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BUX 20,611 -0.4% Mtel 380 0.3% Bayer 1149 0.1% BEURMHUF 314.15 0.6% Olaj ($) 449 1.0%
DAX 9,428 -1.9% MOL 12,015 -1.7% BMW 78.6 -0.6% BEURUSD1.1230 0.4% Arany ($) 1,154 2.1%
S&P 1,932 -0.3% OTP 5317 0.8% Commerzbank 9.4 0.8% USDMHUF279.73 0.2% Réz ($) 231.2 0.3%
RDX 912 -3.9% Richter 4,446 -0.8% Lufthansa 11.8 0.4% USD/JPY 120.07 -0.2% 10Y hozam 3.4 -2.0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Lefutotta a piacot a Nike

- A g0Ordég kormanytlés a fékuszban

- AWTI emelkedett, az arany kismértékben gyengiilt
- Ismét intenziven erdsddik a dollar

- Vegyes teljesitmény Azsiaban

- Matol aszimmetrikus lesz a kamatfolyosé

- Emelkedésre szamitunk ma a BET-en

Erste kommentar

Jo lett a Nike eredménye. A vart 1,19 dollaros egy részvényre jutd profit helyett 1,34 dollart lathattunk a
kimutatas legeslegaljan, és nem fogja senki sem elhinni miért! Nagyon jok lettek a kinai értékesitések (+30%)!
Nesze neked lassuld Kina! Raadasul Yellen ujra kiallt az idei kamatemelés mellett, azaz indirekt médon azt
mondta, hogy a gazdasag dinamikdja megfeleld, amit a munkaerépiaci kondiciok javulasan keresztil
magyarazott. Szerinte aki dolgozni akar ma az USA-ban, az talal munkat. Az mar csak hab a tortan, hogy
Japanban az inflacié csdkkent, igy a tovabbi mennyiségi lazitas valdszinlisége ndvekedett. igy nem csoda,
hogy megvették a japan részvénypiacot.

Mindezek fényében a mai napon emelkedést varunk a DAX indexben és itthon is. A tegnapi esés ellenére
még mindig van esélye a dupla fenék formacié kialakulasanak a DAX indexben, amir8l tegnap irtunk.
Tovabbra is teljes egészében érvényesek azok a forgatdkdnyv lehetéségek, amelyeket tegnap félvazoltunk.

Iratkozzon fel hirleveleinkre!

tast a piac a
> Feliratkozas



https://www.erstemarket.hu/pages/hirlevel-kezeles
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum 1dé Orszag Idészak Korabbi
szept. 25. 14:30 us GDP (negyedév/negyedév, évesitett) - végleges Q2 3.7% 3.7%
szept. 25. 15:45 us Beszerzési menedzser index szept. 55.7
szept. 25. 15:45 us Szolgaltatdipari beszerzési menedzser index szept. 56.1 55.6
szept. 25. 16:00 us Michigani Egyetem fogyasztdi bizalmi index - végleges szept. 85.7 86.5

Nemzetkozi hirek

USA:

A csuitortoki kereskedést jelentés eséssel kezdte a tengerentuli piac, és bar a befekteték hangulata
pozitivra fordult a nap folyaman, de igy sem sikerilt ledolgozniuk az indexeknek a kezdeti
veszteséget (Dow -0,48%, Nasdaq -0,39%, S&P500 -0,35%).

Janet Yellen Fed elndk tegnap a Massachusettsi Miszaki Egyetemen tartott beszédében
kihangsulyozta, hogy még idén valdszini a kamatemelési periddus kezdete. A jegybankelndk mellett
a nyiltpiaci bizottsag szamos tagja is hasonl6 véleményen van. Yellen nem aggodik az inflacié miatt,
szerinte a kdvetkez6 néhany évben az aremelkedés lteme eléri a jegybank altal vart 2%-ot.

A friss munkanélkili segélykérelmek szama a piaci varakozdsoknal kedvezébben alakult, a 267 ezres
érték 5 ezerrel kedvezébb a vartnal.

Az ujlakas értékesitésekre 515 ezer darabot vart a piac augusztusra, ezzel szemben 552 ezres
értéket publikaltak tegnap délutdn. Havi alapon 5,7%-os bdvulést lathattunk, a vart 1,6%-kal
szemben.

A Nike a varakozasokat felilmuld gyorsjelentéssel rukkolt eld, amire 8,3%-ot emelkedett a papir. A
bevételek 5%-kal 8,41 milliard dollarra emelkedtek (varakozas 8,22 milliard volt), mig az EPS a vart
1,19 dollar helyett 1,34 dollar lett. A magasabb értékesitési arak miatt a brutté fedezeti szint 46,6%-rol
47,5%-ra n6tt. A piacok kdzul Kina emelkedett ki az év/év alapu 30%-o0s bévilésével.

A mai naptdl indul az Apple iPhone 6s és a 6s Plus értékesitése. Az elemzdk 12-13 millié darabos
eladast varnak az elsé hétvégétél a tavalyi 10 milliés szamok utan.

A Twitter 5%-ot esett, miutan a Citigroup elemzdje 37 dollarrél 30 dollarra vagta vissza a cégre
vonatkozo célarat.

A Caterpillar 49 milliardrol 48 milliard dollarra vagta vissza az éves arbevétel varakozasat.
Bejelentette tovabba, hogy 2018-ig 10 ezer alkalmazottat bocsat el. A cég arfolyama 5 éves
mélypontra esett a bejelentés utan.

Eurépa:

Az esésé volt a fészerep az eurdpai tézsdéken. A FTSE 100 index 1,2%-ot, a DAX és a CAC 40 index
pedig 1,9%-ot esett.

Alekszisz Ciprasz magyar idd szerint 10 érakor tart kormanytlést, ami kiemelt figyelem kisér majd.

Olaj, arany:

A WTI 45,3 dollarra emelkedett. A piacon egyre t0bb jel mutat arra, hogy a jelentés tulkinalat csdkken.
A kinai vevlk agresszivan vasarolnak annak ellenére, hogy tobb indikator is hatéves mélypontot
mutat a kinai konjunktdraban. Az irani szankciok eltérlésével kapcsolatban is optimistak a befekteték,
ami viszont novelheti a kinalatot. A héten az USA készletei is meglepetésszeriien 1.9 millié horddval
csokkentek.

Az arany ara 1.147 dollarra sullyedt, els6sorban Janet Yellen szavaira, mely szerint idén mar biztosan
lesz kamatemelés. Az arany ezzel egyitt a héten komoly emelkedésen van tul, mivel a piaci
szerepl6k szerint a Fed Iépése, mely a kamatemelés elhalasztasat hozta, akar az idei kamatemelés
telies elhalasztasat is jelentheti. Janet Yellen Fed elndk ezt tegnap hatarozottan cafolta. Az arany az
otodik negyedéve esik a heti miniralli ellenére.
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Devizak:

Er6sddéssel kezdte a tegnapi kereskedést a forint, az EUR/HUF arfolyama 311,5-ig szurt le, miel6tt
az arfolyam emelkedni kezdett. A forint gyenglilését az MNB alelntk tegnapi bejelentése is segitette,
és délutanra 315 folé kapaszkodott az arfolyam. Zarasra azonban visszakorrigalt a kurzus 314-ig.

A dollar a nap elején gyengllt az eurdval szemben, az arfolyam visszatesztelte az emelkedd
trendvonalat 1,129-nél. Err6l a szintrél hirtelen lepattant az arfolyam, és 1,123-ig zuhant vissza
zarasra, és egy fels6é kandc is kirajzoloédott a grafikonon. A ma reggeli kereskedést tovabbi eséssel
inditotta az arfolyam, a tegnapi Yellen beszéd is segiti a dollart az er6sddésben. Jelenleg mar 1,116-
nal jar a kurzus, a kovetkez6 tdmasz 1,1-nél huzédik.

Profitaljon a devizaparmozgasabol!

Erste EUR/HUF Certifikalok > Részletek

Tavol-Kelet:

A Nikkei 1,3%-0s emelkedést mutatott a hét utols6 kereskedési napjan. A Hang Seng 0,1%-ot, a
Shanghai index pedig 1,6%-ot csdkkent.

2017-t6l uj kornyezetszennyezési torvényeket vezet be Kina. Ezek egyrészt limitalnak az
Uveghazhatast okoz6é gazok kibocsatasat, masrészt a széndioxid kvétahoz hasonlé rendszert
vezetnének be. Az Uj szabalyok elsGsorban az acél-, cement- és papiripar teriletén hozhatnanak
valtozasokat. A cél, hogy 2030-ra a karos anyag kibocsatas ndvekedési itemét lefelezzék.

Tovéabbra is rendkivul alacsony az inflacié Japanban. Az augusztusi inflacié 0,2% lett, hasonléan a
juliusi értékhez, ami minimdlisan magasabb, mint a 0,1%-os varakozas. A friss élelmiszerek
arvaltozasaval tisztitott inflacié -0,1% lett 6sszhangban a varakozasokkal. A rendkivul alacsony
inflacio tovabbra is a bels® kereslet elégtelenségére utal, igy ismét hangosabbak lettek a tovabbi
monetaris lazitast szorgalmazé hangok.

Hatarid6s piacok:

24,000

23,000 +

22,000 +

21,000 +

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

BUX Index (napi felbontas) EUR/HUF (napi felbontas)
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BUX (pont) 20,687 20,849 20,524 20,611 EUR/HUF 313.70 314.61 313.70 313.90
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valtozas valtozas

zaro6 érték napi 52 hét zaro6 érték napi 52 hét
Dow Jones 16,201 -0.5% -4.4% WIG 20 2,083 -1.1% -15.7%
Nasdaq Composite 4,734 -0.4% 6.0% PX 951 -1.0% -3.1%
Nasdaq 100 4,261 -0.3% 6.3% Hang Seng 21,147 0.2% -11.0%
FTSE 100 5,961 -1.2% -10.2% Russell 2000 1,138 -0.2% 2.5%
RDX 912 -3.9% -25.4% Nikkei 17,881 1.8% 9.2%
ISE 30 91,592 -0.4% -0.5% ATX 2,172 -1.5% -2.7%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas
zaroar napi 52 hét zaroar napi 52 hét

Adidas 70.15 1.8% 14.7% Infineon 9.29 1.3% 10.8%
Arcelormittal 5.12 -2.9% -53.5% Linde 142.76 0.3% -5.0%
Axa 21.04 -1.2% 7.4% Lufthansa 11.77 0.4% -6.0%
Banco Bilbao 7.33 -1.1% -23.3% Nokia 5.85 -2.4% -13.7%
Banco Santander 4.61 -3.3% -39.8% Osram 44.72 0.6% 45.7%
BASF 66.80 0.8% -8.5% Raiffeisen 11.29 0.8% -38.0%
Bayer 114.92 0.1% 4.6% Ryanair 13.20 -4.3% 85.5%
BMW 78.55 -0.6% -7.6% SAP 56.44 0.2% -0.7%
BNP Paribas 50.92 -0.4% -3.3% Siemens 79.51 0.2% -14.6%
Commerzbank 9.39 0.8% -22.7% Telefonica 10.64 -2.1% -121%
Daimler 65.26 1.0% 7.3% Thyssenkrupp 15.96 0.6% -23.2%
Deutsche Bank 24.49 0.6% -10.9% Total 39.61 -2.5% -20.1%
Deutsche Post 23.44 0.1% -7.1% Unicredit 5.42 -1.5% -10.9%
E.ON 7.46 1.4% -48.3% Volksw agen 122.95 1.6% -25.6%
Fiat Chrysler Automotives 11.35 -7.5% Wizz Air 2512 0.5%

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

Gazdasagi hirek

- A jegybank tegnapi bejelentése szerint megvaltozik az egynapos (overnight, O/N) kamatfolyosd, ugyanis
25 bazisponttal lejjebb toldédik. Ennek megfeleléen a jegybanki O/N betétre fizetett kamat 0,1%
szazalékra, mikozben az O/N hitelre fizetett kamat 2,1%-ra csokkent. Ezzel 6sszhangban a kéthetes
betétek kamatanak elméleti alja is 0,1%-ra csokkent (0,35%-rél). A lépést igy tovabbi lazitd
intézkedésként lehet értelmezni. Tovabba az dontés az Onfinanszirozasi programot is tamogatja, és a
bankokat 0Osztdénzi az ebben valé aktiv részvételre. A kézleményben kiemeli a jegybank, hogy
amennyiben az alkalmazkodds nem lesz megdfeleld, készek tovabbi |épéseket tenni. Ezekkel
parhuzamosan a Monetéris Tanacs a hetente meghirdetett, likviditasnyujté fedezett hiteleszkdzeinek
feltételrendszerét is médositotta. A jelenlegi kéthetes futamideji hitelt egyhetes futamideji fedezett hitel
véltja fel, melynek kamata alapkamat (1,35%) + 25 béazispontra cstkken. Mindekézben a hat hénapos
futamideji hitel helyett a Nemzeti Bank harom hénapos futamideji fedezett hitelt vezet be. Nagy Marton,
az MNB alelndke emellett azt is megjegyezte, hogy a kotelezd tartalékrendszer atdolgozasan is
gondolkodnak, mely kézeledhet az EKB gyakorlatahoz (ott egy rata van, nem kett6).
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaréar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célar
FHB 710 0.9% -3.3% 12,950 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 380 0.3% 6.4% 768,222 Tartas 2015.02.26 400
MOL 12,015 17% -1.1% 208,576 Vétel 2015.09.17 17,900
OTP 5,317 0.8% 32.9% 449,752 felllvizsgélat alatt 2015.08.17 felulvizsgélat alatt
Richter 4,446 -0.8% 10.8% 453,238 Felhalmozéas 2015.08.05 5,190
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)

zaro érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 22 -0.7%  -2.6% USA 10 éves 2.14% 1.3 -36.3
Tavkozlés 42 -0.1% -15.4% EMU 10 éves 0.62% 1.2 -35.8
Olaj 1,059 0.4% -32.4% Magyar 10 éves 3.27% -8.0 -133.0
Gyogyszer 538 -0.5% 0.9% USA 5 éves 1.47% 24 -27.7
Szallitmanyozas 7,781 -1.0%  -7.2% EMU 5 éves 0.01% 0.4 -16.5
Félvezetd 96 01%  -9.4% Magyar 5 éves 2.31% -1.0 -125.0
Kézszolgaltatd 42 0.8% 1.5% Japan 5 éves 0.06% -0.4 -11.8
Hadiipar 2,652 -0.7% 1.2% EMU 3 hénapos 0.19% 1.6 -15.5

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.



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

