&)
ERSTE s Panorama szeptember 3.

BEFEKTETESI ZRT.

BUX 18,193 0.0% MOL 15,900 -1.8% Commerzbank 8.9 1.7% EUR/HUF 300.23 -0.3% Olaj($) 107.7 1.1%
DAX 8,244 1.7% Richter 3,686 0.7% BMW 73.0 22% EUR/USD 1.3192 -0.2% Arany ($) 1,391 0.3%
S&P 1,633 -0.3% OTP 4,310 1.7% Nokia 3.0 13% USD/HUF 227.60 0.0% 10Y hozam 6.56 -2.0

elbzb napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Zarva tartottak tegnap a tengerentuli piacok

- Nem valtozott az arany arfolyama, enyhén emelkedett az olaj
- A 300-as szinttel prébalkozik a forint

- Szaguldott a Nikkei

- Interju Csanyi Sandorral

- Oldalazasra szamitunk ma

Erste kommentar

Tegnap az USA-ban pihentek a piacok, ekdzben a nemzetkézi piacokon pozitivra fordult a hangulat. Ez a
varakozasoknal jobb makrogazdasagi adatoknak és annak kdszénhetd, hogy Obama a vonakodd
képviselbket gydzkddi jelenleg, hogy szavazzak meg a sziriai beavatkozast. Raadasul az Egyesilt
Kiralysagra is nyomast gyakorol az USA, hogy gondoljak ujra részvételiket, mikbézben az angol lakossag
egyetért azzal, hogy kimaradjanak ebbdl a tdmadasbdl. Vagyis a beavatkozéssal kapcsolatban csak egy
biztos, mégpedig az, hogy bizonytalan. igy a DAX fontos tamaszrdl (8.100 pont kérnyéki hézag) fordult, és a
lefelé hagyott hézagot (8.220 és 8.240 pont kdzott) tegnap betdltdtte. Az is fontos, hogy a tdmaszként
szolgalo rést viszont nem t6ltdtte be az arfolyam, igy az tovabbra is tdmaszként funkcional. Raadasul a svajci
gazdasag is gyorsulast mutat, az elsé negyedéves 1,7 szazalékos GDP bdévilés utan a masodik
negyedévben 2,5 szazalékos ndvekedést lathattunk a ma reggel megjelent adatok szerint. igy a nemzetkozi
piacokon ma emelkedés varhatd, mikézben a BUX rovidtava technikai korrekcios képet hozott létre azutan,
hogy tegnap lefordult a 20 és 30 napos mozgdatlagokrdl. igy kis bizonytalankodas utan egy oldalazé mozgast
szavaztunk meg a BUX szamara a mai napra.

Befektetesi hitel euroban es forintban is!

' T kolféldi papirokkal napon tdl, o

» Részletek


http://erstebroker.hu/hu/reszvenyek_befektetesi_hitel.html
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Ma megjelend fontos adatok El6z6 Varakozas

Epitsipari kiadasok (jdlius, hé/hoé) USA 16:00 -0,6% 0,4%

ISM feldolgozoipari beszerzési menedzser index (augusztus) USA 16:00 55,4 54

IBD/TIPP gazdasagi hangulat index (szeptember) USA 16:00 45,1 46
USA:

- Tegnap a munka napjat Unnepelték a tengerentulon, ezért nem volt kereskedés a piacokon.

- A Microsoft haza-tajardl érkezett egy fontos hir, a tarsasag bejelentette, hogy megvasarolja a Nokia
készulék uzletagat 3,79 millidrd eurdért és tovabbi 1,65 milliard eurét fizet a szabadalmakért.

- Ma 16 d6rakor harom makroadatot publikalnak a tengerentulon: az épit8ipari kiadasok juliusi értékét,
az ISM feldolgozoipari beszerzési menedzser index augusztusi értékét és az IBD/TIPP gazdasagi
hangulat index szeptemberi szamait.

Eurépa:

- A nyugat-eurdpai borzék emelkedéssel zartak a tegnapi kereskedést (FTSE100 1,45%, DAX 1,74%,
CAC40 1,84%).

- Az el6z8 havi 50,3 pont utan a vart 51,3 pont helyett 51,4 pont lett augusztusban az eurézéna
feldolgozdipari beszerzési menedzser indexe. A mutaté masodik hénapja van 50 pont felett.

Olaj, arany:
- Az arany ma reggel 1.391 dollaron &llt, mig a WTI 107 dollar kértl mozgott. Az arany esetében nem
volt jelentdés mozgatd tényez6, mig az amerikai kdnnylolaj esetében a piac a sziriai beavatkozas
esélyeit elemzi. Obama elndk ugyanis a beavatkozashoz felhatalmazast kért a Kongresszustol.

Devizak:
- A forint tegnap probélkozott attérni a 300-as szintet, egyelére azonban nem sikertlt a szint attérése,
minddssze néhany érat tudott a Iélektani hatar alatt eltdlteni a fizet6eszkdziink, de ma reggelre ismét
valamivel 300 fol6tti arfolyamok tapasztalhatéak.

- Tovabbi lassu Utemi csdkkenés figyelhetd meg az EUR/USD arfolyamaban. A tegnapi nap soran
1,3192-r61 1,3176-ig csOkkent az arfolyam, ezzel megkdzelitve a 200 napos ellenallast, ami 1,3145-
nél huzodik.

- Tovabb gyengiilt a jen a dollarral szemben, az USD/JPY arfolyam mar 99,6 kérnyékére kuszott fel,
megkozelitve ezzel a 100-as szintet.

Tavol-Kelet:
- A Nikkei 2,9%-ot, a Hang Seng 1,2%-ot a Shanghai index 0,7%-ot emelkedett a mai napon.
- Japanban a monetaris bazis éves ndvekedése a korabbi 38%-rol 42%-ra emelkedett augusztus
végére.
- Csokkenést mutatott a kinai szolgaltatd szektor PMI értéke, ami 54,1 pontrdl 53,9 pontra csuszott
vissza.

- Ausztrdliaban valtozatlanul, és a vartnak megfeleléen 2,5% maradt az alapkamat. A kiskereskedelmi
forgalom ugyanakkor nem hozta a vart 0,4%-os h6/h6 alapu bévulést, minddssze 0,1%-0s ndvekedés
volt tapasztalhato.

Hataridés piacok:
- Mind az amerikai, mind az eurépai hatarid6s indexek a pozitiv tartomanyban vannak ma reggel.
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BUX Index (napi felbontas) EUR/HUF (napi felbontas)
I Forgalom (jobb skala, millié darab) ——20 napos mozgdatlag —-- 30 napos mozgdatlag —— 20 napos mozgéatlag —-- 30 napos mozgdatlag
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BUX (pont) 18,267 18,416 18,193 18,193 EUR/HUF 300.50 300.77 299.73 300.25

Nemzetkozi részvényindexek

valtozas vaéltozas
Zaro érték napi 52 hét zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 14,810 0.2% 13.1% WIG 20 2,395 0.4% 5.7%
Nasdaq Composite 3,590 0.8% 17.0% PX 944 -0.2% -0.5%
Nasdaq 100 3,074 -0.6% 10.9% Hang Seng 22,455 1.3% 14.8%
FTSE 100 6,506 1.5% 13.0% Russell 2000 1,011 -1.6% 24.5%
RTX 1,816 0.1% -10.6% Nikkei 13,967 2.9% 59.0%

BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaréar napi 52 hét zaréar napi 52 hét
Adidas 82.25 2.5% 30.3% E.On 12.09 1.1% 34.7%
Arcelormittal 10.10 4.0% -14.8% Fiat 5.81 1.8% 35.1%
Axa 16.91 2.5% 45.5% Infineon 7.01 2.4% 29.5%
Banco Bilbao 7.38 2.2% 21.4% Linde 147.35 1.5% 16.7%
Banco Santander 5.45 2.0% -4.1% Lufthansa 13.82 1.9% 41.2%
BASF 67.48 2.1% 8.4% Nokia 2.96 1.3% 25.3%
Bayer 85.71 2.0% 36.6% Siemens 81.64 1.8% 11.4%
BMW 72.95 2.2% 27.7% Telefonica 10.44 1.6% 2.7%
BNP Paribas 48.95 3.2% 40.4% Thyssenkrupp 15.89 0.2% -0.9%
Commerzbank 8.93 1.7% -4.2% Total 42.39 1.1% 5.9%
Daimler 53.16 2.4% 37.9% Unicredit 4.39 2.7% 37.3%
Deutsche Bank 33.49 1.9% 18.4%

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



http://www.erstemarket.hu/
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- Csanyi Sandor OTP vezér interjut adott az ATV-nek, melynek f6bb pontjai a kbvetkezk:

- A kézelmultbeli részvényeladasai véletlenil estek egybe a devizahiteles ment8csomagrdél szoél6 elsd
hirekkel, de a mentécsomag ténye felgyorsitotta az eladasokat. Ez egybevag a Csanyi altal korabban
elmondottakkal.

- A takarékszovetkezeti torvény értelmében az allam késdbb akar el is adhatja a Takarékbankban
meglévd részesedését, amire az OTP mindenképpen palyazik majd. Az eladas ténye egyel6re nem
mertilt fel, de a lehet8ség elméletileg adott.

- A devizahitelek azonnali forintositasa 950 milliard forint veszteséget okozna a bankszektornak, ezen
belll 300 milliardot az OTP-nek. Csanyi szerint ettél 6sszeomlana a gazdasag. A bankvezér szerint
nem a devizahiteleseket kellene megsegiteni, hanem azokat az addsokat, akik bajba keriiltek,
fuggetlendl attél, hogy forintban vagy devizaban vették fel a hitelt.

Bar részleteket nem ismerink, ugy véljuk, hogy Csanyi 180-as svajci frank arfolyammal szamolta az

azonnali forintositas veszteségét. Az interju alapvetéen nem tartalmazott ujdonsagot, az inkabb politikai

Uzenetként értékeljik.

- Az uniés szabalyozassal 6sszhangban 0,2-0,3%-ra csokkenhetnek a belféldi kartyas tranzakciokra
vonatkozo interchange dijak, vagyis az a dij, amit a bank kereskedétél a kartyaelfogadasért beszed. Ez
szektorszinten 6 milliard forintos vesztesége okoz a bankoknak, ha valtozatlanul hagyjak a kartyadijakat.
Az interchange dij csOkkenésébdl eredd veszteségek kompenzalasara 500-600 forinttal kellene emelni a
kartyadijat. A hir egyelére nem lesz hatassal a bankpapirokra.

- Az FHB bejelentette, hogy lezarult a Diofa Alapkezeld megvasarlasa. A jelzalogbank 290 millié forintot
fizetett a 10,4 milliard forintos nettd eszkdzértékii tarsasagért. igy most mar alapkezelé cége is van az
FHB csoportnak, ami segiti az Ggyfelek megtartasat, hiszen a lakossagi Ugyfelek az alacsony kamatok
miatt megtakaritdsaikat a betétek helyett egyre inkabb alapokba helyezik.

- Az E-Star oktéber 3-ra Gjabb kozgytilést hivott dssze a 2012-es éves beszamolé elfogadasara. A PSZAF
kordbban mar megbirsagolta a céget, hiszen hataridig nem készult el az auditalt kimutatas.
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ERSTE ajanlasok
zaréar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Ceélar
ANY 489 0.8%  16.4% 1,362 fellilvizsgalat alatt 2013.02.18 felllvizsgalat alatt
Egis 21,200 -04%  26.9% 3,637 Vétel 2013.03.20 25,700
E-Star 100 75% -79.8% 105,094 fellilvizsgalat alatt 2011.05.17 felllvizsgalat alatt
FHB 330 03% -31.7% 6,360 fellilvizsgalat alatt 2013.03.18 felllvizsgalat alatt
Magyar Telekom 313 -06% -25.8% 793,747 Csokkentés 2013.06.18 330
MOL 15,900 -1.8%  4.0% 33,137 Tartas 2013.01.28 18,700
OTP 4,310 1.7%  18.7% 530,568 Tartas 2012.02.06 4,460
PannErgy 294 -1.3% -50.9% 3,702 felulvizsgalat alatt 2013.02.20 felllvizsgalat alatt
Richter 3,686 07%  -5.7% 374,562 Vétel 2013.03.20 4,527
Amerikai szektorindexek Allamkotvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaro érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 19 -05%  28.2% USA 10 éves 2.83% 5.1 128.6
Tavkozlés 46 -0.2% 4.0% EMU 10 éves 1.90% 4.8 57.0
Olaj 1,368 -05% 11.3% Magyar 10 éves 6.56% -2.0 -69.0
Gyobgyszer 419 -04% 17.3% Japan 10 éves 0.75% 0.1 -3.7
Szallitmanyozas 6,250 11%  24.8% USA 5 éves 1.68% 4.1 109.2
Félvezet6 81 -08% 14.1% EMU 5 éves 0.87% 5.2 53.7
Kézszolgaltatd 37 0.1% 2.6% Magyar 5 éves 5.78% -1.0 -116.0
Kiskereskedelem n.a. n.a. n.a. Japan 5 éves 0.27% 0.2 7.2
Hadiipar 2,097 -15%  34.1% EMU 3 honapos 0.07% 0.3 5.1
Magyar referenciahozamok
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Fontosabb instrumentumok arfolyamanak alakulasa
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Alap eszkozérték hozam

2013.08.30 3ho 6 ho 12 ho
ESPA Stock America 66,554.35 -0.31% 7.31% 16.72%
ESPA Stock Global 20,781.96 0.07% 3.92% 13.24%
ESPA Stock Europe Active 38,384.80 -1.15% 3.16% 18.25%
ESPA Stock Japan 21,297.74 1.49% 7.83% 19.89%
ESPA Stock Europe-Emerging 31,130.72 -5.01% -9.60% 0.19%
ESPA Stock Global Emerging-Market 44,501.75 -8.45% -10.97% -2.25%
ESPA Stock Europe Properties 63,531.28 -4.43% 3.37% 12.53%
ESPA Stock Brick (EUR) 87.90 -9.16% -12.28% -7.34%
ESPA Cash Euro-Plus (EUR) 113.26 -0.01% 0.48% 1.25%
ESPA Bond Intemational 6,141.09 -0.75% -2.85% -7.63%
ESPA Bond Euro Corporate 50,950.50 0.50% 2.57% 9.53%
ESPA Bond Emerging-Markets 50,706.18 -4.58% -5.42% -0.58%
ESPA Bond Europe (EUR) 137.67 -1.49% -0.16% 1.18%
ESPA Bond Dollar (USD) 126.74 -1.75% -2.64% -3.36%
ESPA Bond Doallar Corporate (USD) 165.68 -3.16% 4.11% -217%
ESPA Cash Corporate Plus 39,033.29 1.95% 3.75% 10.19%
ESPA Cash Dollar (USD) 134.23 -0.07% 0.11% 0.14%
ESPA Cash Emerging Markets 36,587.11 -2.74% -3.39% 3.40%
ESPA Stock Adriatic 1,085.85 2.64% -2.22% 22.31%
ESPA Stock Agricultural 2,416.02 -7.14% -8.46% -2.27%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 1,879.12 -5.21% -7.41% 0.35%
ESPA Stock Commodities 31,019.12 -1.99% -3.33% 2.40%
ESPA Stock Istanbul 100,676.40 -28.53% -24.85% -10.01%
ESPA Stock Pharma 39,932.14 0.56% 8.68% 18.34%
ESPA Stock Russia 1,885.16 2.28% -9.22% -1.14%
ESPA Stock Techno 8,997.47 -0.12% 7.93% 8.50%
ESPA WWF Stock Umwelt 0.00 #DIV/0! #DIV/O! -100.00%
ERSTE T6kevédett Pénzpiaci 2.1767 1.00% 2.28% 5.33%
ERSTE Ingatlan 2.0794 1.41% 3.02% 6.82%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1.2936 1.24% 3.12% 8.06%
ERSTE Valogatott Alapok Alapja 1.2068 0.17% 2.02% 5.99%
ERSTE Nyiltvégli Hazai Indexkdvet6 Alap 1.0721 -6.78% 4.92% 2.06%
ERSTE T6ke-€s Hozamvédett Alap 14120.0 0.99% 2.19% 5.18%
ERSTE XL Kotvény Alap 1.6751 -3.29% 0.61% 11.15%
ERSTE Kozép-Eurdpai Részvény Alap 1.8411 -1.16% -3.00% 5.57%
ERSTE Révid Kétvény 2.8018 1.36% 3.61% 10.44%
ERSTE € Pénzpiaci 1.1125 0.20% 0.49% 1.14%
ERSTE $ Pénzpiaci 1.0928 0.24% 0.58% 1.61%
ERSTE Tokevédett Likviditasi Alap 1.534953 0.89% 2.05% 4.87%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1.2079 0.69% 1.47% 3.33%

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.



®
ERSTE s Panorama 2013. szeptember 3.

BEFEKTETESI ZRT.

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 Csato David 1-235-5123 Farkas Laszlo 1-235-5895
Hanzli Judit 1-235-5886 Kababik Jézsef 1-235-5124 Kéri Lajos 1-235-5874
Kincse Aron 1-235-5858 Kis Daniel 1-235-5873 Kovacs Zsolt 1-235-5175
Lojis Laszlo 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 informaciok az Erste Befektetési Zrt. - 1138 Budapest, Népfiird6 u. 24-26., tev. eng. szam: E-I1l/324/2008 és
11l/75.005-19/2002 (Tarsasag) altal hitelesnek tartott forrasokon alapulnak, de azokért a Tarsasag szavatossagot vagy felelésséget nem
véllal. A kiadvanyban foglaltak nem mindsitheték befektetésre valé 6sztébnzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére,
vételére, eladasara vonatkozo felhivasnak vagy ajanlatnak. A t6kepiaci és makrogazdasagi helyzetet, a befektetések és azok hozamai
alakulasat olyan tényezék alakitjiak, melyre a Tarsasagnak nincs befolyasa, a befekteté altal hozott déntés kbvetkezményei a Tarsasagra
nem harithaték at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy részleges — felhasznalasa, t6bbszérézése, publikalasa, atdolgozasa, terjesztése
kizarélag a Tarsasag elbzetes irasos engedélyével lehetséges. A kiadvany kiadasa id6pontijaban érvényes. Tovabbi részletek:
www.erstebroker.hu, lgyletek el6tti tajékoztatasrél szol6 Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fiiggetlenségének elémozditasat célzé jogi kdvetelményeknek megfelelben késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megel6zé ligyletkdtésre vonatkozo tilalom.



http://www.erstebroker.hu/
http://www.erstemarket.hu/

