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EUR/HUF 282,95 0,2% Olaj ($) 97,0 0,2%

EUR/USD 1,2900 0,4% Arany ($) 1.731 0,1%

BUX 18.635 0,2% MOL 17.860 -1,3% Commerzbank 1,6 62%
DAX 7.344 0,5% Richter 39.500 1,3% BMW 60,6 1,9%
S&P 1437 0,2% OTP 4.025 1,4% Nokia 22 18%

USD/HUF 219,33 -0,1% 10Y hozam 7,27 -8,0

elbzb napi zaré adatok
Piaci attekintés

- A mai Fed Ulésre koncentral a piac

- Stagnalt az arany és az olaj arfolyama

- A német alkotmanybir6sag dontése gyengitette a dollart

- Vegyes kép az azsiai piacokon

- Koétvényprogramot indit a MOL

- Felszamolasi eljarast kezdeményeznek az E-Starral szemben

- Szinten maradé arakra szamitunk ma

> Részletek

Erste kommentar

Rovid fellendiilést hozott a német alkotmanybirésag vartnak megfeleld dontése. Az indexek a korabbi kitorést
kovetéen a nap végére enyhén tovabb emelkedtek. A korabbi ellenallas szintek most mar tamaszok, ezért jo
lenne eltavolodni téluk és nem visszaesni ezek ala, ugyanis az utdébbinak negativ Gzenete lenne a folytatas
tekintetében. Az elébbiben viszont a Fed segithet, akkor, ha ma tényleg valamiféle mennyiségi lazitast jelent
be. Erre viszont csak a magyar piac zarasat kdvetéen, este keriilhet sor. igy ma kivarés, lapos kereskedésre

szamitunk a magyar bdrzén.

| Kbvesse az arfolyamokatminden pillanatban!

Erste MobilTézsde

> Részletek



http://www.erstemarket.hu/pages/mi-a-myerstemarket
http://erstebroker.hu/hu/erste_mobiltozsde.html
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Ma megjelend fontos adatok Id6pont El6z6 Varakozas
Termel6i arindex (augusztus, év/év) USA 14:30 0,5% 1,6%
Termel&i arindex élelmiszer és energia nélkil (augusztus, év/év) USA 14:30 2,5% 2,6%
Friss munkanélkiilisegély kérelmek (szeptember 8) USA 14:30 365 ezer 370 ezer
Tartés munkanélkilisegély kérelmek (szeptember 1) USA 14:30 3322 ezer 3318 ezer
Fed kamatmeghatarozo ulés (szeptember 13) USA 18:30 0,25% 0,25%
Havi jelentés a koltségvetés helyzetérdl (augusztus) USA 20:00 -$134,1 milliard -$170,0 milliard
USA, Eurépa:

Enyhe pluszban zartak tegnap a vezet6 tengerentuli mutaték, de a kereskedés soran végig egy sziik
savban oldalaztak az indexek. A kivaras folytatodott a mai Fed Ulést kdvetd sajtotajékoztatd elétt
(Dow 0,07%, Nasdaq 0,31%, S&P500 0,24%).

A varakozasoknak megfeleléen az Apple bemutatta az uj, iPhone 5 névre hallgaté késziilékét, amely
vékonyabb, nagyobb és erdsebb lett a korabbi modellhez képest. Az Apple bejelentése sem tudta
érdemben elmozditani a piacokat, a papir arfolyama 1,4%-o0s pluszban zart.

A tegnapi nap legfontosabb eseménye azonban a német alkotmanybirésag dontése volt, amely a
varakozasoknak megfeleléen jogszerlinek talalta a valsagkezel6 alapot (ESM) és a fiskalis paktumot.
AZ ESM életbe Iépésével kapcsolatban feltételeket tamasztott a testiilet, a német hozzajarulas nem
haladhatja meg a 190 milliard eurét. A masik feltétel pedig, hogy a kifizetéseket a német parlament
mindkét hazanak el kell fogadnia.

A mai nap legfontosabb eseménye a Fed dontés (18:30-kor) és az ezt kovetd kommentar (Bernanke
20:15-kor tart sajtétajékoztatot), ezen kivil a termel6i arindex augusztusi alakulasat, és a szokasos
heti munkanélkiili segélykérelmeket hozzak nyilvanossagra a tengerentulon.

Olaj, arany:

Tovabb oldalaz az arany kurzusa, a Fed dontés el6tt kivarnak a befekteték. Tegnap 1.729-1.747
dollar k6zott araszolt a kurzus, de zarasra nem tudott elmozdulni. Négy napja tart az oldalazas, ami
nem meglep6 a mult heti emelkedés utan. A technikai kép tovabbra is kedvez8, ezért nagyobb a
valészinlisége a pozitiv kitdrésnek.

A kbolaj arfolyama a 200 napos mozgdatlag felett oldalazott a tegnapi kereskedés soran. Napon belll
96-98 dollar kdzo6tt mozgott az arfolyam, és ma is folytatédhat az oldalazas.

Az olajkészletek a vart 2,9 milli6 hordos csdkkenés helyett 2 milli6 hordéval néttek, mig a
benzinkészletek 1,1 milli6 hordéval csokkentek, az elemz8k 1,7 milli6 horddés zsugorodasra
szamitottak.

™ Devizaravan sziiksége befektetéseihez?

| Erste NetBroker Devizavaltas > Részletek

Devizak:

A tegnapi kereskedés folyaman az EUR/USD arfolyam 1,2855-r6l zarasra kereken 1,2900-ig
emelkedett. A dollar gyenguiilésének hatterében a német alkotmanybirosag ESM-et érintd dontése all,
melynek kdvetkezményeként a periféridlis eurdpai orszagokat a jelenleginél hatékonyabban tudjak
majd segiteni. Ez néveli Eurépa valsagbol torténd kilabalasanak az esélyét, ez pedig az eurot erdsiti.
Szintén az eurdt segiti, hogy a dontés mellékhatasaként a német allamkoétvények hozama
emelkedhet, ami az Amerikaval szembeni hozamkilldnb6zeten keresztil az eurdt erdsiti a dollarral


http://erstebroker.hu/hu/netbroker_devizas_tranzakciok.html
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szemben. Szintén a dollart gyengiti, hogy ma lesz a Fed kamatdontd tlése, melytdl kamatcsokkentés
nem varhato, azonban sz6 eshet a QE3-rél. A monetaris lazitas pedig gyengitené a dollart.

- A tegnapi kedvezd hangulatban atmenetileg er6soddni tudott a forint, azonban a 20 napos
mozgoatlagrol 281,45-6s arfolyam mellett fordult az arfolyam trendje és nap végére kismértéki
gyenguléssel zarta a kereskedést a forint. AZ EUR/HUF devizapar 282,35-r6l 282,95-re valtozott. A
forint a nap egésze soran egyttt mozgott a lengyel zlotyval.

Tavol-Kelet:

- A Nikkei 0,32%-kal, a Hang Seng 0,11%-kal emelkedett, ugyanakkor a Shanghai index 0,40%-ot
veszitett értékébdl.

- Zhu Min az IMF helyettes vezet6je szerint a jelenleg tapasztalhato kinai lassulas nem karos, szerinte
pusztan a tulhevllt gazdasag normalizalédasanak lehetliink szemtanuii.

- A koreai jegybank meglepetésre valtozatlanul, 3%-on hagyta az alapkamat nagysagat. Az elemzéi
konszenzus 0,25%-0s kamatvagasi varakozast trikkozott.

Hataridés piacok:
- A hataridés indexek tobbsége a negativ tartomanyban van ma reggel.

BUX Index (napi felbontas) EUR/HUF (napi felbontas)

I Forgalom (jobb skala, millié darab) ——20 napos mozgdatlag —-- 30 napos mozgdatlag —— 20 napos mozgéatlag —-- 30 napos mozgdatlag
19.500 : 305

18.000

280 -

Erték (pont)

16.500 - 275
270 A
265 -

15.000 260 ;
maj. 31. jan. 29. jul. 30. aug. 29. jan. 1. jal. 11, aug. 10. szept. 11.

Nyité Max. Min. Zaro Nyito Max. Min. Zaro
BUX (pont) 18.631 18.707 18.545 18.635 EUR/HUF 282,89 283,28 282,63 282,83

Nemzetkozi részvényindexek

valtozas valtozas
zaro érték napi 52 hét zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 13.333 0,1% 20,1% WIG 20 2.347 -0,2% 6,9%
Nasdaq Composite 3.114 0,3% 23,0% PX 964 1,1% 1,9%
Nasdaqg 100 2.792 0,2% 257% Hang Seng 20.088 0,1% 5,6%
FTSE 100 5782 0,2% 11,7% Russell 2000 845 0,4% 22,2%
RTX 2143 0,2% -2,4% Nikkei 9.001 0,5% 4,5%
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BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaréar napi 52 hét zaréar napi 52 hét
Adidas 63,50 0,4% 35,6% E.On 19,53 0,9% 42,5%
Arcelormittal 12,53 0,7% -2,7% Fiat 4,71 1,2% 29,6%
Axa 12,78 2,0% 47,0% Infineon 5,76 2,8% -3,6%
Banco Bilbao 6,63 0,9% 25,4% Linde 130,83 0,8% 33,2%
Banco Santander 6,25 1,3% 22,3% Lufthansa 10,74 1,1% 3,8%
BASF 65,65 0,1% 46,1% Nokia 2,21 1,8% -48,1%
Bayer 65,73 0,6% 70,5% Siemens 78,25 0,1% 19,6%
BMW 60,57 1,9% 15,6% Telefonica 11,43 1,7% 12,7%
BNP Paribas 38,92 0,2% 39,0% Thyssenkrupp 17,29 1,6% -14,8%
Commerzbank 1,57 6,2% -1,8% Total 41,05 -0,4% 27,1%
Daimler 39,21 0,5% 19,7% Unicredit 3,81 2,5% 21,5%
Deutsche Bank 32,94 0,4% 40,7%

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

A MOL 1 milliard eur6 értéki kozép tavu kotvényprogramot indit. A cél elsdsorban altalanos
finanszirozas, illetve a addssaglejarat meghosszabbitasa. A Fitch BBB- besorolast adott a programnak. A
MOL eladdsodottsaga jelenleg 27,7%, és béven allnak rendelkezésére készpénz valamint lehivatlan
forrasok ahhoz, hogy még évekig teljesiteni tudja kotelezettségeit. A MOL azért inditotta most a
kétvényprogramot, mert kedvezé feltételek mellett tud forrashoz jutni a piacrél. Arfolyamhatasra nem
szamitunk.

A MOL csoporthoz tartozé Slovnaft szévivéje tegnap egy cseh lapnak tegnap elmondta, hogy a MOL
10%-ra szeretné ndvelni részesedését a cseh kutpiacon, miutdn a Pap Oil megvasarlasaval 4,5%-os
részesedést ért el. Az Agip, az OMV és a Robuin Oil is kuthal6zatanak értékesitésére készul
Csehorszagban. Arfolyamhatasra egyelére nem szamitunk.

MOL kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tul is!

Erste MOL Certifikatok > Részletek

Az OTP 3.439 darab torzsreészvényt ertékesitett javadalmazasi politikaja keretében szeptember 11-én,
tovabbi 24.277 darabot pedig szeptember 12-én. Igy a sajat tulajdonaban lévé OTP torzsrészvények
allomanya 4.363.003 darabra (1,56%) valtozott.

Ezzel egyidejlleg Kovacs Antal, az OTP felligyel6 bizottsaganak tagja, 17.414 darab OTP részvényt
értékesitett 4.000 forintos atlagaron szeptember 12-én, majd ugyanezt a mennyiséget visszavasarolta.
Igy Kovacs Antal tulajdona az OTP éltal kibocsatott torzsrészvénybdl 40.414 darab (0,01%).

A Napi Gazdasag szerint a Grep Zrt. felszamolast kezdeményez az E-Star ellen. Az E-Star kicsivel t6bb,
mint 10 milli6 forinttal tartozik a Grep-nek, amely most birésaghoz fordult, és felszamolast inditott. Errél
az E-Star hivatalos értesitést még nem kapott, de tegnap kdzzétette, hogy kikkel all peres viszonyban: a
Grep és Nagy Janos vallalkozé perli az E-Star, mig a cég a Budapest Sport Egyesiilettel, a szamosszegi,
a nagydobosi és a hddmezdvasarhelyi onkormanyzatokkal szemben inditott peres eljarast. A Grep Zrt.
Makra Jozsefhez, az E-Star egyik tulajdonosahoz (9.92%) kothet6. Az E-Star jelezte, hogy a jovében
tovabbi peres eljardsokat kezdeményez a nem fizet6 partnerekkel szemben. Az informéaciok hianya miatt
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elég nehéz tisztan latni az tgyben, de furcsa, hogy Makra Jézsef egy cégen keresztll inditott eljarast.
Elképzelhetd, hogy a cég nem fogja tudni teljesiteni révid tavu koételezettségeit, kiilonds tekintettel az
oktéberben lejard 5 millié eurdnyi kétvényre. Mind a részvény, mind a kétvények esetében tovabbi esésre
szamitunk.

- Simor Andras jegybankelndk interjut adott a Portdlionak: (i) Két éves tavon nem latja az inflacios cél
teljestilését, az inflaciés kockazatok kezelése a Monetaris Tanacs feladata. (ii) Erésen megosztott volt a
Monetaris Tanacs a legutdbbi Glésen (a kormany altal delegalt kiils6 tagok szavaztak a csdkkentésre). Ez
azt is jelenti, hogy a multkori kamatvagas nem feltétlenil jelenti egy kamatcsokkentési periodus kezdetét.
(iii) A ndvekedés beinditdsahoz nincs szlkség a kamatcsdkkentésre. (iv) A kockazati prémium a hitel
megallapodas utan cstkkenhet. Az interju alapvetéen nem tartalmazott 0j informaciot.
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok
zaréar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Ceélar
Allami Nyomda 428 19% -42,6% 15.354 Veétel 2011.03.07 1.010
Egis 17.485 -09%  18,9% 16.821 Vétel 2012.09.12 22.850
E-Star 450 1,6% -93,9% 27.456 fellilvizsgalat alatt 2011.05.17 feltlvizsgalat alatt
FHB 489 -02% -14,2% 82.962 Tartas 2012.02.06 550
Magyar Telekom 421 -05% -12,7%  1.499.973 Tartas 2012.06.19 470
MOL 17.860 -1,3%  21,8% 61.070 Felhalmozas 2012.08.27 19.500
OTP 4.025 14% 10,6% 2.868.289 Tartas 2012.02.06 4.460
PannErgy 600 0,0% -10,4% 13.719 Vétel 2009.12.11 1.228
Richter 39.500 1,3%  20,4% 19.470 Vétel 2012.09.12 50.200
Amerikai szektorindexek Allamkotvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaro érték napi 52 hét hozam napi 52 hét

Bank 16 04%  26,4% USA 10 éves 1,75% -1,1 -24,4
Tavkozlés 46 08%  24,1% EMU 10 éves 1,62% 7,4 -12,6
Olaj 1.267 0,3% 14,1% Magyar 10 éves 7.,27% -8,0 -20,0
Gyogyszer 364 -01% 21,2% Japan 10 éves 0,83% 1,5 -17,9
Szallitmanyozas 5174 08%  14,7% USA 5 éves 0,68% -1,0 -20,8
Félvezet6 71 -0,1%  10,6% EMU 5 éves 0,64% 16,9 -24,1
Kézszolgaltatd 36 -0,6% 9,0% Magyar 5 éves 6,88% -7,0 -7,0
Kiskereskedelem n.a. n.a. n.a. Japan 5 éves 0,23% 2,4 -12,4
Hadiipar 1.594 07%  11,0% EMU 3 honapos 0,02% 0,1 -43,9

9.0% Magyar referenciahozamok

8,5% | 3 hénapja

8,0% -

0,
7,5% - 1 hete e ___
Jelenlegi
7,0% -
6,5% ‘ ‘ ‘ \
0év 3év 6 év 9év 12 év 15 év

Alapkamatok (%): MNB 6,75 ECB 0,75 FED 0,25 BOE 0,50 BOJ 0,10 SNB 0,00
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Fontosabb instrumentumok arfolyamanak alakulasa

30000 -  — — — — — — — — — — —

25000 -

20000 + ' o

55000 -  — — — — — — — — — — — — —

50000 - — — — — — — — — — — —

45.000 —\% 7777777777777777777
) »J‘vww ‘..,MWMWW
)

15000 + " -
3000+ ¥ -
10000 -+  — — — — — — — — — — — — — — - = - = =
25000+ - - - = = = =
5.000 t t t t t t t 20.000 t t t t t t t

t
2010 2010 2011 2011 2011 2011 2012 2012
szept. dec. marc. jan. szept. dec. marc. jan.

t t t
2010 2010 2011 2011 2011 2011 2012 2012
szept. dec. marc. jan. szept. dec. marc. jan.

T OTP (FY) sl S&P 500 Index (pont)
6.000 f“ -- ;M‘ oo 1400 7 = = = =~ ~ ,;w ”””” ;{,ﬂﬂwﬂ\’ " TM
¥ Lo AR R 11 LA
5000 | ; A\w“'"\ﬁ’r i H 1.300 \’(ﬁm‘%}' ‘ml m‘fﬂ “J'
1200+ Wl Ay
4.000 W ey i 104 M ——————————
h } ‘\m”"'u\ foat ™
3000+ — — — — — — — — — — — M %n‘w - 1‘[ j - 1000~~~ - -
900
2000f
800
1.000 O
0 : : : : : : : 600 : : : : : : :

t
2010 2010 2011 2011 2011 2011 2012 2012
szept. dec. marc. jun. szept. dec. marc. jan.

t t t t
2010 2010 2011 2011 2011 2011 2012 2012
szept. dec. marc. jun. szept. dec. marc. jun.

2000 - - — - — - - — - — - —— - —— - —————— 88
Aranylﬂm\\cia (USD)
86
18001 T
fn
A M { 84
| ' ,ﬂﬂ, T /
1.600 - f g
Alf’ "147! P \m W 82
1.400 - )W\m..;ﬂ‘ ***************** 80
1.200 r- 78
76
1000 - - —————————————————————
[ R
800 - — — -~ —— - — - — = — - — =~~~ — L
600 : : : : : : : i 70 4 : : : : : : : i

2010 2010 2011 2011 2011 2011 2012 2012
szept. dec. marc. jan. szept. dec. marc. jun.

10 éves hozam (%)

2010 2010 2011 2011 2011 2011 2012 2012
szept. dec. marc. jin. szept. dec. marc. jan.

1,55 +

1so ! EUR/USD
) y /,»W"W
ol W oo

1254 \W WJ

1,20 +

M54

2010 2010 2011 2011 2011 2011 2012 2012
szept. dec. marc. jan. szept. dec. marc. jan.

1,10 + + + + + + + i
2010 2010 2011 2011 2011 2011 2012 2012
szept. dec. marc. jan. szept. dec. marc. jan.

9.000
8.500 ~
8.000
7.500 ~
7.000 —
6.500
6.000 ~
5.500

5.000 -
4800 f — - — - - — - - - - - -

4.000 + + + + + + +
2010 2010 2011 2011 2011 2011 2012 2012
szept. dec. marc. jan. szept. dec. marc. jan.

30.000
MOL (Ft)

25000 +

20.000 J"bw,p 77777 M\T 77777 W

15.000 + . 'v!

10.000 +

5.000 t t

t t t t t
2010 2010 2011 2011 2011 2011 2012 2012
szept. dec. marc. jun. szept. dec. marc. jan.

MO —— - — - —— - — - — -
120+ - - - — - - - - - - -

100+ WM! P 4o i S
s PN

80

<
&
=

=

B0+ ———————-———————————————

R e

L e

0 + + + + + + + i
2010 2010 2011 2011 2011 2011 2012 2012
szept. dec. marc. jan. szept. dec. marc. jun.

340 —

EUR/HUF

- M

Tyt M,»’J ””””” :

20 - ———— - —— T ———— o —— -

M0 - - —— - ——————— -

220 + + + + + + + i
2010 2010 2011 2011 2011 2011 2012 2012
szept. dec. marc. jan. szept. dec. marc. jan.




®
ERSTE s Panorama 2012. szeptember 13.

BEFEKTETESI ZRT.

Alap eszkozérték hozam

2012.09.12 3ho 6 ho 12 ho
ESPA Stock America 56.380,85 -0,50% 0,27% 25,24%
ESPA Stock Global 18.320,58 0,04% -0,04% 20,30%
ESPA Stock Europe Active 32.736,73 4,26% -0,53% 18,25%
ESPA Stock Japan 16.892,82 -8,35% -12,78% 1,72%
ESPA Stock Europe-Emerging 32.253,27 7,93% -4,93% 11,06%
ESPA Stock Global Emerging-Market 45.021,14 -2,24% -7,39%% 2,37%
ESPA Stock Europe Properties 56.154,85 5,84% 3,71% 14,98%
ESPA Stock Brick (EUR) 95,51 4,27% -11,08% -0,78%
ESPA Cash Euro-Plus (EUR) 111,93 0,67% 0,97% 1,75%
ESPA Bond Intemational 6.491,37 -5,42% 1,97% 8,15%
ESPA Bond Euro Corporate 45.999,37 -2,14% 0,48% 8,92%
ESPA Bond Emerging-Markets 51.102,55 1,98% 4,31% 12,93%
ESPA Bond Europe (EUR) 135,88 2,72% 3,03% 7,08%
ESPA Bond Dollar (USD) 130,82 0,21% 2,48% 2,12%
ESPA Bond Doallar Corporate (USD) 169,57 3,81% 5,13% 7,92%
ESPA Cash Corporate Plus 35.275,60 -2,48% 0,79% 5,81%
ESPA Cash Dollar (USD) 134,09 0,15% 0,17% 0,23%
ESPA Cash Emerging Markets 35.414,14 -1,35% -2,06% 0,40%
ESPA Stock Adriatic 893,41 -2,30% -11,86% -18,11%
ESPA Stock Agricultural 244557 3,14% -1,05% 10,14%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 1.832,06 -2,06% -10,58% -0,57%
ESPA Stock Commodities 30.718,08 1,87% -5,88% 7,66%
ESPA Stock Istanbul 112.369,07 8,66% 13,93% 30,56%
ESPA Stock Pharma 33.265,43 0,21% 5,55% 27,40%
ESPA Stock Russia 1.998,87 5,34% -15,24% -5,37%
ESPA Stock Techno 8.150,96 0,75% 0,52% 29,45%
ESPA WWF Stock Umwelt 21.000,82 0,54% 4,04% 24,14%
ERSTE T6kevédett Pénzpiaci 2,0699 1,73% 3,45% 6,28%
ERSTE Ingatlan 1,9507 1,90% 3,96% 7,68%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1,1999 3,54% 5,92% 9,09%
ERSTE Valogatott Alapok Alapja 1,1456 2,74% 3,56% 0,77%
ERSTE Nyiltvégli Hazai Indexkévetd Alap 1,1236 8,96% 4,29% 7,83%
ERSTE T6ke-€s Hozamvédett Alap 13449,0 1,65% 3,49% 6,55%
ERSTE XL Kétvény Alap 1,5139 8,35% 11,85% 7,94%
ERSTE Ko6zép-Eurdpai Részvény Alap 1,8461 9,95% -1,09% 5,43%
ERSTE Rovid Kétvény 2,5428 5,46% 7,99% 9,81%
ERSTE € Pénzpiaci 1,1007 0,53% 1,14% 2,35%
ERSTE $ Pénzpiaci 1,0762 0,59% 1,28% 2,32%
ERSTE To6kevédett Likviditasi Alap 1,466129 1,55% 3,16% 5,92%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1,1702 1,13% 2,25% 4,56%

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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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 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 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.
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