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BUX 21,611 1.1% Mtel 397 0.0% Bayer 1133 -1.2% EBURMHUF 311.57 -0.2% Olaj ($) 494  3.4%
DAX 9,993 0.2% MOL 13,190 1.3% BMW 872 11% EURUSD1.1276 0.3% Arany ($) 1,139 -0.6%
S&P 2,013 0.9% OTP 5490 1.9% Commerzbank 10.1 0.4% USD/HUF276.31 -0.6% Réz ($) 2343 -1.0%
RDX 1,021 0.3% Richter 4,571 0.7% Lufthansa 13.7 3.9% USDIJPY 119.93 -0.1% 10Y hozam 3.3 2.0

el6zb napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Nem indult j6l az amerikai gyorsjelentési szezon
- Késébb johet a brit kamatemelés

- 50 dollar felett a WTI, nekilendult az arany is

- A Fed mozgatta a devizapiacokat

- J6 hangulat huzta Azsiat

Erste kommentar

A Fed jegyz6konyvbdl kiderdlt, hogy Kina miatt halasztottak a kamatemelésen, pedig nagyon felkészlltek a
Iépésre. Habar tovabbra is készen all a Fed a kamatemelésre a piac egyre nagyobb valészinliiséget ad a
marciusi kamatemelésre (a piaci arazasok alapjan ez mar tébb mint 60 szazalékon all). Ugyanakkor a BOE
esetében 2017 januarjara csuszott az elsé kamatemelés a piaci arazasok szerint, mig az EKB esetében 2018.
aprilis az els6 Iépés iddpontja. Vagyis megint nagyot valtozott a vilag. Ha mindezt hozzaadjuk a tegnapi
alacsony, magyar inflaciéhoz, akkor arra kdvetkeztetésre jutunk, hogy a lecke az MNB-nek is fel van adva.

A varhatéan hosszan kitarté alacsony hozamkoérnyezet, pozitiv a részvénypiacok szamara, amelynek
készdnhetben, tovabbi emelkedés valoszinl. A DAX tegnap ugyan eshetett volna (a csillagok alldsa szerint),
ezzel szemben emelkedni tudott, amely pozitiv a folytatas tekintetében. igy a mai napon emelkedést varunk
mind a DAX mind a BUX esetében. Az utébbi esetében annak ellenére, hogy a BUX egy ellendllasi szinthez
ért tegnap.

Befektetesi hitel euroban eés forintban is!

. Tal <eresl kilféldi papirokkal napon tal, devizaban is. » Részletek



http://erstebroker.hu/hu/reszvenyek_befektetesi_hitel.html
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Kilfoldi és hazai adatok

I1d6 Orszag Idé6szak Korabbi Vart
9:00 HU Kilkereskedelmi mérleg (millié eurd) - elézetes aug. " 646" 6445
10:30 UK Kilkereskedelm mérleg (mili font) aug. | -3371"7 -2150
14:30 US  Import arindex (ho/ho) szept. | -11.4%° -11.2%

Nemzetkozi hirek

USA:

A kereskedés elsé fele leginkabb oldalazassal telt a tengerentilon, majd a 20 érakor publikalt
legutobbi Fed Ulés jegyzékonyvét pozitivan fogadtak a piacok, és zarasig latvanyos emelkedés
bontakozott ki. A Dow Jones index augusztus kdzepén jart utoljara 17.000 pont felett (Dow 0,82%,
Nasdaq 0,41%, S&P500 0,86%).

Tegnap publikaltak a mult heti friss munkanélkili segélykérelmek szamat, amely 13 ezerrel 263
ezerre slllyedt, ilyen alacsony értéket pedig julius kdzepe 6ta nem lathattunk. A piaci varakozas 274
ezer volt.

Féként a tézsdén kialakult negativ hangulat és a kinai piac miatti aggodalmak jatszottak szerepet a
Fed dontésében, hogy a szeptemberi Ulésen valtozatlanul nulla kézelében hagytak az alapkamatot,
ez szerepel tobbek kozdtt a legutdbbi kamatdonté Ulés tegnap megjelent jegyz6kdnyvében. A
dontéshozok szerint a kamatemelés feltételei mar fennalltak szeptemberben, de a Fed tovabbi
megerdsitésre var, hogy a globalis lassulas nem nyomja-e ra a bélyegét a tengerentuli gazdasagra.
Tobb résztvevé azon is aggddott, hogy az erbs dollar és az olajarak meég lejjebb nyomhatjak az
inflaciot. Ezek alapjan pedig a decemberi kamatemelés is nagyon bizonytalan.

Az Alcoa a vartnal kisebb nyereségrél szamolt be tegnap piaczaras utdn megjelené
gyorsjelentésében. Az 5,57 milliard dollaros bevétel 2%-kal maradt el a varakozasoktol, mig a 13
centes egy részvényre jutd eredményvarakozas 7 cent lett. A cég kdovetkezd negyedévi
teljesitményére negativan hat, hogy a menedzsment szerint a kinai autdipari termelés ndvekedése a
korabbi 5-8% helyett 1-2% lehet, mig a teherautok esetében a 14-16%-0s visszaesés helyett 22-24%-
os lesz a minusz. A tarsasag arfolyama 5%-ot veszitett értékébdl.

A Starbucks legtébb amerikai boltjaiban mar idén lehet az Apple Pay rendszerrel fizetni a tegnapi
bejelentés szerint.

A Gap szeptemberi értékesitései 1%-kal estek az er6sebb dollarnak és a gyengébb keresletnek
koszdnhetéen. A cég szerint a harmadik negyedéves bruttdé fedezeti szint a masodik negyedéves
kornyékén alakulhat, ami 37,4% volt, mikbzben a piac 39,6%-kal kalkulalt.

Eurépa:

A kezdeti minuszok utan prébaltak talpra allni az eurdpai indexek. A nap végén a DAX és a CAC 40
index 0,2%-0s, a FTSE 100 index 0,6%-0s pluszban zart.

Jeroen Dijsselbloem az Eur6 csoport elndke arrél szamolt be, hogy az euro zona tagjai egyetértenek
abban, hogy Goérégorszag szamara adossagszolgalati plafont vezessenek be, ami a GDP 15%-anak
felelne meg.

A varakozasoknak megfeleléen 8-1 aranyban szavaztak a brit jegybankarok a tartas és az emelés
mellett. A testiilet szerint tovabbra is nulla kézeli inflacidval kell szamolni az év végéig, ezért a jov6 év
kozepére vart elsé kamatemelés is késdbbre tolodik.

Olaj, arany:

A WTI 50 dollar félé emelkedett, ami azt jelenti, hogy augusztus 6ta a legnagyobb heti emelkedésen
van tul. A piac elsésorban a megugré kereslet miatt lett optimista: az OPEC egyik vezetdje, Abdalla
Salem El-Badri szerint jovére 1,5 millié hordéval ugorhat a kereslet, ami Iényegesen magasabb az
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OPEC eddigi eldrejelzésénél. A piac tovabbra is 200 milli6 hordd feles készlettel rendelkezik. A
befektetdk szerint a ndvekv®d arakra és keresletre az USA palaolaj szektora kilenc havi késéssel
reagal.

Az arany is emelkedni tudott 1.146 dollarig. Az arany aremelkedése mogott a megjelent FED
jegyzdékonyv all, amely szerint a FED dontéshozoi idén mar varhatéan nem emelnek kamatot, mivel
biztosabb és Ujabb jelek szikségesek, hogy a mostani névekedés tarthato-e. Erre legkorabban jové
év marciusaban kerllhet sor. Az aranyra komoly tdmasz lehet ez a dontés, igy akar tovabbi
aremelkedés is johet a piac szerint.

Profitaljon az arany arfolyammozgasaibdl!

" o Erste Arany Certifikatok > Részletek

Devizak:

A Fed tegnapi jegyz6konyve arra utalt, hogy a jegybankaroknak tovabbi bizonyitékokra van sziiksége
a kamatemelés megkezdéséhez. Azonban ezek varhatban még decemberben sem fognak
rendelkezésre allni, nem fog az inflacié megindulni a kévetkez6 2 hénapban, igy a piac egyre inkabb
a marciusi kamatemelést kezdte el arazni. Ezzel 6sszhangban a dollar gyengllt az euréval szemben,
a devizapar a 30 napos mozgdatlagrdl pattant felfelé. Ma reggel 1,1275-6n jegyzik az EURUSD
devizapart.

A vartnal tovabb fennmaradd laza amerikai jegybanki politika kedvezé a feltdrekvé piaci devizak
szamara. Ennek megfeleléen a forint is er6sddéssel reagalt as 311,4-ig esett az EURHUF jegyzése.

Tavol-Kelet:

A Nikkei 1,5%-ot, a Hang Seng szintén 1,5%-ot, a Shanghai index pedig 1,1%-ot emelkedett.

Az azsiai piacok emelkedését a pozitiv globalis hangulat valtotta ki, miutan a piaci szerepl6k
értelmezése szerint a Fed tegnap megjelent jegyzékdényve arra utal, hogy csak 2016-ban lehet az
elsd kamatemelés.

A Goldman a kinai CSI300 indexre vonatkozé korabbi 5000 pontos célarat 4000 pontra csOkkentette,
ami még igy is tdbb mint 20%-os felértékel6dési potencialt jelent.

A Sony felvasarolt egy képalkotasi szenzorokat gyarté vallalatot, amivel egyuttal cafolta azokat a
pletykdkat, hogy mobiltelefon Gzletaganak eladasat tervezi.

Hataridés piacok:

24,000

Emelkedést mutatnak a hatarid6s indexek.
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https://www.erstemarket.hu/pages/erste-certifikat/12
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Nemzetkozi részvényindexek

valtozas valtozas

zar6 érték napi 52 hét zaro6 érték napi 52 hét
Dow Jones 17,051 0.8% 2.4% WIG 20 2,126 08% -12.3%
Nasdaq Composite 4,811 0.4% 9.9% PX 971 -0.7% 0.9%
Nasdaq 100 4,350 0.4% 9.6% Hang Seng 22,688 1.5% -3.6%
FTSE 100 6,375 0.6% -0.9% Russell 2000 1,163 0.9% 8.9%
RDX 1,021 03% -11.6% Nikkei 18,417 1.5% 19.0%
ISE 30 96,777 -0.1% 5.3% ATX 2,348 -0.1% 11.0%

BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaroéar napi 52 hét zaroéar napi 52 hét
Adidas 75.68 1.4% 34.5% Infineon 10.51 0.2% 37.5%
Arcelormittal 5.62 1.3%  -43.2% Linde 153.46 1.4% 1.7%
Axa 22.73 -0.0% 23.8% Lufthansa 13.72 3.9% 25.2%
Banco Bilbao 7.89 -0.3%  -13.2% Nokia 6.20 0.0% -4.0%
Banco Santander 5.22 -0.6% -27.2% Osram 49.39 1.3% 75.7%
BASF 72.26 1.0% 7.0% Raiffeisen 13.59 -0.5%  -15.8%
Bayer 113.30 -1.2% 9.1% Ryanair 12.68 0.7% 92.9%
BMW 87.16 1.1% 6.7% SAP 59.86 0.1% 10.1%
BNP Paribas 53.45 -1.1% 9.4% Siemens 85.74 0.9% -0.5%
Commerzbank 10.05 0.4% -5.6% Telefonica 11.34 -1.3% -3.2%
Daimler 71.38 0.8% 25.7% Thyssenkrupp 18.04 0.3% -3.2%
Deutsche Bank 2517 -1.5% -2.1% Total 45.34 -0.1% -21%
Deutsche Post 26.31 0.9% 13.1% Unicredit 5.82 0.3% -0.3%
E.ON 8.93 1.7%  -33.4% Volksw agen 117.83 -0.6%  -23.8%
Fiat Chrysler Automotives 13.46 3.9% Wizz Air 25.31 -0.3%

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



http://www.erstemarket.hu/
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célar
FHB 703 -0.1%  -8.7% 4,536 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 397 0.0% 11.8% 413,894 Felhalmozés 2015.09.29 450
MOL 13,190 1.3%  9.3% 140,443 Vétel 2015.09.17 17,900
oTP 5,490 1.9% 36.8% 619,908 Tartas 2015.10.02 6,000
Richter 4,571 0.7% 13.6% 271,339 Felhalmozés 2015.08.05 5,190
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)

zaré érték napi 52 hét hozam napi 52 het
Bank 23 06%  2.8% USA 10 éves 2.10% -04 -21.3
Tavkozlés 43 0.8% -11.2% EMU 10 éves 0.59% -0.7 -32.1
Olaj 1,221 26% -16.5% Magyar 10 éves 3.18% -7.0 -123.0
Gydgyszer 534 0.6% 3.2% USA 5 éves 1.40% 0.3 -16.0
Szalltmanyozas 8,192 1.4% 1.7% EMU 5 éves 0.01% 0.2 -16.6
Félvezetd 104 1.1% 1.6% Magyar 5 éves 2.21% -7.0 -153.0
Kdzszolgaltato 44 1.2% 3.0% Japan 5 éves 0.07% -0.0 -6.9
Hadiipar 2,798 1.3% 10.5% EMU 3 hénapos 0.20% 0.2 -16.5

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 és személyesen

Cimiink: 1054 Budapest, Szabadsag tér 14.

Angyal Krisztian 1-235-5852 Hahn Gabor 1-235-7564 Kovacs Zsolt 1-235-5175
Balog Eniké 1-235-5114 Hanzli Judit 1-235-5886 Lojis Laszl6 1-235-5849
Barath Tibor 1-235-5854 I1zbéki Otto 1-235-5123 Mezei Akos 1-235-5122
Bereczk Zoltan 1-235-5860 Kababik Jozsef 1-235-5124 Racz Gabor 1-235-5857
Bézsenyi Zoltan 1-235-5855 Kerényi Eszter 1-235-5886 Varju Péter 1-235-5111
Czene Tamas 1-235-5121 Kéri Lajos 1-235-5874 Visnyai Zoltan 1-235-5153
Csillag Zsigmond 1-235-5850 Kincse Aron 1-235-5858

Farkas Laszlo 1-235-5895 Kis Daniel 1-235-5873

Honlap: www.ersteinvestment.hu, www.erstemarket.hu e-mail: info@ersteinvestment.hu

A kiadvanyban foglalt informéaciék az Erste Befektetési Zrt. - 1138 Budapest, Népfiirdé u. 24-26., tev. eng. szam: E-111/324/2008 és
111/75.005-19/2002, t6zsdetagsag: Budapesti Ertéktézsde és Deutsche Bérse (Tarsaség) altal hitelesnek tartott forrésokon 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 tényez6k alakitiak, melyre a Tarsasagnak nincs
befolyasa, a befekteté altal hozott déntés kbvetkezményei a Tarsasagra nem harithaték at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy
részleges — felhasznalasa, tébbszbrézése, publikdlasa, atdolgozéasa, terjesztése kizardlag a Tarsasag elbzetes irasos engedélyével
lehetséges. A kiadvany kiadasa idépontjaban érvényes. Tovabbi részletek: www.ersteinvestment.hu, lgyletek elbtti tajekoztatasrol sz6l6
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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