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BUX 22,007 0.5% Mtel 387 -0.5% Bayer 109.6 0.0% EUR/MHUF 309.58 -0.1% Olaj ($) 46.4 -0.6%
DAX 10,065 1.5% MOL 13,100 -0.3% BMW 875 0.0% EUR/USD1.1386 -0.8% Arany ($) 1,183 -0.1%
S&P 2,024 15% OTP 5740 0.7% Commerzbank 9.7 0.0% USDMHUF271.72 0.6% Réz($) 2423 0.3%
RDX 1,051 25% Richter 4,716 1.7% Lufthansa 135 0.0% USDJPY 11890 0.1% 10Y hozam 3.3 2.0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Jot jelentett a Citigroup

- Egyre bajosnak latja az orosz gazdasagot a Standard & Poor’s
- Esett az arany arfolyama

- A 200 napos mozgoatlagig erésodott a forint

- Tovabb emelkedett Azsia

- Emelkedésre szamitunk ma a BET-en

Erste kommentar

A munkanélkili segélyért el6szor folyamoddk szama ujra 40 éves mélypontra esett tegnap az USA-ban,
mikdzben az inflacid is magasabb lett a vartnal. igy a dollar lefordult az 1,15 kériili ellenallas szintrél, és az
EURUSD kereszt elindult dél felé. Mig tegnap az inflacié és munkaerd-piac sugallt javulast, addig ma a
konjunkturalis adatok (Michigani fogyasztoi bizalmi index, kapacitas kihasznaltsag és ipari termelés) hozhatjak
lazba az dollarral kereskedd befektetbket. Ugyanakkor nem kellene mellékesnek lennie a forintra gyakorolt
hatdsnak sem, amit egyel6re nem latunk. Hiszen dollar er6sédésre gyenginie kellene a forintnak az eurdval
szemben, hiszen ebben az esetben a kockazati felarunk és az elvart kockazati prémiumunk kézétti rés zarul,
amelynek forint gyengitd hatdsunak kellene lennie.

A DAX és a BUX esetében is emelkedésre szdmitunk a mai napon, amely a reggeli kezdésénél valdsziniileg

magasabb érték lesz. Ugyanakkor az USA piacain a Dow és az S&P500 esetében kodzeledik a 200 napos
mozgoatlag, amely hamarosan (pl. a jov6 hét folyaman) megalljt parancsolhat az emelkedésnek.

Ne maradjon le, értesiiljon idoben a piaci mozgasokrol!

" A2 Dijmentes, edi arfolyam & z Erste Marketen!

* Részletek
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum 1dé Orszag Korabbi

okt. 16. 11:00 EMU Fogyasztéi arindex - végleges szept. -0.1% -0.1%
okt. 16. 12:30 Us General Hectric 2015 Q3 0.34 0.26
okt. 16. 15:15 us Ipari termelés (év/év) szept. -0.38% -0.2%
okt. 16. 15:15 us Kapacitas kihasznaltsag szept. 77.6%  77.3%
okt. 16. 16:00 us Michigani Egyetem fogyasztdi bizalmi index - el6zetes okt. 87.2 89
okt. 16. Bef-mkt us Honeyw ell International 2015 Q3 157 1.54

Nemzetkozi hirek

USA:

- Lendiletesen emelkedtek a tegnapi kereskedésben a vezetd amerikai indexek, a Dow Jones 200
pont feletti pluszban zarta a napot (Dow Jones 1,28%, Nasdaq 1,82%, S&P500 1,49%).

- A friss munkanélklli segélykérelmek szama jobban alakult a vartnal. A mult héten 255 ezren
folyamodtak els6 izben segélyért, ez a szam pedig 15 ezerrel jobb a vartnal.

- Az inflaciés adatok enyhe meglepetést okoztak. Az éves alapu szeptemberi maginflacié 1,9%-ra
emelkedett 1,8%-r6l, mikozben a piac stagnalast vart. A havi alapu inflaci6 a varakozasoknak
megfelel6en 0,2%-0s visszaesést mutatott az el6z6 havi -0,1% utan.

- A Michigani Egyetem fogyaszt6i bizalmi indexének oktéberi elézetes szamai, illetve szeptemberi ipari
termelési adat érkezik ma a tengerentulrdl.

- A Citigroup vartnal jobb eredményére 3%-ot emelkedett a részvény. A 18,7 milliard dollaros bevétel
esetén kevesebb, mint 1%-os felllteljesitést lathattunk, azonban az EPS sor 1,28 dollar helyett 1,35
dollar lett. A koéltségcsokkentd intézkedések és a 11 orszagbdl valé kivonulas nagyban javitotta a
hatékonysagot, amit jol jelez, hogy a mikdodési koltségek 18%-kal csdkkentek egy év alatt. A
hitelezés terén azonban van lemaradasa a mar jelenté cégekhez képest, hiszen 5%-0s visszaesést
konyvelt el a Citigroup ezen a terileten.

- A Goldman Sachs bevételei 7,12 milliard dollar helyett 6,86 milliard dollart értek el, és az EPS 1
centtel lett kisebb a vart 2,91 dollarnal. A befektetési bank kétvény- deviza és arupiaci Uzletaga 33%-
kal 1,46 milliard dollarra zsugorodott, mig a részvény Uzletag bevételei 9%-kal 1,75 milliard dollarra
emelkedtek.

- A Yum Brands frissitette a legalabb egy éve nyitva 1évé kinai egységek eladasaira vonatkozé
elbrejelzését. A menedzsment szerint 0 és 4% kozotti ndvekedést lathatnak majd a befektetdk a
negyedik negyedévben. Az egész évet tekintve pedig kis egyszamjegyli visszaesés varhaté. A teljes
eves EPS novekedésbdl a dollar er6sddés 1-2 szazalékpontot vesz el.

- A Starbucks olasz partnereket keres az orszagba valdé belépéshez. A hiresztelések szerint
karacsonykor mar aldirt szerz6déseket is lathatunk.

Eurépa:

- Ujra felfelé vették az iranyt az eurdpai indexek. A FTSE 100 index 1,1%-ot, a CAC 40 index 1,4%-ot,
mig a DAX index 1,5%-ot emelkedett.

- A Standard & Poor’s orosz gazdasaggal kapcsolatos fellilvizsgalata szerint idén 3,6%-kal eshet a
GDP a korabban vart 2,6%-0s minusz helyett. A 2016-os teljesitmény pedig 1,9% helyett 0,3% lehet.
A héttérben az alacsony olajarak koltségvetésre gyakorolt negativ hatasa all.

Olaj, arany:

- A WTI tipusu kéolaj arfolyama lényegében valtozatlanul 47 dollaron all, annak ellenére is, hogy j6vd
héten Oroszorszag egyeztetni akar az OPEC orszagokkal az olajkitermelés csokkentésérdl.
Oroszorszag mar korabban is szerette volna elérni a kitermelési kvotak csokkentését, igy nem szamit
meglepetésnek a mostani térekvésik sem.
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Az arany arfolyama a 200 napos mozgodatlagig esett le 1177 dollarig, miutan Amerikaban a vartnal

magasabb lett az inflacié és a dollar is er6s6désnek indult. Technikailag az MACD erds tulvettséget
mutatott mar az elmult napokban.

Profitaljon az arany arfolyammozgasaibdl!

" > Erste Arany Certifikatok > Részletek

Devizak:

A dollar er6sddésérdl szolt a tegnapi kereskedés. Az EUR/USD lepattant az 1,15-6s ellenallasrdl, és
1,139-ig zuhant, igy az el6z8 napi emelkedést teljesen ledolgozta az arfolyam. A tegnapi inflaciés
adat ujabb I6kést adott délutan az arfolyamnak, a kovetkezd tamasz 1,13-nal talalhatd, amelyet
gyorsan visszatesztelhet az arfolyam.

A forint megérkezett a 200 napos mozgoéatlaghoz. A 308,5-nél hizédo szintet érintette meg tegnap az
arfolyam, ahonnan a délutani érakban visszapattant 309-ig a kurzus. Az EUR/HUF-ban elég er6s a
lefelé mutatdé trend, ezért a 200 napos mozgdatlag torésével a 306,8-as tamaszig eshetne a
devizapar.

Tavol-Kelet:

A Nikkei 1%-ot, a Hang Seng 0,5%-o0t, a Shanghai index 0,7%-ot emelkedett.

Az azsiai részvénypiac emelkedése részben a tovabbra is pozitiv részvénypiaci hangulatnak volt
készénhetd, részben pedig annak, hogy a piaci szereplék egyre erésebben biznak abban, hogy a
kinai kormany reformintézkedéseket fog bejelenteni az allami tulajdonu vallaltok esetében.

A kinai jegybank statisztikai szerint az aggregatfinanszirozas 1300 milliard juanra (204,8 milliard
dollarra) emelkedett szeptemberben, mig az el6zetes adatok még csak 1080 milliard juan
finanszirozast mutatott. A publikalt adat felilmulta a varakozasokat.

Hataridés piacok:

Az amerikai hatarid&s piacok a negativ, mig az eurdpaiak a pozitiv tartomanyban voltak ma reggel.

BUX Index (napi felbontas) EUR/HUF (napi felbontas)
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Nemzetkozi részvényindexek

valtozas valtozas

zaré érték napi 52 hét zaré érték napi 52 hét
Dow Jones 17,142 1.3% 6.4% WIG 20 2,136 0.8% -10.3%
Nasdaq Composite 4,870 1.8% 15.5% PX 964 -0.2% 7.0%
Nasdaq 100 4,418 1.6% 17.3% Hang Seng 23,003 0.5% 0.4%
FTSE 100 6,339 1.1% 2.3% Russell 2000 1,163 2.3% 71%
RDX 1,051 2.5% -5.1% Nikkei 18,276 1.0% 24.0%
ISE30 97,476 -0.2% 7.0% ATX 2,365 1.3% 16.4%

BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaroar napi 52 hét zaroar napi 52 hét
Adidas 77.34 0.0% 43.2% Infineon 11.12 0.0% 57.4%
Arcelormittal 5.70 0.0% -41.0% Linde 148.53 0.0% 2.2%
Axa 22.41 1.8% 32.3% Lufthansa 13.54 0.0% 18.4%
Banco Bilbao 7.93 1.4% -7.4% Nokia 6.19 2.7% 1.0%
Banco Santander 5.04 -0.2% -25.2% Osram 48.23 0.0% 85.9%
BASF 71.71 0.0% 71% Raiffeisen 14.00 1.0% -6.8%
Bayer 109.61 0.0% 7.6% Ryanair 13.01 0.9% 98.0%
BMW 87.52 0.0% 12.4% SAP 65.09 0.0% 25.5%
BNP Paribas 53.97 1.6% 18.7% Siemens 84.96 0.0% 2.8%
Commerzbank 9.73 0.0% -5.1% Telefonica 11.17 1.0% 3.0%
Daimler 73.18 0.0% 25.9% Thyssenkrupp 17.62 0.0% -0.5%
Deutsche Bank 25.71 0.0% 10.0% Total 4512 1.1% 6.0%
Deutsche Post 25.76 0.0% 15.2% Unicredit 5.82 1.7% 10.4%
EON 9.36 0.0% -25.5% Volksw agen 124.25 0.0% -19.2%
Fiat Chrysler Automotives 14.18 2.8% Wizz Air 25.99 0.0%

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

Vallalati hirek

- Nagy Marton, az jegybank alelndke a Vilaggazdasagnak adott interjuban a kkv hitelezéssel kapcsolatban
elmondta, hogy 700 milliard forintnyi visszatéritend® uniés tamogatas adhat lendiletet a programnak. Ez
ugyanakkor a multiplikator hatas miatt 2000-3000 milliard forint forrast jelent a szektornak. A 700 milliard
forint felhasznalasatol fuggéen mintegy 0,5%-os GDP bdvilést eredményezhet. A hir semleges, tovabbi
részletek november kdzepén lesznek ismertek.

- Vezetbvaltas tortént az OTP orosz leanyanal. Az uj vezérigazgatd llya Chizhevskiy, aki korabban a
lakossagi és vallalati Uizletagért és értékesitéséért felelés vezérigazgatd-helyettes volt. Arfolyamhatasra
nem szamitunk.

OTP kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tal is!

Erste OTP Certifikatok > Részletek
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- Az FHB 2015. oktdber 15-énn megkdototte els6 megallapodasat a szdvetkezeti hitelintézeti szektor egyik
legnagyobb szerepl§jével, a koézelmultban tiz takarékszdvetkezet egyesilésével létrejott B3 Takarék
Szovetkezettel. A kdzeljovBben tovabbi hasonld megallapodasok alairasa varhaté. Az FHB 2015
szeptemberének végén csatlakozott a Szdvetkezeti Hitelintézetek Integraciéjahoz. A hir semleges, a
bejelentés varhato volt.

- A horvat gazdasagi miniszter egy TV interjiban elmondta, hogy ha partja marad kormanyon, akkor a
MOL-nak vagy be kell ruhaznia a rijekai finomitdba, vagy ki kell vonulnia az INA-bdl. A hir semleges, és
ismerve a horvat kormany és a MOL viszonyat, nem meglepé.
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

2015. oktéber 16.

zaroar véltozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtél Célar
FHB 712 1.0% -5.7% 764 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 387 -0.5% 8.7% 1,057,763 Felhalmozéas 2015.09.29 450
MOL 13,100 -0.3% 13.9% 46,104 Vétel 2015.09.17 17,900
OTP 5,740 0.7%  46.4% 557,095 Tartas 2015.10.02 6,000
Richter 4,716 1.7% 20.9% 396,616 Felhalmozas 2015.08.05 5,190

Amerikai szektorindexek

Allamkétvények

valtozas valtozas (bazispont)
zaro érték napi 52 heét hozam napi 52 hét
Bank 23 2.3% 6.2% USA 10 éves 2.01% -0.7 -14.6
Tavkozlés 43 1.0% -8.6% EMU 10 éves 0.56% 0.7 -26.3
Olaj 1,217 1.7% -12.9% Magyar 10 éves 3.28% 1.0 -67.0
Gyogyszer 540 21% 10.3% USA 5 éves 1.33% -0.7 -5.4
Szalltmanyozas 8,209 1.4% 2.3% EMU 5 éves 0.03% 0.1 -18.7
Félvezet6 104 -0.1% 6.6% Magyar 5 éves 2.41% 3.0 -98.0
Kbézszolgaltatd 45 1.5% 4.6% Japan 5 éves 0.06% 0.3 -8.3
Hadiipar 2,752 0.9% 8.0% EMU 3 hénapos 0.20% -0.3 -14.6
Magyar referenciahozamok
5.0%
4.0% A —
3.0% -
1 hénapja
20% - 1 hete
1.0% A
0.0% T r T T
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 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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