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BUX 21.511 15% Mtel 395 15% Bayer 1212 1,6% BURMHUF 314,86 -0,3% Olaj (%) 42,6 10,3%
DAX 10.316 32% MOL 14100 0,8% BMW 831 1,0% EURUSD1,1246 -0,6% Arany ($) 1.125 -0,0%
S&P 1988 24% OTP 5410 1,8% Commerzbank 10,2 0,8% USD/HUF280,02 0,2% Réz($) 2334  3,8%
RDX 969 88% Richter 4260 23% Lufthansa 11,1 -09% USDJPY 121,03 0,9% 10Y hozam 38 6,0

el6zb napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Carl Icahn most a Freeport McMoRan haza tajan legyeskedik

- Egyelére nem latni, hogy lesz koaliciés kormany Gorégorszagban

- Hatalmas szarnyalas a WTI arfolyamaban, kismértékben emelkedett az arany ara
- A GDP adatra er6s6détt a dollar

- Kobzvetlen beavatkozas a kinai részvénypiacon

- CsoOkkenésre szamitunk ma

Erste kommentar

Nagyon ugy nézz ki, hogy Venezuela személyében megvan az olcsé olaj elsé aldozata. A dél-amerikai orszag
ugyanis vészhelyzeti tanacskozast tartana az OPEC orszagokkal az olaj zuhanasanak megallitasa
érdekében, vagyis lényegében egy rendkivili OPEC ulést hivna 6ssze, mégpedig a nem OPEC tag
Oroszorszag koordinacidjaval. A Venezuella és Oroszorszag a kérdésben jol megértik egymast, hiszen
mindkettSjuk koltségvetésének durvan keresztbe tesz az alacsony olajar. A Wall Street Journal értesilései
szerint a puhatol6z6 egyeztetések mar meg is indultak a legutdbbi OPEC Ulésen. A lehetséges kitermelési
kvotavagasra 10%-ot ugrott az olaj arfolyama, amiben az erételjes egyiranya pozicionaltsag is jelentés
szerepet jatszott.

Az amerikai gazdasag bizonyitotta, hogy még annal is ersebb, mint azt gondolni lehetett. A masodik
negyedévben 3,7% volt a GDP ndvekedés az er6s dollar ellenére is. Az els§ becslés még csak 2,3%-0s
ndvekedést mutatott és bar varta a piac, hogy felfelé mdodositjak az adatot, de ekkora valtoztatasra senki sem
szamitott. Els8sorban a készletadatok, kormanyzati kiadasok és az épit6ipar volt az, melynek teljesitményét
felfelé modositottak.

Ma reggel hasonlé erérél adott példat Svajc is. 1,2%-0s ndvekedése a masodik negyedévben messze
felilmulta az elemzdi varakozasokat. Magas hozzaadott érték(i gazdasaganak készénhetéen sem Svajcnak,
sem Amerikanak nem igazan kell aggddnia erés devizaja miatt.

A héten latott sorminta kénnyen folytatédhat a mai kereskedésben is. A tegnapi massziv emelkedést ma
csokkenés kovetheti.

> Feliratkozas
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Kiilfoldi és hazai adatok

I1d6 Orszag Idészak Korabbi

9:00 HU Munkanélktliségi rata jal. 6.91%
10:30 UK GDP (év/év) - elézetes Q2 2.6% 2.6%
11:00 EMU  Fogyasztdi bizalom - végleges aug. -6.8
14:00 GE Fogyasztoi arindex (év/év) - elézetes aug. 0.2% 0.1%
14:30 Us Személyi kidadasok (hd/ho) jal. 0.2% 0.4%
14:30 us Személyi jovedelmek (hé/hd) jal. 0.4% 0.4%
16:00 us Michigani Egyetem fogyasztdi bizalmi index - végleges aug. 92.9 93

Nemzetkozi hirek

USA:

Emelkedéssel indult a kereskedés a tengerentilon, majd a zarashoz kozeledve elbizonytalanodtak a
piacok, de az utolsé pillanatban mégis visszahuztdk az indexeket, igy sikerllt komolyabb
emelkedéssel zarni a napot (Dow 2,27%, Nasdaq 2,46%, S&P500 2,45%).

Nagy meglepetéssel szolgalt a masodik negyedéves GDP adat az USA-ban. Az el6zetes 2,3% utan a
masodik becslés szerint 3,7%-kal bdvilt a tengerentuli gazdasag, amely a 3,2%-o0s varakozasokat is
felilmulta. A kedvezd adat pedig ismét felerGsitheti a kamatemelési varakozasokat.

A friss munkanélkili segélykérelmek is jol alakultak a mult héten, a vart 274 ezer helyett csak 271
ezren fordultak a munkatigyi hivatalhoz.

Az IDC statisztikai alapjan az Apple 3,6 millié okosérat adott el a masodik negyedévben, ami egyelére
rejtély szdmunkra, hiszen az egyéb bevétel soron elrejtett tételek 6sszesen nem produkéltak akkora
arbevételt, mint amit az elemz6k az okosératdl bnmagaban vartak. Ez egyben azt is jelenti, hogy a
piaci részesedése 20%-0s a cégnek, mikdzben a Fitbit a kordbbi 30%-rdl 24%-ra esett vissza. Utdbbi
cég esetében 800 ezres értékesitést becsult a cég, igy talan nem meglepd, hogy 9%-ot esett a Fitbit
arfolyama a hirre.

Az FBR elemzgje, Daniel Ives szerint az Apple szeptember 9-i termékbemutatéjan a az iPhone 6s és
6s Plus mellett egy 12,9 hivelykes iPad Pro-val is el6rukkol a cég.

A Standard & Poor's elemzbje szerint a Netflix altal bejelentett nemzetkdzi terjeszkedés (200
orszagban jelenne meg 2016 végeéig) koltségei még 2017-ben is terhelni fogjak a cég kasszajat és
majd csak 2018 utan lathatunk pozitiv cash flow hatast.

A Freeport McMoRan banyatarsasag bejelentette, hogy a munkaerd 10%-atél valik meg, valamint a
beruhazasi keretét 25%-kal csdkkenti. A részvényben latott kdzel 29%-o0s emelkedés azonban nem
csak ennek kdszonhetd, hanem annak is, hogy kidertlt Carl Icahn felfedte 8,5%-0s részesedését a
cégben és azt nyilatkozta alulértékelt a részvény.

A Dollar General méasodik negyedéves profitia 12,3%-kal 282,3 millié dollarra ugrott. A cég
értékesitései 7,9%-kal 5,1 milliard dollarra emelkedtek a novekvé kereslet hatasara. Az
eredményesség is tudott javulni a csokkend szallitasi koltségeknek kdszénhetéen, ugyanis a bruttd
fedezeti hanyad 30,8%-rol 31,2%-ra emelkedett.

Az Activision Blizzard és az United Continental Holdings arfolyama megugrott, miutan kiderilt, hogy a
videojaték gyartd augusztus 28-t6l, a légitarsasag pedig szeptember 2-t6l lesz az S&P 500 index
tagja.

Juliusi személyi kiadasok és jovedelmek adat érkezik 14:30-kor a tengerentulrdl, illetve a Michigani
Egyetem fogyasztéi bizalmi indexének augusztusi végleges szamai érkeznek.
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Eurépa:

Az europai borzéken méretes pluszokat lathattunk tegnap. A FTSE 100 és a CAC 40 index 3,5%-kal,
mig a DAX index 3,2%-kal emelkedett.

A vérakozasoknak megfeleléen Vassziliki Tanu lett Gorbgorszag ideiglenes miniszterelndke. Az Uj
valasztasok esetén egyre nehezebben all 6ssze a fejekben egy koalicios kormany, mivel Ciprasz
kijelentette, hogy a Sziriza nem mikddik egyltt a konzervativ Uj Demokraciaval vagy a Panhellén
Szocialista Mozgalommal sem. Az eurdzéna tagsagot tamogaté To Potami balkézép parttal vald
egyezkedés pedig fel sem merilhetett.

A Reuters felmérésébdl az dertil ki, hogy az elemz6k kicsivel tdbb, mint 50%-a ugy gondolja, hogy az
EKB 2016 szeptemberében lejar6 eszkdzvasarlasi programja meg fog hosszabbodni.

A masodik negyedéves svajci GDP a vart 0,9%-€ék helyett 1,2% lett. A délel6tt folyaman még érkezik

a brit GDP statisztika is, amitél 2,6%-o0s bévilést varnak az elemzdék, illetve délutan az augusztusi
német inflacids adat is.

y’ ‘2’ ; Profitaljon a DAX index mozgasabol!

Erste DAX Certifikatok > Részletek

Olaj, arany:

A WTI ma reggel 43,2 dollarra ugrott, mikdzben tegnap még 40 dollar alatt volt a kurzusa. A jelentds
emelkedés els6sorban annak kdszénhetd, hogy meglepetésre csdkkentek az USA nyersolaj készletei,
mig Venezuela egyre hangosabban kdveteli egy rendkivili OPEC ulés 6sszehivasat és a kvotak
csokkentését.

Az arany 1.130 dollarra nétt ma reggel. A piac a tegnapi rekorderés 3,7%-0s amerikai GDP

ndvekedés utdn némileg szkeptikussa valt, hogy ezt a ndvekedést fenn lehet-e tartani. A piac inkabb
decemberre varja a kamatok emelését, ami a leginkdbb meghatarozé lesz.

Devizak:

A forint némi er6s6dést mutatott a tegnapi kereskedésben a dollarral szemben. Az arfolyam 314,5-ig
korrigalt vissza, de a reggeli kereskedésben mar Ujra gyengul. Az irany tovabbra is felfelé mutat az
EUR/HUF-ban, és folytatdédhat az emelkedés a 318 forintos ellenallasig.
Az EUR/USD a vartnal jobb tengerentuli GDP adatra er6s0dott tovabb tegnap. Mar a nap elején
elesett az 1,131-nél talalhaté 200 napos mozgoatlag és 1,124-ig sillyedt tovabb a kurzus. A
kdvetkezd szint az 1,112-nél talalhatd 20 napos mozgdatlagnal huzédik.

Tavol-Kelet:

A kedvez6 amerikai GDP novekedési adatok a ma reggeli azsiai kereskedésben is kifejtették jotékony
hatasukat. A Nikkei 2,8%-ot, a Hang Seng 0,5%-ot, a Shanghai index 1,8%-ot emelkedett.

Az eddigieknél kézvetlenebb mddszerrel beavatkozhattak tegnap a kinai részvénypiacba, ugyanis a
Bloomberg informaciéi szerint csitortok délutan a volatilis kereskedésben egy részvénypiaci
intervenciét hajtottak végre.

Japanban a varakozasoknak megfeleléen tovabbra is rendkivil alacsony az inflacid, amit csak
részben indokol az alacsony olajar. Az év/év alapu inflaciés mutaté a mult havi 0,4%-r6l 0,2%-ra esett
vissza, az energia és élelmiszerarakkal tisztitott maginflacié pedig 0,6%-on stagnalt. Mindketté
megfelelt a varakozasoknak.

A juliusi japan kiskereskedelmi forgalom viszont a vartnal enyhén nagyobb bévilést mutatott. A
munkanélkiliségi rata a vart 3,4% helyett 3,3%-ra csokkent.

Hataridés piacok:

A hataridés piacok jellemzéen kismértékii minuszban tartézkodnak.
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24000 BUX Index (napi felbontas) EURMHUF (napi felbontés)
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Nyitd Max. Min. Zaro Nyitd Max. Min. Zaro
BUX (pont) 21.192 21.584 21.192 21.511 EUR/HUF 315,70 316,12 314,52 315,75
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas
zar6 érték napi 52 hét zaro6 érték napi 52 hét
Dow Jones 16.655 2,3% -2,5% WIG 20 2.118 21%  -12,5%
Nasdaq Composite 4.813 2,5% 5,6% PX 1.008 2,3% 3,3%
Nasdaq 100 4.325 2,5% 6,4% Hang Seng 21.919 04%  -11,4%
FTSE 100 6.192 3,6% -9,0% Russell 2000 1.154 1,9% -1,1%
RDX 969 8,8%  -20,5% Nikkei 19.073 2,7% 23,4%
ISE 30 91.906 1,5% -7,6% ATX 2.349 3,7% 2,6%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
valtozas valtozas
zaroar napi 52 hét zaroéar napi 52 hét
Adidas 66,91 1,2% 16,7% Infineon 9,63 2,0% 9,1%
Arcelormittal 7,08 6,0%  -352% Linde 153,61 0,9% 2,4%
Axa 22,39 2,3% 19,9% Lufthansa 11,12 -09%  -16,7%
Banco Bilbao 8,34 3,1% -9,6% Nokia 5,66 3,8% -8,2%
Banco Santander 5,51 38%  -27,3% Osram 47,17 0,7% 471%
BASF 71,96 2,7% -7,9% Raiffeisen 12,50 81%  -37.4%
Bayer 121,20 1,6% 20,3% Ryanair 12,43 4,1% 81,1%
BMW 83,09 1,0% -6,9% SAP 60,01 1,9% 1,4%
BNP Paribas 56,55 2,7% 9,9% Siemens 88,64 0,8% -6,6%
Commerzbank 10,22 0,8%  -10,5% Telefonica 12,68 2,9% 6,0%
Daimler 72,12 0,9% 16,1% Thyssenkrupp 19,54 2,2% -7,7%
Deutsche Bank 26,58 1,2% 1,9% Total 40,18 6,6%  -19,0%
Deutsche Post 24,89 -0,2% -0,3% Unicredit 5,90 1,9% 0,3%
EON 10,25 1,7%  -25,6% Volksw agen 171,30 1,0% 0,2%
Fiat Chrysler Automotives 12,87 3,0% Wizz Air 25,23 1,4%

A BETa piac arfolyamadatait dijmentesen kdvetheti valés 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
FHB 733 1,7% 1,8% 4.870 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 395 1,5% 7,3% 666.067 Tartas 2015.02.26 400
MOL 14.100 0,8% 20,5% 60.474 Vétel 2015.04.08 17.400
OoTP 5.410 1,8% 32,4% 920.670 felulvizsgalat alatt 2015.08.17 fellilvizsgalat alatt
Richter 4.260 23% 10,6% 566.039 Felhalmozés 2015.08.05 5.190
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)

zaré érték napi 52 hét hozam napi 52 het
Bank 24 2,5% 2,1% USA 10 éves 2,18% -0,9 -16,1
Tavkozlés 45 75% -7,7% EMU 10 éves 0,74% 3,8 -16,8
Olaj 1.114 51% -33,7% Magyar 10 éves 3,68% -8,0 -65,0
Gydgyszer 566 1,9% 8,6% USA 5 éves 1,49% -0,5 -13,8
Szalltmanyozas 7.867 24% -6,4% EMU 5 éves 0,08% 1,4 -9,7
Félvezetd 101 32%  -54% Magyar 5 éves 2,69% -7,0 -71,0
Kdzszolgaltatd 43 1,2% 0,7% Japan 5 éves 0,08% 0,2 -7,7
Hadiipar 2.810 1,7% 5,8% EMU 3 hénapos 0,20% 0,3 -20,7

Magyar referenciahozamok

4.5% -
3,5% - =
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 csokkenni fog az adott vagy az elkdvetkezé
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 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 elkdvetkezd
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
I11/75.005-19/2002, 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 elétti tajékoztatasrol szolo
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.
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