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BUX 28.506 -0,5% Mtel 451 0,9% Bayer 96,1 -0,7% BEUR/MHUF 308,65 0,1% Olaj ($) 476  4,7%
DAX 10.675 -0,7% MOL 17.255 -1,3% BMW 77,3 -0,9% BEURMUSD 1,1260 0,2% Arany ($) 1.338 -0,5%

S&P 2181 -02% OTP 7490 -0,3% Commerzbank 64 0,4% USDHUF 274,08 -0,1% Réz($) 2096  0,1%
RDX 1.183 -0,1% Richter 5825 -0,5% Lufthansa 10,9 3,2% USD/JPY 102,49 0,7% 10Y hozam 29 -6,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Oldalaztak tegnap a tengerentuli borzék

- Nem bdvitette eszkdzvasarlasi programjat az EKB

- Ismét emelkedik az olaj a jelentds készletesésre, kismértékben sillyedt az arany
- Az EKB ulés mozgatta tegnap az eurot

- Lassult a kinai inflacio

- Kis csdkkenésre szamitunk ma a Budapesti Ertéktézsdén

Erste kommentar

Az EKB hozott egy kis negativ meglepetést a piacra azzal, hogy nem is targyalta a mennyiségi lazitas
keretrendszerének megvaltoztatasat. Ugyanis a piac egyes szerepl6i mar most arra szamitottak, hogy
félévvel, jové szeptemberig meghosszabbitjak a lazitasi id6szakot, és a vasarolt eszk6zok korét is kiszélesitik.
Erre nagyobbat estek az eurdpai részvénypiacok, de a nap végén azért kissé magukhoz tértek. Azért nem
eszik olyan forron a kasat, az EKB szakértdi testllete ugyanis vizsgalja a kiterjesztés lehet6ségét, rdadasul
minden lehetséges opciét megnéz. Ez azt mutatja, hogy a nem tul tdvoli jdv8ben megtdrténhet a vart Iépés.
llyen értelemben a tegnapi nap csak egy kis fodor volt a f§ irdny szdvetén.

Osszességében enyhe csdkkenésre szamitunk a mai napon mind a DAX, mind a BUX index esetében.

Befektetesi hitel euroban és forintban is!

dldi papirokkal napon til, de » Részletek



http://erstebroker.hu/hu/reszvenyek_befektetesi_hitel.html
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Kiilfoldi és hazai adatok

Orszag Idészak Korabbi
3:30 CHN  Fogyasztdi arindex (év/év) aug. 1.8% 1.7% 1.3%
8:00 GE  Folyo fizetési mérleg (milliard eurd) jal. 26.3 24.5 18.6
8:00 GE Kllkereskedelmi mérleg (milliard eurd) jal. 24.7 23.7 19.5
8:00 GE Kllkereskedelmi egyenleg ja. 0.2% 0.4% -2.6%
10:30 UK Kiilkereskedelmi mérleg (millio font) jat. -5084 -4200

Nemzetkozi hirek

USA:

Oldalazassal telt a tegnapi kereskedés a tengerentulon, az indexek mérsékelt eséssel zartak a napot
(Dow Jones -0,25%, S&P500 -0,22%, Nasdaq -0,46%).

Az Uj iPhone bemutatéja utan a tegnapi kereskedésben 2,62%-0s eséssel zart az Apple. A Wells
Fargo lemindsitette az Apple részvényeit, semleges ajanlast megfogalmazva a papirra. 105-120
dollaros savot hatarozott meg az arfolyamra vonatkozéan.

185 millié dollaros birsagot kell fizetnie a Wells Fargo pénzintézetnek kilénbdzé szabalytalansagok
miatt. A hirnek varhatéan nem lesz komolyabb arfolyamhatasa.

A friss segélykérelmek szama 259 ezerre esett vissza a mult héten, amely enyhén jobb a 265 ezres
varakozasnal.

Eurédpa:

A DAX 0,7%-ot, a CAC40 0,3%-ot csokkent, mikozben a FTSE100 0,2%-ot emelkedett.

Az EKB a varakozasoknak megfeleléen nem valtoztatott az alapkamaton és a kamatfolyosoét is
valtozatlanul hagyta. Ugyanakkor néhany spekulacidval ellentétben az eszkdzvasarlasi program
megvaltoztatasat még csak nem is targyaltak, az valtozatlanul 2017 szeptemberéig tart. Draghi azt
nyilatkozta, hogy jelenleg nem latjak szikségét tovabbi extra stimulusnak. A bejelentésre az eurd
er8sodéssel, az eurdpai részvénypiacok pedig csokkenéssel reagaltak.

Az EKB friss gazdasagi prognoézisa csak kismérték( valtoztatast takart. A 2017-es és 2018-as GDP
névekedési kilatasokat 1,7%-rél 1,6%-ra vagta vissza a jegybank, viszont az idei ndvekedési
elérejelzést 1,6%-rdl 1,7%-ra javitottak.

AZ EKB bejelentésétdl fuggetlenil a Pimco-nal ugy latjak, hogy decemberben lépni fog az EKB és
kib8viti az eszkdzvasarlasi politikajat.

Varatlanul lemondott az olasz Banca Monte dei Paschi di Siena vezérigazgatéja. Lemondasa azért is
meglepd, mert éppen jelentds atalakitasok zajlanak a banknal.

Erste DAX Certifikatok > Részletek

y‘2,1 Profitaljon a DAX index mozgasabol!

Olaj, arany:

A WTI 47,1 dollarig ugrott, miutan tegnap az elmult 17 év legnagyobb heti készletcsdkkenését
szenvedte el az Egyesiilt Allamok. Az egyenlitéi viharok az import fennakadasat és a tengeri termelés
csokkenését okoztak, melynek hatasara 14,5 millido horddval csdkkentek a készletek. Az olajra szintén
kedvez6en hatott, hogy az OPEC és Oroszorszag a hoénap végén megegyezhet a piac
stabilizalodasarol. A készletcsdokkenést a piac inkabb egyszeri eseménynek tekinti.


https://www.erstemarket.hu/pages/erste-certifikat/1
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Az arany 1.335 dollar volt ma reggel. A piac elemzi, hogy az EKB mikor indithat Ujabb pénzigyi
Osztdnzést az eurdpai gazdasagokba. Mario Draghi egyeldre levette a napirendrél a kérdést tegnapi
beszédében annak ellenére, hogy az inflacié és a ndvekedés is a célkitlizések alatt maradt. Az USA
munkanélkuliségi adata, az Uj munkanélklliségi segélyt igénylék szama 7 heti minimumon maradt,
ami inkabb a gazdaséagi aktivitas élénkllését mutatja. Az aranyra ez nem volt kedvezd tegnap.

Devizak:

Az EKB kamatddntd Ulése mozgatta meg tegnap az EUR/USD arfolyamat. A nap elsd felében
stabilan er6s6dott az eurd, amely egy révid ideig még kitartott az EKB Ulést kévetéen. Majd hirtelen
fordulat kdvetkezett és gyorsan visszagyengilt a k6zds fizetbeszkdz 1,124-ig, majd zarasra 1,126-ig
korrigalt vissza, miutan visszapattant a 30 napos mozgodatlagrél. A hajnali 6rakban ismét er6sédik az
eurd és mar 1,128-nal jar az arfolyam.

A forint er6sddéssel kezdte a tegnapi kereskedést az euréval szemben és féléves csucson is jart, de
307,7 koérnyékén megérkezett a fordulat és 308,5-ig kapaszkodott vissza zarasra az arfolyam.
Egyelére nem tinik tartésnak a forint gyengllése, mert reggel ismét lefelé indult el az EUR/HUF
devizapar.

Tavol-Kelet:

A Hang Seng index 1,4%-ot emelkedett, a Nikkei értéke nem valtozott, mig a Shanghai index 0,2%-ot
csokkent.

Tovabb lassult augusztusban a kinai inflacio. A mult havi 1,8%-rél 1,3%-ra csotkkent az inflacio,
elsésorban az élelmiszerarak alacsonyabb ndévekedési Gteme miatt. Az inflacié jelentésen elmarad a
kinai jegybank 3%-os inflaciés céljatol.

Eszak-Korea ismét atomrobbantasi kisérletet hajtott végre, becslések szerint a korabbi
atombombénal kétszer er6sebb lehet a most felrobbantott.

A varakozasoknak megfeleléen a koreai jegybank 1,25%-on tartotta az alapkamatot.

Hatarid6s piacok:
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Alapvetden negativ hangulat uralkodott a hataridés piacokon ma reggel.

BUX Index (napi felbontas) EUR/HUF (napi felbontas)
325
Forgalom (milli¢): 2.66 50 Utolsé ar: 308.65
Utolsé ar: 28,506 —— MA 20: 309.67
—MA 20: 27,977 - MA 200: 312.72
——MA 200: 25,679 40 320 1
|
30 i |\ ||i || M.
ss ¢ [ i

TH. |
20 I | i S ,, |z [ - ‘ i ‘

IR R P Wl
a10 W‘” ”! (i ||IT| ik w / Wy
21,000 ¢ 10 — L LN |

|
19,000 T ! ! i 1 0 305 T T T T T T
szept. 24. dec. 18. marc. 21. jun. 16. szept. 8. szept. 25. dec.4.  febr.12.  a&pr. 22. jat. 1. szept. 9.

Nyité Max. Min Zaré Nyito Max. Min Zaré
BUX (pont) 28.654 28.710 28.428 28.506 EUR/HUF 308,42 308,79 307,85 308,65



®
ERSTE 5 Panorama 2016. szeptember 9.

Investment

Nemzetkozi részvényindexek

valtozas valtozas

zaré érték napi 52 hét zaré érték napi 52 hét
Dow Jones 18.480 -0,2% 13,7% WIG 20 1.793 -0,9% -16,3%
Nasdaq Composite 5.259 -0,5% 10,6% PX 885 0,4% -12,3%
Nasdaq 100 4.804 -0,6% 12,9% Hang Seng 24.319 1,7% 9,9%
FTSE 100 6.859 0,2% 10,1% Russell 2000 1.258 -0,2% 9,6%
RDX 1.183 -0,1% 21,5% Nikkei 16.981 0,1% -9,5%
ISE 30 95.675 0,3% 8,2% ATX 2413 0,8% 5,0%

BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaroéar napi 52 hét zaroar napi 52 hét
Adidas 146,00 -1,6%  122,9% Infineon 14,38 -2,9% 47,0%
Arcelormittal 5,57 -1,8% 8,1% Linde 150,01 -2,6% -1,0%
Axa 19,62 1,3% -14,0% Lufthansa 10,87 3.2% -6,8%
Banco Bilbao 5,75 1,7% -28,4% Nokia 5,13 -1,2% -11,0%
Banco Santander 4,22 2,3% -20,2% Osram 45,05 -1,0% -8,1%
BASF 73,96 -0,5% 5,3% Raiffeisen 13,20 2,2% 9,1%
Bayer 96,09 -0,7% -19,5% Ryanair 13,32 3,7% -2,9%
BMW 77,32 -0,9% -8,3% SAP 79,60 -1,4% 37,2%
BNP Paribas 47,83 1,8% -15,3% Siemens 106,28 -1,6% 23,8%
Commerzbank 6,42 0,4% -36,6% Telefonica 9,75 2,0% -20,4%
Daimler 63,77 -0,4% -12,6% Thyssenkrupp 21,98 -0,9% 17,5%
Deutsche Bank 13,12 1,6% -49,2% Total 44,45 -0,4% 9,2%
Deutsche Post 28,73 -0,3% 19,5% Unicredit 2,38 2,1% -58,9%
E.ON 8,17 -0,6% -14,7% Volksw agen 131,82 -1,1% -22,1%
Fiat Chrysler Automotives 6,08 -1,2% -29,2% Wizz Air 19,59 0,1% -22,4%

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



http://www.erstemarket.hu/
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroéar valtozas forgalom

Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtél Célar
Magyar Telekom 451 0,9% 15,6% 1.301.663 Felhalmozas 2015.09.29 450
MOL 17.255 -1,3%  28,9% 88.790 Felhalmozas 2016.06.23 18.950
OoTP 7.490 -0,3%  37,0% 540.172 Tartas 2016.06.01 7.200
Richter 5.825 -0,5% 40,7% 312.353 Felhalmozas 2016.05.03 6.080

Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaré érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 25 -0,1% 6,9% USA 10 éves 1,70% 1,0 -59,1
Tavkozlés 47 -02% 11,2% EMU 10 éves 0,07% 1,8 -74,2
Olaj 1.169 1,6% 7.2% Magyar 10 éves 3,26% -2,0 -76,0
Gyodgyszer 524 0,0% -4,1% USA 5 éves 1,22% 0,7 -34,7
Szallitmanyozas 8.077 0,2% 1,5% EMU 5 éves 0,45% 0,4 -56,2
Félvezet6 142 -0,5% 42,5% Magyar 5 éves 2,30% -3,0 -74,0
Kozszolgaltatd 50 0,3% 21,9% Japan 5 éves 0,23% 1,0 -22,2
Hadiipar 3.405 02% 21,6% EMU 3 hénapos 0,51% 1,2 -36,0

Magyar referenciahozamok
5.0% -

4.0% A

3.0% - ——

2.0% A 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

30,000 BUX (pont) ﬁ 14000 DAX (pont) 2300 S&P 500 (pont)
28,000 Ww " ,] J"m"w 13,000 2,200 ,M"V""W"
o v [T "
26000 ‘r""' o 12000 ) 2100 / ‘W“"WW‘ N' oy h']\”
n , 'k 1"
24,000 ’.IWJ““" Wwi 11,000 oyt ! W " W“‘“ 2,000 \Wv \
22,000 1 gyt 10,000 4 ¥ i T 1,000 1]
W‘ i W‘ it MM e wf ! [r u“
20,000 9,000 b 1,800
18,000 . . . 8,000 I . . 1,700 I I .
2015 szept. 2015dec. 2016 marc. 2016 jun. 2015 szept. 2015dec. 2016 marc. 2016 jun. 2015 szept. 2015dec. 2016 marc. 2016 jun.
6,500 .
18000 MOL (Ft) Py OTP (FP) Richter (Ft)
"
o\ ghe /[ 6,000
16,000 ‘H”L""”!"M"wh‘,"‘n"m 7,000 [ J'W‘vjlw\\w% Wi {MN' 4 ) \ e 1 i i”’ %\wn!
{ ! 5,500 T Wt LRl W
‘ f fpal ittt
Wik 1 A
14,000 - N H'h“W‘W' 6,000 - “Pp W“’l ‘I;l?w\,» 5,000 W‘ 1 w
W Y | W 4,500 Lyat?
12,000 5,000
4,000
10,000 f f f 4,000 I : | 3,500 I : |
2015 szept. 2015dec. 2016 marc. 2016 jan. 2015szept. 2015dec. 2016 marc. 2016 jan. 2015 szept. 2015dec. 2016 marc. 2016 jun.
80
WTl olaj (USD) 1,400 Arany (USD/uncia) | 12 10 éves hozam (%)

70 u‘”iw.ﬂ"“w o

60 1,300 N JM | 0.8

50 A 1,200 ’ » W “ 0.6

w”‘«m IW " Mwm /“U ' ‘H.k r ’
2 Yy b i 04
‘WW oy ﬂ ¢ 1,100 \1 g ’ H’\n

30 { “‘,‘h‘v M‘JWI”“W 02 'VAVAV"\\‘

20 ' — — 1,000 . . . 0.0 . . A,
2015szept. 2015dec. 2016 marc. 2016 jan. 2015szept. 2015dec. 2016 marc. 2016 jun. 2015szept.  2015dec. 2016 marc. 2016 jun.
325 1.18 130

EUR/HUF EUR/USD USD/IJPY
‘ 1.16 125
320 h L1 J‘ ‘”HL{ ,rllgl‘ y\ ‘ o b M..m-umw .
315 + ‘ ! J “ il M W 1y M ¥ !
l “ ‘ \ 112 ‘ i} ‘m i )wv Wi 115 l |
w\ ‘ ‘ “ m“{ ‘ﬂh f I, Nh‘ Wby
310 4l H M MW, o |‘\ M\F‘ MM M‘ i 110 V M“ )
1.08 + u W \ "
305 M P W'"M by
1.06 i 105 b , ’v "h'ﬂ A,
“ ! N‘

300 I I I 1.04 I I : 100 I I !

2015 szept. 2015dec. 2016 marc. 2016 jan. 2015 szept.  2015dec. 2016 marc. 2016 jan. 2015 szept. 2015 dec. 2016 marc. 2016 jun.



®
ERSTE 5 Panorama 2016. szeptember 9.

Investment

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 Racz Gabor 1-235-5857
Bézsenyi Zoltan 1-235-5855 Kerényi Eszter 1-235-5886 Varju Péter 1-235-5111
Czene Tamas 1-235-5121 Kéri Lajos 1-235-5874

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 Ertékt6ézsde és Deutsche Bérse (Tarsaség) altal hitelesnek tartott forrdsokon 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, publikdlasa, atdolgozéasa, terjesztése kizardlag a Tarsasag elbzetes irasos engedélyével
lehetséges. A kiadvany kiadasa idépontjaban érvényes. Tovabbi részletek: www.ersteinvestment.hu, (gyletek elbtti tajékoztatasrol sz6l6
Hirdetményben.

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