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BUX 18.592 -0,2% Mtel 381 -0,8% Bayer 1058 0,6% EURMUF 313,65 0,1% Olaj ($) 93,3 -1,2%
DAX 9.747 0,2% MOL 12200 0,0% BMW 92,1 1,1% BEURUSD1,2951 0,1% Arany ($) 1.269 0,6%
S&P 2.008 0,5% OTP 4.425 -0,3% Commerzbank 12,7 3,5% USD/HUF242,20 0,1% Réz ($) 3158 0,6%
RDX 1.283 1,1% Richter 4.020 0,0% Lufthansa 13,7 0,8% USD/JPY 105,09 -0,2% 10Y hozam 4,41 -6,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Az Apple két iPhone 6-tal is tamadhat

- Gorogorszag maris lazitana

- AWTI haromnapos mélypontja kérdl, 1.270 dollar alatt az arany
- Gyenge foglalkoztatottsagi adat mozgatta a dollart

- Megvannak az Alibaba IPO részletei

- Alkotmanybirésaghoz fordult a Févarosi Torvényszék

- Kis csokkenésre szamitunk ma a tézsdén

Erste kommentar

Az USA piacai tovabbra is a csucs kdzelében vacillalnak, barmi is térténik az amerikai gazdasagban. Ekdzben
a lemaraddé DAX index ezerrel szalad amerikai kollégai utéan, amelyet persze az EKB és az ukran-orosz
tlzszineti megallapodas is segitett. Azdta a tlizszinetrél kiderult, hogy nem is kell olyan komolyan venni, és
az EKB esetében is muléban van az Gjdonsag varazsa. igy annak ellenére, hogy reggel az eurépai hataridés
indexek pozitiv nyitast valoszinilsitenek, csokkenést varunk a nap végeére.

Itthon nagyon fontosnak tartjuk, hogy az Alkotmanybirésaghoz fordult egy esetben a biré. Az AB vizsgalni
fogja a nyaron elfogadott torvény néhany pontjat. Kivancsian tekintiink az események elébe, de egyelére kis
esélyt jésolunk annak, hogy a nyari torvényt véglegesen megsémisiti az AB. A hirre kiilébnben nem nagyon
reagalt a piac, igy ma is lehet hatasa az OTP vagy az FHB részvényekre, plane azok utan, hogy fontos
részleteket (pl. a nyaron elfogadott térvény egyes pontjainak vizsgalatat...) tudhattunk meg a hét végén.

Befektetési jegyek széles valasztéka a NetBrokerben!

> Tovabbi informaciok
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum 1dé Orszag Adat Id6szak Korabbi
szept. 8. 8:00 GE Folyé fizetési mérleg (milliard euro), tény jal. 15 21.7
szept. 8. 8:00 GE Kulkereskedelmi mérleg (milliard eurd), tény jal. 16.6 23.4
szept. 8. 9:00 HU Kilkereskedelmi mérleg (millié euro) - el6zetes, tény jal. 584.1 497.6
szept. 8. 16:00 HU Allamhaztartasi egyenleg (év eleje 6ta, milliard Ft) aug. -851.4

USA:

- A vartnal lényegesen gyengébb amerikai munkaeré-piaci adat (142 ezer f6s bévilés a vart 225
ezerrel szemben) sem szegte kedvét a befektetéknek. A Dow Jones index 0,40%-ot, a Nasdaq
0,45%-ot, mig az S&P 500 index 0,50%-kal kertlt feliebb a kereskedés soran.

- Sajtéértesiilések szerint az Arab Liga tagallamainak kiligyminiszterei olyan hatarozatot fogadhatnak
el, amely tdmogatja az ISIS elleni amerikai hadm{veleteket.

- Az Apple holnapi rendezvényén ranthatja le a leplet az iPhone 6-0s készilékérdl. Egyes hiresztelések

bemutatasara is van esély.

Eurépa:

- Vegyes teljesitménnyel rukkoltak el6 az eurdpai indexek pénteken. A CAC 40 index 0,19%-0s
minusza mellett a FTSE 100 index 0,33%-ot esett, mikdzben a DAX 0,23%-kal tudott emelkedni.

- A péntek délutan 4 6ratdl életbe 1&€p6 tlizszlinet ellenére hétvégén is lehetett harcokrdl hallani az
ukran hadsereg és az orosz szakadarok kézott.

- Antonisz Szamarasz gorog miniszterelndk vasarnapi kijelentése szerint az adéssag abszolut értékben
mar csokken, és a hamarosan beindulé névekedés utdn a GDP-aranyos allamaddssag mutatdban is
hasonlé folyamatok indulhatnak be. Ennek 6romére a fiitéolaj addja 30%-kal csdkkenhet, tovabba
lefaragnanak az évi 12 ezer eurd feletti jdvedelmek utén fizetendd szolidaritasi addbdl is. Ehhez még
a trojkanak is biztosan lesz egy-két szava.

Olaj, arany:

- Az er8s dollar és a gyenge kinai importadat haromnapos mélypontja kéré gyengitette a WTI kdolaj
kurzusat, ami ma reggel 93,4 dollaron forgott a legkdzelebbi hatéaridére. A gyenge amerikai
munkaeré-piaci adat is negativ iranyba hatott, mivel az USA is gyengébb keresletet tamaszthat a
kéolaj irant.

- Az arany 1.268 dollaron forgott ma reggel. A hirek szerint az arany alapokbdl 1,6 milliard dollar
befektetés tavozott egy hét alatt, és az arany esésére jatszok szdma is jelentésen megnétt. A nettd
hosszu (long) pozicidok szdma egy hét alatt 20%-kal, 74,031 darab kontraktusra csdkkent.

0 Turbo Warrantok

> Reszletek

Devizak:
- A péntek délutan megjelent amerikai foglalkoztatottsagi adat Iényegesen rosszabb lett, mint a

varakozas, aminek hatasara a dollar atmenetileg gyengiilt az euréval szemben, és az EURUSD
arfolyam megkozelitette az 1,3-as Iélektani szintet, onnan azonban ismételten lefordult, és ma reggel


http://erstebroker.hu/hu/certifikatok.html
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mar megint 1,293-as arfolyamnal jarunk, vagyis tovabb folytatddhat az EURUSD devizapar
lejtmenete.

- Aforint értéke nem valtozott jelentésen. A devizapar jegyzése tovabbra is 313,8-as arfolyamon all, és
alulrél stabil tAmaszt jelent szamara az egymast keresztez6 20 és 30 napos mozgodatlag.

Tavol-Kelet:
- A shanghai tézsde ma zarva tartott. A Nikkei 0,2%-ot, a Hang Seng index 0,8%-ot emelkedett.

- Ma kezdddik az Alibaba IPO roadshowja, ennek kdszdnhetben mara megismerhetévé valtak az
arazas részletei is. A mostani IPO soran, ami szeptember 18-an zarul, 6sszesen 320 millié6 darab
részvény keril kibocsatasra. A részvények jegyzési arsavja 60-66 dollar, igy a mostani kibocsatas
telies mérete 21,1 milliard dollar. A mostani arazas 162,7 milliard dollarra értékeli a vallalatot, ami
magasabb, mint az Alibaba vezetésének korabbi, 154 milliard dollaros becslése, de elmarad a 200
milliard dollaros piaci pletykaktol és a 187 milliard dollaros atlagos varakozastdl is. Elézetes
véleményilnk alapjan az arazas nem tlinik elrugaszkodottnak. A roadshow soran a legtdébb intézményi
befektetd valészinlileg az IPO tébbszoéri csuszasanak okara fog rakérdezni.

- Vartnal kissé gyengébb lett a japan GDP adat. A masodik negyedévben évesitve a vart 7,0% helyett
7,1%-kal zuhant a japan GDP. Ennek f8 oka, hogy a személyi fogyasztas a vart 5,0% helyett 5,3%-kal
esett vissza.

- Kinaban a kilkereskedelmi tébblet 49,8 milliard dollarra nétt a vart 40 milliard dollarral szemben, amit
az export vart folotti emelkedése, és az import varatlan csékkenése okozott. Az export a vart 9,0%
helyett 9,4%-kal bdvilt augusztusban, mig az import a vart 3,0%-0s névekedés helyett 2,4%-kal esett
vissza. Az adatokbdl tovabbra is kettés képre lehet kdvetkeztetni, a globalis kép pozitiv, ami
tamogatja a kinai exportot, azonban a belsé fogyasztas nem képes tamogatni az importot.

Hataridés piacok:

- Az amerikai hataridds piacok a negativ tartomanyban voltak ma reggel, mig az europaiak vegyes
képet mutattak.
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Nemzetkozi részvényindexek

valtozas valtozas

zaré érték napi 52 hét zaré érték napi 52 hét
Dow Jones 17.137 0,4% 14,8% WIG 20 2.541 0,1% 13,5%
Nasdaq Composite 4.583 0,5% 25,2% PX 997 0,5% 5,2%
Nasdaq 100 4.090 0,6% 30,5% Hang Seng 25.167 -0,3% 11,3%
FTSE 100 6.855 -0,3% 4,7% Russell 2000 1.170 0,2% 13,7%
RDX 1.283 1,1% -6,2% Nikkei 15.680 0,1% 13,1%
ISE 30 101.198 -0,1% 23,1% ATX 2.358 0,1% -5,6%

BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaroar napi 52 hét zaroar napi 52 hét
Adidas 58,99 -0,1% -25,8% EOn 14,41 0,8% 13,2%
Arcelormittal 11,19 -0,6% 7,4% Fiat 7,67 -0,3% 31,9%
Axa 19,43 -0,6% 12,0% Infineon 9,08 1,4% 28,2%
Banco Bilbao 9,75 -0,2% 27,6% Linde 153,16 1,0% 5,1%
Banco Santander 7,90 0,2% 42,0% Lufthansa 13,67 0,8% 5,5%
BASF 78,86 0,5% 18,1% Nokia 6,44 -0,9% 63,7%
Bayer 105,81 0,6% 27,0% Siemens 98,51 0,3% 13,7%
BMW 92,06 1,1% 18,8% Telefonica 12,39 0,4% 14,3%
BNP Paribas 54,07 -0,4% 8,7% Thyssenkrupp 22,12 1,7% 40,4%
Commerzbank 12,72 3,5% 45,2% Total 51,41 -0,7% 21,2%
Daimler 65,49 2,6% 20,6% Unicredit 6,41 0,2% 46,3%
Deutsche Bank 27,10 0,4% -16,0%

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

Vallalati hirek

- OTP, FHB: A Févarosi Torvényszék az Alkotmanybirésaghoz fordult az egyik takarékszévetkezet altal az
allam ellen inditott devizahiteles perben. Rogan Antal az Ugy surg6s Kkivizsgalasara kérte az
alkotmanybirakat. A Torvényszék az FHB perének targyalasat szeptember 12-re halasztotta. Alapvetéen
pozitiv hir, hogy az Alkotmanybirdsag vizsgalni fogja legalabb egy pénzintézet keresetét, és bar ennek
kicsi az esélye, de akar az is elképzelhetd, hogy az alkotmanybirésag érvénytelennek nyilvanitja a
devizahiteles torvényt.

- Szintén a bankszektorral kapcsolatos hir, hogy Balog Adam, az MNB alelndke a rossz bankrél és a
devizahitelek forintositasardl beszélt. A jegybank altal felallitani tervezett eszkdzkezeld (rossz bank)
oktéberben indulna, és 500 millié forint feletti projekthitelekbdl, valamint 200 millié forint feletti, banki
mérlegbe vett ingatlanokbdl vasarolna piaci aron. A cél a bankok mérlegének kitisztitasa, és a hitelezés
Oszténzése. A forintositdsban az MNB kész devizatartalékkal segiteni a bankszektornak, melynek a
devizahiteles térvény kapcsan a varhatoé vesztesége 3 milliard eurd. A jegybank emellett tovabbi 9 milliard
eurot biztosithat a devizahitelek forintositasara.

OTP kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tul is!

Erste OTP Certifikatok > Részletek



http://www.erstemarket.hu/
https://www.erstemarket.hu/pages/erste-certifikat/7
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroar véltozas forgalom

Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtél Célér
FHB 743 0,4% 138,9% 4.094 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 381 -0,8% 24,1% 1.709.031 Csokkentés 2014.08.08 325
MOL 12.200 0,0% -24,0% 62.636 Tartas 2013.12.05 14.500
OTP 4.425 -0,3% 5,7% 525.800 Felhalmozas 2014.06.18 5.300
Richter 4.020 0,0% 8,6% 134.753 Felhalmozéas 2014.03.20 4.355

Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaro érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 23 0,1% 18,5% USA 10 éves 2,44% -1,6 -49,2
Tavkozlés 50 0,6% 8,8% EMU 10 éves 0,93% -4,2 -111,4
Olaj 1.670 0,6% 20,2% Magyar 10 éves 4.48% 7,0 -225.0
Gyogyszer 528 0,6% 24,5% USA 5 éves 1,68% -1,5 -7.9
Szalltmanyozas 8.602 0,6% 35,0% EMU 5 éves 0,20% -0,5 -92,2
Félvezetd 107 04% 27,5% Magyar 5 éves 3,59% 4,0 -233,0
Kozszolgaltatd 44 1,3% 18,0% Japan 5 éves 0,16% -0,5 -11,7
Hadiipar 2.679 0,1% 26,2% EMU 3 hénapos 0,05% 0,4 -13,0

Magyar referenciahozamok

6,0%
5,0% - 1 hénapja
4.0% - 1hete
Jelenlegi
3,0% 4
2,0% 4
1,0% T T T T
0év 3év 6 év 9év 12év 15év
Alapkamatok (%): MNB 2,10 ECB 0,05 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

2014.09.05 3ho 6 ho 12 ho
Erste Responsible Stock America 83.878,41 11,80% 15,36% 24,65%
ESPA Stock Global 26.439,98 12,56% 11,27% 25,91%
ESPA Stock Europe 46.135,94 4,10% 3,35% 18,57%
ESPA Stock Japan 24.605,83 10,87% 12,68% 12,38%
ESPA Stock Europe-Emerging 32.607,12 2,78% 14,53% 4,69%
ESPA Stock Global Emerging-Market 57.178,47 15,11% 23,14% 27,62%
ESPA Stock Europe Properties 84.220,44 6,39% 9,92% 33,20%
ESPA Reserve Euro Plus (EUR) 116,14 0,84% 1,56% 2,51%
ESPA Bond International 6.618,61 7,99% 8,83% 8,26%
ESPA Bond Euro Corporate 57.100,09 5,43% 6,05% 12,53%
ESPA Bond Emerging-Markets 58.968,73 4,55% 8,01% 17,01%
ESPA Bond Dollar (USD) 130,54 0,55% 1,53% 3,37%
ESPA Bond Dollar Corporate (USD) 178,05 1,16% 3,42% 8,22%
ESPA Reserve Corporate HUF 41.940,91 3,65% 2,83% 7,56%
ESPA Reserve Dollar (USD) 134,41 -0,02% 0,01% 0,13%
ESPA Short Term Emerging Markets 39.470,29 4,04% 5,22% 8,15%
ESPA Stock Adriatic 1.210,22 9,66% 9,87% 11,88%
ESPA Stock Agricultural 2.743,38 6,91% 5,35% 11,99%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 2.295,03 12,67% 18,63% 21,28%
ESPA Stock Commodities 37.074,92 7,75% 13,05% 17,61%
ESPA Stock Istanbul 123.985,45 7,31% 40,02% 23,33%
ESPA Stock Pharma 53.416,11 11,87% 12,13% 32,59%
ESPA Stock Russia 1.934,48 3,13% 12,16% 1,90%
ESPA Stock Techno 12.171,23 14,06% 15,37% 33,31%
ERSTE WWF Stock Umw elt 114,61 4,83% 4,82% 28,54%
ERSTE Ingatlan 2,1609 0,82% 1,67% 3,87%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1,3542 0,68% 1,87% 4,63%
YOU INVEST Stabil Alapok Alapja 1,3151 1,81% 3,84% 8,79%
Erste Stock Hungary Indexkdvet6 Részvény Alap 1,0946 -1,61% 7,35% 2,29%
ERSTE Tékevédett Kamatoptimum 1,3668 0,74% 1,86% 4,70%
ERSTE XL Kétvény Alap 1,9877 2,58% 9,85% 18,72%
ERSTE K6zép-Eurdpai Részvény Alap 1,8866 0,30% 5,76% 3,68%
ERSTE Rovid Kétvény 3,0205 0,82% 3,72% 7,77%
ERSTE € Pénzpiaci 1,1189 0,16% 0,28% 0,57%
ERSTE $ Pénzpiaci 1,0998 0,17% 0,30% 0,64%
ERSTE Tékevédett Likviditasi Alap 1,562357 0,28% 0,64% 1,76%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1,2351 0,52% 1,00% 2,23%

A fenti tablazatokban k6z6lt hozamadatok a 2001. évi CXX. térvény vonatkozo 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 téril meg netté eredmény szinten.

Az alacsony PE mutaté a kdvetkezdket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) az eredménye csokkenni fog az adott vagy az elkdvetkezd
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 hitelezdket.

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 elkdvetkez6
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) tularazott 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 Laszl6 1-235-5895 Kis Daniel 1-235-5873
Balog Eniké 1-235-5114 Hahn Gabor 1-235-7564 Kovacs 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

Honlap: www.erstebroker.hu, www.erstemarket.hu e-mail: erstebroker@erstebroker.hu

A kiadvéanyban foglalt informéaciok 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 felel6sséget nem
véllal. A kiadvanyban foglaltak nem minGsitheték befektetésre valé 6szténzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére,
vételére, eladasara vonatkozé 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, tobbsz6rézése, publikalasa, atdolgozasa, terjesztése
kizardlag a Tarsasag elbzetes irdasos engedélyével lehetséges. A kiadvany kiadasa idSpontjaban érvényes. Tovabbi részletek:
www.erstebroker.hu, tgyletek el6tti tajekoztatasrol szol6 Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fiiggetlenségének elémozditasat célzd jogi kdvetelményeknek megfelel6en késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldzé lgyletkdtésre vonatkozo tilalom.
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