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BUX 18.334 0,5% MOL 17.460 0,9% Commerzbank 1,5 4,3% EURHUF 28511 0,2%
DAX 7.214 0,0% Richter 38.950 -0,6% BMW 58,5 09% EUR/USD 1,2758 -0,5%
S&P 1429 -0,6% OTP 3.919 1,0% Nokia 21 1,7% USD/HUF 223,38 0,6%

Olaj ($)
Arany ($)
10Y hozam

96,5
1.726
7,37

0,1%
0,5%
-10,0

elbzb napi zaré adatok
Piaci attekintés
- Korrekcié indult a tengerentulon

- Az arany és az olaj is oldalazott

- Korrigalt a dollar arfolyama

- Jo6 hirek és csokkend arfolyamok a Tavol-Keletrél

- Alapvet6en szinten maradé arakra szamitunk ma, de minimalis csdkkenés elképzelhetd

. AAP® Dijmente:

ii arfolyam ér

az Erste Marketen!

Ne maradjon le, ertesiiljon idoben a piaci mozgasokrol!

> Részletek

Erste kommentar

Kivaras jellemzi a piacokat. Mindenki a német alkotmanybirésag és a Fed ulésének eredményét varja.
Ezerszer leirtuk, holnap (délel6tt 10 6rakor) és holnaputan (este) varhatdk a nagy események, vagyis zajlik a
korrekcié szerte a vilagban, szinte minden jelentésebb index kisebb cstkkenést produkalt és ezzel nincs is
baj, a mult heti rally utan. A korrekcionak tovabbra is moderaltnak kéne maradnia és az emelkedés
folytatédasahoz persze kellenének a pozitiv dontések, vagy valami ahhoz hasonlé. Ugyanis most, mint mar
korabban irtuk, a kockazati prémium csdkkenése hajtia a piacokat folfelé, s a fent emlitett dontések a
prémium csokkenésének, vagyis a cégek értékének névekedésének iranyaba hatnanak. Persze forrésodik a
hangulat, hiszen egy német képviseld arra kérte a német alkotmanybirésagot, hogy halassza el a dontést az
EKB minapi korlatlan kétvényvasarlasi programjanak meghirdetése miatt. Reméljik nem igy lesz, s holnap
déleldtt mar egy pozitiv dontéssel leszlink gazdagabbak. Addig is maradhat a kivaras.

Profitdljon a DAX index mozgasabol!

Erste DAX Certifikatok

> Részletek



http://www.erstemarket.hu/pages/mi-a-myerstemarket
http://www.erstemarket.hu/pages/erste-certifikat

®
ERSTE s Panorama 2012. szeptember 11.

BEFEKTETESI ZRT.

Ma megjelend fontos adatok Id6pont El6z6 Varakozas

Nagykereskedelmi arindex (augusztus, év/év, tény) Németorszag 08:00 2,0% 3,1%

Fogyasztéi arindex (augusztus, év/év) Magyarorszag 09:00 5,8% 6,0%

Kulkereskedelmi mérleg (julius) USA 14:30 -$42 9 milliard  -$44,0 milliard

IBD/TIPP gazdasagi hangulat index (szeptember) USA 16:00 45,6 46,4
USA, Eurépa:

- Elromlott a hangulat tegnap az amerikai piacokon, és a kereskedés végeig kitartott a lejtmenet. A
kitérést kdvetden korrekcié indult, és a Fed ulés el6tt mar nem szamitunk nagyobb elmozdulasra
(Dow -0,39%, Nasdaq -1,03%, S&P500 -0,61%).

- Nagyot zuhant tegnap az Intel (kdzel 4%-ot), miutan az elemzék azt mondtak, hogy az értékesitési
adatok a jov6ben is gyengék maradhatnak. A technoldgiai szektor (-1,4%) vezette az esést tegnap.

- Az ESM jogszeriiségérdl dontene szerddn a német alkotmanybirésag, tegnap este azonban azt
k6zolték, hogy megvizsgaljdk annak lehet8ségét, hogy az alkotmanybirdsag elhalassza a dontést.

- Fontos makroadatok tegnap nem lattak napvilagot, ma a juliusi kilkereskedelmi mérleget és az
IND/TIPP gazdasagi hangulat indexet publikaljak.

Olaj, arany:
- Oldalazott tegnap a kdolaj arfolyama. A 20 és a 200 napos mozgodatlagok kézotti sziik savba szorult
az arfolyam, ahonnan nagyobb a valészinlisége a pozitiv kitdrésnek. Tegnap 96,54 dollaron zart a
kurzus.

- A kitorést kdvetben tegnap mar korrigalt az arany, 1.735 dollarrdl indult a lejtmenet és 1.726 dollarig
zuhant. A Fed Ulésig a nemesfém arfolyamaban sem varunk nagyobb mozgast.

Devizak:

- A 200 napos mozgoatlag alatt fordult az EUR/USD arfolyama és az elmult napok emelkedése utan
egy korrekcié indult a piacokon és ezzel legalabb atmenetileg megallt a dollar gyengulése. Az
arfolyam 1,2811-r6l 1,2758-ra valtozott. Meghatarozé Uj informacié egyik piacrol sem érkezett, az
egyetlen kiemelendé amerikai adat a varttdl lényegesen elmaraddé fogyasztoi hitel allomany
publikalasa volt.

- A forint piacan sem lehettink latvanyos elmozdulasnak a szemtanui. Nyugodt hangulatban
kismértékben gyengilt a forint, melynek kévetkeztében az EUR/HUF arfolyam 284,55-r61 285,11-re
valtozott és napon belll sem tapasztalhattunk jelentds kilengést.

Devizara van sziiksége befektetéseihez?

Erste NetBroker Devizavaltas > Részletek

Tavol-Kelet:

- A kedvezbnek nevezhetd azsiai hirek ellenére is csdkkentek a vezetd tavol-keleti indexek. A piacok
jelenleg kivarnak és a szerdai német alkotmanybirésag, illetve a csiutortdoki Fed dontésre
koncentralnak. A Nikkei 0,81%-kal, a Hang Seng 0,62%-kal, mig a Shanghai index 1,09%-kal kerlt
lejjebb a nyitashoz képest.

- 5,3 milliard dollaros gazdasagélénkité csomagot jelentettek be Dél-Koreaban, ugyanis a nagy export
kitettséggel rendelkezd orszag gazdasagi novekedése egyre kisebb mérték.


http://erstebroker.hu/hu/netbroker_devizas_tranzakciok.html
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- Az augusztusra vart banki hitelezés méretére vonatkozo6 elérejelzést 703,9 milliard joanra (111
milliard dollarra) emelték Kinaban, szemben a juliusi 540,1 milliard jianos és a vart 600 milliardos

hitelezési volumennel.

- Ausztraliabdl javuld Gzleti kdrnyezetrél, ugyanakkor romlé Uzleti bizalomrél szamoltak be.

- Piaczaras utan jelent meg a japan szerszamgépek rendelésallomanyanak valtozasa, ami 2,6%-0s
csokkenést mutatott, bar ennek mértéke lényegesen kisebb, mint a legutébbi 6,7%-0s visszaesés.

Hataridés piacok:

- Minuszban tartézkodnak ma reggel a hataridés indexek.

BUX Index (napi felbontas)

[ Forgalom (jobb skala, millié darab)

—— 20 napos mozgoatlag

—~-- 30 napos mozgoatlag

—— 20 napos mozgoatlag

EUR/HUF (napi felbontas)

——-- 30 napos mozgoatlag

19.500 305
300 1
295
=~ 18.000 - 290 4
g 285 4
g 280 4
16.500 - 275 4
120 270
10 265 -
15.000 0 260 ; : ‘
maj. 30. jun. 28 jal. 27. aug. 28. jun. 8. jal. 10. aug. 9. szept. 10.
Nyitd Max. Min. Zard Nyitd Max. Min. Zaré
BUX (pont) 18.226 18.352 18.160 18.334 EUR/HUF 284,89 285,17 284,78 284,98
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas vaéltozas
zaro érték napi 52 hét zaré érték napi 52 het
Dow Jones 13.254 0,4% 20,6% WIG 20 2.335 0,8% 3,8%
Nasdaq Composite 3.104 -1,0% 25,8% PX 956 -1,3% -2,8%
Nasdaq 100 2788 -1,3% 28,9% Hang Seng 19.672 -0,8% -1,0%
FTSE 100 5793 0,0% 11,1% Russell 2000 839 -0,3% 24.5%
RTX 2135 0,5% -5,1% Nikkei 8.786 -0,9% 0,6%
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BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaréar napi 52 hét zaréar napi 52 hét
Adidas 64,01 0,1% 41,1% E.On 19,04 -0,1% 41,5%
Arcelormittal 12,48 0,4% -4.2% Fiat 4,59 0,3% 23,7%
Axa 12,35 0,2% 31,4% Infineon 5,57 -0,2% 0,0%
Banco Bilbao 6,49 0,3% 22,0% Linde 129,14 -0,4% 31,0%
Banco Santander 6,07 0,2% 18,0% Lufthansa 10,35 1,9% -3,1%
BASF 64,14 0,3% 44,9% Nokia 2,09 1,7% 52,5%
Bayer 64,33 -1,3% 64,4% Siemens 77,39 0,4% 19,3%
BMW 58,54 0,9% 13,9% Telefonica 11,08 -0,9% -16,0%
BNP Paribas 38,17 1,0% 28,1% Thyssenkrupp 16,81 1,2% -18,7%
Commerzbank 1,45 4,3% -15,5% Total 40,45 -0,2% 23,2%
Daimler 38,75 -1,1% 20,0% Unicredit 3,67 0,4% 27,6%
Deutsche Bank 31,75 1,3% 38,1%

A BETa piac arfolyamadatait dijmentesen kdvetheti valds idében a www.erstemarket.hu honlapon!

Vallalati hirek

Az INA és a helyi olajvallalat k6z6s cége, a HCP tovabb folytatja a szénhidrogén kitermelést a sziriai
Hayan mezdn, azok utan, hogy az INA tavaly év végén hivatalosan felfliggesztette a termelést. Tovabbra
is 14.000-15.000 hordo olajegyenértékest termelnek ki, noha egy unios dontés értelmében abba kellett
volna hagyni a kitermelést. A hir kedvezétlen a MOL és az INA szamara, de a piac mar nem szamol ezzel
a mennyiséggel, igy arfolyamhatasra egyik cég esetében sem szamitunk.

Tatai Jozsef, a MOL uUzletfejlesztési igazgatdja egy konferencian elmondta, hogy a MOL Libanonban és a
kelet mediterran térségben is keres tengeri kutatasi tertleteket. A hir kedvezé, de arfolyamhatasra nem
szamitunk.

MOL kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tul is!

Erste MOL Certifikatok > Részletek

Gazdasagi hirek

Orban Viktor tegnap a Parlamentben Ujra hangsulyozta, hogy a kormany alternativ javaslatokat dolgoz ki
az IMF-nek, hiszen szikséglink van a megallapodasra.

Matolcsy Gyorgy pedig elmondta, hogy a tranzakciés add valdszinlleg nem vonatkozik majd a
jegybankra, igy 120 milliard forintnyi tovabbi forrast kell keresni (példaul a munkahelyvédelmi akciéterv
megvaldsitasahoz).


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

ERSTE ajanlasok
zaréar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Ceélar
Allami Nyomda 420 -09% -42,4% 707 Veétel 2011.03.07 1.010
Egis 17.300 1,1%  20,1% 4.217 Vétel 2012.03.08 20.455
E-Star 429 -14,0% -94,4% 66.874 fellilvizsgalat alatt 2011.05.17 feltlvizsgalat alatt
FHB 480 -06% -18,5% 6.884 Tartas 2012.02.06 550
Magyar Telekom 429 07% -12,3% 626.542 Tartas 2012.06.19 470
MOL 17.460 09%  13,4% 72.056 Felhalmozas 2012.08.27 19.500
OTP 3.919 1,0% 4,8%  1.047.109 Tartas 2012.02.06 4.460
PannErgy 597 0,7% -12,2% 6.962 Vétel 2009.12.11 1.228
Richter 38.950 -06%  14,1% 16.802 Vétel 2012.03.08 47.800
Amerikai szektorindexek Allamkotvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaro érték napi 52 hét hozam napi 52 hét

Bank 16 -08%  27,1% USA 10 éves 1,65% -0,3 -26,7
Tavkozlés 45 04%  24,5% EMU 10 éves 1,55% 2,8 -22,5
Olaj 1.251 -0,7%  13,5% Magyar 10 éves 7,37% -10,0 25,0
Gyogyszer 362 -04%  20,3% Japan 10 éves 0,80% 0,1 -20,3
Szallitmanyozas 5.099 05%  16,7% USA 5 éves 0,64% -0,0 -16,5
Félvezet6 71 -06%  14,1% EMU 5 éves 0,46% 2,1 -40,3
Kézszolgaltatd 37 -01%  11,5% Magyar 5 éves 6,97% -10,0 29,0
Kiskereskedelem n.a. n.a. n.a. Japan 5 éves 0,19% -0,4 -14,7
Hadiipar 1.583 -08%  11,7% EMU 3 honapos 0,02% -0,0 -51,8

9.0% Magyar referenciahozamok

8,5% - 3 hénapja

8,0% -

Jelenlegi

75% -

7,0% -

6,5% ‘ ‘ \ \

0év 3év 6 év 9év 12 év 15 év

Alapkamatok (%): MNB 6,75 ECB 0,75 FED 0,25 BOE 0,50 BOJ 0,10 SNB 0,00
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Fontosabb instrumentumok arfolyamanak alakulasa
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Alap eszkozérték hozam

2012.09.10 3ho 6 ho 12 ho
ESPA Stock America 56.960,76 1,00% 2,37% 29,34%
ESPA Stock Global 18.518,98 1,69% 2,37% 22,37%
ESPA Stock Europe Active 33.029,40 6,72% 1,86% 17,06%
ESPA Stock Japan 17.071,92 -5,61% -12,11% 6,45%
ESPA Stock Europe-Emerging 32.185,04 9,16% -3,79%% 9,19%
ESPA Stock Global Emerging-Market 45.359,27 -0,42% 6,05% 3,09%
ESPA Stock Europe Properties 57.029,59 6,13% 8,34% 13,45%
ESPA Stock Brick (EUR) 95,15 4,80% -10,34% -3,76%
ESPA Cash Euro-Plus (EUR) 111,93 0,63% 0,97% 1,74%
ESPA Bond Intemational 6.558,69 -3,58% 3,46% 14,04%
ESPA Bond Euro Corporate 46.288,92 -1,22% 1,25% 11,66%
ESPA Bond Emerging-Markets 51.266,92 3,13% 5,20% 15,06%
ESPA Bond Europe (EUR) 136,17 2,18% 3,17% 7,58%
ESPA Bond Dollar (USD) 130,97 0,22% 2,26% 2,47%
ESPA Bond Doallar Corporate (USD) 169,60 3,76% 4,79% 7,60%
ESPA Cash Corporate Plus 35.462,96 -1,41% -0,03% 8,14%
ESPA Cash Dollar (USD) 134,08 0,10% 0,16% 0,22%
ESPA Cash Emerging Markets 35.539,72 -0,68% -1,78% 0,07%
ESPA Stock Adriatic 895,53 -1,86% -11,64% -18,31%
ESPA Stock Agricultural 247052 5,56% 0,77% 12,02%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 1.836,55 0,15% -10,17% -0,52%
ESPA Stock Commodities 30.863,07 3,47% 4,52% 7,69%
ESPA Stock Istanbul 113.538,91 11,93% 15,32% 34,01%
ESPA Stock Pharma 33.504,17 2,01% 7,65% 29,63%
ESPA Stock Russia 1.998,59 6,24% -13,38% -7,24%
ESPA Stock Techno 8.312,79 2,97% 4,70% 35,99%
ESPA WWF Stock Umwelt 21.197,04 1,75% -2,03% 24,87%
ERSTE Tokevédett Pénzpiaci 2,0693 1,74% 3,44% 6,28%
ERSTE Ingatlan 1,9499 1,91% 3,93% 7,67%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1,1993 3,58% 5,98% 9,07%
ERSTE Valogatott Alapok Alapja 1,1404 2,31% 3,33% 0,54%
ERSTE Nyiltvégli Hazai Indexkovetd Alap 1,1042 6,34% 4,46% -3,45%
ERSTE T6ke-£s Hozamvédett Alap 134440 1,65% 3,47% 6,55%
ERSTE XL Kétvény Alap 1,5056 7,45% 11,30% 4,92%
ERSTE Kozép-Eurdpai Részvény Alap 1,8417 9,68% -0,63% -0,64%
ERSTE Rovid Kétvény 2,54 5,42% 8,02% 9,59%
ERSTE € Pénzpiaci 1,1006 0,54% 1,15% 2,37%
ERSTE $ Pénzpiaci 1,0761 0,59% 1,28% 2,33%
ERSTE Toékevédett Likviditasi Alap 1,465658 1,55% 3,15% 591%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 117 1,14% 2,25% 4,56%

A fenti tablazatokban kézolt hozamadatok a 2001. évi CXX. térvény vonatkozé rendelkezései értelmében nem évesitett adatok, hanem a
Jjelzett id6szak soran ténylegesen bekdbvetkezett arfolyamvaltozas szézalékos mutatoi.
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P/E = P | EPS = Price / Earning Per Share = A részvényarfolyam osztva az egy részvényre juté6 eredménnyel

EPS = A véllalat nett6 eredménye osztva a forgalomban levé részvények szamaval

Megmutatja, hogy a részvényvasarlassal eszk6zolt befektetésiink hany év alatt tériil meg netté eredmény szinten.

Az alacsony PE mutaté a kovetkezdket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) az eredménye csokkenni fog az adott vagy az
elkdvetkezd években.

A magas PE mutaté a kdvetkezoket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (i) magas eredménybdviilés varhaté az adott és/vagy az
elkovetkezd években.

EV/EBITDA = Enterprise Value / Earnings Before Interest Tax Depreciation and Amortization

EV = Piaci kapitalizacié+ nett6 adéssag

Piaci kapitalizacié = Részvény szam szorozva az arfolyammal

Netté adossag = Rovid és hosszu tavu adossag 6sszege minusz a cég készpénzallomanya

EBITDA = Operativ eredmény és az amortizacié 0sszege

Operativ eredmény = A netté eredmény, a kisebbségi részesedés, az add és a pénziigyi eredmény dsszege = Az értékesités arbevétele
csOkkentve a cég mikodési koltségeivel.

Megmutatja, hogy a cég mikodésébdl keletkezd eredménybdl hany év alatt lehetne kifizetni a részvényeseket és a hitelezéket.

Az alacsony EV/EBITDA mutatd a kdvetkezdket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (i) a cég brutté készpénztermelése az elkdvetkezé
években csokkeni fog.

A magas EV/EBITDA mutaté a kévetkezoket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (i) a cég bruttd készpénztermelése az elkdvetkezd
években névekedni fog.

P/BVPS = Price per Book Value Per Share = A részvényarfolyam osztva az egy részvényre juté konyvszerinti eszk6zértékkel
BVPS = Book Value Per Share = Kdnyvszerinti érték osztva a részvényszammal

Kdényvszerinti érték = A cég sajattékéje

Megmutatja, hogy hanyszorosat fizeti a piac a tulajdonolt eszk6zok piaci értékének (mas szavakkal: ha felszamolnank a céget, akkor a
hitelezék kifizetése utan rendelkezésre allé pénz hanyszorosat fizetjik ki az adott arfolyamon vasarolt részvény esetén).

Az alacsony P/BVPS mutatd a kdvetkezéket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) a sajattékére vetitett megtérilés — azaz a netto
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 kovetkezdket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (ii) a sajattékére vetitett megtérilés — azaz a netto
eredmény osztva a sajat t6kével — magas, azaz magasabb, mint az elvart hozam, amely &ltaldban az adott orszag kockézatmentes
kamatlabanal 0-5% ponttal nagyobb hozamot jelent.

Az Erste Brokerek munkanapokon 8:30 és 22:00 6ra kozott varjak tézsdei megbizasait telefonon:

Angyal Krisztian 1-235-5852 Barath Tibor 1-235-5854 Bereczk Zoltan 1-235-5860
Bézsenyi Zoltan 1-235-5855 Boldizsar Péter 1-235-5114 Farkas Laszl6 1-235-5895
Hanzli Judit 1-235-5886 Keresztyén Attila 1-235-7564 Kéri Lajos 1-235-5874
Kincse Aron 1-235-5858 Kis Daniel 1-235-5873 Kovacs Zsolt 1-235-5175
Lojis Laszlé 1-235-5849 Varju Péter 1-235-5111 Vaszko Szabolcs 1-235-5857

Honlap: www.erstebroker.hu, www.erstemarket.hu e-mail: erstebroker@erstebroker.hu

A kiadvanyban foglalt informéaciok az Erste Befektetési Zrt. - 1138 Budapest, Népfiirdé u. 24-26., tev. eng. szam: E-111/324/2008 és
11l/75.005-19/2002 (Tarsasag) altal hitelesnek tartott forrdsokon alapulnak, de azokért a Tarsasag szavatossagot vagy felel6sséget nem
vallal. A kiadvanyban foglaltak nem minGsithet6k befektetésre valdé 6sztbnzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére,
vételére, eladasara vonatkozo felhivasnak vagy ajanlatnak. A t6kepiaci és makrogazdasagi helyzetet, a befektetések és azok hozamai
alakulasat olyan tényezék alakitiak, melyre a Tarsasagnak nincs befolyasa, a befekteté altal hozott déntés kbvetkezményei a Tarsasagra
nem harithatok at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy részleges — felhasznalasa, t6bbsz6rézése, publikalasa, atdolgozasa, terjesztése
kizarélag a Tarsasag elbzetes irasos engedélyével lehetséges. A kiadvany kiadasa iddpontiaban érvényes. Tovabbi részletek:
www.erstebroker.hu, lgyletek el6tti tajékoztatasrol szolo Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fliggetlenségének elémozditasat célzé jogi kbvetelményeknek megfeleléen késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldz6 (igyletkbtésre vonatkozo tilalom.



http://www.erstebroker.hu/
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