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BUX 28.446 -0,2% Mtel 450 -0,2% Bayer 942 -19% BEURMHUF 309,44 0,3% Olaj ($) 459 -3, 7%
DAX 10.573 -1,0% MOL 17.285 0,2% BMW 76,3 -1,3% BURMUSD 1,1233 -0,2% Arany ($) 1.328 -0,8%

S&P 2128 -25% OTP 7477 -02% Commerzbank 6,4 02% USDHUF 275,45 0,5% Réz($) 208,9 -0,4%
RDX 1.164 -16% Richter 5780 -0,8% Lufthansa 11,0 1,0% USDJPY 102,69 0,2% 10Y hozam 29 -2,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Nagyot estek pénteken a tengerentuli piacok

- Atmenetileg uj taggal béviil a DAX index

- 45 dollaron a WTI, alig valtozott az arany ara

- Gyenguilt pénteken a dollar

- A megemelkedett kamatemelési varakozasok betettek Azsianak is

- Esésre szamitunk ma a BET-en

Erste kommentar

Unnepek és duma. Meg lehet Ginnepelni 9/11-et és 9/15-6t is. Az utdbbi a valsag kezdete, a Lehmann csédje.
Az Unnepségeken lehet sokat beszélni a gazdasagi programokrél, a szavazdék megvételérdl, és persze a
kamatokrol is. Raadasul az utobbi esetben kedden kezd&édik a csend idészaka. Azaz 13-t6l az FOMC tagok
nem koézdlhetnek véleményt nyilvanosan. igy elétte még gyorsan el kell mondani j6 sokszor, hogy akar
kamatot is emelhetnek. Pedig szerintiink nem is. igy pedig kétségekbe lehet kergetni a piacot, ami meg is
tortént. Ma Lockhart fog beszélni, aki semlegesnek szamit, de nem lep8dnénk meg, ha héja beszédet
mondana. Egy sz6, mint szaz, a piac féli a kamatemelést, és komoly, nagy hibanak tartana. Kilénben a piaci
szerepl6k cirka 30 szdzalék esélyt adnak annak, hogy bekdvetkezik ez a 1épés most szeptemberben, de
decemberre mar 60 szdzalék az emelés valészinlisége.

Ma kereskednek el6sz6ér az Uniper (az E.ON hagyomanyos energiatermeld eszkdzeit tomoritd vallalat)
rézvényeivel. Mivel csak ma lesz benne a DAX indexben, ezért az indexkdvetd alapok valdszinileg elég
komoly eladasokat fognak generalni rajta. Ez pedig nem lesz tul j6 az ideiglenesen 31 tagura béviild DAX
indexnek. Reméljuk, hogy a 10.400 pontos szint nem esik el.

A mult héten a BUX 15 pontra megkozelitette a 18.725 pontos ellenallas szintet, majd lefordult a hét végére.

Itt is reménykediink abban, hogy az elkévetkez6 napokban a kitérési szint és az éppen ott tartoz6dd 20 napos
mozgdatlag, mint tdmasz (28.000 pont) nem esik el.

Ne maradjon le, értesiiljon idoben a piaci mozgasokrol!

' {‘1!'!" Dijmentes, di arfolyam & . az Erste Marketen!

> Részletek
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum I1d6 Orszag Adat Id6szak Korabbi Vart Tény
szept. 12.  1:50 JP Maganszektor gépipari rendelésallomanya (év/év) jal. -0.9% 0.3% 5.2%
szept. 12.  8:00 JP Gépipari rendelésallomany (év/év) aug. -19.7% -8.4%

Nemzetkozi hirek

USA:

- Gyengén teljesitettek pénteken a vezet6é tengerentuli indexek, a hetekig tarté savozas utan nagyot
estek a hét utolso kereskedési napjan a boérzék. A kamatemelést er6sitdé szavak miatt kerlltek lejtére
a piacok (Dow Jones -2,13%, S&P500 -2,45%, Nasdaq -2,54%).

- Eric Rosengren, a bostoni Fed elnéke szerint folytatni kell a fokozatos monetaris szigoritast, hogy
megakadalyozzak az Egyesiilt Allamok gazdasaganak tdlheviilését. A lassu globalis névekedés
tovabbra is kockazatot jelent, de az USA ellenallénak bizonyult a nemzetkdzi sokkokkal szemben. A
dontéshoz6 az FOMC szavazé tagja idén.

- Ma délutan Dennis Lockhart atlantai Fed elndk fog beszéini.

Eurodpa:

- Péntek délutan elromlott a hangulat az eurdpai piacokon. A FTSE100 1,2%-ot, a DAX 0,95%-ot, a
CAC40 1,1%-ot csokkent.

- A DAXindexnek ma kivételesen 31 komponense lesz. Ugyanis az E.ON és az Uniper szétvalasztasa
miatt atmenetileg az Uniper is bekerll a kosarba, igaz csak a mai napra, technikai okok miatt. Az
indexkdvetd alapok miatt jelents forgalom és elad6i nyomas alakulhat ki az Uniper részvényeknél.

- A jelenleg kormanyzé jobboldali Horvat Demokratikus Kézosség (HDZ) nyerte a vasarnapi el6re
hozott parlamenti valasztasokat Horvatorszagban. Az eredmények alapjan 6nalléan egyik nagy part
sem lesz képes kormanyt alakitani, vagyis ismét konnyen patthelyzet alakulhat ki, igy érdemi
valtozasra nem érdemes szamitani a horvat politikaban. Ennek megfelelen a MOL-INA
kérdéskdrben sem érdemes valtozasra szamitani.

Olaj, arany:

- A WTI 45 dollarra zuhant ma reggel, ami az elmult egy hénap legnagyobb esése volt. A zuhanas oka,
hogy a Baker Hughes altal kdvetett furéberendezések szdma 414-re nétt, ami februar ota a
legmagasabb érték. Az OPEC tagallamok a hoénap végén Algirban talalkoznak, ahol a téma a
termelési volumenek befagyasztdsa lesz. A legutdbbi &prilisi taldlkozé sikertelen volt, mivel nem
tudtak megallapodni a kérdésrél.

- Az arany 1.328 dollaron stagnalt. A piac tovabbra is a Fed kamatemelések miatt aggodik. A Fed
bostoni kormanyzdja szerint idészerl a kamatemelés, mivel az USA gazdasaga a tulhevilés jeleit
mutatja. Az elemz8k egy része szerint az arany még a Fed kamatemelése ellenére is er6sddhet,
mivel az USA kamatai tovabbra is alacsonyak maradnak. A mai napon egy masik Fed kormanyzd,
Lael Brainar szavai lesznek a figyelem kdzéppontjaban.

| Kereskedés olajjala BET-en?

Erste WTI Oil Certifikatok > Részletek

Devizak:

- A dollar hullamvasutra kerilt a mult hét masodik felében, és a nagyobb mozgasok ellenére sem
alakult ki egyértelm(i irdny a devizaparban. Pénteken sikerilt némileg erésédnie a dollarnak
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(Rosengren szavait kdvet6en), de a ma reggeli kereskedésben mar részben semlegesitette az
EUR/USD devizapar a pénteki mozgast. Tovabbra is elmondhatd, hogy nincs irdny a devizaparban.

Gyengllt pénteken a forint az euréval szemben. Napkdzben a 309,5-nél talalhaté 20 napos
mozgoatlagig is felszurt az arfolyam, majd zarasra 309-ig esett vissza a devizapar, de még igy is
béven gyengiilni tudott a forint. A reggeli kereskedésben is a forint gyengllése lathatd, a kdvetkezd
ellendllas 310,5-nél talalhato.

Tavol-Kelet:

A Nikkei 1,7%-ot, a Hang Seng 2,8%-ot, a CSI300 index pedig 2,3%-ot csdkkent a negativ befektetdi
hangulatban.

Japanban a gépipari megrendelések varatlanul 5,2%-kal emelkedtek juliusban, ami a gazdasagi
felépulés elsé jele lehet.

7%-ot esett a Samsung arfolyama, miutan a vallalat és az amerikai felligyelet is figyelmeztetést adott
ki, hogy nem tanacsos tovabb hasznalni a tizveszélyes Galaxy Note 7 okostelefonokat.

Hataridds piacok:

Mind az amerikai, mind az eurdpai hataridés piacokon negativ hangulat uralkodott ma reggel.
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Nyité Max. Min Zaré Nyito Max. Min Zaré
BUX (pont) 28.519 28.612 28.390 28.446 BUR/HUF 308,65 309,71 308,32 309,44
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas
zaré érték napi 52 hét zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 18.085 -2,1% 10,1% WIG 20 1.754 -22%  -19,7%
Nasdaq Composite 5.126 -2,5% 6,3% PX 880 -06%  -121%
Nasdaq 100 4.682 -2,5% 8,3% Hang Seng 23.437 -2,7% 9,0%
FTSE 100 6.777 -1,2% 10,8% Russell 2000 1.219 -3,1% 5,3%
RDX 1.164 -1,6% 22,7% Nikkei 16.654 -1,8% -8,8%
ISE 30 94.627 -1,1% 7,9% ATX 2.395 -0,8% 5,7%
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BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

Adidas
Arcelormittal

Axa

Banco Bilbao
Banco Santander
BASF

Bayer

BMW

BNP Paribas
Commerzbank
Daimler

Deutsche Bank
Deutsche Post
E.ON

Fiat Chrysler Automotives

zaroar
144,14

5,40
19,83
5,70
4,20
72,16
94,24
76,30
47,93
6,44
62,91
13,58
27,81
8,14
6,03

valtozas

napi 52 hét
-1,3%  119,4%
-3,1% 10,5%

1,1% -10,8%
-1,0% -27,0%
-0,5% -16,5%
-2,4% 3.2%
-1,9% -21,1%
-1,3% -11,1%

0,2% -13,2%

0,2% -36,7%
-1,3% -14,9%

3,5% -47,2%
-3,2% 16,0%
-0,4% -4,9%
-0,9% -28,7%

Infineon
Linde
Lufthansa
Nokia
Osram
Raiffeisen
Ryanair
SAP
Siemens
Telefonica

Thyssenkrupp

Total
Unicredit

Volksw agen

Wizz Air

2016. szeptember 12.

valtozas

zaroar napi 52 hét
14,27 -0,8% 48,5%
148,16 -1,2% -0,7%
10,99 1,0% -6,9%
5,10 -0,7% -9,8%
44,00 -2,3% -10,1%
13,46 2,0% 14,3%
13,45 1,0% -1,6%
78,18 -1,8% 34,4%
104,03 -2,1% 21,4%
9,73 -0,2% -15,8%
21,26 -3,3% 16,5%
43,86 -1,3% 10,5%
2,34 -1,5% -58,9%
130,63 -0,9% -21,8%
19,52 -0,3% -23,5%

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

ERSTE ajanlasok

zaréar valtozas forgalom

Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanléas Datumtél Célar
Magyar Telekom 450 -0,2% 15,4% 692.219 Felhalmozas 2015.09.29 450
MOL 17.285 0.2%  29,7% 35.721 Felhalmozas 2016.06.23 18.950
oTP 7.477 -0,2%  38,0% 684.545 Tartas 2016.06.01 7.200
Richter 5.780 -0,8% 37,6% 203.834 Felhalmozas 2016.05.03 6.080

Amerikai szektorindexek Allamkotvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaré érték napi 52 heét hozam napi 52 hét
Bank 24 -1,9% 4,0% USA 10 éves 1,70% -1,2 -52,5
Tavkozlés 46 -3,3% 7,3% EMU 10 éves 0,07% 1,5 -62,7
Olaj 1.135 -3,0% 4,4% Magyar 10 éves 3,26% 40 -71,0
Gyoégyszer 514 -1,9%  -7,0% USA 5 éves 1,22% -0,5 -29,5
Szallitmanyozas 7.823 -3,1% -2,8% EMU 5 éves 0,45% 0,9 -49,8
Félvezetd 138 -3,0% 38,1% Magyar 5 éves 2,30% 3,0 -68,0
Kozszolgaltatd 48 -3,8% 16,6% Japan 5 éves 0,23% -0,2 -22,0
Hadiipar 3.310 -2,8% 18,1% EMU 3 hénapos 0,51% 1,4 -36,6

Magyar referenciahozamok
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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 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 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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