&)
ERSTE s Panorama . szeptember 25.

BEFEKTETESI ZRT.

BUX 18,701 0.3% MOL 18,350 0.2% Commerzbank 1.5 -3.8% EUR/HUF 28258 0.2% Olaj($) 919 -1.0%
DAX 7,413 -0.5% Richter 39,185 -0.9% BMW 59.7 -0.1% EUR/USD 1.2931 -0.4% Arany ($) 1,764 -0.5%
S&P 1,457 -0.2% OTP 3,945 2.0% Nokia 21 -0.6% USD/HUF 218.60 0.6% 10Y hozam 7.24 -1.0

elbzb napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Oldalazéssal indult a hét a tengerentulon
- Csodkkentek a nyersanyagok arfolyamai

- Er6sodétt a dollar

- Csokkenés a tavol-keleti piacokon

- Felgyorsitja beruhazasi programjat a MOL
- Ujrasulyoztak a BUX indexet

- Kamatdonté tlést tart ma az MNB monetaris tanacsa

- Oldalazé mozgasra szamitunk ma, esetleges pozitiv zarassal

> Részletek

Erste kommentar

A vart kis esésébdl kis emelkedés lett tegnap, legalabbis Budapesten. A kulfoldi piacokon bejétt a papirforma.
Ugyanakkor ebben a tingli-tangliban ma johetne egy emelkedés a nemzetkdzi piacokon, de az is nydgve-
nyelésnek néz ki. Pedig a jo hirt, vagy pletykat a német illetékesek igyekeztek gyorsan cafolni. Vagyis nem
lesz az ESM t8keattételesitve, mint az ESFS. Ezen lehetett volna bankddni (elmaradé pénz ,nyomtatas”,
vagy multiplikalas), de azért letargiaba nem esett a piac. Ez j6 jel. Ennek ellenére egyel6re maradhat a kis
mozgasos periédus, amelynek keretében a nemzetkdzi piacokat inkabb felfelé varjuk. A BUX-nak is meg van
a lehet6sége az emelkedésre, legalabbis, ami a révidtavu indikatorokat illeti.

Befektetesi hitel euroban és forintban is!
- Tokedttételes

skedés kulféldi papirokkal napon tdl, devizaban is. » Részletek


http://www.erstemarket.hu/pages/mi-a-myerstemarket
http://www.erstebroker.hu/hu/reszvenyek_befektetesi_hitel.html
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Ma megjelend fontos adatok Id6pont El6z6 Varakozas
GFK fogyasztoi bizalmi index (oktdber, tény) Németorszag 08:00 59 59
Kamatdontés (szeptember 25) Magyarorszag 14:00 6,75% 6,5%
S&P/CaseShiller hazar index (julius) USA 15:00 142,21 143,7
Conference Board fogyaszt6i bizalmi index (szeptember) USA 16:00 60,6 63,2
Richmond-i Fed index (szeptember) USA 16:00 9 -5

USA, Eurépa:

- Szlik savban oldalaztak a hét elsé kereskedési napjan a tengerentuli piacok. Fontos makroadatot
nem publikaltak, ami kimozdithatta volna az indexeket a tobb mint egy hete tartdé oldalazasbol (Dow
-0,15%, Nasdaq -0,6%, S&P500 -0,22%).

- A német IFO indexre figyeltek délelétt a befekteték az eurdpai piacon, amely alulmulta a
varakozasokat, és 0,9 ponttal 101,4 pontra csékkent. A konszenzus 102,5 pont volt.

- A Google arfolyama torténelmi csucsra emelkedett, 750 dollar felett is jartak napkdzben a papirok,
majd 749,4 dollaron fejezték be a kereskedést.

- Az IMF és a vilagbank talalkozéjan beszélt Christine Lagarde, a valutaalap vezet6je, szerinte idén az
el6re jelzettnél lassabb lehet a globalis gazdasagi névekedés.

- Ma délelétt 10 érakor Merkel és Draghi beszél egy sajtotajékoztaton.

- A Caterpillar tegnap zaras utan 15-20 dollarrél 12-18 dollarra csokkentette a 2015-6s EPS
varakozasat.

- Atengerentulon mar szamos adat lat majd napvilagot, az S&P/CaseShiller hazar index juliusi értékét,
a Conference Board fogyasztoi bizalmi index szeptemberi, valamint a Richmond-i Fed index szintén
szeptemberi adatait lathatjuk délutan.

Profitaljon az arany arfolyammozgasaibol!

\ o Erste Arany Certifikatok > Részletek
Olaj, arany:
- Az arany arfolyama 1771,6 dollarrél 1764,45 dollarra csokkent, és mar napok 6ta oldalazdst mutat az
arfolyam.
- A piaci hangulat kedvezétlenil befolyasolta az olaj arfolyamat is, ami 93,18 dollarrél 91,93 dollarra
csokkent.
Devizak:

- Az EUR/USD arfolyam a tegnapi kereskedés soran 1,2990-r6l 1,2931-re valtozott. A dollar
ersodésében kozrejatszott a javuld dallasi FED index és a varakozasokat alulmulé német IFO index
is.

- A forint a mai kamatdontés el6tt 281,91-r6l 282,7-re gyengllt az euréval szemben. Ma 14.00-kor
hozzak nyilvanossagra a monetaris tanacs dontését. Az elemzdi konszenzus 6,625% vagyis az
elemzbk pont felel-fele aranyban megosztottak a tartas és a 25 bazispontos csokkentést illetéen.


http://www.erstemarket.hu/pages/erste-certifikat
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- A Nikkei 0,15%-ot, a Hang Seng 0,12%-ot, mig a Shanghai index 0,35%-ot veszitett értékébdl.

- Jelentdés makro adat nem jelent meg ma reggel Azsidban, vagyis a kereskedést leginkabb a
nemzetkdzi hangulat hatarozta meg.

- A Sharp bejelentette, hogy alkalmazottainak létszamat 10.966 f6vel (teljes alkalmazotti allomanyanak
19%-aval) csokkenti. Az elbocsatasra aprilisig fog sor kerilni, és célja, hogy ismételten nyereségessé

tegye a tarsasagot.

Hataridés piacok:

- Vegyes képet mutatnak ma reggel a hataridés indexek.

BUX Index (napi felbontas)

I Forgalom (jobb skala, millié darab) ——20 napos mozgdatlag - -- 30 napos mozgdatlag
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Nyité Max. Min. Zaro Nyitoé Max. Min. Zaro
BUX (pont) 18,601 18,726 18,585 18,701 EUR/HUF 282.68 283.22 282.17 282.92
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas vaéltozas
zaro érték napi 52 hét zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 13,559 0.2% 25.9% WIG 20 2,367 -0.5% 12.7%
Nasdaq Composite 3,161 0.6% 27.3% PX 961 -0.3% 11.2%
Nasdaq 100 2,844 -0.6% 28.9% Hang Seng 20,660 -0.2% 16.9%
FTSE 100 5,839 0.2% 15.2% Russell 2000 852 -0.4% 30.6%
RTX 2,173 0.8% 19.0% Nikkei 9,062 -0.1% 5.9%
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BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaréar napi 52 hét zaréar napi 52 hét
Adidas 64.68 0.9% 36.3% E.On 19.02 -0.5% 30.5%
Arcelormittal 12.10 2.3% 5.5% Fiat 460 2.4% 15.1%
Axa 12.35 0.9% 48.8% Infineon 548 -2.1% -7.0%
Banco Bilbao 6.47 -1.2% 16.4% Linde 133.85 -0.9% 37.3%
Banco Santander 6.17 -1.3% 15.8% Lufthansa 10.86 -0.5% 16.6%
BASF 67.43 0.6% 53.0% Nokia 210 -0.6% -46.4%
Bayer 67.71 0.3% 73.5% Siemens 78.85 -0.5% 20.5%
BMW 59.65 0.1% 13.7% Telefonica 11.26 -0.8% -16.4%
BNP Paribas 39.07 -1.5% 54.3% Thyssenkrupp 16.80 -1.8% -11.0%
Commerzbank 1.51 -3.8% -7.5% Total 40.55 -0.6% 31.4%
Daimler 39.93 0.2% 22.6% Unicredit 343 -0.8% 23.3%
Deutsche Bank 32.75 0.8% 41.3%

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

Vallalati hirek

- A MOL lezarta koétvényprogramjanak elsé fazisat, 500 millié dollar értékben bocsatott ki 7 éves lejaratu
kotvényeket. A hozam: 6,438%, a kamat 6,25%. A cég emellett azt is bejelentette, hogy felgyorsitja
beruhazasi programjat. A MOL a kovetkezd harom évben tobb mint 300 milliard forintot fektet be
Magyarorszagon. (i) Ennek mintegy felét mezéfejlesztésre koltik. (i) 30 milliard forintot forditanak egy Uj
butadién-lzem létrehozasara Tiszaujvarosban. Tovabb folyik a finomitdk és a vezetékrendszer felljitasa
is. (iii) A Nyugat-Eurépaba iranyul6 gazvezetékek kapacitasat is ndvelik. A vezérigazgatd szerint a
hatékonysagndvel§ beruhdzasok segithetik a céget a jelenlegi nehéz iparagi kérnyezetben. A hir
alapvetden kedvezd, de jelentds arfolyamhatasra nem szamitunk.

MOL kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tul is!

Erste MOL Certifikatok > Részletek

- Tegnapi zardarakkal megtortént a BUX index Ujrasulyozasa. A Magyar Telekom sulya 15,21%-rol
11,78%-ra csokkent. Az Egis sulya 2,76%-ro6l 4,36%-ra, a MOL-é 32,94%-r6l 33,26%-ra, az OTP sulya
27,23%-r6l 28,26%-ra, a Richteré pedig 18,82%-rél 19,78%-ra nétt. Az indexbe bekertlt a Synergon.

Gazdasagi hirek

- Kamatdontd Ulést tart ma délutan az MNB monetaris tanacsa. A Bloomberg altal megkérdezett elemzdk
25 bazispontos vagast varnak, mi azonban nem varunk kamatcsokkentést. A piac eléggé megosztott a
kérdésben.


http://www.erstemarket.hu/pages/erste-certifikat
http://www.erstemarket.hu/
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ERSTE ajanlasok
zaréar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Ceélar
Allami Nyomda 453 -1.9% -34.3% 2,650 Veétel 2011.03.07 1,010
Egis 17,535 -1.3% 18.5% 14,016 Vétel 2012.09.12 22,850
E-Star 454 -0.7%  -93.0% 38,470 fellilvizsgalat alatt 2011.05.17 feltlvizsgalat alatt
FHB 492 -0.8%  10.6% 1,450 Tartas 2012.02.06 550
Magyar Telekom 426 -05% -10.3% 487,152 Tartas 2012.06.19 470
MOL 18,350 02%  27.5% 45,091 Felhalmozas 2012.08.27 19,500
OTP 3,945 20% 41.0% 991,8%4 Tartas 2012.02.06 4,460
PannErgy 621 05%  -7.7% 4,204 Vétel 2009.12.11 1,228
Richter 39,185 -09%  31.5% 10,040 Vétel 2012.09.12 50,200
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaro érték napi 52 hét hozam napi 52 hét

Bank 16 0.0% 35.6% USA 10 éves 1.72% 0.6 -11.8
Tavkozlés 47 03% 29.2% EMU 10 éves 1.56% -3.7 -18.8
Olaj 1,277 -0.3%  24.3% Magyar 10 éves 7.24% -1.0 -108.0
Gyobgyszer 372 0.3% 26.3% Japan 10 éves 0.79% -0.1 -19.7
Szallitmanyozas 4,961 1.0% 17.6% USA 5 éves 0.66% 0.5 -21.5
Félvezet6 69 -1.2% 8.6% EMU 5 éves 0.57% -2.4 -33.7
Kézszolgaltatod 36 1.0% 8.9% Magyar 5 éves 6.79% -0.0 -80.0
Kiskereskedelem n.a. n.a. n.a. Japan 5 éves 0.20% 0.4 -14.8
Hadiipar 1,590 -06% 12.3% EMU 3 honapos 0.01% -3.2 -37.3

8.1% Magyar referenciahozamok

7.9% - 3 hénapja

7.7% -
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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

2012.09.24 3ho 6 ho 12 ho
ESPA Stock America 56,367.89 3.04% 0.41% 26.04%
ESPA Stock Global 18,325.02 3.82% 0.78% 20.05%
ESPA Stock Europe Active 33,199.83 8.78% 2.01% 18.98%
ESPA Stock Japan 17,110.12 -5.35% -12.31% -2.90%
ESPA Stock Europe-Emerging 32,216.07 11.18% -1.79% 16.20%
ESPA Stock Global Emerging-Market 45,695.57 2.79%% -3.66% 11.15%
ESPA Stock Europe Properties 56,336.54 7.26% 5.04% 17.37%
ESPA Stock Brick (EUR) 96.36 6.39% -5.81% 9.03%
ESPA Cash Euro-Plus (EUR) 111.95 0.62% 0.91% 1.88%
ESPA Bond Intemational 6,409.95 -2.67% 1.25% 2.79%
ESPA Bond Euro Corporate 46,047.92 1.69% 0.08% 6.15%
ESPA Bond Emerging-Markets 50,913.17 4.14% 4.29% 11.87%
ESPA Bond Europe (EUR) 135.75 2.25% 3.52% 7.50%
ESPA Bond Dollar (USD) 130.41 -0.09% 2.62% 0.57%
ESPA Bond Doallar Corporate (USD) 170.45 3.67% 5.73% 8.36%
ESPA Cash Corporate Plus 35,297.01 0.89% -1.43% 2.99%
ESPA Cash Dollar (USD) 134.15 0.19% 0.14% 0.32%
ESPA Cash Emerging Markets 35,460.51 1.72% -1.74% 2.48%
ESPA Stock Adriatic 896.38 1.86% -13.52% -16.93%
ESPA Stock Agricultural 2,45517 7.12% -1.31% 13.28%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 1,851.95 3.53% -5.96% 6.16%
ESPA Stock Commodities 31,049.08 7.88% -1.54% 1417%
ESPA Stock Istanbul 110,683.00 6.37% 10.17% 22.06%
ESPA Stock Pharma 33,397.14 1.77% 7.22% 24.54%
ESPA Stock Russia 2,029.54 13.65% 9.13% 6.36%
ESPA Stock Techno 8,247.81 4.98% 1.33% 25.97%
ESPA WWF Stock Umwelt 20,752.01 1.41% -4.58% -25.63%
ERSTE T6kevédett Pénzpiaci 2.0739 1.71% 3.43% 6.37%
ERSTE Ingatlan 1.9553 1.91% 3.95% 7.76%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1.2034 3.26% 5.94% 9.46%
ERSTE Valogatott Alapok Alapja 1.1490 2.94% 3.79% 1.04%
ERSTE Nyiltvégli Hazai Indexkdvet6 Alap 1.1278 5.94% -2.87% 11.29%
ERSTE T6ke-€s Hozamvédett Alap 13477.0 1.66% 3.48% 6.64%
ERSTE XL Kotvény Alap 1.5223 6.03% 12.99% 11.52%
ERSTE Kozép-Eurdpai Részvény Alap 1.837 8.86% 0.65% 3.41%
ERSTE Révid Kétvény 2.5569 5.00% 8.28% 10.81%
ERSTE € Pénzpiaci 1.1013 0.50% 1.11% 2.33%
ERSTE $ Pénzpiaci 1.0769 0.59% 1.25% 2.35%
ERSTE Toékevédett Likviditasi Alap 1.468761 1.54% 3.14% 5.98%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1.1716 1.09% 2.22% 4.59%

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.
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