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BUX 22.301 -0,9% Mtel 406 -0,5% Bayer 129,8 0,0% EUR/HUF 310,68 0,3% Olaj ($) 42,5 0,6%
DAX 10.985 -0,3% MOL 14.500 0,9% BMW 86,6 0,0% EURUSD1,1109 -0,4% Arany($) 1115 -0,0%
S&P 2.092 04% OTP 5.655 -3,3% Commerzbank 11,0 0,0% USD/HUF279,67 0,6% Réz($) 2352 -0,1%
RDX 1.024 1,7% Richter 4.445 0,6% Lufthansa 11,9 0,0% USDJPY 124,31 -0,1% 10Y hozam 35 -1,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Az Apple hamarosan tesztelheti dnvezetd autojat
- Megsziiletett a gorég megallapodas

- Az olaj ismét gyenglil, er6s6dott az arany ara

- Ismét gyengulni kezdett a forint

- Visszaesett a japan GDP

- Kis emelkedésre szamitunk ma a BET-en

Erste kommentar

A juan 6,4 kérnyékén stabilizalodni latszik a dollarral szemben: Kézben mind a gorég parlament, mind az
EMU pénziigyminiszterei elfogadtak a gérdég mentécsomagot. Néhany orszag ratifikacidja utan életbe is
Iéphet a 3 éves pénzigyi mentécsomag. Mivel a finnek gazdasaga hanyatlott a masodik negyedévben, és
amugy is szkeptikusabbak a gorogokkel szemben, ezért van egy kis aggalyunk, hogy ott nehezebb lesz
keresztllverni a parlamenten az egyezség elfogadasat. Mindenesetre alapforgatékdnyvnek a zold lampat
tekintjik.

Itthon az OTP-t rendesen beadtak a varakozasoknal jobb gyorsjelentést kdvetden, akarcsak a tébbi blue-
chipet. A nagyobb mértékli zuhanasban az is kozrejatszott, hogy napkdézben a menedzsment felhivta a
figyelmet arra, hogy a méasodik félévben az eredmény gyengébb lehet, mint az elsében (szerintink nem
meglepetés), és a tisztitott eredmény elmaradhat a tavalyitol, mikézben a szamviteli eredmény messze
felilmalhatja azt. (Tavaly hatalmas leirasok voltak az elszamolasi torvény miatt.) Szerintink ez sem
meglepetés, hiszen mar az elsd félévben is elmaradt a tisztitott eredmény a tavalyitdl. igy alapvetéen
optimistak vagyunk az OTP tekintetében az elkdvetkezd évekre nézve. Az OTP a mai napon korrigalhat, igy a
BUX index is kismérték(i emelkedést mutathat majd a piac zarasakor.

A juan stabilizalédasa a német piacra is jotékony hatassal van, igy ott is a bika az ur ma reggel, ami

szerintlnk kitart a nap végéig. Amugy ugy tinik, hogy a DAX elrugaszkodik a 200 napos mozgdatlagrol
(11.932) és leteszteli legalabb a 20-30 napos mozgdatlagokat 11.320 pont kérnyékén.

Ne maradjon le, értesiiljon idoben a piaci mozgasokrol!

" A Dijmentes, egyedi arfolyam értesitések az Erste Marketen|

> Reszletek


https://www.erstemarket.hu/pages/mi-a-myerstemarket
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum Id6 Orszag Adat Id6szak Korabbi Vart
aug. 17. 14:30 us New Y ork-i feldolgozdipari beszerzési menedzser index aug. 3.86 45
aug. 17. 16:00 US  NAHB hazéar index aug. 60" 61

Nemzetkozi hirek

USA:

- Emelkedéssel zartak a hetet a vezetd tengerentuli indexek. A piacok a kezdeti bizonytalankodas utan
elindultak felfelé, és a nap végeéig kitartott a j6 hangulat (Dow 0,39%, Nasdaq 0,29%, S&P500 0,41%).

- Pénteken a Michigani Egyetem fogyasztoi bizalmi indexének augusztusi elézetes szamai érkeztek a
tengerentulrdl. A vart 93,5 pontnal némileg gyengébb, 92,9 pont lett a mutato.

- Ahavi alapu jdliusi ipari termelés a vart 0,3%-nal Iényegesen jobb lett, 0,6%-ot publikaltak.

- A Guardian informécioi szerint az Apple intenziven dolgozik az énvezetd auto fejlesztésén, és kdzel
jarnak mar ahhoz, hogy mikodéképes modelleket teszteljenek. Az Apple jelenleg helyszineket keres
az autok tesztelésére a San Francisco-0bdlben.

- Az els6 negyedév végén még 370 millio dollar értékben tartott Alibaba részvényeket Soros Gyorgy,
amit a masodik negyedévben gyakorlatilag kiszoért, és mar csak 4,9 millié dollarnyit birtokol.

P500 index forintban, long és short iranyban is!

)0 Turbo Warrantok Részletek
> Reszlete

Eurédpa:
- ADAXO0,3%-ot, a CAC40 0,6%-ot, a FTSE100 0,3%-ot csOkkent a pénteki kereskedésben.

- Pénteken a gordg parlament és az eurdpai unié pénzigyminiszterei is jovahagytak a harmadik goroég
mentécsomagot, ami 3 évre szol, és teljes 0sszege 86 milliard eurd. Az elsd részlet 26 milliard,
aminek nagy részét a bankok feltékésitésére fogjak felhasznalni. A megallapodas legfontosabb része
az 50 milliard eurds privatizaciés alap a korabbi megallapodasnak megfeleléen.

- Az ujabb gérog mentécsomagot még a német parlamentnek is jéva kell hagynia. A parlament alsé
haza szerda reggel fog szavazni, az eddig megjelent nyilatkozatok alapjan ez azonban mar csak
formalitas lesz.

- Nem okoztak kiléndésebb meglepetést a pénteki eurépai GDP adatok. Az Eur6zéna egészében 1,2%-
al béviult a GDP, kismértékben elmaradva az 1,3%-os véarakozastél. A német GDP munkanap
hatassal tisztitva év/év alapon 1,6%-kal bovilt, az elemz6k 1,5%-0s novekedésre szamitottak. A
francia GDP 1,0%-kal emelkedett, itt a varakozas 1,1%-os bévilés volt.

Olaj, arany:

- A WTI 41,9 dollar volt ma reggel, ami ismét gyengulést jelent a pénteki zaréarakhoz képest. A piac
egyrészt aggodik az irani export miatt, mivel a becslések szerint az OPEC termelése 33 millié hordéra
néhet, ha az irani szankcidkat feloldjak. A Baker Hughes altal kozzétett furdberendezések szama is
kettbvel 672-ra nétt a mult héten, igy egyelére nem latszik, hogy az alacsonyabb arak ellenére
6sszeomlana az USA termelése.

- Az arany 1.118 dollarig tudott emelkedni ma reggel. A mult hét emelkedéséhez hozzajarult, hogy Stan
Druckenmiller, milliardos befektet és a Soros alapok kezel6je aranyat ETF-eket kezdett vasarolni és
a kinai jegybank is novelte tartalékat. Az arany ara mult héten 1,9%-kal emelkedett, mig Kina
juliusban 1,1%-kal ndvelte aranytartalékat.


http://erstebroker.hu/hu/certifikatok.html
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Devizak:

Pénteken a 309,6-nal talalhaté 20 napos mozgodatlagrdl pattant vissza a forint, és gyengiilni kezdett
az euroval szemben. A ma reggeli kereskedésben mar 311-ig kapaszkodott az arfolyam, a kovetkezé
ellendllas 312-nél huzdédik, amelynek attorésével a 318 forintot célozhatia meg az EUR/HUF
devizapar.

A dollar egészen péntekig latvanyosan gyengllt az euréval szemben, amikor megérkezett a fordulat,
és az 1,121-es maximumrdl 1,11-ig korrigalt vissza az arfolyam. Az 1,10-nél huzédé 20 és 30 napos
mozgodatlagot is visszatesztelheti az arfolyam.

Tavol-Kelet:

A Nikkei 0,2%-ot emelkedett, a Hang Seng 1%-ot, a Shanghai index 0,1%-ot cstkkent.

Az elb6zetes évesitett negyedév/negyedév alapu GDP szamok alapjan a japan gazdasag 1,6%-kal
zsugorodott a masodik negyedévben, mig az elemzdi konszenzus ennél nagyobb mértékl, 1,8%-0s
visszaeséssel kalkulalt. A GDP visszaesést els6sorban a csdokkend fogyasztas és a gyenge export
befolyasolta.

A jian arfolyama stabilizalddni latszik a dollarral szemben. A jegybank a pénteki naphoz hasonléan
ezuttal is csak finomhangolast végzett az arfolyamsav kozepén.

Hataridds piacok:

Vegyes képet mutattak a hataridés piacok ma reggel, de a f6bb indexek (Dow, S&P, Nasdaqg, DAX) a
pozitiv tartomanyban voltak.
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BUX (pont) 22.495 22.603 22.234 22.301 EUR/HUF 310,29 311,34 310,29 311,28

Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas

zaré érték napi 52 hét zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 17.477 0,4% 4,9% WIG 20 2.198 -1,2% -9,0%
Nasdag Composite 5.048 0,3% 13,1% PX 1.025 -0,2% 4,2%
Nasdaq 100 4.531 0,3% 13,6% Hang Seng 23.779 -0,9% -4,7%
FTSE 100 6.551 -0,3% -2,1% Russell 2000 1.213 0,7% 6,2%
RDX 1.024 1,7%  -15,8% Nikkei 20.590 0,3% 34,4%
ISE30 94.989 0,2% 1,2% ATX 2.454 0,0% 8,1%
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BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
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valtozas valtozas

zaréar napi 52 hét zaréar napi 52 hét
Adidas 69,09 0,0% 16,6% Infineon 9,57 0,0% 13,7%
Arcelormittal 7,95 -0,2% -22,0% Linde 170,20 0,0% 16,1%
Axa 23,90 -1,1% 32,4% Lufthansa 11,88 0,0% -7,0%
Banco Bilbao 9,01 -0,5% 3,5% Nokia 5,96 -1,2% 2,8%
Banco Santander 5,94 -1,1% -17,6% Osram 51,78 0,0% 63,8%
BASF 76,51 0,0% 1,9% Raiffeisen 11,90 -1,2% -37.4%
Bayer 129,75 0,0% 35,4% Ryanair 12,75 -0,1% 95,0%
BMW 86,57 0,0% -0,5% SAP 63,42 0,0% 11,6%
BNP Paribas 58,15 -0,9% 20,3% Siemens 95,71 0,0% 5,3%
Commerzbank 11,03 0,0% 2,9% Telefonica 13,55 -1,0% 16,9%
Daimler 77,19 0,0% 29,2% Thyssenkrupp 22,27 0,0% 7,9%
Deutsche Bank 29,10 0,0% 18,7% Total 44,00 -0,9% -7,0%
Deutsche Post 26,26 0,0% 11,1% Unicredit 6,19 -0,3% 10,8%
E.ON 11,67 0,0% -14,6% Volksw agen 180,33 0,0% 8,8%
Fiat Chrysler Automotives 13,99 0,4% Wizz Air 25,73 0,0%

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

Vallalati hirek

- Péntek délutdan elemzdi tdjékoztatét tartott az OTP menedzsmentje, ahol elmondtak, hogy a 2015-6s
tiszta eredmény varhatdéan a 2014-es érték alatt marad. Ez azt jelenti, hogy a masodik félév gyengébb
lesz, mint az elsd volt, a kdvetkez§ okok miatt: (i) Ukrajnaban a céltartalékolas miatt névekszik a
veszteség, (ii) a hazai piacon néhetnek a mikodési koltségek, (iii) az orosz operacié ugyanakkor jobban,
mig a bolgar gyengébben teljesithet, mint az elsé félévben. Ha az ukran és az orosz helyzet nem romlik
tovabb, akkor 2016-t6l itt mar nem varhaté tovabbi veszteség. Az OTP Szerbiaban, Romaniaban és
Bulgariaban terjeszkedne, esetlegesen gérdg bankok érdekeltségét vennék meg.

OTP kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tal is!

Erste OTP Certifikatok > Részletek



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

@
ERSTE 5 Panorama 2015. augusztus 17.

Investment

Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célar
FHB 761 -1,6% 1,6% 6.065 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 406 -0,5% 10,0% 391.340 Tartas 2015.02.26 400
MOL 14.500 0,9% 23,7% 51.614 Vétel 2015.04.08 17.400
OTP 5.655 -3,3% 42,9% 1.145.622 felllvizsgélat alatt 2015.08.17 felulvizsgélat alatt
Richter 4.445 0,6% 153% 158.774 Felhalmozéas 2015.08.05 5.190
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)

zaro érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 25 0,7% 11,8% USA 10 éves 2,18% -1,4 -15,6
Tavkozlés 44 0,4%  -8,9% EMU 10 éves 0,65% -1,1 -30,4
Olaj 1.209 -0,6% -26,4% Magyar 10 éves 3,46% -2,0 -131,0
Gyogyszer 592 0,2% 17,0% USA 5 éves 1,58% -1,5 4,6
Szallitmanyozas 8.319 0,6% 0,7% EMU 5 éves 0,03% -1,1 -16,7
Félvezet6 103 -0,0% -0,6% Magyar 5 éves 2,58% -2,0 -119,0
Kézszolgaltatd 46 0,8% 8,6% Japan 5 éves 0,09% 0,6 -6,6
Hadiipar 2.992 0,7% 14,9% EMU 3 hénapos 0,21% 0,2 -21,1

Magyar referenciahozamok
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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 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 elkévetkezd
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 amortizacio 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 keletkez6 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 elkdvetkezé
években csokkeni fog.

A magas EV/EBITDA mutatd a kdvetkezdket 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 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 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 vallal. A kiadvanyban foglaltak nem mindsitheték 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 tényezSk alakitiak, melyre a Tarsasagnak nincs
befolyasa, a befekteté altal hozott déntés kévetkezményei a Tarsasagra nem harithaték at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy
részleges — felhasznalasa, tébbszérézése, publikdlasa, atdolgozéasa, terjesztése kizardlag a Tarsasag elbzetes irasos engedélyével
lehetséges. A kiadvany kiadasa id6pontjaban érvényes. Tovabbi részletek: www.ersteinvestment.hu, lgyletek el6tti tajékoztatasrol szolé
Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fliggetlenségének elémozditasat célzd jogi kbvetelményeknek megfelel6en késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldzé ligyletkbtésre vonatkozo tilalom.



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

