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Index ujrasulyozasok hatasai a régiéban

Tobb indexcsalad ujrasulyozasa is a napokban zajlik, aminek tobb esetben hazai részvényekre is
érint. A héten keriill publikalasra a BUX 0j Osszetétele, a CECE index paramétereit szerdan
publikaljak, mig a STOXX indexcsaladban mar tortént is két Magyarorszagot is érint6 valtoztatas. Az
MSCI esetében ujrasulyozasrél még nem, de fontos médszertani valtozasrél mar szé van, ami még
tovabb névelné a Richter esélyét az MSCI indexcsaladba valé visszakeriilésre.

Magyar vonatkozasa is van a STOXX index valtozasanak

- A STOXX indexcsalad esetében a legfontosabb valtozas, hogy Csehorszagot fejlett orszagnak
mindsitették. Ennek eredményeként a STOXX Europe 600 Indexbe szeptember 23-atél bekertl a CEZ
és a KOMERCNI BANKA is, mikézben tobbek kdz6tt az osztrdk Verbund és a Raiffeisen is kikertlt az
indexbdl.

- Magyar részvényeket is érintenek a STOXX index valtozasai, ugyanis a STOXX EU Enlarged 15 Index
Osszetételébdl az OTP és a Magyar Telekom is torlésre kerll szeptember 23.-aval. Azonban
szamitasaink szerint egyik részvény kikeriilése sem fog jelentds eladdi nyomast el6idézni, ugyanis
kevés alapkezeld kdveti ezt az indexet.

0 Az OTP esetében nagysagrendileg 48 ezer darab részvény érintett a Bloomberg adatai
szerint, ami elenyészd a napi tébb, mint 700 ezer darabos forgalomhoz képest. A Magyar
Telekom esetében korllbellil 100 ezer darab részvény lehet érintett, de a forgalomhoz
képest ez sem jelentés, hiszen itt is 700 ezer részvényt meghalad6é atlagos napi
forgalomrél beszélhetlink.

0 A STOXX EU Enlarged 15 Index csaladot érint§ valtozasokat foglaltuk dssze a kdvetkezd
tablazatban.
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Valtozhat az MSCI kritérium rendszere

- Jo hirt kaptunk a Richterrel kapcsolatban. Az MSCI szandékaban all eltéréini a standard indexekre
vonatkoz6 szigorubb kritériumot, s helyette csak a kevésbé szigoru ,small cap” indexekre vonatkozo
kritériumot hasznalna a jévében, mar a novemberi index fellilvizsgalattdl. igy kisebb valdszinliséggel
fordulhatna el6, hogy fontos részvények kiesnek az indexekbdl. A kdzlemény 6 céget nevesit, kéztik a
Richtert. Az MSCI a befektet6i kozosség véleményét kéri a tervezett valtozassal kapcsolatban, amelyet
szeptember 30-ig lehet megkuldeni neki. ValdszinUsitjik, hogy a valtoztatasokkal a befekteték egyet
fognak érteni. Raadasul a szamitasaink szerint a Richter juliusban és augusztusban is teljesitette a
szigorubb likviditasi kritériumot, igy nagy valdszinliséggel novemberben amugy is visszakerilne a
standard indexekbe. Ha a valtozas bekdvetkezik, akkor gyakorlatilag mar most tényként lehet kezelni,
hogy visszakeril a Richter az MSCI indexekbe. A hir pozitiv, de jelentés arfolyamhatast nem kellene,
hogy okozzon, hiszen csak az lett még valészinlibb, amit amugy is vartunk.

- A BETa papirokat (AXA, E.ON, ARCELORMITTAL) érint6 index véltozasokat kiilén Fékuszban
mutatjuk be.

Befektetesi hitel euroban és forintban is!

e kulfsldi papirokkal napon tdl, de
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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 kdvetkez6ket 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 adossag

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 mikodésébdl 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
elkdvetkezd években csokkeni fog.

A magas EV/EBITDA mutaté a kévetkezbket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (ii) a cég bruttd készpénztermelése az elkdvetkezé
években ndévekedni 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
hitelez6k 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:
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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
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