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BUX 18.670 0,6% Mtel 382 0,5% Bayer 1051 0,0% BURMHUF 316,78 0,5% Olaj ($) 928 0,1%
DAX 9.711 -05% MOL  12.055 -0,8% BMW 90,7 0,0% BURUSD1,2937 0,3% Arany($) 1256 0,0%
S&P 1.988 -0,7% OTP 4.440 1,3% Commerzbank 124 0,0% USDHUF244,82 0,2% Réz ($) 309,5 -2,0%
RDX 1.275 0,4% Richter 4.120 1,3% Lufthansa 13,6 0,0% USD/JPY 106,20 0,2% 10Y hozam 4,34 -14,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Elmaradt a nagy meglepetés az Apple-tél

- Ujra elnapoljak az orosz szankciokat?

- Tovabbra is dollar nyomas a nyersanyagokon

- Megutotték a feltérekvd piaci devizakat

- Atomreaktorokat nyithatnak ujra Japanban

- Varhatdan pénteken nyujtjak be a hitelek elszamoldsanak pontos médjat szabalyoz6 térvényt

- Kis csdkkenés johet ma a BET-en

Erste kommentar

Egyel6re nem tudunk tébbet a szankciokrol, de talan ma jonnek részletek errdl is. Nagy meglepetés nem
varhato, igy piacbefolyasolé hatassal sem szamolunk.

Az Apple tegnap megtette a ,nagy” bejelentését. Két Uj telefon, pénztarca és okosora kerilt a termékkorbe.
Nagyjabdl erre szamitott a piac, annyi kilénbséggel, hogy egy ,okosabb” telefonnal kalkulaltak. Jott a
szokasos forgatokdnyv: vegyél a pletykara, adj a hirre, majdnem egy szazalékos minusz a vége.

A DAX esetében tovabbi csdkkenésre szdmitunk ma. A természetes tamasz 9.530 kérnyékén van a 200

napos mozgodatlagnal. Ez igaz a BUX indexre is, annyi kilénbséggel, hogy a hasonlé szint 18.197 pontnal
van.

Iratkozzon fel hirleveleinkre!

Elemzdcsapatunk napi rendszereségoel ad tajékoztatast a piac allasardl s a
varhatd mozgasokral. > Feliratkozas
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Kilfoldi és hazai adatok

Datum

Id6 Orszag Adat Idészak Korabbi

Ma nem jelenik meg fontos makrogazdasagi adat.

USA:

A tengerentuli piacokon is elfogyott a lendulet. A Dow Jones index 0,57%-kal, az S&P 500 index
0,65%-kal, mig a Nasdaq 0,87%-kal kertilt lejjebb az egy nappal korabbi zaréértékéhez képest.

Varakozasainknak megfeleléen nem tudott az el6zetes pletykakhoz képest Ujdonsaggal eléalini az
Apple tegnapi termékbemutatéjan. Az iPhone 6-os készUllék 4,7 illetve 5,5 hiivelykes méretben, A8-as
chippel kaphaté majd. A telefonokra el6rendelést péntektdl lehet leadni, szeptember 19-t6l pedig
Amerikaban a boltokban is kaphaté lesz.

Az Apple Watch okosoéra 2 méretben is kaphato lesz 2015 elejétél 349 dollaros aron.

A PayPal-hoz hasonl6 fizetési rendszer, azaz az Apple Pay a beépitett ujjlenyomatolvasé hasznalatat
igényli. A rendszer oktdberben indul Amerikaban, és haszndlata soran a vasarlé neve, kartyaszama
és biztonsagi kodja sem kerll nyilvanossagra. A PayPal-t birtoklé eBay arfolyama kdzel 3%-ot esett a
bejelentésre, mig a kdézrem(kodd kartyatarsasagok (American Express, Visa, MasterCard) nem
mutattak érdemi elmozdulast, pedig rajtuk keresztil bonyolitjak le a vasarlasok 83%-at.

A Fed figyelmeztette a bankokat, hogy hamarosan uj, és a Bazel lll-as kdvetelményeknél szigorubb
tékemegfelelési szabalyokat vezethet be a rendszerszintii kockazatok csokkentése végett. A
legnagyobb bankok tékeszintjének emelése mellett szigoritanak a netté stabil finanszirozasi mutaton
(NSFR).

A Wall Street Journal értesulései szerint a Microsoft 2 milliard dollart fizethe a svéd Minecraft
videdjaték cégeért. A cég egyel6re nem kommentalta az értesulést.

Eurépa:

Fél szazalék koruli minuszokat kdnyvelt el a DAX és a CAC 40 index tegnap, a brit FTSE 100 index
pedig nulla kérnyékén zart.

Az unids tisztségvisel6k mai déntése az orosz szankciokrél nem lesz sétagalopp, ugyanis egyre tobb
a kétkedb hang a tagallamok vezet8i részérdl. Ha mégis raszanjak magukat a 1épésre, akkor is csak
az eddigi intézkedések mélyitésével kell szamolnunk.

Wolfgang Schauble német pénzigyminiszter szerint Németorszag jovére nem bocsat ki
allamkotvényeket, csupan a lejaré adossagokat Ujitia meg a koltségvetési tobbletnek kdszénhetben.

Olaj, arany:

A WTI 92,8 dollaron allt ma reggel. A piac elsGsorban az erds dollar arfolyam és a csokkend készletek
miatt var alacsonyabb arakat. A geopolitikai fesziltségek is kezdenek kiarazddni, mivel a vélemények
szerint ennek egyre kisebb jelentésége van az olajarak meghatarozasaban.

Az arany 1.257 dollar volt ma reggel. Az er8s dollar itt is a f6 hatas volt, ami lefelé kuldte az arakat. A

j6 amerikai kiskereskedelmi adatok is megerdsitették az er6s gazdasagi kilatasokat, ami lefelé hatott
az aranyarra, mivel a piac a kamatok emelésére szamit.

Profitaljon az arany arfolyammozgasaibal!

Erste Arany Certifikatok > Részletek
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Devizak:

- Arégios feltorekvd devizak tegnap reggel hirtelen gyengilést mutattak az euréval szemben, amibél a
forint is jocskan kivette a részét. A MNB nyilatkozata alapjan az EKB lazité Iépése tamogatja a
magyar jegybank céljait, amit ugy is lehet értelmezni, hogy tér nyilhat a tovabbi kamatemelés elétt. A
forint arfolyama 317-es szinten is jart a tegnapi kereskedésben, és ma reggelre sem tudott jelentésen
korrigalni.

- A technikai alapon masszivan tuladott EURUSD arfolyam tegnap enyhe emelkedést mutatott, igy az
arfolyam 1,293-ig emelkedett. Bar technikai alapon elképzelheté a pozitiv korrekcié, azonban
hosszabb tavon a fundamentumok miatt tovabbi dollarer6sédésre szamitunk.

Tavol-Kelet:

- Ategnap zarva tartdé Hang Seng ma 1,7%-ot esett. Szintén csdkkent a Shanghai index értéke, ennek
mértéke 0,5% volt, mig a Nikkei 0,2%-ot emelkedett.

- Az elmult két hét legnagyobb esését szenvedte el a kinai részvénypiac, miutan a pénzkinalat
névekedési Utemeének lassulasat jelezte a kinai elndk, Li Keqgiang, bar a hivatalos statisztika az
augusztusi pénzmennyiség alakulasarél még nem jelent meg.

- Akinai kormany fontolgatja annak a lehet6ségét, hogy az autékereskedések szamara engedélyezzék,
hogy ugyanabban az autdszalonban t6bb markaju autot is értékesitsenek, mig a mostani szabalyok
szerint csak egy markat arusithatnak. A torvény olcsdbb terjeszkedést jelenthetne az autégyartok
szamara.

- Japan ujabb lépést tett az atomreaktorok Ujrainditasanak iranyaba, miutan az illetékes hatdésag két
erdmi biztonsagi jelentését is jovahagyta, azonban igy is csak jovére indulhat Ujra a Kyushu Electric
Power két erémve.

Hataridds piacok:
- Mind az eurépai, mind az amerikai hataridés piacokon negativ hangulat uralkodott ma reggel.

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 17.014 -0,6% 12,0% WIG 20 2.543 -0,3% 7,9%
Nasdaq Composite 4.552 -0,9% 22,1% PX 998 0,3% 2,7%
Nasdaq 100 4.062 -0,8% 27,5% Hang Seng 24.761 -1,7% 8,8%
FTSE 100 6.829 -0,1% 3,7% Russell 2000 1.159 -1,2% 9,7%
RDX 1.275 0,4% -9,0% Nikkei 15.777 0,2% 9,4%
ISE 30 98.379 -2,7% 11,8% ATX 2.340 -0,4% -7,6%

BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaroar napi 52 hét zaroar napi 52 hét
Adidas 57,73 0,0% -30,2% EOn 14,19 0,0% 10,6%
Arcelormittal 11,39 -0,0% 6,9% Fiat 7,70 1,7% 25,6%
Axa 19,20 -0,6% 6,5% Infineon 9,06 0,0% 21,5%
Banco Bilbao 9,57 -1,6% 22,7% Linde 152,11 0,0% 2,3%
Banco Santander 7,75 -1,5% 36,4% Lufthansa 13,56 0,0% -2,2%
BASF 77,07 0,0% 11,2% Nokia 6,46 -1,4% 58,9%
Bayer 105,05 0,0% 25,4% Siemens 97,82 0,0% 11,3%
BMW 90,69 0,0% 14,1% Telefonica 12,25 -1,0% 11,5%
BNP Paribas 53,33 -1,2% 5,1% Thyssenkrupp 22,04 0,0% 34,3%
Commerzbank 12,42 0,0% 36,3% Total 50,50 -0,7% 19,1%
Daimler 64,23 0,0% 14,6% Unicredit 6,30 -1,3% 37,9%
Deutsche Bank 26,84 0,0% -18,9%

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

Vallalati hirek

- Kihelyezett frakcidllést tart a Fidesz. Varhatéan pénteken nyujtiak be azt a térvényjavaslatot, ami a
hitelek elszamolasanak pontos maédjat tartalmazza. Rogan Antal egy interjuban elmondta, hogy azok is
visszakaphatnak a tisztességtelenil felszamolt 6sszeget, akik korabban mar végtorlesztették hitellket,
err6l azonban csak a frakcidilésen fog dontés sziletni. Varga Mihaly koraban azt nyilatkozta, hogy a
térvény a kedvezményesen végtorlesztékre nem vonatkozik, de egyénileg perelhetik a bankokat. Ha rajuk
is vonatkozik a toérvény, akkor az jelentésen novelné a bankok terheit. A devizahitelek forintositasra csak
azutan kerll majd sor, hogy a tisztességtelennek nyilvanitott 6sszegeket visszatéritették a bankok. A
visszafizetend6 06sszeg varhatéan tdkeként lesz elszamolva. A Fidesz azt is fontolgatja, hogy
kamatemelési moratériumot vezet be addig is, amig kidolgozzak a tisztességesnek tartott banki és
hitelezési feltételeket. Ugyanakkor a bankoknak mar most is elég szllk a mozgasteriik a kamatemelésre.

OTP kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tal is!

Erste OTP Certifikatok > Részletek
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroar véltozas forgalom

Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célar
FHB 735 0,0% 132,6% 6.039 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 382 0,5% 20,9% 473.824 CsoOkkentés 2014.08.08 325
MOL 12.055 -0,8% -25,1% 103.172 Tartas 2013.12.05 14.500
OoTP 4.440 1,3% 45% 1.123.634 Felhalmozas 2014.06.18 5.300
Richter 4.120 1,3% 13,5% 387.483 Felhalmozéas 2014.03.20 4.355

Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaro érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 23 -1,0%  14,6% USA 10 éves 2,50% 0,1 -46,0
Tavkozlés 47 -5,5% 0,9% EMU 10 éves 1,05% 5,4 -97,7
Olaj 1.633 -0,6% 17,0% Magyar 10 éves 4,51% 17,0 -213,0
Gyogyszer 527 -0,0% 231% USA 5 éves 1,76% 0,2 -0,4
Szallitmanyozas 8.515 -0,7%  29,3% EMU 5 éves 0,23% 0,5 -85,3
Félvezetd 107 -0,5%  23,5% Magyar 5 éves 3,56% 11,0 -225,0
Kozszolgaltatd 43 -1,2%  14,6% Japan 5 éves 0,17% 0,3 -10,6
Hadiipar 2.674 -0,6% 22,7% EMU 3 hénapos 0,05% 0,2 -14,1

Magyar referenciahozamok
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Fontosabb instrumentumok arfolyamanak alakulasa
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Alap eszkozérték hozam

2014.09.09 3ho 6 ho 12 ho
Erste Responsible Stock America 84.253,68 11,52% 15,03% 24,08%
ESPA Stock Global 26.517,76 11,96% 11,87% 25,45%
ESPA Stock Europe 45.832,27 2,13% 3,26% 17,14%
ESPA Stock Japan 24.716,16 10,91% 12,48% 12,47%
ESPA Stock Europe-Emerging 32.868,94 1,57% 16,22% 3,27%
ESPA Stock Global Emerging-Market 57.163,79 13,33% 24,22% 25,22%
ESPA Stock Europe Properties 83.634,39 3,77% 9,75% 31,44%
ESPA Reserve Euro Plus (EUR) 116,24 0,75% 1,61% 2,64%
ESPA Bond International 6.656,16 8,39% 9,05% 8,91%
ESPA Bond Euro Corporate 57.343,01 5,60% 5,05% 13,30%
ESPA Bond Emerging-Markets 59.034,56 3,85% 7,13% 17,28%
ESPA Bond Dollar (USD) 130,55 0,66% 1,73% 3,73%
ESPA Bond Dollar Corporate (USD) 177,75 0,97% 3,54% 8,68%
ESPA Reserve Corporate HUF 42.097,02 3,86% 1,94% 7,85%
ESPA Reserve Dollar (USD) 134,46 0,05% 0,07% 0,19%
ESPA Short Term Emerging Markets 39.613,14 3,73% 4,75% 8,48%
ESPA Stock Adriatic 1.210,49 8,79% 8,86% 12,09%
ESPA Stock Agricultural 2.754,27 6,09% 5,47% 11,76%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 2.304,66 12,48% 19,58% 20,12%
ESPA Stock Commodities 36.865,16 5,96% 12,18% 16,05%
ESPA Stock Istanbul 124.052,45 4,80% 43,73% 23,85%
ESPA Stock Pharma 53.868,72 12,78% 12,35% 33,38%
ESPA Stock Russia 1.946,22 1,13% 14,12% -1,35%
ESPA Stock Techno 12.328,21 14,65% 16,36% 33,77%
ERSTE WWF Stock Umw elt 114,64 3,66% 5,64% 27,19%
ERSTE Ingatlan 2,1612 0,79% 1,66% 3,83%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1,3548 0,66% 1,90% 4,61%
YOU INVEST Stabil Alapok Alapja 1,3166 1,59% 4,08% 8,85%
Erste Stock Hungary Indexkéveté Részvény Alap 1,0911 -2,42% 10,78% 2,78%
ERSTE Tékevédett Kamatoptimum 1,3674 0,74% 1,88% 4,66%
ERSTE XL Kétvény Alap 1,9963 1,56% 11,08% 19,81%
ERSTE K6zép-Eurdpai Részvény Alap 1,8991 0,53% 6,90% 6,08%
ERSTE Révid Kotvény 3,0231 0,62% 3,85% 7,78%
ERSTE € Pénzpiaci 1,1189 0,16% 0,27% 0,57%
ERSTE $ Pénzpiaci 1,0999 0,18% 0,30% 0,64%
ERSTE Tékevédett Likviditasi Alap 1,562439 0,27% 0,63% 1,73%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1,2353 0,51% 1,01% 2,22%

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 befektetésiink hany év alatt tériil meg nettdé 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 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 pénzigyi eredmény dsszege = 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 mutaté a kdvetkezoket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) a cég bruttd készpénztermelése az elkdvetkezd
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 felszdamolnank 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 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 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 befektetd altal hozott déntés kévetkezményei a Tarsaséagra
nem harithaték at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy részleges — felhasznalasa, tobbsz6rézése, publikalasa, atdolgozasa, terjesztése
kizarélag a Tarsasag elbzetes irdasos 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 célzd jogi kbvetelményeknek megfelel6en késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldzé lgyletkdtésre vonatkozo tilalom.



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

