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DAX - vétel index

Belépési pont:  7.678 Kiszallasi pont: 9.000 Stop-loss: 7.456

Optimista, de torékeny a hangulat a vilag tékepiacain, ezért az év hatralévé néhany napjaban
kivarasra célszerii berendezkedni. Amennyiben az amerikai koltségvetési szakadékot sikeril
elkeriilni, akkor jelentds rali indulhat, melynek fundamentalis és technikai tényezék szerint is a DAX
index lehet az egyik legnagyobb nyertese.
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Kettds ellenallashoz érkezett a DAX arfolyama, melyet elérve elfogyni latszik az index lendllete és
jelenleg oldalazas figyelheté meg.

- A jelenlegi kdrnyezetben nem latszik valdszinlinek, hogy az arfolyam le tudja kizdeni a 7.600 pontnal
talalhato ellenalldsokat, legaldbb is révidtavon. Az év végével és az emelkedés kifulladasaval az index
oldalazasara, esetleges kisebb negativ korrekciokra kell felkészilni.

- A szint attdérésére valdszinlleg januarban kerilhet sor, azonban ha nagyon kedvezd hirek érkeznek,
mint amilyen példaul az amerikai koltségvetési szakadék vartnal gyorsabb megoldasa lenne, akkor a
szint attorésével akar mar idén a gyenge forgalom ellenére is megprébalkozhat az arfolyam.

- Ajelenlegi kdrnyezetben egy stop-vétel megbizast javasolunk elhelyezni, vagyis olyan vételi megbizast,
ami csak magasabb arfolyam mellett aktivalodik. Kedvez8 beszallasi pontot jelenthet a 7.677 pontos
arfolyam.

- Relative sziik stop-loss poziciét javasolunk, az er6s 7.600 pontos szint ala elhelyezni 7.456 pont
kérnyékére.

- Atechnikai alakzatbodl kozéptavon (1 év) 9.000 pontos célérték, mig hosszabb tavon 9.500 pontos érték
adodik. Az altalunk javasolt pozicié hozam/kockazat aranya kozeliti a 7:1 aranyt.

Most érdemes NYESZ-R szamlat nyitni!
, Fizessen be év végeig NYESZ-R szamlajara es erre az evre is igényelhet adovisszatéritest!
BRészletek
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- Optimista a hangulat a vilag t6kepiacain, de ez a hangulat jelenleg nagyon térékeny. A jegybankok
monetaris lazitasanak koszénhetéen rengeteg olcso forras keresi a helyét a vilag tékepiacain, melyek a
részvények arfolyamat felfelé hajtjak, mig a kdtvények hozamat egyre lejjebb szoritjak és a jelenlegi
pénzbdség a jelek szerint még évekig eltarthat.

- A FED QES3 programja a friss jegybanki elbrejelzések alapjan akéar 2015-ig folytatédhat, ami
mindenképpen pozitiv a tékepiacok szempontjabadl.

- Az amerikai koltségvetési szakadéktdl vald félelem azonban rendkivill térékennyé teszi a jelenlegi
pozitiv hangulatot. Amennyiben januar elsejével az automatikus kiigazitd Iépések életbe 1épnek, akkor
ennek hatasara olyan mértékben csdkkenne az amerikai gazdasag, ami az egész vildggazdasagra
negativan hatna. Ezért az ett6l valo félelmek miatt az idei évben nem varhatunk mar jelentés
emelkedést a részvénypiacokon.

- A vallalati eredmények tekintetében is javulas veheti kezdetét, ugyanis a szikséges
szerkezetatalakitdsokat és kdltségmegtakarito intézkedéseket a vallalatok mar végrehajtottak, melynek
eredményeként jelentésen javult a kdltséghatékonysag.

- A gazdaségi fellendilés és a jelenlegi kdltséghatékonysag kombinacidjaként jovére akar kiemelkedéen
magas is lehet a részvényenkénti eredmény nagysaga.

- A DAX index értékeltségét dsszehasonlitva a tobbi indexel, azt lathatjuk, hogy arfolyam és az egy
részvényre jutd nyereség alapon alularazottnak nevezhet6, hiszen az 6sszehasonlitasul szolgalé 6t
masik index koézll, csak a hazai BUX index forog alacsonyabb arazas mellett.

- Az EPS varakozasokat tiikr6z6 grafikonon lathatd, hogy nagymértékii emelkedésre 2014-ben lehet
szamitani. 2013 és 2014 kézott 11%-0s ndvekedési varakozas lathaté. Az év soran mind a 2012-es,
mind pedig a 2014-es eredményvarakozasokat ndvelték az elemz8k, mikézben a 2013-as eredmények
megitélése nem volt ennyire egyértelm(i, de dsszességében szinten maradtak.
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http://file.erstemarket.hu/Erste_Fokusz_2012-12-07_fiscal_cliff.pdf
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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 kdvetkezOket 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; (ii) magas eredménybdviilés varhatdé 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 0sszege minusz a cég készpénzallomanya

EBITDA = Operativ eredmény és az amortizacioé dsszege

Operativ eredmény = A netté eredmény, a kisebbségi részesedés, az ad6d és a pénzligyi eredmény Osszege = Az értékesités
arbevétele csokkentve a cég miikddési koltségeivel.

Megmutatja, hogy a cég miikodésébdl keletkezd eredménybdl hany év alatt lehetne kifizetni a részvényeseket és a hitelezéket.

Az alacsony EV/EBITDA mutaté a kovetkezdket jelentheti: (i) aluldrazott a részvény; (i) a cég brutté készpénztermelése az
elkovetkezd években csokkeni fog.

A magas EV/EBITDA mutaté a kdvetkezbket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (ii) 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 = Kényvszerinti 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 mutato a kdvetkezéket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) a sajattékére vetitett megtériilés — azaz a nettd
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 megtériilés — azaz a nettd
eredmény osztva a sajat tékével — magas, azaz magasabb, mint az elvart hozam, amely altalaban az adott orszag kockazatmentes
kamatlabanal 0-5% ponttal nagyobb hozamot jelent.

Az Erste Brokerek munkanapokon 8:30 és 22:00 6ra kézott varjak tézsdei megbizasait telefonon:

Angyal Krisztian 1-235-5852 Barath Tibor 1-235-5854 Bereczk Zoltan 1-235-5860
Bézsenyi Zoltan 1-235-5855 Boldizsar Péter 1-235-5114 Farkas Laszlo 1-235-5895
Hanzli Judit 1-235-5886 Keresztyén Attila 1-235-7564 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-111/324/2008 és
11l/75.005-19/2002 (Tarsasag) altal hitelesnek tartott forrasokon alapulnak, de azokért a Tarsasag szavatossagot vagy felel6sséget
nem vallal. A kiadvanyban foglaltak nem minGsithet6k befektetésre valé &sztbnzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir
Jjegyzésére, vételére, eladasara vonatkozé felhivasnak vagy ajanlatnak. A tékepiaci és makrogazdasagi helyzetet, a befektetések és
azok hozamai alakuldsat olyan tényezbk alakitiak, melyre a Tarsasagnak nincs befolyasa, a befekteté altal hozott dbntés
kévetkezményei a Tarsasagra nem harithatok at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy részleges — felhasznalasa, tébbszérézése,
publikalasa, atdolgozasa, terjesztése kizarolag a Tarsasag elbzetes irasos engedélyével lehetséges. A kiadvany kiadasa id6pontjiaban
érvényes. Tovabbi részletek: www.erstebroker.hu, gyletek elbtti tajékoztatasrol szolé Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fiiggetlenségének elémozditasat célzé jogi kbvetelményeknek megfelel6en késziilt, nem
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