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BUX 28.120 -0,6% Mtel 454 0,4% Bayer 91,4 -0,8% EURMHUF 305,92 -0,0% Olaj ($) 445 -4.0%
DAX 10.627 -0,4% MOL 17.200 0,5% BMW 754 -1,2% BURUSD 1,1226 0,2% Arany ($) 1.338 0,0%

S&P 2165 -0,6% OTP 7345 -16% Commerzbank 6,3 -02% USDMHUF 27254 -0,2% Réz($) 2188  2,0%
RDX 1.164 -0,9% Richter 5675 -1,1% Lufthansa 10,5 -0,2% USD/IJPY 101,02 0,3% 10Y hozam 2,8 -2,0
el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Felvasarlasi pletykakra ugrott a Twitter

- Ujabb gordg adéssag elengedés johet

- Ma kezdédik az olajkitermeld orszagok talalkozoja
- Tovabb gyenglilt pénteken a dollar

- Bizonytalan kérnyezetben csdkkent Azsia

- Oldalazasra szamitunk ma a BET-en

Erste kommentar

Ma reggel, ismét nagy napra ébredt a magyar t6kepiac. Egy Ujabb t6zsdei részvényértékesités kezdddik,
melynek kdszbnhetéen nagy valdszinliséggel tovabb fog ndvekedni az energetikaval foglalkozd Alteo
részvények kézkézhanyada. Az értékesités alapvetéen friss tékebevonast céloz, hogy az abbdl befolyd pénzt
a cég tovabbi beruhazasokra hasznalja fel, s ezzel folytatédjon az a dinamikus névekedés, amit az elmult
években megszoktunk téle. Ezzel a lépéssel a tézsde eredeti, klasszikus funkcidja keril el6térbe.
Neveztessen ,t6kebevonas beruhazasi célok érdekében”. Hat ezért nagy nap ez a mai!

Algirban ma megkezdédoétt az OPEC non-OPEC talalkozo, amely szerdaig tart. Mig a szaudiak szerint nem
lesz megallapodas, addig Algéria pont a szaudi rugalmassagra hivatkozva gondolja azt, hogy lesz
megallapodas. Valészinilileg most is inkabb Iranon fog mulni a dolog, aki idén tért vissza a piacra, és egyel6re
felfutéban van a termelésik. Szerdaig persze sok minden torténhet a targyaldéasztaloknal, és varhatéan addig
is szamos pro és kontra hirrel lesziink gazdagabbak. igy volatilis arfolyamra szamithatunk a hét elsd
napjaiban.

Pénteken mind a német, mind az amerikai beszerzési menedzser indexek, illetve mas makroszamok (pl.
hasznaltlakas-értékesités) is rosszabbak lettek a varakozasnal. A mai napon az USA-ban az ujlakas-
értékesités, Németorszagban az IFO index fog napvilagot latni. Mig az el6bbiben romlast, addig az utébbiban
javulast var a piac. Mindenesetre a mult heti gyenge gazdasagi adatok a mai napra is ranyomjak bélyeguiket,
igy a DAX esetében csokkenést, a BUX index esetében oldalazast varunk. Természetesen egy a
varakozasoktol eltérd IFO index akar komolyabb mozgast is hozhat az eurdpai piacokon.

Ne maradjon le, értesiiljon idoben a piaci mozgasokrol!

v i A Dijmentes, egyedi arfolyam ertesitések az Erste Marketen!

* Részletek
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum 1d6 Orszag Adat Idészak Korabbi

szept. 26.  10:00 GE  IFO izleti hangulatindex szept. 106.2 106.3
szept. 26.  16:00 US  Uijlakas épitések (ho/ho) aug. 12.4% -8.3%
szept. 26.  16:00 US  Ujlakas értékesitések (ezer/ho) aug. 654 600

Nemzetkozi hirek

USA:

- Rossz hangulatban zajlott a pénteki kereskedés a tengerentulon, a harom napig tarté emelkedés utan
megérkezett a korrekcid (Dow Jones -0,71%, S&P500 -0,57%, Nasdaq -0,63%).

- A CNBC informacioi szerint a Twitter felvasarlasi targyalasokat folytat tobb céggel is. A hirek szerint
a véllalat mar targyalt a Google, a Salesforce.com és a Verizon cégekkel. A CNBC azt is kiemelte,
hogy nem biztos, hogy felvasarlassal zarulnak majd a targyalasok. A Twitter 21%-ot emelkedett a
hirekre, térténete soran a legjobb napi teljesitményét kdnyvelhette el.

- A Facebook tulbecsilte a videds nézettséggel kapcsolatos adatokat, igy a tarsasag Uj mérési
modszert vezethet be a probléma megoldasara. A befekteték nem 6riltek a hirnek, az arfolyam 1,6%-
ot esett.

- Pénteken a markit publikalta a szeptemberi elézetes feldolgozoipari beszerzési menedzser index
szamait. A vart 52 pont helyett 51,4 pontot publikaltak.

- Ma délutan ujlakas-értékesitési adatokat publikdlnak a tengerentulrdl.

Eurédpa:

- CsoOkkenést mutattak pénteken az eurdpai tézsdék. A DAX 0,4%-ot, a CAC40 0,5%-ot csdkkent,
mikdzben a FTSE100 értéke nem valtozott.

- Az IMF szerint elkerilhetetlen az ujabb gorog adossag elengedés, még akkor is, ha Gérdgorszag
minden strukturalis reformot végrehajt, ugyanis nem realisak azok a varakozasok, hogy Gérégorszag
kindvi adéssagallomanyat. Az IMF egyuttal figyelmeztette Gordgorszagot, hogy még mindig sziikség
van a nyugdijkedvezmények és az adékedvezmények tovabbi csokkentésére.

- A Moody’s boévliba vagta Torokorszagot. A korabbi Baa3 mindsitést egy fokozattal Ba1-re rontottak
stabil kilatasok mellett. Az S&P mar korabban bovli besorolasra rontotta a torok allamaddssagot. A
hitelmindsitd a magas kuilsé finanszirozasi igénnyel, a puccskisérlet miatt is romlé ndvekedési
kilatasokkal, valamint az intézményi stabilitds romlasaval indokolta a dontést.

- Akar mar oktéber végén alairhatjdk az Eurdpai Unid és Kanada kozti szabadkereskedelmi
egyezmeényt, melynek egyik legfontosabb hozadéka a vamok eltorlése lesz majd.

- A feldolgozéipari beszerzési menedzser index Németorszagban és az eurdézénaban is felliimulta a
varakozasokat, azonban a szolgaltatdipari beszerzési menedzser index csdkkenése negativ
meglepetést jelentett, igy a kompozit index értéke végul elmaradt a varakozasoktol.

Olaj, arany:

- Ma kezd8dik a 3 napos egyeztetés, melyen az OPEC és a nem OPEC olajkitermel6 orszagok is részt
vesznek, és melyen a kitermelés befagyasztasardl fognak targyalni. A taldlkozét megel6z8en
ellentmondasos nyilatkozatok érkeztek. A szaudi olajminiszter szerint valdszin(tlen, hogy sikerdl
megallapodni, mig a hazigazda Algéria képviselbje pont a szaudiak konstruktiv hozzaallasardl
beszélt, hiszen Szaud-Arabia felajanlotta, hogy a januari szinten befagyasztja kitermelését, ami napi
490 ezer hordéval kevesebb, mint a jelenlegi kitermelési volumen, béar ezt valésziniileg ismét az
egységes fellépéshez kotik, ez pedig kdnnyen bukhat Iran miatt. A talalkozét megelézéen 45 dollarra
csOkkent a WTI tipusu kéolaj arjegyzése.

- Az arany arfolyama alig valtozott az elmult néhany nap alatt, stabilan 1334 dollar/uncia kérul alakult.
Az ETF-ekben tartott arany mennyisége 2013 juliusa 6ta nem latott csucsra, 65,6 millié unciara
emelkedett.
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Devizak:
- A forint csutortoki latvanyos ersodését kdvetéen a pénteki kereskedésben 305 forint felett oldalazott

az EUR/HUF devizapar. A ma reggeli kereskedésben korrekcié indult, és 306-ig emelkedett vissza az
arfolyam, ellenallas 307 forint kérnyékén talalhato.

- A dollar gyenglilése a pénteki kereskedésben is folytatddott az euréval szemben, az arfolyam az
1,122-nél taldlhaté 30 napos mozgdatlagig emelkedett. Révidtavon a tovabbi dollargyengilés a
kovetkezd forgatokonyv, a mult heti Fed Ulés utan kezd6dott mozgas a kdvetkezd napokban is
kitarthat. A kdvetkez§ ellenallas 1,125-nél talalhato.

Profitaljon a devizaparmozgasabol!

Erste EUR/HUF Certifikalok > Részletek

Tavol-Kelet:

- Csobkkenés jellemezte az azsiai piacokat. A Nikkei 1,3%-ot, a Hang Seng 0,8%-ot, a Shanghai index
0,9%-ot csokkent.

- Az azsiai csdkkenésben a mai olajkitermel® orszagok miatti bizonytalanség is szerepet jatszott, illetve
az elmult idészak emelkedését kdvetden egy korrekciot lathatunk.

Hatarid6s piacok:
- Negativ hangulat uralkodott a hataridés piacokon ma reggel.

BUX Index (napi felbontas) EUR/HUF (napi felbontas)
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BUX (pont) 28.301 28.390 28.058 28.120 BUR/HUF 306,02 306,39 305,30 305,92
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Nemzetkozi részvényindexek

valtozas valtozas

zaré érték napi 52 hét zaré érték napi 52 hét
Dow Jones 18.261 -0,7% 11,9% WIG 20 1.762 -0,8%  -15,7%
Nasdaq Composite 5.306 -0,6% 13,2% PX 874 -0,2% -9,2%
Nasdaqg 100 4.859 -0,7% 15,0% Hang Seng 23.487 -0,8% 10,9%
FTSE 100 6.909 -0,0% 13,1% Russell 2000 1.255 -0,7% 11,7%
RDX 1.164 -0,9% 23,0% Nikkei 16.563 -1,1% -7,4%
ISE 30 97.881 -0,1% 6,9% ATX 2.403 -0,0% 8,9%

BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaréar napi 52 hét zaroéar napi 52 hét
Adidas 154,77 0,0% 118,1% Infineon 15,48 -0,8% 63,5%
Arcelormittal 5,50 2,5% 40,8% Linde 144,80 -0,5% 0,5%
Axa 19,77 0,0% -9,0% Lufthansa 10,45 -0,2% -11,1%
Banco Bilbao 5,49 -0,7% -26,9% Nokia 5,04 -1,2% -13,5%
Banco Santander 3,96 -3,3% -16,1% Osram 50,38 -0,3% 12,8%
BASF 73,27 -0,3% 8,9% Raiffeisen 13,56 0,1% 18,1%
Bayer 91,41 -0,8% -20,6% Ryanair 12,42 -2,2% -7,5%
BMW 75,40 -1,2% -3,6% SAP 81,29 -1,4% 42,7%
BNP Paribas 46,96 -0,7% -10,6% Siemens 105,89 -0,5% 33,0%
Commerzbank 6,30 -0,2% -33,5% Telefonica 9,53 -0,9% -13,4%
Daimler 63,32 -0,1% -3,1% Thyssenkrupp 21,08 -0,4% 33,3%
Deutsche Bank 11,35 -2,4% -53,6% Total 42,54 -1,2% 5,3%
Deutsche Post 28,10 0,4% 17,9% Unicredit 2,15 1,3% -62,0%
EON 6,43 -0,8% -0,5% Volksw agen 129,00 -1,1% 11,4%
Fiat Chrysler Automotives 5,76 -0,8% -25,5% Wizz Air 18,41 -1,9% -27,4%

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

ERSTE ajanlasok

2016. szeptember 26.

zaréar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célar
Magyar Telekom 454 04% 17,6% 349.869 Felhalmozas 2015.09.29 450
MOL 17.200 0,5% 39,5% 111.461 Felhalmozas 2016.06.23 18.950
OTP 7.345 -1,6% 36,8% 386.520 Tartas 2016.06.01 7.200
Richter 5.675 -11%  28,1% 165.806 Felhalmozas 2016.05.03 6.080
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zar6 érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 19 -0,5% 4,6% USA 10 éves 1,62% -0,3 -54,7
Tavkozlés 47 0,3% 13,0% EMU 10 éves 0,09% -0,6 -73,7
Olaj 1.104 -1,6% 3,9% Magyar 10 éves 2,79% 1,0 -56,0
Gyogyszer 525 -0,3%  -0,7% USA 5 éves 1,16% -0,0 -31,8
Szallitmanyozas 7.937 -0,3% 1,1% EMU 5 éves 0,55% -0,7 -57,4
Félvezetd 143 -1,0%  48,1% Magyar 5 éves 1,77% 2,0 -55,0
Kozszolgaltatd 51 -0,1%  19,2% Japan 5 éves 0,19% -0,9 -254
Hadiipar 3.383 -0,6% 28,1% EMU 3 hénapos 0,76% -0,5 -53,5
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 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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