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BUX 27.481 -0,7% Mtel 449 0,4% Bayer 89,0 -04% EURMHUF 307,78 0,2% Olaj ($) 447 -27%
DAX 10.361 -0,3% MOL 16.745 -1,4% BMW 735 -0,1% BURUSD 1,1215 -0,3% Arany ($) 1.327 -0,8%

S&P 2160 0,6% OTP 7150 -08% Commerzbank 59 -16% USDMHUF 274,43 0,6% Réz($) 2190 -0,1%

RDX 1.147 -0,7% Richter 5552  -0,5% Lufthansa 10,0 -2,5% USD/JPY 100,43 0,1% 10Y hozam 2,8 -0,0
el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Mérsékelt emelkedéssel zart Amerika

- Ujabb hitelrészletet hivhatnak le a gérégok

- Valésziniltlen a megallapodas az olajkitermelés befagyasztasarol
- Gyenglilt a forint, er6s6dott a dollar

- Vartnak megfelel6éen csokken a kinai gazdasag névekedési liteme

- Esésre szamitunk ma a BET-en

Erste kommentar

Mikézben a nemzetkdzi piacokon csapkodast latunk, legalabbis a sulyos gondokkal kizd6 DAX index
esetében (sikertelen Lufthansa koétvénykibocsatas, Deutsche Bank potencialis tkeemelése, Volkswagen
tovabbi birsagok), addig a forint szép lassan felhagyott az er6skédésével. Elvalt a regionalis trendtél, ugyanis
mikdzben gyakorlatilag az 6sszes régids deviza er6s6dott, a forint inkabb gyengllt az elmult harom napban.
Okként azt Iatjuk, hogy a mai napon 211 milliard forint 3 hénapos betét lejar az MNB-nél, amelynek mar nem
lesz helye a 3 honapos betétben a kdvetkezé aukcidn. Valdszinlleg ez még nem fog nagyobb turbulenciat
okozni a bankkézi kamatlabban, hiszen ugy szamolunk, hogy ez a pénz egyelére j6 helyet talal maganak a
preferencialis overnight betétben. Mindenesetre ez az elsé olyan komolyabb alkalom, amikor mar megjelenik
a kiszoritd hatas, és az ,utolsd mentsvar” is elkezd feltéltédni ,menekultekkel”’, mielétt a likviditas raszabadul a
bankkdzi piacra. Akkor pedig a forint bankk6ézi kamatainak csokkenése miatt valdészinlileg valamiféle
forintgyengulést fogunk latni.

Tegnap az OTP ugy dontétt, hogy egyel6re nem hivja vissza az OPUS atvélthaté kotvényeket. A kotvény
kamatai igy 3,95 szazalékrél 2,7 szazalék kdrnyékére (EURIBOR+300bps) fog csdkkenni. Szerintink azért
megy az OTP szembe a konvencidval (altalaban a cégek ilyenkor vissza szoktdk hivni az atvalthaté
kotvényeket), mert valdszinlleg komoly akvizicidés tervei vannak. Csanyi Sandor, az OTP elndk-
vezérigazgatdja a minap egy interjuban utalt is erre. igy pedig sziiksége lehet erre a pénzre (514 millié eurd),
ha komolyabb méreti a felvasarlas.

A mai napon a DAX index Ujra nekifuthat a korrekcidnak (emelkedés), mig a BUX index esetében valamiféle
csokkenésre szamitunk.

OTP kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tal is!

Erste OTP Certifikatok > Részletek
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum 1d6 Orszag Adat Idészak  Korabbi
szept. 28. Bef-mkt us BlackBerry 2017 Q2 -0,11 -0,05
szept. 28.  13:00 us Jelzéloghitel igénylések szept. -7.3%
szept. 28.  14:30 us Tartos cikkek rendelésallomanya (hd/hd) aug. 4.4% -1.5%

Nemzetkozi hirek

USA:

- Mérseékelt emelkedéssel zartak a kereskedést a vezetd tengerentuli indexek (Dow Jones 0,74%,
S&P500 0,64%, Nasdaq 0,92%).

- A Conference Board fogyasztéi bizalmi indexe pozitiv meglepetést okozott, a vart 99 pontra torténé
sillyedés helyett 104,1 pontra emelkedett a mutaté szeptemberben.

- A Markit altal publikalt szolgaltatoipari beszerzési menedzser index szeptemberi el6zetes értéke 51,9
pontra emelkedett, ami némileg jobb a vartnal.

- A Fed alelndke, Stanley Fischer el6szor szélalt meg a két héttel ezel6tti kamatdontés ota. A
jegybankar ugy fogalmazott, hogy a munkaerépiac elérte az 5% alatti értékeket, vagyis most kezd
beérni az er6s foglalkoztatottsagi adatok gyimoélcse. A kamatemeléssel kapcsolatban semmit nem
mondott az alelndk, de kiemelte a bérek emelkedését, amely segitheti az inflacios cél elérését is.

- Tegnap piaczaras utan a Nike publikalta a 2017-es Uleti évének elsé negyedéves szamait. Az
arbevétel 7,7%-kal 9,06 milliard dollarra emelkedett, felilmulva a piac 8,87 milliard dollaros
varakozasat. A részvényenkénti nettd profit 67 centr6l 73 centre emelkedett, Iényegesen felilmulva
az 56 centes piaci varakozast. A zaras utani kereskedésben azonban 4,4%-ot esett az arfolyam, mert
a tarsasag lassulo névekedésrdl szamolt be a negyedéves jelentésében.

% SP500 index forintban, long és short iranyban is!

F ]
LLET."' Erste SPS00 Turbo Warrantok

> Részletek

Eurépa:

- Kisebb csbékkenés bontakozott ki tegnap az eurdpai részvénypiacokon. A DAX 0,3%-ot, a CAC40
0,2%-ot, a FTSE100 pedig 0,2%-ot csdkkent.

- Ujabb reformokat fogadott el a gérdg parlament, igy egy Ujabb 2,8 milliard eurés hitelcsomag valik
lehivhatéva. A hellén parlament tdbbek kdzott a viz- és daramszolgaltatdk privatizaciojardl dontoétt.

- Mario Draghi ma német térvényhozokkal zart ajtok mogott egyeztet monetaris politikai kérdésekrdl és
az eurdzona gazdasagi allapotarol.

- Ma nem jelenik meg fontosabb eurdpai makrogazdasagi adat, és tegnap sem volt olyan, mely
erbteljesebben befolyasolta volna a kereskedést.

Olaj, arany:

- A résztvevbk szerint valésziniltlennek tlinik a megallapodas az algériai informélis OPEC talalkozon.
Tobb résztvevd, példaul a szaudi miniszter szerint sem a megallapodas az els6dleges cél, hanem,
hogy kdézelitsenek az allaspontok egymashoz. Nigéria olajminisztere pedig kézolte, hogy ha lenne is
megallapodas a kitermelés befagyasztasardl, 6k akkor sem vennének részt benne, igy viszont
nagyon valoszin(itiennek tlinik a megallapodas. Az olaj arfolyama 46 dollar kozelébdl 44,8 dollarra
csokkent a kedvezétlen hirek hatasara.

- Az arany arfolyama a 20 és a 30 napos mozgdatlag 1326 dollaros értékéig zuhant, miutan a kedvez6
amerikai adatokra beer8sddétt a dollar.
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Devizak:

A tegnapi kereskedésben is latvanyosan gyengllt a forint az euréval szemben. Az arfolyam
megkozelitette a 308-as ellenallast, a kereskedést végil 307,6-nal zarta az EUR/HUF devizapar. A
mult heti forinter6s6dés utan nagyot valtozott a hangulat, de talan a 308-as szinten megtorpan a
forintgyengllés lendilete.

Az amerikai elndkjeldltek kdzotti vita utan er6s6dés kezdddott a dollarban az eurdval szemben, napon
belll 1,119-ig leszurt az arfolyam, zarasra pedig 1,121-ig emelkedett vissza. A reggeli kereskedésben
azonban ismét er6sddik a dollar, jelenleg a 20 napos mozgdatlagon tartézkodik az arfolyam. A
tovabbi dollarer6sddést az 1,115-nél talalhaté 200 napos mozgdatlag allithatja meg.

Tavol-Kelet:

Borongds hangulat jellemezte az azsiai piacokat. A Nikkei 1,3%-ot, a Hang Seng 0,6%-ot, a Shanghai
index 0,3%-ot csokkent.

A Kinai Tarsadalomtudomanyi Akadémia tanulmanya szerint a negyedik negyedévben 6,6% lehet
majd a kinai GDP bdvilése, az év egészében pedig 6,7%. Ez tOkéletesen egybevag a kormanyzat
6,5-7% kozotti ndvekedési célkitlizésével.

Hataridés piacok:

Az amerikai hataridés piacok a negativ, az eurdépaiak a pozitiv tartomanyban voltak ma reggel.

BUX Index (napi felbontas) EUR/HUF (napi felbontas)
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Nyito Max. Min Zaro Nyito Max. Min Zaré
BUX (pont) 27.685 27.928 27.480 27.481 EUR/HUF 307,10 307,94 306,10 307,78
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas

zaro érték napi 52 hét zaré érték napi 52 hét
Dow Jones 18.228 0,7% 13,9% WIG 20 1.733 -0,4% -15,9%
Nasdag Composite 5.306 0,9% 16,8% PX 866 -0,3% -10,0%
Nasdaq 100 4.867 1,0% 18,6% Hang Seng 23.439 -0,6% 10,6%
FTSE 100 6.808 -0,2% 14,2% Russell 2000 1.246 0,4% 14,3%
RDX 1.147 -0,7% 22,3% Nikkei 16.465 -1,3% -6,7%
ISE 30 94.597 0,6% 5,1% ATX 2.372 -0,4% 9,4%
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BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

zaréar
Adidas 152,81
Arcelormittal 5,32
Axa 18,64
Banco Bilbao 5,30
Banco Santander 3,86
BASF 72,40
Bayer 88,95
BMW 73,48
BNP Paribas 45,19
Commerzbank 5,94
Daimler 61,74
Deutsche Bank 10,60
Deutsche Post 27,59
EON 6,31
Fiat Chrysler Automotives 5,44

valtozas

napi 52 hét
-0,2%  115,7%
-1,9% 48,4%
-1,3% -12,4%
-0,3% -28,0%
-0,4% -16,6%

0,2% 9,6%
-0,4% -21,6%
-0,1% -4,1%
-0,5% -10,6%
-1,6% -36,1%
-0,2% -2,7%

0,7% -54,5%

0,5% 17,3%
-0,6% -0,2%
-2,1% -26,0%

Infineon
Linde
Lufthansa
Nokia
Osram
Raiffeisen
Ryanair
SAP
Siemens
Telefonica
Thyssenkrupp
Total
Unicredit
Volksw agen
Wizz Air

2016. szeptember 28.

valtozas

zaréar napi 52 hét
15,36 0,2% 64,3%
143,19 0,3% 1,3%
10,02 -2,5% -14,7%
5,06 1,5% -11,3%
50,63 1,3% 14,2%
13,29 -0,0% 21,3%
12,41 0,3% -7,1%
81,02 0,8% 43,4%
104,20 0,6% 32,4%
9,25 -0,9% -14,0%
20,83 -0,8% 37,0%
40,77 -2,3% 5,2%
2,03 -1,8% -62,3%
124,27 -1,7% 16,3%
18,63 2,4% -24,9%

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

ERSTE ajanlasok

2016. szeptember 28.

zaréar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtél Célar
Magyar Telekom 449 04% 16,3% 710.248 Felhalmozas 2015.09.29 450
MOL 16.745 -1,4%  39,2% 56.534 Felhalmozas 2016.06.23 18.950
OoTP 7.150 -0,8% 34,1% 687.396 Tartas 2016.06.01 7.200
Richter 5.552 -0,5%  25,0% 325.532 Felhalmozas 2016.05.03 6.080
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas véltozas (bazispont)
zaré érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 19 0,8% 6,2% USA 10 éves 1,56% 0,3 -53,5
Tavkozlés 47 0,8% 14,9% EMU 10 éves 0,15% -0,8 -73,4
Olaj 1.093 -0,4% 6,8% Magyar 10 éves 2,79% -0,0 -52,0
Gyodgyszer 520 0,6% 2,0% USA 5 éves 1,13% 1,3 -29,4
Szalltmanyozas 7.981 0,8% 4,0% EMU 5 éves 0,60% 0,2 -59,0
Félvezetd 144 1,6% 51,8% Magyar 5 éves 1,76% -1,0 -56,0
Kozszolgaltatd 50 -1,3%  17,9% Japan 5 éves 0,24% -0,5 -30,9
Hadiipar 3.392 0,8% 30,8% EMU 3 hénapos 0,65% 0,3 -42,7
Magyar referenciahozamok
5.0% -
4.0% A
3.0% A
2.0% - 1-honapja Jetentegi
1.0% A
0.0% T T : T s
0év 3év 6 év 9év 12 év 15 év
Alapkamatok (%): MNB 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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