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BUX 21,905 -0.6% Mtel 396 -0.8% Bayer 1089 0.0% EURMHUF 311.43 0.4% Olaj ($) 46.7 -0.9%
DAX 10,033 -0.9% MOL 13,195 -1.1% BMW 875 0.0% EUR/MUSD1.1379 0.2% Arany ($) 1,169 0.4%
S&P 2,004 -0.7% OTP 5,708 -0.7% Commerzbank 9.7 0.0% USDMHUF273.63 0.2% Réz($) 238.8 -1.2%
RDX 1,030 -1.7% Richter 4590 0.2% Lufthansa 135 0.0% USDJPY 119.75 -0.2% 10Y hozam 3.2 4.0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Leszerepelt a JP Morgan gyorsjelentése

- A briteknél is egyre tavolodik a kamatemelés

- Sllyed tovabb a WTI, az arany ismét nagyot emelkedett a kinai adatra
- Nem hatott a dollarra a jegybanki nyilatkozat

- Nincs inflaciés nyomas a kinai jegybankon

- CsoOkkenésre szamitunk ma a BET-en

Erste kommentar

Boldogabbak lehettiink egy JP Morgan és egy Intel jelentéssel. Az el6bbi gyengébb, mig az utébbi jobb lett a
vartnal, ennek ellenére mindkét rézvényt beadtak a jelentés utan. Az utdbbit azért, mert a szerver chipek iranti
kereslet varhatéan csokkenni fog. Mivel ez az egyik huzé iizletag, ezért a befekteték megrémiiltek. igy nem
meglepd, hogy az azsiai piacok is inkabb dél felé vették az iranyt.

A DAX-nak mar nem kellene sokat hezitélnia. Visszatesztelheti esetleg a 30 napos mozgdatlagot 9.932, vagy
a 20 napos mozgdatlagot 9.810 pontnal, de ennél nagyobb trikkét nem kellene eljatszania, ha tényleg
megfordultunk. Marpedig azt gondoljuk, hogy megfordultunk. Ugyanis eléremutaté P/E alapon is olcsé az
index, és a negyedéves profitkilatasok sem rosszak. A BUX esetében is csékkenésre szamitunk a mai napon.
Itt egy kicsit messzebb, valamivel 21.100 pont fol6tt taldljuk a 20 és 30 napos mozgdéatlagokat, mint
természetes tamaszokat (nem a mai napra).

Iratkozzon fel hirleveleinkre!

Elemzdcsapatunk napi rendszereséggel ad tajékoztatast a piac allasardl s a
varhatt mozgasokral. > Feliratkozas
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum 1d6 Orszag Adat ldészak Korabbi

okt. 14. 10:30 UK Atlagbérek valtozasa 3 hénap aug. 2.9 3.1
okt. 14. 10:30 UK ILO munkanélkiiliségi rata aug. 5.5% 5.5%
okt. 14. 10:30 UK Munkanélkiili segélykérelmek szamanak valtozasa szept. 12 -2.15
okt. 14. 11:00 EMU Ipari termelés (év/év) aug. 1.9% 1.8%
okt. 14. 13:00 us Jelzéloghitel igénylések okt. 25.5%

okt. 14. 13:00 us Bank of America 3Q 0.326
okt. 14. 14:00 us Wells Fargo 3Q 1.041
okt. 14. 14:30 us Kiskereskedelmi forgalom (hé/ho) szept. 0.2% 0.2%
okt. 14. 16:00 us Uzleti raktarkészlet allomany aug. 0.1% 0.1%
okt. 14. 22:05 us Netflix 3Q 0.076
okt. 14. Us Kéltségvetési egyenleg (milliard dollar) szept. -64.421 95

Nemzetkozi hirek

USA:

- A Dow index 0,3%-0s, az S&P 500 index 0,7%-o0s, mig a Nasdaq 0,9%-os minuszban fejezte be a
tegnapi napot.

- Daniel Tarullo Fed kormanyzé szerint az amerikai gazdasag inflaciés és munkaerd-piaci adatai nem
tamogatjak az idei kamatemelést. Az inflaciés folyamatok terén elsédlegesen az er6s dollart és az
alacsony energiaarakat emliti, mint visszahuzo tényezé.

- A varakozasokat alulmulé szamokat publikalt a JP Morgan. A bevételek 6,4%-kal 23,54 milliard
dollarra estek éves alapon, mig az elemz8k 23,68 milliardot vartak. A kereskedési bevételek 15%-kal
4,34 millidrd dollarra estek. A hitelezési front ugyanakkor jol muzsikalt, hiszen a bevételek terén 41%-
os ndvekedést, az eredményben pedig 29%-0s ndvekedést kdnyvelt el ez a részleg év/év alapon. A
cég eszkdzaranyos megtérilése 10%-rél 12%-ra emelkedett, a Tier1 rata pedig 10,1%-rél 11,4%-ra
nétt.

- Az Intel a vartnal jobb szamok ellenére kdzel 3%-ot esett. A bevételek 0,6%-kal 14,47 millidrd dollarra
estek, mig az elemz8k 14,22 millidrdos értéket vartak. Az adattdrhaz szekcié bevételei 12%-kal
néttek, szemben a PC értékesitések 7,5%-0s esésével. El6bbitél a menedzsment 15%-0s ndvekedést
vart, most mar a kétszamjegyl ndvekedés is gondot okozhat. A 64 centes eredmény 2 centtel maradt
alul a tavalyi évhez képest, mig 5 centtel lett jobb az elemz8i konszenzushoz képest. A folyd
negyedévre 14,8 milliard +/-500 millié dollaros bevétellel szamol a cég.

- Ma délutan a Bank of America, a Wells Fargo és a Netflix jelent.

Eurodpa:

- Letorték a bika szarvat tegnap a befekteték. A FTSE 100 index 0,5%-ot, a DAX index 0,9%-ot, mig a
CAC 40 index 1,0%-ot veszitett értékébdl.

- A varakozasoknal nagyobb mértékben esé energiadrak és az atlagnal kisebb mértékben draguld
ruhazati cikkek miatt a szeptemberi brit inflaciés adat minuszba fordult (-0,1%). Ez pedig ujra
megerositette azt a vélekedést, hogy a korabban 2016 tavaszara vart els6 kamatemelés immar csak
vagyalom. A piaci kamatlabakbdl szamolt elsé kamatemelés lehetdsége 2017 utan tlnik fel a
Bloomberg adatai alapjan.

- A szeptemberi spanyol és olasz inflaciés adat mellett az eurézdéna augusztusi ipari termelési
statisztikai is megjelennek ma.

Profitaljon a DAX index mozgasabol!

Erste DAX Certifikatok > Részletek
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Olaj, arany:

A WTI ma reggel 46,83 dollarra csokkent, miutan az amerikai elemzdék 2,58 millié hordds
készletndvekedést varnak a héten az USA nyersolaj készleteiben. A hirek szerint a finomitok
kapacitas kihasznaltsaga csokkent, mivel tobb egység is leallt az éves karbantartas miatt. Szintén
negativan hatott az arakra, hogy a Nemzetkézi Energiatigynokség (IEA) a legfrissebb elérejelzésében
minddssze napi 1,2 milli6 hordd keresletndvekedéssel szamol, ami alatta van a korabbi OPEC
elérejelzésnek, ami mintegy napi 1,5 millié hordé volt. Az IEA nem varja, hogy 2020 el6tt ujra 100
dollaros olajar legyen, ez csak 2020 és 2025 kozott kdvetkezhet be.

Az arany viszont j0l szerepelt, az arfolyam 1.174 dollarra ugrott. A gyenge kinai inflaciés adatnak o6rlt
meg a piac, mivel ez gyenge kinai ndvekedésre utal, ami a Fed-et is politikajanak atgondolasara
késztetheti. A Fed a piaci varakozasok szerint csak jové marciusban emelhet kamatot. A befekteték
egyértelmlen a kamatemeléssel kapcsoljak 6ssze az arany arfolyam alakulasat, igy minden olyan hir,
ami a gazdasag lassulasara utal, kedvezé az arany kurzusara.

Devizak:

Az EURUSD devizapar tovabb folytatta az araszolast felfelé. Ma reggel 1,1395-6n all az arfolyam
jegyzése. Technikailag a kovetkezé jelentésebb ellenallas 1,15 kérnyékén huzédik. A devizapiacot
nem mozgatta meg a Fed atlantai elnékének, Daniel Tarullo-nak a nyilatkozata, aki szerint jévére
tolédhat a kamatemelés, de bizonyos feltételek esetén mar idén kamatot emelhet a Fed.

Szépen mikodtek a technikai szintek az EURHUF keresztben. A haromszdg also élérdl felfelé indult
meg az EURHUF jegyzése, ami ma reggel mar 311,5-6n all.

Tovabb folytatédott a korrekci6 az AUDUSD devizaparban, ami még tegnap kezdédoétt a vartnal
nagyobb visszaesést mutaté kinai importadat megjelenését kdvetéen. A korrekciéo az elmult hetek
markans er6sodését kdvetéen normalis folyamatnak tinik.

Jelentésen gyengult a font az eurdval szemben, miutan a brit inflaciés adat elmaradt a
varakozasoktol. A maginflaci6 minddssze 1,0% lett, az inflacid pedig -0,1%, mindketté 0,1
szazalékponttal elmaradva a varakozasoktdl. Az EURGBP jegyzése gyakorlatilag 0,75-ig szurt fel.

Tavol-Kelet:

A Nikkei 2,1%-ot, a Hang Seng 0,8%-ot, a Shanghai index pedig 0,3%-ot csokkent a mai
kereskedésben.

A szeptemberi adatok alapjan a kinai inflacié 1,6% lett, a mult havi 2,0%-hoz és a vart 1,8%-hoz
képest. Részben tovabbra is az alacsony energiaarak miatt, a tegnapi rendkivili import visszaesést
kovetbéen azonban mar sejteni lehetett, hogy az inflacié is elmaradhat majd a varakozasoktdl.
Ugyanakkor az alacsony inflacié azt is jelenti, hogy tovabbi tere van a jegybanknak.

A piacnyitds érdekében Kina jianban denominalt allamkdtvény kibocsatasra készil Londonban, ami
az elsé ilyen eset lenne.

Hataridés piacok:

Negativ hangulat uralkodott a hataridés piacokon ma reggel.
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Nyitd Max. Min. Zaro Nyitd Max. Min. Zaro
BUX (pont) 22,029 22,029 21,711 21,905 EUR/HUF 311.06 311.82 311.06 311.49
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas
zaro érték napi 52 hét zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 17,082 -0.3% 4.7% WIG 20 2,123 -0.5% -11.6%
Nasdaq Composite 4,797 -0.9% 13.5% PX 976 -1.4% 3.9%
Nasdaq 100 4,353 -0.7% 14.2% Hang Seng 22,427 -0.8% -2.7%
FTSE 100 6,342 -0.5% -0.8% Russell 2000 1,148 -1.4% 8.1%
RDX 1,030 -1.7% -10.2% Nikkei 17,874 -2.0% 19.7%
ISE30 96,350 -1.4% 5.6% ATX 2,315 -1.8% 10.4%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
valtozas valtozas
zaroéar napi 52 hét zaroéar napi 52 hét
Adidas 74.91 0.0% 36.3% Infineon 10.39 0.0% 44.8%
Arcelormittal 5.67 -1.5% -43.4% Linde 149.24 0.0% -0.6%
Axa 22.36 -1.9% 22.6% Lufthansa 13.54 0.0% 21.4%
Banco Bilbao 7.89 -2.0% -12.6% Nokia 6.03 -1.9% -5.2%
Banco Santander 5.14 -2.7% -28.1% Osram 47.28 0.0% 75.2%
BASF 71.35 0.0% 6.0% Raiffeisen 13.73 0.2% -13.6%
Bayer 108.91 0.0% 6.3% Ryanair 12.82 1.7% 91.3%
BMW 87.51 0.0% 10.4% SAP 63.37 0.0% 16.9%
BNP Paribas 53.38 -1.1% 9.6% Siemens 84.73 0.0% 0.1%
Commerzbank 9.70 0.0% -11.0% Telefonica 11.39 -1.6% -1.5%
Daimler 7219 0.0% 23.1% Thyssenkrupp 17.76 0.0% -1.9%
Deutsche Bank 25.25 0.0% 1.3% Total 44.91 -0.5% 0.3%
Deutsche Post 25.53 0.0% 11.3% Unicredit 5.81 -0.7% 0.4%
EON 9.11 0.0% -30.9% Volksw agen 128.85 0.0% -17.1%
Fiat Chrysler Automotives 13.93 0.0% Wizz Air 24 .97 0.0%

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

4



http://www.erstemarket.hu/

®
ERSTE s Panorama 2015. oktober 14,

Investment

Vallalati hirek

- Nagy Marton, a jegybank alelndke tegnap arrdl beszélt, hogy mi johet a Novekedési Hitelprogram év végi
kivezetése utan. Részletes bejelentés november kozepén varhaté. Az intézkedések féként nem
konvencionalisak lehetnek. A tovabbi bankadd csokkentést akar fiiggévé tehetik a kis- és
kozépvallalkozasok felé iranyuld hitelezéstdl is.

OTP kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tal is!

Erste OTP Certifikatok

* Részletek
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaréar valtozas forgalom

Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanléas Datumtol Célar
FHB 712 0.7%  -7.9% 435 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 396 -0.8% 14.8% 374,857 Felhalmozéas 2015.09.29 450
MOL 13,195 -1.1% 10.8% 116,701 Vétel 2015.09.17 17,900
OoTP 5,708 -0.7%  41.3% 642,679 Tartas 2015.10.02 6,000
Richter 4,590 0.2% 15.4% 260,825 Felhalmozéas 2015.08.05 5,190

Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaré érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 23 -0.8% 2.7% USA 10 éves 2.04% -0.3 -15.7
Tavkozlés 42 -04% -9.8% EMU 10 éves 0.58% -1.1 -26.2
Olaj 1,185 -1.3% -14.4% Magyar 10 éves 3.25% 1.0 -86.0
Gyogyszer 525 -1.8% 4.9% USA 5 éves 1.35% -0.2 -8.8
Szalltmanyozas 8,078 -2.2% 2.0% EMU 5 éves 0.02% -0.7 -15.9
Félvezetd 102 -1.3% 6.3% Magyar 5 éves 2.35% 4.0 -121.0
Kbézszolgaltatd 44 -0.2% 1.8% Japan 5 éves 0.06% -0.5 -9.2
Hadiipar 2,775 -1.3% 9.2% EMU 3 honapos 0.20% -0.2 -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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