9,82% 14,09%
ESPA Stock Europe-Emerging 32.046,81 2,43% 2,82% 3,07%
ESPA Stock Global Emerging-Market 55.811,66 13,27% 20,16% 28,28%
ESPA Stock Europe Properties 83.449,57 8,08% 8,80% 30,66%
ESPA Reserve Euro Plus (EUR) 115,89 0,89% 1,38% 2,30%
ESPA Bond International 6.542,85 6,92% 6,62% 9,95%
ESPA Bond Euro Corporate 56.795,59 5,41% 5,28% 13,17%
ESPA Bond Emerging-Markets 58.791,66 5,17% 8,05% 17,01%
ESPA Bond Dollar (USD) 130,74 0,58% 1,81% 3,43%
ESPA Bond Dollar Corporate (USD) 178,47 1,33% 3,82% 8,32%
ESPA Reserve Corporate HUF 41.851,69 3,90% 2,31% 8,54%
ESPA Reserve Dollar (USD) 134,45 0,00% -0,01% 0,16%
ESPA Short Term Emerging Markets 39.385,59 3,73% 4,66% 8,35%
ESPA Stock Adriatic 1.203,28 9,97% 8,44% 12,85%
ESPA Stock Agricultural 2.716,78 6,58% 7,68% 13,74%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 2.240,48 11,83% 17,35% 23,12%
ESPA Stock Commodities 36.555,99 7,57% 10,85% 18,96%
ESPA Stock Istanbul 116.558,66 3,06% 29,76% 13,59%
ESPA Stock Pharma 52.045,13 10,01% 7,87% 30,81%
ESPA Stock Russia 1.939,66 4,57% 2,09% 1,92%
ESPA Stock Techno 11.935,69 14,81% 12,90% 33,19%
ERSTE WWF Stock Umw elt 113,18 4,99% 7,94% 27,83%
ERSTE Ingatlan 2,1586 0,79% 1,69% 3,91%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1,3531 0,74% 1,93% 4,68%
YOU INVEST Stabil Alapok Alapja 1,3105 1,89% 3,94% 8,45%
Erste Stock Hungary Indexkdveté Részvény Alap 1,0532 -6,09% -1,64% -1,51%
ERSTE Tékevédett Kamatoptimum 1,3656 0,78% 1,88% 4,74%
ERSTE XL Kétvény Alap 1,9811 2,68% 11,25% 17,54%
ERSTE K6zép-Eurdpai Részvény Alap 1,8546 -0,74% 0,68% 0,08%
ERSTE Rovid Kétvény 3,0177 1,03% 3,95% 7,81%
ERSTE € Pénzpiaci 1,1187 0,15% 0,28% 0,58%
ERSTE $ Pénzpiaci 1,0996 0,16% 0,29% 0,64%
ERSTE Tékevédett Likviditasi Alap 1,561955 0,28% 0,67% 1,83%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1,2343 0,51% 1,02% 2,24%

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 eszkozolt 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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