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BUX 22,029 0.4% Mtel 399 0.5% Bayer 111.0 -0.3% EUR/MUF 310.05 -0.5% Olaj ($) 471 -5.1%
DAX 10,120 0.2% MOL 13,345 0.0% BMW 89.3 1.8% EUR/USD1.1358 0.0% Arany ($) 1,164 0.6%
S&P 2,017 0.1% OTP 5750 0.9% Commerzbank 10.0 -0.7% USD/HUF272.99 -0.5% Réz (%) 2416 0.1%
RDX 1,048 -1.6% Richter 4580 0.2% Lufthansa 13.5 0.4% USD/JPY 120.04 -0.2% 10Y hozam 3.2 2.0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Ujabb Fed jegybankar beszélt az idei kamatemelésrél

- Yves Mersch szerint stabilizalédik az eur6zéna gazdasaga
- 3 éves csucson az OPEC kitermelése

- Csalddott piac, gyenguilt a dollar

- Vegyes kulkeradatok ellenére stabil volt a kinai piac

- Romaniaban terjeszkedne az OTP

- Kis csdkkenés johet ma a BET-en

Erste kommentar

A kinai export kisebb mértékben esett vissza (-3,7%), mint ahogy a befekteték vartak (-6%), mikézben az
import a varakozasoknal (-16%) nagyobb mértékben csokkent (-20,4%). igy a tdbblet a vart 48 milliard
dollarral szemben 60 milliard dollar lett szeptemberben az el6z honaphoz képest. Ennek ugyan érilhettek
volna a befekteték, de az indexek inkabb csdkkentek Azsiaban.

Németorszagban az SAP lepett meg benninket az el6zetes gyorsjelentésével, amely jobb lett a
varakozasoknal. A felhészolgaltatasok jobb eredményének és a magasabb marzsoknak készénhetéen (32,4%
a vart 30%-kal szemben) az Uzemi eredmény 1,62 milliard eurd lett a vart 1,53 milliarddal szemben, ezzel 19
szazalékos bévilést felmutatatva év per év alapon. A befektetdi konferencia viszont tovabbra is az eredeti
idépontban, oktdber 20-an délutan 2 o6rakor lesz. Ezzel varatlanul elindult a német gyorsjelentési szezon,
amely raadasul igencsak jonak mondhato.

Mindezek ellenére a DAX korrekcids fazisba kertlt, igy a mai napon csdkkenésre szamitunk, amelyben a
gyengécske azsiai teljesitmény is kdzrejatszik. A BUX esetében is csdkkenésre szamitunk a mai napon.

= Vegye igénybe az adokedvezményeket, nyisson TBSZ-t!

Tartos Befektetési Szamla - Online isl > Részletek



http://erstebroker.hu/hu/erste_tbsz.html
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum Id6 Orszag Korabbi

okt. 13. 8:00 GE Fogyaszt6i arindex (év/év) - végleges, tény szept. 0% 0%
okt. 13. 10:30 UK Fogyasztoi arindex (év/év) szept. 0% 0%
okt. 13. 11:00 GE ZEW index okt. 67.5 64
okt. 13. 11:00 EMU ZEW index okt. 33.3

okt. 13. 13:30 us Johnson & Johnson Q3 1.452
okt. 13. 22:00 us JPMorgan Chase Q3 1.377
okt. 13. Aft-mkt Us Intel Q3 0.585
okt. 13. us Kéltségvetési egyenleg (milliard dollar) szept. -64.421 95

Nemzetkozi hirek

USA:

- Ujabb Fed elndk csatlakozott a kamatemel6k taborahoz. Ezuttal az atlantai Fed elnéke mondta azt,
hogy bizonyos feltételek teljesiilése esetén (munkaeré-piaci trendek és inflaciés folyamatok) mar idén
szigoritani kellene.

- A Dell 67 milliard dollaros ajanlatott tett az EMC cloud cégre. A részvényenkénti 33,15 dollaros
készpénz mellett részvényekkel fizetnék ki a befektetOket. A felvasarlashoz két kockazati tSke
tarsasag, az MSD Partners és a Silver Lake nyujtott finanszirozast.

- Kozel 5%-ot emelkedett az Electronics Art részvénye, miutan a Star Wars Battlefront videodjaték béta
verzidja is oriasi siker. A végleges verzié november kdzepén kerll a polcokra.

SP500 index forintban, long és short iranyban is!

Ers 10 Turbo Warrantok

> Részletek

Eurépa:

- Vegyes zarast lathattunk Europaban tegnap. A FTSE 100 index 0,7%-ot, a CAC 40 index 0,3%-ot
veszitett értékébdl, mig a DAX index 0,2%-ot emelkedett.

- Yves Mercsh, az EKB Igazgatosaganak tagja szerint az eur6zéna gazdasaga egyre ellenallébb, ha
azonban az inflacios folyamatok indokoljak, akkor az EKB kész bevetni minden eszkdzt a kézéptavu
cél elérése érdekében.

- A varakozasoknak megfeleléen alakult a végleges szeptemberi inflaciés mutaté Németorszagban,
azaz 0% lett. A nap folyaman még érkezik német ZEW fogyasztéi bizalmi index, valamint brit inflacios
és termeld arindex is.

Olaj, arany:
- 47,6 dollarig esett a WTI tipusu kdolaj arfolyama, miutan az OPEC havi jelentése azt mutatta, hogy a
szervezet olajkitermelése 3 éves csucson van. Ugyanakkor azt is jelezték, hogy Amerika kitermelése
8 év utan el6szor csokkenhet mar 2016-ban a visszafogott beruhazasok miatt.
- Az arany arfolyama 1157 dollarra esett ma reggel, féleg a gyenge kinai importadat hatasara. Az esés
az elmult 7 hét csucsardl kdvetkezett be.

Devizak:

- Tovabb folytatta menetelését az EURUSD devizapar, melynek értéke mar 1,137-re emelkedett ma
reggelre. Az eurd erdésddése mogott két fundamentalis tényezd huzodik meg. Egyrészt zajlik az
atadrazodas a marciusra vart amerikai kamatemelés miatt, masrészt egyre tébb piaci szerepl6 csalédik
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Mario Draghiban, hiszen csak szeptember 6ta mar négyszer hangsulyozta, hogy hajlanddak
kibGviteni az EKB eszkdzvasarlasi programjat, ennek ellenére tényleges |épés még nem sziiletett.

- Az EURHUF egy haromszdg alakzat alsé élére érkezett meg, ahonnan technikai alapon egy
emelkedés kévetkezhetne. Osszességében stabil maradt a forint a tegnapi kereskedés soran, és a
310-es arfolyam kérnyékén maradt a devizapar jegyzése. A régios devizak kozil a torok lira gyengiilt
erbteljesen a tegnap reggeli 6rakban a hétvégi terrortdmadas miatt.

- Az AUDUSD devizaparban a napok 6ta tartd6 emelkedést kdvetéen egy csokkenés kdvetkezett be ma
reggel. Ez mar technikailag is id6szerli volt, hiszen az elmult hat év leghosszabb menetelését
lathattuk a devizaparban, masrészt a gyenge kinai importadat katalizatort jelentett a trend
megtorésehez.

Tavol-Kelet:

- A Shanghai index értéke nem valtozott, a Hang Seng 0,4%-ot csokkent, mig a hosszu hétvégérdl
visszatéré Nikkei index 1%-kal csokkent.

- Szeptemberben a kinai import a vart 16% helyett 20%-kal csokkent, azonban az export esetében a
vart 6,0%-nal kisebb, minddssze 3,7% volt a csdkkenés mértéke.

- Az el6z6 hénapnak megfeleléen 6sszesen 60 milliardos kilkereskedelmi tobblettel zarta a hénapot
Kina. Az import csOkkenésében els6sorban a csdkkend nyersanyagarak és a visszaes® belsd
fogyasztas testeslil meg, mig az export némi javulast mutat a kinai jegybank intézkedéseinek
hatasara.

- A kinai autéeladasok szeptemberben 2,5%-kal béviiltek, ami lassulast jelent az év el6z6 honapjaihoz
képest. Az év els6 9 hénapjaban ugyanis 5,8% volt a novekedés mértéke.

Hataridés piacok:
- Minuszban voltak a hataridés piacok ma reggel.

BUX Index (napi felbontas)

24,000 EUR/HUF (napi felbontas)
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Nemzetkozi részvényindexek

valtozas valtozas

zaré érték napi 52 hét zaré érték napi 52 hét
Dow Jones 17,132 0.3% 5.0% WIG 20 2,134 -0.5% -10.9%
Nasdaq Composite 4,839 0.2% 14.8% PX 989 0.8% 4.2%
Nasdaq 100 4,383 0.3% 15.1% Hang Seng 22,636 -0.4% -2.2%
FTSE 100 6,371 -0.7% 0.1% Russell 2000 1,164 -0.1% 11.0%
RDX 1,048 -1.6% -8.9% Nikkei 18,240 -1.1% 19.2%
ISE30 97,674 0.1% 6.4% ATX 2,358 -0.2% 12.3%

BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaroar napi 52 hét zaroar napi 52 hét
Adidas 75.70 -0.5% 37.3% Infineon 10.62 0.6% 52.7%
Arcelormittal 5.76 -3.3% -41.5% Linde 152.29 -0.5% 3.5%
Axa 22.79 0.5% 24.7% Lufthansa 13.49 0.4% 23.5%
Banco Bilbao 8.06 -0.5% -11.2% Nokia 6.14 0.0% -4.0%
Banco Santander 5.28 -1.6% -26.1% Osram 47.64 -1.8% 80.3%
BASF 72.71 -0.4% 7.9% Raiffeisen 13.70 -2.3% -14.9%
Bayer 111.01 -0.3% 8.6% Ryanair 12.61 0.4% 94.2%
BMW 89.31 1.8% 13.4% SAP 60.23 0.0% 11.9%
BNP Paribas 53.97 0.3% 11.2% Siemens 85.91 -0.1% 2.1%
Commerzbank 10.00 -0.7% -1.7% Telefonica 11.58 0.2% 0.0%
Daimler 73.92 2.4% 31.6% Thyssenkrupp 18.08 -0.6% -0.1%
Deutsche Bank 25.60 -0.8% 2.7% Total 4515 -0.2% -0.0%
Deutsche Post 26.03 -1.3% 13.5% Unicredit 5.85 -0.3% 0.5%
EON 9.57 4.8% -27.6% Volksw agen 133.90 6.9% -12.4%
Fiat Chrysler Automotives 13.93 0.9% Wizz Air 25.70 21%

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

Vallalati hirek

- Az OTP érdeklédik a gorég Piraeus Bank roman leanyvallalata irant. Lapértesilések szerint az OTP
vezetdi betekintettek az adatszobaba, és fontolgatjak, hogy ajanlatot tegyenek az egységre. Az OTP mar
j6 ideje keres felvasarlasi célpontokat, a Piraeus Bank pedig eladni kényszeril bizonyos eszkézoket. A
tranzakciét a magasabb méretgazdasagossag indokolna. A kiszemelt bank 3%-o0s piaci részesedéssel
rendelkezik a hitelek, mig 1,6%-0s részesedéssel a betétek piacan. A roman banknak 120 fidkja van,
mérlegféosszege 1,9 milliard eurd. Az |. negyedéves eredmény alapjan a részleg sajattéke értéke 0,2
milliard eurd. A hirnek jelenleg nincs arfolyamhatasa.

- A Fitch stabil kilatdsok mellett megerdsitette az OTP orosz leanybankjanak BB besorolasat arra
hivatkozva, hogy a magyarorszagi anyabank szikseg esetén nagy valoszinliséggel tamogatast nyudjtana
orosz bankjanak. Arfolyamhatasra nem szamitunk.

- A MNB 22 millié forintra blntette az FHB-t pénzforgalmi jogszabalysértés miatt. Ugyan a hir negativ, de a
birsag 6sszege marginalis (részvényenként 0,3 forint), igy érdemi arfolyamhatasra nem szamitunk.

OTP kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tal is!

Erste OTP Certifikatok > Részletek



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

ERSTE ajanlasok

2015. oktéber 13.

zaroar véltozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanléas Datumtol Célar
FHB 707 0.3% -9.0% 9,682 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 399 0.5% 15.0% 199,571 Felhalmozéas 2015.09.29 450
MOL 13,345 0.0% 11.6% 54,650 Vétel 2015.09.17 17,900
OTP 5,750 0.9% 42.2% 655,473 Tartas 2015.10.02 6,000
Richter 4,580 02% 14.4% 127,838 Felhalmozas 2015.08.05 5,190
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaré érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 23 0.1% 3.9% USA 10 éves 2.06% -3.2 -22.4
Tavkozlés 43 0.3% -9.5% EMU 10 éves 0.58% -3.7 -30.9
Olaj 1,200 -0.8% -14.5% Magyar 10 éves 3.24% 4.0 -100.0
Gyogyszer 535 -0.0% 6.6% USA 5 éves 1.37% -2.8 -16.2
Szalltmanyozas 8,261 0.1% 7.0% EMU 5 éves 0.02% -2.1 -17.2
Félvezetd 103 -0.0% 9.6% Magyar 5 éves 2.31% 9.0 -137.0
Kbézszolgaltatd 44 0.9% 3.0% Japan 5 éves 0.07% 0.2 -8.9
Hadiipar 2,811 -01% 12.5% EMU 3 hénapos 0.19% 0.2 -15.5
Magyar referenciahozamok
5.0%
4.0% A |
3.0% A
1 hénapja )
Jelenlegi
2.0% A
1.0% A
=
0.0% T T T T
0év 3év 6 év 9év 12 év 15 év
Alapkamatok (%0): 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

24,000 BUX Index (pont) 5500 Ricther (Ft) DAX Index (ponq

[ i 5000 12,000 W
22,000 ji‘ W‘WWM { 2 oo I’ l It lml f
’ b Ihl 1“. L

21,000 . 1~

20,000 I\ 4,500 ’ ﬂw "m 10,000 : P fﬁ"’

19,000 V""’\i\.ll HMW [n*l,ﬂ' ‘ |\ f‘r 2000 J‘” | NA l' ”" ’WJ 0000 f“'q"m 'f"n\v o “k‘ﬂ"'\w lW ’
EATAY Y W ¥

13,000
23,000

8,000
17,000 |
' I 3,500 Iy
iy
16,000 p ‘.J ! 7,000
15,000 + ; ; + 3,000 . + 6,000 ; i ; :
2013 okt. 2014 marc. 2014 aug. 2015jan. 2015 jun. 2013 okt. 2014 marc. 2014 aug. 2015jan. 2015 jan. 2013 okt. 2014 marc. 2014 aug. 2015jan. 2015 jan.
7,000 2,400 16,000
OTP (Ft) S&P 500 Index (pont) % MOL (Ft)
2,200 15,000
6,000 M " ! ”
{ | N'M‘ " N,v\,nm’ 'w.ﬁm L WW'H
| Nﬁwj 2000 | Ly 14.000 1 || 1
, i - i | \
5,000 , P '\/ i‘ /
oy W Tiid

1,600 12,000 1

e o | b
4,000 + N\“W "1’1/““‘%“1'“""" " | (M - | w“ f”wﬂ‘ww ‘( W‘ )V

3,000

1,400 11,000

2,000 t t 1,200 t 10,000

2013 okt. 2014 marc. 2014 aug. 2015 jan. 2015 jan. 2013 okt. 2014 marc. 2014 aug. 2015 jan. 2015 jan, 2013 okt. 2014 marc. 2014 aug. 2015 jan. 2015 jan.
1,800 : 130 130 -
Arany/uncia (USD) USD/IPY WTI olaj (USD)
1,700 J\W
120 +- r)\fuwiﬂmu L 110
1,600 J““
110 "’ .‘\»,.j“'\ Fr" Wi N‘\q
1,500 . s %0 " nﬂ:g\
v’ T
1,400 i 100 44 LI N\\)\
1,300 - Wi ,]"M o A
|l\ \ \ %0 \ ";»l
1200 +—H "‘Jﬁw’m “#‘W‘tw\ ; 50 “lww ;'I by W
80 I

1,100 ;MJ'V \ “\J'
1,000 + 70 + + + + 30 + + +

2013 okt. 2014 mare. 2014 aug. 2015 jan. 2015]un 2013 okt. 2014 marc. 2014 aug. 2015jan. 2015 jan. 2013 okt. 2014 marc. 2014 aug. 2015 jan. 2015 jun.

8 o 15 330

10 éves hozam (%) EUR/USD EUR/HUF
7 320

1.4

Pt Wl
Grm\ . h . x”‘\mw “ :0 Ly ‘M‘M\M JW ‘n““"«r“‘ “M W “lww
L N R o
L N By

2 + + + + 1.0 t t t t 270 + + + +
2013 okt. 2014 marc. 2014 aug. 2015 jan. 2015 jan. 2013 okt. 2014 marc. 2014 aug. 2015jan. 2015 jun. 2013 okt. 2014 marc. 2014 aug. 2015jan. 2015 jun.

1S}




®
ERSTE 5 Panorama 2015. oktober 13.

Investment

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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