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BUX 17.924 0,4% MOL 15.820 0,7% Commerzbank 9,7 -4,0% EUR/HUF 299,88 -0,8% Olaj($) 945 1,6%
DAX 7.874 0,8% Richter 33.600 0,3% BMW 70,2 19% EUR/USD 1,3099 0,5% Arany ($) 1.476  0,9%
S&P 1594 0,7% OTP 4.556 -0,1% Nokia 25 1,0% USD/HUF 229,00 -1,3% 10Y hozam 542 -7,0

elbzb napi zaré adatok
Piaci attekintés

- Jo hangulatban indult a hét a tengerentulon

- Sillyedt az arany és az olaj jegyzése

- Nagyot er6sodott a forint arfolyama

- Mérsékelt emelkedés a Tavol-Keleten

- Matolcsy Gyorgy ma ismerteti a Novekedési Hitel Program részleteit

-  Emelkedésre szamitunk ma a t6zsdén

Erste kommentar

Korrekcios napokat mostanaban csak elvétve latunk a piacon, legutébb pénteken volt egy révid pihend, amit
ismét emelkedés kovetett a hét elsé napjan. Azsiaban is inkabb a vevék dominaltak a nyitva tarté piacokon,
az ausztral t6zsde példaul 2008 szeptembere 6ta nem latott szintre er6s6dott. A tegnap megjelent vartnal
kedvez8bb német inflaciéos adat és a hétvégén megalakult olasz kormany megnyugvast hozott a piacokra,
ami tegnap meglatszott az arfolyamokon is. A j6 hangulatot az a varakozas is taplalja, miszerint az EKB
csokkenti az alapkamatot a kdvetkez6 Glésének alkalmaval. A nemzetkdzi borzéken nem lehet okuk panaszra
a befektet6knek, de a BUX tovabbra is rosszul fest. Napok 6ta oldalaz a kurzus a 17.800-18.000 pontos
szinten, ezzel szemben az S&P500 hajszalnyira van a térténelmi maximumatol, és DAX is Ujbdl emelkedik és
ledolgozta veszteségének nagy részét. Ugy gondoljuk, hogy az emlitett nemzetkdzi indexek hamarosan Uj
csucsra kapaszkodhatnak, mikdzben a BUX technikai képe inkabb esést mutat. Ma azonban némi életjelet
adott a hazai borze, és 18.000 pont felett halvany remény van a tovabbi emelkedésre a 18.200 pontnal
lathatd kovetkez6 szintig.

=mmess= Nalunk mar iPad-en is kereskedhet!


http://erstebroker.hu/hu/erste_market_HD.html
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Ma megjelend fontos adatok Orszag Idépont El6z6 Varakozas
Kiskereskedelmi értékesités (marcius, év/év, tény) Németorszag 08:00 -2,6% -2,8%
GFK fogyasztdi bizalmi index (majus, tény) Németorszag 08:00 6,0 6,2
Termeldi arindex (marcius, év/év) Magyarorszag 09:00 0,8% 21%
Munkanélkiliségi rata (aprilis) Németorszag 09:55 6,9% 6,9%
Fogyasztoi arindex (aprilis, év/év) Eur6zéna 11:00 1,7% 1,6%
S&P/CaseShiller hazar index (februar) USA 15:00 146,14 146,43
Chicago-i beszerzési menedzser index (aprilis) USA 15:45 52,4 52,5
Conference Board fogyasztéi bizalmi index (aprilis) USA 16:00 59,7 61
Western Union (EPS Q12013) USA 22:00 40,4 cent 32,3 cent
Valero Energy (EPS Q12013) USA piacnyitas eldtt -7 cent 99,4 cent
Office Depot (EPS Q1 2013) USA 13:00 5 cent 4.4 cent
Edison International (EPS Q1 2013) USA piaczéras utan 32 cent 66,2 cent
Fidelity National Information Services (EPS Q1 2013) USA piacnyitas elétt 46,5 cent 60,7 cent
Pfizer (EPS Q1 2013) USA piacnyitas eldtt 59 cent 55,1 cent
USA:

- Joé hangulatban telt a hét els6 kereskedési napja a tengerentili bérzéken, nyitas utan felfelé vették az
iranyt az indexek, bar a zarashoz kbzeledve megtort a lendulet, de igy is béven a pozitiv oldalon
zarult a kereskedés (Dow 0,72%, Nasdaq 0,85%, S&P500 0,74%).

- A személyi kiadasok 0,2%-kal emelkedtek a tengerentulon marciusban, az el6z6 havi 0,7% utan. Ez
december 6ta nem latott érték, de még igy is meghaladta az elemz6i varakozasokat, amely stagnalas
volt. A személyi jovedelem szintén 0,2%-kal emelkedett marciusban, ami elmaradt a 0,4%-os
varakozashoz képest.

- A fiiggoben lévo lakasértékesitési adat marciusi értéke Iényegesen jobb lett a varakozasoknal. A
0,9%-o0s piaci konszenzust tulszarnyalva 1,5%-kal ndvekedett a mutatdé, de a februari 0,4%-o0s
csokkenést -1%-ra modositottak.

- Ma délutan szamos makro adatot publikalnak a tengerentulrdl: az S&P/CaseShiller hazar indexet, a
Chicago-i beszerzési menedzser indexet és a Conference Board fogyasztéi bizalmi indexét.

- A Pfizer, az Office Depot, a Valero Energy és a Western Union is ma publikalja negyedéves szamait.

Eurépa:

- Latvanyos emelkedéssel zartdk a tegnapi kereskedést a nyugat-eurdpai piacok (FTSE100 0,49%,
DAX 0,76%, CAC40 1,55%).

- 1,1%-kal nétt a német inflacié évesitve, ami kedvez6 adat, mert a piac 1,4%-ra szamitott.

- Jol sikerilt a tegnapi kétvényaukcio Olaszorszagban, 6sszesen 6 milliard eur6 értékben adtak el
papirokat, és a hozamok 2010 oktéberében nem latott szintre siillyedtek.

- Délelétt 9:55-kor német munkanélkiliségi rata lesz, 11 drakor pedig eurézdnas fogyasztéi arindexet
publikalnak.

Olaj, arany:

- Mareggel 94,4 dollaron allt a WTI kdolaj, ami kismértékl gyengulést jelent tegnaphoz képest, mig az
arany esetében a kurzus 1.462 dollar volt, szintén némi visszaesést jelent a korabbi szintekhez
képest. Az olaj arara negativan hatott, hogy ismét emelkedik az USA termelése.

Devizak:
- Nagyot mozgott tegnap a forint arfolyama, a nyité 302,2-es érték zarasra 298,88-ra csdkkent, de
napon belul egy rovid ideig még 298 alatt is kereskedtek az EUR/HUF devizaparral, azonban a nap
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masodik felére elfogyott a forint ereje és mérsékelt gyenglilés vette kezdetét, de még igy is a 300-as
szint alatt zarta a napot a hazai fizetéeszkdz. Ma reggel is 299,5 korlli értékeken kereskednek vele.

Az EUR/USD devizaparnak tegnap reggel sikertilt elrugaszkodnia a révidtavi mozgoatlagokrol és a
pozitiv hangulat egész nap kihatott a kereskedésre az eurd eréstdését eldidézve. A devizapar értéke
1,3021-r6l 1,3099-re emelkedett. Az eur6 er6sddéséhez hozzajarult, hogy a hétvégén letette az eskit
az Uj olasz kormany, igy a hénapok o6ta tarté bizonytalansag lezarulni latszik.

Tavol-Kelet:

A japan tézsde a tegnapi szinet utan ma ismét kinyitott, de az index nem produkalt érdemi
elmozdulast. A shanghai t6zsde még ma is zarva tartott, mig a Hang Seng index 0,67%-ot tudott
emelkedni.

Az ausztral index értéke tobb mint 1%-ot emelkedett, teljesitményét elsésorban a bankpapirok hiztak
fel, melyek a vartnal jobb negyedéves eredmény hatasara jelentés mértékben tudtak emelkedni.
Japanban ma reggel publikaltak a munkanélkiliségi rata nagysagat, ami a vart 4,2% helyett 4,1% lett.
Az ipari termelés a vart 7,2% helyett 7,3%-kal cstkkent a tavalyi évhez képest a marciusi elbzetes
adatok alapjan.

Dél-Koreaban is ma publikaltak az ipari termelés alakulasat, ami 3%-o0s csOkkenést mutatott, és ezzel
jelentdsen alulteljesitette az elemz&i varakozasokat, melyek 0,7%-0s visszaeséssel kalkulaltak.

A tajvani GDP a vart 3,1% helyett csak 1,54%-kal tudott béviilni az els6 negyedévben az eléz6 év
azonos idészakahoz képest az elézetes adatok alapjan.

Az Azsiabdl érkez6 gyenge makro adatok figyelmeztetéek lehetnek a globalis kereslet szempontjabdl
is.

Hataridés piacok:
A hataridés indexek alapvetéen a pozitiv tartomanyban vannak ma reggel.
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http://erstebroker.hu/hu/certifikatok.html
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Nemzetkozi részvényindexek

valtozas valtozas
zaro érték napi 52 hét zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 14.819 0,7% 12,1% WIG 20 2.303 0,4% 2,8%
Nasdaq Composite 3.307 0,8% 8,6% PX 964 0,6% 2,7%
Nasdaqg 100 2.867 0,9% 5,3% Hang Seng 22.749 0,7% 7,8%
FTSE 100 6.458 0,5% 12,6% Russell 2000 942 0,8% 15,4%
RTX 1.967 0,4% -13,4% Nikkei 13.872 -0,1% 457%

BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaréar napi 52 hét zaréar napi 52 hét
Adidas 79,73 0,6% 27,0% E.On 13,78 -0,1% -19,8%
Arcelormittal 9,48 2,1% 27.4% Fiat 4,64 -1,2% 27,1%
Axa 14,43 1,7% 34,8% Infineon 5,93 0,3% 20,9%
Banco Bilbao 7,42 3,0% 45,3% Linde 143,12 1,1% 10,7%
Banco Santander 5,56 2,6% 17,7% Lufthansa 15,03 2,1% 52,7%
BASF 71,25 -1,6% 14,5% Nokia 2,53 1,0% -6,8%
Bayer 80,05 -1,6% 50,0% Siemens 79,60 0,7% 13,6%
BMW 70,24 1,9% -2,3% Telefonica 11,15 1,5% 4,2%
BNP Paribas 42,35 1,9% 39,5% Thyssenkrupp 13,98 0,6% 22,0%
Commerzbank 9,71 4,0% -40,6% Total 38,13 1,5% 5,7%
Daimler 41,97 0,7% 0,5% Unicredit 4,02 2,5% 33,6%
Deutsche Bank 33,60 3,5% 2,1%

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

- MOL: A Bloomberg hirei szerint Horvatorszag targyalasokat folytat az Exxon-nal, a Conoco-val és a GE-
vel adriai gazkutatasi licencek eladasardl. A hir negativ az INA-ra nézve, amely szintén érdeklédott a
lehetéségek irant, els6sorban az Adria kézépsd és déli terliletein. Korabban a cég a horvat
banyatérvénnyel magyarazta 6vatossagat: ez a térvény nem ad automatikusan lehetéséget arra, hogy ha
valaki kutatast végez, akkor a mez6 fejlesztését is megkaphatja. Az INA az Adria északi részén mar
termel gazt az olasz ENI-vek kézdsen. A nagyobb verseny feljebb tornazhatja a licencek arat, ami j6 lehet
a horvat koltségvetésnek, de nem kedvez6 az INA-ra nézve.

- MOL: A Slovnaft esetében a legfels6 birésag jévahagyta a cégre kirétt 9 millié eurds bintetést, amit két
kisebb szintl birésag hatélyon kivil helyezett korabban. A Slovnaftot a szlovak versenyhivatal buntette
meg, mivel 2005-2006-ban a cég visszaélt monopol helyzetével az Gzemanyagok nagykereskedelmi
arazasa terén.

- Ma forog utoljara osztalékszelvénnyel az ElImi és az Emasz is, az osztalékfizetés majus 13-an kezdédik.
Az Elmi 1.700, az Emasz 1.400 forintot fizet.

- Ma tartja kdzgy(ilését a PannErgy és az E-Star is. Osztalékot egy cég menedzsmentje sem javasol.

- Ma délelétt 11 orakor Matolcsy Gyodrgy jegybankelndk sajtotajekoztatét tart, melyben ismerteti a
Novekedési Hitel Program részleteit.


http://www.erstemarket.hu/
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ERSTE ajanlasok
zaréar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Ceélar
ANY 445 05% -17,6% 200 fellilvizsgalat alatt 2013.02.18 felllvizsgalat alatt
Egis 18.100 06%  24,8% 1.498 Vétel 2013.03.20 25.700
E-Star 200 0,0% -91,4% 907 fellilvizsgalat alatt 2011.05.17 feltlvizsgalat alatt
FHB 352 26% -38,5% 5.960 fellilvizsgalat alatt 2013.03.18 felllvizsgalat alatt
Magyar Telekom 415 0,7% -24,0%  1.179.902 Tartas 2013.03.22 420
MOL 15.820 0,7% -11,6% 55.607 Tartas 2013.01.28 18.700
OTP 4.556 -0,1%  19,6% 295.373 Tartas 2012.02.06 4.460
PannErgy 363 -05% -42,4% 4.158 felulvizsgalat alatt 2013.02.20 felllvizsgalat alatt
Richter 33.600 0,3% -10,4% 20.476 Vétel 2013.03.20 45.265
Amerikai szektorindexek Allamkotvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaro érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 19 05%  20,9% USA 10 éves 1,67% -0,4 -24,7
Tavkozlés 50 03% 22,2% EMU 10 éves 1,20% -0,2 -49,5
Olaj 1.360 1,3%  10,1% Magyar 10 éves 5,42% -7,0 -256,0
Gyogyszer 433 09%  25,5% Japan 10 éves 0,61% 1,6 -29,0
Szallitmanyozas 6.150 06%  17,6% USA 5 éves 0,67% -0,1 -13,4
Félvezet6 81 1,1% 3,2% EMU 5 éves 0,31% 0,9 -32,7
Kozszolgaltatd 41 08%  15,9% Magyar 5 éves 4,97% -3,0 298,0
Kiskereskedelem n.a. n.a. n.a. Japan 5 éves 0,26% 0,9 -0,3
Hadiipar 1.864 06%  13,6% EMU 3 honapos 0,01% 0,5 -1,6
Magyar referenciahozamok
7,0%
6,5% -
3 hénapja
6,0% -
5% 4 e =

Jelenlegi -

5,0% -
45% -
410% T T T T
0év 3 év 6 év 9 év 12 év 15 év
Alapkamatok (%): MNB 4,75 ECB 0,75 FED 0,25 BOE 0,50 BOJ 0,10 SNB 0,00
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Fontosabb instrumentumok arfolyamanak alakulasa

30000 T - - - - - - oo oo oo 45000 T — — - - - - - o - o oo 9.000
8.500
25000 - — — — — — — — — — — — — — — — — — — — — — — 40000 + — — T 8.000 -

. -
e N ‘;»W’"”W M,k

}\b' /MM! J\ e
fo gt ) i " 6.500 -
qh ff‘ WMy " hpie!
15000 + — — — - - - - - 30000 + — — — -~~~ 6.000 -
5.500 -
10000 1 — — — — — — - - - - - - - - - - 25000 & — — - — — — —— - — ———————————— 5.000
4500 - — - - — —— - - ——— - ——————— -
5.000 + + + + + + + 20.000 + + + + + + + 4.000 + + + + + + +
2011 2011 2011 2012 2012 2012 2012 2013 2011 2011 2011 2012 2012 2012 2012 2013 2011 2011 2011 2012 2012 2012 2012 2013
maj. aug. nov. febr. maj. aug. nov. febr. méj. aug. nov. febr. maj. aug. nov. febr. maj. aug. nov. febr. méj. aug. nov. febr.
7.000 + 1.800 30.000 +
I OTP (Ft) S&P 500 Index (pont) MOL (Ft)
6.000 T — Lo
' Wﬁ 1.600 o 25.000 [ ——————————————————————
s S\ [‘»u’%“ e 1.400 Mo ﬂﬂg\fﬁwﬂ"wﬂ -
N i 4+
4000 | W . ‘/\v,ﬂnvw A " y 20.000 pe i o o
ho Wt 1.200 + WM I W W’ by,
3.000 W 'WW e 1 h (WM T Ty
el I L 15.000 + [
1.000 +
2000+ — — — - - - - - -
10.000 +
1.000 + 800 1
0 + + + + + + + 600 + + + + + + + 5.000 + + + + + + +
2011 2011 2011 2012 2012 2012 2012 2013 2011 2011 2011 2012 2012 2012 2012 2013 2011 2011 2011 2012 2012 2012 2012 2013
maj. aug. nov. febr. maj. aug. nov. febr. maj. aug. nov. febr. maj. aug. nov. febr. maj. aug. nov. febr. maj. aug. nov. febr.
2200 e 105 M0 - - — - — - - - - - - - - — -~
Arany/uncia (USD) WTI olaj (USD)
2000 - - - —— - - ———-————————————— 100 120 - ——— - - - - - - - —— - - ———————
n
1800 1 W TR T o 95 | 100 “WY . W“W*M» 77777777 .
] P A Ml
| u\ Nh} ’f LMLM ”1‘ ) "'M,-un Jf Y, Mﬂ ‘NW"“ '[‘
1600 1 —P— — W = e - - fomy 90 - sof MWW T
Tl W
1400 - — - — - — - —— - - ——— - ——————— F 85 - 60 - — ——— - —— - - - — - - —— - —— -
1200 - — - —— - ——— - ——— - - ——————— 80 04 - — - - - - — - —— -
1000 - — — - - — ————— ———— ——— = — — — — 75 4 I
800 + + + + + + + 70 + + + + + + + 0+ + + + + + + +
2011 2011 2011 2012 2012 2012 2012 2013 2011 2011 2011 2012 2012 2012 2012 2013 2011 2011 2011 2012 2012 2012 2012 2013
maj. aug. nov. febr. maj. aug. nov. febr. maj. aug. nov. febr. maj. aug. nov. febr. méj. aug. nov. febr. maj. aug. nov. febr.
" T L, 1,55 + 340 +
10 éves hozam (%) EUR/USD EUR/HUF

1,50 +

WW\W%W 1 M’A\MM

L
,.u'm‘ s+ MW.J -
1,30 1 Wdﬂ by
Al
125+ —— ——— ——— —— NWJ ——————— R
1,20 +
240+ —— - - - - - - —— - —— - -
M54
1,10 + + + + + + + 220 + + + + + + +
2011 2011 2011 2012 2012 2012 2012 2013 2011 2011 2011 2012 2012 2012 2012 2013 2011 2011 2011 2012 2012 2012 2012 2013
maj. aug. nov. febr. maj. aug. nov. febr. maj. aug. nov. febr. maj. aug. nov. febr. maj. aug. nov. febr. maj. aug. nov. febr.



[
ERSTE 5 Panorama 2013. aprilis 30.

BEFEKTETESI ZRT.

Alap eszkozérték hozam

2013.04.29 3ho 6 ho 12 ho
ESPA Stock America 65.442,58 8,75% 18,73% 18,27%
ESPA Stock Global 20.893,21 6,75% 17,36% 14,85%
ESPA Stock Europe Active 39.087,21 5,00% 19,15% 22,38%
ESPA Stock Japan 22.451,15 22,92% 36,08% 19,93%
ESPA Stock Europe-Emerging 33.616,33 -6,13% 7,42% 7,93%
ESPA Stock Global Emerging-Market 49.896,13 1,84% 10,59% 7,03%
ESPA Stock Europe Properties 66.018,93 7,07% 14,56% 26,10%
ESPA Stock Brick (EUR) 97,73 0,15% 2,60% -1,17%
ESPA Cash Euro-Plus (EUR) 113,18 0,42% 0,92% 2,00%
ESPA Bond Intemational 6.467,23 3,39% 1,35% 2,40%
ESPA Bond Euro Corporate 51.689,57 3,82% 10,83% 13,70%
ESPA Bond Emerging-Markets 55.804,80 1,37% 8,33% 14,70%
ESPA Bond Europe (EUR) 141,02 2,51% 3,24% 7,53%
ESPA Bond Dollar (USD) 131,18 1,02% 0,58% 1,99%
ESPA Bond Doallar Corporate (USD) 175,49 1,93% 1,54% 7,94%
ESPA Cash Corporate Plus 38.848,69 1,99% 9,20% 10,35%
ESPA Cash Dollar (USD) 134,34 -0,03% 0,04% 0,26%
ESPA Cash Emerging Markets 39.352,91 3,06% 10,31% 10,17%
ESPA Stock Adriatic 1.132,22 1,68% 21,57% 14,35%
ESPA Stock Agricultural 2.641,84 -2,27% 9,35% 8,05%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 2.041,01 3,40% 11,43% 7,46%
ESPA Stock Commodities 31.970,84 -1,77% 5,98% 3,99%
ESPA Stock Istanbul 146.983,14 3,54% 28,96% 45,94%
ESPA Stock Pharma 40.793,09 14,27% 22,03% 28,27%
ESPA Stock Russia 1.911,19 -11,94% 0,92% -7,66%
ESPA Stock Techno 8.586,75 5,30% 12,56% 6,70%
ESPA WWF Stock Umwelt 0,00 #DIV/0! -100,00% -100,00%
ERSTE T6kevédett Pénzpiaci 2,1452 1,34% 2,79% 6,35%
ERSTE Ingatlan 2,0385 1,70% 3,49% 7,57%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1,2682 1,86% 4,12% 10,36%
ERSTE Valogatott Alapok Alapja 1,1863 0,35% 2,09% 6,88%
ERSTE Nyiltvégli Hazai Indexkdvet6 Alap 1,0690 -7,36% 6,35% -3,79%
ERSTE T6ke-€s Hozamvédett Alap 13918,0 1,24% 2,66% 6,19%
ERSTE XL Kotvény Alap 1,7356 6,17% 9,38% 22,61%
ERSTE Kozép-Eurdpai Részvény Alap 1,818 -6,66% 0,64% 5,13%
ERSTE Révid Kétvény 2,7389 2,19% 5,05% 14,29%
ERSTE € Pénzpiaci 1,1093 0,29% 0,59% 1,61%
ERSTE $ Pénzpiaci 1,0889 0,40% 0,91% 2,13%
ERSTE Tokevédett Likviditasi Alap 1,515164 1,21% 2,57% 5,81%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1,1962 0,85% 1,71% 3,94%

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.
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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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