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BUX 28.598 0,7% Mtel 444 1,4% Bayer 95,7 1,0% BEURMHUF 309,61 -0,1% Olaj ($) 448  0,9%
DAX 10.687 0,1% MOL 17.500 0,6% BMW 776 -1,1% BURMUSD 1,1255 1,0% Arany ($) 1.350 1,7%

S&P 2186 03% OTP 7.530 0,0% Commerzbank 6,3 -2,3% USDHUF 27509 -1,1% Réz($) 2084  0,6%
RDX 1170 1,1% Richter 5.795 1,6% Lufthansa 106 -04% USDUJPY 102,02 -1,4% 10Yhozam 3,0 -1,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Uj térténelmi cstcsra kapaszkodott a Nasdaq

- Carney parlamenti meghallgatasa lehet érdekes a font miatt
- Sullyed a WTI, nagyot ugrott az arany

- Arossz adatra gyenguilt tegnap a dollar

- Beleadtak a Nikkei-be az erés jen miatt

- CsoOkkenésre szamitunk ma a BET-en

Erste kommentar

Fej-fej mellett allnak a jeldltek az amerikai elndkvalasztasban. Trump egyre inkabb megkdzeliti Clintont. A
nemzeti felmérés szerint Clinton 46,2, mig Trump 42,9 szazalékon all (a tébbi fliggetlenek k6z6tt oszlik meg).
Ugyanakkor vannak olyan felmérések, melyek mar Trump gydzelmét josoljak. llyen példaul a CNN/ORC
felmérése, amelyben Trump mar 49 szazalékkal vezet a 48 szazalékos Clinton el6tt. Ugyanakkor az elektorok
koérében (allamokra lebontva) meggy6z8 elénye van Clintonnak. Pl. a 14 legfontosabb allambdl négyben
gybzne Trump, ha most lennének a valasztasok, de ott is csak kis elénnyel, mikézben a maradék tizben
Clinton elénye nagyobb. Politikai megfigyel6k szerint Clinton elénye varhatéan megmarad a vélasztasokig. Mi
viszont azt gondoljuk, hogy manapsag sohasem lehet hatraddlni, ezt a brit népszavazas is bebizonyitotta.
Nem art évatosnak lenni, ugyanis Trump gy&zelme esetén varhatdan er8s negativ piaci reakciok lennének.

Mikézben az ISM index nem vart, hat éve nem latott mélységbe (51,4 pontra) esett, a Nasdaq index Uj
csUcsra szaladt, mégpedig ugy, hogy ott is zart! A kamatemelési varakozasok nagyot esetek a nem vart
gyenge adatra. Az idei (decemberi) kamatemelés valdszinlisége kdzel 50 szazalékra csdkkent a korabbi 60
szazalék korlli értékrél. Ez segitette a piacokat, na meg az, hogy szinte minden szektorban
eredménybdvilést varnak az elemzdk az idei masodik félévben. Azt pedig nem kell magyaraznunk, hogy a
technoldgiai szektor emelkedését j6 dolognak tartjuk a piac egészére nézve, hiszen azt gondoljuk, hogy ez a
vezetd szektor.

A mai napon a DAX index tovabb oldalazhat, mig a BUX index esetében valamiféle csdkkenést lehet
valoszinlsiteni.

Iratko_;zon fel hirleveleinkre!

Elemzdcsapatunk napi rendszeresegoel ad tajékoztatast a piac allasardl s a

varhattd mozgasokral. > Feliratkozas
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum Id6 Orszag Idészak Korabbi

szept. 7. 3:30 AU  GDP (év/év) Q2 3% 3.3% 3.3%
szept. 7. 8:00 GE lIpari termelés (év/év) jal. 0.9% 0.2% -1.2%
szept. 7. 10:30 UK Ipari termelés (év/év) jal. 1.6% 1.9%

szept. 7. 11:00 HU  Allamhéztartasi egyenleg (év eleje 6ta, milliard Ft) aug. -464.8

szept. 7. 13:00 US  Jelzéloghitel igénylések szept. 2.8%

szept. 7. 20:00 US  Fed Bézs kdnyv

Nemzetkozi hirek

USA:

- A hosszu hétvége utan nem volt nagy mozgas a tengerentilon. A kereskedés els6 felében esni
kezdtek a piacok, de a nap masodik felében mar emelkedni tudtak az arfolyamok, és enyhe pluszban
zartdak a napot. A kis emelkedés ellenére is sikerllt a Nasdaq indexnek uUjabb toérténelmi csucsra
kapaszkodnia (Dow Jones 0,25%, S&P500 0,3%, Nasdaq 0,5%).

- Egy vartndl gyengébb makrogazdasagi adat is érkezett, az ISM szolgaltatdipari index 6 éves
mélypontra esett. A vart 54,9 pont helyett 51,4 pontra csokkent az index.

- A San Francisco-i Fed elndk, John Williams szerint a gazdasag tovabbra is j6 uton halad, és lehetéleg
minél hamarabb kamatot kellene emelnie a Fed-nek.

- A General Electric 0,8%-0s minuszban zarta a napot, egy tegnapi bejelentés szerint két 3D
nyomtatassal foglalkozé céget vasarolna a tarsasag 1,4 milliard dollar értékben.

- Szeptember 7-e nagy nap az Apple-nek, mert a tarsasag egy mai eseményen fogja bemutatni a
legujabb termékeit.

- A Fed ma este publikalja a gazdasag helyzetérél képet ado Bézs kdnyvét.

P500 index forintban, long és short iranyban is!

10 Turbo Warrantok

> Részletek

Eurépa:

- Jellemzben csdkkentek tegnap az eurdpai részvénypiacok. Kivételt jelentett a DAX, ami 0,14%-ot
emelkedett, mikozben a FTSE100 0,78%-ot, a CAC40 0,24%-ot csoOkkent.

- Ma tartjak a brit jegybankelnok parlamenti meghallgatasat, ami az esetleges tovabbi jegybanki
lazitasok miatt lehet érdekes. Mark Carney korabban hatarozottan elhatarolédott a negativ betéti rata
bevezetésének lehet6ségétél, de jelezte, hogy tovabb vaghatjak a kamatot nulla kbzelébe.

- Olasz kormanyzati forrasok cafoltak azokat a sajtéhireket, hogy az Eurdpai Stabilitasi Mechanizmus
(ESM) keretét igénybe véve tdkésitenék fel a bajba jutott olasz bankokat, els6sorban a Monte dei
Paschi di Siena bankot.

Olaj, arany:

- A WTI arfolyama 45,1 dollarig sullyedt, miutan a piac egyre szkeptikusabb az orosz-szaudi
megallapodassal kapcsolatban. A piaci szerepl6k tovabbra sem biznak abban, hogy Algirban
szeptember végén megallapodas szlletik a termel6k koérében, bar ennek az esélye most nagyobb,
mint az év elején Dohaban. A f6 ellenlabasok kozll Iran mar kézel 4 millio hordd olajat termel
naponta, mig Oroszorszag 11 millié hordd korili napi termelésével meghaladta az 1991-es csucsot.
Ezen magas értékek miatt gondolhatjdk néhanyan, hogy most kdnnyebb teté ala hozni egy
megallapodast.
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Az arany 1.351 dollarra ugrott. A piac egyre kisebb esélyt ad egy idei USA kamatemelésnek, mivel a
vilagbol és az Egyesiilt Allamokbdl is kedvezétien makrogazdasagi adatok lattak napvilagot, tébbek
k6zo6tt az un. Supply Management index, ami 2010 6ta a legmélyebb pontjara esett. A szeptemberi
kamatemelésnek 24%-os esélyt ad a piac a korabbi 34%-kal szemben. A pénzugyi befektetdk is
elkezdték vasarolni az aranyat: 13,8 metrikus tonnaval 2,031 tonnara nétt az ETF-ekben tarolt arany
mennyisége. Ezek a hirek 6sszességében magasra emelték az arany arat.

Devizak:

Nagyot gyenglilt tegnap a dollar az euréval szemben, a vartnal gyengébb ISM index utan emelkedett
nagyot az arfolyam. Az 1,114-es nyitashoz képest zarasra 1,125-ig emelkedett az arfolyam, ezzel
visszapattant a devizapar a 200 napos mozgdatlagrol.

A forintban tegnap sem volt nagyobb elmozdulas, tovabbra is a 309-310,4 kdzotti savban araszol a
hazai fizet6eszkdz az eurdval szemben.

Tavol-Kelet:

Vegyes képet mutatnak az azsiai t6zsdék. A Nikkei 0,5%-ot csokkent, a Hang Seng értéke nem
valtozott, a Shanghai index értéke pedig 0,3%-ot emelkedett.

A tegnapi gyenge amerikai makroadatok hatasara a jen beer6s6détt, az USDJPY arfolyam egészen
101,3-ig zuhant, ez pedig magaval hizta a japan részvényt6zsdét is.

Nem okozott nagyobb meglepetést az ausztral GDP, év/év alapon a varakozasoknak megfeleléen
3,3% volt a ndévekedés, negyedév/negyedév alapon pedig 0,5%-kal béviilt az ausztral gazdasag.

Hataridds piacok:

Vegyes képet mutattak a hatarids piacok ma reggel.
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29,000 325
Forgalom (milli¢): 1.95 ] 50 Utolsé ar: 309.61
Utolso ar: 28,598 —MA 20: 309.85
27,000 1 —mA20: 27,871 - MA 200: 312.76
——MA 200: 25,624 40 320
25,000 1 il | "l
% s |- | ‘ 'Mimlhlmzih‘ | || | Y ‘W I
23,000 ‘ IL ] i i [| G THT A i‘” 5 '\N—
20 | || il ’ i 1" ! \| '||| 7 |
L1 R Y 7Y T
| Ty ik \ ik
- 310 114 I - | | | I“.I\.‘Ir I | IM;-,
21,000 ¥ o SO LT - |
|
19,000 T T T T 1 0 305 T T T T T T T
szept. 22. dec. 16. marc. 17. jon. 14. szept. 6. szept.23. dec.2.  febr.10. 4pr.20.  jun.29.  szept.7.
Nyito Max. Min Zaro Nyito Max. Min Zaré
BUX (pont) 28.410 28.598 28.410 28.598 EUR/HUF 309,87 310,14 309,40 309,61



ERSTESS

Investment

Nemzetkozi részvényindexek

zaré érték
Dow Jones 18.538
Nasdaq Composite 5.276
Nasdaq 100 4.830
FTSE 100 6.826
RDX 1.170
ISE 30 95.826

BETa - Eurépai blue-chipek a

zaroar
Adidas 146,95
Arcelormittal 5,51
Axa 19,18
Banco Bilbao 5,59
Banco Santander 4,07
BASF 73,01
Bayer 95,69
BMW 77,57
BNP Paribas 46,72
Commerzbank 6,30
Daimler 63,26
Deutsche Bank 12,86
Deutsche Post 28,79
E.ON 8,41
Fiat Chrysler Automotives 6,01

Panorama

valtozas

napi 52 hét
0,2% 15,1%
0,5% 12,6%
0,6% 15,4%
-0,8% 12,4%
1,1% 22,9%
0,3% 8,6%

BET-en

valtozas

napi 52 hét
-0,2%  123,8%
-1,4% 9,0%
-0,8% -12,5%
-1,8% -28,7%
-1,3% -21,2%
-0,2% 4.7%
1,0% -19,8%
-1,1% -4,1%
-1,4% -14,3%
-2,3% -35,6%
0,8% -10,8%
-3,2% -49,4%
0,4% 18,3%
0,9% -13,8%
0,6% -26,6%

2016. szeptember 7.

zaré érték

WIG 20 1.791
PX 882
Hang Seng 23.762
Russell 2000 1.253
Nikkei 17.012
ATX 2.381
zaroar

Infineon 14,76
Linde 152,97
Lufthansa 10,55
Nokia 5,09
Osram 45,77
Raiffeisen 12,76
Ryanair 12,75
SAP 80,48
Siemens 106,67
Telefonica 9,35
Thyssenkrupp 21,81
Total 4410
Unicredit 2,30
Volksw agen 131,31
Wizz Air 18,99

valtozas
napi
0,2%
0,2%
-0,1%
0,1%
-0,4%
0,0%

valtozas
napi
-0,3%
-1,8%
-0,4%
-0,2%
-1,0%
-0,9%
0,4%
-0,3%
-0,4%
0,1%
0,5%
-0,4%
-1,5%
-0,2%
-2,4%

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

52 hét
-16,0%
-11,0%
15,4%
10,3%
-4,7%

5,5%

52 hét
51,1%
0,5%
-1,7%
-6,6%
-2,6%
11,2%
-1,5%
37,8%
23,3%
-21,3%
17,7%
10,3%
-59,2%
-18,6%
-19,0%
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaréar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtél Célar
Magyar Telekom 444 1,4% 13,0% 888.505 Felhalmozas 2015.09.29 450
MOL 17.500 0,6% 27,6% 55.652 Felhalmozas 2016.06.23 18.950
OoTP 7.530 0,0% 38,2% 543.740 Tartas 2016.06.01 7.200
Richter 5.795 1,6% 37,0% 200.966 Felhalmozas 2016.05.03 6.080
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaré érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 25 -0,2% 8,3% USA 10 éves 1,70% -0,0 -59,0
Tavkozlés 47 0,8% 12,3% EMU 10 éves 0,07% -0,4 -79,0
Olaj 1.151 1,3% 6,0% Magyar 10 éves 3,26% -2,0 -69,0
Gyodgyszer 524 0,6% -3,1% USA 5 éves 1,22% -0,0 -35,0
Szalltmanyozas 7.952 0,1% 2,0% EMU 5 éves 0,45% -0,3 -60,3
Félvezetd 143 0,2%  45,7% Magyar 5 éves 2,30% -1,0 -64,0
Kozszolgaltatd 50 11% 22,5% Japan 5 éves 0,23% -2,2 -24,2
Hadiipar 3.399 -04% 24,6% EMU 3 hénapos 0,51% 1,7 -35,8
Magyar referenciahozamok
5.0% -
4.0% A
3.0% A
2.0% 1-hénapja Jeleniegi
i Pl 1 hete
1.0% A
0.0% T T : T s
0év 3év 6 év 9év 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

