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BUX 21,336 -1.2% Mtel 394 -0.8% Bayer 117.4 -3.7% BEURMUF 313.97 0.4% Olaj (%) 46.1 -1.5%
DAX 10,038 -2.7% MOL 13,650 -1.8% BMW 80.3 -14% BEURUSD1.1149 0.2% Arany ($) 1,123 -0.2%
S&P 1,921 -15% OTP 5,460 -1.3% Commerzbank 9.7 -3.0% USDMHUF281.51 0.1% Réz($) 2320 -2.9%
RDX 970 -2.4% Richter 4,230 -0.7% Lufthansa 11.4 5.6% USD/JPY 118.99 -0.9% 10Y hozam 3.7 -4.0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Amerika ma zarva tart

- Mar beindult az igérgetés a gérog valasztasok el6tt

- Kismértékben gyengil a WTI, alig valtozott az arany a pénteki munkapiaci adatok utan
- Ismét gyengil a forint

- Lefelé moédositottak a tavalyi kinai novekedést

- A Richter és az Acrux bejelentette a Lenzetto eurdpai jovahagyasat

- Emelkedésre szamitunk ma a t6zsdén

Erste kommentar

Ma Unneplik a munkat az amerikaiak, igy ma zarva vannak a tézsdék is. A magara hagyott nemzetkdzi
piacokon is valdsziniileg lagymatag lesz a kereskedés, hat még Budapesten. Mindenesetre a pénteki nagy
ontést kdvetben ma megprébalnak korrigalni az eurdpai piacok. A DAX esetében a mai alacsony forgalom
mellett emelkedés varhatd, nagy valdszinliséggel ez egyelére nem jelent kézéptavon fordulatot. A BUX
esetében is csak tessék-lassék emelkedést varunk a mai napra, pedig a Richter Ujabb hirt hozott. Ezuttal a
gyogyszercég fizet mérfoldkdvet, mivel tdbb eurdpai orszagban is megkapta a forgalomba hozatali engedélyt.
Latszolag orulhetnénk, de az egész eurdpai 6sztradiol piac 85 millié dollarra rug. Vagyis valdszinlleg nem
ettél fog félrobbanni a Richter eredmény, a 2016 els6 féléves bevezetést kdvetden. igy a Richter arfolyam
emelkedése sem kildnbdzik az indextagok emelkedésétél.

Iratko__zzon fel hirleveleinkre!

atunk napi rendszereséggel ad tajékoztatast a piac allasardl és a
> Feliratkozas
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Kilfoldi és hazai adatok

Datum

szept. 7.
szept. 7.

1d6 Orszag Adat Idészak Korabbi Vart
8:00 GE Ipari termelés (év/év), tény jar. 0.6% 0.5%
16:00 HU Allamhaztartasi egyenleg (év eleje 6ta, milliard Ft) aug. -894.1

Nemzetkozi hirek

USA:

Gyengén sikerllt a hét utolsé kereskedési napja a tengerentilon, a nyitast kovetd latvanyos esést
nem tudtak az indexek zarasig ledolgozni (Dow -1,67%, Nasdag -1,05%, S&P500 -1,54%).

Vegyes munkaerdpiaci adatok érkeztek pénteken a tengerentulrdl. Augusztusban 173 ezer fével
bévilt a mezdgazdasagon kivil foglalkoztatottak szama az USA-ban, amely Iényegesen elmarad a
vart 217 ezerhez képest. Ot hénapja nem volt ilyen gyenge foglalkoztatottsagi adat, viszont a juniusi
és a juliusi adatot felfelé korrigalta a hivatal. A munkanélkilliségi rata 5,1%-ra csokkent, ami
kedvezbbb az 5,2%-os elbrejelzésekhez képest, a rata hétéves mélypontra esett. Az adatok szerint
az atlagos érabér is emelkedett.

A Google a kinai kormannyal és telefongyartdkkal targyal arrél, hogy az orszagban bevezethessen
egy Uj Android app store-t.

A mai napon zarva tartanak az amerikai t6zsdék a Munka Gnnepe miatt.

Eurodpa:

Pénteken Ujra az esésé volt a f6szerep az eurdpai bérzéken. A FTSE 100 index 2,4%-ot, a DAX index
2,7%-ot, mig a CAC 40 index 2,8%-ot veszitett az értékébdl.

Janisz Varufakisz a CNBC-nek nyilatkozva elismerte, hogy az ujabb mentécsomag nem fog mikddni.
A vélasztasokkal kapcsolatban pedig azt mondta, hogy nem tud a valasztok szemébe nézni, mivel
partja nem lesz képes a gazdasagot stabilizalni.

Alekszisz Ciprasz a szeptember 20-i valasztasok utan Ujra szeretné targyalni a harmadik
mentécsomag feltételeit. Minden bizonnyal ez csak egy politikai huzas a valasztok felé.

Olaj, arany:

A WTI 45,6 dollarig gyengllt ma reggel. Jelentés fundamentdlis hir nem latott napvilagot, a piac
tovabbra is a névekvd irani és USA kinalat miatt aggodik, mikézben a kinai kereslet csokkenhet. A
mult héten a fedezeti alapok eladasi pozicidi 13%-kal estek, ami magyarazatot ad a piac jelentés
valtozékonysagara. A mult heti volatilitas ugyanis 1990 6ta a legmagasabb volt, a WTI 3 nap alatt
27%-kal emelkedett, aztan kdzel 10%-kal zuhant.

Az arany 1.125 dollaron allt ma reggel. A pénteki munkanélkiliségi adatok nem mozgattak meg a
piacot. A befekteték tobbsége még mindig inkabb decemberig var kamatemelést, mintsem
szeptemberben. A gyengébb pénteki adatok is egyre inkabb a késébbi kamatemelésnek adnak
helyet.

Devizak:

A munkaerdpiaci adatok mozgattak pénteken a devizapiacokat. A dollar napon belll nagyobb
kilengést mutatott az euréval szemben, de zarasra nem volt igazan latvanyos az elmozdulas. A
reggeli kereskedést is stabilan kezdte az EUR/USD, a technikai kép alapjan tovabbi dollarerésédés
varhato, a kovetkezé megallé 1,1-nél lathato.

A forint gyengélkedett pénteken az eurdval szemben, az arfolyam 313,5-ig emelkedett zarasra. Egy
tamaszon fordult meg az arfolyam, az irany jelenleg felfelé mutat, révidtavon tovabbi forintgyengulés
varhato.
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> Részletek

Tavol-Kelet:
- A hosszu hétvégét kdvetben mérsékelt eséssel indult Gjra a

kereskedés a shanghai t6zsdén. A Hang

Seng 0,4%-ot, a Shanghai index 0,6%-ot esett, mikdzben a Nikkei értéke Iényegében valtozatlan

maradt.

- Akinai statisztikai hivatal lefelé médositotta a 2014-es GDP
csak 7,3%-kal névekedett, mig korabban 7,4%-ot kozoltek.

értékét. A modositas szerint a kinai GDP
A pénziugyminiszter hétvégi beszédében

megerdsitette, hogy az idei évre tovabbra is 7%-0s ndvekedést varnak.

- A kinai értékpapir feliigyelet szerint a t6keattételek nagy
stabilabb piac j6tt létre.

Hataridds piacok:

része mat leépllt, igy mara egy sokkal

- Vegyes képet mutattak a hatarid6és piacok ma reggel, de a f6bb indexek (Dow, S&P, Nasdaq, DAX) a

pozitiv tartomanyban voltak.

BUX Index (napi felbontas)
24,000

EUR/HUF (napi felbontas)
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BUX (pont) 21,545 21,554 21,269 21,336 EUR/HUF 313.70 314.67 313.47 313.83

Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas

zaré érték napi 52 hét zaré érték napi 52 hét
Dow Jones 16,102 -1.7% -6.0% WIG 20 2,146 -04%  -155%
Nasdag Composite 4,684 -1.0% 2.2% PX 1,000 -1.2% 0.3%
Nasdaqg 100 4,185 -1.2% 2.3% Hang Seng 20,748 -0.4% -17.8%
FTSE 100 6,043 -2.4% -11.8% Russell 2000 1,136 -0.8% -2.9%
RDX 970 -24%  -24.4% Nikkei 17,748 -0.2% 13.3%
ISE 30 89,547 -1.5%  -11.5% ATX 2,252 -2.3% -4.5%
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BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaroéar napi 52 hét zaréar napi 52 hét
Adidas 65.27 -2.6% 10.6% Infineon 9.79 0.2% 7.8%
Arcelormittal 6.50 -5.8% -41.9% Linde 152.28 -21% -0.6%
Axa 21.73 -2.8% 11.8% Lufthansa 11.44 5.6% -16.3%
Banco Bilbao 7.87 -2.3% -19.3% Nokia 5.61 -2.0% -13.0%
Banco Santander 5.18 -2.9% -34.4% Osram 47.08 -2.7% 42.3%
BASF 69.59 -1.7% -11.8% Raiffeisen 11.54 -3.3% -45.6%
Bayer 117.42 -3.7% 11.0% Ryanair 12.81 -0.5% 76.3%
BMW 80.35 -1.4% -12.7% SAP 58.24 -2.4% -2.9%
BNP Paribas 54.49 -2.9% 0.8% Siemens 86.05 -2.3% -12.7%
Commerzbank 9.68 -3.0% -23.9% Telefonica 11.86 -2.0% -3.2%
Daimler 70.31 -1.7% 7.4% Thyssenkrupp 18.22 -4.6% -17.6%
Deutsche Bank 25.45 -3.3% -6.1% Total 39.96 -3.6% -22.3%
Deutsche Post 2413 -1.7% -6.3% Unicredit 5.60 -4.9% -12.7%
EON 9.49 -4.4% -34.1% Volksw agen 159.91 -2.2% -10.8%
Fiat Chrysler Automotives 12.20 -2.9% Wizz Air 23.56 -1.6%

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

Vallalati hirek

A Richter és az Acrux bejelentették, hogy a Lenzetto markanevi készitmény tébb eurépai orszagban
megkapta a forgalomba hozatali engedélyt, amelyhez kapcsoléddan az Acrux 6sszesen 2 millio dollar
milestone kifizetésben részesilt. A Lenzetto az Acrux 6sztradiol hatbanyagd menopauzas készitménye,
amelynek értékesitésére a Richter Eurépéban kizardlagos licenc jogokat kapott. A Lenzetto decentralizalt
térzskdnyvezési eljaras keretében kapta meg az engedélyeket Eurdpa egyes orszagaiban. Az Acrux az
elsé engedélyhez kapcsolédéan 1 millié dollar, a masodik és harmadik engedélyekhez kapcsol6ddan
mindkét esetben 0,5 millié dollar mérféldkd kifizetésben részesll. A termék piaci bevezetése 2016 elsé
félévében varhatd, az drazashoz és a tdmogatashoz kapcsoloddé megallapodasokat kévetéen. Az Acrux
Osztradiol hatbanyagu készitménye Eurdpaban Lenzetto markanéven kerll értékesitésre. A készitmény
az Egyesilt Allamokban 2009 6ta van forgalomban Evamist néven. A 2014-es IMS adatok alapjan,
Eurépaban (Oroszorszagot is beleértve) a kizardlag 6sztrogén hatéanyagu termékek értékesitése éves
szinten meghaladta a 85 millié eurdt. Bar a szamokbdl lathatd, hogy a megallapodas nem jelentés a
Richter 6sszarbevétele szempontjabdl, mégis pozitivan értékelendd, hiszen mutatja, hogy a cég még
tobbet ki tud hozni a n6gydgyaszati készitmények piacan elfoglalt erés pozicidjabol.
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célar
FHB 720 0.0% -3.1% 2,340 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 394 -0.8% 3.4% 247,558 Tartas 2015.02.26 400
MOL 13,650 -1.8% 11.9% 40,967 Vétel 2015.04.08 17,400
OTP 5,460 -1.3%  23.4% 392,893 felllvizsgélat alatt 2015.08.17 felulvizsgélat alatt
Richter 4,230 -0.7% 5.2% 192,481 Felhalmozéas 2015.08.05 5,190
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)

zaro érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 23 -2.0% -3.5% USA 10 éves 2.12% -0.0 -33.4
Tavkozlés 42 -1.5% -15.2% EMU 10 éves 0.67% -5.6 -30.2
Olaj 1,086 -22% -35.0% Magyar 10 éves 3.63% -4.0 -78.0
Gyogyszer 541 -1.5% 2.4% USA 5 éves 1.47% -0.0 -22.6
Szallitmanyozas 7,794 -1.0%  -9.4% EMU 5 éves 0.05% -1.3 -14.8
Félvezet6 98 -20% -8.6% Magyar 5 éves 2.63% -3.0 -92.0
Kozszolgaltatd 41 -14%  -6.1% Japan 5 éves 0.07% 0.4 -9.7
Hadiipar 2,729 -1.4% 1.8% EMU 3 hénapos 0.20% 0.2 -14.4

Magyar referenciahozamok

4.5% -
1 hete ——————

3.5% A

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

0év 3év 6 év 9 év 12 év 15 év
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 kovetkezdket 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; (ii) magas eredménybdviilés varhatd 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

Nett6é adossag = ROvid és hosszu tavu addssag 6sszege 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 mikddeési koltségeivel.

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 brutté készpénztermelése az elkdvetkez6
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 eszk6zértékkel
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
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, (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.
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