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BUX 21,127 -0.4% Mtel 396 0.5% Bayer 120.1 0.0% EURMHUF 312.20 -0.4% Olaj ($) 446 1.3%
DAX 10,188 0.6% MOL 13,055 -0.9% BMW 87.7 0.0% EUR/USD1.1269 -0.4% Arany ($) 1,105 -0.3%
S&P 1,978 1.3% OTP 5435 -1.6% Commerzbank 10.2 0.0% USD/HUF277.02 0.0% Réz($) 2436 0.9%
RDX 972 0.7% Richter 4,290 1.4% Lufthansa 12.0 0.0% USD/JJPY 120.42 0.2% 10Y hozam 3.6 -3.0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Osztalék emelést jelentett be a Microsoft

- Az eur6zonaés inflaciés adatra raugorhat az EKB
- 45 dollarig er6s6dott az olaj, az arany stagnal

- Nagyot er6s6dott tegnap a forint

- Pesszimistabb a japan jegybank

-  Emelkedésre szamitunk ma a t6zsdén

Erste kommentar

Mar csak egyet kell aludni, hogy megtudjuk a Fed dontését. A piaci varakozasok szerint (keresked6k pozicioi)
egy kicsit ndvekedett a csutortdoki emelés valdszinlisége, de nem szamottevéen. Most 32 szazalékon all a
néhany nappal ezel6tti 30 szazalékkal szemben. Egyébként a decemberi varakozasi is valtozott, most 2
szazalékponttal magasabb, 62 szazalékos valészinliséget adnak az emelésnek. (Oktdberre 43 szazalék a
valészinliség.) Mindekdzben az elemz8k nagyot valtoztattak az el6rejelzésikon. Mostanra mar tébb mint a
felik nem var kamatemelést, persze ehhez az is hozzatartozik, hogy az elmult néhdny napban,
megduplazdodott az elbrejelzést adok szama (t6bb mint 50 Uj el6rejelzés érkezett be). Vagyis mostanra a piaci
szereplék egységesen NEM VARNAK KAMATEMELEST a holnapi napon! Ez pedig j6 a részvénypiacoknak,
amelyek a nem tul hir-dus kérnyezetben északnak is vették az iranyt. igy a mai napon mind a DAX, mind a
BUX esetében emelkedésre szamitunk.

Befektetési jegyek széles valasztéka a NetBrokerben!

> Tovabbi informaciok
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum
szept.
szept.
szept.
szept.

szept.
szept.
szept.
szept.
szept.
szept.

Id6 Orszag Idészak Korabbi
16. 10:30 UK Atlagbérek valtozasa 3 hénap jal. 24 25
16. 10:30 UK ILO munkanélkiliségi rata jal. 5.6% 5.6%
16. 10:30 UK Munkanélkilli segélykérelmek szamanak valtozasa aug. -4.9 -5
16. 11:00 EMU Fogyasztoi arindex - végleges aug. 0.2% 0.2%
16. 13:00 us Jelzaloghitel igénylések szept. -6.2%
16. 13:30 us FedEx 2016 Q1 2.26 2.45
16. 14:30 us Fogyasztoi arindex (év/év) aug. 0.2% 0.2%
16. 14:30 us Maginflacio (év/év) aug. 1.8% 1.9%
16. 16:00 us NAHB hazar index szept. 61 61
16. Aft-mkt us Oracle 2016 Q1 0.49 0.52

Nemzetkozi hirek

USA:

Meglepden j6 hangulat uralkodott a tengerentuli bérzéken, az indexek nyitas utan elindultak felfelé és
zarasig kitartott a rally, amelynek kdészénhetéen a Dow Jones tébb mint 200 pontot emelkedett (Dow
1,4%, Nasdaq 1,15%, S&P500 1,28%).

Az augusztusi kiskereskedelmi forgalmi adat a vart 0,3% helyett 0,2% lett. Az ipari termelés sem
alakult tul kedvezden, a piac 0,2%-0s visszaesésre szamitott, a publikalt adat azonban ennél is
gyengébben alakult (-0,4%).

A Microsoft 16%-os osztalék emelést jelentett be, igy a korabbi 31 cent helyett 36 cent lesz
részvényenként a kifizetés mértéke negyedévente. A kifizetés november 19-én esedékes, a tegnapi
zardar alapjan az éves osztalékhozam 3,3%.

A FedEx azt tervezi, hogy 2016 elejével atlagosan 4,9%-kal emeli meg a szallitasi dijakat. A papir
2,5%-ot emelkedett tegnap.

A Hewlett-Packard a kordbban bejelentett 55 ezer f6s létszamleépités utan ujabb 25-30 ezer f6s
elbocsatast jelentett be, ami a jelenlegi létszam 10%-ara rug nagysagrendileg.

Eurédpa:

A reggeli rossz hangulatbdl nap végére sikerult felallniuk az eurdpai t6zsdéknek. A DAX index 0,6%-
0s, a FTSE 100 index 0,9%-os, mig a CAC 40 index 1,1%-0s pluszban zart.

Ewald Nowotny, az EKB tanacstagja szerint az eur6zéna inflaciés adata elég nagy probléma az EKB
szamara, és az eszkdzvasarlasi program bévitésének van valdésagalapja, de részleteket nem arult el.

A mai napon érkezik az eurdzéna augusztusi inflacids adata, ami a kovetkez6 EKB Ulésre
vonatkozdan szolgalhat iranymutatassal.

Olaj, arany:

A tegnapi API adat, ami 3,13 milli6 hordé csokkenést mutatott az USA készleteiben, segitett az
olajnak 45 dollarig emelkedni ma reggel. A nagyobbik allami szervezet, az EIA ma teszi kbzzé
készletvaltozasrél sz6l6 adatait, amire a piac 2 milli6 hordé emelkedést var. Az IEA, vagyis a
Nemzetkdzi Energiaigynokség becslése szerint jovére 9%-kal eshet vissza az USA palaolaj
termelése, ha az olaj ara 50 dollar ala esik. Venezuela szeretne egy minimalarat bevezetni az OPEC-
en belll. Ha a kdolaj &ra ezen szint ald esne, akkor a szerepl6k automatikusan csdkkentenék a
termelést. Az arat negyedévente valtoztatnak.

Az arany kereskedésére az alacsony forgalom és a stagnald arak voltak jellemzdek: a forgalom 47%-
kal volt a 100 napos mozgdatlag alatt. A piac tehat egyre inkabb a csitortdki dontésre var (magyar id6
szerint este 20 ¢6ra), ami irdnymutatd lehet a jov6re. A piacon tdbb vélemény is van, hogy a
kamatemelés elhalasztasa jelentés aremelkedést indithat az arany piacan.
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Profitaljon az arany arfolyammozgéasaibdl!

\ o Erste Arany Certifikatok > Részletek

Devizak:

A forint tovabbra is jol teljesit, harom napja tart az er6s6dés az eurdval szemben. Tegnap sikerllt a
312,5-nél talalhaté tamasz és a 30 napos mozgdatlag ala esnie az arfolyamnak, igy megnyilt a tér a
200 napos mozgodatlagig (309 forint). A tegnapi lefelé kitdrés utan tovabbi forinter6sddés valdszind,
bar a holnapi Fed Ulés elétt kicsi a valdszinlisége a tovabbi erbteljes mozgasnak.

Enyhe dollarer6stdéssel telt a tegnapi kereskedés, de inkabb kivaras lathaté az EUR/USD piacan a
holnapi Fed Ulés elétt. A tegnapi 1,131-es zaras utan a reggeli kereskedésben 1,128-ig er6sodott
tovabb a dollar, de nagy mozgasra nem szamitunk a mai kereskedésben.

Tavol-Kelet:

A Nikkei 0,8%-0t, a Hang Seng 1,7%-ot, mig a Shanghai index 1,4%-ot emelkedett.

A japan jegybank havi jelentésébe Uj elemként bekerult, hogy az exportot és a termelést is negativan
érinti a feltérekvd gazdasagok lassulasa. Ugyanakkor a japan gazdasagot tovabbra is enyhén
javulonak mindsiti a kdzlemény. A jegybank aggdédébb hangvétele 6sszhangban van azokkal a piaci
véleményekkel, hogy a harmadik negyedéves japan GDP is gyenge lehet, ami akar ujabb jegybanki
lazitast is elidézhet.

A Sony 3%-ot er6s6dott arra a hirre, hogy Japanban csokkentik a PlayStation4 arat, és ezzel
igyekeznek fenntartani a vasarlasok volumenét az év végi Unnepi vasarlasi idészakban.

Hatarid6s piacok:

Pozitiv hangulat uralkodott a hataridés piacokon ma reggel.

BUX Index (napi felbontés) EUR/HUF (napi felbontés)
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Nyito Max. Min. Zaro Nyitd Max. Min. Zaro
BUX (pont) 21,219 21,262 21,040 21,127 EUR/HUF 312.04 312.54 311.99 312.32
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Nemzetkozi részvényindexek

valtozas valtozas

zaré érték napi 52 hét zaré érték napi 52 hét
Dow Jones 16,600 1.4% -3.1% WIG 20 2,186 0.1% -12.5%
Nasdaq Composite 4,861 1.1% 6.8% PX 1,001 0.0% 2.3%
Nasdaq 100 4,360 1.2% 7.2% Hang Seng 21,651 0.9% -10.3%
FTSE 100 6,138 0.9% -9.6% Russell 2000 1,166 1.1% 1.3%
RDX 972 0.7% -21.2% Nikkei 18,107 0.4% 13.8%
ISE30 89,977 2.7% -6.7% ATX 2,272 0.5% 0.7%

BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaroéar napi 52 hét zaroéar napi 52 hét
Adidas 65.81 0.0% 11.6% Infineon 10.14 0.0% 15.0%
Arcelormittal 6.24 2.2% -43.7% Linde 149.76 0.0% -2.6%
Axa 22.40 1.8% 15.0% Lufthansa 11.96 0.0% -10.4%
Banco Bilbao 7.84 0.9% -17.7% Nokia 5.88 -0.1% -10.4%
Banco Santander 5.05 0.9% -33.7% Osram 48.54 0.0% 49.4%
BASF 70.55 0.0% -7.7% Raiffeisen 11.88 1.3% -39.3%
Bayer 120.09 0.0% 12.9% Ryanair 13.56 -0.1% 90.5%
BMW 87.75 0.0% -2.4% SAP 59.22 0.0% -0.6%
BNP Paribas 55.08 0.9% 3.2% Siemens 85.34 0.0% -12.7%
Commerzbank 10.16 0.0% -19.9% Telefonica 11.58 1.3% -1.9%
Daimler 75.56 0.0% 19.1% Thyssenkrupp 18.12 0.0% -16.3%
Deutsche Bank 26.25 0.0% -2.6% Total 40.99 3.1% -17.8%
Deutsche Post 24.60 0.0% -2.4% Unicredit 5.84 2.5% -6.0%
EON 8.10 0.0% -44.0% Volksw agen 166.66 0.0% -4.5%
Fiat Chrysler Automotives 13.04 2.7% Wizz Air 25.81 0.0%

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

ERSTE ajanlasok

zaréar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célar
FHB 701 -1.0% 0.6% 1,716 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 396 0.5% 5.9% 429,313 Tartas 2015.02.26 400
MOL 13,055 -0.9% 4.9% 132,893 Vétel 2015.04.08 17,400
OTP 5,435 -1.6% 22.7% 467,499 felllvizsgélat alatt 2015.08.17 felulvizsgélat alatt
Richter 4,290 1.4% 4.7% 502,703 Felhalmozéas 2015.08.05 5,190
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)

zaro érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 23 14% -0.3% USA 10 éves 2.26% -2.3 -32.9
Tavkozlés 43 1.3% -12.3% EMU 10 éves 0.74% -0.1 -31.9
Olaj 1,086 1.2% -33.4% Magyar 10 éves 3.52% -4.0 -132.0
Gyogyszer 556 1.2% 4.1% USA 5 éves 1.58% -2.6 -19.0
Szallitmanyozas 8,164 1.8% -4.7% EMU 5 éves 0.07% -0.0 -15.2
Félvezetd 102 1.3% -4.5% Magyar 5 éves 2.52% -2.0 -127.0
Kézszolgaltatd 42 05% -2.5% Japan 5 éves 0.09% -0.3 -10.1
Hadiipar 2,810 1.1% 4.1% EMU 3 hénapos 0.20% -0.0 -14.2

Magyar referenciahozamok
5.0%

4.0% A

3.0% A

1 hénapja Jelenlegi

2.0% A

1.0% -

0.0% T r T r
0év 3év 6 év 9 év 12 év 15 év

Alapkamatok (%): MNB 1.35 ECB 0.05 FED 0.25 BOE 0.50 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 kovetkezdket 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 varhatd 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 koltségeivel.

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:

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 Kovacs Zsolt 1-235-5175
Barath Tibor 1-235-5854 Hanzli Judit 1-235-5886 Lojis Laszlo 1-235-5849
Bereczk Zoltan 1-235-5860 I1zbéki Otto 1-235-5123 Mezei Akos 1-235-5122
Bézsenyi Zoltan 1-235-5855 Kababik Jozsef 1-235-5124 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 Visnyai Zoltan 1-235-5153

Honlap: www.ersteinvestment.hu, www.erstemarket.hu e-mail: info@ersteinvestment.hu

A kiadvanyban foglalt informaciok az Erste Befektetési Zrt. - 1138 Budapest, Népfird6 u. 24-26., tev. eng. szam: E-11l/324/2008 és
111/75.005-19/2002, t6zsdetagsag: Budapesti Ertékt6zsde és Deutsche Bérse (Tarsasag) éaltal hitelesnek tartott forrasokon 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 tényezSk alakitiak, melyre a Tarsasagnak nincs
befolyasa, a befektetd 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 elétti tajékoztatasrol szo6lo
Hirdetményben.

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