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BUX 18,291 -0.5% MOL 16,265 -2.4% Commerzbank 9.5 0.8% EUR/HUF 301.06 0.4%
DAX 8,494 0.0% Richter 3,689 1.9% BMW 79.7 -0.4% EUR/USD 1.3299 -0.1%
S&P 1,683 -0.3% OTP 4,305 -0.5% Nokia 4.7 58% USD/HUF 226.36 0.4%

Olaj ($) 1086 1.0%
Arany ($) 1,322 3.2%
10Y hozam 6.33 -2.0

elbzb napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Enyhe minuszban zartak a tengerentuli borzék

- Emelkedett a WTI, tovabbra is lejtén az arany

- Gyengll a forint, er8sddik a dollar a reggeli 6rakban

- Vegyes mozgasok a tavol-keleti piacokon

- A MOL 2 milliard kuna kartéritést kdvetel Horvatorszagtol

- Suranyi Gydrgy javaslatokat tett a devizahitel probléma kapcsan

- Csokkenésre szamitunk ma a t6zsdén

Erste kommentar

Tovabbra is csucs kdzelben billegnek a f6bb nemzetkdzi indexek, és ez a billegés akar még napokig is
eltarthat. Ezzel nincs is semmi gond, akkor kezdhetlink majd el aggddni, ha néhany nap utan sem fog
folytatédni az emelkedés, amelyre j0 esély van szerintink. Ma valdszinlleg a DAX és az S&P500 is
csokkenni fog, remélhetéleg nem tul nagymértékben. Kézben a BUX olyan, mint a magyar puli, bebujt a 20 és
30 napos mozgdatlagok kdzé. (A puli, ha levagjak a szeme el6tt a hosszu sz6rt, akkor bebujik a fliggdny
rojtjai k6zé, hogy jol érezze magat.) Egy sz6, mint szdz, ma kismérték(i csokkenést varunk a piacokon, és a

BUX esetében is.

. Tékeattételes kereske:

Befektetési hitel euroban és forintban is!

25

es kulféldi papirokkal napon tdl, devizaban is.

> Részletek


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

Ipari termelés (julius, év/év, végleges, tény) Magyarorszag 09:00 2,5% 2,5%

Uzleti raktarkészlet allomany (julius) USA 16:00 0% 0,2%
USA:

- Enyhe csokkenéssel zartdk a tegnapi kereskedést a vezetd tengerentuli indexek (Dow -0,17%,
Nasdaq -0,24%, S&P500 -0,36%).

- A Dow Jones index tagjai kdzo6tt nagy elmozdulasokat is lathattunk, a Walt Disney 2,7%-0s plusszal a
nap nyertese lett, mig a JP Morgan 2,7%-0s minusszal a nap vesztese.

- A friss munkanélkili segélykérelmek szama 2006 aprilisa 6ta nem latott szintre csdkkent. A vart 330
ezer helyett 292 ezres adatot publikaltak. A minisztérium azonban felhivta a figyelmet arra, hogy az
adat torzithat, mert két allamban is frissitették a szamitdogépes rendszert, emiatt nem tudtak idében
bekuldeni az adatokat.

- Délutéan az augusztusi kiskereskedelmi forgalmi adatokat és a Michigani Egyetem szeptemberi
fogyasztéi bizalmi indexét publikaljak.

Eurépa:
- Oldalaztak tegnap a nyugat-eurépai bérzék (FTSE100 0%, DAX -0,02%, CAC40 -0,29%).
- Az eurdzona ipari kibocsatasa a vart -0,2% helyett -2,1%-ra esett vissza.

Olaj, arany:
- A WTI 108,4 dollarra emelkedett ma reggel. Tovabbra is a sziriai feszilltség all a figyelem
kézéppontjdban, de rossz hirek érkeztek Libiabdl is, ahol harom nagy kikot6 jelezte, hogy a helyzet
miatt nem tudnak exportalni.

- Az arany esetében a befekteték a Fed politikgjatol félnek leginkabb, mivel egyértelmi, hogy az
amerikai jegybank csokkenti kdtvényvasarlasi programjat.

Devizak:

- Gyengllt a forint a tegnapi kereskedés soran, a 299,6-os nyitas utan a napot 300,6-on zarta a hazai
fizetbeszkdz, de napkdézben 301,6 forintos is jart a kurzus. A 20 és 30 napos mozgdatlagokrol
elpattant felfelé az arfolyam, ami tovabbi forintgyengllést vetit elére rovidtavon. A kovetkezé
ellenallas 303-nal talalhatd, a reggeli 6rakban 301 félé ment az arfolyam.

- A dollar er6sédének indult a tegnap délel6tti érakban az euréval szemben, de 1,325-nél elakadt az
arfolyam csdkkenése, és zarasra 1,329-ig kapaszkodott vissza. Az arfolyam esése tovabb folytatodik,
a reggeli 6rakban 1,327-ig sullyedt az EUR/USD.

Tavol-Kelet:

- Vegyes mozgasok vannak az azsiai borzéken, a japan piac enyhén emelkedett, mig a kinai bérzéken
nagyobb minuszok bontakoztak ki (Nikkei 0,12%, Hang Seng -0,57%, Shanghai -1,05%).

- Ajapan ipar 1,8%-kal bovdlt a felllvizsgalt adatok szerint, az el6zetes szam 1,6% volt.

Hataridds piacok:
- Negativ hangulat uralkodik a hataridés piacokon ma reggel.
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BUX Index (napi felbontas) EUR/HUF (napi felbontas)
?5%8alom (jobb skala, millié darab) —— 20 napos mozgéatlag —-- 30 napos mozgéa’tlgg 305 —— 20 napos mozgdatlag —-- 30 napos mozgéatlag
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jun. 13. jal. 12. aug. 12. szept. 12. jun. 11. jal. 1. aug. 12. szept. 11.
Nyité Max. Min. Zaro Nyito Max. Min. Zard
BUX (pont) 18,245 18,323 18,136 18,291 EUR/HUF 301.34 301.34 300.45 301.01
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas
zaro érték napi 52 hét zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 15,301 0.2% 13.0% WIG 20 2,399 0.8% 1.9%
Nasdaq Composite 3,716 0.2% 17.7% PX 977 -0.0% 2.5%
Nasdagq 100 3,176 0.1% 12.2% Hang Seng 22,806 -0.6% 13.8%
FTSE 100 6,589 0.0% 13.2% Russell 2000 1,048 -0.6% 22.5%
RTX 1,980 0.1% -7.9% Nikkei 14,397 0.1% 60.1%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
valtozas valtozas
zaréar napi 52 hét zaréar napi 52 hét
Adidas 80.49 0.6% 26.4% E.On 13.68 1.2% -30.4%
Arcelormittal 10.49 -1.9% -14.5% Fiat 6.24 0.2% 31.8%
Axa 17.78 -1.2% 41.0% Infineon 7.45 0.3% 28.6%
Banco Bilbao 7.95 0.6% 22.0% Linde 147.55 -0.1% 12.6%
Banco Santander 5.77 0.5% -6.1% Lufthansa 13.99 -0.1% 30.4%
BASF 69.62 0.1% 6.2% Nokia 4.68 5.8% 109.8%
Bayer 83.35 -1.3% 26.9% Siemens 87.21 -0.7% 14.2%
BMW 79.69 0.4% 32.0% Telefonica 11.16 0.7% -1.5%
BNP Paribas 50.49 0.5% 31.8% Thyssenkrupp 16.47 0.8% -6.2%
Commerzbank 9.48 0.8% -19.6% Total 42.58 -0.0% 4.1%
Daimler 56.54 0.4% 43.7% Unicredit 4.67 -1.2% 26.5%

Deutsche Bank 35.01 0.3% 6.8%

A BETa piac arfolyamadatait dijmentesen kovetheti valés idében a www.erstemarket.hu honlapon!



http://www.erstemarket.hu/
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- Horvat lapértesulések szerint a MOL 2 milliard kuna kartéritésre akarja perelni a horvat allamot. A
tarsasag a 2009. év elején kotott szerz6désre hivatkozik, amely alapjan a horvat kormanynak at kellett
volna venni a Plinarco-t, az INA gazuzlettel foglalkozé leanyvallalatat, aminek vesztesége kozel 2 milliard
kuna volt 2009 évkdzepe 6ta.

A MOL-lal kapcsolatos tovabbi hir, hogy a horvatok szeptember 25-ére behivtak Hernadi Zsolt MOL
vezérigazgatdt, hogy meghallgassak az INA megvételével kapcsolatos korrupciés ugyben. Ezzel
kapcsolatban Ivo Sanader-t, a korabbi horvat miniszterelndkét 10 év bortdnre itélték. Hernadi Zsolt azt
nyilatkozta, hogy ha a horvat és a magyar hatésagok egyetértenek, akkor elutazik Zagrabba. Mivel nincs
kélcsOnds jogi segélynyujtasi egyezmény a két orszag kdzott, ezért a horvat felkérés teljesitésére - ha
onként nem tesz eleget Hernadi Zsolt - a magyar hatésagok nem kotelezhetéek.

Folyik az adok-kapok a MOL és a horvat allam kdzott, ami nem j6 jel a szeptember 18-an kezd6dé
targyalasok elétt, mivel mutatja, hogy feszilt a viszony a felek kdz6tt. Mi sokaig elhuzédé targyalasokra
szamitunk, aminek a végén a MOL megtarthatja az iranyitasi jogot, addig viszont nem indulhat az INA
atalakitasa.

- OTP, FHB: Suranyi Gyorgy korabbi jegybankelndk egy radidinterjuban javaslatokat tett a devizahitel
probléma kapcsan. Véleménye szerint (i) az MNB-nek a piaci arhoz képest 10%-kal olcsébban kellene
eurot biztositania, hiszen kb. ennyi nem realizalt haszna van a devizatartalékon. A forintositast néhany
éven belll (4-57) kell végrehajtani, ugy, hogy ne sériljon a Guidotti szabaly, hiszen hazank évente 3
milliard eurdt kap unids forrasokbol. A teljes devizahitel allomany 12 milliard forint. (i) Az MNB-nek forint
forrast kellene biztositania a hitelek finanszirozasara, igy a bankok a jelenlegi 8%-os kamatot 6%-ra
tudnak csokkenteni. A svajci frank forrasok koltsége 4% korlul van tudomasunk szerint. (i) A hitelek
futamidejét a jelenlegi atlag 12 évrél 17 évre kellene meghosszabbitani. igy a haztartasok havai térleszté
részlete 35%-kal csbkkenhetne.

Suranyi javaslatait lehetséges megoldasnak tartjuk, de ugy tudjuk, hogy az MNB nem kivan forrasokat
biztositani a devizamentd csomaghoz, de eurdt a levaltashoz igen, viszont azt tébb Iépcsdben.

- Dr. Horvath Gabor, az OTP felligyel6 bizottsagi tagja 2013. szeptember 12-én 4.299 forintos atlagaron
10.000 darab OTP torzsrészvényt értékesitett. A tranzakciot kbvetéen Horvath Gabor nem birtokol OTP
részvényt.
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ERSTE ajanlasok
zaréar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Ceélar
ANY 500 -38% 16.3% 16,071 fellilvizsgalat alatt 2013.02.18 felllvizsgalat alatt
Egis 20,300 20% 17.0% 5,376 Vétel 2013.03.20 25,700
E-Star 201 19.6% -56.6% 114,935 fellilvizsgalat alatt 2011.05.17 feltlvizsgalat alatt
FHB 325 28% -33.3% 45,040 fellilvizsgalat alatt 2013.03.18 felllvizsgalat alatt
Magyar Telekom 315 -13% -25.2% 1,141,221 Csokkentés 2013.06.18 330
MOL 16,265 -24%  -1.3% 86,697 Tartas 2013.01.28 18,700
OTP 4,305 -0.5% 9.0% 688,559 Tartas 2012.02.06 4,460
PannErgy 299 14% -49.9% 8,695 felulvizsgalat alatt 2013.02.20 felllvizsgalat alatt
Richter 3,689 19%  5.3% 708,301 Vétel 2013.03.20 4,527
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaro érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 20 -0.7%  24.7% USA 10 éves 2.95% 3.9 1225
Tavkozlés 47 0.9% 0.3% EMU 10 éves 2.00% -4.5 38.3
Olaj 1,402 -0.5% 8.3% Magyar 10 éves 6.33% -2.0 -94.0
Gybgyszer 429 -04%  16.5% Japan 10 éves 0.73% -0.4 -9.9
Szallitmanyozas 6,516 11%  25.3% USA 5 éves 1.76% 5.2 112.2
Félvezeté 86 -02%  20.3% EMU 5 éves 1.01% -4.1 36.7
Kézszolgaltatd 37 -0.3% 0.4% Magyar 5 éves 5.65% -2.0 -123.0
Kiskereskedelem n.a. n.a. n.a. Japan 5 éves 0.27% 1.4 4.0
Hadiipar 2,185 -02%  36.1% EMU 3 honapos 0.08% 0.3 57
Magyar referenciahozamok
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Fontosabb instrumentumok arfolyamanak alakulasa
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Alap eszkozérték hozam

2013.09.12 3ho 6 ho 12 ho
ESPA Stock America 67,856.59 5.83% 2.82% 20.35%
ESPA Stock Global 21,392.59 8.25% 1.03% 16.77%
ESPA Stock Europe Active 39,638.32 5.39% 0.78% 21.08%
ESPA Stock Japan 22,105.87 6.93% 5.68% 30.86%
ESPA Stock Europe-Emerging 32,703.27 7.74% -9.46% 1.40%
ESPA Stock Global Emerging-Market 46,213.74 3.14% -10.51% 2.65%
ESPA Stock Europe Properties 64,270.67 2.06% 0.93% 14.45%
ESPA Stock Bric (EUR) 91.89 2.81% -8.34% -3.79%
ESPA Reserve Euro Plus (EUR) 113.33 0.21% 0.35% 1.25%
ESPA Bond Intemational 6,023.97 -1.14% -7.52% -7.20%
ESPA Bond Euro Corporate 50,415.54 0.56% -2.20% 9.60%
ESPA Bond Emerging-Markets 50,433.52 -2.41% -8.92% -1.31%
ESPA Bond Europe (EUR) 137.22 -1.02% -0.53% 0.99%
ESPA Bond Dollar (USD) 126.23 -1.86% -2.45% -3.51%
ESPA Bond Doallar Corporate (USD) 164.03 -2.96% 4.38% -3.27%
ESPA Cash Corporate Plus 38,808.15 1.83% -0.70% 10.01%
ESPA Reserve Dollar (USD) 134.27 0.05% -0.08% 0.13%
ESPA Cash Emerging Markets 36,782.18 -0.88% 6.67% 3.86%
ESPA Stock Adriatic 1,069.93 3.35% 8.72% 19.76%
ESPA Stock Agricultural 2,493.50 0.36% -10.53% 1.96%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 1,936.06 4.89% -6.86% 5.68%
ESPA Stock Commodities 31,954.02 6.24% -5.19% 4.02%
ESPA Stock Istanbul 107,793.10 -11.98% -24.45% -4.07%
ESPA Stock Pharma 40,234.73 3.69% 3.18% 20.95%
ESPA Stock Russia 2,002.00 16.70% 6.97% 0.16%
ESPA Stock Techno 9,239.75 7.53% 4.67% 13.36%
ERSTE WWF Stock Umwelt 91.61 10.80% 13.77% 23.33%
ERSTE Tékevédett Pénzpiaci 2.1788 0.99% 2.26% 5.26%
ERSTE Ingatlan 2.0823 1.38% 3.00% 6.75%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1.2954 1.24% 3.05% 7.96%
ERSTE Valogatott Alapok Alapja 1.2142 0.54% 2.81% 5.99%
ERSTE Nyiltvégli Hazai Indexkdvetd Alap 1.0821 -7.05% -2.06% -3.69%
ERSTE T6kevédett Kamatoptimum 1.3067 1.27% 3.00% 7.70%
ERSTE XL Kétvény Alap 1.6927 -0.44% 3.09% 11.81%
ERSTE Kozép-Eurdpai Részvény Alap 1.8454 -0.89% 4.71% -0.04%
ERSTE Rovid Kétvény 2.8058 1.37% 3.57% 10.34%
ERSTE € Pénzpiaci 1.1127 0.19% 0.48% 1.09%
ERSTE $ Pénzpiaci 1.093 0.22% 0.56% 1.56%
ERSTE Tokevédett Likviditasi Alap 1.536227 0.87% 2.01% 4.78%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1.2088 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/

