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EUR/HUF 299.44 -0.4% Olaj ($) 1051  -1.9%

EUR/USD 1.3417 0.6% Arany ($) 1,371 0.4%

BUX 18411 0.5% MOL 16,215 1.7% Commerzbank 79 -28%
DAX 8,300 -0.8% Richter 3,707 -0.5% BMW 741 11%
S&P 1,652 0.4% OTP 4,339 0.3% Nokia 3.0 -23%

USD/HUF 223.14 -1.0% 10Y hozam 6.48 25.0

elbzb napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Elkerilhetetlenné valhat egy Ujabb gorég mentécsomag

- Szakado olajar, slllyedd aranyar

- Gyenge volt a forint a hosszu hétvégén

- Tobbségben az eladdk az azsiai piacon

- Avartnal jobb eredményt kdzdlt az ANY Biztonsagi Nyomda

- Ma forog utoljara osztalékszelvénnyel a Zwack

- Tavozik az OTP orosz lednyvéllalatanak vezet6je

- Kis csokkenésre szamitunk ma a BET-en

Erste kommentar

Volt egy kis lejtmenet a bérzéken, amig mi Gnnepeltiink. Ez egyébként beleillik a technikai korrekcios fazisba,
amely véget ér8ben van az USA-ban, de még tart a DAX index esetében. Ennek ellenére ma valamiféle
emelkedés jOhet a német index piacan azutén, hogy tegnap a doji gyertyat alsé kandccal sikerult [étrehoznia.
Az amerikai piacon példaul az S&P500 egy tamasz szintre j6tt le tegnapeldtt, rdadasul a rovid indikatorok
alapjan is emelkedhetne az arfolyam. Kézben a jegybankarok talalkozéjan, Jackson Hole-ban Bernanke nem,
de Janet Yellen részt vesz azt sugallvan, hogy a holgy lesz Bernake utédja. Mindenesetre tovabbra is a
mennyiségi lazitds kivezetése tartja aggodalomban a piacokat, igy a mai Fed Ulés jegyz6kdnyve is hozhat
izgalmat. Mivel mi aludtunk mig a nemzetkdzi piacok lefelé szankaztak, ezért ma egy enyhe csokkenést
varunk a BUX-ban a 20 napos mozgodatlagrol.

Befektetéesi hitel euroban és forintban is!

kulfaldi papirt

al napon tl, d

> Részletek



http://erstebroker.hu/hu/reszvenyek_befektetesi_hitel.html
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Ma megjelené fontos adatok Orszag

Jelzaloghitel igénylések (augusztus 16) USA 13:00 -4, 7% --

Hasznalt lakasértékesités (julius) USA 16:00 5,08 millio 5,15 millié

Ké&olajkészletek (augusztus 16, hordo) USA 16:30 -2812 ezer -1500 ezer

Benzinkészletek (augusztus 16, hordd) USA 16:30 -1169 ezer -1500 ezer

Hewlett-Packard (EPS Q3 2013) USA piaczaras utan 83,5 cent 86,4 cent
USA:

- A Nasdaq 0,69%-ot, a S&P 0,36%-ot emelkedett, mikdzben a Dow 0,05%-ot csdkkent.

- A hosszu hétvége soran egy jelentésebb amerikai makroadat, a chicagoi Fed aktivitasi indexe kerdlt
publikalasra, aminek az értéke -0,15 lett a vart -0,1 helyett.

- 16.00-kor publikaljak a juliusi hasznalt lakasértékesitések adatait. A varakozasok szerint 5,15 millié
tranzakciodra kertilt sor.

- Ma este nyolckor jelenik meg a Fed julius végi kétnapos Ulésének a jegyzdkonyve.

- Ben Bernanke nem vesz részt a Jackson Hole-ban tartott jegybankarok éves talalkozéjan, hasonléra
1988 ota nem volt példa. Helyette Janet Yellen, a Fed jelenlegi alelndke fogja képviselni a Fed-et.
Ennek ellenére a taldlkozé tartogathat izgalmakat, ugyanis sokak szerint Janet Yellen a
legesélyesebb jeldlt a jegybank élére.

- 2,88%-ra ugrott a 10 éves amerikai allamkétvények hozama a korabbi 2,7% kornyéki szintrdl.

Eurépa:
- A DAXO0,8%-ot, a CAC 40 1,35%-ot a FTSE 100 0,2%-ot cstkkent a tegnapi kereskedés soran.

- Az eddigieknél sokkal hatarozottabb kijelentést tett a német pénzigyminiszter, aki szerint
Gorogorszagnak elkerllhetetlenll sziiksége lesz egy harmadik ment8csomagra is 2014-et kdvetben,
azonban az varhatdan kisebb lesz, mint a korabbi csomagok esetében.

- Elérehozott valasztas johet Csehorszagban, miutan az alsbhaz megszavazta 6nmaga feloszlatasat. A
valasztasok idépontjat hivatalosan még nem irtak ki, de varhatéan oktdber végén fogjak tartani.

Olaj, arany:

- A WTI kozeli lejarati arfolyama 104,6 dollarra csdkkent tegnap az elmult napok erételjes emelkedése
utan. Az egyiptomi események miatt ugyanis 107 dollar felett is volt az arfolyam még hétfén, de a
kedvezd libiai kitermelési és exportadatok miatt zuhanni kezdett a Brenttel egyltt az amerikai
koénnydolaj is.

- Az arany ara kismértékben korrigalt lefelé, ma reggel 1,368 dollaron volt az arfolyam.

Devizak:

- A hosszu hétvége ellenére a devizapiac nem allt le és alacsony kividitas mellett egészen 301,37-ig is
emelkedett az EUR/HUF arfolyama, ahonnan egy er6teljes csdkkenés volt megfigyelhet6, igy ma
reggel ismételten 300 alatt (299,7 kdrnyékén) tartozodik a forint, hasonléan a pénteki zard értékhez.

- Ismét emelkedésnek indult az EUR/USD devizapar és tegnap sikerrel torte at az 1,34-es ellenallast,
ami a legutébbi emelkedd trendet megallitotta.

Tavol-Kelet:

- A Hang Seng 0,8%-ot, a Shanghai index 0,3%-ot esett, mikozben a Nikkei értéke nem valtozott
érdemben.

- A Tokyo Electric Power Company (TEPCO) arfolyama tébb mint 8%-ot esett, miutan az altala
Uzemeltetett fukusimai atomeré6miib6él 300 tonna erésen szennyezett radioaktiv viz folyt el.

- A befektetbket mar a ma este megjelené legutébbi Fed Ulés jegyz&kdnyve tartotta izgalomban.

Hataridés piacok:
- Vegyes képet mutatnak a hataridés piacok ma reggel.
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BUX Index (napi felbontas) EUR/HUF (napi felbontas)
I Forgalom (jobb skala, millié darab) —— 20 napos mozgdatlag 30 napos mozgoatlag —— 20 napos mozgdatlag --- 30 napos mozgoatlag
21,000 305
300 4
19,500 A
‘“é 295 4
f 18,000 |
2 290 4
s
16,500 - EC—
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15,000 I|I|II|.||||||..|.|.u‘uI||||I||||||||||.|I|‘|.I|||||I|||I.||..I|.‘m o 280 ‘ | ‘
maj. 15. jan. 14. jul. 15. aug. 13. maj. 14. jan. 13. jal. 15. aug. 14.
Nyitd Max. Min. Zaré Nyitd Max. Min. Zaro
BUX (pont) 18,636 18,636 18,320 18,323 EUR/HUF 298.24 299.21 298.24 299.21
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas vaéltozas
zaro érték napi 52 hét 2aro érték napi 52 hét
Dow Jones 15,003 0.1% 13.6% WIG 20 2,405 -1.4% 4.6%
Nasdaq Composite 3,614 0.7% 17.8% PX 961 -1.6% 1.1%
Nasdaq 100 3,082 0.4% 11.2% Hang Seng 21,774 -0.9% 8.3%
FTSE 100 6,453 0.2% 10.2% Russell 2000 1,029 1.5% 26.1%
RTX 1,841 0.6% -11.9% Nikkei 13,440 0.3% 46.8%
BETa - Eurdpai blue-chipek a BET-en
valtozas vaéltozas
zaréar napi 52 hét zaréar napi 52 het
Adidas 83.31 0.0% 32.2% E.On 12.05 -0.8% -33.6%
Arcelormittal 9.87 -3.1% 22.3% Fiat 6.05 -2.7% 38.1%
Axa 17.33 -3.8% 51.6% Infineon 6.92 -1.4% 19.2%
Banco Bilbao 7.36 -1.4% 24.5% Linde 146.30 0.0% 18.6%
Banco Santander 5.53 2.2% -2.0% Lufthansa 14.20 0.3% 44.5%
BASF 67.60 0.1% 8.5% Nokia 3.01 -2.3% 34.2%
Bayer 87.60 0.5% 39.6% Siemens 82.24 -0.5% 13.5%
BMW 74.05 -1.1% 21.0% Telefonica 10.62 -1.5% 0.2%
BNP Paribas 49.04 -1.5% 42.6% Thyssenkrupp 15.79 -1.6% -2.7%
Commerzbank 7.94 2.8% -14.4% Total 40.68 -0.9% 0.6%
Daimler 54.53 0.8% 30.3% Unicredit 447 -1.5% 41.0%

Deutsche Bank 33.24 -1.2% 26.1%

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



http://www.erstemarket.hu/
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- 226 millié forint netté profitot termelt az ANY Biztonsagi Nyomda a Il. negyedévben, ami jobb, mint amit
az elemz6k vartak. Az eredménybdviilés elsésorban a ndvekvd profitabilitasnak és a vartnal kisebb
adotehernek készonhetd. Az arbevétel nem véltozott érdemben, a biztonsagi termékek értékesitése 300
millié forinttal csékkent. A koltségcsOkkentésnek és a magasabb marzsu termékek térnyerésének
kdszdnhetben a brutté marzs 31%-ra nétt. Minimalis mértékben nétt az lzemi eredmény és az EBITDA. A
pénzigyi eredmény 13 millié forinttal nétt, mig a tényleges addkulcs 7,6%-ra csokkent. Mindezek
eredményeként a netto profitmarzs két éve nem latott szintre, 5,1%-ra nétt. A cég készpénzallomanya 1,3
milliard forint (90 forint részvényenként), ami azt sugallja, hogy a tarsasag kdnnyedén tartani tudja a 10%
kortli osztalékhozamot. Az ANY Biztonsagi Nyomda a harom mobilszolgaltatoval és az OTP-vel k6zésen
részt vett egy NFC tesztben is. Az Uj technoldgia tovabbi I6kést adhat a magasabb haszonkulcsu kartya
gyartas- és megszemélyesités Uzletagnak. Bar mar latszik az javulas, de igazi attérés még nem
kovetkezett be, igy kismértékl, de kedvezé arfolyamhatasra szamitunk ma.

ANY

Konszolidalt, IFRS Publikalt Publikalt Publikalt Publikalt Konsz.  Erste Publikalt
millié Ft 2013. 1. 201211 2013. 1-1l. 2012. I-II. 2013. Il. 2013.1l. vs. Erste
Arbevétel 4,419 45131 -2.1% 8,809 8,682 26% 4441 4441 -0.5%
EBITDA 462 457 1.1% 904 884 2.3% 467 469 -1.6%
Uzemi eredmény 268 265 1.0% 519 479 8.2% 268 279 4.0%
Nett6 eredmény 226 188 20.2% 418 341 22.6% 209 219 3.1%
EBITDA marzs 10.5% 10.1% 10.3% 10.3% 10.5% 10.6%

Uzemi marzs 6.1% 5.9% 5.9% 5.6% 6.0% 6.3%

Netté marzs 5.1% 4.2% 4.7% 4.0% 4.7% 4.9%

Konszenzus: portfolio.hu

- Ma forog utoljara osztalékszelvénnyel a Zwack. A tarsasag 775 forint osztalékot fizet részvényenként, a
kifizetés szeptember 2-an kezdédik.

- Csaladi okok miatt tavozik posztjarol lliés Zoltan, az OTP oroszorszagi leanyvallalatanak vezetéje.
Utddjaul valdszinlleg helyi embert neveznek majd ki. Sajtéértesiilések szerint a tavozas valddi oka a
leanyvaéllalat rossz teljesitménye. A gyenge teljesitmény mar tobb negyedéve latszik. A nem teljesitd
hitelek aranya jelentésen nétt, a profit pedig drasztikusan csokkent. A hir egyelére nem lesz hatassal az

OTP-re.
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ERSTE ajanlasok
zaréar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Ceélar
ANY 489 0.0% 12.4% 1,584 fellilvizsgalat alatt 2013.02.18 felllvizsgalat alatt
Egis 20,950 0.0% 24.1% 2,342 Vétel 2013.03.20 25,700
E-Star 98 -1.0% -76.0% 5,655 fellilvizsgalat alatt 2011.05.17 feltlvizsgalat alatt
FHB 332 -06% -31.8% 3,651 fellilvizsgalat alatt 2013.03.18 felllvizsgalat alatt
Magyar Telekom 321 0.0% -23.2% 421,284 Csokkentés 2013.06.18 330
MOL 16,215 17%  1.7% 23,883 Tartas 2013.01.28 18,700
OTP 4,339 03% 17.9% 1,051,663 Tartas 2012.02.06 4,460
PannErgy 305 1.0% -48.2% 131,920 felulvizsgalat alatt 2013.02.20 felllvizsgalat alatt
Richter 3,707 -05%  -7.4% 194,420 Vétel 2013.03.20 4,527
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaro érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 20 1.0% 31.1% USA 10 éves 2.82% 0.7 102.3
Tavkozlés 46 0.4% 4.5% EMU 10 éves 1.84% -5.6 33.2
Olaj 1,350 0.4% 9.4% Magyar 10 éves 6.48% 25.0 -91.0
Gyogyszer 431 04%  20.5% Japan 10 éves 0.74% -0.8 -9.1
Szallitmanyozas 6,386 09%  22.9% USA 5 éves 1.55% 0.2 75.9
Félvezet6 82 04%  13.8% EMU 5 éves 0.79% -4.3 347
Kézszolgaltatod 38 0.9% 1.8% Magyar 5 éves 5.59% 22.0 -152.0
Kiskereskedelem n.a. n.a. n.a. Japan 5 éves 0.28% 0.2 4.7
Hadiipar 2,133 05% 34.8% EMU 3 honapos 0.07% 1.2 8.8
Magyar referenciahozamok
7.5%
o
7.0% Jelenlegi
6.5% -
6.0% -
55% A
5.0% -
3 honapja
45% - P
4.0% -
3.5% \ \ \ \
0év 3 év 6 év 9év 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

21,000 — — — — — — ~ Biljxilia . *(* - E) ****** 45800 7 — — - - - - -~ ﬁ.* t*h* *(i:t*) ******* 9,000 = — — - - oo e
ndex (pon Icther DAX Index (pont
19,000 ‘I o ”m“ﬁh ””” J‘ﬁ" "' M ’& H\‘\' ,‘v \]l‘\"‘(\ 8500 - = - - o T TR (p l N 7“&, T,M?‘
v U 8000+ — — — — — — — — — — — — — — — — -
17,000 ——'L—’M W' - ‘”\ a0 T 40004 - W "“”‘“mlf W
i | [‘0 i i 75004 W A
w0 f }W\J‘ ) "W" ) 7000 - w})\r - m@—v ————————
13000 F — — - —— - — - ———— ——— ———— — — 3,500 M W‘W - W‘N J 6500 1 — - -~~~ WM ————————————
(
Mmoot “ 6,000 7. ’l“’l\’»\p"’ e
5,500 —Iln e
9000 300+ - M
5000 11 — — — - - -
7,000 - o o 450+ —
5,000 + + + + + + + 2,500 + + + + + + + 4,000 + + + + + + +
2011 2011 2012 2012 2012 2012 2013 2013 2011 2011 2012 2012 2012 2012 2013 2013 2011 2011 2012 2012 2012 2012 2013 2013
aug. nov. febr. maj. aug. nov. febr. majj. aug. nov. febr. maj. aug. nov. febr. maj. aug. nov. febr. maj. aug. nov. febr. maj.
6,000 1,800 23,000 —
OTP (Ft) S&P 500 Index (pont) MOL (Ft)
" My /"‘n 21,000 - — — - - = - — - —— - —— - — -~ -~~~
5000+ — — — — L 1600 - — — — — — — — — — — — — — — — - -
o "Wk ) ‘ﬂf 19,000 + o AW T
i S e rl[’" — W \ lm \Wm
4,000%7777m\wvgfl7;r‘) Ml 1400+ vm———if-f e 17000“—W—‘]—— Wity ’\W"777
hat ol Wl Pl o BT e e
) 1‘” ) 15,000
3,000 1- W W iy 1,200 WWMW
13000 - — — — — — — - -~~~ — — — —
2,000 + 1,000 + 11,000 +
9,000 +
1,000 + 800
7000+ - - - - - - - -
0 t t t t t t t 600 t t t t t t t 5,000 t t t t t t t
2011 2011 2012 2012 2012 2012 2013 2013 2011 2011 2012 2012 2012 2012 2013 2013 2011 2011 2012 2012 2012 2012 2013 2013
aug. nov. febr. maj. aug. nov. febr. maj. aug. nov. febr. maj. aug. nov. febr. maj. aug. nov. febr. maj. aug. nov. febr. majj.
2200 - — - MO — — 120 -
Arany/uncia (USD) USD/JPY WTI olaj (USD)
20001 05— - ‘* - 100 L - Mw ,,,,,,,, V[W
ahy
04 j . M% g WV""JMV’
1800 Pl oo ] lw !
“ rlv/ L H‘ ¥ 8O MW M
\! ‘h Iy () 95 ———————————————— - -
1,600 — PF m s — — — — — oy — — —
WV“\ L e 60 - — — —— — - — - — - — -~~~ ——
1400 - — — — — — — — — — — — — — — — — — i
‘W'W L 7' 77777777 ’» 7777777 40+
T Wl e
/
13,000+ 75 ,,‘"ﬁ"\b’f‘[‘ ,,,,,, J,w,w ,,,,,,,,,, 00
800 + + + + + + + i 70 + + + + + + + i 0 + + + + + + + i
2011 2011 2012 2012 2012 2012 2013 2013 2011 2011 2012 2012 2012 2012 2013 2013 2011 2011 2012 2012 2012 2012 2013 2013
aug. nov. febr. maj. aug. nov. febr. maj. aug. nov. febr. maj. aug. nov. febr. mjj. aug. nov. febr. maj. aug. nov. febr. maj.
" T L, 1.50 + 340 +
10 éves hozam (%) EUR/USD EUR/HUF

1.45

Ay =)
. lvwm&w«mi N j"w ' W%M ::: 'wa‘ M\'MMWWM WVN“W‘W
a5 WW h

260 ————————————————————— -
1.20 +
240+ —— - - - - - - —— - —— - -
R T R e
1.10 + + + + + + + i 220 + + + + + + + i
2011 2011 2012 2012 2012 2012 2013 2013 2011 2011 2012 2012 2012 2012 2013 2013 2011 2011 2012 2012 2012 2012 2013 2013
aug. nov. febr. maj. aug. nov. febr. maj. aug. nov. febr. méj. aug. nov. febr. maj. aug. nov. febr. maj. aug. nov. febr. maj.



[
ERSTE 5 Panorama 2013. augusztus 21.

BEFEKTETESI ZRT.

Alap eszkozérték hozam

2013.08.20 3ho 6 ho 12 ho
ESPA Stock America 67,695.79 2.03% 14.10% 18.61%
ESPA Stock Global 21,417.98 1.49% 11.48% 16.62%
ESPA Stock Europe Active 39,510.11 0.07% 9.31% 21.47%
ESPA Stock Japan 21,958.36 -1.60% 20.64% 22.72%
ESPA Stock Europe-Emerging 32,016.51 -4.91% 6.37% 1.18%
ESPA Stock Global Emerging-Market 45,976.71 -7.69% 4.38% -1.87%
ESPA Stock Europe Properties 65,588.46 -4.31% 8.78% 15.94%
ESPA Stock Brick (EUR) 91.84 -9.20% 6.32% -7.21%
ESPA Cash Euro-Plus (EUR) 113.27 -0.05% 0.51% 1.31%
ESPA Bond Intemational 6,075.49 -1.36% 1.19% -141%
ESPA Bond Euro Corporate 50,568.41 1.05% 4.52% 11.99%
ESPA Bond Emerging-Markets 51,461.07 -4.18% 2.41% 4.11%
ESPA Bond Europe (EUR) 138.21 -1.97% 1.01% 2.35%
ESPA Bond Dollar (USD) 126.89 -2.64% -1.93% -2.46%
ESPA Bond Doallar Corporate (USD) 165.92 -4.71% -3.20% -0.90%
ESPA Cash Corporate Plus 38,659.25 2.86% 4.41% 11.79%
ESPA Cash Dollar (USD) 134.25 -0.06% -0.10% 0.16%
ESPA Cash Emerging Markets 37,073.95 -2.07% -0.59% 6.32%
ESPA Stock Adriatic 1,056.87 -1.83% -1.96% 20.59%
ESPA Stock Agricultural 2,471.99 -6.12% -5.22% -1.04%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 1,928.63 -4.90% 0.22% 1.62%
ESPA Stock Commodities 31,488.07 -0.88% -0.26% 2.22%
ESPA Stock Istanbul 118,267.62 -22.06% -7.04% 6.50%
ESPA Stock Pharma 40,925.24 2.19% 18.07% 20.04%
ESPA Stock Russia 1,910.72 2.45% -9.05% -3.85%
ESPA Stock Techno 9,186.39 2.91% 14.44% 11.65%
ESPA WWF Stock Umwelt 0.00 #DIV/0! #DIV/O! -100.00%
ERSTE T6kevédett Pénzpiaci 21739 1.04% 2.35% 5.45%
ERSTE Ingatlan 2.0755 1.46% 3.08% 6.90%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1.2915 1.30% 3.29% 8.36%
ERSTE Valogatott Alapok Alapja 1.2106 1.03% 2.55% 5.80%
ERSTE Nyiltvégli Hazai Indexkdvet6 Alap 1.0795 -3.78% 4.42% -0.74%
ERSTE T6ke-€s Hozamvédett Alap 14101.0 1.02% 2.25% 5.29%
ERSTE XL Kotvény Alap 1.7004 -4.94% 3.00% 13.28%
ERSTE Kozép-Eurdpai Részvény Alap 1.8713 2.28% 0.74% 5.76%
ERSTE Révid Kétvény 2.7973 1.34% 3.81% 10.85%
ERSTE € Pénzpiaci 1.1123 0.23% 0.52% 1.18%
ERSTE $ Pénzpiaci 1.0924 0.25% 0.61% 1.66%
ERSTE Toékevédett Likviditasi Alap 1.533088 0.93% 211% 4.97%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1.2068 0.70% 1.51% 3.38%

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 Csato David 1-235-5123 Farkas Laszlo 1-235-5895
Hanzli Judit 1-235-5886 Kababik Jézsef 1-235-5124 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 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-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.



http://www.erstebroker.hu/
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