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BUX 27.828 -1,2% Mtel 445 -0,4% Bayer 93,0 -14% EURMHUF 310,19 0,2% Olaj ($) 449 -3,0%
DAX 10.387 -0,4% MOL 16.755 -1,8% BMW 754 -1,2% BURUSD 1,1220 -0,1% Arany ($) 1.319 -0,7%

S&P 2127 -15% OTP 7281 -1,7% Commerzbank 6,2 -2,3% USDHUF 276,46 0,3% Réz($) 209,6 -0,0%
RDX 1.142 -12% Richter 5712 -0,3% Lufthansa 11,0 -0,1% USD/IJPY 102,56 0,7% 10Y hozam 3,0 6,0
el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Tegnap ismét nagyot esett a tengerentuli piac
- Csalodast okozott a ZEW index

- 45,2 dollaron a WTI, kicsit esett az arany

- Gyenguléssel zart tegnap a forint

- Hosszu hétvégére megy a kinai té6zsde

- Tovabbi cstkkenés johet ma a BET-en

Erste kommentar

A tegnap kdzzétett ZEW felmérés szerint a jelenlegi szituacié komponense kismértékben csdkkent (55,1-re),
mig a jovébeli tag nem valtozott (0,5). Ez azt jelenti, hogy a piaci szerepl6k tovabbra is fellendilést varnak a
harmadik és a negyedik negyedévben, mig a j6vd év elején a piacok és a gazdasag veszithet lenduletébdl.
Ne feledjik el, hogy a ZEW hangulat indikator alapvetéen a részvény és kotvénypiaci szereplék véleményét
tikrozi, tehat sokkal inkabb az aktualis piaci hangulat befolyasolja ezt az indexet, mint a realgazdasagi
folyamatok. igy a j6vé megitélésének szempontjabdl sokkal fontosabb lesz a szeptember 26-an napvilagot
laté Gzleti hangulatot tlikr6zé IFO index.

A DAX indexnek nem sikertlt tegnap a rést betdltenie, el6bb lefordult. Ez nem tdl j6 jel. Ennek ellenére a mai
napon emelkedést varunk téle.

A BUX indexnek sikerilt a 20 napos mozgodatlagra esnie, amiben jelentés szerepet jatszott az OTP esése. A
bankpapirnak fontosabb tdmasza a 7.300 és 7.180 forintnal levé 20 és 30 napos mozgdatlagokon kivil 7.000
forint kdrnyékén van, ahol egy rést is taldlunk. A mai napon tovabbi gyengélkedést varunk a BUX indextél.

Ne maradjon le, értesiiljon idoben a piaci mozgasokrol!

di arfolyam értes z Erste Marketen!
arfolyam érte Erste Marketen > Részletek
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum 1d6 Orszag Adat Idészak Korabbi

szept. 14. 6:30 JP Ipari termelés (év/év) jal. -1.5% -4.2%
szept. 14. 6:30 P Ipari termelés (ho/ho) jal. 2.3% -0.4%
szept. 14.  10:30 UK  Atlagbérek valtozasa 3 hdnap jal. 2.4 2.1

szept. 14.  10:30 UK ILO munkanélkiliségi rata jal. 4.9% 4.9%

szept. 14.  10:30 UK Munkanélkiili segélykérelmek szamanak valtozasa aug. -8.6 1.8

szept. 14.  11:00 EMU  Ipari termelés (év/év) jal. 0.4% -0.8%

szept. 14.  13:00 US  Jelzéloghitel igénylések szept. 0.9%

szept. 14.  14:30 us Import arindex (h6/ho) aug. -3.7% -2.2%

Nemzetkozi hirek

USA:

- Tegnap ismét elromlott a hangulat a tengerentilon, és komoly minuszban zartak a kereskedést a
vezet6 indexek (Dow Jones -1,41%, S&P500 -1,48%, Nasdaq -1,09%).

- Az olajarfolyam zuhanasa ranyomta a bélyegét az energiaszektor papirjaira, és a jovd heti
kamatdéntd Uléssel kapcsolatos bizonytalansag sem segitett a piacoknak.

- A Dow Jones komponensei kdzll az olajcégek estek a legnagyobbat (Chevron -2,76%, Exxon Mobil -
2,38%), az Apple (2,38%) viszont meglepden jol teljesitett.

- Fontos makrogazdasagi adatot nem publikaltak tegnap, és ma sem érkeznek piacmozgatd adatok.

- A T-Mobile US adatai szerint az iPhone 7 és 7 Plus elérendelések Uj rekordot dontdttek, és ezek a
hirek voltak kedvezd hatassal az Apple arfolyamara.

- A Netflix 3%-0s minuszban zarta a kereskedést, miutan a Macquire semlegesrél alulteljesitére
mindsitette le a tarsasagot.

- A Wells Fargo 3,2%-o0s minuszba kerllt, miutan a tarsasag koézolte, hogy a nem fogja tudni teljesiteni
a bevételi célokat, miutan mult héten 185 millié dollaros blintetést kapott a tarsasag.

Eurépa:

- CsoOkkentek tegnap az eurdpai részvénypiacok. A FTSE100 0,5%-ot, a DAX index 0,4%-ot, a CAC40
pedig 1,2%-ot csOkkent.

- Csalédast okozott a német ZEW index. A jelenlegi helyzet megitélése a vartnal nagyobb mértékben
csokkent, az index értéke 55,1 pontra esett a vart 56,0 pontrdl. A jévbeli kilatasok pedig nem tudtak
emelkedni, a varakozasok ellenére sem. A jovébeli kilatasok komponense 0,5 ponton stagnalt,
mik6ézben a piac 2,5 pontot vart. Osszességében az adatok tovabbra is enyhe dvatossagot sugallnak.

- Az olasz kormany a britek EU-s kilépését kdvetéen pénzigyi dszténzéket kér az EU-t6l a hadiipar
szamara, amivel egy nagy olasz hadiipari céget probalnanak meg tamogatni. A javaslatban példaul a
szektor &fa mentessége is szerepel.

Olaj, arany:

- AWTI 45,2 dollaron volt ma reggel, ami azt jelenti, hogy a tegnapi napon esett az ara, bar ma reggel
mar felfelé korrigalt a piac. A befektet6k a tegnapi IEA jelentés hatdsa alatt vannak, ami szerint az
olajpiac kiegyensulyozasara 2017 vége el6tt nem kerul sor. A kévetkezd negyedévek soran ugyanis
jelentés olajkinalat névekedés lesz a nem OPEC tagallamok részérdl, mikbzben a keresletndvekedés
visszafogottabba valik. Az API jelentése szerint 1,44 millié hordéval nétt az olajkészletek nagysaga az
Egyesiilt Allamokban. Az EIA jelentéstél 4 millié hordé készletndvekedést var a piac.

- Az arany 1.320 dollarra esett. A kisebb esés mdgoétt az aranypiac kivarasa all. A befekteték ugyanis
varjdk a Fed lépéseit, amire utald jelek voltak az elmult hetekben. A varakozasok 50% felettiek egy
decemberi USA kamatemelésre, ami meghaladja az augusztusi 36%-o0s értéket. A spekulacié szerint
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a Bank of Japan monetaris enyhitésbe kezd a j6vé héten, ami esetleg élénkitheti az arany iranti
keresletet.

Devizak:

A forint gyengllt a tegnapi kereskedésben az euré ellenében. Napkozben egy forintot sikerdlt
gyengllnie a hazai fizet6eszkdznek, igy 310 kdrnyékén zarta a kereskedést. A kévetkezd szint 310,5-
nél talalhatd, felette pedig 311,4 és 312,4-nél talalhatdk ellenallasok. Rovidtavon pedig tovabbi
forintgyengulés varhato.

Az EUR/USD devizapar beszorult a 20 és a 30 napos mozgoéatlagok kdzé, vagyis napok 6ta egy
nagyon sz(ik savban mozog az arfolyam. Tegnap egy enyhe er6sddés volt a savon belll, de amig az
1,114 illetve az 1,123 kdézll nem sikerll a kurzusnak kitdérnie, addig nem varhaté sok izgalom a
devizaparban.

Profitaljon a devizaparmozgasabol!

Erste EUR/HUF Certifikalok > Részletek

Tavol-Kelet:

Jellemzéen csdkkentek az azsiai t6zsdék. A Nikkei 0,9%-ot, a Shanghai index 0,6%-ot csdkkent,
egyedil a Hang Seng index tudott stabil maradni. Az azsiai piacok esését a negativ nemzetkozi
hangulat okozta.

A Shanghai tézsdén ma volt a hét utols6 kereskedési napja, a hongkongi t6zsde viszont holnap még
nyitva lesz, de péntekre az is bezar. Kinaban 6szi, aratasi fesztivalt tartanak.

Hataridés piacok:

29,000

27,000 4

Vegyes képet mutattak a hataridés piacok ma reggel, de a f6bb indexek (Dow, S&P, Nasdaq, DAX) a
pozitiv tartomanyban voltak.

BUX Index (napi felbontas) EUR/HUF (napi felbontas)
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Nemzetkozi részvényindexek

valtozas valtozas

zaré érték napi 52 hét zaré érték napi 52 hét
Dow Jones 18.067 -1,4% 10,4% WIG 20 1.728 -0,2% -20,9%
Nasdag Composite 5.155 -1,1% 7,3% PX 868 -0,2% -13,2%
Nasdaq 100 4723 -0,9% 9,6% Hang Seng 23.213 -0,0% 7,7%
FTSE 100 6.666 -0,5% 9,5% Russell 2000 1.212 -1,9% 5,1%
RDX 1.142 -1,2% 18,4% Nikkei 16.596 -0,8% -7,6%
ISE 30 94.627 -1,1% 7,9% ATX 2.356 -0,8% 4,2%

BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaroéar napi 52 hét zaroar napi 52 hét
Adidas 148,49 1,0%  126,0% Infineon 14,51 0,9% 48,8%
Arcelormittal 5,05 -3,8% 6,6% Linde 143,51 2,6% -3,4%
Axa 18,66 -3,1% -15,2% Lufthansa 11,00 -0,1% -7,0%
Banco Bilbao 5,43 -2,4% -30,1% Nokia 4,93 -0,6% -14,4%
Banco Santander 3,98 -2,7% -20,5% Osram 48,00 -0,9% -0,5%
BASF 71,41 -0,6% 2,2% Raiffeisen 13,29 -0,7% 13,4%
Bayer 92,95 -1,4% -22,0% Ryanair 13,03 -0,4% -4,3%
BMW 75,45 -1,2% -11,4% SAP 78,75 -0,2% 35,7%
BNP Paribas 46,02 -1,8% -15,7% Siemens 102,50 -2,2% 20,3%
Commerzbank 6,22 -2,3% -38,9% Telefonica 9,22 -3,0% -19,4%
Daimler 62,05 -1,6% -16,2% Thyssenkrupp 20,40 -3,0% 14,9%
Deutsche Bank 13,04 -2,8% -48,9% Total 42,00 -3,3% 5,6%
Deutsche Post 27,71 -0,6% 15,6% Unicredit 2,16 -4,2% -62,1%
E.ON 6,78 -3,5% -10,1% Volksw agen 130,83 -0,7% -21,1%
Fiat Chrysler Automotives 5,80 -1,4% -30,7% Wizz Air 19,24 -0,4% -24,3%

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 445 -04%  12,9% 600.828 Felhalmozas 2015.09.29 450
MOL 16.755 -18%  271% 134.174 Felhalmozas 2016.06.23 18.950
OoTP 7.281 -1,7%  31,9% 556.370 Tartas 2016.06.01 7.200
Richter 5.712 -0,3%  35,0% 171.456 Felhalmozas 2016.05.03 6.080

Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaré érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 24 -1,8% 3,5% USA 10 éves 1,73% 0,2 -45,4
Tavkozlés 46 -1,8% 7,8% EMU 10 éves 0,07% 0,2 -58,2
Olaj 1.111 -2,9% 3,5% Magyar 10 éves 2,93% -3,0 -66,0
Gyogyszer 516 -1,3%  -6,2% USA 5 éves 1,24% -0,3 -26,7
Szalltmanyozas 7.772 -1,9%  -3,0% EMU 5 éves 0,45% 1,0 -46,9
Félvezet6 138 -1,5% 37,6% Magyar 5 éves 1,91% -6,0 -65,0
Kozszolgaltatd 49 -1,4% 16,8% Japan 5 éves 0,20% -2,5 -27,0
Hadiipar 3.292 -1,5% 18,4% EMU 3 hénapos 0,54% 1,0 -34,1
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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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