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BUX 27,396 -0.1% Mtel 445 1.6% Bayer 93.1 1.1% EBEURMHUF 313.92 0.1% Olaj (%) 46.8 4.6%
DAX 9,964 1.3% MOL 17,400 -0.8% BMW 73.0 3.6% EBEURMUSD 1.1061 0.0% Arany($) 1,333 -1.6%

S&P 2,152 0.7% OTP 6,584 0.0% Commerzbank 59 29% USD/HUF 283.80 0.1% Réz($) 2211 3.0%
RDX 1,122 15% Richter 5916 0.0% Lufthansa 114 2.7% USDIJPY 104.69 1.8% 10Y hozam 29 -0.0
el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Torténelmi csucsra ment a Dow Jones

- Tovabbra sincs spanyol korméany

- Nagyot emelkedett az olaj arfolyama

- Az MNB bejelentése el6tt kezdett gyengilni a forint
- Cafoltak, hogy helikopterpénz jénne Japanban

- Kis csokkenésre szamitunk ma a BET-en

Erste kommentar

Tegnap az MNB varatlanul, sajtotajékoztatot hivott 6ssze, s bejelentette, hogy a heti rendszeresség helyett
harom havonta fog aukciét tartani a 3 hoénapos betétekre, s6t szeptembertél a monetaris tanacs a
befogadhaté mennyiségrél is donteni fog negyedévente. Ezzel a bankokat a révid allampapirok vasarlasara, a
bankkoézi piacra és az ,overnight” betét hasznalata felé 16kik, amelyek az effektiv hozamokat tovabb nyomjak
lefelé. Ennek pedig a forint arfolyamara negativ hatasa lehet. Persze sok fiigg a majd meghatarozando
limitektdl, amirél csak szeptembertdl lesz informacionk. Ennél kilénben drasztikusabb |épésre szamitott a
piac (bar alapvetéen nem tudta specifikalni), igy a hir megjelenését kdvetéen a forint kissé er6sddott.
Ugyanakkor ne legyenek kételyeink, a most bevezetésre kerul6 intézkedések akar erbteljesen is gyengithetik
a forintot a monetaris tanacs dontésitél fuggbéen. Ezért azt gondoljuk, hogy most mar elég hatarozottan
kimondhatd, hogy a korabbi 310-315 koéz6tti EUR/HUF sav, inkabb mar a 313-318 forintos savva alakult at az
eurd arfolyam vonatkozasaban.

Az angolok kitlizték a parlamenti vitat a masodik népszavazasnak, miutan a kormany, még a hét végén, ugy
dontott, hogy elutasitja annak lehetéségét. Szeptember 5-én dénthet a parlament, hogy elfogadja-e a peticiot
amely 75 szazalékos részvételi aranyban és 60 szazalékos egy iranyu szavazasban huzna meg a limitet a
Brexit népszavazasban. Ugyan a peticiéra az alairas gyljtés még a Brexit népszavazas el6tt kezd6dott egy
hoénappal, a jogbiztonsag miatt valésziniileg visszamenélegesen mar nem valtoztatjdk meg a szabalyokat
még akkor sem, ha a peticiét rekord sokan, 4,1 milliéan irtak ala. Viszont Theresa May miniszterelndki
kinevezésével (mai napon) ndvekszik a valészinlisége egy EU baratabb megéllapodas megkdtésének. Ez
latszik a font arfolyaman is, amely 3,5 sz&zalékot er6s6dott az elmult napokban és még ekkora er6sodést
latunk benne a technikai kép alapjan, révidtavon.

A mai napon — az elmult napok emelkedéseit kdvetéen — kismértékld korrekcidra szamitunk mind a DAX, mind
a BUX indexben is. Az elébbi esetében Uj lokalis csucsot lathattunk tegnap, de az igazi kitérésre valoszinlleg
meég varni kel egy kicsit. A DAX indexben pedig kis hijan meg volt a 200 napos mozgdatlag 10.050 pont
koérnyékén.
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Kiulfoldi és hazai adatok
Datum

1dé Orszag Adat Idészak  Korabbi
7:30 JP  Iparitermelés (év/év) maj. -3,3% -0,4%
7:30 JP  Iparitermelés (ho/ho) maj. 0,5% -2,6%
10:00 CHN  Export (év/év) jan. -4,1% -5%
10:00 CHN  Import (év/év) jan. -0,4% -6,2%
12:00 EMU  Ipari termelés (év/év) maj. 2% 1,3%
14:00 US  Jelzéloghitel igénylések jal. 14,2%
15:30 uUs Import arindex (hé/ho) jan. -5% -4,6%
20:00 US  Fed Bézs konyv
21:00 US  Kdoltségvetési egyenleg (milliard dollér) jan. -52,507 23

Nemzetkozi hirek

USA:

Tegnapelétt az S&P500 tegnhap pedig a Dow Jones kapaszkodott térténelmi csucsra (Dow Jones
0,66%, S&P500 0,7%, Nasdag 0,69%).

James Bullard a St. Louisi Fed elndke és Loretta Mester a Clevelandi Fed elnéke szerint is a brit
népszavazasnak nagyon minimalis lesz a hatdsa a tengerentuli gazdasagra nézve. Bullard
megismételte, amit mar kordbban is mondott, hogy az USA gazdasédga egy alacsony ndvekedési
kornyezetbe kerllt, ezért a kdvetkezd években véltozatlan szinten kellene hagynia a Fednek az
alapkamatot.

Neel Kashkari a Minneapolisi Fed elndke tegnap beszélt a negativ kamatokrdl is, szerinte nehezen
meghatarozhatd, hogy a negativ rata hogyan mikdédne a tengerentulon. Kashkari szerint a jelenlegi
inflacios szamok alapjan nem kell sietnie a Fednek a kamatemeléssel.

A Teva masodik negyedévre vonatkozé bevétel és profit varakozasat is megemelte tegnap. A
korabban vart 4,7-4,9 milliard dollaros bevétel 4,9-5,0 milliard dollart érhet el, az egy részvényre jutd
eredmény pedig 1,16-1,20 dollaros savbodl 1,19-1,22 dollaros savba emelkedett.

Az American Airlines 11%-ot, a Delta Airlines 5,5%-ot, az United Continental pedig 8,8%-ot
emelkedett, miutdn a Deutsche Bank tartasrdl vételre mindsitette at a részvényekre vonatkozo
ajanlasat.

LJL SP500 index forintban, long és short iranyban is!

_ B Erste SP500 Turbo Warrantok :
> Részletek
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Eurépa:

Az eurdpai indexek kozil a FTSE 100 index nem tudta tovabb folytatni az emelkedést és nullaban
zart tegnap, mig a német DAX index 1,3%-ot, a CAC40 index 1,6%-ot emelkedett.

Tovabbra sem latszik a kiut a spanyol kormanyalakitassal kapcsolatban, miutan a gyéztes konzervativ
Néppart nem rendelkezik elég tdmogatottsaggal ahhoz, hogy miniszterelndk jeldltjét, Mariano Rajoyt
ismét kormanyfévé valasszak. Mariano Rajoy ma talalkozik a szocialista part vezetéjével, aki eddig
nemet mondott a tAmogatasra.

Az uniés pénzigyminiszterek kedden megallapodtak abban, hogy Portugalia és Spanyolorszag az
el6irt hatarid6ig nem tett hathatds l1épéseket a tulzott mérték allamhaztartasi hiany megsziintetésére.
Innentdl kezdve 20 napja van az EB-nek, hogy a GDP 0,2%-anak megfelel6 birsaggal sujtsa az
orszagokat és a fejlesztési forrasokat felfiggesszék.

Az IMF szerint a Brexit miatt a francia gazdasag 2017-ben a korabban vart 1,5% helyett csupan
1,25%-kal tud majd névekedni, tovabba veszélybe kerlilhet a GDP aranyos 3%-os deficit cél is.

A brit parlament alséhaza szeptember 5-én megyvitatjia azt a peticiét, amely egy masodik Brexit
referendumot kivan lehetévé tenni, amennyiben a szavazatok aranya 60% alatt lenne és a részvételi
arany alacsonyabb, mint 75%. Ez nem egyenlé azzal, hogy Ujabb népszavazas jon, csupan vita
szintjén értekeznek rola.

Olaj, arany:

Jelentés emelkedést felmutatva 46,3 dollarig ugrott a WTI arfolyama. Az emelkedésben szerepet
jatszhatott az OPEC el6rejelzése, mely szerint 2017-ben az olaj keresleti oldala tovabb névekedhet,
mikdzben az OPEC-en kivli olajkitermelés csdkkenhet.

A részvénypiacok szaguldasaval parhuzamosan az arany gyengén teljesit, a nemesfém arfolyama ma
reggel mar 1339 dollaron jar, mivel a befekteték a kockazatosabb eszkdzoket keresik.

Devizak:

Az MNB tegnap az iranyad6 eszkdz atalakitasa mellett dontott. Augusztus végétdl havi egy aukcio
lesz a hdrom hénapos eszkdzbél a jelenlegi heti helyett. Oktobertdl pedig a harom hénapos eszkdz
mennyiségét is korldtozza a jegybank, a pontos mértékérél majd szeptemberben fognak donteni. A
kiszoruld likviditas egy része az &llampapirpiacra dramolhat, igy a révid hozamok csbékkenhetnek
tovabb, ez pedig gyengitheti a forintot. A tegnapi kereskedést er6sddéssel kezdte a forint, de
napkdzben egy fordulatot lathattunk a 312,5-nél talalhaté 200 napos mozgdatlagrdl pattant vissza az
arfolyam és 313,8-nal zarta a kereskedést. Ma reggel is folytatédik a forint gyenglilése és mar 314
felett jar az arfolyam.

Nagy mozgas volt tegnap az EUR/USD devizaparban, az arfolyam felszart 1,112-ig, de zéarasra
visszaesett 1,106-ig. Folytatddik a napok 6ta tarté kiizdelem, vagyis egyel6re nem tud kimozdulni az
oldalazasbdl a devizapar.

A piac orll az uj brit kormanyf6nek, aki ma Iéphet hatalomba. A tegnapi tobb mint 2%-os
fonter6sddést kévetéen ma is folytatddik a tendencia. A GBP/USD arfolyama mar 1,33 felett jar.

Profitaljon a devizaparmozgasabol!

Erste EUR/HUF Certifikalok > Részletek
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Tavol-Kelet:

Tovabb folytatédott a j6 hangulat Azsiaban. A Nikkei 1%-ot, a hang Seng 0,6%-ot, a Shanghai index
0,4%-ot emelkedett.

A japan kormany céfolta, hogy ugynevezett helikopterpénz bevetését mérlegelnék. Helikopterpénz
alatt azt értjuk, amikor a jegybank pénzt nyomtat, amit a lakossag kap meg a fogyasztas és ezzel a
gazdasag élénkitése érdekében. Japan esetében rdadasul erdsen kérdéses lett volna, hogy a
lakossag magas megtakaritasi hajlandésaga mellett mikodéképes lett-e volna az eszkéz. A
cafolatnak nagy jelentéséget nem tulajdonitunk.

Shinzo Abe tegnap ismét megerésitette, hogy a lehet§ leghamarabb 0 gazdasagélénkitd
intézkedéseket akar bevezetni és a lehet6 leghamarabb ki akarja vezetni a gazdasagot a deflacidbal.
A megjelent nyilatkozatok alapjan egyideji monetaris és fiskalis lazitast készitenek eld Japanban.

Hataridds piacok:

28,000

26,000

Mind az amerikai, mind az eurdpai hatéridds piacok a negativ tartomanyban voltak ma reggel.

BUX Index (napi felbontas) EUR/HUF (napi felbontas)
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Nyit6 Max. Min Zaro Nyito Max. Min Zaré
BUX (pont) 27,418 27,591 27,266 27,396 EUR/HUF 313.61 314.32 312.90 313.92
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas
zaro6 érték napi 52 hét zaro6 érték napi 52 hét
Dow Jones 18,348 0.7% 2.1% WIG 20 1,754 0.5% -22.7%
Nasdaq Composite 5,023 0.7% -1.0% PX 827 0.9% -17.4%
Nasdaq 100 4,578 0.5% 1.8% Hang Seng 21,333 0.5% -15.4%
FTSE 100 6,681 -0.0% -0.8% Russell 2000 1,206 1.3% -4.7%
RDX 1,122 1.5% 0.1% Nikkei 16,231 0.8% -19.2%
ISE 30 100,088 2.7% -1.6% ATX 2,164 2.5% -13.9%
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BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

zaroar
Adidas 130.20
Arcelormittal 5.12
Axa 18.17
Banco Bilbao 5.28
Banco Santander 3.80
BASF 69.14
Bayer 93.09
BMW 73.02
BNP Paribas 42.34
Commerzbank 5.93
Daimler 57.63
Deutsche Bank 12.80
Deutsche Post 25.60
EON 9.27
Fiat Chrysler Automotives 6.00

valtozas
napi
1.2%
8.6%
5.0%
4.3%
6.5%
0.9%
1.1%
3.6%
5.2%
2.9%
2.9%
6.5%
1.3%
0.2%
4.1%

Panorama

52 hét
86.5%
-21.6%
-23.2%
-42.8%
-42.5%
-16.5%
-31.6%
-22.9%
-24.1%
-48.8%
-31.1%
-56.4%

-9.9%
-25.2%
-30.7%

Infineon
Linde
Lufthansa
Nokia
Osram
Raiffeisen
Ryanair
SAP
Siemens
Telefonica
Thyssenkrupp
Total
Unicredit
Volksw agen
Wizz Air

zaroar
13.50
125.60
11.38
5.07
47.50
11.35
11.61
70.65
92.46
8.89
19.62
43.94
2.10
126.96
19.16

2016. jalius 13.

valtozas
napi 52 hét
2.3% 20.2%
0.7%  -29.4%
2.7% -7.5%
0.6% -15.9%
0.9% 3.0%
58%  -16.8%
2.5% -8.3%
0.2% 71%
0.9% -1.2%
3.0% -331%
3.8%  -182%
1.3% -1.7%
13.5%  -66.3%
3.4%  -382%
24%  -12.8%

A BETa piac arfolyamadatait dijmentesen kévetheti valds idében a www.erstemarket.hu honlapon!
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroar valtozas forgalom

Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célar
Magyar Telekom 445 1.6% 13.2% 1,564,378 Felhalmozas 2015.09.29 450
MOL 17,400 -0.8% 21.0% 117,569 Felhalmozas 2016.06.23 18,950
OoTP 6,584 -0.0% 139% 574,743 Tartas 2016.06.01 7,200
Richter 5,916 0.0% 392% 418,261 Felhalmozés 2016.05.03 6,080

Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaro érték napi 52 hét hozam napi 52 het
Bank 23 1.3% -6.4% USA 10 éves 1.70% 24 -96.8
Tavkozlés 48 -0.1% 7.5% EMU 10 éves 0.07% 5.1 -89.5
Olaj 1,162 24% -9.3% Magyar 10 éves 3.26% -4.0 -87.0
Gyogyszer 542 0.7% -9.2% USA 5 éves 1.22% -2.1 -65.2
Szalltmanyozas 7,879 22% -5.0% EMU 5 éves 0.45% -1.3 -76.5
Félvezetd 131 1.0% 18.9% Magyar 5 éves 2.30% -4.0 -76.0
Kézszolgaltatd 52 -1.4%  20.4% Japan 5 éves 0.23% -0.0 -48.1
Hadiipar 3,164 0.7% 5.3% EMU 3 hénapos 0.51% 0.4 -37.9

Magyar referenciahozamok
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Alapkamatok (%): MNB 0.90 ECB 0.00 FED 0.50 BOE 0.50 BOJ 0.10 SNB -0.75
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Fontosabb instrumentumok arfolyamanak alakulasa
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Fogalmak

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 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

Netté adossag = Rovid és hosszu tavu addssag 0sszege minusz a cég készpénzallomanya

EBITDA = Operativ eredmény és az amortizacio 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 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 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 té6kével — 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 és személyesen

Cimiink: 1054 Budapest, Szabadsag tér 14.

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 Kovécs Zsolt 1-235-5175
Barath Tibor 1-235-5854 I1zbéki Otto 1-235-5123 Lojis Laszlo 1-235-5849
Bereczk Zoltan 1-235-5860 Kababik Jozsef 1-235-5124 Mezei Akos 1-235-5122
Bézsenyi Zoltan 1-235-5855 Kerényi Eszter 1-235-5886 Réacz Géabor 1-235-5857
Czene Tamas 1-235-5121 Kéri Lajos 1-235-5874 Varju Péter 1-235-5111
Csillag Zsigmond 1-235-5850 Kincse Aron 1-235-5858

Honlap: www.ersteinvestment.hu, www.erstemarket.hu e-mail: info@ersteinvestment.hu

A kiadvéanyban 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, t6zsdetagsag: Budapesti Ertéktézsde és Deutsche Bérse (Tarsaség) altal hitelesnek tartott forrésokon alapulnak, de
azokért a Tarsasdg szavatossagot vagy felelésséget nem vallal. A kiadvanyban foglaltak nem mindsithet6k befektetésre vald
Osztdnzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére, vételére, eladasara vonatkozé felhivasnak vagy ajanlatnak. A tékepiaci
és makrogazdasagi helyzetet, a befektetések és azok hozamai alakulaséat olyan tényez6k alakitiak, melyre a Tarsasagnak nincs
befolyasa, a befekteté altal hozott déntés kbvetkezményei a Tarsasagra nem harithaték at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy
részleges — felhasznalasa, tobbsz6r6zése, publikdlasa, atdolgozéasa, terjesztése kizarélag a Tarsasag elbzetes irdsos engedélyével
lehetséges. A kiadvany kiadasa idépontjaban érvényes. Tovabbi részletek: www.ersteinvestment.hu, lgyletek elbtti tajekoztatasrol szol6
Hirdetményben.

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



http://www.erstebroker.hu/
http://www.erstemarket.hu/
mailto:info@ersteinvestment.hu

