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BUX 22.120 0,5% Mtel 397 -0,7% Bayer 116,5 -4,1% BURHUF 314,62 0,7% Olaj (%) 405 -1,7%
DAX 10.125 -29% MOL 14495 1,7% BMW 790 -2,8% EURUSD1,1386 1,3% Arany($) 1.161 0,8%
S&P 1971 -32% OTP 5635 0,6% Commerzbank 10,0 -2,7% USD/IHUF 276,36 -0,5% Réz ($) 2304 -0,7%
RDX 917 -39% Richter 4.355 -0,1% Lufthansa 10,8 -58% USDIJPY 122,04 -1,1% 10Y hozam 35 1,0

el6zb napi zaré adatok

Piaci attekintés

- AziPhone 6S bemutatasa is kevés lehet az Apple befektetdinek
- Szétszakadt a Sziriza, de Ciprasz nem adja fel

- Osszeomlott az olaj ara, robbant az arany

- Nagyot gyengiiltek a feltérekvé devizak

- Tovabb folytatédott az eladasi hullam Azsiaban

- Forintositjak az auté hiteleket

- Esésre szamitunk ma

Erste kommentar

Mig mi Unnepeltliink, addig a vilag t6zsdéi 6sszeomlottak. Persze ennek mar szamos eléjele volt, hiszen a
DAX valdjaban aprilis 6ta korrekcidban van. Kinanak kdszdnhetéen az amugy is terhelt piacon begyorsult a
korrekcid. Kordbban mindenféle ukran, gorog sztorik elfedték a valésagot, de az is latszott mind a német mind
a magyar piacon, hogy a jo gyorsjelentéseket arra hasznalta az ,okos pénz’, hogy kiszalljon a
részvénykitettségbdl. Vagyis bizonyos értelemben semmi meglepd nem torténik. Valdésziniileg ez a nagy
suhintas a korrekcié vége. Persze ehhez fundamentalis tdmasz is kell. Ki kell derilnie, hogy a Kinatdl valo
félelem tulzé. Mindenesetre a mozgasok hevességébdl (stop loss-ok aktivalédasa), akar napokon belll is
elfogyhatnak a minden aron vevék, s johetnek a short pozicidkat zaré vevdk. Mindenestre addig lehet
nagyokat esni, s az is igaz, hogy valdszinlileg nem fog egyik naprél a masikra kiderulni, hogy Kinaban esetleg
kisebb a probléma, mint amit egyesek gondolnak.

A DAX esetében nyugodtan visszatesztelésre kertlhet a 8.900 pontos szint, vagy az euro-forint keresztben a
318 Ft koruli szint. A BUX indexben is kinéz a 19.600 pont kérnyéki szint tesztelése. A 200 napos mozgdatlag
éppen erre mozog, s egy tdmasz szint is errefelé van. Ma nem irjuk le, hogy mit varunk a BUX-t6l és DAX-tdl,
mindenki talalja ki maga!

Vegyeigénybe az adokedvezményeket, nyisson TBSZ-t!

Tartds Befektetési Szamla - Online isl > Részletek



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

Datum

aug. 24.

1d6 Orszag Adat Idészak Korabbi Vart
14:30 us Chicagéi Fed index jal. 0.0762 0.2

Nemzetkozi hirek

USA:

Nagyot estek mult hét masodik felében a tengerentuli indexek. A Dow Jones index pénteken 530
pontot zuhant a csutoértoki esést kdvetben, amely 4 éve nem latott nagysagu esés, de a 20
legnagyobb esésben is benne van. A Nasdaq index a hét utolsé kereskedési napjan 7%-ot veszitett
értékébdl, az S&P500 pedig 2011 6ta nem latott mértékben zuhant (Dow -3,12%, Nasdaq -3,52%,
S&P500 -3,18%).

James Bullard a St. louis-i Fed elndk pénteken azt mondta, hogy a piac tulreagalja a vilaggazdasag
problémait. Tovabbra is arrél beszél a Fed déntéshozoja, hogy a jegybanknak hamarosan el kell
kezdenie a kamatemelést. Egyébként eddig is Bullard volt az egyik tanacstag, aki a szeptemberi
kamatemelés mellett érvelt.

Szerdan tették kdzzé a Fed legutdbbi Glésének jegyzékodnyvét. A jegybankarok tovabbi megerdsitést
varnak a tengerentuli gazdasag javulasardl, de a jegyz6kdnyvbdl az derl ki, hogy a Fed az elsé
kamatemelés kiiszdbén all.

Csltortokon érkeztek a szokasos friss munkanélkili segélykérelmek. A vart 271 ezernél némileg
gyengeébb, 277 ezres szamot publikaltak. A fliggében 1évd lakasértékesitések a vart 5,43 millional
jobbak lettek, 5,59 millidt publikaltak, amely a vart 1,1%-o0s esés helyett 2%-0s emelkedést jelent.

Az Apple haza tajan mar az iPhone 6S és 6S Plus szeptemberi bevezetése is kevés lehet. Egyes
elemzéhazak szerint 2016-ban év/év alapon mar csdkkenhetnek az iPhone eladdsok. A negyedik
negyedévre a konszenzus szerint 48 milli6 darabos értékesités johet, ezzel a 2015-0s értékesitések
231 millié6 darabra emelkedhetnek, ez pedig 36,6%-0s névekedés a tavalyi évhez képest. 2016-ra az
elemz6i varakozasok mar csak 235 millié darabos eladast varnak. igy talan mar értheté miért esett
6%-ot pénteken a papir.

Eurépa:

Pénteken igazi vérengzést tartottak a befekteték az eurépai piacokon. A FTSE 100 és a DAX index
2,9%-o0s, mig a CAC 40 index 3,2%-0s minuszban zart.

Alekszisz Ciprasz gordg miniszterelndk csitortoki lemondasa utan mar az elérehozott valasztasok
idépontjat talalgatja a piac. ValdszinUsithetd, hogy szeptember 20-ara tlizik majd ki. A goérdg
valasztasi feltételek alapjan az elndk a tdbbi parlamenti parttal targyal, hogy megbizonyosodjon rdla,
hogy képesek-e kormanyt alakitani. A Ciprasz vezette Sziriza kdzben kettészakadt, ugyanis a 25
kilépd képviseld Uj partot szeretne alakitani.

A mai napon fontos makroadat Eurépabdl nem érkezik.

Olaj, arany:

A WTI 39,2 dollar volt ma reggel, ami 6 és féléves minimumnak felel meg. Az arfolyam a kinai
hireknek kdszdnhetéen zuhandrepulésbe valtott, amihez hozzajarult az USA készletek mult heti
ndvekedése is. Az arfolyamot egyelére nem tudja semmi megallitani: a mai hirek alapjan Gjabb
hatalmas esés varhat6: az USA t6zsdeindexek a hataridds arak alapjan 3-4%-os eséssel indulhatnak.

Az arany viszont menekuld eszk6zzé valt, az arfolyam ma reggel 1.155 dollarig ugrott. A befekteték
megijedtek a fejl6dd piacokon tapasztalhaté t6kementéstdl és az arany felé fordultak. Az arany arat
segitette a dollar zuhanasa is, mivel sajat devizaban csOkkent az arfolyam. Ma ismét az arany
emelkedése varhato.
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Devizak:

Az elmult napok részvénypiaci esésével Osszhangban, a panikhangulat hatasara a feltérekvé
részvénypiaci devizak is jelentédsen gyengultek mind az eurdval, mind pedig a dollarral szemben. Az
EURHUF devizaparral ma reggel mar 315,5-es arfolyam kornyékén kereskedtek.

Az orosz rubel is tovabb folytatta gyenguld trendjét, amire valaszul Medvegyev bejelentette, hogy az
legnagyobb exportald vallalatok megkezdik a devizapiaci tranzakciokat (eurd és dollar eladas rubel
ellenében) a rubel erésitése érdekében.

A dollar gyengllt az euréval szemben az elmult napokban. Az EURUSD arfolyamat ma reggel 1,146-
on jegyzik. A piac valészinlleg elkezdte a szeptemberi kamatemelés lehet6ségét kiarazni, aminek
korabban mar 90% kortli esélyt adott a piac. Az FOMC jegyz6kdnyve tovabbra is a szeptemberi
kamatemelés lehet6ségét sugallja, de a piac a reakcidk alapjan nem hisz ebben.

Profitaljon a devizaparmozgasabol!

Erste EUR/HUF Certifikalok > Részletek

Tavol-Kelet:

A Nikkei 4,3%-ot, a Hang Seng 5,2%-ot, a Shanghai index 8,8%-ot zuhant ma reggel. Az azsiai
részvénypiacokat mar multhét végén is erételjes eladdi nyomas jellemezte, ami ma reggel tovabb
folytatodott. A kinai részvénypiac esetében 2007 6ta nem volt példa hasonlé mértékl esésre.

A kinai ndvekedés lassulasaval és a részvénypiaci 6sszeomldssal kapcsolatos félelmeket csak
ndvelte, hogy a kinai kormany intézkedései sem jartak eredménnyel és nem hoztdk meg a remélt
fordulatot.

Az IMF igyekszik nyugtatni a kedélyeket. A kinai gazdasag ndvekedésének lassulasat normalis
folyamatnak nevezte és megerésitette, hogy a tavalyi 7,4% utan idén 6,8%-os kinai GDP bdvilésre
szamitanak.

A kinai jegybank bejelentette, hogy tovabb fogja ndvelni a piacok likviditasat, azonban az ehhez
hasznalt eszk6zok korét még nem hataroztdk meg. Piaci varakozasok szerint a jegybank a
tartalalékratat fogja ismételten csékkenteni.

A kinai kormany a helyi nyugdijalapok szamara engedélyezte, hogy az alap legfeljebb 30%-ig
részvény és kiegyensulyozott befektetési alapokat vasaroljanak, ezaltal is igyekeznek a
részvénypiacon a keresleti oldalt megtamasztani.

Még pénteken jelent meg a Caixin (korabban HSBC) el6zetes beszerzési menedzserindex értéke, ami
a vart ndévekedéssel szemben csdkkenést mutatott. Az index a jaliusi 47,8 pontrdl 47,1 pontra esett
vissza. A gyenge mutaté tovabb ndvelte a ndvekedési aggodalmakat.

Kim Dzsong Un elrendelte a teljes harckésziiltséget az Eszak- és Dél-Korea hataran alloméasozo
fegyveres eréknél. A lépés jelzi, hogy a két orszag amugy is sérllékeny viszonya az elmult héten
tovabb romlott. A harckésziltség ellenére a diplomaciai egyeztetések folyamatosak.

Hataridés piacok:

Az dsszes hatarid6s piac jelentés minuszban tartézkodik.


https://www.erstemarket.hu/pages/erste-certifikat/3
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24000 BUX Index (napi felbontas) EURMHUF (napi felbontés)
Forgalom (millio): 2.07 L 320
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Nyitd Max. Min. Zaro Nyitd Max. Min. Zaro
BUX (pont) 22.005 22.156 21.922 22.120 EUR/HUF 313,96 316,82 312,64 315,59
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas

zar6 érték napi 52 hét zaro6 érték napi 52 hét
Dow Jones 16.460 -3,1% -3.2% WIG 20 2.180 -1,0%  -10,6%
Nasdaq Composite 4.706 -3,5% 3,7% PX 992 -1,0% 0,6%
Nasdaq 100 4197 -4,3% 3,6% Hang Seng 21.214 -53%  -15,5%
FTSE 100 6.188 -2,8% -8,7% Russell 2000 1.157 -1,3% -0,3%
RDX 917 -3,9%  -26,9% Nikkei 18.589 -4,4% 19,6%
ISE 30 90.443 -1,2% -6,6% ATX 2.316 -3,3% 0,8%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas
zaroar napi 52 hét zaroar napi 52 hét

Adidas 64,69 -1,1% 11,1% Infineon 8,91 -1,5% 2,3%
Arcelormittal 7,37 -4,0%  -30,2% Linde 154,38 -2,5% 3,5%
Axa 22,07 -3,8% 19,8% Lufthansa 10,76 -58%  -18,2%
Banco Bilbao 8,34 -3,2% -7,0% Nokia 5,51 -2,6%  -11,4%
Banco Santander 5,60 -3,2% -24,3% Osram 44,40 -4,7% 37,6%
BASF 68,46 -29%  -11,0% Raiffeisen 12,41 -19%  -38,0%
Bayer 116,49 -4,1% 17,7% Ryanair 12,06 -3,6% 83,0%
BMW 79,00 -28%  -11,3% SAP 59,58 -2,5% 2,4%
BNP Paribas 55,58 -3,9% 13,3% Siemens 87,59 -2,5% -6,5%
Commerzbank 10,04 -2,7% -9,3% Telefonica 12,80 -2,5% 9,1%
Daimler 69,26 -2,9% 12,4% Thyssenkrupp 19,51 -2,5% -6,7%
Deutsche Bank 26,12 -4,0% 3,9% Total 41,08 -3,5%  -14,3%
Deutsche Post 24,23 -3,4% -1,1% Unicredit 5,81 -3,5% 0,6%
EON 10,45 -3.7%  -23,6% Volksw agen 164,48 -0,9% -4,0%
Fiat Chrysler Automotives 13,02 -1,4% Wizz Air 25,32 -5,7%

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

- OTP: Varga Mihaly bejelentette a személyi- és gépjarmi devizahitelek forintositasat. A teljes érintett
allomany 305 millidrd forint. A hitelesek 6sszesen 31 milliard forint kedvezményt fognak kapni, ami olyan,
mintha 256-os CHFHUF arfolyamon térténne meg a forintositas. A 31 milliard forintnyi tdmogatas felét
effektive a bankok fogjak fizetni, mig a masik felét a bankaddbdl irhatjdk majd le, igy a bankokra
Osszesen 15,5 milliard forint teher harul. A forintositas hatasa az OTP-re 4,8 milliard forint, ami
részvényenként 18 forintot jelent. A forintositashoz szilkséges CHF likviditast az MNB biztositja. Az els6
swap tendert augusztus 24-én tartjak. A bejelentést kovetéen az OTP arfolyama emelkedett, egyrészt
kiarazodott egy kockazati faktor, masrészt egyes piaci szereplék a legrosszabb, 31 milliard forint kdltséget
okozé forgatdkonyvvel szamolhattak.
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célar
FHB 766 -08%  42% 697 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 397 -0,8% 59% 1.028.821 Tartas 2015.02.26 400
MOL 14.495 17% 21,8% 65.127 Vétel 2015.04.08 17.400
OoTP 5.635 0,6% 39,9% 590.619 felulvizsgalat alatt 2015.08.17 fellilvizsgalat alatt
Richter 4.355 -0,1%  10,5% 157.414 Felhalmozés 2015.08.05 5.190
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)

zaré érték napi 52 hét hozam napi 52 het
Bank 24 -3,6% 2,2% USA 10 éves 1,99% -4,2 -40,8
Tavkézlés 45 -1,6%  -6,9% EMU 10 éves 0,56% -1,8 -42,9
Olaj 1.103 -3,7% -33.4% Magyar 10 éves 3,49% 2,0 -101,0
Gydgyszer 564 -2,9% 9,0% USA 5 éves 1,38% -4,3 -27,5
Szalltmanyozas 7.872 -2,7%  -6,6% EMU 5 éves 0,01% -0,8 -23,7
Félvezetd 97 -22%  -8,7% Magyar 5 éves 2,59% 1,0 -93,0
Kdzszolgaltatd 45 -1,2% 6,1% Japan 5 éves 0,07% -0,3 -8,0
Hadiipar 2.828 -2,4% 6,1% EMU 3 hénapos 0,22% -04 -22,6

Magyar referenciahozamok

4.5% -
1 hete —
3,5% - S —
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 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 eredménybdvilés 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 add és a pénziigyi eredmény 6sszege = 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; (i) 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) 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
111/75.005-19/2002, t6zsdetagsag: Budapesti Ertékt6zsde és Deutsche Bérse (Tarsasag) éaltal 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 befektetd altal hozott déntés kbvetkezményei 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 idépontjaban érvényes. Tovabbi részletek: www.ersteinvestment.hu, lgyletek el6tti tajékoztatasrol szolo
Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fiiggetlenségének elémozditasat célzd jogi kdvetelményeknek megfelel6en késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megel6z6 ligyletkétésre vonatkozo tilalom.



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

