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BUX 28.123 -1,0% Mtel 450 -0,7% Bayer 89,6 -0,1% EURMHUF 305,34 -0,1% Olaj (%) 50,4 0,5%
DAX 10.414 -1,0% MOL 17.490 -0,5% BMW 76,0 -1,7% BEURMUSD 1,1056 0,4% Arany ($) 1.258 0,2%
S&P 2133 -0,3% OTP 7.249 -1,8% Commerzbank 56 -2,7% USDHUF 276,18 -05% Réz($) 2122 -2,5%
RDX 1.178 -1,9% Richter 5.705 -0,5% Lufthansa 99 -2,2% USDIJPY 103,71 -0,5% 10Y hozam 3,0 2,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Tobb gyorsjelentés is érkezik ma a tengerentulrdl
- Ismét szavaznanak a skotok az elszakadasrol

- Emelkedik a WTI, alig véltozott az arany ara

- Nagyot fordult napon belul a forint

- 4 év utan el6szér emelkedtek a kinai termel&i arak
- A MOL elfogadta az uj stratégiat

- Emelkedésre szamitunk ma a BET-en

Erste kommentar

Uj korszak indul ma Amerikaban, ugyanis matél 1ép hatalyba az Ugynevezett ,money market reform”, ami az
intézményi szerepl6k szamara kezelt pénzpiaci alapoknal hoz jelentés valtozast. Bar els6 ranézésre talan ugy
tnik, hogy az eszkdzérték szamitasi metdédus megvaltoztatasa nem okoz jelent8s valtozast, valdjaban viszont
teliesen felboritotta a szektor mikddését. Az amerikai bankkdzi piac kiszaradt és a likviditas az amerikai
allamkotvények felé terel6dott. Ezzel a bankkdzi kamatok jelentésen megemelkedtek az elmult hénapokban,
és mivel a hitelek egy része ezekhez arazddik, a hattérben szépen lassan megkezd8dott a kamatemelés a
tengerentulon. A hénapok o6ta tarté alkalmazkodds ma zarul, a f6 kérdés, hogy ezt kdvetben tudnak-e a
bankk6zi kamatok csdkkenni.

Ma mérsékelt emelkedésre szamitunk a budapesti értéktézsdén, bar a technikai kép alapjan tegnap
leszurtunk a 20-30 napos mozgdéatlag ala, a piac ma megprobalkozhat a pozitiv fordulattal.

» Feliratkozas



https://www.erstemarket.hu/pages/hirlevel-kezeles
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum
okt. 14.
okt. 14.
okt. 14.
okt. 14.
okt. 14.
okt. 14.
okt. 14.

1d6 Orszag Adat Korabbi
3:30 CHN  Fogyasztdi arindex (év/év) szept. 1.3% 1.6% 1.9%
12:45 us JPMorgan Chase 2016 Q3 1,36 1,39
14:00 US  Citigroup 2016 Q3 1,42 1,15
14:00 US  Wells Fargo 2016 Q3 1,05 1,01
14:30 US  Kiskereskedelmi forgalom (h6/hd) szept. -0.3% 0.6%
16:00 US  Michigani Egyetem fogyasztéi bizalmi index - el6zetes okt. 91.2 91.8
16:00 US  Uzleti raktarkészlet allomany aug. 0% 0.1%

Nemzetkozi hirek

USA:

A tegnapi kereskedés sem volt tul izgalmas, a negativ nyitds utdan napon bellil mérsékelten
emelkedtek a borzék, de igy is minuszban zartak a kereskedést (Dow Jones -0,25%, S&P500 -0,31%,
Nasdaq -0,49%).

Patrick Harker, a philadelphiai Fed elndke tegnap egy interjuban arrdl beszélt, hogy még mindig
tdmogat egy kamatemelést az év vége elbtt. Az elndkvalasztas okozta bizonytalansag miatt
decemberig varni kellene az emeléssel. A gazdasag allapotardl azt mondta, hogy a masodik félév
er6sebb lehet az elsénél. Harker jovére lesz szavazo tagja a Nyiltpiaci Bizottsagnak.

Ma szamos bank fog beszamolni a harmadik negyedévben elért eredményekrél: A JP Morgan 23,99
milliard dollaros bevételt és 1,39 dollaros részvényenkénti profitot érhetett el, a Wells Fargo-tél 22,2
milliard dollaros arbevételt és 1,01 dollaros profitot varnak az elemzdék, a Citigroup esetében pedig
17,23 milliard dollar lehet az arbevétel és 1,16 dollar a profit.

Hazai id6 szerint este fél 7-t6] pedig Janet Yellen Fed elndk fog beszélni a bostoni Fed gazdaségi
konferenciajan.

Délutan kiskereskedelmi forgalmi adatok és oktdberi el6zetes Michigani Egyetem fogyasztéi bizalmi
index érkezik.

Eurédpa:

A medvék uralkodtak tegnap az eurdpai t6zsdéken. A DAX 1%-ot, a CAC40 1,1%-ot, a FTSE100
pedig 0,7%-ot esett.

Skéciaban ismét népszavazasra tliznék a fliggetlenség kérdését. A Brexitet kovetéen mar tébbszor
lathattunk olyan nyilatkozatot, hogy Skoécia inkabb az EU tagja szeretne maradni, mint Nagy-
Britanniaé, és err6l akar egy Ujabb népszavazas keretében is dontenének. Most viszont mar
ténylegesen torvénytervezetet készitenek el6, ami lehetévé tenné a 2014-es szavazas
megismétlését.

Ma nem jelennek meg fontosabb adatok Eurépabdl.

Olaj, arany:

A WTI 50,8 dollar volt ma reggel, ami kdzel fél dollaros emelkedést jelent tegnaphoz képest. A WTI
arfolyamat segitette, hogy az USA cushingi készletallomanya december 6ta a legalacsonyabb szintre,
61,3 millié tonnara esett, mig a finomitott készletek szintje is cstkkent, mivel a finomitdk kisebb
kapacitaskihasznaltsag mellett Uzemeltek. Ez ellensulyozta a telies USA nyersolaj készlet
emelkedését, ami 474 millié horddéra nétt. A piac tovabbra is az OPEC kérdili hirekre figyel, mivel az
OPEC tagok most prébalnak a hattérben megegyezni arrdl, hogy az egyes orszagok mennyivel
vagjak termelésiiket. Az USA nyersolaj kereslete idén erdésebb lett a vartnal, ami segiti a nyersolaj
aremelkedését, mig mas energiahordozék, példaul a szén és gaz aremelkedése is hozzajarult az olaj
szarnyalasahoz.
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Az arany 1.256 dollaron stagnalt. A héten er6sddni tudott az arany az el6z6 idészak esései utan. A
piac elsésorban az ETF-ekben tarolt arany mennyiségének névekedésére figyel: idén 40%-kal 2.050
tonnara nétt az ETF-ekben tarolt fizikai arany mennyisége a pénzugyi befekteték vasarlasai nyoman.
Az arany annak ellenére is stabil maradt, hogy a dollar tovabb erds6détt és a Fed philadelphiai
kormanyzdja, Patrick Harker is tdAmogatja a kamatok folyamatos emelését, és mar szeptemberben is
a kamatemelésre szavazott.

Devizak:

A harom napig tart6 intenziv dollarer6sédés utan tegnap korrigalt az EUR/USD devizapar. Az 1,098-
as mélypontrdl 1,105-ig emelkedett az arfolyam, viszont a reggeli kereskedésben 1,102-ig esett
vissza a devizapar. Tovabbi korrekcidéra, esetleg oldalazasra lehet még szamitani, de alapvetéen a
dollar tovabbi er6sddése a 6 irany. A kdvetkezé erds tamasz 1,095-nél talalhato.

Napon belil nagyot gyengiilt a forint az euréval szemben. Az arfolyam 306,8-ndl érte el csucspontjat,
majd éles fordulat kdvetkezett és zarasra 305,1-ig esett vissza. Ha ez a fordulat megerésitést nyer,
akkor jové héten ismét er6sddhet a forint.

> Részletek

Tavol-Kelet:

A Nikkei 0,5%-0t, a Hang Seng 0,6%-ot emelkedett, mikdzben a Shanghai index 0,3%-ot csdkkent.

Kinaban a termel6i arak tdbb mint 4 évet kdvetéen el6szor emelkedtek, kdzben az inflacio 1,9% lett,
felilmualva az 1,6%-0s varakozast. A vartnal magasabb adatok megnyugtattak a piacokat, mert azt
jelzik, hogy a belsé kereslet relative erds, ha mar a tegnapi kilkereskedelmi adatok kidbranditéra
sikertltek.

A thai kormany kézlése alapjan tegnap, 70 évnyi uralkodast kévetéen elhunyt a thai kiraly. Elemz&k

szerint révidtavon nem varhaté komolyabb politikai bizonytalansag, de hosszabb tavon komoly
politikai bizonytalansag kévetkezhet Thaiféldon.

Hataridés piacok:

Alapvetden pozitiv hangulat uralkodott a hataridés piacokon ma reggel.


http://erstebroker.hu/hu/certifikatok.html
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BUX Index (napi felbontas)
30.000
Forgalom (milli6): 2.94 50
Utolso ar: 28,123
28.000 1 —wma20: 28,166
——MA 200: 26,255 40
26.000 -
30
24.000 20
22.000 1 10
20.000 T T T 10
okt. 30. jan. 28. apr. 27. jul. 21. okt. 13.
Nyito Max. Min Zaré
BUX (pont) 28.391 28.391 28.095 28.123
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas
zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 18.099 -0,2% 6,9%
Nasdaq Composite 5.213 -0,5% 9,0%
Nasdaq 100 4.803 -0,3% 10,5%
FTSE 100 6.978 -0,7% 11,3%
RDX 1.178 -1,9% 14,8%
ISE 30 93.800 -0,9% -4,0%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
valtozas
zaréar napi 52 hét
Adidas 153,71 12%  102,1%
Arcelormittal 5,59 -3,0% 26,6%
Axa 20,04 -3,5% -9,0%
Banco Bilbao 5,54 -2,0% -29,1%
Banco Santander 3,91 -2,2% -22,4%
BASF 77,84 -0,7% 11,3%
Bayer 89,56 -0,1% -16,8%
BMW 75,99 -1,7% -12,7%
BNP Paribas 46,94 -2,9% -11,6%
Commerzbank 5,64 -2,7% -41,6%
Daimler 63,30 -1,3% -11,1%
Deutsche Bank 12,09 -2,0% -52,0%
Deutsche Post 27,23 -1,0% 7,9%
EON 6,63 1,3% -19,9%
Fiat Chrysler Automotives 5,61 -3,4% -38,4%

2016. oktéber 14.

EUR/HUF (napi felbontas)

325

Utolso ar: 305.34
320 | —MA 20: 306.73

~-MA 200: 311.77
315
310 1! R
305
300 T T T T T T
okt. 30. jan. 8. marc. 18. maj. 27. aug. 5. okt. 14.
Nyito Max. Min Zaré
EUR/HUF 305,58 306,95 305,21 305,34
valtozas

zaré érték napi 52 hét
WIG 20 1.728 -1,9% -18,5%
PX 887 -0,5% -8,2%
Hang Seng 23.175 0,6% 3,3%
Russell 2000 1.216 -0,9% 6,9%
Nikkei 16.856 0,5% -5,8%
ATX 2.383 -1,1% 2,1%

valtozas
zaréar napi 52 hét

Infineon 15,51 -1,1% 46,0%
Linde 146,25 -0,5% 0,3%
Lufthansa 9,88 -2,2% -27,2%
Nokia 4,44 -4,0% -24.8%
Osram 53,80 -2,7% 14,1%
Raiffeisen 13,88 -3,1% 0,1%
Ryanair 11,49 -0,3% -11,2%
SAP 78,83 -0,1% 24.2%
Siemens 103,50 -1,0% 23,7%
Telefonica 8,70 -0,6% -21,3%
Thyssenkrupp 21,52 -3,1% 23,2%
Total 43,40 -0,7% -2,8%
Unicredit 2,07 -3,6% -63,8%
Volksw agen 130,43 -1,2% 2,3%
Wizz Air 16,06 -6,5% -37,1%

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



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

- A MOL Uj stratégiaja els6sorban a petrolkémiara és a kiskereskedelemre fokuszal, mig a cég a kutatas-
termelés teriletén nem kivan jelentés ndvekedési programot végrehajtani. A cég 3 millié tonnara kivanja
ndvelni petrolkémiai kihozatalat, 6tévente 1,5 milliard dollart kéltenének petrolkémiai beruhazasokra, mig
a nem-tzemanyag jellegl termékek értékesitését 30%-rol 50%-ra kivanja ndvelni.

- A MOL szervezeti valtozasokat is végrehajt: a kutatas-termelés Uj vezetdje Berislav Gaso lesz, mig az Uj
fogyasztoi szolgaltatasok szervezet igazgatdja Dr. Vilagi Oszkar, a Slovnaft volt vezet6je lesz.

- A tarsasag tovabbra is Kelet-Kozép-Eurépa vezetd olajipari cége kivan lenni, a MOL célja, hogy
lzemanyag-piaci részesedését 25-30%-ra novelje a jelenlegi 20%-ot kissé meghaladoé szintrél a kelet-
k6zép-eurdpai régidban, valamint az, hogy a szektor vallalatai kdzt a fajlagos jovedelmezésége alapjan a
legjobb 25% k&zé kerljon.

- A vallalat tovabbra is torekszik az éves osztalék fokozatos ndvelésére, valamint tamogatja a magasabb
likviditas és kdzkézhanyad elérését k6zéptavon.

- Véleményunk: Az Uj stratégidban a kutatas-termelés szerepe csokken, a tarsasag nem kivan tovabbi
akviziciokkal elére haladni. Sokkal inkabb a kelet-k6zép-eurdpai kiskereskedelemre és a petrolkémiara
fokuszal, ami szerintlink egy j6 irany, mivel itt nagyobb versenyelénye van a MOL-nak a versenytarsakhoz
képest. A MOL korabbi nemzetkézi kutatas-termelési terjeszkedése nem volt igazabdl sikeres, és bar az
olajiparban a kitermelésben van altalaban a legnagyobb értékndvelés, ez nem sikerllt korabban
nemzetkozi szinten a MOL-nak. A petrolkémia lehetévé teszi, hogy a cég fennmaradjon, ha az alternativ
meghajtasok (elektromos autd) el6retorése bekodvetkezik, mig a kiskereskedelem nagyon gyorsan né,
raadasul stabil jdvedelmezdség mellett.

ne MOL kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tul is!

Erste MOL Certifikatok > Részletek


https://www.erstemarket.hu/pages/erste-certifikat/6
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtél Célar
Magyar Telekom 450 -0,7% 15,7% 560.247 Vétel 2016.10.05 560
MOL 17.490 -05% 33,1% 111.956 Felhalmozas 2016.06.23 18.950
OoTP 7.249 -1,8%  27.2% 671.522 Tartas 2016.10.10 8.000
Richter 5.705 -0,5%  23,0% 192.253 Felhalmozas 2016.09.30 6.485
Amerikai szektorindexek Allamkotvények
valtozas véaltozas (bazispont)

zar6 érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 19 -1,0% 4,0% USA 10 éves 1,76% 2,1 -20,9
Tavkozlés 45 -0,1% 6,9% EMU 10 éves 0,04% 0,6 -49,7
Olaj 1.152 -0,6%  -3,7% Magyar 10 éves 3,00% -0,0 -25,0
Gydgyszer 501 0,3% -5,2% USA 5 éves 1,28% 1,8 0,8
Szalltmanyozas 8.055 0,0% -0,5% EMU 5 éves 0,49% 0,1 -44 1
Félvezetd 144 -14% 381% Magyar 5 éves 1,93% -0,0 -42,0
Kozszolgaltatd 48 1,2% 9,0% Japan 5 éves 0,19% 0,2 -24,5
Hadiipar 3.266 -06% 19,7% EMU 3 hénapos 0,65% 3,2 -45,1

Magyar referenciahozamok
5,0% -

4,0% A

3,0% -

= Jelenlegi

2,0% A 1-hénapja it

1,0% A

0,0% T T T T i
0év 3év 6 év 9 év 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; (i) 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

Nett6 adossag = ROvid és hosszu tavu adéssag 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 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

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 Ertékt6ézsde és Deutsche Bérse (Tarsaség) altal hitelesnek tartott forrdsokon 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, tébbszérézése, publikdlasa, atdolgozéasa, terjesztése kizardlag a Tarsasag elbzetes irasos engedélyével
lehetséges. A kiadvany kiadasa idépontjaban érvényes. Tovabbi részletek: www.ersteinvestment.hu, (gyletek elbtti tajékoztatasrol sz6l6
Hirdetményben.

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