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BUX 17.870 0,7% MOL 17.295 1,0% Commerzbank 1,4 0,0% EUR/HUF 282,53 1,1% Olaj($) 883 1,0%
DAX 7.309 0,9% Richter 36.700 -0,7% BMW 65,7 0,0% EUR/USD 1,2976 0,7% Arany ($) 1.753 1,4%
S&P 1409 1,3% OTP 3.930 1,6% Nokia 2,8 93% USD/HUF 217,70 0,4% 10Y hozam 6,86 -2,0

elbzb napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Vartnal kedvezdbb német adatok érkeztek

- Emelkedés a nyersanyagok piacan

- Nagyot gyengult a forint péntek késé délutan

- Vegyes mozgas a Tavol-Keleten

- Csokkenésre szamitunk ma

Ne maradjon le, ertesiiljon idoben a piaci mozgasokrol!

i e Dijmente: ii arfolyam ertesi az Erste Marketen!

> Részletek

Erste kommentar

Szamunkra nyilvan a legfontosabb esemény, hogy az S&P egy fokozattal csdkkentette a magyar hosszu tavu
allamaddsag mindsitését, a hosszu tavu novekedési kilatdsok romlasa miatt. Ha a sajat varakozasainkat és a
kiszamithatatlan gazdasagi, adézasi kérnyezetet nézzik, akkor az S&P-nek majdnem igaza van. Szerintink
Magyarorszag még a jelenlegi alacsony beruhazasi aktivitas mellett sem sillyed addsag spiralba, s a
valoszinlsége is kicsi. Ha az S&P varakozasait nézziik, akkor meg kifejezetten érthetetlen a lemindsités.
Ennek ellenére valamiféle negativ hatasa lehet a piacra, de az valészinilleg limitalt keretek k6z6tt marad.
Mindenestre a nemzetkézi hangulat enyhén negativ ma reggel, annak ellenére, hogy a ,fekete péntek” jél
sikerilt. Egyes szamitasok szerint 20 szazalék koérili forgalombdvilés volt tavalyhoz képest, amelyre 2007-
ota nem volt példa. Vagyis ma reggel a negativ mod az uralkodd, de a hangulat fordulhat, akar mar nap
kézben is.

Befektetesi hitel euroban es forintban is!

kolféldi papirokkal napon tdl, devizaban is. » Részletek



http://www.erstemarket.hu/pages/mi-a-myerstemarket
http://www.erstebroker.hu/hu/reszvenyek_befektetesi_hitel.html
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Ma megjelend fontos adatok Id6pont El6z6 Varakozas
GKI fogyaszt6i bizalmi index (november, tény) Magyarorszag 00:00 -53,0 --
Kiskereskedelmi forgalom (szeptember, év/év) Magyarorszag 09:00 -2,4% 2,3%
GFK fogyasztéi bizalmi index (december) Németorszag 13:00 41063 41062

USA, Eurépa:
- J6 hangulatban zajlott a hét utolsé (roviditett) kereskedési napja a tengerentuli piacon (Dow 1,35%,
Nasdaq 1,38%, S&P500 1,29%).

- Jdl indult a karacsonyi vasarlasi szezon a tengerentulon, a tavalyi 226 millié helyett 247 milliéan
latogattak meg a boltokat, és személyenként 423 dollart koltdttek atlagosan a tavalyi 398 dollarral
szemben. Ma az online vasarlasok napja van, amit Cyber Monday névre kereszteltek.

- A katalan tartomanyi valasztasokon azok a partok szereztek tébbséget, akik a fliggetlenség mellett
kampanyolnak. Artur Mas katalan elnok célja, hogy négy éven belll népszavazast irjon ki Katalénia
fuggetlenségérdl, a korabbi 62-nél azonban joval kevesebb, minddssze 50 helyet sikerilt
megszerezni a 135 f8s parlamentben. Ezért a tdbbi flggetlenséget tamogaté parttal kell
egyuttmiikédnie, hogy ez sikerlljon. A kbézvélemény kutatasok szerint a 7,5 milliés lakossag fele
tamogatja a figgetlenné valast.

- A monetaris unié pénzigyminiszterei ma rendkivili Glést tartanak a goérog adésag rendezés kapcsan.
Egyel6ére nem tudtak megegyezni az IMF-fel az esetleges kotvény visszavasarlasrol. Ha sikertdl
egyezsegre jutni a pénzugyminisztereknek ma 12 6ra 30 perkor, Briusszelben tartandé Ulésen, akkor
a gorogdk hamarosan hozzajuthatnak legalabb 31 milliard euré finanszirozashoz.

- Az ECB tobb képviselbje is beszédet tart ma egy Helsinkiben levé konferencian.

B b Kereskedés olajjala BET-en?
m Erste WTI Oil Certifikatok > Részletek

Olaj, arany:
- Az olaj piacan csak mérsékelt emelkedés volt tapasztalhatd. Az olaj arfolyama 87,68-r6l 88,28-ra
valtozott és ezzel az arfolyamnak sikertilt elrugaszkodnia a 30 napos mozgdatlagrol.

- Jelentdsebb arfolyam emelkedés volt tapasztalhaté az arany piacan. Az uncidnkénti arfolyam 1729
dollarrél 1753 dollarra valtozott. Az arany arfolyama az olajhoz hasonldéan a 30 napos mozgdéatlagrol
pattant felfelé. Az arany arfolyamanak emelkedését jelentésen tamogatta a dollar arfolyamanak
gyengulése.

Devizak:

- Pénteken a piac zarasa utan jelentésen gyengult a forint az euréval szemben, miutan az S&P
leminésitette a magyar allamkétvények hosszu tavu besorolasat. Az eddigi BB+rol BB-re
csOkkentette a mindsitését az eddigi negativ kilatdsat pedig stabilra valtoztatta. Az EUR/HUF
arfolyam 279,48-r6l 282,53-ra emelkedett.

- Az eur6 er6sddni tudott pénteken a dollarral szemben. Az EUR/USD arfolyam 1,2884-r6l 1,2976-ra
valtozott. Az arfolyam kereskedését nagymértékben meghataroztak a péntek reggel megjelend,
vartnal kedvez6bb német makro adatok.


http://www.erstemarket.hu/pages/erste-certifikat
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Tavol-Kelet:
- A Nikkei 1,81%-ot, a Hang Seng 0,41%-ot emelkedett, mik6zben a Shanghai index értéke 0,61%-0s
csokkenést mutatott.

- Nem jelent ma meg fontosabb makroadat Azsiabél.

Hataridés piacok:
- Negativ iranyban mozognak a hataridés piacok a reggeli 6rakban

BUX Index (napi felbontas) EUR/HUF (napi felbontas)
I Forgalom (jobb skala, millié darab) ——20 napos mozgdatlag —-- 30 napos mozgdatlag —— 20 napos mozgdatlag --- 30 napos mozgdatlag
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BUX (pont) 17.793 17.870 17.593 17.870 EUR/HUF 282,31 282,67 281,39 282,04

Nemzetkozi részvényindexek

valtozas valtozas
zaro érték napi 52 hét zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 13.010 1,3% 15,8% WIG 20 2.398 1,0% 10,8%
Nasdaq Composite 2.967 1,4% 21,5% PX 977 1,4% 15,9%
Nasdaqg 100 2.640 1,5% 22,7% Hang Seng 21.832 -0,4% 23,4%
FTSE 100 5.819 0,5% 12,7% Russell 2000 807 1,1% 21,2%
RTX 2.060 0,0% 3,8% Nikkei 9.389 0,2% 12,9%
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BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaréar napi 52 hét zaréar napi 52 hét
Adidas 66,17 0,0% 37.2% E.On 13,92 0,0% -15,0%
Arcelormittal 11,71 1,0% -0,3% Fiat 341 -0,2% 1,8%
Axa 12,35 0,4% 39,5% Infineon 5,90 0,0% 3,4%
Banco Bilbao 6,46 0,5% 15,3% Linde 131,73 0,0% 25,8%
Banco Santander 5,81 0,7% 11,3% Lufthansa 12,62 0,0% 46,1%
BASF 67,37 0,0% 43,9% Nokia 2,75 9,3% -31,9%
Bayer 69,87 0,0% 61,9% Siemens 78,28 0,0% 14,7%
BMW 65,74 0,0% 30,8% Telefonica 10,26 0,4% -18,5%
BNP Paribas 42,60 1,6% 64,8% Thyssenkrupp 16,82 0,0% -1,2%
Commerzbank 1,36 0,0% 8,8% Total 38,60 0,8% 8,2%
Daimler 37,06 0,0% 24,4% Unicredit 3,55 0,4% 23,0%
Deutsche Bank 33,87 0,0% 38,4%

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

Vallalati hirek

Az egyik hazai ujsag arrdl ir, hogy a horvat kormany megosztott lehet a MOL INA-ban meglévé
menedzsmentjogait illetéen. Nemzetkdzi jogaszok szerint nem bizonyitott, hogy a MOL kovette el a
vesztegetést, illetve a MOL-nak lehet6sége van nemzetkdzi szinte vinni az dgyet, amennyiben kévetkezé
fokon kimondja a birésag a MOL b{inGsségét.

A hirt pozitivnak értékeljuk, de mivel csak spekulaciordl van szé, ezért nem szamitunk arfolyamhatasra.

A magyar kormany egy modosité javaslatot kiuldétt a parlamentnek, melyben a kézmiadét szeretné
modositani, ugy hogy az elektromos és a gaz gerinchaldzatra is vonatkozzon. Utébbi a MOL-hoz tartozik
és korulbelil 600 millio forintos évi addterhet jelentene, melynek korllbellil 60 forintos negativ
arfolyamhatasa lehet a részvényekre.

Pénteken az E-Star 2014/A és 2016/C kotvényeket vasarolt vissza 20 illetve 0,8 millié forint névértékben
25,74%-0s ar mellett. A vallalatnak még néhany napja van, hogy kotvényeket vasaroljon és egyre
valoszinlibb, hogy december kbzepén csédvédelmét kér.

MOL kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tul is!

Erste MOL Certifikatok > Részletek

OTP kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tul is!

Erste OTP Certifikatok > Részletek

Gazdasagi hirek

Az S&P lemindsitette a hosszu tavu magyar allamaddsagot az eddigi BB+ besorolasrol BB mindsitésre,
stabil kilatdsok mellett. Az indoklasban a kiszamithatatlan gazdasagpolitika és a hosszu tavu névekedési
kilatasok kordli bizonytalansag Aall.


http://www.erstemarket.hu/pages/erste-certifikat
http://www.erstemarket.hu/pages/erste-certifikat
http://www.erstemarket.hu/
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2012.

november 26.

ERSTE ajanlasok
zaréar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Ceélar
Allami Nyomda 444 0,0% -27,1% 813 Veétel 2011.03.07 1.010
Egis 16.900 -09%  -1,6% 2.302 Vétel 2012.09.12 22.850
E-Star 446 25% -92,0% 14.339 fellilvizsgalat alatt 2011.05.17 feltlvizsgalat alatt
FHB 434 -25%  6,5% 25.922 Tartas 2012.02.06 550
Magyar Telekom 399 1,0% -16,7% 486.725 Tartas 2012.11.22 400
MOL 17.295 1,0%  2,3% 77.950 Felhalmozas 2012.08.27 19.500
OTP 3.930 16% 374% 1.937.725 Tartas 2012.02.06 4.460
PannErgy 597 -02%  -5,5% 7.898 Vétel 2009.12.11 1.228
Richter 36.700 -0,7% 6,4% 36.454 Vétel 2012.09.12 50.200
Amerikai szektorindexek Allamkotvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaro érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 16 12%  34,5% USA 10 éves 1,67% -2,2 -29,6
Tavkozlés 43 14%  22,0% EMU 10 éves 1,44% 0,4 -82,3
Olaj 1.222 1,6% 9,7% Magyar 10 éves 6,86% -2,0 -168,0
Gyogyszer 365 1.3% 22,3% Japan 10 éves 0,73% -1,0 -29,7
Szallitmanyozas 5.052 11%  11,4% USA 5 éves 0,67% -1,5 -25,9
Félvezet6 69 2,4% 7,2% EMU 5 éves 0,44% 0,4 -78,9
Kozszolgaltatd 34 -0,3% 2,0% Magyar 5 éves 6,32% -0,0 210,0
Kiskereskedelem n.a. n.a. n.a. Japan 5 éves 0,18% -0,5 -16,6
Hadiipar 1.610 11%  11,2% EMU 3 honapos 0,02% -0,0 -47,4
Magyar referenciahozamok
7,6%
3 hénapja
71% -
e
6,6% -
Jelenlegi
6,1% -
5,6% ‘ ‘ \ \
0év 3 év 6 év 9év 12 év 15 év

Alapkamatok (%): MNB 6,25 ECB 0,75 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

2012.11.23 3ho 6 ho 12 ho
ESPA Stock America 53.953,41 -2,10% 4,16% 9,04%
ESPA Stock Global 17.596,21 -1,51% 4,12% 7,29%
ESPA Stock Europe Active 33.025,02 4,04% 5,89% 10,24%
ESPA Stock Japan 16.495,75 -6,64% -10,24% -71,91%
ESPA Stock Europe-Emerging 30.575,52 -1,26% 6,32% 2,09%
ESPA Stock Global Emerging-Market 4469717 -0,45% -1,61% 2,43%
ESPA Stock Europe Properties 56.201,75 2,12% 3,38% 17,11%
ESPA Stock Brick (EUR) 95,06 -2,10% 5,63% 6,33%
ESPA Cash Euro-Plus (EUR) 112,41 0,49% 1,11% 3,36%
ESPA Bond Intemational 6.292,74 -2,30% -7,76% -4,93%
ESPA Bond Euro Corporate 46.498,69 3,12% -1,44% 2,20%
ESPA Bond Emerging-Markets 51.031,81 3,42% 3,03% 4,25%
ESPA Bond Europe (EUR) 137,48 1,24% 3,36% 10,44%
ESPA Bond Dollar (USD) 130,94 0,04% 0,66% 1,66%
ESPA Bond Doallar Corporate (USD) 172,32 1,96% 6,27% 10,40%
ESPA Cash Corporate Plus 35.351,63 2,82% -2,50% -2,39%
ESPA Cash Dollar (USD) 134,31 0,17% 0,27% 0,47 %
ESPA Cash Emerging Markets 35.376,77 2,14% -1,93% -3,07%
ESPA Stock Adriatic 916,12 4,98% -3,98% -15,16%
ESPA Stock Agricultural 2.374,09 -1,84% 0,47% 2,08%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 1.823,86 -1,74% -1,81% -3,87%
ESPA Stock Commodities 29.542,09 -1,40% -1,46% 0,60%
ESPA Stock Istanbul 113.233,03 2,93% 18,22% 32,93%
ESPA Stock Pharma 32.108,90 -1,74% -2,15% 10,60%
ESPA Stock Russia 1.843,41 -4,26% -0,59% -10,38%
ESPA Stock Techno 7.463,03 -7,24% 6,90% 5,25%
ESPA WWF Stock Umwelt 19.453,59 -6,37% 6,44% -35,06%
ERSTE T6kevédett Pénzpiaci 2,0966 1,58% 3,42% 6,67%
ERSTE Ingatlan 1,9803 1,88% 3,89% 791%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1,2257 2,56% 6,17% 10,91%
ERSTE Valogatott Alapok Alapja 1,1531 1,16% 3,54% 3,10%
ERSTE Nyiltvégli Hazai Indexkdvet6 Alap 1,0668 0,48% 6,73% 1,44%
ERSTE T6ke-€s Hozamvédett Alap 13626,0 1,63% 3,41% 6,89%
ERSTE XL Kotvény Alap 1,5735 4,18% 13,29% 18,67%
ERSTE Kozép-Eurdpai Részvény Alap 1,7805 1,71% 9,95% 4,07%
ERSTE Révid Kétvény 2,6203 3,40% 9,06% 14,50%
ERSTE € Pénzpiaci 1,1042 0,41% 0,97% 217%
ERSTE $ Pénzpiaci 1,0809 0,55% 1,17% 2,42%
ERSTE Tokevédett Likviditasi Alap 1,483367 1,46% 3,09% 6,17%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1,1793 0,96% 2,17% 4,52%

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.



o
ERSTE 5 Panorama 2012. november 26.

BEFEKTETESI ZRT.

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 kévetkezoOket 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 Boldizsar Péter 1-235-5114 Farkas Laszl6 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 Laszlé 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 informéaciok az Erste Befektetési Zrt. - 1138 Budapest, Népfiirdé u. 24-26., tev. eng. szam: E-111/324/2008 és
11l/75.005-19/2002 (Tarsasag) altal hitelesnek tartott forrdsokon alapulnak, de azokért a Tarsasag szavatossagot vagy felel6sséget nem
vallal. A kiadvanyban foglaltak nem minGsithet6k befektetésre valdé 6sztbnzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére,
vételére, eladasara vonatkozo felhivasnak vagy ajanlatnak. A t6kepiaci és makrogazdasagi helyzetet, a befektetések és azok hozamai
alakulasat olyan tényezék alakitiak, melyre a Tarsasagnak nincs befolyasa, a befekteté altal hozott déntés kbvetkezményei a Tarsasagra
nem harithatok at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy részleges — felhasznalasa, t6bbsz6rézése, publikalasa, atdolgozasa, terjesztése
kizarélag a Tarsasag elbzetes irasos engedélyével lehetséges. A kiadvany kiadasa iddpontiaban érvényes. Tovabbi részletek:
www.erstebroker.hu, lgyletek el6tti tajékoztatasrol szolo Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fliggetlenségének elémozditasat célzé jogi kbvetelményeknek megfeleléen késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldz6 (igyletkbtésre vonatkozo tilalom.



http://www.erstebroker.hu/
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