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BUX 18,709 0.2% Mtel 382 0.0% Bayer 106.1 1.0% EURMHUF 314.93 -0.6% Olaj ($) 917 -1.2%
DAX 9700 -0.1% MOL 12,105 04% BMW 906 -0.1% EURUSD1.2917 -0.2% Arany ($) 1,250 -0.5%
S&P 1,996 04% OTP 4425 -03% Commerzbank 12.7 25% USDHUF243.79 -0.4% Réz($) 3105 0.3%
RDX 1,263 -0.9% Richter 4,160 1.0% Lufthansa 136 05% USDIJPY 106.86 0.6% 10Y hozam 4.51 17.0

el6zb napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Jb napja volt a tech cégeknek Amerikaban

- Beékul6 félben az oroszok?

- AWTI tovabb esik, az arany 1.250 dollar alatt

- Erdsddtek a régids devizak

- Ajapan jegybank elndke elszant az inflacids cél elérésére

Erste kommentar

Egyelére az EU kivar a szankcidkkal, persze nem hivatalosan, hanem csak ugy halasztddik az ujabb
szankcibs kor bevezetése. Kbzben az ,,orosz csapatok” kivonuléban vannak Ukrajnabdl, mikdzben a kérdéses
két megye kuldnleges statuszt kapna, az oroszok és az ukranok megelégedésére. Ugyanis foderativ allamral,
amit az ukran lakosség elutasit, sz6 sincs jelen pillanatban. Vagyis lehet, hogy mégis megoldddik ez a valsag,
mikdzben azért az oroszok csavargatjdk a gazcsapot, aminek a lengyelek isszak meg a levét.

A DAX az elmult kétnapi korrekciot kdvetéen, mar tegnap napkdzben is fordulds jeleket mutatott, ami ma
folytatddhat, s igy emelkedésre szamitunk. A BUX esetében pedig az emelkedés folytatédasara szamitunk,
amelyet els6sorban az OTP emelkedésére alapozunk. Ugyanis a tegnapi negativ nyilatkozatot kdvetéen,
Fideszes vezetbk megerdsitették, hogy nem tervezik a végtorleszt6k involvalast a nyaron elfogadott
térvényben.

Ne maradjon le, értesiiljon idoben a piaci mozgasokrol!

i A Dijmentes, egyedi arfolyam ertesitések az Erste Marketen!

* Részletek
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum

szept. 11.
szept. 11.
szept. 11.
szept. 11.

szept. 11.
szept. 11.

USA:

1d6 Orszag Adat Idészak Korabbi

8:00 GE  Fogyasztdi arindex (&v/év) - végleges aug. | 08%"  0.8%
9:00 HU Fogyasztoi arindex (év/év) aug. " 0.1%" 0.2%
14:30 US  Friss munkanélkilii-segély kérelmek (f6/hét) szept. 302" 300
14:30 US  Tartés munkanélkili-segély kérelmek (fé/hét) aug. | 2464" 2490
15:45 us Bloomberg fogyasztdi elégedettség szept. " 37.7
20:00 US  Koltségvetési egyenleg (milliard dollar) aug. | -945937  -130

A tengerentuli indexek esetében latott plusszok kézil a Nasdaq vitte a primet 0,75%-0s
emelkedésével, de az S&P 500 és a Dow Jones index kicsivel tdbb, mint 0,3%-0s ndvekményét sem
szabad lebecsuini.

A Nasdaq jo teljesitményében az Apple szarnyalasa vastagon benne volt. Az uj termékek bemutatasa
utan sorra érkeznek az elemzéi célaremelések. A masik huzé tényezé az UBS elemzése volt, aki a
kdzdsségi meédia cégekkel kapcsolatban lett optimista, aminek kdszdnhetéen a Twitter arfolyama
4,7%-ot, a Facebooké 1,6%-ot, a Linkediné 1,0%-ot ugrott.

A Google 5 millié6 gmailes felhasznélonevet és jelszét talalt egy orosz Bitcoin forumon. A lista kozel
60%-a még mindig érvényes e-mail fiokhoz kapcsolédik.

A Yum Brands (KFC, Pizza Hut, Taco Bell) 11%-kal 37 centr6l 41 centre emelte a negyedéves
osztalékkifizetését. A cég hosszu tavu tervei szerint 40-45% kézé emelné a kifizetési ratat, ami a
mostani bejelentéssel egybeesik. Az emelés héatterében az allt, hogy a harmadik negyedéves
eredmények a kinai beszallitokkal kapcsolatos problémak miatt sértlni fognak.

A New York Times és a Washington Post szerint Barack Obama hamarosan elrendeli a sziriai
légicsapasokat. Obama kongresszusi jovahagyast kért az akcié végrehajtdsahoz. A stratégiat a
szeptember 11-i terrortdamadésok 13. évforduléjan, magyar id6 szerint éjjel haromkor jelentheti be.

A 14:30-as munkaeré-piaci adatokon kivil érdemi informacioé nem lat napvilagot.

Eurépa:

Tovabbra is az iranykeresés jellemzi az eurdpai piacokat. A FTSE 100 index és a CAC 40 index nulla
koruli szintje mellett a DAX index 0,11%-0s minuszt konyvelt el.

Petro Porosenko ukran elndk szerint az orosz hader6k egy része tavozott Ukrajnabdl. Az allamfé
tovabba beszélt arrdl is, hogy j6vé héten benyujtjak az ukradn parlamentnek azt a torvénytervezetet,
amely garantalna Donyeck és Luhanszk régié ,kulénleges statuszat”. Az EU ezen oknal fogva nem
jelentette még be az Gjabb szankcidkat.

A Survation piackutatdé cég szerint a skot szavazok 53%-a nem szeretne elszakadni az Egyesult
Kiralysagtél, mig a szavazok 47%-a kil6n vallna. A fennmaradd 10% nem tudta elddnteni mit
szeretne. Véleménylnk szerint a szeptember 18-i népszavazason nem kerul sor a fuggetlenedésre,
igy a font arfolyama is magara talalhat az elmult napok gyengulése utan.

Benoit Coeure, az EKB igazgatétanacsanak tagja szerint a fiskalis politikai segitség mellett
strukturalis reformok bevetése is sziikséges az eur6z6nas gazdasagi ndvekedés eléréséhez.

10 o6rakor koézli havi inflacios riportjat az EKB. A mult heti kamatdonté Ulésen bejelentett monetaris
O0sztonzdk fényében nagy meglepetésre nem kellene szamitanunk.

Olaj, arany:

A WTI ma reggel 91,6 dollarig sullyedt, ami 8 hénapos mélypontot jelent az amerikai kénnydolajfajta
araban. A piacot nem renditette meg az OPEC terve, mely szerint csokkenteni kivanjak termelésiiket
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a novekvd amerikai kinalat miatt. A libiai kormany kézben bejelentette, hogy 1 millié hordéra névelik a
termelésiket oktéberbe, ami a mostanit napi 250-300 ezer hordéval ndveli.

Az arany lejtmenete is folytatddott: az arfolyam 1.250 dollar ala sillyedt. Az erés dollar a f6 negativ
tényez6, a pénzligyi befekteték folyamatosan fordulnak el a nemesfémtél. A tegnapi ukran hirek
szintén a fesziiltség csokkenésérdl szélnak.

| Kereskedés olajjala BET-en?

Erste WTI Oil Certifikatok > Részletek

Devizak:

A tobbi régiés devizahoz hasonléan a forint is er6sddni tudott az eurdval szemben a tegnapi
kereskedésben. A forint arfolyama, igy 315,2-ig er6s6dott vissza. A régios devizak er6sddéséhez
nagymértékben hozzajarult, hogy Ukrajndban korvonalazdédni latszik egy kompromisszumos
megoldas (Luhanszk és Donyeck kulonleges kozigazgatasi teriletté alakul). Ma jelenik meg az
augusztusi magyar inflacios adat. A varakozas ho/hé alapon 0,2%-0s csokkenés.

Roévid kitérét kovetéen tovabb folytatdédott a dollar er6sédése az eurdval szemben. Az EURUSD
arfolyam ismételten 1,29-ig esett.

Tavol-Kelet:

A japan jegybank elntke, Shinzo Abe arrdl beszélt, hogy a 2%-os inflacids cél elérésének érdekében
hajland6 Ujabb intézkedéseket hozni és nem fognak hezitalni, ha Ujabb jegybanki stimulusra lesz
szlkség. A hirre a USDJPY arfolyama 107-ig emelkedett.

A kinai augusztusi inflacié 2,0% lett, alulmulva a 2,2%-os varakozast és jocskan elmarad a 3,5%-0s
hivatalos inflacids céltdl, ami azt jelenti, hogy béven van még tér a kormany és a jegybank szamara a
lazité intézkedések terén, azonban egyuttal ismét elétérbe kerlltek a ndvekedési félelmek.

A munkaer6 koélcsdnzéssel foglalkozé japan Recruit Holding 1,8 milliard dollaros IPO-ra készul jové
hénapban. A t6keemelésbdl befolyt 6sszeget nemzetkdzi terjeszkedésre forditanak.

121ezer fével nétt a foglalkoztatottak szama Ausztraliaban, jocskan meghaladva a Bloomberg
varakozast, f6ként a részmunkaidés alkalmazottak szamanak valtozasa miatt. A munkanélkiliség
pedig 6,1%-ra csokkent.

Hataridés piacok:

20,000

Emelkedést mutatnak a hataridés piacok a reggeli kereskedésben.
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Nemzetkozi részvényindexek

2014. szeptember 11.

valtozas véltozas
zaro érték napi 52 hét zaré érték napi 52 hét
Dow Jones 17,069 0.3% 11.4% WIG 20 2,536 -0.3% 6.6%
Nasdaq Composite 4,587 0.8% 23.1% PX 998 -0.0% 2.0%
Nasdaq 100 4,095 0.8% 28.8% Hang Seng 24,642 -0.3% 7.4%
FTSE 100 6,830 0.0% 3.7% Russell 2000 1,165 0.6% 10.4%
RDX 1,263 -0.9% -9.8% Nikkei 15,905 0.7% 10.3%
ISE 30 97,668 -0.7% 11.1% ATX 2,326 -0.6% -8.6%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
valtozas valtozas
zaroar napi 52 hét zaroar napi 52 hét
Adidas 57.58 -0.3% -28.9% EOn 14.35 1.2% 6.2%
Arcelormittal 11.26 -1.1% 5.3% Fiat 7.84 1.9% 25.8%
Axa 19.33 0.7% 7.4% Infineon 9.09 0.4% 22.5%
Banco Bilbao 9.64 0.7% 22.0% Linde 154.03 1.3% 4.3%
Banco Santander 7.70 -0.6% 34.3% Lufthansa 13.63 0.5% -2.6%
BASF 77.79 0.9% 11.8% Nokia 6.47 0.2% 53.1%
Bayer 106.10 1.0% 25.6% Siemens 97.90 0.1% 11.5%
BMW 90.59 -0.1% 13.2% Telefonica 12.16 -0.7% 9.8%
BNP Paribas 53.85 1.0% 6.1% Thyssenkrupp 22.04 0.0% 34.9%
Commerzbank 12.73 2.5% 35.3% Total 50.29 -0.4% 18.1%
Daimler 63.99 -0.4% 12.7% Unicredit 6.30 0.0% 33.2%
Deutsche Bank 27.31 1.8% -18.5%

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

Vallalati hirek

- OTP, FHB: Rogan Antal mar is médositotta a tegnapi interjuban elhangzottakat. Ezek szerint a kormany
mégsem mérlegeli a devizahiteles torvény kiterjesztését azokra, akik 2011-ben kedvezményes
arfolyamon végtorlesztettek. Helyette lehel6séglik lesz egyénileg beperelni a bankokat, mint ahogy arrél
korabban Varga Mihany mar beszélt. A hir pozitiv az FHB és az OTP szamara is.

OTP kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tal is!

Erste OTP Certifikatok

* Részletek
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaréar valtozas forgalom

Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célar
FHB 730 -0.7% 131.0% 3,742 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 382 0.0% 19.7% 407,793 Csokkentés 2014.08.08 325
MOL 12,105 04% -27.4% 70,020 Tartas 2013.12.05 14,500
oTP 4,425 -0.3%  2.3% 871,631 Felhalmozas 2014.06.18 5,300
Richter 4,160 1.0% 14.9% 343,410 Felhalmozés 2014.03.20 4,355

Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaré érték napi 52 hét hozam napi 52 het
Bank 23 05% 15.1% USA 10 éves 2.53% -0.7 -37.8
Tavkozlés 49 46%  55% EMU 10 éves 1.05% 5.1 -98.0
Olaj 1,629 -0.3% 15.6% Magyar 10 éves 4.61% 10.0 -191.0
Gydgyszer 530 0.6% 23.0% USA 5 éves 1.78% -0.6 7.8
Szalltmanyozas 8,521 0.1% 29.4% EMU 5 éves 0.22% -0.3 -86.1
Félvezetd 107 -0.1%  23.6% Magyar 5 éves 3.61% 5.0 -212.0
Kézszolgaltatd 43 -04% 15.2% Japan 5 éves 0.18% 0.7 -8.5
Hadiipar 2,700 1.0% 23.2% EMU 3 honapos 0.07% -1.2 -15.0

Magyar referenciahozamok

6.0%
5.0% 1 1 hoénapja —
— — —
4.0% 4 1 hete
Jelenlegi
3.0% 4
2.0% 4
1.0% r r r r
0év 3év 6év 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

2014.09.09 3 ho 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 21612 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 Kdzép-Eurépai Részvény Alap 1.8991 0.53% 6.90% 6.08%
ERSTE Rovid Kétvény 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 kéz6lt hozamadatok a 2001. évi CXX. térvény vonatkozo 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 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 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 mikddesi 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 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 eszk6zértékkel
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 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 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
kizarélag a Tarsasag elbzetes irdasos engedélyével lehetséges. A kiadvany kiadasa idSpontjaban 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 megel6z6 ligyletkbtésre vonatkozo tilalom.



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

