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BUX 27.672 -0,7% Mtel 436 -0,5% Bayer 976 -0,7% BEURMHUF 309,87 0,1% Olaj ($) 46,6 1,8%
DAX 10.677 -0,6% MOL 17.180 -1,3% BMW 795 -1,1% BEUR/USD 1,1279 0,8% Arany ($) 1.346 0,5%

S&P 2178 -05% OTP 7.173 0,000 Commerzbank 58 0,1% USDMHUF 274,75 -0,7% Réz($) 2172 1,0%
RDX 1.121 -1,3% Richter 5600 -1,3% Lufthansa 10,5 -2,8% USDJPY 100,31  -0,9% 10Y hozam 28 -2,0
el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Oriasi leépités johet a Cisco-nal

- Tovabb gyengtilhet a font a JP Morgan szerint

- Tovabb emelkedik a WTI arfolyama, kismértékben lejjebb esett az arany
- Nagyot gyenglilt tegnap a dollar

- Jovahagytak a Shenzen és Hongkong kézti kapcsolatot

- Kis csokkenésre szamitunk ma a BET-en

Erste kommentar

Az (izemanyagarak és az importalt deflacié hiitétte az inflaciot juliusban az Egyesiilt Allamokban. igy nem
csak a ,sima” inflacié ndvekedett a vartnal (0,9 szazalék) és a juniusi (1,0) értéknél kisebb mértékben (0,8
szazalék), hanem az élelmiszer és energia araktol megtisztitott maginflacio is, ami 2,2 szazalék lett. Ennek
ellenére a piaci arfolyamokbdl szamitott potencialis kamatemelés elbrejott februarra a korabbi marciusrol.
Vagyis kissé ellentmondésos volt a piaci szerepl6k reakcidja az adatokra.

A Nasdaq pedig a tegnapel6tti meglepéen jo akciot kdvetéen csunyan viselkedett tegnap. Visszatoltotte a rést
és visszaesett a bazisba is. Vagyis nem j6tt a kitdrés megerdsitése, hanem inkabb egy medve szignalt adott a
bika szignal utan. Kérdés, hogy mennyire hihetlink barmelyik jelzésnek a jelenlegi piaci kdrnyezetben.

A nyari nihil kézepén a mai napon tovabbi kismértékl csékkenésre szamitunk mind a BUX mind a DAX index
esetében is.

= Vegye igénybe az adokedvezményeket, nyisson TBSZ-t!

Tartds Befektetési Szamla - Online is! > Részletek
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum
aug. 17.

aug. 17.
aug. 17.
aug. 17.
aug. 17.
aug. 17.

1d6 Orszag Adat Idészak Korabbi Vart
10:30 UK Atlagbérek valtozasa 3 honap jan. 2.3 24
10:30 UK ILO munkanélkiiliségi rata jan. 4.9% 4.9%
10:30 UK Munkanélkli segélykérelmek szamanak valtozasa jat. 04" 9
13:00 us Jelzéloghitel igénylések aug. 7.1%
20:00 us FOMC jegyz6kényv jal.
22:30 us Cisco Systems 2016 Q4 0,50 0,60

Nemzetkozi hirek

USA:

Kisebb korrekcidval fejezték be a kereskedést tegnap a vezet6é tengerentili indexek, gyakorlatilag
térténelmi csucsrdl fordultak le a piacok (Dow Jones -0,45%, S&P500 -0,55%, Nasdaq -0,66%).

Nem volt hiany tegnap makrogazdasagi adatokban, a megkezdett hazépitések 1,2 milli6 darabos
emelkedést mutat juliusban, ami 30 ezerrel jobb a piaci varakozasnal. Havi alapon 2,1%-os bévilést
lathattunk, a piaci konszenzus ennél lényegesen gyengébb volt, 0,8%-0s zsugorodasra szamitottak
az elemzék.

A juliusi fogyasztoi arindex 0,8%-os értéke némileg gyengébb a 0,9%-os piaci varakozasnal. A
maginflacio pedig 2,2% volt, ami szintén 0,1 szazalékponttal alacsonyabb a konszenzusnal. Az
inflaciés adatok pedig tovabb csokkentik a kamatemelési varakozasokat.

William Dudley New York-i Fed elndk szerint mar a kovetkezd honapban lehetséges egy
kamatemelés, szerinte a befektetdk alabecsiilik a kamatemelés esélyét.

Az atlantai Fed elndke, Dennis Lockhart meg van gy6z8dve arrdl, hogy az amerikai gazdaséag j6 uton
halad, és legalabb egy kamatemelés még varhaté az idén. A 2%-os inflaciés cél szerinte elérhetd
lehet a jOov6 év végéig.

Ma este érkezik a Fed legutébbi kamatdontd Glésének jegyz6kdnyve.

Tim Cook az Apple vezet6jének bejelentése szerint a cég kutatasi és fejlesztési kdzpontot épit
Kinaban év végéig. A torekvés nem véletlen, hiszen a cég masodik legnagyobb piacardl van sz6, ahol
sajnos igen komoly piacrészesedés vesztést konyvelt el az elmult idében.

A Cisco 14.000 f6s leépitést jelenthet be, ami a globalis halézati Uzletdg munkaerd létszamanak
20%-a a CRN értesllései szerint. A bejelentés a kdvetkezd hetekben varhat6. A cég Uj irdnyokban
(pl. az adatelemzés és a felhGalapu szolgaltatasok) gondolkodik, igy ezeken a terllteken bdvités is
elképzelhetd.

P500 index forintban, long és short iranyban is!

10 Turbo Warrantok Részletek
> Részlete

Eurépa:

Lefelé vették az iranyt az eurdpai té6zsdék. A DAX index 0,6%-ot, a FTSE 100 index 0,7%-ot, a
CAC40 index pedig 0,8%-ot esett.

Oroszorszag elhalasztia a Basnyeft orosz olajipari vallalat privatizaciéjat, melybdl 50,08%-ot
értékesitettek volna jévé honapban. A tranzakcié becslt értéke 5 milliard dollar lehetett volna. A papir
mar 50%-ot emelkedett az idei évben a privatizacidval kapcsolatos hirekre, igy nem meglepd, hogy a
jelenlegi kérnyezetben elfogytak az érdeklédok. A felszabaduld 6sszeget a kdltségvetés foltozasara
forditotta volna a kormany.
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A JP Morgan szerint tovabb gyengiilhet a brit font, mely idén 12%-ot veszitett értékébdl a dollarral
szemben. A cég szerint a monetaris politika lazuldsa miatt az 1,25-6s szintekig eshet a jegyzés idén,
ami tovabbi 4%-os leértékel6dés a jelenlegi szintekrdl.

Olaj, arany:

A WTI 46,3 dollarig emelkedett a szeptemberi hataridére, annak ellenére, hogy az API adatai szerint
az USA benzinkészletei névekedtek, a kinalat pedig az elmult két évtized legmagasabb értéke. Az
Uzemanyagok esetében 2,18 milli6 hordéval nétt a készletek nagysaga, mig a piac 1,7 millié hord6
csOkkenésre szamitott. Azonban a piacon még mindig a fébb termeldk jové heti talalkozdja a 6
hajtéeré.

Az arany 1.344 dollarra csuszott vissza. Az aranyra a Fed hivatalnokok nyilatkozatai hatottak: a New
York-i kormanyzé szerint a befekteték alulbecsiilik az emelés esélyét, mig az atlantai Fed elndk
meggy6zddése, hogy az USA ndvekedése gyorsul, ami akar egy-két kamatemelést is indokolhat az
idei évben. A kommentarok névelik a decemberi emelés esélyét, amire a piac most 51%-0s esélyt |at.

Devizak:

Tegnap délelétt nagyot gyengllt a dollar az eurd ellenében. A devizapar attérte az 1,123-as
ellenallast és 1,132-ig emelkedett napon belil. A vartnal gyengébb inflacios adat |I6kte a magasba az
arfolyamot, de a nap masodik felében mar stabilizalédott a kurzus 1,128 koérnyékén. A reggeli
kereskedésben meérsékelt dollarer6sddés lathatd, akar az 1,123-as tdmaszt is visszatesztelheti az
arfolyam, de a dollar gyenguilése egy korrekcié utan valésziniileg folytatodhat.

A hétf6i kereskedés ugy indult, hogy négyhavi csucsra erdsodott a forint az euréval szemben, majd
tegnap korrekcié vette kezdetét, és visszatesztelte a 310-es szintet az arfolyam. Egyelére nem
sikerilt visszakerllnie az ellenallds folé a kurzusnak, a mai kereskedésben eldélhet, hogy fordulatot
vagy csak korrekciot jelentett a tegnapi emelkedés.

Tavol-Kelet:

Mérsékelt optimizmus jellemezte az azsiai kereskedést. A Nikkei 0,8%-ot, a Hang Seng 0,3%-ot, a
Shanghai index 0,1%-ot emelkedett.

A kinai hatésagok jovahagytak a shenzeni és a hongkongi tézsde 6sszekapcsolasat, amit a piacok
mar régéta varnak. A jovahagyas egyuttal azt is mutatja, hogy a kinai kormany tovabb folytatja a
tékepiacok megnyitasat a kulféldi befekteték elétt. A piacok tényleges dsszekapcsolasa év vége felé
torténhet meg. A bejelentésre elsésorban a kiskapitalizaciéju részvények reagaltak pozitivan.

A japanok elkezdtek aggodni a jen tul gyors erdsddése miatt és sziikség esetére a pénziigyminiszter
helyettes intézkedéseket helyezett kilatasba a tulzé er6s6dés megallitasara. Ezt kovetben az
USDJPY arfolyama a lélektani 100-as ellenalladsrél 101-ig visszapattant. A lehetséges 1épéseket nem
konkretizalta, de az intervencié sem zarhato ki, amire hivatalosan 2011 éta nem volt példa.

Hataridés piacok:

Vegyes képet mutattak a hataridés piacok ma reggel. A Dow, az S&P és a Nasdaq a pozitiv, mig a
DAX a negativ tartomanyban volt.
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Nyito Max. Min Zaré
BUX (pont) 27.802 27.832 27.631 27.672
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas
zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 18.552 -0,5% 57%
Nasdaq Composite 5.227 -0,7% 2,7%
Nasdaq 100 4.797 -0,6% 5,1%
FTSE 100 6.894 -0,7% 5,2%
RDX 1.121 -1,3% 11,2%
ISE 30 95.477 -0,8% 1,1%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
valtozas
zaréar napi 52 hét
Adidas 155,19 -0,5%  126,8%
Arcelormittal 5,80 3,2% -6,2%
Axa 18,21 -1,5% -24,5%
Banco Bilbao 5,27 -0,3% -41,6%
Banco Santander 3,81 -0,9% -35,9%
BASF 72,72 -0,2% -4,2%
Bayer 97,58 -0,7% -24,2%
BMW 79,45 -1,1% -8,5%
BNP Paribas 44,02 -1,3% -25,5%
Commerzbank 5,76 0,1% -47,8%
Daimler 62,49 -1,1% -18,5%
Deutsche Bank 12,69 -0,7% -56,5%
Deutsche Post 28,09 -0,9% 6,6%
EON 8,51 -2,4% -26,4%
Fiat Chrysler Automotives 6,05 -1,7% -34,0%

2016. augusztus 17.

EUR/HUF (napi felbontas)
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Nyito Max. Min Zaré
EUR/HUF 309,55 310,11 309,30 309,87
valtozas
zaré érték napi 52 hét
WIG 20 1.847 -0,6% -15,1%
PX 856 -0,6% -16,3%
Hang Seng 22.995 0,4% -3,4%
Russell 2000 1.231 -0,9% 0,5%
Nikkei 16.746 0,9% -18,8%
ATX 2.276 -0,4% -7,1%
valtozas
zaréar napi 52 hét
Infineon 15,27 -1,2% 58,4%
Linde 153,67 10,0% -9,2%
Lufthansa 10,52 -2,8% -11,2%
Nokia 5,09 -0,7% -12,8%
Osram 46,11 -1,8% -10,5%
Raiffeisen 11,85 -0,6% -1,4%
Ryanair 11,92 -1,5% -6,5%
SAP 77,85 -1,1% 23,2%
Siemens 105,51 -1,0% 10,7%
Telefonica 8,97 -1,1% -33,6%
Thyssenkrupp 21,44 -0,3% -3,0%
Total 43,51 0,2% -2,2%
Unicredit 2,11 -0,3% -66,1%
Volksw agen 130,20 -2,6% -27,0%
Wizz Air 18,22 -0,2% -30,0%

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

ERSTE ajanlasok

zaroéar valtozas forgalom

Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtél Célar
Magyar Telekom 436 -0,5% 7,9% 354.708 Felhalmozas 2015.09.29 450
MOL 17.180 -1,3%  17,8% 73.609 Felhalmozas 2016.06.23 18.950
OoTP 7173 0,0% 27,6% 693.364 Tartas 2016.06.01 7.200
Richter 5.600 -1,3%  26,1% 620.157 Felhalmozas 2016.05.03 6.080

Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaré érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 24 -02%  -5,3% USA 10 éves 1,70% -0,3 -69,7
Tavkozlés 47 -2,0% 1,5% EMU 10 éves 0,07% -1,2 -66,9
Olaj 1.146 0,4%  -5,0% Magyar 10 éves 3,26% -1,0 -70,0
Gyogyszer 534 -0,7% -10,6% USA 5 éves 1,22% -0,2 -41,0
Szallitmanyozas 7.851 -0,0%  -6,3% EMU 5 éves 0,45% -0,9 -52,4
Félvezet6 139 -0,8%  33,3% Magyar 5 éves 2,30% -0,0 -68,0
Kozszolgaltatd 50 -1,2% 8,2% Japan 5 éves 0,23% 2,0 -24,3
Hadiipar 3.359 -12%  11,7% EMU 3 hénapos 0,51% 5,3 -36,2

Magyar referenciahozamok

5.0% -

4.0% A

3.0% -

2.0% 1 1 hénapja

1.0% -

0.0% T T T T s
0év 3év 6 év 9 év 12 év 15 év

Alapkamatok (%): MNB 0,90 ECB 0,00 FED 0,50 BOE 0,25 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 kdvetkezdket 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 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

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 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 bruttd 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

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-111/324/2008 és
111/75.005-19/2002, t6zsdetagsag: Budapesti Ertéktézsde és Deutsche Bérse (Tarsaséag) 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, eladaséara vonatkozo felhivasnak vagy ajanlatnak. A t6kepiaci
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 harithatok 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 el6tti tajékoztatasrol szolo
Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fiiggetlenségének elémozditasat célzd jogi kdvetelményeknek megfelel6en késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldz6 ligyletkbtésre vonatkozo tilalom.



http://www.erstebroker.hu/
http://www.erstemarket.hu/
mailto:info@ersteinvestment.hu

