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BUX 18,594 0.6% MOL 14,320 0.5% Commerzbank 10.3 4.4% EUR/HUF 297.80 0.1% Olaj($) 954 2.3%
DAX 9,196 -0.1% Richter 4,310 -1.1% BMW 829 0.2% EUR/USD 1.3482 0.3% Arany ($) 1,243 0.1%
S&P 1,796 0.8% OTP 4,441 2.0% Nokia 59 02% USD/HUF 220.99 -0.1% 10Y hozam 591 6.0

elbzb napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Latvanyos emelkedés Amerikaban

- Megallta az arany esése

- Visszakorrigalt a dollar

- Mérsékelt emelkedés Azsiaban

- E-Star publikalta az uj részvényesi struktarat
- Uj gyarat alapit a MOL

- Mérsékelt emelkedésre szamitunk ma

Erste kommentar

Janet Yellen-t a szenatus banki bizottsaga is tAmogatja, tegnaptol hogy a Fed elndke legyen, amely
kiilonben nem tul nagy meglepetés. A piacok ujra pozitiv modba kapcsoltak, még ha ebben az
esetben a rakétak csak kisebb tolo erdt fejtenek, ki mint korabban. A DOW Jones ipari atlagindexnek
igy is sikeril torténetében eldszor 16 000 pont f616tt zarnia, de a kordbbi napon beliili csticsot nem
sikertil megdontenie. Hasonld csodat nem lathatunk az S&P500 és a DAX esetében, de azok is a
csticsok kozelében tartdzkodnak. Amint a 20 napos kozelébe érkezett az arfolyam a vezetd indexek
esetében, azonnal jelentésebb emelkedést tudtak felmutatni, anélkiil, hogy megérintették volna a
kritikus mozgdatlagot. Vagyis tovabbra is nagy a vételi erd, annak ellenére, hogy hamarosan jon a
»lapir”, s részvényindexek értékeltsége sem mondhatd mar olcsonak (persze még nagyon draganak
sem). Ugyanis példaul az eléremutatd P/E rata a 8 éves atlag folott mozog, de a korabbi csticsokat
még nem érte el. Vagyis a technikai kép tovabbra is biztat6. A BUX esetében a helyzet mas. Itt
tovabbra is a bikai €¢s medve piac hatdrmezsgyéjét jelentd 200 napos mozgodatlag koriil oszcillalunk.
Most éppen alulr6l tdmadunk folfelé.

Befektetési jegyek széles valasztéka a NetBrokerben!

> Tovabbi informaciok
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Ma megjelené fontos adatok Idépont Varakozas

GDP (3. negyedév WDA, év/év, végleges, tény) Németorszag 08:00 0,6% 0,6%

GDP (3. negyedév NSA, év/év, végleges, tény) Németorszag 08:00 1,1% 1,1%

Kormanyzati kiadasok (3. negyedév, tény) Németorszag 08:00 0,6% 0.5%

Epitsipan beruhazasok (3. negyedév, tény) Németorszag 08:00 2,6% 2.4%

IFO (zeti hangulat index (november) Németorszag 10:00 1074 107,7
USA:

A Nasdaq 1,22%-ot, a S&P 0,82%-ot, a Dow 0,69%-ot emelkedett.
A Dow index 16.010 pontos értékkel el6szor zart 16.000 pont folott.
A szenatus banki bizottsaga jévahagyta Janet Yellen jeldlését a Fed élére.

A vart 335 ezer Uj munkanélkilivel szemben minddssze 323 ezer f6t regisztraltak az USA-ban,
novemberben. A tartdés munkanélkili segélykérelmek szama 2876 ezer fére emelkedett a mult havi
2810 ezer férél és a vart 2870 ezer fével szemben.

A beszerzési menedzserindex értéke az el6z8 havi 51,8 pontrdl 54,3 pontra emelkedett és ezzel
felllmulta az 52,3 pontos varakozast.

Ma nem jelennek meg fontosabb adatok a tengerentulrol.

Eurépa:

Mario Draghi némilegleh(itétte a negativ betéti kamatlabbal kapcsolatos varakozasokat, miutan azt
nyilatkozta, hogy bar a legutdbbi Ulésen targyaltdk ennek a lehetségét, de azdta nem tortént Uj
fejlemény ennek kapcsan.

A varakozasoknak megfelel6 lett a reggel megjelent harmadik negyedéves végleges német GDP
adat. Munkanapokkal igazitva 0,6% volt a névekedés az el6z6 évhez képest, mig a szezonalisan
nem igazitott érték 1,15-os ndévekedést mutatott.

A harmadik negyedévben a kormanyzati kiadasok a vart 0,3%-os éves bdvilésnél nagyobb
mértékben 0,5%-kal ndvekedtek. Az épitbipari kiadasok 2,45-os éves bdévilése szintén
meglepetésnek szamitott.

Az IFO hangulatindexet 10 6rakor fogjak publikalni, a varakozasok szerint 107,7 pontra emelkedhet
az index értéke az el6z6 havi 107,4 pontrdl.

Olaj, arany:

Tegnap mar csak 0,14 szazalékkal értékel6dott le a nemes fém arfolyam, ma pedig 0,99 dollaros
emelkedést mutat a reggeli érakban. Kildnben kézben az EUR/USD arfolyam is emelkedett, amely
pozitivan szokott hatni az arany arfolyamara. Kilénben az elemz8k nagyon pesszimistava valtak az
aranyar tovabbi mozgasat tekintve, hiszen 19 szerint a jové héten tovabb esik az arfolyam, 9 szerint
emelkedni fog és harom szavaz a stagnalasra. Mi azt gondoljuk, hogy rovid pihend utan tovabb
csokkenhet az arany ara egészen 1 100 dollar ala, de kdzben sok megalld lesz. llyen példaul a
korabbi lokalis minimum 1 200 dollarnal.



5
ERSTE 5 Panorama 2013. november 22.

BEFEKTETESI ZRT.

- Az olaj arfolyama tegnap nagyot, 2,3 szazalékot emelkedett a dollar gyengiilés hatasara. Ugy tinik,
hogy az olaj jobb allapotban van, mint gondoltuk, hiszen korabban a dollarer6sédésre mar nem
reagalt arfolyamcsodkkenéssel csak stagnalassal. Ma az arfolyam 28 centes csdkkenést mutat a
reggeli 6rakban.

| Kereskedés olajjala BET-en?

Erste WTI Qil Cerifikatok > Részletek

Devizak:
- A forint enyhén gyengult az eurdval szembe, a nyité 297,64-es arfolyamrél nap végére 297,8-ig
emelkedett, ezzel a 200 napos mozgoatlagtol kezdett eltdvolodni.

- A szerda esti dollarer6sddés utan korrekcid kovetkezett az EUR/USD arfolyamaban, aminek
eredményeként 1,3439-rél 1,3483-ra emelkedett az arfolyam, mig a napi minimum 1,34 volt. Az eurd
visszabb er6stdéséhez hozzajarult, hogy Mario Draghi tegnap azt nyilatkozta, hogy semmilyen Uuj
fejlemény nincs a negativ betéti kamat bevezetésével kapcsolatban.

Tavol-Kelet:
- A Nikkei 0,1%-ot, a Hang Seng 0,5%-ot emelkedett, mig a Shanghai index értéke 0,5%-kal csdkkent.

- A Sharp tébb, mint 8%-ot emelkedett, miutan megjelent a hir, hogy a ZTE szamara fog LCD
paneleket szallitani.

Hataridés piacok:
- Jellemzéen a pozitiv tartomanyban tartézkodnak a hataridés indexek.

BUX Index (napi felbontas) EUR/HUF (napi felbontas)
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BUX (pont) 18,662 18,662 18,407 18,492 EUR/HUF 297 .64 297.85 297.25 297.58
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Nemzetkozi részvényindexek

valtozas valtozas
zaro érték napi 52 hét zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 16,010 0.7% 24.7% WIG 20 2,582 -0.5% 8.7%
Nasdaq Composite 3,969 1.2% 35.6% PX 1,012 -0.2% 5.1%
Nasdagq 100 3,403 1.1% 30.9% Hang Seng 23,690 0.5% 9.0%
FTSE 100 6,681 0.0% 15.4% Russell 2000 1,120 1.8% 40.2%
RTX 2,021 0.5% -0.9% Nikkei 15,382 0.1% 64.2%

BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas véltozas

zaréar napi 52 hét zaréar napi 52 hét
Adidas 89.15 1.2% 35.9% E.On 14.08 2.0% 0.8%
Arcelormittal 12.53 0.8% 8.1% Fiat 5.88 0.9% 71.9%
Axa 18.83 2.1% 53.0% Infineon 7.21 0.2% 22.5%
Banco Bilbao 8.38 0.3% 30.3% Linde 145.85 -0.4% 13.0%
Banco Santander 6.38 0.6% 10.5% Lufthansa 15.71 1.9% 26.1%
BASF 76.58 0.1% 15.3% Nokia 5.93 0.2% 135.3%
Bayer 96.06 2.0% 40.0% Siemens 96.33 -0.1% 27.8%
BMW 82.89 0.2% 26.3% Telefonica 12.13 0.3% 18.7%
BNP Paribas 54.11 0.4% 29.1% Thyssenkrupp 18.72 -1.5% 13.5%
Commerzbank 10.30 4.4% 0.6% Total 44.46 0.2% 16.1%
Daimler 59.80 0.6% 63.1% Unicredit 526 2.0% 48.5%
Deutsche Bank 33.87 0.7% 1.5%

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

Vallalati hirek

- A MOL tegnap bejelentette, hogy kozos vallalatot hoz létre a Japan JSR céggel a gépjarmi gumi
gyartasahoz alapanyagot készit6 gyarat hoznak létre szintetikus autégumi gyartasara. A 60 000 tonna
migumi alapanyaga a MOL-TVK butadién gyarabdl kertil majd ki, amelynek épitését nem rég kezdte meg
a vallalat. A hir pozitiv, de nincs jelent6s arfolyam hatasa.

- E-Star publikalta az uj részvényesi strukturat, amelyben Sods Csaba befolyasa 14,63 szazalékra
csokkent a korabbi 24,34 szazalékrol, mikdzben az allam 12,35, az OTP 18,73, az Allianz pedig 13,21
szazalékra novelte befolyasat a cégben. A publikalt szamok alapjan, ugy tlnik, hogy tébb mint a
kibocsatott részvények fele bevonasra keril késébb, mivel az E-Star-hoz koétheté cégekhez kertilt.
Szamitasaink szerint végul az Uj részvényszam 21.3 millié darab koril alakulhat.

ne) MOL kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tul is!

Erste MOL Certifikatok > Részletek
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ERSTE ajanlasok
zaréar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Ceélar
ANY 616 -06%  38.7% 13,957 fellilvizsgalat alatt 2013.02.18 felllvizsgalat alatt
Egis 27,910 -02%  63.7% 3,292 Tartas 2013.10.01 28,000
E-Star 156 0.0% -64.1% 0 fellilvizsgalat alatt 2011.05.17 feltlvizsgalat alatt
FHB 384 -0.3% -13.7% 7,138 Tartas 2013.09.19 351
Magyar Telekom 278 0.7% -29.6% 2,612,202 Csokkentés 2013.09.25 285
MOL 14,320 05% -16.4% 37,481 Tartas 2013.01.28 18,700
OTP 4,441 20% 14.8% 641,836 Tartas 2013.09.19 4,600
PannErgy 299 14% -50.0% 7,004 felulvizsgalat alatt 2013.02.20 felllvizsgalat alatt
Richter 4,310 -11%  16.6% 1,048,649 Vétel 2013.10.01 4,780
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaro érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 21 14%  36.7% USA 10 éves 2.77% -1.1 109.4
Tavkozlés 49 0.0% 14.1% EMU 10 éves 1.74% 2.7 31.0
Olaj 1,492 11%  24.0% Magyar 10 éves 5.91% 6.0 -99.0
Gyobgyszer 461 05% 28.1% Japan 10 éves 0.63% -0.4 -11.4
Szallitmanyozas 7173 11%  43.5% USA 5 éves 1.36% -0.3 68.1
Félvezet6 87 11%  30.2% EMU 5 éves 0.66% 1.9 22.0
Kézszolgaltatd 39 02% 13.2% Magyar 5 éves 4.88% 2.0 -147.0
Kiskereskedelem n.a. n.a. n.a. Japan 5 éves 0.20% -0.4 1.3
Hadiipar 2,425 1.8% 52.3% EMU 3 honapos 0.07% 0.5 5.0
Magyar referenciahozamok
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Fontosabb instrumentumok arfolyamanak alakulasa
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Alap eszkozérték hozam

2013.11.20 3ho 6 ho 12 ho
ESPA Stock America 70,007.70 6.66% 4.28% 27.94%
ESPA Stock Global 21,815.78 5.29% 2.87% 22.98%
ESPA Stock Europe Active 40,430.17 3.68% 2.39% 22.59%
ESPA Stock Japan 22,252.33 4.36% 2.41% 32.61%
ESPA Stock Europe-Emerging 33,448.29 7.33% -1.92% 8.06%
ESPA Stock Global Emerging-Market 47,216.05 8.23% -5.53% 4.34%
ESPA Stock Europe Properties 67,832.05 5.14% -1.72% 20.38%
ESPA Stock Bric (EUR) 92.71 4.93% -5.87% -3.66%
ESPA Reserve Euro Plus (EUR) 113.90 0.51% 0.46% 1.35%
ESPA Bond Intemational 597217 -0.31% -2.61% -1.42%
ESPA Bond Euro Corporate 51,014.36 0.87% 2.32% 8.25%
ESPA Bond Emerging-Markets 51,400.43 1.58% -3.86% -0.38%
ESPA Bond Europe (EUR) 140.44 1.85% 0.11% 1.98%
ESPA Bond Dollar (USD) 127.97 1.17% -1.57% -2.54%
ESPA Bond Doallar Corporate (USD) 168.54 2.38% -2.86% -2.52%
ESPA Cash Corporate Plus 38,773.05 0.22% 3.28% 8.50%
ESPA Reserve Dollar (USD) 134.37 0.09% 0.03% 0.04%
ESPA Cash Emerging Markets 36,994.17 1.21% -1.70% 3.46%
ESPA Stock Adriatic 1,042.38 -2.05% -1.10% 13.11%
ESPA Stock Agricultural 2,530.23 5.80% -3.71% 5.42%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 1,951.13 5.79% 4.27% 6.02%
ESPA Stock Commodities 31,752.56 4.20% -1.28% 6.57%
ESPA Stock Istanbul 109,355.09 -1.51% -26.48% -5.84%
ESPA Stock Pharma 42,351.60 6.02% 5.40% 31.01%
ESPA Stock Russia 1,995.67 6.31% 3.05% 7.94%
ESPA Stock Techno 9,553.68 7.61% 5.97% 26.10%
ERSTE WWF Stock Umwelt 98.13 13.42% 11.07% 41.38%
ERSTE T6kevédett Pénzpiaci 2.1909 0.77% 1.82% 4.59%
ERSTE Ingatlan 2.1009 1.21% 2.68% 6.20%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1.3153 1.83% 3.09% 7.42%
ERSTE Valogatott Alapok Alapja 1.2433 2.85% 3.73% 7.38%
ERSTE Nyiltvégli Hazai Indexkdvet6 Alap 1.0997 1.41% -1.90% -0.17%
ERSTE Tokevédett Kamatoptimum 1.3290 2.01% 3.27% 7.42%
ERSTE XL Kotvény Alap 1.7692 5.17% 0.67% 12.31%
ERSTE Kozép-Eurdpai Részvény Alap 1.891 1.26% 3.77% 3.37%
ERSTE Révid Kétvény 2.8667 2.45% 3.81% 9.62%
ERSTE € Pénzpiaci 1.1139 0.14% 0.34% 0.91%
ERSTE $ Pénzpiaci 1.0944 0.17% 0.42% 1.28%
ERSTE Tokevédett Likviditasi Alap 1.543724 0.69% 1.62% 4.15%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1.2148 0.66% 1.36% 3.06%

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

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/

