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BUX 21,335 0.0% Mtel 393 -0.3% Bayer 1196 1.9% EURMHUF 314.37 0.1% Olaj ($) 46.1 -1.5%
DAX 10,109 0.7% MOL 13,710 0.4% BMW 80.9 0.7% EUR/USD1.1170 0.2% Arany ($) 1,119 -0.4%
S&P 1,921 -15% OTP 5450 -0.2% Commerzbank 9.8 1.1% USDMHUF 281.46 -0.0% Réz ($) 2320 -2.9%
RDX 952 -1.9% Richter 4,230 0.0% Lufthansa 11.4 -0.1% USD/JPY 119.28 0.2% 10Y hozam 3.6 -4.0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- A Microsoft felh§ alapu start-up-ot vesz

- Az eurdpai bankok Ujra fokuszba kertlhetnek

- Nagyot esett az olaj a gyenge kinai adatokra, slllyed az arany ara is
- A dollar és forint is gyenguilt tegnap

- Avartnal kisebb mértékben esett a kinai GDP

- A MOL leirja az Akri-Bijeel blokkban 1év6 részesedését

- Esésre szamitunk ma a Budapesti Ertéktézsdén

Erste kommentar

Tegnap a munka Unnepe miatt alacsony forgalmat lathattunk a hazai piacon, hiszen a ,nagy testvér’ nem
tartotta rajtunk figyeld szemeit. Ugy tiinik, hogy mikézben folyamatosan féliink Kinatdl, mégis egyre inkabb az
egyedi vallalati események mozgatjak a piacokat. Példaul ilyen ma a Commerzbank felmindsitése egy nagy
haz altal, amelyben tébb mint 30 szazalékkal magasabb célarat hatarozott meg az aktualis piaci arnal, és
amelyre mintegy 4 szazalékos rallival valaszol a részvény. S ilyen a MOL esete is.

A MOL ma reggel jelentette be, hogy jelentésen kisebb az Akri-Bijeel blokkban a k&olaj mennyisége, ezért
csokkenti a kutatasi aktivitasat a mezdn. A cég a kitermelhet6 szénhidrogénvagyonra vonatkozé becslését
mintegy lenegyedelte, és felhivta a figyelmet, hogy a 1épés kapcsan jelentésebb egyszeri negativ tétel fog
megjelenni a harmadik negyedéves eredményben. Mivel a mez6 eszkdzeinek nyilvantartasi értéke 440 millié
dollarra rug, amely részvényenként mintegy 1.300 forint, ezért a varhatd egyszeri negativ hatas (nem irja le az
egészet), szerintlink 500-1.000 forint k6zo6tt lehet részvényenként.

A fentiek miatt a mai napon a BUX a negativ, mig a DAX a pozitiv tartomanyban fog zarni szerintiink.

> Feliratkozas



https://www.erstemarket.hu/pages/hirlevel-kezeles

®
ERSTE 5 Panorama 2015. szeptember 8.

Investment

Kiilfoldi és hazai adatok

Datum
szept. 8.

szept. 8.
szept. 8.
szept. 8.
szept. 8.

Id6 Orszag Idészak Korabbi

8:00 GE Foly6 fizetési mérleg (milliard euro), tény jar. 24.4 23.4
8:00 GE Kulkereskedelmi mérleg (milliard euro), tény jal. 24.0 25.0
9:00 HU Ipari termelés (év/év, igazitott) jal. 6.0% 5.2%
9:00 HU Fogyasztoi arindex (év/év) aug. 0.4% 0.2%
11:00 EMU GDP (év/év, igazitott) Q2 1.2% 1.2%

Nemzetkozi hirek

USA:

A munka Unnepe miatt tegnap zarva tartottak a vezet6 tengerentuli indexek, fontosabb
makrogazdasagi adatot sem publikaltak.

A Microsoft a héten lezarhatja és be is jelentheti az izraeli start-up cég, az Adallom megvételét,
amely felh6 alapu szolgaltatasok védelmében érdekelt. A vételar egyelére nem ismert, de az tigyhoz
kozelalld forras szerint tobb szaz millié dollarrdl van szé.

Az Amazon a kdzelg6 karacsonyi szezonra 50 dollaros tablettel rukkolna el6 a Wall Street Journal
érteslilései szerint. A cég egyelére nem kommentalta az értesulést.

Eurépa:

Folytattdk a sormintat a piacok. Egy esé napra egy emelkedd kovetkezett ujfent, azonban az
emelkedés mértéke mar nem volt meggy6z6. A FTSE 100 index és a CAC 40 index 0,5%-0s, a DAX
index 0,7%-os pluszban zart.

A Reuters érteslilései szerint mar akar a kdvetkez6 napokban is bejelentheti az EKB, hogy az eurdpai
bankoknak mekkora t6kekdvetelményt kell teljesitenilik. A bankok 80%-a jelen pillanatban 9-12%
kozotti CET1 t6kemutatoval rendelkezik.

A kora reggeli juliusi német export adat 0,7%-0s névekedés helyett 2,4%-kal nétt. Az import 0,5%
helyett 2,2%-kal bévult. A délel6tt folyaman érkezik az eurd zéna masodik negyedéves GDP adata.

Olaj, arany:

A WTI ma reggel 44,5 dollarig sullyedt. A kinai import 26,6 millié6 tonnara esett augusztusban, ami
13,4%-0s csOkkenést jelent ho/hd alapon. A gyenge kinai adat miatt a piac aggddni kezdett, hogy a
kinai kereslet tartésan gyengébb lehet, mint amire korabban szamitottak. Szintén negativ valtozas,
hogy az oroszok nem akarnak az OPEC-kel kooperalni, mivel nem latjak, hogy egységes lenne az
olajipari kartell.

Az arany 1.119 dollarig sullyedt. A piac 28%-os esélyt ad arra, hogy mar szeptemberben

kamatemelés legyen, mig év végéig ez az esély 57%. A befektetdk a Fed kamatdontéséig (jové
szerda) nem varnak valtozast az arany aralakulasaban.

Devizak:

Mérsékelten gyengllt tegnap a forint az eurdval szemben. Az arfolyam 314-nél zarta a napot, de
napkdzben feljebb is jart a kurzus. A reggeli kereskedésben stabilan 314 kdérnyékén mozog az
EUR/HUF, de rovidtavon inkdbb a gyengilésnek nagyobb a valészinlisége.

Az amerikai piacok zarva tartasa meglatszott az EUR/USD devizakereszten is, az arfolyam némi

pozitiv korrekciot mutatott a 20 napos mozgdatlagrél. Reggel is folytatddott az emelkedés, a 30 napos
mozgodatlagig (1,121) kapaszkodott az arfolyam.

> Részletek
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- A Nikkei 2,4%-ot zuhant, mig a Hang Seng 0,6%-ot, a Shanghai index pedig 0,2%-ot emelkedett.

- Augusztusban a kinai export 5,5%-kal esett vissza, mig a piaci varakozas 6,6%-0s visszaesés volt. Ez
mar sorozatban a masodik havi esés az exportban. Az import viszont mélyen alulteljesittette a
varakozasokat, 13,8%-kal esett vissza, szemben a 7,9%-o0s csOkkenést jelz§ konszenzussal. A
gyenge exportadat ismét ravilagitott a kinai ndvekedéssel kapcsolatos problémakra. A spekulaciok
szerint a kinai kormany Ujabb intézkedésekkel reagalhat az export visszaesésére.

- A japan GDP a végleges adatok szerint a masodik negyedévben 1,2%-kal esett vissza, szemben a
becsult 1,8%-0s visszaeséssel. A vartnal jobb adatot a készletadatok emelkedése okozta. A GDP
szerkezetén belll a lakossagi fogyasztas és a vallalati beruhazasok is visszaestek.

- A Goldman Sachs becslése szerint a kinai kormany az elmult 3 hénapban 236 milliard dollar értékben

hajtott végre vasarlasokat a részvénypiacon.

Hataridds piacok:

- Alapvetéen pozitiv hangulat uralkodott a hataridés piacokon ma reggel.
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Nyito Max. Min. Zaro Nyito Max. Min. Zaré
BUX (pont) 21,337 21,454 21,302 21,335 EUR/HUF 314.11 314.70 314.02 314.21
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas
zaré érték napi 52 hét zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 16,102 -1.7% -6.0% WIG 20 2,132 -0.7%  -16.4%
Nasdaq Composite 4,684 -1.0% 2.2% PX 992 -0.8% -0.3%
Nasdaq 100 4,185 -1.2% 2.3% Hang Seng 20,732 0.7% -17.7%
FTSE 100 6,075 05% -11.1% Russell 2000 1,136 -0.8% -2.9%
RDX 952 -1.9%  -25.0% Nikkei 17,470 -2.2% 11.2%
ISE30 88,203 -1.5%  -12.8% ATX 2,256 0.2% -3.9%
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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 65.45 0.3% 12.0% Infineon 9.78 -0.1% 7.9%
Arcelormittal 6.52 0.3% -42.8% Linde 152.28 0.0% -0.1%
Axa 21.91 0.9% 13.4% Lufthansa 11.43 -0.1% -17.2%
Banco Bilbao 7.84 -0.4% -19.4% Nokia 5.56 -0.8% -15.1%
Banco Santander 5.16 -0.3% -34.4% Osram 46.98 -0.2% 42.6%
BASF 69.89 0.4% -10.1% Raiffeisen 11.48 -0.6% -45.0%
Bayer 119.61 1.9% 13.6% Ryanair 12.91 0.7% 79.1%
BMW 80.88 0.7% -11.7% SAP 58.39 0.3% -3.5%
BNP Paribas 54.50 0.0% 0.9% Siemens 86.52 0.6% -11.6%
Commerzbank 9.79 1.1% -23.2% Telefonica 11.88 0.2% -2.9%
Daimler 71.21 1.3% 9.9% Thyssenkrupp 18.49 1.5% -16.1%
Deutsche Bank 25.51 0.3% -5.6% Total 39.97 0.0% -21.4%
Deutsche Post 24.35 0.9% -5.0% Unicredit 5.65 1.0% -11.4%
E.ON 9.53 0.5% -33.3% Volksw agen 161.46 1.0% -9.1%
Fiat Chrysler Automotives 12.42 1.8% Wizz Air 23.81 1.1%

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

Vallalati hirek

- A MOL hivatalos kbézleményben tudatta, hogy az iraki Akri-Bijeel blokk eszkdzeit leirja és a fejlesztési
programot jelentdsen visszaveszi. A cég kutatd furasai nem igazoltak azt a mennyiségl kitermelhetd
kéolaj jelenlétét, amit korabban sejteni lehetett. A MOL 440 millié dollaros eszkdzallomannyal rendelkezik
az Akri-Bijeelben, ebbdl lesz a lll. negyedév soran leirds. A cég dsszesen 600 millié dollart koltott itt el. A
MOL tavaly 250 milli6 hordéra becsilte a két iraki blokkban 1évd részesedése alapjan potencialisan
kitermelhetd olajmennyiségét. Véleményink: A hir negativ a MOL-ra. Két éve még 4000 forintra becsiilte
a piac a részvényenkénti értékét a két iraki mezdrészesedésnek. Azdta 6sszezuhant az olaj ara, a
politikai bizonytalansag nétt, és a MOL mar korabban jelezte a beruhazasok visszafogasat. Mi maximum
részvényenként 1000 forint hatasra szamitunk.

MOL kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tul is!

Erste MOL Certifikatok > Részletek
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaréar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanléas Datumtol Célar
FHB 704 -22%  -4.2% 17,844 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 393 -0.3% 3.4% 132,024 Tartas 2015.02.26 400
MOL 13,710 04% 12.8% 18,503 Vétel 2015.04.08 17,400
OTP 5,450 -02% 24.3% 151,312 felllvizsgélat alatt 2015.08.17 felulvizsgélat alatt
Richter 4,230 0.0% 4.0% 58,037 Felhalmozéas 2015.08.05 5,190
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)

zaré érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 23 -20%  -3.5% USA 10 éves 2.14% 1.2 -33.4
Tavkozlés 42 -1.5% -15.2% EMU 10 éves 0.68% 0.7 -25.3
Olaj 1,086 -2.2% -35.0% Magyar 10 éves 3.60% -3.0 -88.0
Gyogyszer 541 -1.5% 2.4% USA 5 éves 1.47% 0.5 -24.7
Szalltmanyozas 7,794 -1.0%  -9.4% EMU 5 éves 0.04% -0.9 -15.2
Félvezet6 98 -2.0% -8.6% Magyar 5 éves 2.62% -1.0 -97.0
Kézszolgaltatd 41 -1.4%  -5.5% Japan 5 éves 0.07% -0.1 -9.2
Hadiipar 2,729 -1.4% 1.8% EMU 3 honapos 0.20% 0.2 -14.6

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 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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