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BUX 27.524 0,1% Mtel 435 0,9% Bayer 979 0,6% BEURMHUF 310,01 -0,2% Olaj ($) 435 4,3%
DAX 10.743 0,9% MOL 17.250 -0,1% BMW 80,3 0,4% BURMUSD 1,1137 -0,3% Arany ($) 1.339 -0,6%

S&P 2186 05% OTP 6.979 0,7% Commerzbank 58 0,4% USDHUF 278,37 0,2% Réz($) 2191  0,9%
RDX 1.111 -0,4% Richter 5680 -0,9% Lufthansa 10,8 -0,3% USD/JPY 101,96 0,7% 10Y hozam 29 -4,0
el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Avartnal jobb szamokat k6z6lt az Alibaba

- Ujraéled az orosz-ukran konfliktus?

- Emelkedik az olaj ara, kismértékben er6s6dott az arany is
- Aforint és a dollar is er6s6dott tegnap

- Gyenge adatokra is emelkedett Azsia

- Erds szdmok az OTP-tél

- Emelkedésre szamitunk ma a BET-en

Erste kommentar

Kijott az OTP eredménye, ami sokkal jobb lett a varakozasoknal. Persze az hogy jobb lett, a Visa tulajdonrész
értékesitésen elért 4 milliarddal nagyobb eredménynek és a 8 milliard forinttal alacsonyabb céltartalék
képzésnek kdszdnhets. igy jott ki az, hogy az amugy is jénak mondhatd, vart 61,5 milliard forinttal szemben
majdnem 72 milliard lett a netté eredmény. Ami fontos: (i) a netté kamat marzs és a hitelallomany
stabilizalodni latszik a korabbi lemorzsolédast kdvetden; (ii) a kockazati koltségek csdkkenek; (iii) az orosz és
az ukran operacio is kezd magahoz térni, mig (iv) az er6s magyarorszagi business mellett a bolgér operacio is
j6l hoz a konyhara. igy nem meglep6, hogy a kétes kintlévéség aranya csokkent, a lefedettség névekedett és
a tisztitott t6kearanyos megtérilés 18 szazalékra emelkedett a masodik negyedévben. Ha a féléves szamokat
nézzik, akkor 16,5 szazalékon all, igy nem meglepd, hogy a menedzsment most mar az idei évre varja a 15
szazalék folotti téke aranyos megtérilési rata elérését 2017 helyett. Az eredmények fényében ez szerintlink
nem egy tul erGs allitds. Ez alapjan értékelve a bank részvényeit 7.040 forint koruli fair érték jon ki. Vagyis
nem meglepd, hogy a szektorelemzénk a jo folyamtok ellenére megerdsitette a 7.200 forintos célarfolyamot.
Szerintlink az eredménynek koszénhetéen az OTP arfolyama a mai napon nagy valészinliséggel tovabb
emelkedik és magaval hizza az indexet is.

A DAX index a tegnapi emelkedéssel gyakorlatilag betdltétte a rést. Mindezt ugy, hogy a révidtavu dinamikus
indikatorok alapjan alapvetéen rovidtava korrekcidban van az arfolyam. igy, annak ellenére, hogy ma
valamiféle csdkkenést varunk a DAX-tdl, alapvetéen optimistak vagyunk a folytatas tekintetében, hiszen a
technikai korrekciéban is jol viselkedik (er6sen) az arfolyam.

Ne maradjon le, ertesiiljon idoben a piaci mozgasokrol!

i arfolyam értes z Erste Marketen!|
arfolyam érte Erste Marketen > Részletek
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum Id6 Orszag Adat Idészak Korabbi

aug. 12. 4:00 CHN  Ipari termelés (év/év) jal. 6.2% 6.2% 6%
aug. 12. 4:00 CHN  Kiskereskedelmi forgalom (év/év) jul. 10.6% 10.5% 10.2%
aug. 12. 8:00 GE  Fogyaszt6i arindex (év/év) - végleges jal. 0.4% 0.4% 0.4%
aug. 12. 8:00 GE  GDP (év/év, munkanaphatassal igazitott) Q2 1.9% 1.4% 1.8%
aug. 12. 9:00 HU  GDP (év/év, nyers) - el6zetes Q2 0.9% 1.9%

aug. 12. 10:00 IT GDP (év/év, igazitott) Q2 0.952% 0.8%

aug. 12. 11:00 EMU  GDP (év/év, igazitott) Q2 1.6% 1.6%

aug. 12. 11:00 EMU Ipari termelés (év/év) jan. 0.5% 0.7%

aug. 12. 14:30 US Kiskereskedelmi forgalom (hd/hd) jal. 0.6% 0.4%

aug. 12. 16:00 US  Michigani Egyetem fogyasztéi bizalmi index - elézetes aug. 90 915

aug. 12. 16:00 US  Uzleti raktarkészlet allomany jan. 0.2% 0.1%

Nemzetkozi hirek

USA:
- Emelkedéssel telt a tegnapi kereskedés a tengerentulon, és térténelmi zaré csuccsal bucsuztattak a
napot a piacok (S&P500 0,47%, Dow Jones 0,64%, Nasdaq 0,46%).

- A heti friss munkanélkili segélykérelmek szama 266 ezer volt, amely nagyjabdl megfelel a
varakozasoknak.

- A héten eddig kevés makrogazdasagi adat érkezett, a mai kereskedésben azonban érkezik a juliusi
kiskereskedelmi forgalom, és a Michigani Egyetem fogyasztoi bizalmi indexénk elézetes augusztusi
értéke is.

- 5%-o0s pluszt eredményezett az Alibaba vartnal jobb gyorsjelentése tegnap. A tarsasag aktiv
felhasznaldinak szama 18%-kal 434 millié fére emelkedett, a havi aktiv mobilos felhasznalo létszam
pedig 39%-kal 427 millié fére nétt. A tarsasag profitja 76%-kal 7,55 milliard yianra emelkedett, mig a
bevételek 32,15 milliard ylGant értek el. A piac 30,17 milliard ylanos bevételt és 17%-kal kisebb
profitot vart.

Eurépa:

- Az eurdpai indexek koézil a FTSE100 index 0,7%-ot, a DAX index 0,9%-ot, a CAC40 index pedig
1,2%-ot emelkedett.

- Az ukran elndk harckésziiltségbe helyezte a Krim mellett 4llomasozd csapatokat, amire valaszul
Oroszorszag hadgyakorlatot kezdett az orszag tavol-keleti részén. Petro Porosenko ukran elndk arra
utasitotta a kijevi kulligyminisztériumot, hogy kezdeményezzen parbeszédet Vlagyimir Putyin orosz
elndkkel, Angela Merkel német kancellarral, Francois Hollande francia allamfével, Joe Biden amerikai
aleIndkkel és Donald Tuskkal.

- A masodik negyedéves német GDP a vart 0,2% helyett 0,4%-kal bdvilt negyedéves alapon. A
meglepetést a kilkereskedelem névekedése okozta.

Olaj, arany:

- A WTI 43,7 dollar volt ma reggel. A piac bizik abban, hogy az OPEC és nem-OPEC termel&knek
sikerdl lelIniik és megegyezniik a jové héten a piac stabilizacidjardl. A szaudi energia miniszter,
Khalid Al-Falih legaldbbis errdl adott szamot, mely szerint Szaud-Ardbia tamogatja ezeket a
targyalasokat. Az olaj arat emelte az IEA el6rejelzése is, mely szerint a globalis piac az egyensuly felé
halad.

- Az arany arfolyama kismértékben 1.338 dollarra nétt. A héten az arany kis savban fluktualt,
elsésorban a Fed kamatemelése iranti varakozasok és a dollar arfolyamvaltozasa hatarozta meg az
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arat. A részvénypiacok j0 szereplése is negativan hathat az arany arara, mivel elviheti a befektetéi
érdeklédést a nemesfém eldl.

Profitaljon az arany arfolyammozgasaibdl!

" o Erste Arany Certifikatok > Részletek

Devizak:

- A dollarban tegnap ismét volt egy fordulat, a két napig tarté gyengulés utan 1,118-rol lefordult az
arfolyam és 1,113-ig esett zarasra. A kdvetkezd tamaszt az 1,108-nal talalhaté 200 napos mozgdatlag
jelenti, ennek visszatesztelése varhato a kdvetkezé napokban.

- A forint minimalis mértékben er6sodott tegnap az eurdval szemben a 310-es tamaszig. Napok 6ta a
310-311,4 kozott araszol az arfolyam, és hamarosan kimozdulhat a savbdl. Jelenleg a sav aljat
teszteli a kurzus, amelynek térésével 308,5-ig is elmehet a devizapar.

Tavol-Kelet:

- Emelkedés jellemezte az azsiai kereskedést. A Nikkei 1,1%-ot, a Hang Seng 0,8%-ot, a Shanghai
index pedig 0,6%-ot emelkedett, annak ellenére is, hogy a kinai makroadatok alulmuiltak a
varakozasokat. A japan Nikkei index tébb mint 3%-ot emelkedett a héten.

- Juliusban a kinai ipari termelés a vart 6,2% helyett 6,0%-kal bdvilt csak, és a kiskereskedelmi
forgalom bdvilése is elmaradt a varakozastdl, mindéssze 10,2% volt, mikézben a piac 10,5%-0s
ndvekedésre szamitott.

- A kinai részvénypiac szamara pozitiv hir, hogy a hongkongi és a szencseni t6zsde kozotti
Osszekapcsolas még idén megszilethet.

Hataridés piacok:
- Vegyes képet mutattak a hataridds piacok ma reggel, de a fébb indexek (Dow, S&P, Nasdaq, DAX) a
negativ tartomanyban voltak.

BUX Index (napi felbontas) EUR/HUF (napi felbontas)
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Nemzetkozi részvényindexek

valtozas valtozas

zaré érték napi 52 hét zaré érték napi 52 hét
Dow Jones 18.614 0,6% 7,0% WIG 20 1.865 0,7%  -15,2%
Nasdaq Composite 5.228 0,5% 3,6% PX 861 0,2%  -15,8%
Nasdaqg 100 4.803 0,4% 6,1% Hang Seng 22.727 0,6% -5,0%
FTSE 100 6.915 0,7% 5,2% Russell 2000 1.229 0,5% 1,7%
RDX 1.111 -0,4% 11,1% Nikkei 16.910 1,0%  -18,4%
ISE 30 97.094 1,4% 0,9% ATX 2.270 0,1% -6,0%

BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaroéar napi 52 hét zaroéar napi 52 hét
Adidas 154,03 1,6%  122,4% Infineon 15,26 2,4% 58,2%
Arcelormittal 5,68 -0,2% -9,7% Linde 138,80 0,6% -18,4%
Axa 18,62 0,6% -21,7% Lufthansa 10,77 -0,3% -11,8%
Banco Bilbao 5,30 0,5% -41,2% Nokia 5,09 0,4% -12,0%
Banco Santander 3,85 0,7% -36,0% Osram 46,90 0,1% -7,3%
BASF 72,75 0,7% -6,1% Raiffeisen 11,92 -0,6% -1,5%
Bayer 97,93 0,6% -24,1% Ryanair 12,04 1,8% -4,1%
BMW 80,26 0,4% -7,7% SAP 78,71 0,5% 23,0%
BNP Paribas 45,00 0,8% -22,3% Siemens 107,02 1,8% 11,2%
Commerzbank 5,76 0,4% -48,7% Telefonica 9,08 0,9% -33,6%
Daimler 62,87 0,6% -18,4% Thyssenkrupp 21,22 1,2% -6,1%
Deutsche Bank 12,72 0,5% -56,7% Total 43,52 1,1% -2,3%
Deutsche Post 28,22 0,5% 5,8% Unicredit 2,09 2,1% -65,9%
EON 8,81 1,5% -25,3% Volksw agen 133,70 0,3% -25,3%
Fiat Chrysler Automotives 6,16 -0,6% -32,1% Wizz Air 18,22 -0,1% -29,6%

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

OoTP

Konszolidalt, IFRS Publikalt Publikalt Publikalt Publikalt Konsz. Erste Publikalt
milliard Ft 2016.11.  2015.11. 2016.1-1l.  2015.1-I1. 2016.11. 2016.1l.  vs. Erste
Nettd kamatbevétel 127,6 140,0 -8,9% 258,1 282,7 -8,7% 128,7 1276 0,0%
Céltartalékképzés -12,1 -45,3 n.é. -32,9 -109,8 n.é. -20,5 -16,8 n.e.
Nett6 dij- és jutalékbevétel 43,5 43,9 -0,9% 82,3 81,2 1,4% 43,0 438 -0,6%
Egyéb, nem kamatjelleg(i bevétel 7,8 73 6,7% 17,4 16,8 3,6% 8,9 95 -18,4%
Osszes bevétel 180,3 191,11 -5,6% 357,8 380,7 -6,0% 180,5 180,9 -0,3%
Osszes kiadas -100,7 -96,8 n.é. -193,6 -190,8 n.é. -98,6 -100,4 n.e.
Adozas el6tti eredmény 70,4 51,6 36,4% 134,3 82,3 63,3% 61,4 63,7 10,5%
Addzott eredmény 71,4 38,2 86,8% 105,6 40,1 163,2% 61,6 62,5 14,2%
Addzott eredmény * 56,5 40,6 39,2% 104,1 69,0 50,8% 50,4 52,5 7,7%

* Kelet-Ukrajnaval ésszefligg6 céltartalékkal, goodwill leirassal, deviza atértékeléssel, nyitott devizapoziciéval, kapott osztalékkal,
véglegesen adadott/atvett pénzeszk6z0kkel és kiilbnaddval korrigélva

Konszenzus: OTP sajat gydijtés

- Az OTP 2016. augusztus 11-én 93.882 darab sajat részvényt vasarolt 6.922 forintos atlagaron, igy a bank
sajat tulajdonaban l1évé OTP térzsrészvények allomanya 3.848.524 darabra (1,37%) valtozott.

OTP kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tdl is!

Erste OTP Certifikatok > Részletek
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaréar valtozas forgalom

Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célar
Magyar Telekom 435 0,9% 7,4% 839.357 Felhalmozas 2015.09.29 450
MOL 17.250 -0,1%  20,8% 107.969 Felhalmozas 2016.06.23 18.950
oTP 6.979 0,7% 22,4% 546.677 Tartas 2016.06.01 7.200
Richter 5.680 -0,9% 29,4% 207.063 Felhalmozas 2016.05.03 6.080

Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaro6 érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 24 02% -4,2% USA 10 éves 1,70% -1,9 -60,7
Tavkozlés 49 0,3% 9,7% EMU 10 éves 0,07% 1,6 -72,5
Olaj 1.132 1,7% -8,1% Magyar 10 éves 3,26% -4,0 -76,0
Gyogyszer 539 04% -8,8% USA 5 éves 1,22% -1,3 -39,0
Szalltmanyozas 7.847 0,6% -52% EMU 5 éves 0,45% 1,3 -55,1
Félvezetd 137 -0,1% 31,3% Magyar 5 éves 2,30% -2,0 -80,0
Kozszolgaltatd 51 0,2% 12,4% Japan 5 éves 0,23% 0,5 -26,7
Hadiipar 3.339 1,0% 12,7% EMU 3 hénapos 0,51% -0,7 -40,1

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 eszkozolt befektetéslink hany év alatt térlil meg netté eredmény szinten.

Az alacsony PE mutato a kdvetkezdket jelentheti: (i) aluldrazott a részvény; (ii) az eredménye csdkkenni fog az adott vagy az elkdvetkezé
években.

A magas PE mutaté a kovetkezdket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (i) magas eredménybdvilés 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 amortizacié dsszege

Operativ eredmény = A netté eredmény, a kisebbségi részesedés, az add és a pénzligyi eredmény 6sszege = 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; (i) a cég brutté készpénztermelése az elkdvetkezd
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 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 kozott varjak tézsdei megbizasait telefonon és személyesen

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 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 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

USA piaci lizletk6t6ink

Szel6cei Sandor 1-235-5848 Wiesner Alex 1-235-5856 Zakar Tivadar 1-235-5153

Cimiink: 1054 Budapest, Szabadsag tér 14.
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-I11/324/2008 és
111/75.005-19/2002, t6zsdetagsag: Budapesti Ertékt6zsde 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, tébbszérézése, publikalasa, atdolgozéasa, terjesztése kizardlag a Tarsasag elbzetes irdsos engedélyével
lehetséges. A kiadvany kiadasa idépontjaban érvényes. Tovabbi részletek: www.ersteinvestment.hu, lgyletek elbtti tajekoztatasrol szol6
Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fiiggetlenségének elémozditasat célzd jogi kbévetelményeknek megfelelben késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldzé ligyletkbtésre vonatkozo tilalom.
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