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BUX 28.571 2,0% Mtel 450 0,0% Bayer 89,6 05% EURMHUF 307,23 -0,1% Olaj ($) 48,7 -0,2%
DAX 10.620 1,0% MOL 17.375 1,0% BMW 76,5 1,1% BURUSD 1,1204 -0,1% Arany ($) 1.269 -3,4%
S&P 2.150 -0,5% OTP 7.498 3,2% Commerzbank 58 1,8% USDHUF 274,21 -0,1% Reéz ($) 216,7 -1,1%
RDX 1.186 1,0% Richter 5.830 2,5% Lufthansa 9,7 -2,4% USDIJPY 102,90 1,2% 10Y hozam 29 -1,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Enyhe eséssel zartak a tengerentuli piacok

- Az eszkozvasarlasi program befejezésén gondolkodik az EKB

- Emelkedett a WTI az alacsony olajkészletekre, beszakadt az arany ara

- Nagy mozgas volt tegnap az EUR/USD devizaparban

- Nagyot gyengiilt a jen

- 560 forintra emeltik Magyar Telekom célarunkat, Vételre ajanljuk a papirt

- Esésre szamitunk ma a BET-en

Erste kommentar

Megzuzta egy picit a piacokat az EKB-bdl kiszivargé hir. Allitélag mar azon dolgoznak, hogyan vezethetnék ki
a jelenlegi havi 80 milliard eurds eszkdzvasarlasi programot. A hirek szerint 2017 marciusa utan 10 milliarddal
csokkentenék, de az is lehet, hogy jelenlegi formajaban marad életben. A hir azért sokkold, mert alapvetden a
piac még mindig lazitasban gondolkodik Eurdpaban, igy ez bombasztikus hirnek szamit. Persze az EKB
cafolta a hirt, de a piacokban ott maradt a félelem. Amugy a jelenlegi vasarlasoknak készénhetd, hogy nettd
20 milliard eurdnyi allamkotvény tinik el a piacrol. Ennek kdszonhetéen torténnek olyan események, hogy
még egy problémakkal kiizdd orszag, Olaszorszag is tud kibocsatani 50 éves! kotvényt, cirka négyszeres
tuliegyzéssel és 2,85 szazalékos hozamon! Vagyis nagyon erfs a torzitas az allamadossag piacon.
Mindenesetre a félelmeknek és az elmult napok erés emelkedésének kdszénhetéen a mai napon korrekciora
szamitunk a DAX indexben. Tegnap a 20 napos mozgdatlagrél rugaszkodott el, és az MACD is vételi szignalt
készil adni. Ezért azt gondoljuk, hogy a mai cs6kkenésben a 10.500 pont kérnyéki 20 napos mozgdatlagnak
nem kellene elesnie. Ezt tekintenénk j6 és normalis viselkedésnek.

Ma reggel, a telekom szektor riportunkban jelentésen, 450 forintrél 560 forintra emeltik a Magyar Telekomra
vonatkozo célarfolyamunkat. Az ok elsésorban a kockazatmentes hozamok jelentés csdkkenése, és az S&P
felmindsitésnek készénhet6 kockazati prémium cstkkenése. Mindezek ellenére a BUX index az elmult napok
szaguldasat kovetéen a negativ nemzetkdzi hangulatnak kdszonhetéen szintén korrigalhat ma, de itt sem
kellene a 20 napos mozgoatlagnak, ahonnan tegnap nagyot emelkedett az index, azaz a 28.100 pont kordli
szintnek elesnie.

Befektetési jegyek széles valasztéka a NetBrokerben!

> Tovabbi informaciok
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum
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Id6 Orszag Adat Korabbi

9:00 HU  Kiskereskedelmi forgalom (év/év) aug. 4% 4.9%
9:55 GE  Szolgaltatéipari beszerzési menedzser index - végleges szept. 50.6 50.6
10:00 EMU  Szolgaltatdipari beszerzési menedzser index - végleges szept. 52.1 52.1
10:30 UK  Szolgaltatdipari beszerzési menedzser index szept. 52.9 52.2
11:00 EMU  Kiskereskedelmi forgalom (év/év) aug. 2.9% 1.5%
13:00 US  Jelzéloghitel igénylések szept. -0.7%
14:15 US  ADP foglalkoztatottsag valtozasa (ezer/ho) szept. 176.9 165
14:30 US  Kilkereskedelmi mérleg (milliard dollar) aug. -39.474 -39.2
15:45 US  Beszerzési menedzser index szept. 52
15:45 US  Szolgéltatoipari beszerzési menedzser index szept. 51.9 51.9
16:00 US  Tartds cikkek rendelésallomanya (hd/ho) aug. 0% 0%
16:00 US  ISM szolgaltatéipari index szept. 514 53
16:00 US  Ipari rendelésallomany (hé/ho) aug. 1.9% -0.2%

Nemzetkozi hirek

USA:

Nem volt tul izgalmas a tegnapi kereskedés a tengerentulon, az arfolyamok zéarasig lefelé csorogtak
(Dow Jones -0,47%, S&P500 -0,5%, Nasdaq -0,21%).

Charles Evans, a chicagoi Fed elndke tegnap azt mondta, hogy varakozasa szerint még az év vége
el6tt kamatot fog emelni a Fed. A Iépésre valdszinlileg decemberben fog sor kertlni, de akéar a
korabbi Uléseken is lehetséges az emelés. Evans csak jovére lesz szavazd tag a Nyiltpiaci
Bizottsagban.

Jeffrey Lacker, a richmondi Fed elndke tegnap arrél beszélt, hogy idében kell elkezdeni emelni a
kamatokat, nehogy az inflacid hirtelen emelkedésnek induljon, ahogy az 1994-ben is tortént. A
kés6bbi drasztikusabb intézkedések elkerllése miatt, mar most kellene 1épnie a Fed-nek.

A Google tegnap bemutatta a Pixel névre keresztelt okos telefonjait, a papir arfolyama 0,4%-ot
emelkedett. A telefont a Google tervezte, 12,3 megapixeles kameraval rendelkezik, és korlatlan felh$
alapu tarhelyet ad a tarsasag. A telefon induld ara 649 dollar lesz.

ADP foglalkoztatottsagi adatokat, szolgaltatoipari és beszerzési menedzser indexeket publikalnak ma.

Eurodpa:

A DAX 1,0%-ot, a CAC40 1,1%-ot, a FTSE100 1,3%-ot emelkedett a tegnapi kereskedésben.

Komoly meglepetést okozott tegnap az EKB. A Bloomberg ugy értestlt, hogy az EKB-n belll a
hattérben mar az eszkdzvasarlasi program kivezetésérdl szolnak az egyeztetések. Vagyis kdnnyen
elképzelhetd, hogy 2017 marciusatél nem hosszabbitjak meg a programot, mikdzben a piac egészen
idaig azt talalgatta, mi lehet a jegybank kovetkezé lazitd l1épése. Az EKB hivatalosan cafolta a
hireszteléseket.

A hir megjelenését kovetéen a koétvényhozamok emelkedéssel reagaltak, Bill Gross példaul azt
nyilatkozta, hogy réviditette a portfolidban az eurdpai kotvények futamidejét.

Az EKB fel8l érkezb hirek miatt érdemes lesz Ewald Nowotny EKB kormanyzétanacs-tag reggeli
bécsi beszédére figyelni, hogy reagal-e a tegnap kiszivargott hirekre.

Tegnap el8szor bocsatottak ki 50 éves lejarattal rendelkez6 olasz allamkotvényeket. A fix kamatozasu
kétvények 2,8%-o0s hozamszint kdrnyékén keltek el. Jelentds tuljegyzés mellett 5 milliard eurdnyi
kotvényt értékesitettek.

Ma 9.55-kor végleges német beszerzési menedzser index adatok érkeznek, varhatéan nem lesz
valtozas az el6zetes eredményekhez képest.
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Olaj, arany:

A WTI arfolyama 49,2 dollarra ugrott, miutan a tegnap megjelent API jelentés szerint 435 ezerrel nétt
minddssze a cushingi olajkészletek nagysaga, ami alatta marad a piaci varakozasoknak. A teljes USA
nemzeti olajkészlete 1,5 milli6 hordéval néhetett a varakozasok szerint. Az EIA adat ma délutan lat
napvilagot. Az OPEC 700 ezer horddval csokkentheti napi termelését a venezuelai elndk szerint, mig
az nem-OPEC termel6k is napi 500 ezer hordéval csokkenthetik termelésiket.

Az arany 1.272 dollarig zuhant, miutan terjedt a spekulacié, hogy az EKB is gondolkodik
eszkozvasarlasi programjanak befejezésén. A Fed mellett tehat az EKB is szigoritason gondolkodik,
ami jelentésen csokkenti az arany vonzerejét. A 10 éves eurdpai és USA hozamok is emelkedtek, ami
szintén negativ fejlemény az arany szamara. Az arany junius 6ta most van el6szor 1.300 dollar alatt.
A Fed kormanyzo¢ Jeffrey Lacker is kamatemelést siirgetett az inflacié felpattanasa el6tt.

Devizak:

Nagy mozgas volt tegnap az EUR/USD devizaparban. A kereskedés els¢ felében latvanyosan
er6sodott a dollar, még a 200 napos mozgdatlag is elesett, de az EKB-rél szolé hirek kiszivargasa
utan az 1,113-as mélypontrol hirtelen megfordult az arfolyam. A délutan nagyon intenziv er6sédést
hozott az eurdban, és zarasra 1,12-ig emelkedett az arfolyam. A reggeli érakban is folytatédik a
devizapar emelkedése.

A fonttal szemben nagyot rallyzott az elmult napokban a dollar, az arfolyam 1,269-ig emelkedett, ami
31 éves mélypontot jelent a GBP/USD devizaparban.

A forint a tegnapi kereskedésben is er6s6dott az eurdval szemben, és mar harmadik napja tart ez a
mozgas. A forint 307-ig esett zarasra, a kdvetkez6 tamasz a 305,2-nal talalhatd lokalis mélypont.

0 Turbo Warrantok

> Részletek

Tavol-Kelet:

Enyhe emelkedést lathattunk az azsiai piacokon. A Nikkei és a Hang Seng egyarant 0,5%-ot
emelkedett. Az energetikai vallalkozasoknak készdnhetéen a hongkongi tézsde 1 hdnapos csucsra
emelkedett.

Az USDJPY éarfolyam tegnap kitdrt a csdkkend trendcsatornabdl és 102-ig ugrott a kurzus, ez pedig
pozitivan hatott a japan részvényekre.

Japanban a szolgaltatéipari beszerzési menedzser index értéke 49,6 pontrdl 48,2 pontra csokkent
szeptemberben.

Hataridés piacok:

Mind az amerikai, mind az eurdpai hataridés piacok a negativ tartomanyban voltak ma reggel.


http://erstebroker.hu/hu/certifikatok.html
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BUX Index (napi felbontas) EUR/HUF (napi felbontas)
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Nyito Max. Min Zaré Nyito Max. Min Zaré
BUX (pont) 28.053 28.614 28.053 28.571 EUR/HUF 307,67 30823 306,45 307,23
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas

zaro érték napi 52 hét zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 18.168 -0,5% 8,3% WIG 20 1.754 1,7% -16,0%
Nasdaq Composite 5.290 -0,2% 10,6% PX 875 0,8% -10,1%
Nasdag 100 4.859 -0,1% 12,2% Hang Seng 23.779 0,4% 8,8%
FTSE 100 7.074 1,3% 12,3% Russell 2000 1.240 -0,5% 8,6%
RDX 1.186 1,0% 23,4% Nikkei 16.816 0,5% -6,6%
ISE 30 94.194 -0,3% -0,5% ATX 2.418 0,5% 5,4%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas
zaréar napi 52 hét zaréar napi 52 hét

Adidas 156,45 1,6%  112,5% Infineon 15,90 0,5% 57,7%
Arcelormittal 5,49 0,2% 36,4% Linde 152,56 1,3% 2.2%
Axa 18,97 1,3% -15,7% Lufthansa 9,71 -2,4% -27,1%
Banco Bilbao 5,31 0,5%  -30,4% Nokia 5,19 12%  -14,7%
Banco Santander 3,95 0,2% -20,7% Osram 53,40 0,8% 8,1%
BASF 76,91 2,0% 11,2% Raiffeisen 13,89 2,2% 10,6%
Bayer 89,55 05%  -23,7% Ryanair 11,91 -23%  -11,9%
BMW 76,53 1,1% -6,3% SAP 80,91 -0,4% 35,8%
BNP Paribas 46,03 0,9%  -14,8% Siemens 105,05 0,8% 27,9%
Commerzbank 5,82 1,8% -40,5% Telefonica 9,07 -0,2% -19,4%
Daimler 63,80 2,7% -4,9% Thyssenkrupp 21,32 1,0% 26,3%
Deutsche Bank 11,89 4,0%  -52,7% Total 43,11 1,9% 0,3%
Deutsche Post 27,68 -0,4% 8,0% Unicredit 2,01 -1,1%  -65,4%
EON 6,24 -1,1% -15,3% Volksw agen 129,59 0,8% 24,6%
Fiat Chrysler Automotives 5,76 0,6% -31,1% Wizz Air 19,13 1,0% -30,8%

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



http://www.erstemarket.hu/
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Vallalati hirek

Ma megjelent angol nyelvii tavkozlési szektor elemzésiinkben a korabbi 450 forintrél 560 forintra emeltik
Magyar Telekom célarunkat, ajanlasunkat pedig Felhalmozasrél Vételre modositottuk.
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

2016. oktéber 5.

zaroar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célar
Magyar Telekom 450 0,0% 151% 399.894 Vétel 2016.10.05 560
MOL 17.375 1,0% 36,9% 91.437 Felhalmozas 2016.06.23 18.950
OoTP 7.498 3,2% 40,0% 955.825 Tartas 2016.06.01 7.200
Richter 5.830 25% 31,0% 429.801 Felhalmozas 2016.09.30 6.485
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zar6 érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 19 0,4% 2,5% USA 10 éves 1,68% -1,0 -38,0
Tavkozlés 46 -1,6% 7,9% EMU 10 éves 0,05% 0,7 -61,3
Olaj 1.147 -0,5% 0,4% Magyar 10 éves 2,88% 2,0 -41,0
Gydgyszer 512 -01%  -47% USA 5 éves 1,22% -1,0 -12,5
Szalltmanyozas 8.075 -0,3% 0,2% EMU 5 éves 0,54% 0,6 -51,0
Félvezet6 145 -04% 44,2% Magyar 5 éves 1,80% 1,0 -51,0
Kozszolgaltatd 47 -2,1% 7.7% Japan 5 éves 0,22% 0,3 -26,7
Hadiipar 3.355 -0,7%  23,6% EMU 3 hénapos 0,97% -29,4 -77,9
Magyar referenciahozamok
5.0% -
4.0% A
3.0% A —_— — — —
2.0% - 1 honapja Jelenlegi
1 hete
1.0% A
0.0% T T r r 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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