®
ERSTE s Panorama 2016. augusztus 25.

Investment
BUX 27.949 0,8% Mtel 433 -0,9% Bayer 96,2 -0,4% EURMHUF 309,52 -0,1% Olaj ($) 46,8 -2,8%
DAX 10.623 0,3% MOL 17.270 -0,3% BMW 77,1 -0,6% BURUSD 1,1264 -0,4% Arany ($) 1.324 -1,0%

S&P 2175 -05% OTP 7.290 1,9% Commerzbank 6,0 2,6% USDHUF 274,80 0,2% Réz($) 207,7 -1,8%
RDX 1.122 -0,2% Richter 5.669 1,2% Lufthansa 10,7  2,2% USD/IJPY 100,45 0,2% 10Y hozam 2,8 -0,0
el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Nem oriltek a befekteték a Hewlett Packard jelentésének
- Javulhatott az tzleti hangulat

- 47 dollar alatt a WTI, gyengulé arany

- Nagyot er6s6détt tegnap a dollar

- Magasrdl esett nagyot a Nintendo

- Kis emelkedés johet ma a BET-en

Erste kommentar

Ugyan a hasznaltlakas-értékesitések estek a lokalis csucsrél, amelyet még juniusban lathattunk, de még igy
is attraktiv szinten maradt. Ez pedig 2007 év vége 6ta nem latott értékeket jelent, azaz nem esink kétségbe.
A kozel 5,4 millié értékesitett hasznalt lakas olyan szam, amelyet ugyan mar cirka egy éve lathatunk az
amerikai lakaspiacon, de azel6tt 2007-ben volt ezen a szinten az ingatlanpiac. Persze ez még messze van a
tobb mint 7 millids csucstdl. Vagyis itt is van még tere az emelkedésnek.

A mai napon szemunket a német Uzleti bizalmi index-re és Jackson Hole-ra vetjik. Hiszen az el6bbi fontos
mérészama Eurdpa elsé szamu gazdasaganak, mig a masodik esetben fontos informaciok jelenhetnek meg a
Fed jov6beli monetaris politikajarél, meg gy altalaban a monetaris politikai eszkoztar jovébeli
keretrendszerérdl.

Tegnap enyhe emelkedést lathattunk a DAX indexben, meglepd volatilitds mellett. A mai napon is bizonytalan
lehet a kezdés. de a tovabbi emelkedésnek nagyobb a valészinlisége. A BUX index esetében hasonlé lehet a
kotta. Itt is lehet egy bizonytalansag napkézben, nap elején, de a végére ebben az esetben is pozitiv zarast
varunk.

tast a piac a
> Feliratkozas
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum

aug. 25.
aug. 25.
aug. 25.
aug. 25.
aug. 25.
aug. 25.
aug. 25.
aug. 25.
aug. 25.

1d6 Orszag Adat ldészak Korabbi
9:00 SP  GDP (évl/év, igazitott) Q2 3.2% 3.2% 3.2%
10:00 GE  IFO (zleti hangulatindex aug. 108.3 108.5
14:30 US  Tartds cikkek rendelésallomanya (hé/ho) jal. -3.9% 3.4%
14:30 US  Friss munkanélkili-segély kérelmek (ezer fé/hét) aug. 262 265
14:30 US  Tartds munkanélkiili-segély kérelmek (ezer f6/hét) aug. 2175 2155
15:45 US  Bloomberg fogyasztdi elégedettség aug. 43.6
15:45 US  Beszerzési menedzser index aug. 51.8
15:45 US  Szolgaltatéipari beszerzési menedzser index aug. 51.4 51.8
22:.01 US  Autodesk 2017 Q2 -0,09 -0,13

Nemzetkozi hirek

USA:

Lefelé vették az iranyt a tengerentuli borzék, és napon belil sem érkezett meg a felment6 sereg, igy
eséssel zartak a piacok (Dow Jones -0,35%, S&P500 -0,52%, Nasdaq -0,81%).

A tegnapel6tti kedvez6 lakaspiaci adatot kovetden a tegnapi fliggdben 1évé lakasértékesitések
csalddast okoztak. A vart 5,51 millié helyett 5,39 milliéra estek az eladasok, a havi adat pedig 3,2%-
0s visszaesést mutatott juliusban, szemben az 1,1%-os varakozassal.

A Pfizer megegyezett az AstraZeneca gyodgyszergyartoval az antibiotikumok Uzletag
megvasarlasardl, a vételar 1,575 milliard dollar plusz jogdijak.

A Hewlett Packard tegnap publikalta harmadik negyedéves szamait. A tisztitott részvényenkénti
profit 48 centre emelkedett, ez felliimulja a tarsasag korabbi 43-46 cent kdzotti el6rejelzését, illetve az
elemz6k 45 centes varakozasat. A negyedik negyedévre 34-37 cent profitot var a tarsaség, ez
alacsonyabb a piac 40 centes varakozasanal. Az arbevétel 11,9 milliard dollaros értéke 0,4 milliard
dollarral jobb a konszenzusnal. A zaras utani kereskedésben 4,1%-ot esett az arfolyam a gyenge
profit elérejelzés miatt.

SP500 index forintban, long és short iranyban is!

Erste SP500 Turbo Warrantok .
> Részletek

Eurodpa:

Jol teljesitettek az eurdpai indexek tegnap. A DAX 0,3%-ot, az olasz FTSEMIB 0,7%-ot, a spanyol
IBEX35 0,9%-ot emelkedett. Negativ kivételt a FTSE100 jelentett 0,5%-0s cs6kkenéssel.

Ma 10 orakor jelenik meg az IFO hangulati indikator. A varakozasok szerint enyhén tovabb
emelkedhet az index értéke. A korabban megjelent ZEW index is azt mutatta, hogy a Brexit nem
okozott visszaesést az (izleti hangulatban.

A portugal pénzigyminiszter bejelentette, hogy az Eurdpai Bizottsag jovahagyta, hogy az allam 2,7
milliard eurds t6keemelést hajtson végre az allami Caixa bankban. A mostani jovahagyas akar
kedvez6 indikaciot is jelenthet az olasz bankokra nézve, ahol komoly vitak folynak arrél, hogy sziikség
esetén az olasz allam emelhet-e t6két a szorult helyzetbe keril6 bankoknal.

Olaj, arany:

A WTI 46,9 dollarig sullyedt ma reggel, miutan a tegnapi készletadatok 2,5 millié6 hordé névekedést
mutattak az EIA informacidi szerint. A piac 850 ezer hordd készletcsdkkenésre szamitott. A készletek
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novekedése féleg az emelked6 importnak kdszénheté. Az USA nyersolaj készletei tovabbra is 100
millié horddval a sokévi atlag felett vannak.

Az arany 1.326 dollarra esett a Fed Jackson Hole-ban tartandé talalkozéja elétt. A piac iranymutatast
var a Fed vezet6itél, hogy milyen iranyba alakitjadk az USA kamatait. Sokak szerint Janet Yellen
sokkal szigorubb monetaris politikat hirdethet ma, ami negativan befolyasolja a kamatszint alakulasat.
Ez a dollar er6s6dése mellett lejjebb kildheti az aranyat az 1.300 dollar feletti szintekrol.

Devizak:

Jol teljesitett tegnap is a forint az euréval szemben, a két napig tarté er6sddés utan tegnap a 309,3-as
tamaszig esett a forint, bar a nap elején még 310,3-ig is felszurt a devizapar. A tamasz egyel6re tartja
az arfolyamot, de torésével mar a 308,5-nél talalhaté szintet is megérintheti a kurzus.

Ma kezdédik a Jackson Hole-i konferencia, a befekteték figyelme elsésorban a pénteki Janet Yellen
beszédére iranyul. A jegybankelnoktdl azt varjak a befekteték, hogy pontosabb képet ad a kovetkezd
kamatemelésrél, ez latszik az EUR/USD mozgasan. Tegnap nagyot er6sodott a dollar, és kozeliti az
1,23-as tamaszat az arfolyam.

Tavol-Kelet:

A Nikkei 0,3%-ot, a Shanghai index 1%-ot csokkent, mikézben a Hang Seng index 0,1%-ot
emelkedett.

A felhasznaloi statisztikak alapjan a csucshoz képest 15 millio felhasznalét veszitett a Nintendo-hoz
k6tédé Pokemon Go jaték. A julius kdzepi csucskor napi 45 millié aktiv felhasznaléval rendelkezé
jatékot augusztus végén mar ,csak” napi 30 millidan hasznaltak.

A kinai részvénypiacot els6sorban az ingatlanfejleszté cégek huztak le, miutan olyan hirek jelentek
meg, hogy Shanghaiban fellépnének a meredeken emelked§ ingatlanarak ellen. Elsésorban hitelezési
szigoritasokat terveznek, példaul, hogy a hitel aranya (LTV) nem lehetne 50%-nal magasabb, mig
jelenleg ennek a hitelezési mutatéonak az értéke a 70%-ot is elérheti. Az Uj szabalyozas rendkivil
szigorunak szamitana.

A feltdrekvd piacok szakértéje, Mark Mobius szerint szinte elkerllhetetlen, hogy Japan bevezesse a
helikopterpénzt, sét szerinte erre mar a kdvetkezd, szeptemberi BoJ Ulés alkalmaval lehet8ség is van.

Hatarid6s piacok:

29,000

27,000 +

Mind az amerikai, mind az eurdpai hatarid6s piacok a negativ tartomanyban voltak.
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Nemzetkozi részvényindexek

valtozas valtozas

zaro6 érték napi 52 hét zar6 érték napi 52 hét
Dow Jones 18.481 -0,4% 18,0% WIG 20 1.786 -02%  -13,7%
Nasdaq Composite 5.218 -0,8% 15,8% PX 858 0,9% -13,3%
Nasdagq 100 4.783 -0,7% 19,1% Hang Seng 22.870 0,2% 6,8%
FTSE 100 6.836 -0,5% 12,4% Russell 2000 1.237 -0,9% 12,1%
RDX 1.122 -0,2% 251% Nikkei 16.564 -0,2% -7,0%
ISE 30 93.482 -1,6% 3,5% ATX 2.308 0,8% 0,9%

BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaroéar napi 52 hét zaroar napi 52 hét
Adidas 152,37 -0,9%  135,9% Infineon 15,24 -1,2% 61,7%
Arcelormittal 5,60 -2,1% 4,4% Linde 155,62 1,7% 1,7%
Axa 18,05 0,6% -18,3% Lufthansa 10,72 2,2% -1,9%
Banco Bilbao 5,41 3,3% -34,3% Nokia 511 2,0% -5,8%
Banco Santander 3,86 2,4% -28,9% Osram 47,26 0,6% 0,8%
BASF 72,66 0,4% 6,4% Raiffeisen 12,00 3.1% 2,0%
Bayer 96,17 -0,4% -17,2% Ryanair 12,14 1,5% 1,0%
BMW 77,09 -0,6% -3,4% SAP 77,24 -0,5% 32,7%
BNP Paribas 44,66 1,7% -19,5% Siemens 107,51 0,7% 25,1%
Commerzbank 6,04 2,6% -39,3% Telefonica 8,87 0,6% -29,2%
Daimler 61,92 0,1% -10,5% Thyssenkrupp 21,21 -0,4% 13,1%
Deutsche Bank 12,57 1,9% -50,5% Total 42,74 -0,1% 9,3%
Deutsche Post 28,70 1,6% 19,5% Unicredit 2,26 8,0% -61,2%
EON 8,20 -0,5% -17,8% Volksw agen 128,97 -0,4% -22,3%
Fiat Chrysler Automotives 6,15 1,9% -27,1% Wizz Air 18,69 2,4% -22,6%

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

ERSTE ajanlasok

zaroar valtozas forgalom

Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtél Célar
Magyar Telekom 433 -0,9%  11,6% 841.861 Felhalmozas 2015.09.29 450
MOL 17.270 -0,3% 24,6% 27.826 Felhalmozas 2016.06.23 18.950
OoTP 7.290 1,9% 33,8% 1.062.765 Tartas 2016.06.01 7.200
Richter 5.669 1,2%  33,9% 316.503 Felhalmozas 2016.05.03 6.080

Amerikai szektorindexek Allamkotvények
valtozas valtozas (bazispont)
zar6 érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 24 -0,0% 7,6% USA 10 éves 1,70% -0,5 -51,5
Tavkozlés 47 -01% 14,4% EMU 10 éves 0,07% 0,8 -81,1
Olaj 1.144 -03% 11,1% Magyar 10 éves 3,26% 1,0 -87,0
Gydgyszer 525 -1,5% -2,1% USA 5 éves 1,22% -1,0 -28,3
Szallitmanyozas 7.919 -0,1% 6,0% EMU 5 éves 0,45% 0,5 -59,4
Félvezetd 140 -0,9% 49.2% Magyar 5 éves 2,30% -0,0 -83,0
Kozszolgaltatd 50 -0,0% 19,3% Japan 5 éves 0,23% -0,6 -25,6
Hadiipar 3.423 0,1% 27,0% EMU 3 hénapos 0,51% 1,2 -37,4

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) 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.
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