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BUX 21,152 0.5% Mtel 396 1.3% Bayer 1158 0.2% EURMUF 311.15 -0.4% Olaj ($) 485 4.9%
DAX 9,903 0.9% MOL 12,755 05% BMW 82.0 -0.2% EUR/USD1.1272 0.8% Arany ($) 1,147  1.0%
S&P 1,980 -04% OTP 5,350 -0.1% Commerzbank 9.8 0.6% USDMHUF276.07 -1.1% Réz ($) 2355 -0.0%
RDX 976 1.5% Richter 4500 1.1% Lufthansa 13.4 0.6% USD/JPY 120.23 -0.2% 10Y hozam 3.3 1.0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Csunyan elkalapaltak a Fitbit-et a Microsoft bemutatéja miatt
- Egyre rosszabbul all Ukrajna szénaja

- Megpattant a WTI jegyzése

- Tovabb erésddik a forint

- Nem lépett a japan jegybank

- Az MNB 2%-os kotelez6 tartalékolast ir el a bankoknak

- Kis emelkedésre szamitunk ma a BET-en

Erste kommentar

Nagyot rallyzott az olaj, és ezzel mar kozeliti a 200 napos mozgdatlagot. Sét, egy ellenallas is van a kdzelben,
picivel 50 dollar folétt. Az ok a csdkkend amerikai kitermelés az el6z6 hénapban (120 ezer hordéval, azaz
mintegy 1 szazalék korlli értékkel). Raadasul az OPEC meghivta a tébbi olajtermel6 orszagot is oktdber 21-
re, hogy egyeztessen a stratégiat illetéen. December 4-én pedig OPEC dontés lesz, de a piac egyelére nem
var kereslet visszafogast. Persze ilyenkor a Mexikoi-6bdlben tombold hurrikanok is sokszor betalalnak, s
miattuk is csokken a kitermelés. (Ebben az esetben még nem errél volt sz6). Masrészt ez az idészak az,
amikor a nyari autdézasi szezon végével csokken a piacon a kereslet. Ha a kettét dsszerakjuk, akkor kijon a
januar-februar, mint varhaté olajar mélypont, ha nincs beavatkozas. (S egyel6re ugy tlnik, hogy nem lesz.)
Vagyis a jelenlegi ellenallas szint kérnyékérdl egy varhaté oldalazas utan valdszinlibb a lefordulas, de nem
kell kapkodnunk a pozicidk felvételével.

A DAX esetében bekdvetkezett az, amir6l az elmult két hétben beszéltiink. Megjoétt a fordulat. Az elmult
napokban kiment a savbdl, és egyre valdszinlibb a dupla fenék formacié kialakulasa. Ugyanakkor a mai
napon a kezdeti er6sddés ellenérre csdkkenhet az index, mivel az arfolyam lefordulhat a 20 napos
mozgodatlagrol. Ez remélhetSleg csak atmeneti akcid lesz. A BUX indexben mindekdézben kismértéki
emelkedést varunk a mai napon.

Ne maradjon le, értesiiljon idoben a piaci mozgasokrol!

T am ¥ . . e . .
NTh Dijmentes edi arfolyam er . az Erste Marketen! + Részletek
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum Id6 Orszag Idészak Korabbi
okt. 7. 8:00 GE lparitermelés (év/év), tény aug. | 33% 2.3%
okt. 7. 9:00 HU Ipari termelés (év/év, igazitott), tény aug. " o34%"  6.2%
okt. 7. 10:30 UK lpari termelés (v/év) aug. | 0.8% 1.2%
okt. 7. 13:00 us Jelzaloghitel igénylések okt. " o67%

Nemzetkozi hirek

USA:

- Eséssel inditottak a tegnapi kereskedést a vezet6 tengerentuli borzék, majd napkézben megérkezett
a fordulat, de csak a Dow Jones indexnek sikerilt pluszba lendiilnie (Dow 0,08%, Nasdaq -0,7%,
S&P500 -0,35%).

- Az IMF tegnap publikalta a gazdasagi novekedésre vonatkozé legfrissebb elbrejelzését. A szervezet
szerint a tengerentulon idén 2,6%-kal béviilhet a gazdasag (korabban 2,5%-ot vartak), a jové évre
vonatkoz6 varakozasuk pedig 2,8% (a korabbi el6rejelzés 3% volt). A Fed ennél gyengébb
névekedésre szamit, idénre 2,1%-ot, jovére pedig 2,3%-ot varnak.

- A Yum Brands-nek megint Kina okoz problémat, ugyanis a térségben realizalt értékesitések miatt a
cég menedzsmentje kénytelen volt visszavagni az idei évi kilatasokat. Az EPS bdviilés igy 10% alatti
lehet, mig az elemz6k atlagosan 14%-ot vartak.

- A Fitbit arfolyama kozel 5%-ot esett, miutan a Microsoft bemutatta a Band2 névre keresztelt fitnesz
karperecet. A 2 napos lUzemidé mellett szamos alkalmazast pakoltak a kitylbe (példaul golfos
eszkoztarat), ami oktéber 30-t6l lesz kaphatd 249 dollaros kezddar mellett.

Eurédpa:

- Tovabbi emelkedést lathattunk az eurdpai t6zsdéktél tegnap. A FTSE 100 index 0,4%-0s, a DAX és a
CAC 40 index 0,9%-o0s pluszban zart.

- A Fitch Ukrajna hosszu futamidejl devizakotelezettségi kockazati besorolasat ,RD”-re valtoztatta, ami
egyenl6 a szuverén torlesztési csddhelyzettel. Az ok, hogy egy, szeptember 23-4n esedékes 500
millié dollaros devizakétvény torlesztést nem teljesitett az orszag.

- A holnapi brit kamatdont6 UGlésen minden bizonnyal tovabbra is fennmarad a jelenlegi 0,5%-0s
kamatszint a kulpiaci kérnyezet miatt. Az IMF ezzel szemben enyhén optimistabb a brit gazdasag
teljesitményével szemben, ugyanis az idei ndvekedést 2,4%-rél 2,5%-ra emelte.

- Az augusztusi német ipari termelési adat 0,2%-o0s bévulés helyett 1,2%-0s visszaesést mutatott h6/hé
alapon. A délelétt folyaman a briteknél is publikaljak az adatot.

Olaj, arany:

- A WTI arfolyam 5%-kal kertlt feljebb a tegnapi kereskedésben, miutan az EIA arrél szamolt be, hogy
Amerika kitermelése napi 120 ezer horddval esett szeptemberben a megel6zd honaphoz képest.
Tovabba az is segithette az emelkedést, hogy az OPEC szerint a ndvekvé kereslet és a nem OPEC
tagok csokkend kinalata miatt csokken a piaci talkinalat.

- Az arany jegyzése tobb mint egy hetes csucsara emelkedett az IMF globalis nGvekedési kilatasainak
csokkentése hirére. A mozgasban a dollar gyengllése is szerepet jatszott.

| Kereskedés olajjala BET-en?

Erste WTI Oil Cerfifikatok > Részletek



https://www.erstemarket.hu/pages/erste-certifikat/10

®
ERSTE 5 Panorama 2015. oktober 7.

Investment

Devizak:

Feler6so0dott tegnap a volatilitas a forintban. Az EUR/HUF kurzusa a nap eleji stagnalas utan 313,5-ig
emelkedett, majd egy hirtelen fordulatot kévetéen 310-ig er6sddott a forint. Ezzel folytatédik a forint
mult hete tarté er6s6d6 trendje, bar a reggeli kereskedésben ismét némi korrekcio lathaté 311,6-ig, de
tovabbra is az er6s6dés az irany révidtavon. A kévetkezd tamasz a 200 napos mozgdatlagnal huzédik
309-nél.

Nagyot gyengiilt tegnap a dollar az euréval szemben, miutan az arfolyam visszapattant a 200 napos
mozgodatlagrél. Az 1,119-es nyitast koévetben 1,127-ig emelkedett az arfolyam. A technikai kép
azonban tovabbra sem valtozott, még mindig az 1,114-1,127 k6z6tti savban mozog a kurzus.

Tavol-Kelet:

A Nikkei 0,9%-ot, a Hang Seng index 1,5%-ot emelkedett. A shanghai részvénypiac ma még zarva
tartott, de holnap, egy hét kihagyast kdvetéen ismét kinyit.

Az elemzd8i varakozasok tobbségével megegyezben a japan jegybank nem valtoztatott a monetaris
politikajan, sét, a kézZlemény hangneme sem valtozott. Az el6z8 hénaphoz hasonléan az exporttal
kapcsolatos kockazatokra hivja fel a figyelmet a jegybank, els6sorban a kinai lassulassal
Osszefliggésben.

A kinai devizatartalék szeptemberben 43,3 milliard dollarral 3510 milliard dollarra csékkent. A
jegybank julius 6ta mar havonta publikalja a devizatartalék alakulasat, mig korabban ezt csak
negyedévente tette meg.

A Samsung 7,8%-ot ugrott, miutan a tarsasag bejelentette, hogy az elézetes szamok alapjan a piaci
varakozasnal nagyobb profitot érhet el. A cég kozleménye szerint a negyedévben az operativ
eredmény 7300 milliard won (6,3 milliard dollar lehet), lényegesen kedvez6bb, mint a piac 6700
milliard won varakozasa.

Hataridés piacok:

Mind az amerikai, mind az eurépai hataridés piacokon pozitiv hangulat uralkodott ma reggel.

BUX Index (napi felbontas) EURHUF (napi felbontas)
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Nemzetkozi részvényindexek

valtozas valtozas

zaro érték napi 52 hét zaré érték napi 52 hét
Dow Jones 16,790 0.1% 0.4% WIG 20 2,103 0.7% -13.7%
Nasdaqg Composite 4,748 -0.7% 8.3% PX 971 -0.2% 0.7%
Nasdaq 100 4,307 -0.6% 8.8% Hang Seng 22,131 1.4% -5.5%
FTSE 100 6,326 0.4% -2.6% Russell 2000 1,134 -0.7% 5.3%
RDX 976 1.5% -17.6% Nikkei 18,345 0.9% 16.2%
ISE30 95,083 0.4% 4.8% ATX 2,325 1.3% 8.3%

BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaréar napi 52 hét zaréar napi 52 hét
Adidas 74.36 0.0% 28.2% Infineon 10.16 0.1% 29.6%
Arcelormittal 5.18 -0.2% -49.5% Linde 149.03 0.2% -1.7%
Axa 22.75 1.1% 21.0% Lufthansa 13.41 0.6% 16.7%
Banco Bilbao 7.71 1.0% -16.3% Nokia 6.25 0.6% -4.7%
Banco Santander 5.12 2.8% -29.6% Osram 49.82 -0.3% 72.5%
BASF 69.87 0.2% 2.3% Raiffeisen 13.12 4.5% -20.4%
Bayer 115.75 0.2% 10.7% Ryanair 13.27 -1.4% 92.5%
BMW 82.00 -0.2% 0.6% SAP 59.84 0.2% 7.5%
BNP Paribas 54.08 0.1% 7.9% Siemens 84.10 1.8% -3.5%
Commerzbank 9.83 0.6% -10.0% Telefonica 11.39 1.1% -3.6%
Daimler 68.68 0.8% 18.3% Thyssenkrupp 17.41 3.6% -8.1%
Deutsche Bank 25.05 -0.4% -5.1% Total 44.41 3.3% -6.0%
Deutsche Post 25.73 0.1% 8.0% Unicredit 5.85 0.7% -2.9%
EON 8.54 0.1% -37.6% Volksw agen 109.00 1.2% -30.1%
Fiat Chrysler Automotives 12.77 0.9% Wizz Air 26.74 -2.9%

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

Vallalati hirek

- Az MNB a korabbi hireknek megfeleléen az eddigi valaszthatd 2-5% tartalékolas helyett december 1-tdl
egységesen 2%-ot ir el a bankok szamara. Bar maga a csdkkentés nem volt varatlan lépés, az id6zités
korainak tinik. A hir enyhén negativ a bankok szamara, hiszen a likviditast a jovében Kkicsit
kedvezétlenebb feltételek mellett kell kezelnilk. Szamitasaink szerint ez a jelenlegi kdrnyezetben évi 400
millié forinttal csdkkentheti az OTP kamatbevételét.

OTP kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tal is!

Erste OTP Certifikatok > Részletek



http://www.erstemarket.hu/
https://www.erstemarket.hu/pages/erste-certifikat/7

®
ERSTE s Panorama 2015. oktober 7.

Investment

Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaréar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célar
FHB 711 0.9% -6.0% 2,715 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 396 1.3% 11.5% 233,282 Felhalmozas 2015.09.29 450
MOL 12,755 0.5% 6.0% 119,559 Vétel 2015.09.17 17,900
OoTP 5,350 -0.1% 28.9% 588,166 Tartas 2015.10.02 6,000
Richter 4,500 1.1% 12.5% 335,605 Felhalmozas 2015.08.05 5,190
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)

zaré érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 23 -0.5% 1.1% USA 10 éves 2.06% 3.0 -27.8
Tavkozlés 43 -0.1% -13.2% EMU 10 éves 0.62% 2.0 -29.0
Olaj 1,170 25% -21.6% Magyar 10 éves 3.24% -5.0 -131.0
Gyogyszer 529 -1.6% 1.9% USA 5 éves 1.35% 28 -27.0
Szallitmanyozas 7,972 -1.0%  -2.5% EMU 5 éves 0.00% 0.9 -15.6
Félvezet6 101 0.3% -1.7% Magyar 5 éves 2.30% -1.0 -128.0
Kézszolgaltatd 44 -0.7% 2.7% Japan 5 éves 0.06% 0.5 -8.8
Hadiipar 2,720 0.2% 6.8% EMU 3 hénapos 0.19% 1.3 -15.9
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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 és személyesen

Cimiink: 1054 Budapest, Szabadsag tér 14.

Angyal Krisztian 1-235-5852 Hahn Gabor 1-235-7564 Kovacs Zsolt 1-235-5175
Balog Eniké 1-235-5114 Hanzli Judit 1-235-5886 Lojis Laszl6 1-235-5849
Barath Tibor 1-235-5854 I1zbéki Otto 1-235-5123 Mezei Akos 1-235-5122
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 Visnyai Zoltan 1-235-5153
Csillag Zsigmond 1-235-5850 Kincse Aron 1-235-5858

Farkas Laszlo 1-235-5895 Kis Daniel 1-235-5873

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 (Tarsaség) 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, eladasara vonatkozo felhivasnak vagy ajanlatnak. A tékepiaci
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 harithaték at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy
részleges — felhasznalasa, tébbszbrézése, publikdlasa, atdolgozéasa, terjesztése kizardlag a Tarsasag elbzetes irasos engedélyével
lehetséges. A kiadvany kiadasa idépontjaban érvényes. Tovabbi részletek: www.ersteinvestment.hu, lgyletek elbtti tajekoztatasrol sz6l6
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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