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BUX 18,381 -0.9% MOL 16,610 -1.7% Commerzbank 6.8 51% EUR/HUF 300.76 0.5% Olaj($) 1079 2.7%
DAX 8411 1.6% Richter 3,470 0.3% BMW 73.3 -0.3% EUR/USD 1.3207 -0.7% Arany ($) 1,310 1.1%
S&P 1,707 1.3% OTP 4,468 -1.4% Nokia 3.0 1.8% USD/HUF 227.68 1.2% 10Y hozam 6.17 -24.0

elbzb napi zaré adatok

Piaci attekintés
- Torténelmi csucson az S&P500
- Lekonyult az arany arfolyama

- 300 folétt a forint
- Nagyot menetelt Azsia

- A piaci varakozasoktdl elmaradd eredmény az Egistél

- A Richter nem valtoztatott bevételi tervein

- Varga Mihaly a devizahiteles ment6csomagrol beszélt

- Sajtoéértesiilések szerint a MOL eladna INA pakettjét

- Emelkedésre szamitunk ma a t6zsdén

Erste kommentar

Hirtelen megjavultak az adatok. Az elmult napokban lathattunk néhany pozitiv meglepetést, mikézben a
gyengébb adatok is csupan kisebb visszaesést mutattak (pl. amerikai fogyaszt6i bizalmi index). Tegnap pedig
az ipari beszerzési menedzser index lett messze jobb a vartnal, és az elmult két év legmagasabb értékére
ugrott. igy nem meglepd, hogy a befekteték is vidamabbak lettek, ami éppen egybeesett egy révidtavu
korrekcio végével. A DAX tegnapel6tt gyakorlatilag érintette a 20 napos mozgdatlagot, mikdzben a rovidtavu
indikatorok vételi jelzést adtak. igy ment is rendesen az index, amelyet ma folyatnia kéne, sét a nem tul tavoli
joév6ben ujabb arfolyamcsucsot kellene latnunk. A BUX is emelkedhet ma a tegnapi gyengébb teljesitményt
kovetéen, amely valdszinilleg a hé végi ,windows dressing” korrekcidja volt. Mindezt annak ellenére, hogy az
Egis elkeseritd szamokat publikalt tegnap este. Részben amiatt, mert tavalyi a harmadik negyedév nagyon
erds volt, masrészt a rubel gyenglilése negativan érintette a tarsasagot. Mindezek ellenére, tovabbra is
olcsénak talaljuk a részvényt, raadasul az Egis sulya a BUX indexben relative nagyon alacsony.

Befektetesi hitel euroban és forintban is!

kulféldi papirokkal napon tul, de

~aban is. » Részletek

¥ Tok


http://erstebroker.hu/hu/reszvenyek_befektetesi_hitel.html
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Ma megjelené fontos adatok Orszag El6z6 Varakozas
Kilkereskedelmi mérleg (majus, végleges, tény) Magyarorszag 09:00 653,2 millio 641,4 millio
Nem-mez6gazdasagi foglalkoztatottak valtozasa (julius) USA 14:30 195 ezer 185 ezer
Feldolgozoipari foglalkoztatottak valtozasa (julius) USA 14:30 -6 ezer 2 ezer
Munkanélkiliségi rata (julius) USA 14:30 7,6% 7.5%
Atlagos 6rabérek (jllius, év/év) USA 14:30 2,2% 21%
Személyi jovedelem (junius) USA 14:30 0,5% 0,4%
Személyi kiadasok (junius) USA 14:30 0,3% 0,5%
Ipari cikkek rendelésallomanya (junius) USA 16:00 2,1% 2,3%
Viacom (EPS Q3 2013) USA 95 cent
Eastman Kodak (EPS Q2 2013) USA

Chevron (EPS Q2 2013) USA piacnyitas elott 3,594 dollar 2,955 dollar

USA:

Jo hangulatban telt a tegnapi kereskedés a tengerentuli borzéken, az S&P500 kitort felfelé és Uj
térténelmi csucsra kapaszkodott (Dow 0,83%, Nasdaq 1,37%, S&P500 1,26%).

A szokasos heti friss munkanélklli segélykérelmek szama 5 éves minimumra esett. A két héttel
ezel6tti 345 ezerrl 326 ezerre slllyedt a kérelmek szadma, mikdzben az elemz6k nem szémitottak
valtozasra.

Az ISM feldolgozéipari beszerzési menedzser index 2 éves maximumra emelkedett jaliusban, 50,9
pontrol 55,4 pontra, mik6zben az elemzék csak 52 pontra szamitottak.

A juliusi tengerentuli autoértékesitési adat 15,6 millié darab lett évesitve, ez valamelyest elmarad a
15,8 millié darabos varakozastol. A leger6sebb markak a Mercedes (+23%) és a BMW (+13%) voltak.

Az Exxon Mobil tegnap publikalta masodik negyedéves szamait. A nettd profit 6,86 milliard dollarra
sullyedt az egy évvel ezel6tti 15,9 milliardrél, vagyis részvényenként 1,55 dollarra esett az eredmény,
messze elmaradva az 1,89 dollaros varakozastél. Az arbevétel 127,5 milliard dollarrél 106,5 milliard
dollarra sillyedt, mig az elemzd6k 108 milliardra szamitottak.

Fontos makroadatok érkeznek ma a tengerentlulrdl: a nem-mezdgazdasagi foglalkoztatottak
szamanak juliusi értéke, a feldolgozoipari foglalkoztatottak valtozasa, és munkanélkiiliségi rata.

Eurépa:

A nyugat-eurdpai borzék is jol teljesitettek tegnap, a kereskedés végéig meredeken kapaszkodtak
felfelé az indexek (FTSE100 0,92%, DAX 1,63%, CAC40 1,26%).

Az Eurdpai Kdzponti Bank tegnap nem valtoztatott az iranyadé ratan, a varakozasoknak megfelel6en
0,5%-on tartotta az alapkamatot. Mario Draghi megerdsitette, hogy az iranyadd rata tartésan
alacsonyan maradhat, és a jelenleginél alacsonyabb szintek is elképzelhetéek, vagyis tovabbra is
kitartott amellett, hogy tartésan laza monetaris kondiciokra lehet szlkség.

Olaj, arany:

Zuhano palyara kertilt tegnap az arany kurzusa, és 1.324 dollarrél 1.309 dollarra esett az arfolyam. A
csOkkenés azonban ma reggel sem allt meg, elesett az 1.300 dollaros tamasz és a 20 napos
mozgdatlag. A kurzus a 30 napos kdérnyékéig, 1.288 dollarig ereszkedett.

Tegnap is nagy emelkedést mutatott a WTI tipusu k&olaj, 105 dollarrél 107,7-ig emelkedett. Reggel is
folytatodott az er6stdés, és a 108,5 dollaros ellenallast is attorte az arfolyam.

Devizak:

A régios devizakkal egyultt gyengiilt a forint, ami attérte a 300-as szintet és ma reggel mar 300,77-en
is jart az arfolyam, azonban id6kézben némileg megnyugodott és visszatért a 300-as |élektani hatar
kozelébe.
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A kedvezd amerikai makroadatok hatasara kiilénésen a nagyot ugré ISM index hatasara er6s6doétt a
dollar arfolyama. Az EUR/USD 1,3302-rél 1,3207-re mérséklédott.

Tavol-Kelet:

Az amerikai jokedv atragadt az azsiai piacokra is. A Nikkei 2,7%-ot, a HangSeng 0,5%-ot, a Shanghai
index pedig 0,3-ot emelkedett.

A Sharp tébb, mint 2,5%-ot emelkedett, miutan a vartnal kisebb veszteséget realizalt a tarsasag.
Felllteljesiték voltak az ausztral bankok, miutan modositottak az Uj banktorvényrél széld javaslatot,
igy enyhiltek a profitaggalyok.

A japan jegybank monetaris bazisa az eszkbdzvasarlasi program eredményeként tovabb bévult. Az
el6z6 hénapban még 36%-os volt a névekedés az egy évvel korabbi értékhez képest, ami most 38%-
ra bévult.

Hataridés piacok:

Mind az amerikai, mind az eurdpai hataridés indexek a pozitiv tartomanyban voltak ma reggel.

BUX Index (napi felbontas) EUR/HUF (napi felbontas)
I Forgalom (jobb skala, millié darab) ——20 napos mozgdatiag - -- 30 napos mozgodatlag —— 20 napos mozgdatlag --- 30 napos mozgoatlag
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Nyitod Max. Min. Zaré Nyitd Max. Min. Zaro
BUX (pont) 18,611 18,611 18,345 18,381 EUR/HUF 300.92 301.22 300.50 300.67
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas
zaro érték napi 52 hét zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 15,628 0.8% 21.3% WIG 20 2,351 1.1% 8.3%
Nasdaq Composite 3,676 1.4% 26.3% PX 935 1.7% 5.2%
Nasdaqg 100 3,126 1.2% 19.1% Hang Seng 22,203 0.5% 12.8%
FTSE 100 6,682 0.9% 18.0% Russell 2000 1,060 1.4% 37.9%
RTX 1,866 1.4% -5.2% Nikkei 14,378 2.7% 66.2%
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BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaréar napi 52 hét zaréar napi 52 hét
Adidas 85.90 2.3% 46.0% E.On 12.95 1.6% 23.1%
Arcelormittal 9.53 3.7% -19.9% Fiat 6.13 2.3% 62.5%
Axa 16.76 1.1% 72.7% Infineon 6.88 3.4% 26.4%
Banco Bilbao 7.22 1.4% 46.0% Linde 146.16 1.0% 22.8%
Banco Santander 5.53 0.7% 19.5% Lufthansa 1547 2.7% 53.7%
BASF 67.80 1.4% 18.3% Nokia 3.00 1.8% 58.5%
Bayer 89.50 2.9% 48.9% Siemens 84.49 1.7% 27.6%
BMW 73.32 0.3% 30.0% Telefonica 10.85 1.3% 24.4%
BNP Paribas 49.75 2.3% 68.9% Thyssenkrupp 16.92 3.7% 16.9%
Commerzbank 6.75 5.1% -23.8% Total 40.50 1.0% 8.5%
Daimler 53.53 2.4% 37.8% Unicredit 423 3.4% 64.4%
Deutsche Bank 34.83 2.4% 50.4%

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

- Az Egis tegnap zaras utan publikalta Ill. negyedéves eredményét. EImaradt a pozitiv meglepetés, hiszen
a devizaarfolyamok alakulasa jelentés veszteséget okozott a cégnek, a nettdé eredmény tébb mint 40%-
kal esett vissza. Az eredmény mesze elmaradt az elemzék altal varttol, de nagyrészt megfelelt a mi
konzervativ becslésiinknek. Az arbevétel nem valtozott, az lzemi eredmény viszont csdkkent. Az Egist is
sUjtia a gyenge rubel és az id8szak végére kedvezétlenll alakulé arfolyamok. Bar ezekre szamitani
lehetett, a negativ hatdas mértéke az elemzdk tdbbségét varatlanul érte, igy nem zarhat6é ki, hogy az
elmult idészak arfolyamcsdkkenése utan tovabb mehet lefelé a papir. A kdzelmultbeli korrekcié utan
attraktivnak tartjuk az Egis drazasat, hosszu tavon tovabbra is vonzé befektetési lehetéséget rejt a papir.
Hamarosan megjelenhet a piacon a Celltrionnal k6z6s biohasonld készitmény, ami I6kést adhat majd az
arfolyamnak. Ajanlasunk tovabbra is vétel.

Egis

Konszolidalt, IFRS Publikalt Publikalt Publikalt Publikalt Konsz. Erste Publikalt
millié Ft 12/13. lil. 111211l 12/13. I-lI. 11/12. 111 12/13. lil. 12/13. lll. " vs. Erste
Belfold (millio forint) 7,396 7,740 -4.4% 21,718 23,987 -9.5% na. 7,451 -0.7%
Oroszorszag (millié eurd) 30.7 30.9 -0.5% 90.5 87.2 3.8% n.a. 30.9 -0.6%
FAK (millié eurd) 14.0 13.1 7.3% 39.6 340 16.5% n.a. 13.5 4.2%
Kelet-Eurdpa (millié eurd) 31.3 326 -4.1% 92.0 89.1 3.2% n.a. 31.9 -2.1%
Egyéb (millié euro) 16.2 15.1 7.6% 47.2 404 16.8% n.a. 16.4 -1.2%
Osszes export (millié eurd) 922 91.6 0.7% 269.3 250.7 7.4% n.a. 92.7 -0.5%
Arbevétel (milli6 forint) 34,668 34,669 0.0% 100,428 98,570 1.9% 35,267 34,876 -0.6%
Uzemi eredmény (millié forint) 4,879 5939 -17.8% 16,302 18,336 -11.1% 5,732 4,953 -1.5%
Adodzott eredmény (millio forint) 2,923 5110 -42.8% 17,085 16,895 1.1% 4,533 2,944 -0.7%
Uzemi marzs 14.1% 17.1% 16.2% 18.6% 14.2%

Netto marzs 8.4% 14.7% 17.0% 17.1% 8.4%

Konszenzus: portfolio.hu


http://www.erstemarket.hu/

[
ERSTE 5 Panorama 2013. augusztus 2.

BEFEKTETESI ZRT.

A tegnapi elemzéi tajékoztatéjan a Richter megerdsitette az idei évre vonatkozé varakozasait. Az
arbevétel eurdban szamolva 3%-kal névekedhet, a bruttdé eredményhanyad az els6 félévben elért szint,
63,9% kornyékén maradhat, ami némileg magasabb, mint a 62-63% kodz6tti korabbi elbrejelzés.

A Cariprazine engedélyeztetésére még idén sor kerllhet, mig amerikai értékesités varhatéan a kévetkezd
év elején indulhat meg.

A vartndl kedvezdbb bruttd és Gzemi marzs Uzenete tuinyomdrészt pozitiv.

A nemrégiben végrehajtott részvényfelaprézas ndvelheti a részvény likviditasat és segithet visszakeriini
az MSCI indexbe, ahogy azt tegnapi Fokuszunkban is irtuk.

A Richter bevételi tervszamai

2013.1. féléves 2013-as terv 2013-as terv 2013-as terv
arbevétel alakulasa 2013. februar 2013. majus 2013. augusztus
Belfold 3.8% HUF -5-0% HUF -5- 0% HUF -5 - 0% HUF
Lengyelo. -5.9% PLN -5% PLN -5% PLN -5% PLN
Romania -0.7% RON 0-5% RON 0-5% RON 0-5% RON
EU9 -2.7% EUR 5% EUR 0% EUR 0% EUR
EU 15 10.1% EUR 10% EUR 10% EUR 10% EUR
Oroszo. 2.4% RBL 5-10% RBL 5% RBL 5% RBL
Ukrajna 23.6% uUsb 10% uUSD 10% uUShD 10% (U5]}
Egyéb FAK 5.2% usD 5-10% USD 5-10% USD 5-10% USD
USA -23.0% usD -20 - 25% usD -20-25% USD -20 - 25% USD
Egyéb 4.5% EUR 10% EUR 10% EUR 10% EUR
Osszesen 6.4% EUR 3% EUR 3% EUR 3% EUR

Forras: Richter

OTP, FHB: Varga Mihaly nemzetgazdasagi miniszter interjut adott a Magyar Hirlapnak. A legfontosabb,
devizahiteleket érint6 részek a kovetkezdk: (i) A bankszOvetség és a minisztérium kilonb6z6
lehetéségeket vizsgal, (a) devizahitelek forintra torténd teljes vagy részleges levaltasa, (b) a létezd
arfolyamgat rendszer megvaltoztatasa. (i) A lakascélu jelzaloghitelek megoldasa els6bbséget élvez a
jelzaloggal fedezett szabad felhasznalasuakkal szemben. (iii) A kdltségek megosztasardl egyelére még
nem egyeztettek, de a koltségvetés mozgastere szlk. (iv) A megegyezés szeptember 30 el6tt
megszulethet, ugyanis a miniszternek ezt kdvetéen be kell nydjtani a jové évi koltségvetést. A korabbi
informaciok szerint a bankszdvetségnek augusztus 23-ig kell kidolgoznia egy javaslatot. A lakascélu
jelzaloghitelesekre valé koncentralas, azt sugallja, hogy a devizahiteleseknek egy szlikebb kore lesz csak
érintett (kortlbelll 1800 milliard forint vagy 7,5 milliard CHF). Osszességében a hirek azt sugalljak, hogy
a bankok vesztesége nem fogja meghaladni korabbi becslésiinket. Ugy tlinik, hogy a korabban becsiilt
400 Ft-nak a fele lehet a negativ hatas az OTP-re nézve, de még tul korai barmi pontosabbat mondani.

A horvat kormany Ujra szeretné targyalni a MOL iranyitasi jogait az INA-ban. Erre a feladatra a kormany
ki is jelOlte a gazdasagi minisztert, lvan Vrdoljak-ot. Ugyanakkor az APA azt kirtolte vilagga, hogy a MOL
eladna az INA-ban levé 49 szazalékos részesedését valamelyik orosz vallalatnak. Az pedig nem lenne j6
a horvat nemzeti arculatnak, mert az oroszok a beszallitéi pozicion keresztil sok kellemetlenséget
tudnanak okozni a horvat allamnak/kormanynak. igy mind a két fél érdekelt abban, hogy megegyezzenek.
Osszességében a hirkapcsan nem szamitunk jelentésebb arfolyamhatéasra.



&)
ERSTE 5 Panorama 2013. augusztus 2.

BEFEKTETESI ZRT.

ERSTE ajanlasok
zaréar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Ceélar
ANY 485 1.0% 21.9% 3,461 fellilvizsgalat alatt 2013.02.18 felllvizsgalat alatt
Egis 20,510 -19%  25.4% 5,490 Vétel 2013.03.20 25,700
E-Star 110 -147% -79.6% 29,013 fellilvizsgalat alatt 2011.05.17 feltlvizsgalat alatt
FHB 331 -12% -30.2% 4,640 fellilvizsgalat alatt 2013.03.18 felllvizsgalat alatt
Magyar Telekom 311 0.6% -25.1% 627,950 Csokkentés 2013.06.18 330
MOL 16,610 17%  0.8% 23,550 Tartas 2013.01.28 18,700
OTP 4,468 -14%  30.3% 619,132 Tartas 2012.02.06 4,460
PannErgy 301 0.0% -48.5% 824 felulvizsgalat alatt 2013.02.20 felllvizsgalat alatt
Richter 3,470 0.3% -10.6% 687,341 Vétel 2013.03.20 4,527
Amerikai szektorindexek Allamkotvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaro érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 21 16% 43.8% USA 10 éves 2.71% 0.6 1234
Tavkozlés 49 1.2% 8.5% EMU 10 éves 1.67% -0.3 299
Olaj 1,400 0.3% 18.3% Magyar 10 éves 6.17% -24.0 -123.0
Gyogyszer 436 05% 22.0% Japan 10 éves 0.81% 1.4 3.6
Szallitmanyozas 6,670 32% 33.8% USA 5 éves 1.49% 0.5 88.1
Félvezet6 87 18% 24.1% EMU 5 éves 0.67% 1.3 30.8
Kézszolgaltatd 40 0.8% 5.8% Magyar 5 éves 5.26% -19.0 -205.0
Kiskereskedelem n.a. n.a. n.a. Japan 5 éves 0.31% 1.5 131
Hadiipar 2,170 15% 44.1% EMU 3 honapos 0.05% -0.5 6.9
Magyar referenciahozamok
7.0%
Jelenlegi

6.5% -

6.0% -

55% A

5.0% A

3 honapja

45% -
4.0% -
3.5% ‘ ‘ ‘ \
0év 3év 6 év 9 év 12 év 15 év
Alapkamatok (%): MNB 4.00 ECB 0.50 FED 0.25 BOE 0.50 BOJ 0.10 SNB 0.00
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Fontosabb instrumentumok arfolyamanak alakulasa
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Alap eszkozérték hozam

2013.08.01 3ho 6 ho 12 ho
ESPA Stock America 67,278.26 4.94% 13.42% 20.03%
ESPA Stock Global 21,164.47 3.16% 10.04% 17.84%
ESPA Stock Europe Active 39,152.48 0.81% 6.59% 23.20%
ESPA Stock Japan 21,401.43 -2.15% 16.77% 19.50%
ESPA Stock Europe-Emerging 31,359.77 -5.90% -9.38% 2.51%
ESPA Stock Global Emerging-Market 45157.48 -8.62% 6.73% -1.77%
ESPA Stock Europe Properties 65,467.09 -0.70% 7.83% 17.15%
ESPA Stock Brick (EUR) 89.66 -8.18% -7.69% -7.19%
ESPA Cash Euro-Plus (EUR) 113.19 -0.04% 0.45% 1.33%
ESPA Bond Intemational 6,091.98 -4.10% -0.65% -8.31%
ESPA Bond Euro Corporate 50,817.53 -0.89% 3.53% 12.30%
ESPA Bond Emerging-Markets 51,786.37 -6.77% 4.19% 4.14%
ESPA Bond Europe (EUR) 138.09 -2.31% 0.83% 2.25%
ESPA Bond Dollar (USD) 127.38 -3.05% -1.68% -3.32%
ESPA Bond Doallar Corporate (USD) 167.10 -4.95% -2.58% -1.39%
ESPA Cash Corporate Plus 38,723.55 0.57% 2.69% 12.27%
ESPA Cash Dollar (USD) 134.24 -0.09% -0.10% 0.18%
ESPA Cash Emerging Markets 37,139.81 -4.56% -1.72% 6.28%
ESPA Stock Adriatic 1,067.82 -4.45% -2.46% 2317%
ESPA Stock Agricultural 2,432.59 -6.21% 8.61% -2.25%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 1,913.68 -4.70% -2.33% 1.95%
ESPA Stock Commodities 31,095.82 -0.46% -2.90% 3.89%
ESPA Stock Istanbul 115,063.83 -20.89% -11.64% 3.49%
ESPA Stock Pharma 40,421.26 2.13% 14.64% 18.14%
ESPA Stock Russia 1,859.69 -1.83% -12.35% -2.96%
ESPA Stock Techno 9,013.50 5.36% 12.38% 12.84%
ESPA WWEF Stock Umwelt 0.00 #DIV/0! #DIV/O! -100.00%
ERSTE Tékevédett Pénzpiaci 2.1695 1.09% 2.44% 5.60%
ERSTE Ingatlan 2.0697 1.48% 3.20% 7.02%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1.2873 1.37% 3.30% 8.63%
ERSTE Valogatott Alapok Alapja 1.2050 1.22% 1.78% 6.51%
ERSTE Nyiltvégli Hazai Indexkdvetd Alap 1.0924 -0.17% -5.75% 3.07%
ERSTE T6ke-és Hozamvédett Alap 14074.0 1.06% 2.33% 5.43%
ERSTE XL Kétvény Alap 1.6841 -3.75% 2.90% 1271%
ERSTE Kozép-Eurdpai Részvény Alap 1.7966 -1.99% 6.33% 6.85%
ERSTE Rovid Kétvény 2785 1.46% 3.84% 11.32%
ERSTE € Pénzpiaci 1.1119 0.23% 0.52% 1.23%
ERSTE $ Pénzpiaci 1.092 0.28% 0.67% 1.74%
ERSTE Tokevédett Likviditasi Alap 1.530385 0.97% 2.19% 5.12%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1.2051 0.72% 1.57% 3.48%

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 Csato6 David 1-235-5123 Farkas Laszlo 1-235-5895
Hanzli Judit 1-235-5886 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 Vaszké 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-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.
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