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BUX 27.780 -0,6% Mtel 435 0,5% Bayer 95,7 -05% EURHUF 309,35 -0,1% Olaj ($) 473 1,2%
DAX 10.530 -0,9% MOL 17.285 0,1% BMW 759 -15% BURUSD 1,1285 0,2% Arany ($) 1.322 -0,2%

S&P 2172 -0,1% OTP 7200 -12% Commerzbank 6,0 -0,3% USDHUF 274,12 -02% Réz($) 207,7  0,0%
RDX 1.119 -0,2% Richter 5611 -1,0% Lufthansa 10,4 -2,8% USDIJPY 100,53 0,1% 10Y hozam 28 1,0
el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Janet Yellen délutani beszédére varnak a befekteték

- Ranyomta a bélyegét a kereskedésre a gyenge hangulati indikator
- 47,2 dollarra emelkedett az olaj, az arany ara nem valtozott

- Neégyhavi csucsra er6sodott a forint

- Nem jutott kdzelebb az inflacids célhoz Japan

- Oldalazasra szamitunk ma a hazai borzén

Erste kommentar

Tegnap egy kicsit meggyirte az amugy sem jo hangulatban kezdé DAX-ot az IFO index. Sokan a brexittel
magyarazzak ezt a negativ értéket. Felhivjak a figyelmet arra, hogy sokszor késleltetetten jelenik meg egy
eseménynek a hatasa. Itt is egy ilyen cslszast feltételeznek a megrendelés allomany lassulasaban.

Ugyanakkor, az elemz8i varakozasok alapjan az elmult 2-4 negyedév gyengeébb teljesitményét kdvetben, az
idei harmadik negyedévtél Ujra emelkedésnek indulhatnak a vallalati profitok. Ez igaz mind a DAX, mind az
S&P500 index komponensekre is. Ezt a képet tette bizonytalannd a tegnapi visszaes6 IFO index, s igy
negativ nyomot hagyott a feltdmadasban hiv6 befekteték lelkében és az indexen is. Mivel a szebb U] j6v6 egy
része mar bedrazodott, ezért az elkdvetkez6 hetekben a kilatasokra vonatkozé indikativ adatok valdsziniileg
erbteljesebb piaci mozgasokat fognak okozni.

Ma magyar id6 szerint délutan 4-kor megszélal Janet Yellen Jackson Hole-ban. A piaci feszulten figyeli, hatha
Ujabb indikaciot olvashat ki a beszédbdl a varhaté kamatemeléssel kapcsolatban.

A mai napon egy enyhe emelkedés dsszejohet a német piacon, a tegnapi esését kdvetéen s a BUX indexben
is inkabb oldalazasra szamitunk.

Befektetési jegyek széles valasztéka a NetBrokerben!

> Tovabbi informaciok




®
ERSTE 5 Panorama 2016. augusztus 26.

Investment

Kiilfoldi és hazai adatok

Datum

aug. 26.
aug. 26.
aug. 26.
aug. 26.
aug. 26.
aug. 26.

1d6 Orszag Idészak Korabbi

1:30 JP Fogyasztdi arindex (év/év) jal. -0.4% -0.4% -0.4%
1:30 JP Maginflacié (év/év) jal. 0.5% 0.4% 0.3%
8:45 FR  GDP (év/év, igazitott) Q2 1.4% 1.4% 1.4%
10:30 UK  GDP (év/év) - elézetes Q2 2.2% 2.2%
14:30 US  GDP (negyedévinegyedév, évesitett) - elézetes Q2 1.2% 1.1%
16:00 US  Michigani Egyetem fogyasztdi bizalmi index - végleges aug. 904 90.8

Nemzetkozi hirek

USA:

Sz(ik tartomanyban oldalaztak tegnap a vezetd tengerentuli indexek. A befekteték Janet Yellen
jegybankelnék ma délutani beszédét varjak (Dow Jones -0,18%, S&P500 -0,14%, Nasdaq -0,11%).

Tegnap elkezd6détt a jegybankarok éves konferencia Jackson Hole-ban. Két jegybankar is
megszoélalt mar. Esther George, a kansasi Fed elndke szerint megfeleld az id6 egy kozeli
kamatemelésre. A szeptemberi kamatdonté Ulésig azonban még érkeznek fontos adatok, amelyeket
kiemelten figyel a Fed. A jegybankar szerint még minidig szdmos eszk6ze maradt a jegybanknak,
beleértve a negativ kamatokat és a Fed mérlegféosszegének tovabbi ndvelését. Robert Kaplan
dallasi Fed elndk szerint turelmesnek kell lenni, nem szabad sietni a kamatemelésekkel, és a
szeptemberi emelés egyel6re nincsen teritéken.

Délutan a masodik negyedéves GDP masodik fellilvizsgalata érkezik a tengerentulrdl, illetve 16
orakor fog beszélni Janet Yellen a Jackson Hole-i konferencian.

Eurédpa:

Jellemz&en estek tegnap az eurdpai részvénypiacok. A DAX 0,9%-ot, a CAC40 0,6%-ot, a FTTSE100
0,3%-otcsokkent.

A vart kismértékli ndvekedéssel szemben meglepetésre csdkkent az IFO hangulati index értéke.
Mindegyik komponensben csdkkenés volt tapasztalhatd, ennek mértéke atlagosan 2 pont volt. Pedig
a korabban megjelent ZEW indikator az tzleti hangulat élénkuilését jelezte el6re.

Ma reggel publikaljdk a brit GDP masodik becslését. A varakozasok szerint az elsd becslésnek
megdfeleléen 2,2% lehetett az év/év és 0,6% a negyedév/negyedév alapu GDP bdvilés.

Bar a Jachson Hole-i konferencia f6 eseménye egyértelmlien Janet Yellen meghallgatasa lesz, de
érdemes lehet figyelni a BoE alelndkének 16:50-kor tartandd beszédére is. Példaul azért, hogy
mennyire hatarolodik el a negativ betéti kamat bevezetésének lehetéségétdl.

Angela Merkel ma Varsoban talalkozik a visegradi négyek képviselGivel.

Erste DAX Certifikatok > Részletek

y’ ‘2 A ; Profitaljon a DAX index mozgasabol!

Olaj, arany:

A WTI 47,2 dollarra emelkedett annak kdszdnhetéen, hogy a szaudi energiaminiszter szerint a
termelés befagyasztas pozitiv hatassal lesz a piacra. A hirek szerint Irdn is részt vesz a jov6 heti
informalis targyalasokon. Az olajtermel6k hajlanak egy befagyasztasi megallapodas elérésére, mivel a
mostani szintekkel mindenki elégedett.

Az arany 1.324 dollaros szinten stagnal. Ma mindenki Janet Yellen esti Jackson Hole-i beszédére
kivancsi, ami irdnyt mutathat a kamatok alakulasanak. A Fed elndke a varakozasok szerint szigorubb
2


https://www.erstemarket.hu/pages/erste-certifikat/1

®
ERSTE 5 Panorama 2016. augusztus 26.

Investment

politikat hirdethet, mivel az USA makrogazdasagi adatai er6s6dd gazdasagi aktivitasrol adnak
szamot. Az aranyban a piac tdbbsége inkabb lefelé mutatd kockazatokat lat, féleg az emelked6
kamatlabszint miatt.

Devizak:

Tegnap enyhe erésddéssel zarta a kereskedést a forint az eurdval szemben, ami azt jelenti, hogy
sikeriilt a 309,3-as tamasz alatt zarni az EUR/HUF devizaparnak, ez pedig négyhavi forintcsucsot
jelent. A kévetkez6 szint 308,5-nél talalhaté.

A dollar mérsékelten gyengult tegnap az eurdval szemben, és a reggeli kereskedésben is hasonlo
mozgas lathaté. Az EUR/USD arfolyama 1,13-ig emelkedett, a délutani Yellen beszéd elétt mar nem
varhatd nagyobb mozgas a devizaparban.

Tavol-Kelet:

Vegyes mozgasok voltak az azsiai t6zsdéken. A Nikkei 1,1%-ot csdkkent, mikozben a Hang Seng és
a Shanghai index egyarant 0,3%-ot emelkedett.

Japanban ma publikaltak a juliusi inflaciés adatokat, melyek, ha csak minimalisan is, de alulmultak
meég a varakozasokat is. Az inflacié a varakozasoknak megfeleléen 0,4%-0s csdkkent, a maginflacié
viszont a mult havi 0,5%-rél, a varakozasoknal nagyobbat csékkenve 0,3%-ra esett. Vagyis a BoJ
tovabbra is tavol, s6t egyre tavolabb van a 2%-os inflacios cél elérésétél, ez pedig egyre nagyobb
terhet r6 a japan jegybankarokra.

Hataridés piacok:

Alapvetben negativ hangulat uralkodott a hataridés piacokon ma reggel.
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Nemzetkozi részvényindexek

valtozas valtozas

zaré érték napi 52 hét zaré érték napi 52 hét
Dow Jones 18.448 -0,2% 13,3% WIG 20 1.782 -0,3% -14,1%
Nasdag Composite 5.212 -0,1% 11,0% PX 856 -0,3% -13,1%
Nasdaq 100 4775 -0,2% 13,2% Hang Seng 22.912 0,4% 8,7%
FTSE 100 6.817 -0,3% 14,0% Russell 2000 1.240 0,2% 9,5%
RDX 1.119 -0,2% 25,6% Nikkei 16.361 -1,2% -11,0%
ISE 30 94.198 0,8% 4,1% ATX 2.294 -0,6% 1,2%

BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaroéar napi 52 hét zaroar napi 52 hét
Adidas 151,41 -0,6%  129,5% Infineon 15,11 -0,8% 60,3%
Arcelormittal 5,57 -0,4% 7,6% Linde 154,56 -0,7% 1,5%
Axa 17,87 -1,0% -18,4% Lufthansa 10,44 -2,8% -6,9%
Banco Bilbao 5,34 -1,1% -34,0% Nokia 5,04 -1,5% -5,8%
Banco Santander 3,85 -0,3% -27,5% Osram 46,68 -1,1% -0,4%
BASF 72,22 -0,6% 3.2% Raiffeisen 11,96 -0,4% 3,4%
Bayer 95,73 -0,5% -19,6% Ryanair 11,92 -1,9% -0,5%
BMW 75,94 -1,5% -7,5% SAP 77,11 0,1% 31,0%
BNP Paribas 44,43 -0,5% -19,3% Siemens 106,83 -0,7% 21,5%
Commerzbank 6,02 -0,3% -40,6% Telefonica 8,85 -0,2% -28,1%
Daimler 60,98 -1,5% -14,6% Thyssenkrupp 21,04 -0,8% 10,4%
Deutsche Bank 12,40 -1,4% -52,5% Total 42,58 -0,4% 12,9%
Deutsche Post 28,31 -1,4% 13,6% Unicredit 2,17 -3,7% -62,5%
E.ON 8,22 0,2% -18,5% Volksw agen 126,96 -1,6% -25,5%
Fiat Chrysler Automotives 6,14 -0,2% -25,6% Wizz Air 17,48 -6,5% -29,7%

A BETa piac arfolyamadatait dijmentesen kovetheti valés 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 435 05% 11,8% 528.904 Felhalmozas 2015.09.29 450
MOL 17.285 0,1% 23,5% 23.131 Felhalmozas 2016.06.23 18.950
OoTP 7.200 -12%  354% 415.027 Tartas 2016.06.01 7.200
Richter 5.611 -1,0%  34,7% 198.349 Felhalmozas 2016.05.03 6.080

Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaré érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 24 0,2% 3,9% USA 10 éves 1,70% -1,5 -61,7
Tavkozlés 47 04% 11,3% EMU 10 éves 0,07% -0,6 -78,0
Olaj 1.144 0,0% 8,0% Magyar 10 éves 3,26% 40 -84,0
Gyogyszer 522 -0,6%  -6,0% USA 5 éves 1,22% -1,6 -33,7
Szallitmanyozas 7.868 -0,6% 2,4% EMU 5 éves 0,45% -0,3 -57,1
Félvezet6 140 04% 43,8% Magyar 5 éves 2,30% 3,0 -83,0
Kozszolgaltatd 50 0,1% 17,3% Japan 5 éves 0,23% 0,8 -23,9
Hadiipar 3.426 0,1% 24,0% EMU 3 hénapos 0,51% 1,1 -37,5
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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; (i) 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 adéssag 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 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

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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