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BUX 18,196 -0.3% MOL 16,265 0.1% Commerzbank 9.5 03% EUR/HUF 298.59 -0.1%
DAX 8,635 -0.5% Richter 3,631 -0.8% BMW 80.4 -01% EUR/USD 1.3493 -0.2%
S&P 1,702 -0.5% OTP 4,270 -0.4% Nokia 4.8 -2.7% USD/HUF 221.32 0.2%

Olaj ($)
Arany ($)
10Y hozam

103.6
1,323
5.81

-1.0%
0.2%
1.0

elbzb napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Eséssel kezd6dott a hét a tengerentulon

- Tovabb slllyedt a WTI ara, az arany szinten maradt

- Megallt a forint gyengllése

- Tovabb folytatddott a csdkkenés Azsiaban

- A Servier 28.000 forinton vételi ajanlatott tett az Egisre, a papir fel van flggesztve

- Kamatdont6 Ulés lesz ma, a piac 20 bazispontos csdkkentést var

- Oldalazasra szamitunk ma a BET-en

Erste kommentar

A Servier Egis részvényekre tett ma reggeli dnkéntes nyilvanos vételi ajanlata ismét felrazta a Budapesti
Ertéktézsdét. Az Egis részvényesek oriilhetnek, ugyanis a 28.000-es részvényenkénti ajanlati ar jelentds
prémiumot jelent a 21.050 forintos tegnapi zaréarhoz képest, és a 25.700 forintos célarunkat is jocskan
felulmulja, tehat fair értéknek tinik. A t6zsde szempontjabdl azonban szomoru kdvetkezménye is lehet a
felvasarlasi ajanlatnak, ugyanis ezzel Iényegében az egyik nagypapir tlnhet el a hazai parkettrél. Az Egis
mellett hazai fronton a jegybank kamatdontésére lesz majd érdemes figyelni, amitdl a piac 20 bazispontos
csokkentést var és a jegybank ez irdnyu igyekezetét tdmogathatja, hogy tovabbra is valtozatlanul maradt a

Fed eszkdzvasarlasi programja.

Befektetéesi hitel euroban és forintban is!

kulfaldi papire

al napon tl, d

> Részletek



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

IFO (zeti hangulat index (szeptember) Németorszag 10:00 107.,5 108

Kamatdontés (szeptember 24) Magyarorszag 14:00 3,8% 3,6%

S&P/CaseShiller hazar index (julius) USA 15:00 159,54 162,69

Richmond-i Fed index (szeptember) USA 16:00 14 12

Conference Board fogyasztéi bizalmiindex (szeptember) USA 16:00 81,5 80
USA:

- Ategnapi kereskedés ismét az esésrél szolt, a nap elsé felében latott lejtmenetet emelkedés kovette,
de nem sikertlt pluszba lendiilnitik az indexeknek (Dow -0,32%, Nasdaq -0,26%, S&P500 -0,46%).

- Az Apple kdzel 5%-ot emelkedett, miutan a tarsasag kozolte Uj telefonjainak elsd hétvégi értékesitési
adatait. Az elemzgk altal vart 6 millié helyett 9 millié darabot értékesitett a cég, ami rekordnak szamit.

- A BlackBerry tegnap jelentette be, hogy szandéknyilatkozatot irt ala a Fairfax Financial Holdings-szal,
amely 9 dollaros részvényenkénti aron vasarolnd fel az okostelefon-gyartd vallalatot. A piac nem
lep6dott meg komolyabban a bejelentésen, mert a tarsasag mar egy ideje eladé volt.

- A Moody’s két fokozattal minésitette fel a General Motors részvényeit, miutan a tarsasag kézolte,
hogy 3,2 milliard dollarért 120 millid darab részvényt vasarol vissza az autdipari munkasok
szakszervezetének egészségbiztositasi alapjatol. A vallalat 5, 10 és 30 éves kotvények
kibocsatasaval fedezheti az ligyletet.

- A Dow Jones kosarban tegnap szerepelt el6szér a Goldman, a Nike és a Visa, amelyek az Alcoa, a
BofA és a Hewlett Packard papirokat valtottak.

Eurépa:

- A nyugat-eurdpai borzék is eséssel zartak a kereskedést (FTSE100 -0,6%, DAX -0,47%, CACA40 -
0,75%).

- Az eurbéovezeti beszerzési menedzser index a vartnal jobban javult szeptemberben. Az index 27 havi
csucsra, 52,1 pontra emelkedett az el6z6 havi 51,5 pontrél, mikézben az elemzék 51,9 pontra
szamitottak. A szolgaltatéipari index 52,1 pontra emelkedett 50,7 pontrél, itt 51,1 pont volt a
varakozas.

Olaj, arany:
- Egészen 103,5 dollarig sillyedt ma reggel a WTI ara, készénhetéen annak, hogy a koézel-keleti
haborus félelmek tovabb csdkkentek és a vételi pozicidkat tdmegestil zartak az alapok.

- Az arany 1.325 dollarig slllyedt. Az arany esetében a mostani szinthez képest nagyobb fizikai
keresletet tapasztaltak a szerepl6k, ez allitotta meg a nemesfém aresését.

Devizak:
- A 30 napos mozgoatlagot elérve lefelé fordult az EUR/HUF arfolyama, ezzel megallt a forint
csokkenése. A ma reggeli 6rakban 298,5-6s arfolyam kérnyékén kereskednek a devizaparral.

- Az EUR/USD arfolyam is csOkkenésnek indult az elmult par nap oldalazasat kévetéen, az arfolyam
1,3541-r61 1,3493-ra csdkkent a tegnapi kereskedés soran. Ma reggel kisebb emelkedés lathaté az
arfolyamban, aminek eredményeként némileg 1,35 f6l6tt kereskednek a devizékkal.

Tavol-Kelet:
- A Hang Seng és a Shanghai index egyarant 0,8%-ot, a Nikkei pedig 0,2%-ot csokkent. A Sensex
index enyhe emelkedést tudott felmutatni, ennek mértéke 0,3%.
- A kedvezétlen piaci hangulat ellenére az Apple beszallitéi a j6 értékesitési szamok hatasara
emelkedést tudtak felmutatni. A Foxconn arfolyama 3,6%-ot, a LG Display 1,5%-ot emelkedett.
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Hataridés piacok:
- Vegyes képet mutatnak a hataridés indexek ma reggel.

BUX Index (napi felbontas) EUR/HUF (napi felbontas)
? Btggalom (jobb skala, millio darab) —— 20 napos mozgéatlag - - - 30 napos mozgoatlag —— 20 napos mozgdatlag - -~ 30 napos mozgoatiag
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Nyito Max. Min. Zaro Nyito Max. Min. Zaro
BUX (pont) 18,203 18,286 18,142 18,196 EUR/HUF 298.93 298.93 298.36 298.59
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas
zaro érték napi 52 hét zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 15,401 0.3% 13.6% WIG 20 2,389 -0.8% 0.9%
Nasdaq Composite 3,765 0.3% 19.1% PX 957 0.6% -0.4%
Nasdagq 100 3,219 0.2% 13.2% Hang Seng 23,204 -0.7% 12.1%
FTSE 100 6,557 0.6% 12.3% Russell 2000 1,072 -0.1% 25.9%
RTX 2,054 -1.1% -5.5% Nikkei 14,746 0.0% 61.9%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
valtozas vaéltozas
zaréar napi 52 hét zaréar napi 52 hét
Adidas 79.46 0.9% 22.8% E.On 13.38 -0.2% 29.7%
Arcelormittal 10.36 0.4% -14.4% Fiat 6.19 0.2% 34.4%
Axa 17.34 0.7% 40.4% Infineon 7.63 1.7% 39.3%
Banco Bilbao 8.25 0.6% 27.4% Linde 149.50 0.6% 11.7%
Banco Santander 5.90 -1.0% -4.3% Lufthansa 13.95 -0.4% 28.5%
BASF 72.32 1.1% 7.3% Nokia 4.80 2.7% 128.3%
Bayer 86.11 -1.8% 27.2% Siemens 89.69 -0.3% 17.4%
BMW 80.38 0.1% 34.8% Telefonica 11.27 -0.4% 0.1%
BNP Paribas 50.83 0.1% 30.1% Thyssenkrupp 17.12 -1.6% 1.9%
Commerzbank 9.53 0.3% -15.3% Total 42.71 0.8% 5.3%
Daimler 57.45 0.0% 43.9% Unicredit 4.87 0.1% 41.8%

Deutsche Bank 35.30 0.2% 7.8%

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



http://www.erstemarket.hu/
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- A Servier 6nkéntes nyilvanos vételi ajanlatot tett az Egis részvényekre 28.000 Ft-os arfolyamon. A
Servier jelenleg az Egis 51%-at tulajdonolja. A vételar magasabb a jelenlegi 25.700 forintos célarunknal
és legfrissebb kalkulaciéink szerint fair érték az Egisért. A tegnapi zardar 21.050 Ft, amihez képest 33%-
os prémiumot jelent az ajanlat. Az ajanlat miatt felfiggesztették az Egis részvények kereskedését. Az
Egis igazgatésdga ma vitatja meg az ajanlatot.

- A PannErgy partnere, a Geo-Wendung Zrt kdzel egymilliard forint tamogatasban részesiilt geotermikus
héenergia hasznositasara. A projekt befejezését kdvetdéen varhatdan éves szinten tdbb mint 150.000 GJ
masodlagos hdéenergia értékesitésére nyilik lehetéség a korabban becsilt 700.000 GJ felett. A
masodlagos hé ara alacsonyabb, mint az elsédlegesé. A hir kedvezé.

- Kamatdontd llést tart ma az MNB Monetaris Tanacsa. A piac arra szamit, hogy 20 bazisponttal 3,6%-ra
csOkken az alapkamat.
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ERSTE ajanlasok
zaréar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Ceélar
ANY 500 0.0%  10.4% 540 fellilvizsgalat alatt 2013.02.18 felllvizsgalat alatt
Egis 21,050 -1.0%  20.0% 7,288 Vétel 2013.03.20 25,700
E-Star 161 -75% -64.5% 6,021 felllvizsgalat alatt 2011.05.17 feltlvizsgalat alatt
FHB 320 -27% -35.0% 2,822 Tartas 2013.09.19 351
Magyar Telekom 312 0.0% -26.8% 1,543,170 Csokkentés 2013.06.18 330
MOL 16,265 01% -11.4% 65,617 Tartas 2013.01.28 18,700
OTP 4,270 -0.4% 8.2% 859,141 Tartas 2013.09.19 4,600
PannErgy 298 03% -52.0% 192,329 felulvizsgalat alatt 2013.02.20 felllvizsgalat alatt
Richter 3,631 -08%  -7.3% 130,040 Vétel 2013.03.20 4,527
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaro érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 20 -14%  27.2% USA 10 éves 2.70% -0.0 99.1
Tavkozlés 47 01%  0.2% EMU 10 éves 1.92% -2.6 321
Olaj 1,411 -02%  10.5% Magyar 10 éves 5.81% 1.0 -144.0
Gyobgyszer 436 -05% 17.1% Japan 10 éves 0.68% -1.4 -11.0
Szallitmanyozas 6,651 -06% 34.1% USA 5 éves 1.45% -0.0 79.8
Félvezet6 86 -0.0% 25.2% EMU 5 éves 0.90% -3.0 3141
Kozszolgaltatd 38 1.2% 4.4% Magyar 5 éves 5.10% -4.0 -169.0
Kiskereskedelem n.a. n.a. n.a. Japan 5 éves 0.25% -1.4 4.7
Hadiipar 2,214 -06%  39.2% EMU 3 honapos 0.06% -0.2 3.6
Magyar referenciahozamok
7.5%
7.0% -
3 hénapja

6.5% -

6.0% -

5.5% A

5.0% - Jelenlegi

4.5% -

4.0% -

3.5% \ \ \ \

0év 3 év 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

2013.09.23 3ho 6 ho 12 ho
ESPA Stock America 67,326.87 3.79% 2.16% 18.52%
ESPA Stock Global 21,376.30 7.37% 1.57% 16.15%
ESPA Stock Europe Active 39,663.03 7.51% 1.37% 19.65%
ESPA Stock Japan 22,286.76 5.93% 4.26% 29.79%
ESPA Stock Europe-Emerging 33,746.56 12.98% -3.55% 4.56%
ESPA Stock Global Emerging-Market 46,515.77 6.24% -7.87% 1.37%
ESPA Stock Europe Properties 65,606.53 5.57% 2.46% 15.86%
ESPA Stock Bric (EUR) 92.71 4.93% -5.87% -3.66%
ESPA Reserve Euro Plus (EUR) 11340 0.38% 0.43% 1.30%
ESPA Bond Intemational 5,952.29 -3.26% -9.84% -7.39%
ESPA Bond Euro Corporate 50,504.91 0.18% -2.65% 9.16%
ESPA Bond Emerging-Markets 51,690.00 1.37% 6.81% 1.17%
ESPA Bond Europe (EUR) 137.97 0.55% -0.62% 1.52%
ESPA Bond Dollar (USD) 127.30 -0.06% -1.95% -2.34%
ESPA Bond Doallar Corporate (USD) 166.37 0.37% -3.39% -2.27%
ESPA Cash Corporate Plus 38,716.75 0.27% -1.34% 9.20%
ESPA Reserve Dollar (USD) 134.37 0.12% 0.07% 0.17%
ESPA Cash Emerging Markets 37,227.19 0.65% -5.88% 4.81%
ESPA Stock Adriatic 1,065.68 3.56% -8.55% 17.93%
ESPA Stock Agricultural 2,492.56 0.10% -9.08% 0.68%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 1,943.30 6.54% -4.56% 5.06%
ESPA Stock Commodities 31,656.99 4.88% 4.77% 1.42%
ESPA Stock Istanbul 116,642.79 0.04% -18.12% 5.94%
ESPA Stock Pharma 40,209.30 3.87% 1.74% 20.08%
ESPA Stock Russia 2,047.78 18.09% -0.63% 0.68%
ESPA Stock Techno 9,232.92 6.42% 4.95% 11.24%
ERSTE WWF Stock Umwelt 92.67 14.48% 13.97% 26.00%
ERSTE Tékevédett Pénzpiaci 2.1808 0.97% 2.19% 5.16%
ERSTE Ingatlan 2.0857 1.39% 2.95% 6.67%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1.2998 1.55% 3.30% 8.01%
ERSTE Valogatott Alapok Alapja 1.2220 2.49% 3.74% 6.35%
ERSTE Nyiltvégli Hazai Indexkdvetd Alap 1.0738 -1.68% -0.30% -4.79%
ERSTE T6kevédett Kamatoptimum 1.3116 1.54% 3.30% 7.89%
ERSTE XL Kétvény Alap 1.739 4.17% 6.15% 14.24%
ERSTE Kozép-Eurdpai Részvény Alap 1.8418 7.83% -1.23% 0.26%
ERSTE Rovid Kétvény 2.8191 2.05% 4.07% 10.25%
ERSTE € Pénzpiaci 1.1129 0.19% 0.46% 1.05%
ERSTE $ Pénzpiaci 1.0932 0.21% 0.53% 1.51%
ERSTE Tokevédett Likviditasi Alap 1.537479 0.84% 1.93% 4.68%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1.2097 0.67% 1.44% 3.25%

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/

