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BUX 21,946 -0.5% Mtel 390 0.8% Bayer 121.2 0.0% EURMHUF 310.24 -0.4% Olaj ($) 46.1 0.3%
DAX 10,801 -0.3% MOL 12,775 -1.7% BMW 93.6 0.0% BEURUSD1.0977 0.5% Arany ($) 1,146 -0.9%
S&P 2,089 0.0% OTP 5670 0.0% Commerzbank 10.0 0.0% USD/HUF282.64 -0.9% Réz ($) 2321 -1.8%
RDX 1,024 -0.7% Richter 4,844 -0.7% Lufthansa 13.2 0.0% USDJPY 121.13 0.0% 10Y hozam 3.3 -2.0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Nagyot durranhat az Electronic Arts Star Wars jatéka
- Ujra az IMF nyujthat segité kezet Ukrajnanak

- Nem valtozott a kéolaj ara, sullyedt az arany kurzusa
- Jol sikerult a tegnapi kereskedés a forintnak

- Ajegybank helyett a kormany léphet Japanban

- Az allam kiszallt az OTP-bél

- Esésre szamitunk ma a BET-en

Erste kommentar

Az OTP tartotta izgalomban tegnap a befektetéket. Az allam altal eladasra kinalt 14,092 millié darab részvény
aukcioja sikerrel zarult, az elfogadott arajanlatok 5.222 és 5.950 forint k6z6tt szorédtak, az atlagarfolyam
pedig 5.322 forint lett. A kialakult maximum arfolyam a szerdai zardar felett volt, az atlagar azonban 6,1%-0s
diszkontot jelent. Az MNV tajékoztatdja szerint kdzel kétszeres volt a tuljegyzés, és arrdl is tajékoztattak a
befektetdket, hogy 4.642 forinton voltak nyilvantartva ezek a részvények, igy ehhez képest kdzel 10 milliard
forinttal tobbért sikerilt az OTP részvényeket értékesiteni. Az OTP arfolyamat valészinileg nem fogja
hosszabb tavon negativan érinteni ez az Ugylet, de révidtavon azért nyomas alatt maradhat a kurzus.

OTP kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tal is!

Erste OTP Certifikatok > Részletek
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Orszag Adat ldészak Korabbi
okt. 30. 8:00 GE Kiskereskedelmi forgalom (év/év), tény szept. 2.5% 3.4%
okt. 30. 9:00 HU Termeldi arindex (év/év), tény szept. -0.8% -1.5%
okt. 30. 9:00 SP GDP (év/év, igazitott), tény Q3 3.1% 3.4%
okt. 30. 11:00 EMU  Fogyaszt6i arindex (év/év) okt. -0.1 0
okt. 30. 11:00 EMU  Munkanélkiliségi rata szept. 11% 11%
okt. 30. 13:00 us Exxon Mobil 2015 Q3 1.89 0.89
okt. 30. 13:30 us Személyi kidadasok (h6/ho) szept. 0.4% 0.2%
okt. 30. 13:30 us Személyi jovedelmek (hd/héd) szept. 0.3% 0.2%
okt. 30. Bef-mkt us Chevron 2015 Q3 2.96 0.76
okt. 30. Bef-mkt us Colgate-Palmolive 2015 Q3 0.69 0.72
okt. 30. Bef-mkt us Moody's 2015 Q3 0.99 1.06
okt. 30. 14:45 us Chicagdi beszerzési menedzser index okt. 48.7 49.4
okt. 30. 15:00 us Michigani Egyetem fogyasztoi bizalmi index - végleges okt. 92.1 925

Nemzetkozi hirek

USA:

- Nem alakult ki egyértelmi irdany a tegnapi kereskedésben, az indexek oldalazas utdn mérsékelt
minuszban zarték a kereskedést (Dow -0,13%, Nasdaq -0,43%, S&P500 -0,06%).

- A heti friss segélykérelmek szama nem okozott kilénésebb meglepetést, az el6z6 héten 260 ezren
adtak be kérelmet, ami 5 ezerrel jobb a piaci varakozasnal.

- A harmadik negyedéves havi alapu GDP elsd becslése 1,5% lett, amely 0,1%ponttal mulja alul a piac
varakozasat.

- A fuggében lév6 lakasértékesitések negativ meglepetést okoztak, mert havi alapon 2,3%-0s
visszaesést mutat a szeptemberi adat, alulteljesitve az 1%-os piaci el6rejelzést. A szezondlisan
igazitott év/év alapu adat 2,5% lett, amely szintén 1ényegesen alacsonyabb a 7,3%-o0s varakozasnal.

- A Starbucks bevételei 18%-kal 4,91 milliard dollarra emelkedtek, ami 100 millidval tébb a piaci
varakozasoknal. A profit 39 centrdl 43 centre emelkedett, mikdzben a cég korabban 38-39 centes
értéket adott meg indikaciénak. Az (zletek forgalma globalisan 8%-kal bévilt, ezzel szemben az
elemz8k 6,9%-kal kalkulaltak, azonban a kinai eladasok a vartnal gyengébben szerepeltek. A
menedzsment szeretné megduplazni az amerikai ételekhez két6d6 bevételeit a kdvetkezé 5 évben,
tovabba 2019 végéig az esti id6szakban alkoholos termékekkel bévitené kinalatat. Mindezek ellenére
az 6rom nem lehetet felh6tlen, mert a folyd negyedévben 47 cent helyett 44-45 cent lesz az EPS.

- A Mastercard 2%-ot emelkedett a tegnapi gyorsjelentésre. A bevételek 200 millié dollarral maradtak
el a 2,55 milliardos értéktdl. Az egy részvényre jutd nettd profit 88 centrdl 86 centre esett, ugyanakkor
a tisztitott eredmény 88 cent helyett 91 cent lett.

- Az Electronic Arts Star Wars: Battlefront jatékanak béta verzidja akkora siker, hogy a cég szerint
minimum 9,5 millié darabot adnak majd el beléle a november 17-i debitalas utan. A cég ezért a teljes
eves EPS varakozasat 15 centtel emelte meg 3 dollarra.

Eurépa:

- Folytatédott a sorminta, hiszen esést lathattunk a piacokon. A CAC 40 index 0,1%-0s, a DAX index
0,3%-0s, mig a FTSE 100 0,6%-0s minuszban zart. Ha marad a trend, akkor ma emelkedniink
kellene.

- Az IMF hitelezési szabalyainak megvaltoztatdsat tervezi annak érdekében, hogy tovabb tudja
finanszirozni Ukrajnat, ha Kijev nem tudja kifizetni az Oroszorszaggal szembeni addssagat. A
decemberben lejaré 3 milliard dollaros addssag teljes visszafizetése egyelére csak részben tiinik
teljesithetének, miutan Moszkva elutasitotta az addssag atstrukturalasat.
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A Reuters informacié szerint a Standard & Poor’'s akar két fokozattal is megvaghatja Nagy-Britannia
besorolasat, ha kilépnek az Eurdpai Unidbal.

A szeptemberi német kiskereskedelmi adat 4,2%-os bdvilés helyett csupan 3,4%-ot mutatott. Ma
reggel jelent meg a spanyol harmadik negyedéves GDP adat is, ami a vartnak megfeleléen 3,4% lett.

A délelétt folyaman érkezik még az oktdéberi olasz és az eurdzdnas inflacio, valamint az eur6zonas
munkanélkuiliségi rata.

Olaj, arany:

A kdolaj ara 45,7 dollar korul volt ma reggel, 1ényegében a tegnapi zaréar koérul mozgott. Az olaj
tovabbra is a tulkinalat miatt szenved: a héten is néttek az USA nyersolaj készletei. Ami talan
elmozdithatja felfelé a kurzust, hogy a finomitéi kereslet néhet, mivel vége felé kozeledik a
karbantartasi szezon. Az iraki kitermelés ekézben napi 4 millié hordé félé emelkedett, amire évtizedek
6ta nem volt példa. Az OPEC tagallamok nem fogjak vissza termelésiiket, ami tovabbi nyomast
helyez a kdolaj arara.

Az arany 1.150 dollar ald esett. A mostani ar az elmult harom hét legalacsonyabbika. A tegnapi
gyengébb USA GDP adat ellenére a piac tovabbra is ndvekvl veszélynek latja az USA kamatok
emelését, ami meghatarozza az arany aralakulasat. A piac egyre nagyobb eséllyel varja a decemberi
Iépést, ami 2006 ota az elsé kamatemelés lenne.

Profitaljon az arany arfolyammozgasaibal!

" ‘ Erste Arany Certifikatok > Részletek

Devizak:

Jol sikerllt a tegnapi kereskedés a forintnak. A délelétti gyengélkedés utan az EUR/HUF kurzusa
iranyt valtott, és a forint 310-ig er6s0dott zarasra, felllteljesitve a régios devizakat a forint er6sddését
kivalté hazai hir hianyaban.

A Fed kamatdonté Ulését kdvetd dollarer6sddés korrekcidjat lathattuk a tegnapi kereskedésben. Az
EUR/USD arfolyama az 1,09-es lokdlis minimumrdl visszapattant és letesztelte az 1,10-es ellenallast.
A reggeli 6rakban a szint felett is jart a kurzus, de valészin(bb forgatékdnyv, hogy a visszatesztelés
utan ujra erére kap a dollar az euréval szemben.

Tavol-Kelet:

A Nikkei 0,8%-ot emelkedett a fiskalis élénkitésrél szo6lé hirek hatasara. A Hang Seng 0,5%-ot, a
Shanghai index pedig 0,1%-ot csdkkent.

A japan jegybank mai Ulésén nem valtoztatott monetaris politikajan. A Bloomberg altal megkérdezett
36 elemz&bdl 20 erre szamitott, mig a maradék 16 a tovabbi lazitas partjan allt.

A japan jegybank annak ellenére dontétt a politika valtozatlansaga mellett, hogy a 2%-os inflacios cél
elérésének lehetséges céldatumat ismét kijjebb toltdk, és mar csak 2016 szeptembere és 2017
marciusa kdzotti idészakban tartjak realisnak az elérését. A jegybank elndke szerint az inflaciés trend
stabilan javul az alapfolyamatok mentjén, azonban az alacsony olajar alacsonyan tartja a headline
mutatot.

A részvénypiacokat nem érintette negativan a jegybanki dontés, amiben az is szerepet jatszott, hogy
a kormény allitélag egy fiskalis gazdasagélénkit6 csomag el6készitésén dolgozik. A csomag
szempontjabdél a november 16-4n megjelené harmadik negyedéves GDP adatra lesz érdemes
figyelni.

Nem okoztak meglepetést a szeptemberi japan makroadatok. A munkanélkiliségi rata 3,4% lett, az
év/év inflacié pedig 0,0%. Mindkett6 megfelel a varakozasoknak.

Kinaban véget ért az egy gyerek korlatozas, az Uj szabalyozds mar két gyerek vallalasat
engedélyezné minden csaladnak, miutan a jelenlegi demografiai trendek alapjan 10 év mdulva
csOkkenésnek indulna a lakossagszam.
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Hataridds piacok:

Panorama

2015. oktober 30.

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

BUX Index (napi felbontas)

EUR/HUF (napi felbontas)
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Nyito Max. Min. Zaro Nyito Max. Min. Zaro
BUX (pont) 22,067 22,073 21,915 21,946 EUR/HUF 310.05 310.77 310.05 310.48
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas
zaré érték napi 52 hét zaré érték napi 52 hét
Dow Jones 17,756 -0.1% 3.3% WIG 20 2,059 -2.2% -15.7%
Nasdag Composite 5,074 -0.4% 11.1% PX 979 -0.2% 1.5%
Nasdaqg 100 4,671 -0.2% 13.9% Hang Seng 22,713 -0.5% -4.2%
FTSE 100 6,396 -0.7% -1.0% Russell 2000 1,166 -1.1% 0.9%
RDX 1,024 -0.7% -13.0% Nikkei 19,083 0.8% 21.9%
ISE 30 96,922 0.0% -0.8% ATX 2,423 -0.5% 10.5%
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BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

2015. oktober 30.

valtozas valtozas

zaroéar napi 52 hét zaréar napi 52 hét
Adidas 81.76 0.0% 42.9% Infineon 11.07 0.0% 51.0%
Arcelormittal 5.02 -4.3% -50.6% Linde 158.06 0.0% 4.8%
Axa 24.36 0.6% 36.3% Lufthansa 13.19 0.0% 13.4%
Banco Bilbao 8.12 -0.9% -6.6% Nokia 6.71 10.5% 1.9%
Banco Santander 5.09 -2.3% -25.6% Osram 52.95 0.0% 89.9%
BASF 73.66 0.0% 6.7% Raiffeisen 14.04 -0.8% -15.8%
Bayer 121.16 0.0% 9.7% Ryanair 13.64 0.0% #VALUE
BMW 93.64 0.0% 12.5% SAP 71.12 0.0% 34.6%
BNP Paribas 54.30 -2.7% 12.0% Siemens 91.16 0.0% 4.0%
Commerzbank 9.98 0.0% -15.3% Telefonica 11.99 0.2% 3.7%
Daimler 78.72 0.0% 29.1% Thyssenkrupp 18.03 0.0% -4.0%
Deutsche Bank 25.46 0.0% 4.0% Total 44.33 0.7% -5.7%
Deutsche Post 27.15 0.0% 10.6% Unicredit 5.90 -2.2% 6.7%
E.ON 9.52 0.0% -28.6% Volksw agen 125.65 0.0% -24.1%
Fiat Chrysler Automotives 13.26 -1.7% Wizz Air 26.09 0.0%

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

Vallalati hirek

- A hirek szerint a Pfizer targyalasokat folytat az Allergan megvasarlasardl, bar a targyalasok még kezdeti
fazisban vannak. A Richter szempontjabol azért érdekes a hir, mert az Allergan a Richter amerikai
partnere a Cariprazine és az Esmya fejlesztésében és értékesitésében. Bar a Pfizernek is van
antipszichotikus készitménye, a generikus olanzapine, illetve van egy masik, még kisérleti fazisban 1évé
készitménye is, ennek ellenére a vallalat felvasarlas nem érinti a Cariprazine értékesitését, mivel (i) a
legvalészinlibb, hogy a Cariprazine-t olyan esetekben hasznalnak, amikor mas készitmények nem
hatdsosak , (ii) egyedll a Cariprazine hatasos 4 indikaciéban is (skizofrénia, bipolaris mania, bipolaris
depresszié és major depresszid), (iii) a Pfizer készitményének originalis verzidjat szintén az Allergan
(Actavis) forgalmazta évekig, de mostanaban mar nem olyan sikeres. Az Esmya esetében elmondhatd,
hogy nincs hasonlé készitmény a piacon, igy a fejlesztések a korabbi menetrend szerint folyhatnak
tovabb. Osszességében ugy véljik, hogy a Pfizer-Allergan deal minden bizonnyal nem lesz hatassal sem
a Cariprazine, sem az Esmya értékesitésére és tovabbi fejlesztésére, igy a hir semleges a Richter
szempontjabol.
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Fontosabb adato

ERSTE ajanlasok

Panorama

k

2015. oktober 30.

zaroar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célar
FHB 690 -14%  -3.6% 7,268 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 390 0.8% 20.7% 1,898,326 Felhalmozés 2015.09.29 450
MOL 12,775 -1.7% 10.5% 114,949 Vétel 2015.09.17 17,900
OTP 5,670 0.0% 40.0% 0 Tartas 2015.10.02 6,000
Richter 4,844 -0.7%  29.0% 295,278 Felhalmozéas 2015.08.05 5,190
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaro érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 24 -0.1% 3.6% USA 10 éves 2.15% -2.0 -15.3
Tavkozlés 44 -0.1% -10.7% EMU 10 éves 0.52% -0.9 -32.4
Olaj 1,187 0.6% -18.8% Magyar 10 éves 3.30% 5.0 -68.0
Gyogyszer 547 -0.7% 3.6% USA 5 éves 1.52% -1.8 -5.7
Szalltmanyozas 8,138 08% -5.7% EMU 5 éves 0.08% -0.5 -22.3
Félvezetd 110 -0.9% 5.7% Magyar 5 éves 2.37% 3.0 -100.0
Kozszolgaltatd 44 -0.6% -4.2% Japéan 5 éves 0.05% 0.5 -7.7
Hadiipar 2,902 0.4% 6.2% EMU 3 hoénapos 0.25% 1.4 -22.9
Magyar referenciahozamok
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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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