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BUX 22.282 -12% Mtel 409 -0,5% Bayer 131,8 0,0% BEURMHUF 311,71 0,1% Olaj ($) 431 -4,2%
DAX 11.294 -2,7% MOL  14.390 -2,4% BMW 89,6 0,0% EURUSD1,1042 0,2% Arany($) 1.109 0,4%
S&P 2.084 -10% OTP 5.690 -0,4% Commerzbank 11,6 0,0% USDMHUF282,35 -0,1% Réz ($) 2332 -2,9%
RDX 1.024 -1,6% Richter 4.405 -15% Lufthansa 12,2 0,0% USDJPY 12513 0,4% 10Y hozam 3,7 -2,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Akinai félelmek elérték az Apple-t is

- Végre valahara tényleg pont keriilhet a géroég lgy végére
- Kivégezték az olajat, lendiletet kapott az arany

- Nagyot gyenglilt reggel a dollar

- Ismét leértékelték a juant

- Csokkenésre szamitunk ma a Budapesti Ertékt6zsdén

Erste kommentar

A kinaiak ismét meglepték a piacokat, és azoknak lett igazuk, akik attdl féltek, hogy nem egyszeri lépés a
tegnapi leértékelés. Ma ismételten, de Kicsit kisebb, 1,6 szazalékos mértékkel devalvéltdk a joant. Ezzel
stimulaljdk a kinai exportot és fékezik az importot. Ez pedig mind Németorszag, mind az USA gazdasagnak
rossz. Raadasul egyre nagyobb a félelem, hogy sokkal nagyobb a baj Kinaban, mint korabban gondoltak a
befekteték, hiszen ezekkel a lépésekkel maguk a kinai dontéshozok ismerik el a problémakat, amin a
devizaleértékeléssel probalnak urra lenni.

igy nem meglepd, hogy a kéolaj ara is Ujra zuhandrepiilésbe kezdett, és egyre inkabb kozeliti a lokalis
minimumot 42,03 dollarnal (cirka 1 dollar a differencia). Mindekdzben a DAX is szenved, hiszen a német
cégek jelentés exporttal rendelkeznek Kina felé. igy egy esetleges erételjesebb kinai lassulds Eurdpa
gazdasagat is negativan érintené. Ma jelentett két DAX komponens, az E.ON és a Henkel. Az el8bbi
esetében kicsit jobb lett az eredmény, mig a mésodik esetében egyszeri tételeknek volt kdszonhetd az
elemz6i konszenzusnal jobb eredmény. Mivel az arbevétel elmaradt a varakozasoktol, a részvény ara 2
szazalék korlli csokkenést mutat a vegyianyag gyarnal, mindannak ellenére, hogy a 2015-6s évre vonatkoz6
terveket megerésitette a tarsasag. Az elébbi részvény sulya 2,6 szazalék, mig az utdbbié 2,1% a DAX
indexben. igy jelentés hatassal nem lesznek az index mozgéasra, amelyben tovabbi csdkkenésre szamitunk a
mai napon. Ugyanakkor 11.050 pontnal, a lokalis minimumnal egy tamasz talalhaté, amely megallithatja az
esést.

A BUX esetében is csdkkenésre szamitunk a mai napon. Itt 22.100 pont kérnyékén van egy tamasz, majd ez
alatt a 100 napos mozgodatlag 21.800 pont kdérnyékén, illetve 21.300 pont kérnyékén talalunk egy uUjabb
technikai szintet. Kildnben a mai napon mind a DAX, mind a BUX az 50 napos mozgdatlagon esett at a
nyitasban.

Befektetesi hitel euroban és forintban is!

T i Liféldi papirokkal napon tl, « » Részletek



http://erstebroker.hu/hu/reszvenyek_befektetesi_hitel.html
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum

aug. 12.
aug. 12.
aug. 12.
aug. 12.

aug. 12.
aug. 12.
aug. 12.
aug. 12.

Id6 Orszag Idészak Korabbi
10:30 UK Atlagbérek véltozasa 3 hénap jan. 3.2 2.8
10:30 UK ILO munkanélkiliségi rata jan. 5.6% 5.6%
10:30 UK Munkanélkiil segélykérelmek szamanak valtozasa ja. 7 77 1
11:00 EMU Ipari termelés (év/év) jan. 1.6% 1.7%
Bef-mkt us Alibaba 2016 Q1 2,50 3,60

13:00 us Jelzaloghitel igénylések aug. 4.7%
20:00 US  Kdltségvetési egyenleg (milliard dollér) jal. 7 s1.776"  -138
Aft-mkt us Cisco Systems 2015 Q4 0,44 0,56

Nemzetkozi hirek

USA:

Egy napig tartott a j6 hangulat a tengerentulon, tegnap ismét zuhanas indult, és 1% feletti minuszba
lendiltek a piacok. Raadasul a tébb mint féléves mélypontra zuhané Dow Jones indexben kialakult
egy ritka jelenség, az ugynevezett halalkereszt. Ez azt jelenti, hogy az 50 napos mozgdatlag a 200
napos mozgoéatlag ala kerilt, és jelentését tekintve a negativ képet erésiti (Dow -1,2%, Nasdaq -
1,27%, S&P500 -0,96%).

A General Electric 9 milliard dollarért eladta az egészséguigyi finanszirozassal foglalkozé részlegét a

Capital One-nak. Egy masik vevének pedig sikerult 600 millié dollarért értékesiteni a részleg ingatlan
beruhazasi projektjeit.

Az Apple tébb mint 5%-ot zakozott, miutan a Jeffries 135 dollarrdl 130 dollarra vagta vissza a cégre
vonatkozé célar elérejelzését a kinai félelmek miatt.

Eurépa:

Az eurdpai indexek kozil a német DAX kapta a legnagyobb pofont az autdgyartok mélyrepllése
miatt, itt 2,68%-0s visszaesést lathattunk. A FTSE 100 index 1,06%-kal, a CAC 40 index 1,86%-kal
esett.

Ha minden igaz, akkor Gorbgorszag minden részletben megegyezett a nemzetkdzi hitelezékkel. A
gérég parlament csutortdkon szavazhatjia meg a megallapodast, egy nappal az eurdzéna
pénzigyminiszterek talalkozoja el6tt. Ezek utan a tagorszagok parlamentjeinek jévahagyasara kell
mar csak varni. Jelen pillanatban ugy tiinik, hogy az augusztus 20-an esedékes 3,5 milliard eurds
EKB visszafizetést teljesiteni tudja majd az orszag.

Erste DAX Certifikatok > Részletek

y‘2,1 Profitaljon a DAX index mozgasabol!

Olaj, arany:

A WTI 43 dollar ala esett, miutan tegnap jelentés zuhanast kényveltek el az amerikai tzsdeindexek a
kinai leértékelés hatasara. A tegnapi esés ma folytatodott, miutan kiderdlt, Kina ismét a leértékelés
eszkdzéhez nyul. A befektet6k szamara ez a hir azt jelenti, hogy Kinaban sokkal sulyosabb a
gazdasagi valsag, mint korabban hitték, ami megakaszthatja az olaj iranti keresletet, és az arak tartds
eséséhez vezethet.

Az arany viszont 1.115 dollarig 16tt ki, miutdn a juan leértékelése megerfGsitette az arany iranti
keresletet. A kinaiak egy része a sajat deviza helyett aranyat vehet, ami er8sddhet annak ellenére,
hogy az amerikaiak kamatok emelhetnek. A kinai valsdg kibontakozasaval ez rdadasul mar annyira
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nem biztos, mivel a magasabb dollar kamatlab a vilaggazdasag novekedésére is kihat, ami akar
kamatemelés nélkil is lassulhat, ha Kina komoly gazdaséagi bajokkal kiizd. Az arany er8sddése ellen
hathat Venezuela |épése, aki a napokban kezdte el aranykészletének eladasat, mivel a gyenge olaj
miatt csokkentek exportbevételei.

Devizak:

Tovabb gyengiilt tegnap a forint az euréval szemben. Az arfolyam nagy lendilettel kezdte a
kereskedést, és attérve a 312-es ellenallast sikerilt napon belll 312,7-ig kapaszkodnia, de zarasra
visszazuhant 311,5-ig. A reggeli kereskedésben azonban folytatddik a forintgyengilés, a 312-es szint
attorésével a 318-as lokdlis csucsig nyilna tér felfelé.

A dollar is gyengll az euréval szemben, és az arfolyam kitért a sillyed6 trendcsatornabdl. Bar a
tegnapi kereskedésben csak mérsékelt volt a dollargyenglilés, de a hajnalban bejelentett Gjabb juan
leértékelést kovetéen ismét feler6sodott az EUR/USD mozgasa. Az arfolyam 1,087-ig emelkedett,
kozelitve az 1,11-es ellenallast.

Tavol-Kelet:

A Nikkei 1,4%-ot, a Hang Seng 2%-ot, a Shanghai index 0,2%-ot esett a mai kereskedésben.

A kinai juant ismét leértékelték a dollarral szemben. A tegnapi 1,8%-0s elmozdulast ma egy Ujabb
1,6%-0s elmozdulas kdvette. A mai Iépés abszolut meglepetésnek szamitott, hiszen a kinai jegybank
tegnap jelezte, hogy egy egyszeri lépésrél volt sz6. A lépések egyrészt azt mutatjak, hogy a kinai
gazdasaggal komoly problémak vannak, ha ilyen drasztikus intézkedésekkel igyekeznek javitani a
gazdasag versenyképességét, masrészt felvet olyan aggalyokat is, hogy devizaarfolyam haborut
eredményez a kinai leértékelés. Az opcios devizapiacon hirtelen 6tszorésére nétt a volumen, és
tovabbi leértékelésre spekulalé opcids pozicidkat nyitottak.

Jegybanki illetékesek szerint a kinai jegybanknak intervenialnia kellett, hogy a leértékelést kdvetéen
megallitsa a juan tovabbi gyengulését, és ezzel savon belll tartsa azt.

A ma megjelent kinai makroadatok kisebb negativ meglepetést okoztak. Juliusban a kiskereskedelmi
forgalom 10,5%-kal béviilt, mig az ipari termelés 6,0%-kal névekedett, utébbi esetben a piac 6,6%-0s
bévillésre szamitott.

A japan jegybank jegyz6kdnyve szerint néhany tanacstag aggddik, hogy a kinai lassulds a japan
exportot is érintheti. Részben ez is okozhatta, hogy legutébbi llésén a tanacs lefelé mddositotta a
GDP ndvekedési varakozasait, azonban az inflaciés célt tovabbra is elérhetének tartjak.

A juan leértékelést kdvetben tdbb azsiai feltdrekvd piaci deviza is gyenguléssel reagalt a deviza
arfolyamhaborus félelmekkel 6sszhangban.

Hataridés piacok:

Mind az amerikai, mind az eurdpai hatarids piacok a negativ tartomanyban voltak ma reggel.
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Nyitod Max. Min. Zaré Nyito Max. Min. Zaré
BUX (pont) 22.551 22.559 22.261 22.282 EUR/HUF 311,57 312,03 311,47 311,80
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas
zaré érték napi 52 hét zaré érték napi 52 hét
Dow Jones 17.403 -1,2% 5,1% WIG 20 2.220 -0,1% -5,5%
Nasdaq Composite 5.037 -1,3% 14,8% PX 1.037 -0,0% 8,3%
Nasdaq 100 4.514 -1,3% 15,6% Hang Seng 24.030 -1,9% -2,7%
FTSE 100 6.665 -1,1% 0,5% Russell 2000 1.211 -0,9% 6,9%
RDX 1.024 -1,6% -13,1% Nikkei 20.403 -1,5% 34,6%
ISE30 97.994 2,9% 2,4% ATX 2.468 -1,1% 9,9%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
valtozas valtozas
zaroéar napi 52 hét zaroar napi 52 hét
Adidas 71,52 0,0% 23,0% Infineon 9,92 0,0% 20,1%
Arcelormittal 8,32 -4,5% -19,2% Linde 173,12 0,0% 17,3%
Axa 24,76 -1,7% 37,9% Lufthansa 12,24 0,0% -3,5%
Banco Bilbao 9,27 -1,0% 5,8% Nokia 6,05 -3,4% 4,5%
Banco Santander 6,19 -1,8% -14,3% Osram 52,24 0,0% 70,0%
BASF 79,67 0,0% 6,6% Raiffeisen 12,51 0,0% -33,1%
Bayer 131,77 0,0% 37,5% Ryanair 12,77 -0,1% 94,0%
BMW 89,57 0,0% 2,5% SAP 64,78 0,0% 12,6%
BNP Paribas 59,64 -1,3% 24.5% Siemens 98,02 0,0% 9,7%
Commerzbank 11,56 0,0% 8,6% Telefonica 14,00 -0,7% 21,3%
Daimler 80,04 0,0% 33,6% Thyssenkrupp 23,56 0,0% 14,1%
Deutsche Bank 30,32 0,0% 23,7% Total 45,51 -0,8% -4,8%
Deutsche Post 26,90 0,0% 14,3% Unicredit 6,32 -0,9% 12,8%
EON 11,76 0,0% -10,9% Volksw agen 186,65 0,0% 12,7%
Fiat Chrysler Automotives 14,71 -1,7% Wizz Air 25,58 0,0%

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



http://www.erstemarket.hu/
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroar véltozas forgalom

Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célar
FHB 775 0,6% 3,7% 3.880 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 409 -0,5% 13,9% 1.279.081 Tartas 2015.02.26 400
MOL 14.390 -24%  257% 139.813 Vétel 2015.04.08 17.400
OoTP 5.690 -0,4%  49,9% 468.501 Tartas 2014.10.02 4.560
Richter 4.405 -1,5%  15,0% 211.337 Felhalmozas 2015.08.05 5.190

Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaré érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 25 -0,9% 12,3% USA 10 éves 2,08% -6,2 -37,1
Tavkozlés 45 -02%  -8,0% EMU 10 éves 0,61% -2,5 -45,2
Olaj 1.213 0,2% -25,8% Magyar 10 éves 3,57% -9,0 -141,0
Gyoégyszer 594 -0,9% 18,9% USA 5 éves 1,46% -5,9 -15,6
Szallitmanyozas 8.317 -0,7% 2,0% EMU 5 éves 0,00% -0,9 -24,5
Félvezetd 104 -2,3% 2,9% Magyar 5 éves 2,72% -7,0 -124,0
Kézszolgaltatd 44 0,5% 7,7% Japan 5 éves 0,08% -0,2 -7,8
Hadiipar 2.976 -1,2%  16,2% EMU 3 hénapos 0,19% 1,0 -18,7

Magyar referenciahozamok

4.5% A
1 hete —

3.5% A

1 hénapja Jelenlegi
2.5% A
1.5% A
0.5% T T T T

0év 3év 6 év 9év 12év 15év
Alapkamatok (%): MNB 1,35 ECB 0,05 FED 0,25 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 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 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 hitelezéket.

Az alacsony EV/EBITDA mutat6 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 eszk6zok 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 Laszlo 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 I1zbéki Otto 1-235-5123 Mezei Akos 1-235-5122
Bézsenyi Zoltan 1-235-5855 Kababik Jozsef 1-235-5124 Racz Gabor 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 Visnyai Zoltan 1-235-5153

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

A kiadvanyban foglalt informaciok az Erste Befektetési Zrt. - 1138 Budapest, Népfird6 u. 24-26., tev. eng. szam: E-11l/324/2008 és
I11/75.005-19/2002, t6zsdetagsag: Budapesti Ertékt6zsde és Deutsche Bdrse (Tarsasag) altal hitelesnek tartott forrasokon alapulnak, de
azokért a Tarsasdg szavatossagot vagy felelésséget nem véllal. A kiadvanyban foglaltak nem mindsithet6k befektetésre vald
Osztdnzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére, vételére, eladasara vonatkozo felhivasnak vagy ajanlatnak. A tékepiaci
és makrogazdasagi helyzetet, a befektetések és azok hozamai alakulaséat olyan tényez6k alakitiak, melyre a Tarsasagnak nincs
befolyasa, a befektetd altal hozott déntés kbvetkezményei a Tarsasagra nem harithaték at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy
részleges — felhasznalasa, tobbsz6r6zése, publikalasa, atdolgozasa, terjesztése kizardlag a Tarsasag elbzetes irasos engedélyével
lehetséges. A kiadvany kiadasa idépontjaban érvényes. Tovabbi részletek: www.ersteinvestment.hu, (gyletek elétti tajékoztatasrol szo6lo
Hirdetményben.

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



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

