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BUX 20,718 -2.5% Mtel 381 -1.6% Bayer 1146 -2.7% BEURMHUF 311.27 0.3% Olaj (%) 46.4 -0.7%
DAX 9,571 -3.8% MOL 12,605 -2.0% BMW 80.0 -4.8% EUR/USD1.1120 -0.6% Arany ($) 1,125 -0.8%
S&P 1,943 -1.2% OTP 5,226 -4.2% Commerzbank 9.6 -2.0% USD/MHUF280.02 0.9% Réz($) 230.7 -3.8%
RDX 950 -2.1% Richter 4,410 -1.4% Lufthansa 11.4 -25% USD/JPY 120.15 -0.3% 10Y hozam 3.4 -7.0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Leépitések jéhetnek a Walt Disney sport csatornajanal

- Eurépai makroadatokban nem lesz ma hiany

- Esik az arany, stagnal az olaj

- Gyenguilni kezdett tegnap a forint

- Azsiaba is jutott a negativ hangulatbdl

- Nem valtozott az alapkamat

- Matdl a harom hénapos betét az iranyado jegybanki eszk6z

- CsoOkkenésre szamitunk ma a BET-en

Erste kommentar

Durva vérengzést lathattunk tegnap a részvénypiacokon, a DAX index példaul 3,8%-ot esett, de a tobbi
részvényindex sem Uszta meg 3%-nal kisebb eséssel. Az igazan ijeszt6 az volt benne, hogy komolyabb
piacmozgatdé hir nélkil kévetkezett be a zuhanas. Bar a német részvénypiac esetében az esést legalabb
részben ra lehet fogni a Volkswagen kordli botranyra, de a harom autégyartd egyitt is csak 1%-0s esést
magyaraz a DAX zuhanasabdl.

A mai napra nézve sem biztatéak a jelek. Az eurdpai részvénypiaci korrekcié tovabb tart, raadasul Kinaban
egy gyenge beszerzési menedzser index adatot kdvetben ismét feler6sddtek a novekedés lassulasaval
kapcsolatos aggodalmak.

Az MNB nem okozott komolyabb meglepetést a tegnapi kamatddntésével, a vartnak megfeleléen 1,35%-on
tartottak az alapkamatot. Az érdekességeket inkabb a friss inflacids jelentés tartogatta, mely szerint a 3%-o0s
inflacios célt csak 2017 masodik félévében érheti el a jegybank, mig korabban ezt még az elsé félévre
prognosztizaltak. Ennek hatasara pedig akar a korabban vartnal tovabb is fennmaradhat a laza monetaris
politika. A forint tegnap ennek megfeleléen érezhetéen gyengllt is, és a 312-es EURHUF arfolyamot is
megnéztik, de gyorsan visszatértink 311 koérnyékére. A forint gyors elmozdulasahoz azonban a piac
mélységének a hidnya is hozzjarult.

Ne maradjon le, értesiiljon idoben a piaci mozgasokrol!

Dijmentes, egyedi arfolyam értesitések az Erste Marketen|

> Reszletek
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum Id6 Orszag Id6szak Korabbi

szept. 23. 8:30 HU  Foly6 fizetési mérleg (millié eurd), tény @@ 7 1981”7 1042
szept. 23. 8:45 FR  GDP(év/év, igazitott), tény @2 " o10w” 11%
szept. 23. 9:30 GE Feldolgozoipari beszerzési menedzser index - elézetes szept. " 533" 52.6
szept. 23. 9:30 GE Szolgaltatdipari beszerzési menedzser index - el6zetes szept. " 549" 54.5
szept. 23. 10:00 EMU Feldolgozoipari beszerzési menedzser index - elézetes szept. d 52.3 d 52
szept. 23. 10:00 EMU Szolgaltatéipari beszerzési menedzser index - elézetes szept. r 544" 54.2
szept. 23. 13:00 us Jelzaloghitel igénylések szept. " -7%

szept. 23. 15:45 us Feldolgozoéipari beszerzési menedzser index szept. " 537 528

Nemzetkozi hirek

USA:

Amerikara is atragadt tegnap a rossz hangulat, a kereskedés végéig nem enyhllt az elad6i nyomas.
Piacmozgaté makrogazdasagi adatok nem érkeztek a tegnapi kereskedésben (Dow -1,09%, Nasdaq -
1,49%, S&P500 -1,22%).

A Walt Disney 200-300 fés leépitést tervez az ESPN részlegen az USA Today's értesiilései szerint.
Ezaltal a jovo évi koltségvetését 100 millid dollarral tudna csokkenteni.

Az Instragram elérte a 400 millio fGs felhasznaloi létszamot a cég kdzlemenye szerint. Az egy év alatt
elért 100 millio f&s bévilés tobb mint fele Eurépabdl és Azsiabdl érkezett. Igaz, igy is még nagyon
messze van a Facebook-tél a cég, hiszen Mark Zuckerberg platformjat 1,49 milliardan hasznaljak.

A Cisco hamarosan megallapodast jelenthet be az Inspur Group-pal, aminek készénhetéen ujabb
ajték meg nyilhatnak a kinai terjeszkedés el6tt.

Eurédpa:

Méretes minuszokat lathattunk tegnap Eurdépaban. A FTSE 100 index 2,8%-ot, a CAC 40 index 3,4%-
ot, mig a DAX index 3,8%-ot veszitett értékébdl.

Makroadatok terén francia, német és eurd zénas beszerzési menedzserindex érkezik, illetve érdemes
lesz még Mario Draghi az Eurdpai Parlament Gazdasagi és Monetaris Bizottsaga el6tti beszédére is
figyelni.

Olaj, arany:

A részvénypiacokon zajlé események miatt a befektet6k nem az olajra figyeltek, az arfolyam egy
nagyon sz{k savban oldalazott 45,5-56,6 dollar kdzott. Az atmeneti megallé utan folytatédhat az
emelkedés, a kdvetkezd ellenallas 49,3 dollarnal talalhato.

A dollar er6sédése elinditotta lefelé az arany kurzusat is. Az arfolyam az 1.140 dollaros lokalis
csucsrol indult el lefelé és a tegnapi kereskedésben 1.126 dollaros 20 napos mozgodatlagig esett a
kurzus. Révidtavon tovabb eshet az arany, a kdvetkez6 tamasz 1.100 dollarnal talalhaté.

5 | Kereskedés olajjala BET-en?
m Erste WTI Qil Certifikatok > Részletek

Devizak:

Eddig harom napot er6sé6détt egyhuzamban a dollar az euréval szemben. Az emelkedé trendvonal
illetve a 200 napos mozgdatlag a hétféi kereskedésben esett el, és tegnap tovabb csdkkent az
arfolyam 1,112-ig. Az arfolyam hamarosan eléri az 1,109-nél huzédé tamaszt.
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- Az MNB kamatdonté (lése utan mozgolodni kezdett a forint. A jegybank nem valtoztatott az
alapkamaton, de a kdzlemény szerint a vartnal tovabb fennmaradhat az alacsony kamat. Ezutan
indult el a forintgyengtilés, de az egész régidban intenziv eladasi hullam alakult ki délutanra. Az
EUR/HUF arfolyama 312 folétt is jart, de zarasra 311-ig konszolidalt vissza az arfolyam. A napokban
tovabb gyengilhet a forint. A kdvetkezd ellenallas 312,5-nél huzodik.

Tavol-Kelet:

- Azsiat is csokkenés jellemezte a mai kereskedésben. A japan részvénypiac nemzeti (innep miatt
zarva tartott. A Hang Seng 3,2%-ot, a Shanghai Composite pedig 2,2%-ot veszitett értékébdl.

- A negativ hangulatot csak tetézte, hogy a piaci alapu Caixin (korabban HSBC) beszerzési menedzser
index értéke a vart kismértékl emelkedés helyett csOkkenést mutatott. Az index értéke 47,0 pontra
csOkkent, ami 2009 marciusa 6ta a legalacsonyabb érték.

- Az alacsony, raadasul kedvezétlen tendenciaval rendelkezé beszerzési menedzser index ismét
felerésitette a kinai ndvekedéssel kapcsolatos aggodalmakat, pedig azok az elmult hetekben mintha
mar enyhultek volna.

- A Barclays csdkkentette a kinai GDP ndévekedésre vonatkozo varakozasait. Idénre 6,6%, jévére pedig
6,0%-0s ndvekedést varnak. Korabbi varakozasuk meég 6,8%, illetve 6,6% volt.

Hataridés piacok:
- Mind az amerikai, mind az eurdpai hataridés piacokon negativ hangulat uralkodott ma reggel.

BUX Index (napi felbontés) EUR/HUF (napi felbontés)
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jan. 18. jal. 9. jal. 30. aug. 24. szept. 14. . 19. ial 21, aug. 20. szept. 21.
Nyito Max. Min. Zaro Nyito Max. Min. Zaro
BUX (pont) 21,250 21,312 20,717 20,718 EUR/HUF 311.39 311.73 311.12 311.32
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas
zar6 érték napi 52 hét zar6 érték napi 52 hét
Dow Jones 16,330 -1.1% -4.3% WIG 20 2,138 -1.9% -14.0%
Nasdaqg Composite 4,757 -1.5% 5.5% PX 968 -1.6% -1.6%
Nasdaq 100 4,274 -1.4% 5.5% Hang Seng 21,126 831%  -11.4%
FTSE 100 5,936 -28%  -11.1% Russell 2000 1,143 -1.6% 2.2%
RDX 950 -2.1% -21.0% Nikkei 18,070 -2.0% 10.7%
ISE 30 92,003 -1.3% -2.1% ATX 2,200 -2.0% -1.8%
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BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaroar napi 52 hét zaroar napi 52 hét
Adidas 69.31 -1.7% 14.5% Infineon 9.50 -2.8% 8.9%
Arcelormittal 5.46 -5.9% -51.4% Linde 141.64 -3.1% -6.6%
Axa 21.23 -3.3% 7.7% Lufthansa 11.44 -2.5% -10.0%
Banco Bilbao 7.50 -2.9% -21.1% Nokia 5.85 -2.1% -12.1%
Banco Santander 4.87 -3.6% -36.1% Osram 46.62 -1.5% 46.3%
BASF 66.95 -2.0% -11.5% Raiffeisen 11.22 -1.6% -37.0%
Bayer 114.59 -2.7% 3.2% Ryanair 13.53 -1.0% 96.3%
BMW 79.96 -4.8% -6.0% SAP 56.91 -1.8% -0.7%
BNP Paribas 51.87 -3.4% -1.6% Siemens 80.83 -2.0% -14.3%
Commerzbank 9.55 -2.0% -21.7% Telefonica 10.95 -3.1% -9.4%
Daimler 66.50 -6.4% 8.8% Thyssenkrupp 16.64 -3.3% -21.3%
Deutsche Bank 2477 -2.5% -9.9% Total 39.76 -2.6% -18.5%
Deutsche Post 23.31 -2.3% -9.0% Unicredit 5.57 -2.7% -9.0%
EON 7.49 -3.4% -47.8% Volksw agen 115.00 -14.5% -32.0%
Fiat Chrysler Automotives 11.93 -6.2% Wizz Air 25.10 -3.7%

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

Gazdasagi hirek

- A varakozasoknak megfeleléen nem valtoztatott az iranyadd ratédn tegnap az MNB Monetaris Tanacsa,
hiszen Matolcsy Gydrgy mar juliusban bejelentette a kamatcsdkkentési ciklus végét. Matél az eddigi
kéthetes betét helyett a hdrom hdnapos betét lesz az irdnyadd jegybanki eszkdz. A kéthetes betét is
megmarad, de az allomanyt korlatozzak, a cél, hogy év végére 1000 milliard forintra csdkkenjen. A
jegybank szerint a kdvetkez6 idészakban az inflacié nyomott marad, csak 2017. masodik felében érheti el
a 3%-os célt (korabban 2017 elsé felére jésoltak ezt).


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

ERSTE ajanlasok

zaroar véltozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanléas Datumtol Célar
FHB 703 -1.0% 5.6% 1,341 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 381 -1.6% 6.7% 828,608 Tartas 2015.02.26 400
MOL 12,605 -2.0% 4.1% 159,289 Vétel 2015.09.17 17,900
OTP 5,226 -42%  21.3% 805,674 felllvizsgélat alatt 2015.08.17 felulvizsgélat alatt
Richter 4,410 -1.4% 9.0% 482,519 Felhalmozéas 2015.08.05 5,190
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)

zaré érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 23 -1.3%  -3.0% USA 10 éves 2.13% -6.7 -43.0
Tavkozlés 42 -1.1% -15.3% EMU 10 éves 0.59% -9.4 -42.0
Olaj 1,071 -1.4% -32.3% Magyar 10 éves 3.37% -3.0 -125.0
Gyogyszer 542 -1.6% 1.7% USA 5 éves 1.43% 6.4 -35.2
Szalltmanyozas 7,896 -25%  -6.5% EMU 5 éves 0.01% -5.5 -20.8
Félvezet6 97 -2.0% -8.8% Magyar 5 éves 2.38% -5.0 -123.0
Kézszolgaltatd 42 -1.3%  -0.5% Japan 5 éves 0.06% -0.0 -11.2
Hadiipar 2,716 -1.9% 2.8% EMU 3 hénapos 0.20% -0.6 -16.5

Magyar referenciahozamok
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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.



http://www.erstebroker.hu/
http://www.erstemarket.hu/

