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BUX 28.301 0,2% Mtel 452 0,4% Bayer 92,1 0,2% EURMHUF 306,02 -0,7% Olaj ($) 46,3 22%
DAX 10.674 2,3% MOL 17.110 -0,2% BMW 76,3 1,8% EURUSD 1,1208 0,2% Arany ($) 1.337  0,3%

S&P 2177  0,6% OTP 7.461 0,3% Commerzbank 6,3 12% USDHUF 273,04 -09% Réz($) 2145 -0,5%

RDX 1.174 1,7% Richter 5.740 0,2% Lufthansa 10,5 0,4% USD/JPY 100,76 0,4% 10Y hozam 28 1,0
el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Torténelmi csucson a Nasdaq

- Draghi szerint tul sok bank van Eurépaban

- Bizonytalan az olaj aralakulasa, stabil maradt az arany
- Masfél éves csulcsra er6s6dott a forint

- Rengeteg telefont visszavett mar a Samsung

- Oldalazasra szamitunk ma a BET-en

Erste kommentar

Nagyon erés a forint. Ugyan az allampapir piacon nem latszik a megndvekedett kulféldi aktivitas, legaldbbis
olyan értelemben, hogy a hozamok nem igazan esnek (csak kis mértékben), de a kulféldiek kezén levd
allampapir allomany folyamatosan névekszik. Mig kordbban 3.500-3.600 milliard forint kordl stagnalt az
allomany, addig szeptember eleje 6ta névekedés figyelhetd meg. Azdta cirka 100 milliard forinttal emelkedett
az allomany, és az a gyanunk, hogy az elmult napokban a kulféldi vasarlasok az S&P felmindsités hatasara
tovabb er6sddhettek. Valdszinilileg ez allhat a régios devizaktdl elvald forinter6sédés hatterében. Az pedig,
hogy az allampapir hozamok nem csokkennek drasztikusan, amiatt van, hogy a lengyel hosszu
allampapirhozamok is ott tartézkodnak, ahol a magyarok. Persze az 8 besorolasuk (még) jobb, mint a mienk.
S6t a révidebb hozamokban messze lejjebb vagyunk, mint 6k! Ugyanakkor a magyar jegybank
likviditasfokozédd intézkedése (kiszoritdas a hdrom hénapos betétbdl) csak cirka egy hénap mulva érezteti
hatdsat. (Sok bank még utoljara belapatolt szinte minden pénzt ebbe az instrumentumba.) Ezek alapjan
érthetének tlinnek a most zajl6 piaci folyamatok.

Mindekdzben a DAX kilétt a csOkkend trendcsatorna tetejérdl. S6t, tegnap attérte a 20-30 napos mozgdatlagot
és el is rugaszkodott réla, azaz jol viselkedik. Ennek ellenére a mai napon oldalazasra szamitunk,
erégylijtésre a folytatashoz. A BUX ugyan technikailag nem néz ki rosszul, de ezek a behalé megindulasi
kisérletek aggodalommal toltenek el benniinket. Mindenesetre a mai napon oldalazasra szamitunk.

Ne maradjon le, értesiiljon idoben a piaci mozgasokrol!

' A2 Dijmentes, egyedi arfolyam ertesitések az Erste Marketen!

» Részletek
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum

szept. 23.
szept. 23.
szept. 23.
szept. 23.
szept. 23.
szept. 23.
szept. 23.
szept. 23.

1d6 Orszag Adat ldészak Korabbi
2:30 JP Feldolgozéipari beszerzési menedzser index szept. 49.5 50.3
8:30 HU  Folyé fizetési mérleg (millié euro) Q2 1535 1767
8:45 FR GDP (év/év, igazitott) Q2 1.4% 1.4% 1.3%
9:30 GE  Feldolgozdipari beszerzési menedzser index - elézetes szept. 53.6 53.1
9:30 GE  Szolgaltatdipari beszerzési menedzser index - elézetes szept. 51.7 52.1
10:00 EMU  Feldolgozdipari beszerzési menedzser index - el6zetes szept. 51.7 51.5
10:00 EMU  Szolgaltatéipari beszerzési menedzser index - el6zetes szept. 52.8 52.8
15:45 US  Feldolgozoéipari beszerzési menedzser index szept. 52 52

Nemzetkozi hirek

USA:

A Fed dontése utan kialakult kedvez6 hangulat a tegnapi kereskedésben is folytatédott, és mérsékelt
pluszban zartak az indexek, a Nasdag-nak sikerilt torténelmi csucsot utnie (Dow Jones 0,54%,
S&P500 0,65%, Nasdaq 0,84%).

Erkezett egy kedvezd makrogazdasagi adat is, a friss segélykérelmek szama 2 honapos mélypontra
esett, amely 252 ezer igénylét jelent a vart 260 ezer helyett.

A fliggében lévd lakasértékesitési adat augusztusi értéke 5,33 millié6 darab lett, szemben az 5,45
milliés varakozassal. Havi alapon 0,9%-0s volt a visszaesés, pedig a varakozas 1,1%-o0s bévulés volt.

Az Apple kdézel 1%-ot emelkedett a tegnapi kereskedésben, miutdn a Nomura a vartnal erésebb
iPhone 7 keresletre hivatkozva felmingsitette a céget. A célarfolyamot 120 dollarrél 135 dollarra
javitottak.

A Yahoo elismerte, hogy a korabbi 200 milliés becslés helyett legalabb 500 milli¢ felhasznal6 adatait
loptak el még 2014 végén. A papirok 0,5%-0s minuszba kerultek a bejelentés utén, de a nap végére
sikerilt a pozitiv oldalra korrigalniuk.

Az Amazon 2%-os pluszban zarta a kereskedést, bar piacmozgatdé hir nem érkezett, de az
emelkedés azért érdekes, mert térténelmi csucson zart a papir.

Délutan a Markit publikélija a feldolgozéipari beszerzési menedzser index szeptemberi el6zetes
szamait.

Eurépa:

Erételjes rally bontakozott ki tegnap az eurdpai részvénypiacokon. A DAX és a CAC40 2,3%-ot
emelkedett, mikdzben a FTSE100 1,1%-kal kerult magasabbra.

Mario Draghi szerint az eurépai bankoknak nem a negativ kamatkérnyezet okoz kihivasokat, hanem
az, hogy egyes tagallamokban tul sok bank van, igy nincs meg a hatékonysaghoz sziikséges
méretlk. Ezzel mintegy az iparagi konszolidacié szikségességére hivta fel a figyelmet.

Az eurdpai bankszanalasi hatésag (SRB) még a jelenleginél is szigorubb szabdlyozas ala vetné a
bankokat. Ami tébb sz&z milliard eurdnyi tobbletforras sziikségletet eredményezhetne, ami lehetne
téke, vagy olyan specidlis kétvényinstrumentum is, mely képes a veszteségek elnyelésére, vagyis
Iényegében valamilyen forméju hibrid instrumentum.

Ma el6zetes szeptemberi feldolgozdipari és szolgaltatoipari beszerzési menedzser index adatok
fognak megjelenni Eurépaban.

Olaj, arany:

A WTI 45,8 dollar volt ma reggel, igaz tegnap 46 dollar felett is volt az arfolyam. A piacon

bizonytalansagot okoz, hogy sikerul-e az OPEC-nak a jov6é héten megegyeznie a termelés

befagyasztasarol. Nehézség, hogy mind Oroszorszag, mind Libia és Nigéria is noveli termelését,

aminek hatasara a jové hdnaptdl 800 ezerrel tobb hordé keriilhet a piacra naponta. Oroszorszag Uj
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csucsot, napi 11,09 millié hordo termelést ért el szeptemberben, mig Szaud-Arabia is csucson termel.
Kedvezb jel, hogy Iran és Szaud-Arabia képvisel6i tegnap Bécsben talalkoztak és egyeztettek az
Algirban esedékes targyalasok el6tt. A piac inkabb a megegyezés 6sszeomlasat varja.

Az arany 1.335 dollar volt ma reggel. A Fed heti kamatddntése Ujabb lendlletet adott az aranynak,
mivel egyelére bizonytalan, hogy az USA jegybankja mikor nyul a kamatokhoz. A dollar is gyengiilt
ezzel parhuzamosan, ami olcsobba tette az aranyat mas devizakban. A nagy jegybankok tovabbra is
alacsonyan tartjak a kamatokat, hogy lendlletet adjanak a gazdasagi aktivitasnak. Bar a piac a mult
heti Fed dontésre alapvetéen szamitott, mégis megnyugtaté volt, hogy nem emeltek kamatot és a
hosszu tavu kilatasokkal és kamatemelésekkel kapcsolatban is évatos maradt a Fed. Ez hosszu
tavon is alacsony kamatokat eredményezhet.

Profitaljon az arany arfolyammozgasaibal!

" 2 Erste Arany Certifikatok > Részletek

Devizak:

Jé napja volt tegnap a forintnak, sikerult tavaly majus 6ta nem latott szintre er6s6dnie az eurdval
szemben. A régios devizak kézil a roman lej és a lengyel zlotyi is jol teljesitett, de a hazai
fizet6eszkdz felulteljesitd volt a régios és feltérekvd devizak kozott. Az S&P mult pénteki felmindsitése
is szerepet jatszhatott a tegnapi j6 hangulatban, napkézben két tamasz is elesett, egyrészt a 308-as
szint, masfelél a 306,8 torésével abbdl a savbdl is kiesett a devizapar, amelyben tavaly év kbzepe 6ta
mozgott. Raadasul a forint 5 éves gyengulé trendje is elesett a tegnapi arfolyameséssel.

Az EUR/USD devizapar tovabbra sem talalja az iranyt, tegnap behalt a dollar gyengulése, miutan
napkoézben 1,125-rél lefordult az arfolyam és 1,12-ig esett zarasra. igy Ujra a dollar erésédését
lathatjuk, amely azt jelenti, hogy visszaeshet a kurzus az 1,115-nél talalhaté 200 napos mozgdatlagra.

Tavol-Kelet:

Enyhe csOkkenés jellemezte az azsiai piacokat. A Nikkei 0,4%-ot, a Shanghai index 0,2%-ot
csokkent. A ma Ujra kinyitd Hang Seng index értéke valtozatlan maradt.

A Samsung bejelentette, hogy Amerikaban 500ezer darab Galaxy Note 7 telefont cseréltek vissza a
tulajdonosok.

A jové hét pénteken megjelend jegyz8kdnyvbél fog csak kidertlni, hogy a japan jegybank pontosan
hogyan is gondolja megvaldsitani a 10 éves allamkdtvények hozamanak horgonyzasat.

Hataridés piacok:

Vegyes képet mutattak a hataridés piacok ma reggel. A Dow, az S&P és a Nasdaq a negativ, mig a
DAX a pozitiv tartomanyban volt.


https://www.erstemarket.hu/pages/erste-certifikat/12
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BUX Index (napi felbontas)
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Forgalom (milli6): 1.78
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okt. 8. jan. 7. apr. 6. jun. 30. szept.
Nyito Max. Min Zaré
BUX (pont) 28.254 28.577 28.254 28.301
Nemzetkoézi részvényindexek
valtozas

zaré érték napi 52 hét
Dow Jones 18.392 0,5% 13,0%
Nasdag Composite 5.340 0,8% 12,3%
Nasdaq 100 4.891 0,8% 14,5%
FTSE 100 6.911 1,1% 14,6%
RDX 1.174 1,7% 23,7%
ISE 30 98.015 2,6% 7,0%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas
zaréar napi 52 hét

Adidas 154,71 1,0%  124,1%
Arcelormittal 5,36 5,5% 31,2%
Axa 19,77 2,6% -7,1%
Banco Bilbao 5,52 2,8% -25,5%
Banco Santander 4,09 2,3% -14,2%
BASF 73,51 1,8% 10,0%
Bayer 92,13 0,2% -19,7%
BMW 76,31 1,8% -4,6%
BNP Paribas 47,30 2,3% -7,5%
Commerzbank 6,31 1,2% -33,0%
Daimler 63,36 2.2% -4,7%
Deutsche Bank 11,63 2,6% -52,5%
Deutsche Post 27,98 1,0% 20,0%
EON 6,48 2,7% -1,6%
Fiat Chrysler Automotives 5,81 2,0% -28,3%
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EUR/HUF (napi felbontas)

325
Utolsé ar: 306.02
—MA 20: 309.11
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N
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okt. 9. dec. 18.  febr. 26. ma;j. 6. jul. 156.  szept. 23.
Nyito Max. Min Zaré
EUR/HUF 308,25 308,30 305,28 306,02
valtozas
zaro érték napi 52 hét
WIG 20 1.776 1,0% -15,7%
PX 876 1,3% -8,8%
Hang Seng 23.755 -0,0% 11,5%
Russell 2000 1.263 1,5% 10,8%
Nikkei 16.767 -0,2% -7,2%
ATX 2.403 1,7% 9,0%
valtozas
zaréar napi 52 hét
Infineon 15,60 3,3% 67,5%
Linde 145,50 0,8% 1,9%
Lufthansa 10,47 0,4% -12,0%
Nokia 5,10 3,4% -13,2%
Osram 50,50 2,0% 9,1%
Raiffeisen 13,54 0,3% 20,9%
Ryanair 12,70 0,2% -8,2%
SAP 82,44 2,2% 45,6%
Siemens 106,42 1,9% 32,1%
Telefonica 9,62 2,7% -11,5%
Thyssenkrupp 21,17 0,9% 30,8%
Total 43,06 3,7% 6,0%
Unicredit 2,12 0,5% -61,5%
Volksw agen 130,39 0,8% 6,9%
Wizz Air 18,77 2,4% -26,3%

A BETa piac arfolyamadatait dijmentesen kévetheti valos idében a www.erstemarket.hu honlapon!
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroar valtozas forgalom

Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célar
Magyar Telekom 452 0,4% 19,3% 600.728 Felhalmozas 2015.09.29 450
MOL 17.110 -0,2%  40,0% 63.664 Felhalmozas 2016.06.23 18.950
OoTP 7.461 0,3% 41,4% 531.303 Tartas 2016.06.01 7.200
Richter 5.740 0,2% 28,1% 273.967 Felhalmozas 2016.05.03 6.080

Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zar6 érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 19 0,2% 6,0% USA 10 éves 1,62% -0,2 -63,3
Tavkozlés 47 12% 12,8% EMU 10 éves 0,10% -9,8 -68,6
Olaj 1.122 0,3% 6,3% Magyar 10 éves 2,78% -2,0 -59,0
Gyogyszer 526 0,6% -2,8% USA 5 éves 1,17% 0,2 -28,2
Szalltmanyozas 7.963 0,4% 1,3% EMU 5 éves 0,55% -5,0 -563,9
Félvezet6 144 0,0% 50,3% Magyar 5 éves 1,75% -2,0 -63,0
Kozszolgaltatd 51 0,6% 21,4% Japan 5 éves 0,18% -0,7 -24,2
Hadiipar 3.404 1,6% 27,4% EMU 3 hénapos 0,67% -6,0 -46,8

Magyar referenciahozamok
5.0% -
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Alapkamatok (%): VMNB 0,90 ECB 0,00 FED 0,50 BOE 0,25 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 kdvetkezdket 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 varhaté 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 kdltségeivel.

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 bruttd 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

Angyal Krisztian 1-235-5852 Farkas Laszlo 1-235-5895 Kis Daniel 1-235-5873
Balog Eniké 1-235-5114 Hahn Gabor 1-235-7564 Kovécs Zsolt 1-235-5175
Barath Tibor 1-235-5854 I1zbéki Otto 1-235-5123 Lojis Laszlo 1-235-5849
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

Csillag Zsigmond 1-235-5850 Kincse Aron 1-235-5858

USA piaci lizletk6t6ink

Szel6cei Sandor 1-235-5848 Wiesner Alex 1-235-5856 Zakar Tivadar 1-235-5153

Cimiink: 1054 Budapest, Szabadsag tér 14.
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 (Tarsaséag) 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, eladaséara vonatkozo felhivasnak vagy ajanlatnak. A t6kepiaci
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 harithatok at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy
részleges — felhasznalasa, tébbszérézése, publikdlasa, atdolgozéasa, terjesztése kizardlag a Tarsasag elbzetes irasos engedélyével
lehetséges. A kiadvany kiadasa idépontjaban érvényes. Tovabbi részletek: www.ersteinvestment.hu, (gyletek el6tti tajékoztatasrol szolo
Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fiiggetlenségének elémozditasat célzd jogi kdvetelményeknek megfelel6en késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldz6 ligyletkbtésre vonatkozo tilalom.
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