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BUX 21.191 -09% Mtel 389 0,3% Bayer 1193 2,8% EURMHUF 31594 04% Olaj ($) 386 -18%
DAX 9.997 -13% MOL 13995 09% BMW 822 30% EURUSD1,1314 -18% Arany($) 1.125 -1,3%
S&P 1941 39% OTP 5316 -25% Commerzbank 101 1,9% USDHUF27942 23% Réz($) 2248 -2,8%
RDX 891 -0,7% Richter 4.166 -1,6% Lufthansa 11,2 2,7% USDIJPY 11992 09% 10Y hozam 3,7 1,0

el6zb napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Rossz 6men az Apple chartjaban

- Szeptember 20-an johet a goérog valasztas

- Emelkedik a kéolaj ara, sullyed az arany kurzusa
- Nagyot er6s6détt tegnap a dollar

- Tovabb novelte a tétet Kina

- Horvatorszag levaltja a frank hiteleket

- Emelkedésre szamitunk ma

Erste kommentar

Megérkezett a korrekcié a tengerentulon, kdzel négy éve nem latott mértékben emelkedtek az indexek.
Figyelembe véve a hat napon keresztil tarté esést, mar varhato volt a felpattanas. A hangulat azonban
tovabbra is torékeny, ezért fordulatrél korai beszélni, barmikor ismét elindulhat a mélyrepulés. Délutan fontos
adat érkezik a tengerentulrdl, a masodik negyedéves GDP személyében, amely a té6zsdéknek is
iranymutatassal szolgalhat. Raadasul ma kezdédik a jackson hole-i konferencia, ahol szamos jegybankar fog
megszolalni. Bar a talalkozon Janet Yellen Fed eln6k nem vesz részt, de a kamatemeléssel kapcsolatban
hallhatunk fontos informaciokat.

A kinai jegybank nem tétlenkedik tegnap Ujabb lépést jelentettek be, kdzel 22 milliard dollaros tébbletlikviditast
pumpaltak a pénzigyi rendszerre. A Iépéseknek kdszdnhetéen sikertilt t6zsdét stabilizalni.

A forint gyengllése mellett a dollar is nagyot mozgott tegnap, komoly erésddést lathattunk. A tartés cikkek
rendeléséallomanya, a vartnal [ényegesen jobban alakult, a j6 makroadatok tamogathatjak az amerikai
fizetbeszkdzt, de a kamatemelés varhato kitolodasa miatt Gjabb gyengtild hullam is johet a dollarban.

Iratkozzon fel hirleveleinkre!

Elem: api re ac L & piac a
W ( > Feliratkozas
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Kilfoldi és hazai adatok

1d6 Orszag Idészak Korabbi

9:00 SP GDP (év/év, igazftott) Q2 3.1% 3.1%
14:30 us GDP (negyedév/negyedév, évesitett) - elézetes Q2 2.3% 3.2%
14:30 us Friss munkanélkili-segély kérelmek (f6/hét) aug. 277 274
14:30 us Tartés munkanélkilli-segély kérelmek (f6/hét) aug. 2254 2248
15:45 us Bloomberg fogyasztoi elégedettség aug. 41.1
16:00 us Figgében 1év6 lakasértékesitések (év/év) jul. 11.06%  8.25%

Nemzetkozi hirek

USA:

Mar a nyitasban j6 volt a hangulat a tengerentilon, de a nap masodik felében még magasabb
fokozatra kapcsoltak a borzék, és sikerllt jokora emelkedéssel zarniuk a napot. A hat napja tarto
vesszéfutas utdan mar ideje volt az emelkedésnek, és kdzel négy éve nem meneteltek akkorat a
piacok, mint tegnap (Dow 3,95%, Nasdaq 4,25%, S&P500 3,93%).

William Dudley a New Yorki Fed elndke arrdl beszélt, hogy a piacok volatilitasa és a nemzetkdzi
fejlemények miatt nem fogja siirgetni a Fed a szeptemberi kamatemelést.

Fontos makrogazdasagi adatok érkeznek ma a tengerentulrdl. Délutan 14:30-kor publikaljak a
masodik negyedéves elézetes GDP-t, és ezzel egyidében érkeznek a friss munkanélkiliségi kérelmek
szamai. 16 6rakor pedig a juliusi figgdben lévé lakasértékesitési adatokat publikaljak.

Bjorn Nyland Twitter bejegyzése meglephette volna a Tesla befektetdit. A Model S a cég
tajékoztatasa szerint ugyanis 253 meérfold hatétédvval rendelkezik, ezzel szemben Nyland 452,8
mérfoldet tett meg az autéval. Az 6rddg a részletekben rejlik, ugyanis atlagosan 24 mérféld/éras
sebességgel tette meg a tavot — 55 mérfold/éra esetén mar csak 300 mérféld hatétav lenne az
elvarhato6 az autétol.

Az Apple elmult kétnapi emelkedése mogott minden bizonnyal az allt, hogy a kilencedik legnagyobb
short allomannyal rendelkezett a papir a Nasdaq indexben. Egy j6 hirre ilyen esetben azonnal
megprobaljak forditani a pozicidikat a befekteték, ez pedig komoly megpattanashoz vezet. Azonban
Ujabb fellegek gyllhetnek a részvény folé, ugyanis megjelent egy halalkereszt a charton (50 napos
mozgodatlag felllr6l metszi a 200 naposat). A legutols6 két alkalommal, amikor ezt lathattuk a
grafikonon, akkor 24 illetve 33%-ot esett a papir.

Az Avago Technologies bevételei 36%-kal 1,75 milliard dollarra emelkedtek, mikézben a piac 1,715-
1,765 milliard dolldros értékkel kalkulalt. A halozati Uzletdg 69%-kal, a vallalatok adattarolasaval
foglalkozé részleg pedig 46%-kal bévilt. A tisztitott egy részvényre jutdé eredmény pedig a vart 2,14
dollar helyett 2,24 dollart ért el, ami 77%-o0s éves ndvekedésnek felel meg.

Eurodpa:

A keddi emelkedés egy részét tegnap leradiroztdk az eurdpai indexek. A DAX 1,3%-ot, a CAC 40
index 1,4%-ot, mig a FTSE 100 index 1,7%-ot veszitett értékébdl.

A goOrog koztarsasagi elndk varhatéan pénteken nevezi ki az tigyvivd miniszterelnokot. A parlamenti
valasztasokat ezutan szeptember 20-ara irhatjak ki, ahol egy Uj koaliciés kormany alakulhat ki
remeényeink szerint, legalabbis a piac szamara ez lenne az idvozité. A valasztasok megnyeréséhez a
300 f8s parlamenti helyekb8l 151 helyet kellene megszereznie egy partnak, ami a Sziriza
szétszakadasa miatt nem lehetséges.

A reggeli vartnal kedvez&bb német import adat utan a spanyol masodik negyedéves GDP adatot és a
svajci ipari termelést lehet érdemes figyelni.
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y’ ‘2,1 Profitaljon a DAX index mozgasabadl!

Erste DAX Certifikatok > Részletek

Olaj, arany:

A WTI 39,6 dollarig emelkedett ma reggel, miutdn tegnap meglepetésszeriien 5,45 milli6 horddval
450,8 millid6 horddra csékkent az USA nyersolaj allomanya. A piac 1,45 milli6 hord6 emelkedésre
szamitott, igy ez mindenképpen kellemes meglepetést okozott. Némileg arnyalja a képet, hogy a
csokkenés részben az erbs finomitdi aktivitasnak volt kdszénhetd, a finomitott termék készletek
mindegyike ugyanis emelkedett. A USA kinalata 9,34 milli6 hordd volt a mult héten, ami egyelére
némi csokkenést mutat.

Az arany a félelem csokkenésével 1.126 dollarig gyengult ma reggel. A piac most oktdberre varja a
FED els6 kamatemelését, ami ugy tlinik, hogy be fog kévetkezni, mivel a FED kevésbé aggodik a
kinai helyzet miatt. Az aranyat egyértelmien a mult heti részvény eladasi hullam emelte a magasba,
mivel a befekteték megijedtek a részvénybefektetések hozama miatt.

Devizak:

Nagy mozgas volt tegnap a forintban, ismét gyengulé palyara allt a hazai fizetéeszk6z az eurdval
szemben. A 314-es nyitast kdvetéen 317 kdzelében is jart a kurzus, majd zarara visszaesett 315,7-ig
az arfolyam. Ha folytatédik a forint gyengilése, akkor gyorsan elérheti az arfolyam a 318-as
ellenallast.

A dollar sokat er6sodott a tegnapi kereskedésben az eurdval szemben. Az 1,151-es nyitas kévetden
egészen az 1,131-nél talalhaté 200 napos mozgdatlagig esett az EUR/USD kurzusa. Ha a tdmaszrél
visszapattan az arfolyam, akkor ismét indulhat a dollargyengulés.

Tavol-Kelet:

A Nikkei 1,2%-ot, a Hang Seng 2,2%-ot, a Shanghai index 1,3%-ot emelkedett. Az emelkedésben
jelent6s szerepe lehetett a kinai jegybank Ujabb likviditasndveld intézkedésének.

A kinai jegybank (PBOC) 140 milliard juan, atszamitva 21,8 milliard dollarnyi tobbletlikviditast
biztositott a pénzlgyi rendszer szamara a tegnapi piaczarast kévetéen. A tébbletlikviditas rovidtavu,
minddssze 6 napos futamideji.

Egyes informéciok szerint ma tovabbi 150 millidrd jian értékl forrast biztositott a jegybank szintén
révid repok formajaban.

Hatarid6s piacok:

24.000

Jellemzéen a pozitiv tartomanyba tartézkodnak ma reggel a hataridds indexek
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Nemzetkozi részvényindexek

valtozas valtozas

zar6 érték napi 52 hét zaro6 érték napi 52 hét
Dow Jones 16.286 4,0% -4,9% WIG 20 2.074 02%  -15.9%
Nasdaq Composite 4.698 4,2% 2,8% PX 985 -0,5% -0,8%
Nasdaq 100 4.220 51% 3,6% Hang Seng 21.562 23%  -13,5%
FTSE 100 5.979 1,7%  -12,5% Russell 2000 1.132 2,5% -3,5%
RDX 891 -0,7%  -29,4% Nikkei 18.646 1,5% 20,0%
ISE 30 90.513 0,2% -8,6% ATX 2.267 -0,9% -3,1%

BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaroéar napi 52 hét zaroéar napi 52 hét
Adidas 66,13 2,4% 12,2% Infineon 9,44 0,2% 6,0%
Arcelormittal 6,68 -34%  -40,3% Linde 152,26 -0,5% 0,7%
Axa 21,88 -1,0% 15,8% Lufthansa 11,22 27%  -184%
Banco Bilbao 8,09 1,7%  -13,5% Nokia 5,46 -15%  -12,3%
Banco Santander 5,31 -2,2% -31,1% Osram 46,86 -0,1% 43,4%
BASF 70,08 26% -11,4% Raiffeisen 11,57 -1,7%  -45,0%
Bayer 119,31 2,8% 17,5% Ryanair 11,93 -0,4% 72,8%
BMW 82,24 3,0% -8,8% SAP 58,86 1,1% -1,7%
BNP Paribas 55,07 -0,8% 6,4% Siemens 87,90 2,3% -8,6%
Commerzbank 10,14 1,9% -13,3% Telefonica 12,32 -1,7% 2,6%
Daimler 71,50 3,3% 13,5% Thyssenkrupp 19,11 1,9% -10,3%
Deutsche Bank 26,25 3,4% -1,1% Total 37,71 -3,6%  -242%
Deutsche Post 24,93 3,8% -1,7% Unicredit 5,79 -0,4% -4,9%
E.ON 10,08 11%  -27,4% Volksw agen 169,65 2,2% -2,4%
Fiat Chrysler Automotives 12,50 -2,3% Wizz Air 24,88 3,0%

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

Vallalati hirek

- A horvat miniszterelndk bejelentette, hogy a CHF devizahiteleket eurdra fogjak konvertalni. A bankok
terhének egy része a fizetett adobdl leirhatd lesz. A részleteket egyelére nem kozolték, igy nehéz
szamszer(siteni a potencidlis hatasokat. Azonban az OTP 90 milli6 CHF hitellel rendelkezik
Horvatorszagban, ez atszamitva 26 milliard forint, a teljes csoportszinti hitelallomany 0,4%-a, vagyis
limitalt a kitettsége. Szamitasaink szerint 10%-os arfolyamkedvezmény részvényenként 9 forintnyi addzas
el6tti negativ hatast okoz. A CHFHRK arfolyamot korabban 6,39-en befagyasztottak, ebbdl kiindulva a
jelenlegi arfolyamnal 9%-kal alacsonyabban térténhet meg a konverzid. A bejelentés negativ, de az
arfolyam hatédsa mérsékelt.
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célar
FHB 721 -0,3%  -2,3% 12.797 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 389 0,3% 4,0% 444.069 Tartas 2015.02.26 400
MOL 13.995 09% 16,6% 142.629 Vétel 2015.04.08 17.400
OoTP 5.316 -25%  26,6% 882.228 felulvizsgalat alatt 2015.08.17 fellilvizsgalat alatt
Richter 4.166 -1,6% 7,0% 512.325 Felhalmozés 2015.08.05 5.190
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)

zaré érték napi 52 hét hozam napi 52 het
Bank 23 3,8% -0,6% USA 10 éves 2,15% -2,8 -21,0
Tavkozlés 42 32% -14,1% EMU 10 éves 0,70% -2,6 -23,5
Olaj 1.060 29% -36,9% Magyar 10 éves 3,76% 6,0 -67,0
Gydgyszer 556 3,5% 6,3% USA 5 éves 1,46% -1,7 -17,4
Szalltmanyozas 7.682 29% -89% EMU 5 éves 0,07% -1,7 -12,7
Félvezet6 98 42% -8,0% Magyar 5 éves 2,76% -0,0 -69,0
Kdzszolgaltatd 43 1,8% 0,2% Japan 5 éves 0,08% 1,0 -7,6
Hadiipar 2.764 2,5% 3,5% EMU 3 honapos 0,21% -0,2 -20,2

Magyar referenciahozamok

4,5% -
1 hete —_— = — —
3,5% - /
— _—
- Jelenlegi
1 hénapja -
2,5% - -
1,5% A
0,5% T T T T
0év 3év 6év 9év 12 év 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 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

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 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 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 vaéllal. 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, tébbszorézése, publikdlasa, 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 megfelel6en késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldzé ligyletkbtésre vonatkozo tilalom.



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

