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BUX 21,107 0.7% Mtel 390 -0.3% Bayer 1194 -1.8% EURMHUF 315.03 0.4% Olaj ($) 44.2 -3.9%
DAX 10,303 0.3% MOL 13,390 0.4% BMW 84.3 -0.2% EUR/USD1.1207 0.0% Arany ($) 1,108 -1.2%
S&P 1,942 -1.4% OTP 5469 1.3% Commerzbank 10.1 -2.3% USD/HUF281.13 0.4% Réz($) 2443 0.2%
RDX 973 1.7% Richter 4,140 0.7% Lufthansa 11.7 -0.6% USD/JPY 12050 0.6% 10Y hozam 3.6 2.0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Hozta a kotelez6t az Apple

- A brit kamatemelés egyre tavolabb kertilhet

- Zuhan az olaj az EIA keresletcsOkkenési progndzisa miatt, esett az arany ara is
- Gyengulni kezdett a forint

- Tovabb nyitottak a reminbi piacat

- CsoOkkenésre szamitunk ma a BET-en

Erste kommentar

Ma reggel ismét kdzéppontban vannak az azsiai piacok, bar a tegnapi j6 hangulatot ma erés lejtmenet valtotta
fel. A piacok lefordulasanak az oka, hogy vartnal gyengébb makrogazdasagi adatokat publikaltak, de azért
kedvez® hirekrdl is lehetett olvasni: példaul tovabb enyhitették a jian hozzaférésének a korlatait a vilag
jegybankjai szamara. A tengerentulon az Apple legujabb készilékeinek szokasos 6szi termékbemutatojara
kerilt sor, ahol az uj iPhone, iPad és a TV legujabb véltozatat leplezték le. A készulékekrél mar szivarogtak ki
informacidk az elmult hetekben, ezért pozitiv meglepetést nem tartogatott az esemény, igy az Apple
arfolyamanak kismértékli esése sem volt meglep6. Az indexek a kdzelgd kamatemeléstél félve zuhantak
tegnap. A Dow Jones grafikonjan egy szimmetrikus hdromsz6g alakzat rajzolodott ki, amelybdl tegnap egy
fals kitdrést lathattunk. Az alakzat egyébként tovabbi esésre utal, raadasul célarfolyamnak a 14.000-14.200
pont k6zotti zéna jeldlheté meg, amely tdbb mint 2.000 pontos esést vetit elére. A nemzetkdzi hangulat tehét
ismét negativ, a DAX tegnapi szereplése is meglehetésen csunya volt. A hazai piacon is negativ a blue-
chipek technikai képe, a mai kereskedésben pedig esésre szamitunk.

Ne maradjon le, értesiiljon idoben a piaci mozgasokrol!

" A2 Dijmentes, edi arfolyam & z Erste Marketen!

* Részletek
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum 1dé Orszag Idészak Korabbi

szept. 10. 13:00 UK BoE eszkdzvasarlasi cél (milliard font) szept. 375 375
szept. 10. 13:00 UK BoE kamatddntés szept. 0.5% 0.5%
szept. 10. 14:30 us Import arindex (h6/hé) aug. -104% -11.1%
szept. 10. 14:30 us Friss munkanélkili-segély kérelmek (ezer fé/hét) szept. 282 275
szept. 10. 14:30 us Tartés munkanélkili-segély kérelmek (ezer fé/hét) aug. 2257 2253
szept. 10. 15:45 us Bloomberg fogyasztdi elégedettség szept. 41.4

Nemzetkozi hirek

USA:

Ismét az eladok kerekedtek feliil tegnap, és latvanyos eséssel zartak a tengerentuli piacok. Tegnap
megjelent egy kevéssé figyelt munkaerdpiaci adat, az Uj munkahelyek szama, amelynek juliusi értéke
a vartnal jobb lett, ezért piaci vélemények szerint a befekteték uUjra félni kezdtek a kozelgd
kamatemeléstél, ez pedig mélybe kiildte a piacokat (Dow Jones -1,45%, Nasdaq -1,14%, S&P500 -
1,39%).

Az Apple iPad Pro 12,9 colos képerny6vel, az iPad Air 2 pedig 5,6 millié pixeles kijelz&vel kerdl a
boltokba novembertél. Az Apple TV esetén az iTunes, a HBO, a Hulu és a Netflix tartalmait is eléri és
jatszani is lehet vele az Uj kapcsol6é segitségével. Az Apple iPhone 3D-touch funkciét kapott, ami
érzékeli a nyomas erejét, tovabba gyorsabb A9-es chippel és 12 MP felbontasu 4K videok készitésére
alkalmas kameraval is fel lett szerelve. Osszességében azt mondhatjuk, hogy nem tudta meglepni a
piacot a telefongyartd, igy érthetd hogy visszahuztak a papir arfolyamat a 110 dollaros szintekig.

A Yahoo részvényekre tobb célar médositas érkezett. A Nomura 48 dollarrol 40 dollarra, a JP Morgan
51 dollarrdl 44 dollarra, a Susquehanna Financial 49 dollarrdl 43 dollarra, a Wells Fargo pedig 39-41
dollaros savbdl 31-32 dollarra csokkentette a papirra vonatkozé fair értékét. A hattérben az all, hogy
az amerikai hatésagok ebben a formaban nem hagytak jova az Alibaba részesedés levalasztasat
adémentesen.

Az Alibaba lgyvezet6 alelndke azt nyilatkozta, hogy nem aggddnak tulsagosan a kinai lassulas miatt.
Ez a kijelentés elég érdekes két nappal azutan, hogy a cég arrdl tdjékoztatta a befektetéket, hogy
forgalma a masodik negyedévben lassulni fog.

A Netflix 2016 elején debltal Hong-Kongban, Dél-Koreaban, Szingapurban és Tajvanon
kdzleményuk szerint. A részvény 4,5%-ot emelkedett a hirre.

PSUD index forintban, long és short iranyban is!

10 Turbo Warrantok Részletek
> hesZlete

Eurépa:

A napkozbeni meredek emelkedésbdl nap végére visszaadtak az eurdpai borzék, de még igy is
sikerult pluszban zarniuk. A DAX index 0,3%-0s, a FTSE 100 index 1,35%-0s, mig a CAC 40 index
1,45%-o0s pluszban zart.

Alexis Ciprasz és partja egyelére jol all, a legfrissebb felmérések szerint fej-fej mellett halad az Uj
Demokracia partjaval a szavazatgydjtésben. A szeptember 20-i valasztas kdzeledtével reményeink
szerint egyre tdbb informé&cié lathat majd napvildgot a partok mentécsomaggal kapcsolatos
allasfoglalasairdl.

A mai brit kamatddntés kapcsan megosztottak lehetnek a tanacstagok a kinai lassulassal kapcsolatos
adatok miatt. A legutébbi kamatdontd Ulés alkalmaval a kilenc tag kozil csupan egy szavazott a
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kamatemelésre. Korabban 2016 elejére varta a piac az els6 kamatemelést, a hatarid6s kamatlab
megallapodasok ezzel szemben most a harmadik negyedév elejét mutatjak.

Olaj, arany:

A WTI ma reggel 44 dollar alatt forgott, miutan az EIA (az USA legnagyobb allami
energialigynoksége) napi mintegy 100 ezer hordoval csokkentette globalis keresleti elérejelzését a
gyengul6é fejlédé piaci folyamatokra hivatkozva. A piac figyel a mai USA készletadatokra is, a
varakozas 900 ezer hordé béviillés lehet az Egyesiilt Allamok készleteiben. Az olajra nyomas
nehezedik a piacon, mivel tovabbra is béséges a kinalat, mig keresleti oldalon lassul a ndvekedés: az
EIA napi 1,3 millié hordé ndvekedésre szamit 2015-ben, mig a Nemzetkdzi Energialgyndkség napi
1,37 millié hordé fogyasztas emelkedést var idén.

Az arany is jelentdsen esett, 1.107 dollar/uncia arig. A tegnapi amerikai munkaerdépiaci adatok alapjan
a julius er6s honap volt, ami kézelebb hozhatja a kamatok emelését. Szintén lényeges hir, hogy a
legnagyobb aranyfogyaszté India korlatozni akarja az aranyimportot, és a jegybank aranytartalékanak
terhére kotvényeket akar kibocsatani. Ez utébbi hir azt jelenti, hogy a jegybank nem fog aranyat
vasarolni, s6t akar csokkenthetik is a készleteiket. Ezek a hirek idézték el6 a jelentésebb
arcsokkenést a piacon.

Devizak:

A forint tegnap kitort felfelé a haromszog alakzatbdl és 315-ig rallyzott az eurdval szemben. A kitorés
azt jelenti, hogy tovabb emelkedhet felfelé a devizapar, a kdvetkez6 ellendllast a 318-as lokalis
csucspont jelenti.

Az EUR/USD tovabbra is a 20 és 30 napos mozgoatlag koézoétt mozog. Tegnap egy leszurast
lathattunk, amelynek soran az arfolyam letesztelte a 30 napos mozgdatlagot, majd zarasra
visszakorrigalt 1,12-ig. A ma reggeli kereskedésben az arfolyam felszurt az 1,124-nél talalhaté 200
napos mozgodatlagig, ahonnan azonban lepattant a devizapar. Az irany tovabbra is lefelé mutat, a
kdvetkezd szint 1,10-nél talalhato.

Tavol-Kelet:

A Nikkei 2,8%-ot, a Hang Seng 2%-ot, a Shanghai 0,4%-ot cstkkent, elsésorban a vartnal gyengébb
japan adatok hatasara.

A japan jegybank elndke, Haruhiko Kuroda szerint a japan gazdasag nagy valdsziniséggel elkerilheti
a recessziot, de mar 6 is elképzelhetének tartja, hogy a jegybank jévére nem fogja elérni a 2%-0s
inflacios célt. Az alacsony inflacié okaként ismét egyértelmlien az alacsony olajarakat hatarozta meg
a jegybankelndk. A piac mar honapok ota arra szamit, hogy jovére a 2%-os cél alatt fog maradni a
japan inflacio.

A jegybankelndk kizarta a tovabbi kamatvagas lehet6ségét, de nem zarkézott el az egyéb jegybanki
stimulus lehet6ségétdl. A térvényhozas egyik tagja is megszdlalt a monetaris politikaval kapcsolatban,
aki szerint az oktdber 30-i Ulés j6 alkalom lenne a tovabbi jegybanki lazitdsra. A jen enyhén gyengult
a dollarral szemben.

Tovabb enyhitették a jianhoz hozzaférés korlatait, ugyanis megnyitottak az onshore reminbi (jian)
piacat a vilag jegybankjai szamara, akik igy kénnyebben tarthatjak devizatartalékuk egy részét

reminbiben. A piacnyitds nagyon fontos lépés abban a folyamatban, hogy a juan az IMF tartalék
devizakosar részéve valjon.

A kinai inflacié 2,0% lett augusztusban, szemben a vart 1,8%-kal.
Rendkivll gyenge gépipari rendeléséllomanyrdl sz6lo adat jelent meg Japanban. A vart évi 10,3%
helyett minddssze 2,8% volt a ndvekedés mértéke juliusban.

A vérakozasoknak megfeleléen a juliusi 6,3%-r6l augusztusban 6,2%-ra esett az ausztral
munkanélkuliségi rata.

Hataridds piacok:

Az amerikai hatarid&s piacok a pozitiv, mig az eurépaiak a negativ tartomanyban voltak ma reggel.



ERSTESS

Investment

Panorama

BUX Index (napi felbontas)
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Nyitd Max. Min. Zaro Nyitd Max. Min. Zaro
BUX (pont) 21,021 21,235 21,021 21,107 EUR/HUF 315.23 315.33 314.57 314.70
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas
zaré érték napi 52 hét zaré érték napi 52 hét
Dow Jones 16,254 -1.4% -4.8% WIG 20 2,143 0.3%  -15.5%
Nasdaq Composite 4,757 -1.2% 3.7% PX 1,009 0.8% 1.1%
Nasdaq 100 4,253 -1.2% 3.9% Hang Seng 21,681 2.0%  -12.2%
FTSE 100 6,229 1.3% -8.8% Russell 2000 1,148 -1.2% -1.4%
RDX 973 1.7%  -22.9% Nikkei 18,243 -2.8% 15.5%
ISE30 88,433 -0.0% -9.5% ATX 2,298 0.7% -1.2%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
valtozas valtozas
zaroar napi 52 hét zaroar napi 52 hét
Adidas 65.51 -1.8% 13.8% Infineon 9.78 -2.2% 7.6%
Arcelormittal 6.64 0.7%  -41.0% Linde 151.50 -1.4% -1.6%
Axa 22.80 2.2% 17.9% Lufthansa 11.66 -0.6%  -14.4%
Banco Bilbao 8.03 1.9%  -16.7% Nokia 5.89 3.2% -9.0%
Banco Santander 5.29 2.2% -31.3% Osram 48.99 2.3% 48.0%
BASF 70.27 -1.3% -9.7% Raiffeisen 12.10 37%  -41.5%
Bayer 119.41 -1.8% 12.5% Ryanair 13.67 5.3% 89.5%
BMW 84.28 -0.2% -7.0% SAP 58.00 -1.9% -3.4%
BNP Paribas 56.45 1.6% 4.8% Siemens 85.82 -1.8%  -12.3%
Commerzbank 10.13 -23%  -20.4% Telefonica 12.26 1.5% 1.9%
Daimler 73.00 -0.8% 14.1% Thyssenkrupp 18.71 -0.1% -15.1%
Deutsche Bank 25.84 -1.7% -5.4% Total 40.71 0.9%  -19.0%
Deutsche Post 24.04 -1.7% -5.9% Unicredit 5.78 1.6% -8.3%
EON 9.58 -1.9%  -33.2% Volksw agen 169.12 1.9% -3.6%
Fiat Chrysler Automotives 13.03 1.0% Wizz Air 25.25 4.7%

A BETa piac arfolyamadatait dijmentesen kovetheti 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 717 0.8% -1.8% 1,740 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 390 -0.3% 21% 341,844 Tartas 2015.02.26 400
MOL 13,390 04% 10.6% 85,740 Vétel 2015.04.08 17,400
OTP 5,469 1.3% 23.6% 296,876 felllvizsgélat alatt 2015.08.17 felulvizsgélat alatt
Richter 4,140 0.7% -0.5% 427,524 Felhalmozéas 2015.08.05 5,190
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)

zaré érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 23 -1.4%  -1.9% USA 10 éves 2.19% -0.9 -35.0
Tavkozlés 43 -1.1% -13.0% EMU 10 éves 0.70% 22 -29.8
Olaj 1,091 -1.4% -33.0% Magyar 10 éves 3.61% -1.0 -90.0
Gyogyszer 546 -1.5% 3.2% USA 5 éves 1.52% -0.6 -26.4
Szalltmanyozas 7,956 -0.7%  -6.6% EMU 5 éves 0.04% 0.1 -17.6
Félvezet6 100 -1.8% -6.5% Magyar 5 éves 2.59% -3.0 -97.0
Kézszolgaltatd 41 -1.2%  -3.2% Japan 5 éves 0.06% -1.2 -10.9
Hadiipar 2,799 -0.3% 3.7% EMU 3 honapos 0.20% -0.3 -14.8

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.



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

