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BUX 18,455 -0.9% MOL 16,200 -1.6% Commerzbank 9.6 0.0% EUR/HUF 295.54 -0.6%
DAX 8,636 0.5% Richter 3,665 -0.9% BMW 80.8 0.0% EUR/USD 1.3521 1.2%
S&P 1,726 1.2% OTP 4,415 -0.2% Nokia 49 41% USD/HUF 218.55 -1.8%

Olaj ($)
Arany ($)
10Y hozam

108.1
1,364
5.98

. szeptember 19.

2.5%
4.1%
-7.0

elbzb napi zaré adatok

Piaci attekintés

- A Fed Ulés utan torténelmi csucsra er6sodott az S&P500

- Szarnyal az arany és a olaj a Fed dontés utan

- 295 kozelében a forint

- Azsiais emelkedéssel reagalt a Fed dontésére

- Emelkedésre szamitunk ma a BET-en

- Holnap nem jelenik meg az Erste Panorama, legkozelebb szeptember 23-an hétfén jelentkeziink uj

kiadassal

Erste kommentar

Tegnap a Fed meglepte a piacot azzal, hogy egyelére nem csokkentette az eszkdzvasarlasi program méretét,
s6t csokkentette a ndvekedési kilatasokat. Vagyis nem véti el a politikat. Ez a legfontosabb lzenete a tegnapi
dontésnek. Ugyanis a Fed-nek idében kell Iépnie, ami azt jelenti, hogy sem korabban, sem késébb. Attol kell
félnink, hogy mar akkor visszaveszi a mennyiségi lazitast, amikor még a gazdasag nem allt megfeleld
ndvekedési palyara. Masrészt attdl is félnink kell, hogy tulkésén veszi vissza a lazitast, és elszabadul az
inflacié. Vagyis a jelenlegi dontés, hogy cstkkené ndvekedési kilatdsok mellett megtartja a lazitast, az egy
helyes dontés. Ez nem feltétlenll jelenti azt, hogy decemberben nem kezdédik meg a ,tapir’. Ugyanis ha
jelentésen javulnak a ndvekedési kilatasok, akkor mégis megtoérténhet a szigoritdé 1épés. Ha a piacokra
nézink, akkor azt latjuk, hogy bekdvetkezett a tengerentulon is a kitdrés. A Dow Jones és az S&P500 is Uj
csucsra szaladt, és a DAX is megy tovabb a 9.500 pont korili cél felé. A BUX is elhagyja ma a 200 napos
mozgoatlagot, de 18.900 pontnal egybdl egy ellenallas van. Vagyis nagy mozgastér tovabbra sincs a magyar

piacon.

Befektetesi hitel euroban es forintban is!

kolfaldi papirt

al napon tl, d

» Részletek



http://erstebroker.hu/hu/reszvenyek_befektetesi_hitel.html
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Ma megjelend fontos adatok Orszag El6z6 Varakozas
Friss munkanélkilisegély kérelmek (szeptember 14) USA 14:30 292 ezer 330 ezer
Tartés munkanélkilisegély kérelmek (szeptember 7) USA 14:30 2871 ezer 2900 ezer
Bloomberg gazdasagi varakozasok (szeptember) USA 15:45 -5 --
Bloomberg fogyasztoi elégedettség (szeptember 15) USA 15:45 -32,1 --
Philadelphia-i Fed index (szeptember) USA 16:00 9,3 10,3
Hasznalt lakasértékesités (augusztus) USA 16:00 5,39 millio 5,25 millio
Leading indicators (augusztus) USA 16:00 0,6% 0,6%
USA:

A nap eleji oldalazas utan a Fed bejelentése megmozgatta a piacokat, és rakétaként szaguldottak uj
térténelmi csucsra az indexek. Az S&P500 térténelmi maximumon zarta a kereskedést (Dow 0,95%,
Nasdaq 1,02%, S&P500 1,25%).

Meglepetést okozott tegnap a Fed, a piaci varakozasokkal ellentétben nem csdkkentette az
eszkdzvasarlasi program meéretét, vagyis tovabbra is valtozatlan marad a havi 85 milliard dollaros
program. A jegybankarok a magas munkanélkiliség, a koltségvetési kiigazitas és az emelkedd
jelzalogkamatok miatt gondoltak Ugy, hogy nem csokkentik az eszkdzvasarlasokat. Az alacsony
inflaciot is emlitették, mint kockazati tényezét, a 2% alatti inflacié nincs j6 hatassal a gazdasagra. Az
alapkamat pedig még jo ideig maradhat a nulla kordli szinten, és tovabb csdkkent azoknak a szama,
akik a korabban emlitett 2015-6s évre varjak az elsé kamatemelést.

A megkezdett lakasépitések szdma 891 ezer darabra bévilt augusztusban, ami nem tetszett a
piacoknak, mert az elemz6k 917 ezer darabra szamitottak, raadasul az el6z6 havi adatot is lefelé
korrigalta a Kereskedelmi Minisztérium.

A kiadott épitési engedélyek szama 918 ezer darabra csokkent, mikdzben a piac 950 ezerre
szamitott.

A FedEx tegnap publikalta negyedéves szamait, a részvényenkeénti profit 1,53 dollarra emelkedett,
felilmalva az 1,5 dollaros varakozasokat. Az arbevétel egybeesett a varakozasokkal, 11 milliard
dollar volt. A korabbi eredmény-el6rejelzését is megerdsitette a vallalat. A papir arfolyama 5%-kal
emelkedett.

Az Oracle is tegnap jelentett piaczaras utan, a negyedéves részvényenkénti profit 59 cent lett,
szemben az 56 centes varakozasokkal. Az 8,38 milliard dollaros arbevétel enyhén elmarad a 8,48
milliard dollaros varakozastél. A kovetkez6 negyedévekre vonatkozdéan nem fogalmazott meg tul
pozitiv varakozésokat a tarsasag. Zaras utan 3%-ot esett a papir.

Ma a szokasos heti munkanélkiliségi segélykérelmeket publikaljak.

Eurépa:

A londoni boérze kivételével emelkedéssel zartak a fébb nyugat-eurépai piacok (FTSE100 -0,17%,
DAX 0,45%, CAC40 0,59%).

Olaj, arany:

Repulérajtot vett az arany és a WTI arfolyama a tegnapi Fed bejelentésnek kdszdnhetéen, mely
szerint nem sziKkiti eszkdzvasarlasi programjat a Fed, s6t nincs elére megirt forgatdkdnyv sem, hogy
ez a lépés mikor kévetkezhet be. Az arany 1.365 dollarra ugrott, mig a WTI 108,4 dollaron forgott ma
reggel. Az olaj arat befolyasold hir tovabba, hogy Eszak-Irakbdl Gjraindul a kéolajexport a Kirkuk-
Ceyhan vezeték kijavitasat kovetden.

Devizak:

A forint jelentds er6stdéssel reagalt Bernanke tegnapi nyilatkozatara. A likviditdsb6ség fenntartdsa
nem csak a forintot, hanem a tdbbi régios devizat is erdsitette, tobbek kdzott a lengyel zlotyit és a
torok lirat is, ugyanakkor a cseh korona fliggetlenitette magat a régiés mozgasoktol és nem produkalt
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érdemi elmozdulast a tegnap esti, illetve a kora reggeli 6rakban. A forint az er6sddés soran attérte a
200 napos mozgodatlagot 296,15-0s arfolyam mellett és atmenetileg benézett a 295-0s szint ala is,
ugyanakkor ennek tartés attérésére egyelére még nem kerllt sor.

- Jelentés emelkedést idézett el6 az EUR/USD arfolyamaban, hogy a Fed laza monetaris politikaja
tovabbra is fennmaradhat. Az arfolyam a nyité 1,3359-r61 egészen 1,3521-ig emelkedett és az
emelkedés kdzben kénnyedén torte at a korabban erds szintnek bizonyuld 1,34-et.

Tavol-Kelet:

- Az azsiai piacok is emelkedéssel reagaltak a Fed tegnapi dontésére, miszerint fenntartja a 85 milliard
dollaros eszkdzvasarlasat. A Hang Seng 1,6%-ot, a Nikkei 1,5%-ot emelkedett. A shanghai tézsde
ma és holnap is zarva tart. A hongkongi t6zsde ma még nyitva tartott, de holnap mar zarva lesz.
Jelent6s emelkedést mutattak a banyatarsasagok, miutan az arany arfolyama 4%-ot meghaladd
emelkedéssel reagalt a likviditas fenntartasara.

Hataridés piacok:
- Mind az amerikai, mind az eurépai hatarid6s indexek a pozitiv tartomanyban vannak ma reggel.

EUR/HUF (napi felbontas)

——-- 30 napos mozgoatlag

BUX Index (napi felbontas)
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Nyitod Max. Min. Zaré Nyitd Max. Min. Zaro
BUX (pont) 18,638 18,663 18,412 18,455 EUR/HUF 296.10 296.13 295.39 295.40

Nemzetkozi részvényindexek
valtozas véltozas

zaro érték napi 52 hét zaré érték napi 52 het
Dow Jones 15,677 0.9% 15.5% WIG 20 2,364 -0.1% -2.2%
Nasdaq Composite 3,784 1.0% 18.9% PX 975 -0.2% 0.9%
Nasdaq 100 3,231 1.3% 12.8% Hang Seng 23,496 1.6% 12.7%
FTSE 100 6,559 0.2% 11.4% Russell 2000 1,077 1.0% 25.8%
RTX 2,024 0.8% -7.5% Nikkei 14,716 1.5% 59.4%
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BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaréar napi 52 hét zaréar napi 52 hét
Adidas 81.96 0.0% 25.3% E.On 13.83 0.0% 27.8%
Arcelormittal 10.61 0.7% -14.8% Fiat 6.18 0.5% 32.9%
Axa 18.21 1.4% 46.2% Infineon 7.61 0.0% 34.1%
Banco Bilbao 8.20 2.6% 27.0% Linde 150.30 0.0% 13.2%
Banco Santander 5.88 1.6% -3.8% Lufthansa 13.90 0.0% 28.4%
BASF 72.85 0.0% 8.9% Nokia 4.95 4.1% 123.8%
Bayer 86.29 0.0% 32.1% Siemens 90.44 0.0% 18.1%
BMW 80.77 0.0% 32.0% Telefonica 11.33 0.5% -0.6%
BNP Paribas 50.53 0.2% 27.8% Thyssenkrupp 17.34 0.0% -0.7%
Commerzbank 9.59 0.0% -20.8% Total 42.16 -0.5% 1.7%
Daimler 57.95 0.0% 44.7% Unicredit 481 0.8% 35.9%
Deutsche Bank 36.39 0.0% 10.6%

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

Vallalati hirek

- Tegnap megkezdddtek az INA részvényesi jogairdl szol6 targyalasok a MOL és a horvat kormany kozott.
Elhuzédé targyalasokra lehet szamitani.


http://www.erstemarket.hu/
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ERSTE ajanlasok
zaréar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Ceélar
ANY 505 0.0% 13.5% 1,146 fellilvizsgalat alatt 2013.02.18 felllvizsgalat alatt
Egis 21,750 -02%  22.2% 10,845 Vétel 2013.03.20 25,700
E-Star 193 -9.8% -58.6% 50,382 fellilvizsgalat alatt 2011.05.17 feltlvizsgalat alatt
FHB 331 -09% -33.1% 31,863 Tartas 2013.09.19 351
Magyar Telekom 317 -1.6% -25.8% 765,040 Csokkentés 2013.06.18 330
MOL 16,200 -1.6% -12.0% 82,375 Tartas 2013.01.28 18,700
OTP 4,415 -02%  12.1% 707,965 Tartas 2013.09.19 4,600
PannErgy 295 -1.7% -50.0% 11,150 fellilvizsgalat alatt 2013.02.20 felllvizsgalat alatt
Richter 3,665 -09%  -7.0% 314,671 Vétel 2013.03.20 4,527
Amerikai szektorindexek Allamkotvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaro érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 21 09% 29.1% USA 10 éves 2.68% -0.6 91.0
Tavkozlés 48 0.6% 2.7% EMU 10 éves 1.85% -14.7 231
Olaj 1,423 14% 11.3% Magyar 10 éves 5.98% -7.0 -130.0
Gyobgyszer 438 12%  19.3% Japan 10 éves 0.68% -2.7 -14.0
Szallitmanyozas 6,706 15% 31.4% USA 5 éves 1.39% -3.8 70.4
Félvezet6 88 04%  24.4% EMU 5 éves 0.84% -16.8 20.4
Kézszolgaltatd 39 3.0% 6.7% Magyar 5 éves 5.38% -6.0 -141.0
Kiskereskedelem n.a. n.a. n.a. Japan 5 éves 0.25% -0.8 28
Hadiipar 2,264 05% 41.1% EMU 3 honapos 0.07% 0.2 4.6
Magyar referenciahozamok

7.5%

7.0% A 5

65% - -7

6.0% -

5.5% - 3 hénapja

5.0%
45% -
4.0% -
0% Jelenlegi
35% T T T T
0 év 3év 6 év 9év 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

2013.09.18 3ho 6 ho 12 ho
ESPA Stock America 67,838.10 4.78% 2.72% 20.78%
ESPA Stock Global 21,407.64 7.55% 1.09% 16.67%
ESPA Stock Europe Active 39,536.01 5.03% 0.40% 19.60%
ESPA Stock Japan 21,926.36 8.02% 1.48% 29.98%
ESPA Stock Europe-Emerging 33,376.96 8.35% -5.38% 1.02%
ESPA Stock Global Emerging-Market 46,368.81 4.33% -8.96% 1.34%
ESPA Stock Europe Properties 64,685.00 2.53% 1.18% 13.59%
ESPA Stock Bric (EUR) 92.57 3.84% 6.32% -3.88%
ESPA Reserve Euro Plus (EUR) 113.36 0.26% 0.40% 1.26%
ESPA Bond Intemational 5,995.09 -0.59% -9.15% -5.79%
ESPA Bond Euro Corporate 50,321.82 0.99% -2.88% 9.14%
ESPA Bond Emerging-Markets 50,777.93 -1.83% -8.29% -0.63%
ESPA Bond Europe (EUR) 137.82 -0.58% -0.64% 1.99%
ESPA Bond Dollar (USD) 126.60 -1.83% -2.55% -2.70%
ESPA Bond Doallar Corporate (USD) 164.83 -2.90% 4.43% -2.96%
ESPA Cash Corporate Plus 38,620.80 2.03% -1.30% 8.86%
ESPA Reserve Dollar (USD) 134.30 0.07% 0.07% 0.10%
ESPA Cash Emerging Markets 36,855.96 0.26% 6.61% 3.46%
ESPA Stock Adriatic 1,055.33 3.83% 9.18% 17.13%
ESPA Stock Agricultural 2,498.20 0.53% -9.93% 1.47%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 1,940.73 5.88% -5.84% 5.38%
ESPA Stock Commodities 31,743.29 4.79%% -5.27% 1.56%
ESPA Stock Istanbul 111,966.04 -8.02% -21.30% 1.26%
ESPA Stock Pharma 40,093.49 3.58% 1.79% 22.20%
ESPA Stock Russia 2,036.13 14.76% -2.22% -341%
ESPA Stock Techno 9,220.70 5.90% 4.23% 12.49%
ERSTE WWF Stock Umwelt 91.84 10.21% 12.63% 24.66%
ERSTE T6kevédett Pénzpiaci 21799 0.97% 221% 5.20%
ERSTE Ingatlan 2.0843 1.38% 2.97% 6.70%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1.2980 1.33% 3.18% 7.97%
ERSTE Valogatott Alapok Alapja 1.2190 1.20% 3.45% 5.68%
ERSTE Nyiltvégli Hazai Indexkdvet6 Alap 1.0952 -4.13% 1.69% -4.23%
ERSTE Tokevédett Kamatoptimum 1.3096 1.35% 3.17% 7.78%
ERSTE XL Kotvény Alap 1.7198 -0.09% 4.73% 12.83%
ERSTE Kozép-Eurdpai Részvény Alap 1.8397 0.86% -1.97% -1.58%
ERSTE Révid Kétvény 2.8137 1.58% 3.80% 10.25%
ERSTE € Pénzpiaci 1.1128 0.19% 0.46% 1.06%
ERSTE $ Pénzpiaci 1.0931 0.21% 0.54% 1.53%
ERSTE Tokevédett Likviditasi Alap 1.536905 0.86% 1.96% 4.72%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1.2093 0.67% 1.45% 3.27%

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.
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