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BUX 16,141 -1.2% MOL 12,410 -1.2% Commerzbank 122 -1.2% EUR/HUF 313.86 0.1% Olaj ($) 98.2 0.2%
DAX 9,018 -1.9% Richter 3,478 -0.3% BMW 79.8 -0.8% EUR/USLC 1.3868 -0.3%  Arany ($) 1,370 0.2%
S&P 1,846 -12% OTP 3,555 -3.1% Nokia 54 -15% USD/HUF 226.31 0.3% 10Y hozam 5.98 6.0

el6z6 napi zaré adatok

- Nagyot zuhantak tegnap a tengerentuli borzék

- A WTI tovabbra is nyomas alatt, er6s az arany

- Verbadlis intervenciok a magyar jegybanktol

- Zuhannak az azsiai részvénypiacok is

- A Gulf Keystone szamai alacsonyabb készleteket jeleznek
- N6 a pakisztani TAL kitermelése

- Ismét nyereséges az FHB

- Megbirsagoltak a magyar bankokat

- Esés jdhet ma a Budapesti Ertéktézsdén

A leger8sebb piac is megkapta végul a magaét. Tegnap az amerikai piacok is jelentésebbet estek a Kina
korili aggodalmak és az orosz-ukran fesziiltség hatasara. A tegnapi akcidval az S&P500 index beesett a 20
napos mozgdatlag ala, és az MACD indikator is eladasi jelzést adott. Ez igaz a Dow Jones ipari atlagindexre
és a Nasdag-ra is, ez pedig kihat az egész piacra. Igy nem megleps, hogy az azsiai piacok gyengén
szerepeltek. Persze az érdekes az, hogy a japan piac esett nagyot, ahol tavaly nagy volt az emelkedés. A
tobbi piac csak visszafogottabban reagalt.

Az igazi félelem Kina miatt gyakorlatilag hétfén kezdddott a részvénypiacokon, a gyenge export-import
adatoknak kbészdnhetben, félve a kinai lassulastol. Egy hét taviatdban érdemes megtekinteni, hogy az egyes
részvénypiacok hogyan reagaltak ra. A Shanghai index 2,6 szazalékkal értékel6dott le, mikozben az S&P500
index 1,7 szazalékot esett. Pedig az amerikai gazdasag direkt kitettsége Kina felé az exporton keresztlil az
USA GDP-jének csak 0,7 szazalékara rug! A DAX mind a ketténél nagyobbat esett 3,5 szazalékos
leértékelédésével, amelyben jelentés szerepet jatszik az orosz-ukran konfliktus is. A BUX pedig 5,8
szazalékkal értékel6dott le, pedig a Richter mar sokkal tébbet (k6zel duplajat) zuhant, mint azt az orosz és
ukran kitettség indokolna. Az OTP esetében ugyan nagy a teljes kitettség, de szerintlink ott is mar a
potencialis veszteség tObbszordsét este a részvény. Raadasul a MOL is esik, pedig alig érintett, hiszen mar
kordbban kiszéllt az orosz eszkdzeinek nagy részébdl (mar csak néhany ezer horddés kitermelése van
Oroszorszagban). A Magyar Telekom is esik, pedig annak gyakorlatilag semmi kdze az oroszokhoz. Mi
kovetkezik ebbdl? Az, hogy a relative ,draga” magyar piac az, amelyet elsésorban elhagynak a befektetdk.
Masrészt a jelenlegi piaci folyamatot inkabb a félelem mozgatja, amely profitrealizalasban nyilvanul meg.

\»-‘3 EURUSD kereskedés a BET-en, forint alapon, egyszeriien?

. m,‘)& Erste ELIRUSD Turbo Warrantok
1\“; v

> Részletek
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Kiilféldi és hazai adatok

Datum 1dé Orszag Adat Idészak Korabbi

marc. 14. 8:00 GE Fogyasztoi arindex (év/év) - végleges, tény feb. 1,2% 1,2%

marc. 14. 10:30 UK Kilkereskedelmi mérleg (milli6 font) jan. -1026 -2200
USA:

A tegnap megjelent kedvezd makrogazdasagi adatok ellenére a nyitas utan mélyrepulésbe kezdtek a
tengerentuli borzék, és nagyot estek a kereskedés végére (Dow -1,41%, Nasdaq -1,46%, S&P500 -
1,19%).

A kiskereskedelmi forgalom harom hénap utan el6szor nétt a tengerentidlon. A vart 0,2% helyett
0,3%-kal bévultek februarban az eladasok.

A heti friss munkanélkili segélykérelmek szama 3 havi mélypontra esett, 9 ezres csdkkenés utan 315
ezren regisztraltak a Munkatgyi Minisztérium szerint. A piaci varakozas 330 ezer volt.

SP500 index forintban, long és short iranyban is!

0 Turbo Warrantok

> Reszletek

Eurépa:

A nyugat-eurépai borzéken is meglehetésen rossz hangulat uralkodott tegnap (FTSE100 -1,01%,
DAX -1,86%, CAC40 -1,28%).
A tegnapi orosz-amerikai kuligyminiszteri telefonbeszélgetésrdl kiadott kdzleményben az szerepel,

hogy John Kerry amerikai kuligyminiszter figyelmeztette az oroszokat, hogy komoly szankcidk
Iéphetnek életbe, ha nem torlik a Krim-félszigeti népszavazast.

A krimi hatésagok befagyasztottdk a betéteket, és 300 hrivnydban (kb. 6300 forint) korlatoznak a
pénzfelvételt.

Olaj, arany:

Deviz

A WTI 98,2 dollar volt ma reggel. A rossz kinai gazdasagi adatok tovabbra is nyomas alatt tartottak a
nyersanyag arat. A készletekrdl szolé informaciok is bévilést mutattak, amit a piac negativ jelnek vél.

Az arany 1.370 dollaron allt. A geopolitikai feszliltségek, elsésorban az ukrajnai helyzet segitette az
arany emelkedését.

ak:

Balog Adam mellett Pleschinger Gyula is arra utal6 kijelentéseket tett, hogy a kamatvagasi ciklus
végéhez érhettiink. Mindkét jegybankar hangsulyozta, hogy a bels6 folyamatok akar tovabbi
kamatvagast is lehetévé tennének, de a kuls6 kdrnyezet valtozasanak hatasara a jegybank atértékel
a helyzetet. A kijelentésekre a forintnak eréstdéssel kellett volna reagalnia, ez azonban csak a kora
délutani érakban valdsult meg, a nap késébbi részében a tovabb romldé nemzetkdzi kérnyezetben a
forint gyengllt az euréval szemben. Ma reggel a forint arfolyama a tegnapi nyitéérték kozelében 314-
es arfolyam mellett varta a mai kereskedést.

Er6sédéssel reagalt a dollar a befektetéi aggodalmak ndvekedésére. A tegnap reggeli 6rdkban még
jelentés dollargyengilés volt lathatd, azonban délutanra elétérbe kerilt a dollar menedékdeviza
szerepe, aminek hatasara erételjes dollarer6sddés kdvetkezett be, igy a grafikonon hosszu kandécot
hagyott az EUR/USD. Ma reggel tovabb folytatdédik a dollar er6s6dése, és bar tegnap reggel mar az
1,4-es értéket kozelitette az arfolyam, most ismét 1,386 kozelében jarunk.
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Tavol-Kelet:

- A Nikkei 3,3%-ot, a Hang Seng és a Shanghai index egyarant 1,2%-ot zuhant a hét utolsé
kereskedési napjan.

- A globalis félelmek ndvekedésére a jen er6sddéssel reagalt, aminek hatasat kuldndsen az exportra
termel6 vallalatok, tipikusan az autégyarték arfolyamai érezték meg.

- A tegnapi gyenge kinai makroadatok hatasara tobb elemzé is csokkentette az idei évre vonatkozd
GDP novekedési prognézisat. A BoAML példaul 8,0%-rol 7,3%-ra vagta azt. Igy a tegnapi gyenge
adat még ma is borzolta a befekteték idegeit.

- A végleges januari japan ipari termelés 10,3%-kal ndvekedett év/év alapon, ami kissé elmarad az
elézetes adattol, ami 10,6%-0s névekedést mutatott.

Hataridds piacok:

- Az amerikai hataridés indexek minimalis pluszban, mig az eurdpai hataridés piacok egytél egyig a
negativ tartomanyban vannak ma reggel.

BUX Index (napi felbontas) EUR/HUF (napi felbontas)
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Nyité Max. Min. Zaro Nyité Max. Min. Zard
BUX (pont) 16,617 16,672 16,229 16,343 EUR/HUF 313.74 314.35 313.59 313.93
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas
zaro érték napi 52 hét zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 16,109 -1.4% 10.8% WIG 20 2,339 -1.3% -6.4%
Nasdag Composite 4,260 -1.5% 30.7% PX 970 0.3% -4.8%
Nasdaq 100 3,651 -1.5% 30.1% Hang Seng 21,503 -1.2% -4.9%
FTSE 100 6,554 -1.0% 0.4% Russell 2000 1,177 -1.2% 23.5%
RTX 1,456 -3.4% -32.9% Nikkei 14,328 -3.3% 15.7%
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BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaréar napi 52 hét zaréar napi 52 hét
Adidas 75.58 -2.7% -4.2% E.On 13.43 -2.7% 2.5%
Arcelormittal 10.72 -2.8% -7.0% Fiat 7.84 0.3% 75.8%
Axa 18.05 -1.7% 23.6% Infineon 7.91 -2.9% 21.2%
Banco Bilbao 8.83 -1.1% 13.5% Linde 141.85 -2.3% -3.4%
Banco Santander 6.44 -0.7% 7.9% Lufthansa 18.35 2.4% 14.7%
BASF 75.05 -4.2% -0.1% Nokia 5.43 -1.5% 102.6%
Bayer 92.40 -3.3% 17.8% Siemens 89.00 -2.3% 9.8%
BMW 79.78 -0.8% 12.1% Telefonica 11.08 -1.7% -3.7%
BNP Paribas 56.44 -1.8% 27.5% Thyssenkrupp 17.84 -3.7% -2.2%
Commerzbank 12.20 -1.2% 34.9% Total 45.72 -1.1% 15.5%
Daimler 64.24 -3.2% 40.1% Unicredit 6.25 -3.1% 64.2%
Deutsche Bank 31.47 -4.0% -8.0%

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

Vallalati hirek

- A MOL kurdisztani partnere, a Gulf Keystone tegnap kozzétett készletadatai kisebb készletrdl adtak
szamot, mint azt a piac varta, és amit korabban becsult a cég. A Shaikan talalat petroleum készlete (oil in
place) a kordbban becsiilt 13,7 milliard hordd helyett csak 9,4 milliard hordo lett. A cég kbzzétette a Bijeel
taldlat szamait is: a becslésik szerint 371 milli6 hordd készlet lehet itt, szemben a MOL 2010-es
becslésével, ami mintegy 2,4 milliard hordé volt. A MOL kdzleményben tudatta, hogy szerintik a Gulf
Keystone nagyon konzervativ volt a becsléseiben, és az Akri-Bijeel mezén, ahol a MOL az operator,
ennél nagyobb készlet lehet.

- A MOL pakisztani TAL blokkjanak termelése mintegy 20%-kal, napi 15,8 ezer hord6 egyenértékessel
néhet az Gj 225 millié dollaros beruhazasnak kdszénhetéen. A MOL-nak 8,24%-a van a TAL blokkban,
ahol a tarsasag az operator. A hir kedvez, de nem hat jelentésen a MOL arfolyamara.

ne MOL kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tul is!

Erste MOL Certifikatok > Részletek

- Tegnap piaczaras utan tette kozzé IV. negyedéves eredményét az FHB. A bank az utolsé negyedévben
mar ismét nyereséget tudott felmutatni, ami a kévetkez6knek készénhetd:

- A netté kamatmarzs tovabb nétt (negyedéves dsszehasonlitdsban 19 bazisponttal 2,72%-ra), igy nétt
a nettdé kamatbevétel is még annak ellenére is, hogy a hitelelemek a haztartasi és a vallalati
szektorban is csdkkentek.

- A nem teljesit6 hitelallomany 3,5%-kal csdkkent, hiszen a nem teljesitd lakossagi jelzaloghitelek egy
részét atvette a Nemzeti Eszkdzkezeld. A nem teljesitd hitelek aranya ugyanakkor 20,4%-ra nétt, mig
a fedezettség 52%-ra csokkent.

- Az lzemi koltségeket a tavaly végrehajtott két felvasarlas (Diofa Alapkezeld, Dijbeszedd Holding)
ellenére is sikerilt nagyjabdl szinten tartani (-1,6%).


http://www.erstemarket.hu/
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Alapvetéen a vartnal jobb lett az FHB eredménye, ugyanakkor a részvényar szempontjabol most nem az
eredmény, hanem a Takarékbankban nemrég megszerzett 13,7%-0s kozvetlen részesedés a
meghatarozd. A papir tegnap nagyot esett, miutan a spekulansok az elmult id6szak nagy emelkedése
utan profitot realizaltak.

FHB

Konszolidalt, IFRS Publikalt Publikalt Publikalt Publikalt Konsz.  Erste Publikalt
millié Ft 2013. V. 2012. V. 2013. I-IV. 2012, I-IV. 2013.1V. 2013. IV. vs. Erste
Netté kamatbevétel 5,210 3,884 34.1% 18,730 18,546 1.0% 5,038 5,096 2.2%
Céltartalék -945 -2,888 n.é. -6,778 -9,756 neé. -1,367 -1,633 n.e.
Netto dij- és jutalékbevétel 1,323 450 194.0% 4,326 2,592 66.9% 1,135 1,069 23.7%
Osszes bevétel 6,940 6,038 14.9% 23,316 25,886  -9.9% na 7,212 -3.8%
Ad6zas elbtti eredmény 735 -1,217 n.é. -4,873 -3,415 n.é. n.a. 28 2519.0%
Addzott eredmény 344 -1,908 n.é. -4,532 -4,465 n.e. 82 -122 n.e.
Adobzott eredmény 1) 1,197 -1,959 n.é. -478 -2,396 né. 935.0 732 63.5%

1) kGlonadokkal korrigalva

- A Moody’'s modszertani valtozasok eredményeként felminésitette az OTP és az FHB jelzalogleveleit is.
Az FHB esetében “Ba3”-rél “Ba2’-re modosult, mig az OTP-nél “Baa2” lett az Uj besorolas. Mivel a
felminGsitéseket a modszertan valtozasa okozta, igy azt nem tartjuk igazan szignifikdnsnak.

- A jegybank 35 magyar bankot (majdnem az 6sszeset) megblntetett a 2012 év eleje és 2013 év vége
kozotti dijemelések és U dijelemek bevezetése miatt. A birsag teljes 6sszege 1,2 milliard forint. Az OTP-t
60 millié forintra birsagoltak, ami részvényenként 0,2 forint, mig az FHB-t 95 milliéra birsagoltédk (1,4
forint részvényenként). A bankoknak a jogtalannak minésitett dijtdbbletet vissza kell fizetnie. igy a becsiilt
negativ hatds 100-300 millié forint lehet az FHB-nal (részvényenként 1-5 forint), mig az OTP-nél 1,3
milliard forint (részvényenként 4-10 forint) Ezek a becsUlt értékek mindkét esetben a napi volatilitds
tartomanyon beltl van.
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaréar véltozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Déatumtol Célar
ANY 792 1.8% 63.0% 7,110 felllvizsgélat alatt 2013.02.18 felllvizsgélat alatt
Enefi 132 0.0% -42.6% 3,638 fellilvizsgélat alatt 2011.05.17 felllvizsgélat alatt
FHB 767  -10.7% 104.5% 438,036 Tartas 2013.09.19 351
Magyar Telekom 323 2.9% -18.4% 1,761,698 Tartas 2013.12.10 300
MOL 12,410 -12% -25.5% 87,606 Tartas 2013.12.05 14,500
OTP 3,555 -3.1% -23.5% 1,311,750 Tartas 2013.09.19 4,600
PannErgy 326 -3.0% -15.3% 25,130 fellilvizsgélat alatt 2013.02.20 feltilvizsgélat alatt
Richter 3,478 -0.3% 3.2% 589,925 Felhalmozés 2014.02.03 5,300
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)

zar6 érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 22 11%  18.9% USA 10 éves 2.64% -0.8 60.7
Tavkozlés 46 -04%  -2.8% EMU 10 éves 1.54% -5.5 6.0
Olaj 1,465 -1.2% 7.5% Magyar 10 éves 5.92% -6.0 -60.0
Gydgyszer 495 -1.5%  22.6% Japan 10 éves 0.63% -1.5 0.1
Szallitmanyozas 7,481 1.4%  19.1% USA 5 éves 1.51% 1.1 63.6
Félvezetd 95 -1.5%  18.6% EMU 5 éves 0.59% -4.8 13.0
Kozszolgaltatd 41 1.0% 6.5% Magyar 5 éves 4.99% -7.0 -79.0
Kiskereskedelem n.a. n.a. n.a. Japan 5 éves 0.19% -1.4 6.7
Hadiipar 2,637 -1.4%  44.8% EMU 3 hénapos 0.19% 0.1 15.7

Magyar referenciahozamok

6.5% A
Jelenlegi

550 4 1 hénapja

4.5% A

3.5% A

L
2.5% T T T T
0év 3év 6év 9év 12 év 15év
Alapkamatok (%): MNB 2.70 ECB 0.25 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

2014.03.13 3 ho 6 ho 12 ho
ESPA Stock America 73,206.76 6.50% 7.88% 11.30%
ESPA Stock Global 23,648.46 8.17% 10.55% 11.64%
ESPA Stock Europe Active 44,232.66 8.97% 11.59% 12.22%
ESPA Stock Japan 21,769.76 -1.30% -1.52% 3.78%
ESPA Stock Europe-Emerging 27,600.33 -15.04% -15.60% -24.14%
ESPA Stock Global Emerging-Market 45,741.27 -1.84% -1.02% -11.88%
ESPA Stock Europe Properties 75,028.98 11.37% 16.74% 18.24%
ESPA Stock Bric (EUR) #REF! #REF! #REF! #REF!
ESPA Reserve Euro Plus (EUR) 114.41 0.45% 0.95% 1.30%
ESPA Bond International 6,131.66 3.40% 1.79% -5.78%
ESPA Bond Euro Corporate 54,861.92 5.68% 8.82% 6.12%
ESPA Bond Emerging-Markets 55,297.88 5.74% 9.65% -0.62%
ESPA Bond Europe (EUR) 143.55 2.33% 4.61% 4.10%
ESPA Bond Dollar (USD) 128.55 0.73% 1.84% -0.67%
ESPA Bond Dollar Corporate (USD) 172.02 2.11% 4.87% 0.26%
ESPA Cash Corporate Plus 41,466.35 4.63% 6.85% 5.74%
ESPA Reserve Dollar (USD) 134.36 -0.03% 0.07% -0.01%
ESPA Cash Emerging Markets 37,846.95 1.31% 2.89% -4.27%
ESPA Stock Adriatic 1,113.42 5.59% 4.06% -4.82%
ESPA Stock Agricultural 2,584.39 4.65% 3.65% -7.36%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 1,906.93 -0.89% -1.50% -9.10%
ESPA Stock Commodities 32,5652.70 4.75% 1.87% -3.78%
ESPA Stock Istanbul 86,934.75 -18.24% -19.35% -39.80%
ESPA Stock Pharma 47,789.34 12.87% 18.78% 22.44%
ESPA Stock Russia 1,643.47 -15.91% -17.91% -24.31%
ESPA Stock Techno 10,613.58 8.88% 14.87% 20.42%
ERSTE WWF Stock Umwelt 106.76 13.13% 16.54% 33.17%
ERSTE To6kevédett Pénzpiaci 2.2061 0.55% 1.25% 3.54%
ERSTE Ingatlan 2.1263 0.96% 2.11% 517%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1.3297 0.86% 2.65% 5.81%
ERSTE Valogatott Alapok Alapja 1.2644 1.46% 4.13% 6.93%
ERSTE Nyiltvégii Hazai Indexkovet6 Alap 0.9595 -11.56% -11.33% -14.11%
ERSTE To6kevédett Kamatoptimum 1.3425 0.81% 2.74% 5.85%
ERSTE XL Kotvény Alap 1.7941 1.06% 5.99% 8.83%
ERSTE Kézép-Eurdpai Részvény Alap 1.748 -3.69% -5.28% -9.86%
ERSTE Rovid Kotvény 29114 1.21% 3.76% 7.49%
ERSTE € Pénzpiaci 1.1159 0.14% 0.29% 0.77%
ERSTE $ Pénzpiaci 1.0966 0.16% 0.33% 0.89%
ERSTE T6kevédett Likviditasi Alap 1.552726 0.46% 1.07% 3.11%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1.2231 0.55% 1.18% 2.67%

A fenti tablazatokban k6z6lt hozamadatok a 2001. évi CXX. térvény vonatkozé rendelkezései értelmében nem évesitett adatok, hanem a
Jjelzett id6szak soran ténylegesen bekévetkezett arfolyamvaltozas szazalékos mutatoi.
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P/E = P | EPS = Price / Earning Per Share = A részvényarfolyam osztva az egy részvényre juté eredménnyel

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

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

Az alacsony PE mutaté a kovetkezdket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) az eredménye csokkenni fog az adott vagy az
elkovetkezd években.

A magas PE mutaté a kovetkezOket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (ii) magas eredménybdvilés varhaté az adott és/vagy az
elkovetkezd években.

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

EV = Piaci kapitalizacio+ nettdé adéssag

Piaci kapitalizacié = Részvény szam szorozva az arfolyammal

Nettd adossag = Rovid és hosszu tavu adossag 6sszege minusz a cég készpénzallomanya

EBITDA = Operativ eredmény és az amortizacié 6sszege

Operativ eredmény = A netté eredmény, a kisebbségi részesedés, az adé és a pénzligyi eredmény 6sszege = Az értékesités arbevétele
csokkentve a cég mikodési koltségeivel.

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

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

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

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

Koényvszerinti 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 fizetjiik ki az adott arfolyamon vasarolt részvény esetén).

Az alacsony P/BVPS mutatd a kdvetkezéket jelentheti: (i) aluldrazott a részvény; (ii) a sajatt6kére vetitett megtériilés — 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 megtériilés — azaz a nettd
eredmény osztva a sajat t6kével — magas, azaz magasabb, mint az elvart hozam, amely altaldban 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 Barath Tibor 1-235-5854 Bereczk Zoltan 1-235-5860
Bézsenyi Zoltan 1-235-5855 Csaté David 1-235-5123 Farkas Laszl6 1-235-5895
Hanzli Judit 1-235-5886 Kababik Jozsef 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

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

A kiadvanyban foglalt informéaciok az Erste Befektetési Zrt. - 1138 Budapest, Népfiird6 u. 24-26., tev. eng. szam: E-111/324/2008 és
111/75.005-19/2002 (Tarsasag) altal hitelesnek tartott forrdsokon alapulnak, de azokért a Tarsasdg szavatossagot vagy felel6sséget nem
véllal. A kiadvanyban foglaltak nem minGsitheték befektetésre valo &sztbnzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére,
vételére, eladasara vonatkozé 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 kévetkezményei a Tarsaséagra
nem harithaték at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy részleges — felhasznalasa, tébbszérézése, publikalasa, atdolgozasa, terjesztése
kizarélag a Tarsasag elbzetes irasos engedélyével lehetséges. A kiadvany kiadasa idépontjiaban érvényes. Tovabbi részletek:
www.erstebroker.hu, lgyletek el6tti tajékoztatasrol sz6l6 Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fiiggetlenségének elémozditasat célzé jogi kbévetelményeknek megfelelben késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldzé ligyletkétésre vonatkozo tilalom.
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