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BUX 18,093 1.0% MOL 16,100 1.1% Commerzbank 9.1 3.0% EUR/HUF 299.26 -0.3% Olaj ($) 1074  1.9%
DAX 8,447 2.1% Richter 3,630 -1.6% BMW 79.5 1.6% EUR/USD 1.3268 0.1% Arany ($) 1,364 A1.7%
S&P 1,684 0.7% OTP 4,249 29% Nokia 43 1.5% USD/HUF 225.55 -0.4% 10Y hozam 6.52 -12.0

elbzb napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Tovabb emelkedtek tegnap a tengerentuli borzék
- Azolaj és az arany is lefelé vette az iranyt

- Volatilis napja volt a forintnak

- Zarasra elromlott a hangulat az azsiai piacokon

- A MOL nyilvanos ajanlatot tesz a Magnolia kotvények 40%-ara

- Kis emelkedésre szamitunk ma

Erste kommentar

Nagyot raliztak tegnap a fébb indexek. Ugyan a BUX is emelkedni tudott, de ha azt nézzilk, hogy az index a
sav aljan van, akkor a tegnapi emelkedés igencsak elkeseritének mondhaté, hiszen 1 szazalék alatt maradt,
mik6ézben pl. a DAX index tébb mint 2 szazalékot emelkedett. Raadasul egy rést hagyva hagyta el a 20 és 30
napos mozgdatlagokat és egy lokalis szinthez érkezett 8 440 pont kérnyékén. Ha ezt attori, akkor a kbvetkezd
szint a minden id6k legmagasabb értéke, 8 558 pont. A fol6tt pedig szabad a tér. Mivel a dinamikus indikator
vételi jelzést adott, ezért akar meg is johet a kitérés, amire most az esélyt 50 szazalék folé tennénk. Az
amerikai indexek is visszaszaguldottak a 20 és 30 napos mozgdatlagok folé, habar a Dow Jones-nak éppen
hogy csak sikeriilt tegnap a 30 napos mozgdatlag f6l6tt zarni. Ennek ellenére technikai oldalr6l nézve az
indexet ott is pozitiv jeleket latunk. Visszatérve a magyar indexre, azt latjuk, hogy még a 20 napos
mozgodatlagot sem tudta megkodzeliteni 18.191 pontndl. A nap eleji kezdeti esés ellenére viszont enyhe
emelkedést varunk mara, de a magyar piac viselkedése tovabbra is elszomoritd. Izgalmakat inkabb a kulfoldi
piacokon lathatunk, talalhatunk.

Befektetesi hitel euroban es forintban is!

kolféldi papirokkal napon tdl, o » Részletek



http://erstebroker.hu/hu/reszvenyek_befektetesi_hitel.html

®
ERSTE s Panorama . szeptember 11.

BEFEKTETESI ZRT.

Ma megjelend fontos adatok

Fogyasztdi drindex (augusztus, év/év, végleges, tény) Németorszag 08:00 1,5% 1,5%

Fogyasztéi arindex (augusztus, év/év, tény) Magyarorszag 09:00 1,8% 1,3%

Jelzaloghitel igénylések (szeptember 6) USA 13:00 1,3% --

Ké&olajkészletek (szeptember 6, hordd) USA 16:30 -1836 ezer -2100 ezer

Benzinkészletek (szeptember 6, hordo) USA 16:30 -1827 ezer -1000 ezer
USA:

Folytatodott a j6 hangulat a tengerentuli bérzéken, a Nasdaq 2000 6ta nem latott csucson zarta a
napot (Dow 0,85%, Nasdaq 0,62%, S&P500 0,74%).

Az Apple tegnap Cupertinoban, a tarsasag székhelyén bemutatta legujabb készilékeit. A cég piacra
dob egy iPhone 5C névre hallgatd, olcsébb és tobb szinben elérhetd készliléket, illetve az U csucs
mobiljat, az iPhone 5S-t. A menedzsment azonban nem tudott igazdn meglepetést okozni a
befektet6knek, mert a tarsasag részvényei kézel 2,5%-ot estek zarasra.

Nagy valtozasok lesznek a Dow Jones index Osszetételében a kdvetkezé héten. Az Alcoa mellett az
1997 6ta tag Hewlett Packard és a Bank of America is kikerll a kosarbdl. A hirek szerint a Nike, a
Visa és a Goldman Sachs lesznek az uj tagok.

A sziriai kuligyminiszter tegnap azt kozolte, hogy hivatalosan is elfogadtak azt a javaslatot, hogy a
vegyi fegyvereket nemzetkozi feligyelet ala helyezzék. Obama egy tegnapi televiziés beszédében
elmondta, hogy kérte a kongresszus tagjait, hogy halasszak el a katonai beavatkozas jévahagyasarol
sz0l6 dontést.

Eurépa:

Az eurdpai borzéken is j0 hangulatban telt a kereskedés, er6s emelkedéssel zartak az indexek
(FTSE100 0,82%, DAX 2,06%, CAC 1,9%).

Olaj, arany:

Az arany a tegnapi gyengllésével ledolgozta a pénteki emelkedését, az arfolyam 1.386 dollarrol
1.356 dollarig esett, ami a haboru elhalasztasaval magyarazhat6é. A mai kereskedésben tovabb johet
lefelé a kurzus, a kdvetkez8 tamasz 1.350 dollarnal lathaté.

Az olaj a hétféi esés utan tegnap is nagyot zuhant, 109 dollarrél 107,2 dollarra esett. A 20 és 30
napos mozgoatlag allitotta meg arfolyamot.

Devizak:

A forint valamivel 300 alatt kezdte a tegnapi kereskedést, majd a délelétti 6rakban gyengulni kezdett
a hazai fizetbeszkdéz egészen 300,4-ig. Innen ismét az er6sddés vette at a f8szerepet, 298,3-ig
zuhant a kurzus, majd zarasra 299-ig emelkedett vissza. Ez alapjan azt mondhatjuk, hogy
meglehetdsen volatilis napja volt a forintnak, az arfolyam napok 6ta a 20 és 30 napos mozgdatlag
kozott oldalaz.

A dollar a tegnapi kereskedés soran is gyengtilni tudott minimalisan, bar napkézben varatlanul 1,327-

rél 1,322-ig er6sédott, végul zarasra 1,326-ig emelkedett vissza. Az arfolyam a 20 és 30 napos
mozgoatlagrél pattant le a reggeli 6rakban, és 1,326-rél 1,324-ig zuhant.

Tavol-Kelet:

Az azsiai piacrdl fontosabb makroadatok nem érkeztek, igy féként a nemzetkdzi hirek iranyitottak a
piacokat. A nap emelkedéssel kezd6dott, de zarasra elindultak lefelé a piacok (Nikkei 0,01%, Hang
Seng -0,34%, Shanghai 0,18%).

Hataridés piacok:

Negativ hangulat uralkodik a hataridés piacokon 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 mozgoatlag —— 20 napos mozgdatlag --- 30 napos mozgoatlag
21,000 305
300 4
19,500 -
“é 295 4
f 18,000 -
,_%) 290 4
16,500 - 285 |
15,000 A 280 ‘ : ‘
jun. 11. jul. 10. aug. 8. szept. 10. jun. 7. jal. 9. aug. 8. szept. 9.
Nyitd Max. Min. Zaré Nyitd Max. Min. Zaro
BUX (pont) 18,060 18,149 18,005 18,093 EUR/HUF 299.38 299.67 298.95 299.36
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas vaéltozas
zaro érték napi 52 hét 2aro érték napi 52 hét
Dow Jones 15,191 0.8% 14.0% WIG 20 2,357 2.9% 0.2%
Nasdaq Composite 3,729 0.6% 20.1% PX 972 2.1% 2.0%
Nasdaq 100 3,185 0.5% 14.4% Hang Seng 22,957 -0.1% 15.6%
FTSE 100 6,584 0.8% 13.7% Russell 2000 1,056 0.9% 25.4%
RTX 1,978 0.9% -7.5% Nikkei 14,521 0.7% 64.9%
BETa - Eurdpai blue-chipek a BET-en
valtozas vaéltozas
zaréar napi 52 hét zaréar napi 52 het
Adidas 82.65 2.7% 29.6% E.On 12.83 2.4% 33.7%
Arcelormittal 10.66 2.1% -15.5% Fiat 6.13 -0.6% 31.4%
Axa 18.04 2.9% 44.0% Infineon 7.45 3.6% 32.9%
Banco Bilbao 7.80 2.3% 18.7% Linde 148.75 2.4% 14.6%
Banco Santander 5.68 2.5% -8.0% Lufthansa 13.87 4.8% 30.6%
BASF 69.30 2.5% 5.7% Nokia 4.26 1.5% 96.0%
Bayer 83.77 1.3% 28.2% Siemens 87.88 1.5% 16.0%
BMW 79.47 1.6% 33.7% Telefonica 10.99 1.7% -2.2%
BNP Paribas 50.74 2.5% 30.1% Thyssenkrupp 16.41 3.8% -3.6%
Commerzbank 9.1 3.0% -17.6% Total 42.39 0.5% 2.9%
Daimler 56.03 1.9% 42.2% Unicredit 457 1.2% 22.8%

Deutsche Bank 34.70 1.6% 5.0%

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



http://www.erstemarket.hu/
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- OTP, FHB: Patai Mihaly, a bankszdvetség elndke tegnap ismét elmondta, hogy a kormanynak is részt
kell vennie a devizahiteles mentécsomag kidolgozasaban és annak megvalositasaban. A bankszévetség
Ujabb javaslaton dolgozik (immar a harmadikon), melyet jov6 héttdn targyal az elndkség. A november 1-i
hataridét elfogadhatatlannak tartjak. Arrél egyelére nem tudni, hogy a legujabb javaslat konkrétan mit fog
tartalmazni.

Varga Mihaly nemzetgazdasagi miniszter szerint két dolognak mindenképp teljesulnie kell: egyrészt a
devizahiteleket ki kell vezetni, masrészt a korabban devizahitelt felvett adésok nem keriilhetnek jobb
helyzetbe, mint azok, akik forinthitelt vettek fel.

Csanyi Sandor OTP vezér egy TV interjuban elmondta, hogy torleszté részletek maximum 15%-kal
csokkenhetnek.

Tovabb folyik tehat a vita, de ugy tlnik inkabb csak a sajtdban, ahelyett, hogy az érintettek zart ajtok
mogott egyeztetnének.

- A MOL 100%-os leanyvallalata, az Emona nyilvanos ajanlatot tesz 244 millié eurd névértéklii Magnolia
atvalthatd koétvényre, ami a teljes 610 millié eurds allomany 40%-a. A minimalar a névérték 83%-a, ami
megfelel a piaci arnak (a Magnolia kétvények 80-85% kdz6tt mozogtak). A Magnolia egy 6rdkéletl
atvalthatd kotvény, ami 2016 marciusaig valthaté at MOL részvényekre 101,5 eurds (kdzel 30.500
forintos) ar mellett. Ha az atvaltds nem torténik meg, a tulajdonos MOL névértéken visszaveheti a
kétvényt, vagy magasabb kupon mellett a piacon hagyhatja a papirt. Véleménylnk szerint a MOL
részvényarara nem kell, hogy hasson a hir, a cég koézel 10 milliard forintot keres az alacsonyabb
vételarral, aminek marginalis a hatasa.
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ERSTE ajanlasok
zaréar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Ceélar
ANY 521 22%  24.0% 123 fellilvizsgalat alatt 2013.02.18 felllvizsgalat alatt
Egis 20,060 -12%  13.7% 14,649 Vétel 2013.03.20 25,700
E-Star 140 19.7% -68.4% 6,851 fellilvizsgalat alatt 2011.05.17 feltlvizsgalat alatt
FHB 316 0.6% -35.5% 11,480 fellilvizsgalat alatt 2013.03.18 felllvizsgalat alatt
Magyar Telekom 316 19% -25.3% 1,169,049 Csokkentés 2013.06.18 330
MOL 16,100 11%  -11.0% 36,193 Tartas 2013.01.28 18,700
OTP 4,249 2.9% 71% 984,258 Tartas 2012.02.06 4,460
PannErgy 295 -1.3% -50.8% 6,745 felulvizsgalat alatt 2013.02.20 felllvizsgalat alatt
Richter 3,630 -16%  6.9% 610,384 Vétel 2013.03.20 4,527
Amerikai szektorindexek Allamkotvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaro érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 20 12%  29.2% USA 10 éves 2.96% 0.0 126.4
Tavkozlés 46 1.1% 1.3% EMU 10 éves 2.03% 6.7 48.0
Olaj 1,396 -0.3%  10.5% Magyar 10 éves 6.52% -12.0 -85.0
Gybgyszer 428 07% 17.2% Japan 10 éves 0.73% -1.3 -6.6
Szallitmanyozas 6,585 19% 28.3% USA 5 éves 1.77% -0.2 110.2
Félvezet6 87 14% 21.3% EMU 5 éves 1.08% 5.5 61.4
Kézszolgaltatd 37 0.8% 2.5% Magyar 5 éves 5.73% -8.0 -124.0
Kiskereskedelem n.a. n.a. n.a. Japan 5 éves 0.27% -0.2 7.5
Hadiipar 2,179 14%  37.6% EMU 3 honapos 0.08% -0.3 10.5
Magyar referenciahozamok

7.5%

7.0% - =

6.5% -

6.0% 3 honapja

5.5% -
5.0% -
4.5% A

Jelenlegi
4.0% -

3.5% ‘ ‘ ‘ \
0év 3 év 6 év 9 év 12 év 15 év

Alapkamatok (%): MNB 3.80 ECB 0.50 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

2013.09.10 3ho 6 ho 12 ho
ESPA Stock America 67,487.23 1.00% 4.10% 18.48%
ESPA Stock Global 21,074.39 2.80% 0.73% 13.80%
ESPA Stock Europe Active 39,140.73 1.42% 0.78% 18.50%
ESPA Stock Japan 22,026.04 6.31% 6.26% 29.02%
ESPA Stock Europe-Emerging 32,374.11 3.08% -9.89% 0.59%
ESPA Stock Global Emerging-Market 45,895.35 -1.70% -10.72% 1.18%
ESPA Stock Europe Properties 63,202.17 -3.28% 0.15% 10.82%
ESPA Stock Brick (EUR) 91.04 -1.11% 9.87% -4.32%
ESPA Cash Euro-Plus (EUR) 113.30 0.17% 0.32% 1.22%
ESPA Bond Intemational 6,067.14 -1.72% -5.40% -7.49%
ESPA Bond Euro Corporate 50,539.52 -0.65% 0.61% 9.18%
ESPA Bond Emerging-Markets 50,419.44 -4.39% -7.91% -1.65%
ESPA Bond Europe (EUR) 137.30 -1.13% 0.31% 0.83%
ESPA Bond Dollar (USD) 126.29 -1.85% -2.30% -3.57%
ESPA Bond Doallar Corporate (USD) 164.23 -3.11% -4.08% -3.17%
ESPA Cash Corporate Plus 38,852.54 0.60% 0.59% 9.56%
ESPA Cash Dollar (USD) 134.23 0.00% 0.11% 0.11%
ESPA Cash Emerging Markets 36,631.02 -2.46% -5.83% 3.07%
ESPA Stock Adriatic 1,074.73 2.85% 6.25% 20.01%
ESPA Stock Agricultural 2,476.69 -3.92% -9.98% 0.25%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 1,918.31 0.27% -7.57% 4.45%
ESPA Stock Commodities 31,728.67 1.56% 4.66% 2.80%
ESPA Stock Istanbul 105,119.80 -14.51% -26.09% -1.42%
ESPA Stock Pharma 39,987.31 0.43% 4.28% 19.35%
ESPA Stock Russia 1,993.36 10.78% -7.20% -0.26%
ESPA Stock Techno 9,213.29 2.92% 5.60% 10.83%
ESPA WWF Stock Umwelt 90.79 #DIV/0! #DIV/O! 21.77%
ERSTE T6kevédett Pénzpiaci 2.1783 1.00% 2.25% 527%
ERSTE Ingatlan 2.0817 1.39% 2.99% 6.76%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1.2950 1.22% 3.01% 7.98%
ERSTE Valogatott Alapok Alapja 1.2109 0.01% 2.25% 6.18%
ERSTE Nyiltvégli Hazai Indexkdvet6 Alap 1.0562 -10.23% 6.45% -4.35%
ERSTE T6ke-€s Hozamvédett Alap 14130.0 0.97% 2.15% 5.10%
ERSTE XL Kotvény Alap 1.6721 -2.20% 1.40% 11.06%
ERSTE Kozép-Eurdpai Részvény Alap 1.8075 -3.67% 6.75% -1.86%
ERSTE Révid Kétvény 2.8047 1.33% 3.49% 10.42%
ERSTE € Pénzpiaci 1.1126 0.19% 0.47% 1.09%
ERSTE $ Pénzpiaci 1.0929 0.22% 0.56% 1.56%
ERSTE Tokevédett Likviditasi Alap 1.535958 0.87% 2.01% 4.80%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1.2086 0.68% 1.47% 3.30%

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 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/

