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BUX 27.628 0,0% Mtel 445 -0,4% Bayer 96,1 1,3% BEURMHUF 311,35 -0,1% Olaj ($) 416 1,1%
DAX 10.338 0,6% MOL 17.445 -0,7% BMW 770 0,6% BURUSD 1,1174 0,9% Arany ($) 1.351 1,1%

S&P 2174 0,2% OTP 6.776 14% Commerzbank 59 2,8% USDHUF 278,70 -1,0% Réz($) 2222 0,6%
RDX 1.074 -1,1% Richter 5880 -0,8% Lufthansa 10,7 1,2% USDIJPY 102,06 -3,0% 10Yhozam 28 -6,0
el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Meglepéen gyenge GDP adat érkezett pénteken a tengerentulrél
- Nem all olyan rosszul a nagyobb eurdpai bankok szénaja

- Korrigalt felfelé az olaj, er6s az arany

- Nagyot gyengiilt a dollar a gyenge GDP adatra

- Varatlanul nagyot ugrott az tzleti hangulat Kinaban

- Emelkedésre szamitunk ma a BET-en

Erste kommentar

A piac pénteken ragdrcsolt az 51 eurdpai nagybank stressztesztjére, féleg az olasz vonalra. Az Eurdpai
bankhatdsag tajékoztatasa szerint az olasz Monte dei Paschi, az ir Allied és a brit Barclays a kelleténél
rosszabbul szerepelt. Ugyanakkor az 51 eurdpai nagybank atlagos elsédleges alapvetd t6kemutatéja (CET1
rata) 200 bazisponttal 13,2%-ra emelkedett tavaly 6ta. Két dolgot azért érdemes megemliteni. Az egyik, hogy
a gorog és portugal tarsaik a helyreallitasi folyamat miatt nem szerepeltek a meritésben. llletve, hogy ezek a
kalkulaciok 2015 év végi adatokkal szamolddtak. Az OTP esetében az alappalya szerint 2018-ban 14,6%
lenne a CET1 mutato, stressz kérnyezet esetében pedig 9,2%, amivel az élmezényben végzett. Ha ehhez
hozzavesszik, hogy kisebb profittal szamoltak, mint a menedzsment varakozas, akkor még messzebb keril a
bank az 5,5%-0s minimum értéktél.

Mindekozben érkezett még egy vartnal joval gyengébb amerikai GDP adat is. A vart 2,6% helyett csupan
1,2%-kal nétt az amerikai gazdasag, az elsé negyedévi 0,8% utan. Az elsé negyedéves adatban is valtozas
tértént, hiszen eredetileg 1,1%-0s szamot lathattunk kordbban. A gondot a beruhazasok és a készletvaltozas
okozata, viszont a lakossagi fogyasztas és a tartos cikkek rendelés allomanya az els6 negyedévhez képest
jelentésen nétt. A statisztikara nem véletlen reagalt gyenguléssel a dollar az euréval szemben, hiszen a piac
ugy itélheti meg, hogy még tavolabb kertl a kamatemelés a tengerentulon.

A forint a régidval egyutt erdsodik, aminek koszonhetéen Ujra a 310-es szinteket tamadja a hazai
fizetbeszkdz. Az elébb emlitett szinten a szélirany megfordulasara szamitunk, igy aki most késziil nyaralni
indulni, annak érdemes lehet az eurét megvenni hozza.

Alapvet6en kedvez6 hangulatra szamitunk ma, amiben a DAX és a BUX index is emelkedhet.

= Vegye igénybe az adokedvezményeket, nyisson TBSZ-t!

Tartos Befektetési Szamla - Online isl > Részletek



http://erstebroker.hu/hu/erste_tbsz.html
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum 1d6 Orszag ldészak Korabbi

aug. 1. 3:00 CHN  Feldolgozdipari beszerzési menedzser index jal. 50 50 49.9
aug. 1. 3:00 CHN  Szolgaltatdipari beszerzési menedzser index jal. 53.7 53.9
aug. 1. 3:45 CHN  Caixin feldolgozdipari beszerzési menedzser index jal. 48.6 48.8 50.6
aug. 1. 4:00 JP Feldolgozoipari beszerzési menedzser index jal. 438.1 49.3
aug. 1. 9:00 HU  Beszerzési menedzser index jal. 50.9 51.3 53.9
aug. 1. 9:55 GE  Feldolgozéipari beszerzési menedzser index - végleges jal. 53.7 53.7

aug. 1. 10:00 EMU  Feldolgozdipari beszerzési menedzser index - végleges jal. 51.9 51.9

aug. 1. 10:30 UK  Feldolgozoéipari beszerzési menedzser index - végleges jal. 49.1 49.1

aug. 1. 15:45 US  Feldolgozdipari beszerzési menedzser index jal. 52.9 52.9

aug. 1. 16:00 US  ISM feldolgozdipari index jal. 53.2 53

Nemzetkozi hirek

USA:

- A gyenge GDP adat ellenére nyugodt volt a kereskedés a tengerentulon, az indexek a nap végéig
oldalaztak és vegyesen zartak a kereskedést (Dow Jones -0,13%, S&P500 0,16%, Nasdaq 0,14%).

- William Dudley New York-i jegybankelnék szerint a befekteték aldbecsulik az idénre és jOvdre
vonatkoz6 kamatemelések szamat. Egyel6re még korai kizarni, az idei tovabbi monetaris szigoritast.
Ha a beérkezd adatok megerésitik a jegybankar varakozasait, akkor gyorsabb ltemben kell a
jegybanknak kamatot emelnie, mint a jelenlegi piaci varakozas.

- Meglepbéen gyenge GDP adat érkezett pénteken. A masodik negyedévben 1,2%-kal bdvilt az
amerikai gazdasag, a 2,5%-0s piaci konszenzussal szemben. Az elsé negyedéves GDP adatot is
lefelé médositottak 1,1%-rél 0,8%-ra.

- A Chicagoéi beszerzési menedzser index juliusra vonatkozé értéke enyhe meglepetést okozott, a vart
54 pont helyett 55,8 pontot publikaltak.

- A Michigani Egyetem fogyasztdi bizalmi indexe a varakozasoknak megfeleléen 90 pontra emelkedett.

Eurépa:

- Az eurdpai piacok kézll a FTSE100 indexben nem tortént elmozdulas, mig a CAC40 index 0,4%-ot, a
DAX index 0,6%-ot emelkedett.

- Az 51 eurdpai nagybankot vizsgal6 stresszteszten pénteken harom bank (Monte dei Paschi, Allied
Irish, Barclays) a vartnal rosszabbul szerepelt, ugyanakkor a 2015 év végi adatok alapjan kalkulalt
atlagos 13,2%-os CET1 rata jénak mondhatdé (2014-ben 11,2% volt). A forgatdkdnyv szerint a
hitelezési kockazatok 349 milliard eurd, a miikddési kockazatok 105 milliard eurd, a piaci kockazatok
98 milliard eurényi veszteséget okoznak az 50 banknak, ami az EU banki eszkdzallomany 70%-at fedi
le. A -2,44%-0s CET1 rataval szerepld olasz Monte dei Paschi esetében az EBA jelentés elétt par
oraval 5 milliard eurd tékeemelésrél és 9 milliard eurdnyi nem teljesité hitel értékesitésérdl dontottek.
Osszességében tehat nincs akkora gond a szamok alapjan, igaz az olasz mellett leginkabb érintett
portugal és goérdg bankok nem szerepeltek a felmérésben.

- Az eur6zdna gazdasagi aktivitasardl vegyes képet kaphattunk pénteken. Negyedéves alapon 0,3%-
kal nétt a gazdasag, mig az els6 negyedévben ez az érték 0,6% volt. A munkanélkiliségi rata
valtozatlanul 10,1%-on maradt juniusban, az inflacio pedig 0,2%-o0s éves emelkedést mutatott.

- A mai nap folyaman német, olasz, francia, spanyol és brit feldolgozéipari beszerzési menedzser index
érkezik.
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Olaj, arany:

- A WTI 41,8 dollarra tudott emelkedni, miutan korabban kozelitette a 40 dollaros szintet. A f6 téma
tovabbra is a jelent6s tulkinalat a piacokon: az olajfurd berendezések szama 3-mal nétt a mult héten
is, ami tavaly augusztus 6ta a legnagyobb emelkedést jelenti sorozatban. A piac szamara ez azt
jelenti, hogy lelassulhat az USA nyersolaj termelésének zuhanasa. A libiai hatésagok Ujranyitottak
négy olajkikétét, miutan sikertlt megegyezni a kikotéi munkasokkal.

- Az arany 1.347 dollarra emelkedett. A f6 téma tovabbra is a Fed kamatemelése, amire egyre kisebb
esélyt ad a piac. A pénteki USA GDP adat nem adott kiilonés okot az optimizmusra. Gyengébb lett,
mint az elézetes szam, ami azt sugallja, hogy a Fed nem fog sietni a kamatok emelésével. A piaci
szakérték szerint Trump esetleges gyézelme szintén arfolyam emeld tényezé lehet az olaj esetében,
mivel noveli a bizonytalansagot.

Devizak:

- A mult hét masodik felében intenziven gyengiilt a dollar az euréval szemben. A pénteki gyenge GDP
adat ujabb I6kést adott az EUR/USD devizaparnak, az arfolyam a 200 napos mozgoatlagrol (1,107)
egészen 1,116-ig emelkedett, attérve az 1,115-6s ellenallast.

- A forint a mult héten is jol teljesitett az euréval szemben. A pénteki kereskedést 310,5-nél zarta az
arfolyam és a ma reggeli kereskedésben a 310-es tamaszt is megérintette. Egy erés szintbe itkdzott
a devizapar, ahonnan elindulhat a korrekcié.

.0 TEURUSD kereskedés a BET-en, forint alapon, egyszeriien?

1"- i . ISy T I /ey iy
\} ,.? Erste EURUSD Turbo Warrantok > Részletek

Tavol-Kelet:

- Jellemzéen pozitiv hangulat uralta az azsiai kereskedést. A Nikkei 0,3%-ot, a Hang Seng 1,5%-ot
emelkedett, mig a Shanghai index 1,2%-ot csokkent.

- A hongkongi tézsde az elmult 2 hénap legnagyobb emelkedését produkélta, miutdn a Caixin
beszerzési menedzser index 48,6 pontrdl varatlanul 50,6 pontra ugrott, ami mar a gazdasagi
expanziot képvisel6 tartomanyt jelzi. A kinai statisztikai hivatal altal kdzzétett beszerzési menedzser
index értéke viszont a juniusi 50,0 pontos értékrél 49,9 pontra esett vissza.

- A Bloomberg értesilései szerint Kinaban 6sszevonndk az acélgyarté véllalatokat, igy két oriasi
vallalat jonne létre: az egyik északon, a masik pedig délen. A vallalatok 6sszevonasaval javulhatna a
hatékonysag és megsziinne az acélipari tulkaparitdsok egy része, ami az egész ipardg szamara
pozitiv lenne.

Hatarid6s piacok:
- Mind az amerikai, mind az eurdpai hataridés piacokon pozitiv hangulat uralkodott ma reggel.


http://erstebroker.hu/hu/certifikatok.html
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aug 12. nov. 9. febr. 5. maj. 5. jal. 29.
Nyito Max. Min Zaré
BUX (pont) 27.628 27.737 27.450 27.628
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas
zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 18.432 -0,1% 4,2%
Nasdaq Composite 5.162 0,1% 0,7%
Nasdaqg 100 4.730 0,2% 3,1%
FTSE 100 6.724 0,1% 0,4%
RDX 1.074 -1,1% 0,6%
ISE 30 92.466 0,3% -5,6%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
valtozas
zaréar napi 52 hét
Adidas 146,98 1,1% 98,8%
Arcelormittal 5,75 5,6% -10,2%
Axa 18,23 2,6% -24,0%
Banco Bilbao 5,23 3,7% -43,3%
Banco Santander 3,79 2,3% -39,6%
BASF 69,92 -1,3% -10,1%
Bayer 96,13 1,3% -27,6%
BMW 76,95 0,6% -14,7%
BNP Paribas 44,36 3,5% -25,2%
Commerzbank 5,88 2,8% -49,4%
Daimler 60,70 -0,1% -24,4%
Deutsche Bank 12,00 0,3% -61,5%
Deutsche Post 26,56 -0,5% -2,4%
EON 9,56 -0,3% -19,8%
Fiat Chrysler Automotives 5,76 0,9% -38,9%

2016. augusztus 1.

EUR/HUF (napi felbontas)
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aug. 17. okt. 26. jan. 4. marc. 14. maj. 23. aug. 1.
Nyito Max. Min Zaré
EUR/HUF 311,73 312,64 310,68 311,35
valtozas
zaro érték napi 52 hét
WIG 20 1.760 -1,6% -21,0%
PX 882 -0,6% -14,5%
Hang Seng 22.195 1,4% -9,9%
Russell 2000 1.220 0,2% -1,5%
Nikkei 16.636 0,4% -19,2%
ATX 2.233 0,2% -10,6%
valtozas
zaréar napi 52 hét
Infineon 14,82 -0,9% 45,2%
Linde 129,11 -1,0% -251%
Lufthansa 10,68 1,2% -13,4%
Nokia 5,14 -0,4% -18,4%
Osram 46,78 0,1% -9,4%
Raiffeisen 11,80 2,2% -11,3%
Ryanair 11,94 0,3% -4,5%
SAP 78,55 -0,3% 20,7%
Siemens 97,65 -0,0% 0,4%
Telefonica 8,77 0,3% -37,1%
Thyssenkrupp 20,48 0,7% -10,2%
Total 42,76 0,6% -5,1%
Unicredit 2,19 5,9% -63,7%
Volksw agen 132,54 0,5% -27,2%
Wizz Air 18,54 7.1% -23,4%

A BETa piac arfolyamadatait dijmentesen kévetheti valos idében a www.erstemarket.hu honlapon!
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroar valtozas forgalom

Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célar
Magyar Telekom 445 -0,4% 9,6% 1.653.503 Felhalmozas 2015.09.29 450
MOL 17.445 -0,7% 18,2% 114.870 Felhalmozas 2016.06.23 18.950
OoTP 6.776 14% 17,9% 432.258 Tartas 2016.06.01 7.200
Richter 5.880 -0,8% 30,8% 269.777 Felhalmozas 2016.05.03 6.080

Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zar6 érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 24 -02%  -6,2% USA 10 éves 1,70% 2,4 -70,3
Tavkozlés 49 1,2% 9,5% EMU 10 éves 0,07% 0,9 -75,4
Olaj 1.116 1,0% -7,9% Magyar 10 éves 3,26% -0,0 -90,0
Gyogyszer 553 0,4%  -8,5% USA 5 éves 1,22% 2,4 -48,1
Szalltmanyozas 7.846 -02%  -6,5% EMU 5 éves 0,45% 0,8 -56,6
Félvezet6 137 -1,6%  28,8% Magyar 5 éves 2,30% 1,0 -88,0
Kdzszolgaltatd 52 0,6% 18,5% Japan 5 éves 0,23% 4,3 -32,3
Hadiipar 3.235 0,7% 10,5% EMU 3 hénapos 0,51% 2,5 -34,8

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 kdvetkezdket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) az eredménye csokkenni fog az adott vagy az elkdvetkez6
években.

A magas PE mutaté a kovetkezbket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (ii) magas eredménybdviilés varhaté 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

Nett6 adossag = ROvid és hosszu tavu addssag dsszege minusz a cég készpénzallomanya

EBITDA = Operativ eredmény és az amortizacio dsszege

Operativ eredmény = A netté eredmény, a kisebbségi részesedés, az adé és a pénziigyi eredmény 0sszege = Az értékesités arbevétele
csokkentve a cég mikddési kdltségeivel.

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 elkdvetkezé
években csokkeni fog.

A magas EV/EBITDA mutatd a kdvetkezdket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (i) 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 eszkozértékkel
BVPS = Book Value Per Share = Konyvszerinti érték osztva a részvényszammal

Kdnyvszerinti érték = A cég sajattékéje

Megmutatja, hogy hanyszorosat fizeti a piac a tulajdonolt eszkézok 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 nettéd
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 k6zott varjak tézsdei megbizasait telefonon és személyesen

Cimiink: 1054 Budapest, Szabadsag tér 14.

Angyal Krisztian 1-235-5852 Farkas Laszl6 1-235-5895 Kis Daniel 1-235-5873
Balog Eniké 1-235-5114 Hahn Gabor 1-235-7564 Kovécs Zsolt 1-235-5175
Barath Tibor 1-235-5854 I1zbéki Otto 1-235-5123 Lojis Laszlo 1-235-5849
Bereczk Zoltan 1-235-5860 Kababik Jozsef 1-235-5124 Mezei Akos 1-235-5122
Bézsenyi Zoltan 1-235-5855 Kerényi Eszter 1-235-5886 Racz Géabor 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

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 mindsithet6k befektetésre vald
Osztdnzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére, vételére, eladasara vonatkozé 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, tobbsz6r6zése, publikdlasa, atdolgozéasa, terjesztése kizardlag a Tarsasag el6zetes irdsos engedélyével
lehetséges. A kiadvany kiadasa idépontjaban érvényes. Tovabbi részletek: www.ersteinvestment.hu, lgyletek elbtti tajekoztatasrol szol6
Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fliggetlenségének el6mozditasat célzé jogi kévetelményeknek megfelel6en késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldzé ligyletkbtésre vonatkozo tilalom.
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