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BUX 20,953 -1.8% Mtel 391 -0.5% Bayer 1216 0.0% EURMUF 313.62 -0.2% Olaj ($) 459 -0.2%
DAX 10,271 1.6% MOL 13,335 -2.7% BMW 845 0.0% EURUSD1.1203 0.3% Arany ($) 1,122 0.2%
S&P 1,969 25% OTP 5399 -0.9% Commerzbank 10.4 0.0% USDMHUF279.94 -0.5% Réz ($) 2439 51%
RDX 957 0.6% Richter 4,110 -2.8% Lufthansa 11.7 0.0% USD/JPY 119.81 0.4% 10Y hozam 3.6 -3.0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Ma mutatja be az Apple az iPhone 6S és 6S Plus-t
- Megérkezett a vételi kedv Eurdpaba

- Emelkedett a WTI, nem mozdul az arany ara

- Tovabb er6sddhet a dollar

- Jawvulé hangulatban nagyot ugrottak az azsiai indexek

- Emelkedésre szamitunk ma a BET-en

Erste kommentar

A japanok ujra az adécsdkkentés fegyveréhez nyulnanak. Idén aprilisban 2,5 szdzalékponttal csdkkentették a
tarsasagi addékulcsot, amelynek alsoé széle igy 33,06 szdzalékra valtozott (a teteje 52,4 szazalék!). Most pedig
tovabbi 3,3 szdzalékpontos csdkkentést vezetnének be, amely a kdévetkez6 pénzigyi évtdl, azaz 2016
aprilisatdl lenne érvényben. Ennek készonhetéen ma felrobbant a Nikkei (+7,7%), amely a j6 nemzetkdzi
hangulatnak, na meg a tegnapi meglepd 3 szazalékos csokkenés utani ,korrekcionak” is kdszénhetd. Persze
a kinaiak sem tétlenkedtek, hiszen 6k is fiskalis élénkitést terveznek. igy Azsidban kirobbané volt a hangulat.

Itthon a MOL-t4l érkez6 negativ hirnek, és a hir nélkll is nagyobbat esé Richternek volt készénhet6, hogy a
BUX csunyan zart. Persze a to6bbi blue-chip sem remekelt, azok is csokkenéssel zartak. Ugyanakkor fontos
megjegyezni, hogy mig délig (amig moderalt volt a csdkkenés) a forgalom idei évi atlagosnak felelt meg (5
milliard forint), addig a piac igazi elgyengullésénél a masodik szakaszban csak cirka 2 millidrdos forgalom jott
Ossze. Legaldbb ez j6 hir, ami azt mutatja, hogy ez az esés inkabb csak az érdektelenségnek volt
készdnhetd, mert a befektetSk inkabb a vezetd piacokra figyeltek.

igy ma mar itthon is emelkedésre szamitunk, amelyet a nemzetkdzi hangulat is fiiteni fog. Ez azt jelenti, hogy
mind a DAX, mind a BUX emelkedhet a mai napon. A DAX pedig a mai akcidval varhatéan a korabbi
csokkend trendvonal alsé élét kiizdi le. Ez mar egy komoly pozitiv jel a tovabbi folytatas tekintetében, de nem
feltétlendil jelenti azt, hogy itt van mar a Kanaan a bikaknak.

t&st a piac a
> Feliratkozas
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum Id6 Orszag Id6szak Korabbi Vart
szept. 9. 9:00 HU Kllkereskedelmi mérleg (millio eurd) - elézetes, tény jal. " 801" 674
szept. 9. 10:30 UK lpari termelés (év/év) ja. " o15%" 1.4%
szept. 9. 10:30 UK Kiilkereskedelmi mérleg (milli6 font) ja. 7 -1801”  -1950
szept. 9. 13:00 us Jelzaloghitel igénylések szept. " 113%

Nemzetkozi hirek

USA:

- Nagyot emelkedtek tegnap a tengerentili boérzék a hétféi szinnap utan, a f6ébb indexek
visszatesztelték a 20 napos mozgoatlagot (Dow 2,43%, Nasdaq 2,73%, S&P500 2,49%).

- Magyar id6 szerint ma este 7-t6l kerll sor az Apple szokasos szeptemberi termékbemutatéjara. Az
iPhone 6S és a 6S Plus modell bemutatasa mellett az Apple TV frissitésével, valamint az eddigi
legnagyobb kijelzdvel rendelkez6 iPad-el rukkolhat el6 a cég. Utébbi azonban csak oktdbertél lehet
majd elérhet6 az ligyfelek szamara.

- Az Alibaba arrdl tajékoztatta a befektetéket, hogy a masodik negyedéves tranzakciok szama a
korabbi varakozasainal kisebb lesz, ami egyben azt is jelenti, hogy a kinai lassulastél valé félelmek
nem alaptanok. A részvény koézel 5%-ot veszitett értékébdl tegnap.

- A Macy’s 35-40 boltjat zarja be a vasarléi szokasok megvaltozasa és az aktivista befektetk
nyomasgyakorlasa miatt.

Eurépa:

- Az eurdpai tézsdék emelkedéssel zartdk a napot. A CAC 40 index 1,1%-0s, a FTSE 100 index 1,2%-
0s, a DAX pedig 1,6%-0s pluszba lendlilt.

Olaj, arany:

- A WTI 46 dollarig emelkedett ma reggel. Az emelkedés elsésorban a visszatérd bizalom miatt alakult
ki, hogy Kina nem olyan mértékben esik, mint azt kordbban gondoltdk. Kinaban fiskalis gazdasagi
élénkités lehet (Japan most jelentette be, hogy a tarsasagi nyereségado kulcsat csdkkenti). A héten
jelenik meg tovabbé a készletekrél sz6l6 adat, a piac 250 ezer hord6é ndvekmeényt var.

- Az arany esetében a piac tovabbra is a jov6 heti Fed dontést varja. A piac nem ad jelentés esélyt
arra, hogy a kamatemelés mar szeptemberben bekdvetkezzen. Varhatéan egy szinten maradnak az
arak, amig a Fed déntés be nem koévetkezik. Az év végére viszont mar a valaszadok tébbsége szerint
lesz kamatemelés.

Devizak:
- A forint ismét er6sddni tudott az eurdval szemben. Az arfolyam tegnap lepattant az csokkend

trendvonalrél, és 313,3-ig korrigalt vissza. Az EUR/HUF devizapar jelenleg egy csokkend
haromszdgben mozog, amelybdl hamarosan nagyobb elmozdulas jéhet.

- Az EUR/USD beszorult a 20 és 30 napos mozgodatlag kézé. Az arfolyam tegnap elérte az 1,12-es
szintet, ahonnan lepattant a reggeli kereskedésben, és 1,115-ig esett vissza a kurzus. Révidtavon
tovabbi lejtmenet varhaté a devizaparban, tamaszok 1,10-nél és 1,083-nal talalhatdak.

Profitaljon a devizaparmozgasabol!

Erste EUR/HUF Certifikalok > Részletek
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Tavol-Kelet:

A Nikkei 7,7%-ot, a Hang Seng 3,4%-ot, a Shanghai index 2,3%-ot emelkedett. A Nikkei esetében
2008 6ta nem lathattunk ekkora mérték(i emelkedést, az arfolyam megugrasa mogott részben a kinai
gazdasag megitélésének javulasa all, masrészt a tegnapi gyenge nap korrekcidja, illetve egyedi
vallalat specifikus sztorik is szerepet jatszottak a jo teljesitményben.

A japan miniszterelndk megerdsitette, hogy csOkkenthetik a tarsasagi adét. Az addcsdkkentés
nagyjabol 3,3 szazalékpontot jelentene, aminek hatdsdra 29% kornyékére csdkkenne az ado
mértéke.

A kinai részvénypiacot elsésorban az Ujabb kormanyzati intézkedéssel kapcsolatos spekuléciok
hajtottak. A pénzigyminisztérium be is jelentette, hogy az addék és dijak enyhitésén dolgoznak,
valamint felgyorsitanak néhany jelentésebb épitési projektet. A Nomura szerint a masodik félévet a
fiskalis reformok fogjak dominalni Kinaban.

A Kinaban eladott autok szama csupan 0,6%-kal bévilt augusztusban, igy 6sszesen 1,44 millio
gépjarmivet értékesitettek. Az év elsd 8 hénapjaban 6,3%-os volt a ndvekedés.

Hataridds piacok:

24,000

A hataridés indexek a pozitiv tartomanyban voltak ma reggel.

BUX Index (napi felbontés) EUR/HUF (napi felbontés)

23,000 +

Forgalom (milli6): 0.49 .
Utols6 ar: 20953

—— MA (20): 21667

- MA (200): 19975

Lo 305 A
—— 20 napos mozgsatlag

21,000
300 1 ———-30 napos mozgoatiag
20,000 : : (L5 | | |
jun. 4. jun. 25. jul. 16. aug. 6. aug. 31. jan. 5. jal. 7. aug. 6. szept. 7.
Nyito Max. Min. Zard Nyito Max. Min. Zaro
BUX (pont) 21,359 21,359 20,942 20,953 EUR/HUF 313.43 313.96 313.33 313.33
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas
zaro6 érték napi 52 hét zaro6 érték napi 52 hét
Dow Jones 16,493 2.4% -3.1% WIG 20 2,135 0.1% -16.0%
Nasdag Composite 4,812 2.7% 5.7% PX 1,001 0.9% 0.3%
Nasdag 100 4,304 2.8% 5.9% Hang Seng 21,964 3.3% -12.8%
FTSE 100 6,146 1.2%  -10.0% Russell 2000 1,162 2.3% 0.3%
RDX 957 0.6% -24.9% Nikkei 18,540 6.4% 17.7%
ISE 30 88,474 0.3% -10.1% ATX 2,283 1.2% -2.5%
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BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

2015. szeptember 9.

valtozas valtozas

zaréar napi 52 hét zaréar napi 52 hét
Adidas 66.71 0.0% 15.6% Infineon 10.00 0.0% 10.4%
Arcelormittal 6.59 1.1% -42.1% Linde 153.67 0.0% 1.0%
Axa 22.31 1.8% 16.2% Lufthansa 11.74 0.0% -13.4%
Banco Bilbao 7.88 0.6% -17.6% Nokia 5.70 2.5% -11.8%
Banco Santander 5.17 0.2% -33.2% Osram 47.90 0.0% 46.9%
BASF 71.19 0.0% -7.6% Raiffeisen 11.67 1.7% -44.2%
Bayer 121.55 0.0% 15.7% Ryanair 12.98 0.5% 78.1%
BMW 84.46 0.0% -6.9% SAP 59.11 0.0% -1.5%
BNP Paribas 55.55 1.9% 4.2% Siemens 87.37 0.0% -10.7%
Commerzbank 10.37 0.0% -16.5% Telefonica 12.07 1.6% -0.3%
Daimler 73.60 0.0% 14.6% Thyssenkrupp 18.74 0.0% -15.0%
Deutsche Bank 26.30 0.0% -2.0% Total 40.37 1.0% -20.1%
Deutsche Post 24 .47 0.0% -3.9% Unicredit 5.69 0.7% -9.7%
EON 9.77 0.0% -31.2% Volksw agen 166.00 0.0% -5.6%
Fiat Chrysler Automotives 12.90 3.9% Wizz Air 2411 0.0%

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

ERSTE ajanlasok

zaréar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanléas Datumtol Célar
FHB 711 1.0% -3.3% 3,373 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 391 -0.5% 2.4% 90,865 Tartas 2015.02.26 400
MOL 13,335 -27% 10.6% 368,768 Vétel 2015.04.08 17,400
OTP 5,399 -09% 21.6% 290,428 felllvizsgélat alatt 2015.08.17 felulvizsgélat alatt
Richter 4,110 -2.8%  -0.2% 293,164 Felhalmozéas 2015.08.05 5,190
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)

zaré érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 23 2.6% 0.0% USA 10 éves 2.21% 2.3 -29.8
Tavkozlés 43 21% -8.0% EMU 10 éves 0.70% 2.0 -30.0
Olaj 1,107 1.9% -32.2% Magyar 10 éves 3.62% 2.0 -72.0
Gyogyszer 554 2.5% 5.3% USA 5 éves 1.54% 2.1 -22.3
Szalltmanyozas 8,013 28% -5.9% EMU 5 éves 0.05% 0.4 -17.3
Félvezet6 102 35% -4.9% Magyar 5 éves 2.62% -0.0 -83.0
Kézszolgaltatd 42 21% -24% Japan 5 éves 0.07% 0.1 -9.3
Hadiipar 2,807 2.9% 5.0% EMU 3 honapos 0.18% 1.9 -12.6

Magyar referenciahozamok
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0.5% T r T r
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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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