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Dow Jones index atsulyozas index

Marcius 18-i zaréar mellett keriil sor a Dow Jones index atsulyozasara, ami tobb részvény életében is
valtozast hozz. Az Apple végre valahara tagsagot nyer, mig a Visa sulya jelentésen csdokkenni fog a
4:1 aranyu részvényfelaprézas hatasara.

Legutébb ekkora felfordulas 2013 szeptemberében volt a Dow Jones indexbe, amikor is a Visa, a Goldman
Sachs és a Nike tri6 bekerilt az indexbe, a Hewlett-Packard, Bank of America és Alcoa karara.

Arfolyam Jelenlegi suly* Uj suly valtozas
Visa Inc/részvényfelaprézas utan 265.2/66.3 9.64% 2.51% -7.13%
International Business Machines Corp 265.20 5.74% 5.97% +0.23%
Goldman Sachs Group Inc 157.81 6.64% 6.91% +0.27%
3M Co 182.71 5.90% 6.14% +0.24%
Boeing Co 162.26 5.54% 5.77% +0.22%
Chevron Corp 152.42 3.74% 3.89% +0.15%
United Technologies Corp 102.91 4.27% 4.44% +0.17%
Exxon Mobil Corp 117.40 3.06% 3.19% +0.12%
McDonald's Corp 84.26 3.50% 3.64% +0.14%
Johnson & Johnson 96.29 3.62% 3.77% +0.15%
Caterpillar Inc 99.53 2.91% 3.02% +0.12%
Travelers Cos Inc 79.91 3.81% 3.96% +0.15%
American Express Co 104.73 2.88% 2.99% +0.12%
Procter & Gamble Co 79.11 2.96% 3.08% +0.12%
Home Depot Inc 81.54 4.09% 4.26% +0.17%
Wal-Mart Stores Inc 112.56 2.98% 3.10% +0.12%
NIKE Inc 82.07 3.51% 3.65% +0.14%
UnitedHealth Group Inc 96.51 4.09% 4.25% +0.17%
Walt Disney Co 112.46 3.75% 3.90% +0.15%
El du Pont de Nemours & Co 103.09 2.86% 2.98% +0.12%
JPMorgan Chase & Co 78.77 2.18% 2.27% +0.09%
Merck & Co Inc 59.96 2.06% 2.14% +0.08%
Verizon Communications Inc 56.58 1.73% 1.80% +0.07%
Coca-Cola Co 47.51 1.48% 1.54% +0.06%
Microsoft Corp 40.69 1.53% 1.59% +0.06%
AT&T Inc / Apple 32.78/124.51 1.19% 4.71% +3.52%
Pfizer Inc 33.78 1.23% 1.28% +0.05%
General Electric Co 25.17 0.92% 0.95% +0.04%
Intel Corp 31.70 1.15% 1.20% +0.05%
Cisco Systems Inc 28.66 1.04% 1.08% +0.04%

Forras: Bloomberg, Erste szamitas
*2015.03.10-i zardarral kalkulalva

A mostani atsulyozas elézményei egészen tavaly junius 9-éig nyulik vissza, amikor 7:1 aranyu
részvényfeldarabolasrol hatarozott az Apple menedzsmentje. A Dow Jones index arfolyam sulyozasu (minden
részvénybdl 1 darab kerll be az indexbe az arfolyama alapjan) ugyanis nem engedhette meg, hogy az akkor
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még 650 dollar kérnyékén forgd papir bekeriljon az indexbe. Ha rapillantunk a most kikerilé AT&T és az
Apple jelenlegi arara és a képviselt sulyara, akkor jol latszik a differencia. Gondoljunk csak bele, hogy egy 650
dollaros papir akar a 15-20%-at is kitehette volna az indexnek.

Miért ilyen fontos ez az érték? Nos, a Dow Jones indexet kdvetdé ETF-ek eszkdzértékét is ilyenkor at kell
varialnia a piaci szerepl6knek. A Dow Jones indexet kdvetd ETF alapok 70 milliard dollarnyi eszkdzt tartanak.

Ha ehhez a szamhoz tarsitjuk az Uj sulyokat, akkor azt kapjuk, hogy az el6bb emlitett alapokba az Apple
részvény atlagos napi forgalmanak (57,7 milli6 darab) felét kell megvenniiik, mig a Visa esetében az
atlagos napi forgalom (2,55 milli6 darab) kicsivel tébb, mint 3-szorosat kell eladniuk a piaci
szereploknek.

Ki lehet a kovetkez6?

A kiesG6 szerepét megnyer6 AT&T mellett kordbban lehetett arrdl is hallani, hogy a Cisco-nak is van
félnivaldja. A folyosdi pletykak szerint a kdvetkezé atsulyozas soran akar ki is kerulhet a telekommunikacios
tarsasag, hogy helyet csinaljon a friss belép6nek, aki nem mas lehet majd, mint Warren Buffett egyik kedvenc
cége, a Wells Fargo, vagy esetleg maga a résztulajdonos Berkshire Hathaway.

Utébbi esetében természetesen nem a 217.400 dollaros ,A” részvénysorozatra kell majd gondolnunk, hanem
a ,,B” sorozatra, amely 143 dollar kérnyékén forog jelen pillanatban.

A képet arnyalhatja, hogy egy ilyen Iépésnek kdszdnhetéen tulsagosan nagyra hizna a pénzigyi cégek
részaranya az indexen belll, lasd az alabbi tablazatot.

Szektorsulyok a Dow Jones indexben

Szektor Suly

Pénziigy 25,20%
Ipar 19,49%
Szolgaltato 14,23%
Egészségiigy 10,94%
Technolégia 9,51%
Fogyasztasi javak 7,99%
Olaj és gaz 6,91%
Telekommunikacié 2,98%
Nyersanyag 2,76%

Forras: www.djindexes.com
*A sulyok februar végi arak mellett kerliltek kiszamitasra

P500 index forintban, long és short iranyban is!
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Fogalmak

P/E = P | EPS = Price / Earning Per Share = A részvényarfolyam osztva az egy részvényre juté eredménnyel

EPS = A vallalat netté eredménye osztva a forgalomban levd részvények szamaval

Megmutatja, hogy a részvényvasarlassal eszk6zolt befektetéslink hany év alatt téril meg netté eredmény szinten.

Az alacsony PE mutato a kdvetkezdket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) az eredménye csokkenni fog az adott vagy az elkdvetkez6
években.

A magas PE mutaté a kovetkezbket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (i) magas eredménybdviilés varhaté az adott és/vagy az
elkdvetkezd években.

EV/EBITDA = Enterprise Value / Earnings Before Interest Tax Depreciation and Amortization

EV = Piaci kapitalizacio+ nett6 adéssag

Piaci kapitalizacié = Részvény szam szorozva az arfolyammal

Nett6 adossag = ROvid és hosszu tavu addssag dsszege minusz a cég készpénzallomanya

EBITDA = Operativ eredmény és az amortizacié dsszege

Operativ eredmény = A netté eredmény, a kisebbségi részesedés, az ado és a pénzlgyi eredmény 6sszege = Az értékesités arbevétele
csokkentve a cég mikddési kdltségeivel.

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

Az alacsony EV/EBITDA mutatoé a kdvetkez6ket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) a cég bruttd készpénztermelése az elkdvetkezd
években csokkeni fog.

A magas EV/EBITDA mutaté a kovetkezdket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (ii) a cég bruttd készpénztermelése az elkdvetkezd
években ndvekedni fog.

P/BVPS = Price per Book Value Per Share = A részvényarfolyam osztva az egy részvényre juté konyvszerinti eszkozértékkel
BVPS = Book Value Per Share = Kényvszerinti érték osztva a részvényszammal

Kdnyvszerinti érték = A cég sajattékéje

Megmutatja, hogy hanyszorosat fizeti a piac a tulajdonolt eszkézok 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 kovetkezdket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) a sajattékére vetitett megtériilés — azaz a netté
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 kdvetkezdket jelentheti: (i) tilarazott a részvény; (ii) a sajattékére vetitett megtériilés — azaz a netté eredmény
osztva a sajat t6kével — 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 kozott varjak tézsdei megbizasait telefonon:

Angyal Krisztian 1-235-5852 Farkas Laszlo 1-235-5895 Kis Daniel 1-235-5873
Balog Eniké 1-235-5114 Hahn Gabor 1-235-7564 Kovacs Zsolt 1-235-5175
Barath Tibor 1-235-5854 Hanzli Judit 1-235-5886 Lojis Laszlo 1-235-5849
Bereczk Zoltan 1-235-5860 Kababik Jozsef 1-235-5124 Racz Gabor 1-235-5857
Bézsenyi Zoltan 1-235-5855 Kéri Lajos 1-235-5874 Varju Péter 1-235-5111
Czene Tamas 1-235-5121 Kincse Aron 1-235-5858 Visnyai Zoltan 1-235-5153

Honlap: www.erstebroker.hu, www.erstemarket.hu e-mail: erstebroker@erstebroker.hu

A kiadvanyban foglalt informéaciék az Erste Befektetési Zrt. - 1138 Budapest, Népfiirdé u. 24-26., tev. eng. szam: E-111/324/2008 és
111/75.005-19/2002 (Tarsasag) altal hitelesnek tartott forrasokon alapulnak, de azokért a Tarsasag szavatossagot vagy felel6sséget nem
véllal. A kiadvanyban foglaltak nem minGsitheték befektetésre valé 6szténzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére,
vételére, eladasara vonatkozo felhivasnak vagy ajanlatnak. A tékepiaci és makrogazdasagi helyzetet, a befektetések és azok hozamai
alakulasat olyan tényezbk alakitiak, melyre a Tarsasagnak nincs befolyasa, a befekteté altal hozott déntés kbvetkezményei a Tarsasagra
nem harithaték at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy részleges — felhasznalasa, tobbsz6rézése, publikalasa, atdolgozasa, terjesztése
kizardlag a Tarsasag elbzetes irdsos engedélyével lehetséges. A kiadvany kiadasa id6pontjaban érvényes. Tovabbi részletek:
www.erstebroker.hu, tgyletek el6tti tajekoztatasrol szol6 Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fiiggetlenségének elémozditasat célzd jogi kdvetelményeknek megfelel6en késziilt, nem
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