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BUX 28.565 1,7% Mtel 454 0,9% Bayer 91,1 04% BEURMHUF 308,78 0,2% Olaj ($) 433 0,6%
DAX 10.374 1,0% MOL 17.220 2,0% BMW 736 0,1% BEUR/USD 1,1175 0,2% Arany ($) 1.313  0,2%

S&P 2139 0,00 OTP 7.510 2,3% Commerzbank 6,1 0,6% USDMHUF 276,34 0,1% Réz($) 2149 -0,1%
RDX 1.145 0,8% Richter 5.855 0,9% Lufthansa 105 -0,2% USDJPY 101,93 -0,4% 10Yhozam 30 -3,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Oldalaztak tegnap a tengerentuli borzék

- Nem érkeznek ma fontos adatok Europabdl

- CsoOkkent a WTI, szinten maradt az arany ara
- Aforint visszakorrigalt 308 folé

- Enyhe csbékkenés és kivaras az azsiai tézsdéken

- Oldalazasra szamitunk ma a BET-en

Erste kommentar

Ma Ulésezik az MNB monetaris tanacsa. Az alapkamatban nem, de a likviditas kezelésében fontos bejelentés
varhato, nevezetesen ma tudjuk meg, hogy decemberben a harom hdénapos betétben mennyi pénzt
parkoltathatnak a bankok. Oktébertél pedig varhatéan fokozatosan csOkken a célszintre. Mivel most cirka
1.500 milliard forint parkolhat az MNB-nél, ezért varhatéan tdbb 100 milliard forint kiszoritasara kerul sor,
amely tovabb csdkkentheti a BUBOR-t, s igy a dollar-forint .kamatkilénbdzet”, amely a bankkdzi kamatlab
altal szamolédik, még tovabb nyilhat a dollar javara, mig az euréval szemben szikuilhet a spread. Egy szdéval:
a forint irdnti keresletet tovabb gyengitheti a mai bejelentés, amelynek kdszdénhetben a jelenlegi erés
szintekrdl a gyengulés iranyaba mozdulhat a forint a pénteki felminésités ellenére is.

Mindekdzben a tegnapi er6sddést kdvetben oldalazds néz ki a mai napra mind a DAX, mind a BUX index
esetében.

fatast a piac & a
> Feliratkozas
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i és hazai adatok
Orszag Idészak  Korabbi

8:00 GE  Termeldi arindex (év/év) aug. -2% -1.6% -1.6%
9:00 HU Atlagos brutté béremelkedés (év/év) jan. d 6%

14:00 HU MNB kamatdontés szept. 0.9% 0.9%

14:30 us Kiadott épitési engedélyek (hd/hd) aug. -0.8% 1.8%

14:30 us Megkezdett lakasépitések (hd/ho) aug. 2.1% -1.7%

14:30 us Kiadott épitési engedélyek (ezer/ho) aug. g 1144 d 1165

22:05 US  Adobe 2016 Q3 0,33 0,72

22:15 us FedEx 2017 Q1 2,42 2,78

Nemzetkozi hirek

USA:

A nap eleji emelkedést mérsékelt esés kodvette, az S&P500 index gyakorlatilag az el6z6 napi zardaron
fejezte be a kereskedést, a tobb index pedig enyhe minuszban zart (Dow Jones -0,02%, S&P500 0%,
Nasdaq -0,18%).

A GoPro arfolyama 2%-ot emelkedett annak kdszénhetéen, hogy a tarsasag bemutatta legujabb
termékét, egy Uj drént.

A General Motors (2,4%) j6 telijesitménye mogott a Morgan Stanley felminésitése allt, a
célarfolyamot 27 dollarrdl 37 dollarra modositotta a tarsaséag.

Tegnap érkezett az NAHB hazarindex, a mutatd szeptemberben 65 pontra emelkedett a vart 60
ponttal szemben. A lakasépitéssel foglalkozd cégek részvényei kiugroan jol teljesitettek a tegnapi
kereskedésben.

Ma délutan augusztusi lakaspiaci adatokat publikalnak a tengerentulrol.

E'Lsf".. SP500 index forintban, long és short iranyban is!

Erste SP500 Turbo Warrantok .
> Részletek

Eurépa:

A DAX 1%-ot, a CAC40 1,4%-ot, a FTSE100 1,5%-ot emelkedett tegnap.
Ma nem jelennek meg fontosabb makroadatok Eurépaban, igy Azsiahoz hasonléan itt is kivaras
jellemezheti a mai kereskedést.

A BNP Paribas elnbke a CNBC-nek adott nyilatkozatban arrél beszélt, hogy a jegybankok mar
megtették, amit megtehettek, most viszont mar koltségvetési lazitast lat indokoltnak a névekedés
élénkitése érdekében. Tobb bank vezetdjéhez hasonldan 6 is kockazatosnak tartja a negativ kamatok
politikajat.

Svédorszagban ma szavaznak a 2017-es koéltségvetésrol.

Olaj, arany:

A WTI ma reggel 43,1 dollarra esett, miutan Venezuela szerint legalabb 10%-kal kéne csdkkenteni a
kinalatot, hogy a globalis piac egyensulyba kertljon. Emellett a nigériai termelési adatok emelkedést
mutattak, miutdn a szembenall6 felek megegyeztek a tlizszinetben. Nigéria kitermelése jelenleg 1,75
millié hordé naponta. A piac az OPEC Algirban tartandé Ulésére és az USA készleteire is figyel,
melyek a varakozasok szerint 3,13 millié hordéval néttek a mult héten.
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Az arany 1.316 dollaros szinten maradt. A piac a Fed politikajara figyel tovabbra is, a dontéshozék ma
Ulnek &ssze és szerdan dontenek a kamatokrol. Mig a szeptemberi kamatemelés lekertlt a
napirendrél a piac szerint, a decemberinek egyre nagyobb az esélye. A piac 56% esélyt ad ez
utdbbira. A japan jegybank szerdan hozza napvilagra a kétnapos targyalasainak eredményét, ami
tartalmazza a pénzpolitikajanak atfogo felllvizsgalatat.

Devizak:

A S&P felmindsitését kdvetben nagyot er6s0dott péntek este a forint az eurdval szemben. A jo
hangulat a tegnap délelétti kereskedésben is folytatdodott, de délutanra elfogyott a lendilet, és a
307,3-as mélypontrdl megfordult az arfolyam, és visszaemelkedett a 308-as szint f6lé a devizapar. Ma
sem maradnak események nélkil a befekteték, az MNB tart kamatdonté Ulést, ahol varakozasok
szerint nem nyulnak az alapkamathoz (0,9%), illetve bejelentik a harom hoénapos betét idei év
hatralévé részére vonatkozé mennyiségi korlatjat is.

A pénteki dollarer6sddést koévetéen tegnap megtorpant az EUR/USD devizapar a 200 napos
mozgodatlagon, és minimalis korrekcié utan 1,117-ig emelkedett az arfolyam. A holnap esti Fed dontés
el6tt mar nem varhaté nagyobb mozgas a devizaparban.

Tavol-Kelet:

Minimalis csokkenés jellemezte az azsiai piacokat a holnapi japan és amerikai kamatdontést
megelézéen. A Nikkei 0,3%-ot, a Hang Seng 0,2%-ot, a Shanghai index 0,1%-ot csokkent.

Ma kezd6détt a japan jegybank kétnapos Ulése. A holnapi kamatdonté Glésén a BoJ kibévitheti az
eszkdzvasarlasi program nagysagat. Bar a tébbség arra szamit, hogy a 80 ezermilliard jen dsszegi
program keretdsszege valtozatlan marad, azonban van néhany 90 és 100 ezermilliard jenes
varakozas is.

Az ausztral jegybank ma publikalta a szeptember 6-i Ulés jegyz6kdnyvét, melyen a jegybankarok
1,5%-on tartottdk az alapkamatot. A kdzlemény szerint az elsé félévben a gazdasag nagyjabdl a
potencialis ndvekedési Utemnek megdfelelden ndvekedett kbdszdnhetbéen az alacsony jegybanki
kamatnak és a nyersanyagarak felpattanasanak. igy nem érdemes arra szamitani, hogy révid idén
belll tovabb vagja az alapkamatot az ausztral jegybank.

Hatarid6s piacok:

29,000

27,000 +

25,000 1

23,000 4

Vegyes képet mutattak a hataridés piacok ma reggel. A Dow, az S&P és a Nasdaq a pozitiv, a DAX a
negativ tartomanyban volt.

BUX Index (napi felbontas) EUR/HUF (napi felbontas)
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Nyité Max. Min Zaré Nyito Max. Min Zaré
BUX (pont) 28.100 28.839 28.100 28.565 EUR/HUF 308,27 309,19 307,34 308,78
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Nemzetkozi részvényindexek

valtozas valtozas

zaro6 érték napi 52 hét zar6 érték napi 52 hét
Dow Jones 18.120 -0,0% 10,6% WIG 20 1.750 09%  -19,3%
Nasdag Composite 5.235 -0,2% 8,4% PX 862 0,1% -12,4%
Nasdaq 100 4.796 -0,5% 10,9% Hang Seng 23.526 -0,1% 7,3%
FTSE 100 6.814 1,5% 11,6% Russell 2000 1.233 0,6% 5,9%
RDX 1.145 0,8% 17,6% Nikkei 16.467 -0,3% -8,9%
ISE 30 95.299 2.2% 3,3% ATX 2.350 1,3% 4,9%

BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaroéar napi 52 hét zaroar napi 52 hét
Adidas 148,45 -0,9%  111,8% Infineon 14,84 1,3% 51,4%
Arcelormittal 5,09 3,6% 10,7% Linde 143,60 0,8% -0,3%
Axa 18,86 1,6% -12,4% Lufthansa 10,47 -0,2% -11,2%
Banco Bilbao 5,26 0,6% -31,7% Nokia 4,91 1,5% -14,0%
Banco Santander 3,92 1,0% -22,5% Osram 49,19 0,4% 4,1%
BASF 70,41 -0,0% 4,6% Raiffeisen 13,22 0,6% 17,0%
Bayer 91,13 0,4% -21,0% Ryanair 13,04 -1,5% -4.1%
BMW 73,58 0,1% -14,0% SAP 78,81 1,4% 37,0%
BNP Paribas 44,93 0,6% -15,2% Siemens 104,45 0,5% 28,0%
Commerzbank 6,08 0,6% -38,0% Telefonica 9,19 1,0% -18,7%
Daimler 61,04 0,8% -15,6% Thyssenkrupp 20,71 2,4% 19,0%
Deutsche Bank 11,60 -3,2% -53,4% Total 41,69 2,7% 2,2%
Deutsche Post 27,50 1,1% 15,6% Unicredit 2,05 4,3% -64,0%
E.ON 6,42 1,1% -6,2% Volksw agen 128,23 0,6% -20,4%
Fiat Chrysler Automotives 5,88 3.1% -30,2% Wizz Air 18,40 -4,1% -28,8%

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

Gazdasagi hirek

- Kamatdontd ulést tart ma az MNB monetaris tanacsa, a varakozasok szerint marad a 0,9%-o0s alapkamat.
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroéar valtozas forgalom

Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtél Célar
Magyar Telekom 454 0,9% 17,6% 1.218.026 Felhalmozas 2015.09.29 450
MOL 17.220 2,0% 33,9% 98.454 Felhalmozas 2016.06.23 18.950
OoTP 7.510 2,3% 38,9% 1.006.845 Tartas 2016.06.01 7.200
Richter 5.855 0,9% 32,0% 273.554 Felhalmozas 2016.05.03 6.080

Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaré érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 19 0,7% 4,9% USA 10 éves 1,70% -1,2 -43,4
Tavkozlés 46 -0,5% 8,7% EMU 10 éves 0,01% -0,5 -65,2
Olaj 1.102 0,0% 1,8% Magyar 10 éves 2,83% -13,0 -64,0
Gyodgyszer 518 -0,3%  -7,3% USA 5 éves 1,21% -0,6 -23,1
Szallitmanyozas 7.792 0,3% -3,0% EMU 5 éves 0,50% -0,3 -563,9
Félvezet6 142 0.8% 42,1% Magyar 5 éves 1,79% -11,0 -69,0
Kozszolgaltatd 50 1,0% 17,8% Japan 5 éves 0,20% -0,0 -26,5
Hadiipar 3.305 0,9% 19,6% EMU 3 hénapos 0,58% 0,6 -38,7

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 tériil 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

Nett6 adossag = ROvid és hosszu tavu addssag dsszege 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 mikddési kdltségeivel.

Megmutatja, hogy a cég mikddéseébdl keletkezd eredménybdl hany év alatt lehetne kifizetni a részvényeseket és a hitelezéket.

Az alacsony EV/EBITDA mutaté a kdvetkezoket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) a cég bruttd készpénztermelése az elkdvetkezé
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 eszkozértékkel
BVPS = Book Value Per Share = Konyvszerinti érték osztva a részvényszammal

Kdnyvszerinti érték = A cég sajattékéje

Megmutatja, hogy hanyszorosat fizeti a piac a tulajdonolt eszkézok 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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