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BUX 17,346 -2.5% MOL 12,680 -1.4% Commerzbank 125 -3.7% EUR/HUF 308.92 0.6% Olaj ($) 103.8  -0.3%
DAX 9,174 -1.8% Richter 3,791 -3.3% BMW 88.4 -1.8% EUR/USLC 1.3815 -0.0% Arany ($) 1,303  -1.9%
S&P 1,843 0.7% OTP 4,180 -3.5% Nokia 52 -2.7% USD/HUF 22358 0.6% 10Y hozam 5.63 5.0

el6z6 napi zaré adatok

- Meredek hullamvasuton Amerika

- Ukrajna okozott panikot az eurdpai t6zsdéken
- Nagyot zuhant az arany arfolyama

- Megutoétték a forintot is

- Emelkedés Azsiaban

- MOL: Horvatorszag allaspontja valtozik?

- Gyuris tavozik az OTP-tél

- Kis emelkedés johet ma a BET-en

Ukrajnaban a terrorelharité kilonitmények elérték elsé sikereiket. Visszafoglaltak egy katonai repteret, és
mennek tovabb. Elfogtak szamos felfegyverzett felkel6t is, de egyelére a hirekben nem sokat lehet tudni azok
kilétérél. Persze mindenki tényként kezeli, hogy ezek az orosz biztonsagi erdk katonai. Mindenesetre
Oroszorszag elitéli az ukran beavatkozast, mig az USA tamogatja azt. Az oroszok tovabb lobbiznak az
ENSZ-nél, hogy az itélie el, igy egyértelmlinek tlinik, hogy az oroszok célja nem elfoglalni, hanem
destabilizalni a széban forgd megyéket, és elérni, hogy azok autoném statuszt kapjanak, olyat, mint amilyen a
Krimé volt. igy ma egy kissé nyugodtabban szemlélhetjiik a piacokat. Raadasul még a kinaiak is
megorvendeztettek benninket, hiszen az els6 negyedéves GDP egy kicsit jobb lett a varakozdsoknal annak
ellenére, hogy a marciusi ipari termelés a vartnal gyengébb lett.

4 pont hijan megérintette a 200 napos mozgdatlagot tegnap a Nasdaq, ahonnan hatalmasat emelkedett, igy
hatalmas kandcot hagyva. Raadasul a pozitiv tartomanyban tudott zarni, igy szerintiink egy idére véget ért a
vesszéfutasa. Most a legrosszabb esetre vonatkozé forgatdokdnyv szerint a korrekcio korrekcidja jon,
amelynek soran a 4.170 pont kdérnyékén tanyazé 20 napos mozgodatlag visszatesztelése johet. Ennek
megfeleléen a Dow Jones és az S&P500 indexek esetében is emelkedést varunk.

A pozitiv hireknek készonhetéen a DAX is emelkedéssel probalkozhat, és a 9.440 pontnal levé 20 napos
mozgoatlagot és az annak kdérnyékén levd rést célozhatja meg az index a mai, és talan az elkdvetkez6 1-2
napban.

A BUX index visszatesztelte a 20 és a 30 napos mozgdatlagokat, igy itt is johet emelkedés. Egyrészt szinthez
érkezett (3.800 Ft) tegnap a Richter, az OTP pedig a 20 napos mozgdatlaggal talalkozott, igy itt is valamiféle
emelkedést varunk a mai napon.

> Részletek
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum 1d6 Orszag Adat Idészak LGIE ]

apr. 16. 10:30 UK Atlagbérek valtozasa 3 honap feb. 1,4 1,8
apr. 16. 10:30 UK ILO munkanélkiliségi rata feb. 7,2% 7,1%
apr. 16. 10:30 UK Munkanélkili segélykérelmek szamanak valtozasa marc. -34,6 -30,0
apr. 16. 11:00 EMU Fogyasztdi arindex - végleges marc. 0,5% 0,5%
apr. 16. 13:00 us Bank of America 2014 Q1 0.40 0.27
apr. 16. 14:30 us Kiadott épitési engedélyek (hd/ho) marc. 7,3% -0,4%
apr. 16. 14:30 us Megkezdett lakasépitések (hd/hd) marc. -0,2% 7%
apr. 16. 14:30 us Kiadott épitési engedélyek (ezer/hd) marc. 1014 1010
apr. 16. 15:15 us Ipari termelés (év/év) marc. 0,63% 0,5%
apr. 16. 22:30 us IBM 2014 Q1 3.01 2.54
apr. 16. Aft-mkt us Google 2014 Q1 6.39
apr. 16. Aft-mkt us American Express 2014 Q1 1.15 1.30

USA:

- A Dow 0,55%-ot, a Nasdaq 0,28%-ot, az S&P 0,68%-0t emelkedett.

- Az amerikai részvényindexek meredek eséssel kezdték a tegnapi kereskedést, amiben jelentds
szerepe volt az Ukrajna fel6l érkezd hireknek, azonban ahogy a befekteték megnyugodtak,
emelkedésbe kezdtek a részvényindexek és végul sikerllt a pozitiv tartomanyban zarniuk.

- A amerikai inflaci6 marciusban 1,5% lett, ami kissé meghaladta a vart 1,4%-ot. Az energia- és
élelmiszerarakkal tisztitott inflacios mutatd 1,7% lett, mig a varakozas 1,6% volt.

- A NAHB hazarindex értéke a vart 49 pont helyett valtozatlanul 47 ponton maradt aprilisban.

- A Yahoo arfolyama a zaras utani kereskedésben jelentésen emelkedett, miutan az egy részvényre
juté eredmeény 0,38 dollar lett, felilmulva az elemzdi 0,37 dollaros varakozasokat. Pozitiv fejlemény,
hogy az egy kattintasra juté reklambevétel emelkedett, vagyis értékesebbé valtak a hirdetések.

- Az Intel a varakozasoknak megfeleld 12,8 milliard dollaros elsé negyedéves arbevételrél szamolt be,
mig az egy részvényre jutd eredmény 38 centes értéke felilmulta a 36 centes elemzéi
varakozasokat.

- A Coca-Cola arbevétele lényegében a vartnak megfeleléen 10,57 milliard dollar lett, és a
varakozasoknak megfeleléen alakult az EPS értéke is, ami 44 cent lett. A tarsasag az eredmény
kbzzétételével parhuzamosan egy 2,5-3 milliard dollar kdzotti részvény visszavasarlast is bejelentett,
amire pluszba lendult az arfolyam.

- Janet Yellen egy konferencian arrdl beszélt, hogy tovabb kéne szigoritani a bankok szabalyozasat, és
Ujabb likviditasi és t6ke megfelelési szabalyokat vezetne be annak érdekében, hogy a révid tavu
intézményi finanszirozashoz koét6dé kockazatok csokkenthetbek legyenek, azonban konkrétumokat
nem arult el.

- 14.30-kor a kiadott épitési engedélyek szamat és a megkezdett lakdsépitések szamanak valtozasat
publikaljak. EI8bbitdl 0,4%-0s csdkkenést, utébbitdl pedig 7%-o0s havi névekedést varnak.

- 15.15-kor jelenik meg az ipari termelés marciusi értéke, amitél 0,5%-os évesitett névekedést varnak.

- Piacnyitast megel6z6en a Bank of America (EPS varakozas 0,27 dollar) eredménye jelenik meg,
piaczarast kovetéen pedig az IBM (EPS 2,54 dollar), a Google (EPS: 6,39 dollar) és az American
Express (EPS: 1,3 dollar) jelent.

- A'L‘LL SP500 index forintban, long és short iranyban is!

~ B Erste SP500 Turbo Warrantok 5
> Részletek
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Eurépa:

A FTSE100 0,63%-ot, a DAX 1,77%-ot, a CAC40 0,9%-ot zuhant.

Az esés nagyobbik része a zarast megel6zd koézel egy Oraban kdvetkezett be, amikor az ukran
miniszterelnok-helyettes arrdl szamolt be, hogy orosz katondk tartézkodnak Ukrajna tertletén. A hirt
mas forrasok nem erésitették meg, az oroszok pedig egyenesen cafoltak.

Az Eurépai Parlament tegnap elfogadta a bankszanalasi szabalyokat. Ennek legfontosabb eleme az
ugynevezett bail-in elv, vagyis a veszteségeket el6szor a részvényesek és a bank hitelezdi viselik, és
csak ezutan kerulhet sor kilsé (allami) segitség nyujtasara. Ezen kivil a bankunié orszagai 8 év alatt
létrehoznak egy 55 milliard eurds szanalasi alapot. A betétgarancia rendszert ugy valtoztattak meg,
hogy a betétvédelem az ideiglenesen 100 ezer eurd folotti betétdsszegre is kiterjed legalabb 3
honapig.

Vegyesen alakult az ZEW index értéke aprilisban Németorszagban, a jelenlegi helyzetre vonatkozéan
59,5 pont lett, szemben a vart 51,5 ponttal., mig a jovére vonatkozé megitélés 43,2 pontos értékével
elmaradt a vart 45,0 ponttdl.

Az eurd zénara vonatkozo ZEW érték 61,2 pontra stllyedt a marciusi 61,5 pontrol.

Ma 11 drakor publikaljak az euré z6na marciusi végeleges inflacios adatat, amitél 0,5%-ot varnak az
elemzdk.

Olaj, arany:

Oriasit zuhant tegnap az arany arfolyama, napon beliil csaknem 40 dollaros esés volt lathatd, amiben
kozrejatszott, hogy 14.30 koérll allitdlag tobb ezer kontraktus aranyat értékesitettek a londoni té6zsdén,
ami felgyorsitotta a nemesfém arfolyamanak zuhanasat. A nagy esést egy korrekcié kovette, amiben
visszahuztak a 200 napos mozgdatlag folé az arfolyamot, de ma reggel ismételten a mozgdatlag ala
esett az arfolyam.

Az olaj kismértékben tovabb folytatta az elmult napok emelkedését, igy az arfolyam 104 dollar
kdzelébe emelkedett.

Devizak:

Az ukran feszlltségek hataséra jelentésen gyengult a forint arfolyama az eurdval szemben, és a
reggeli 306,5-6s arfolyamot kévetéen napon belil még 309,6-os értéken is jart az arfolyam. Azonban
a hangulat javulasaval egyutt korrigalt a forint, és a ma reggeli érakban a 20 napos mozgdatlag
308,5-es értékeét tesztelte vissza.

Az EUR/USD devizapar a 20 és a 30 napos mozgdatlag k6zétti szlik mozgastartomanyban, 1,3795
és 1,3825 kdzo6tt mozgott a tegnapi kereskedésben.

Tavol-Kelet:

A Nikkei 2,7%-ot, a Hang Seng 0,7%-ot, a Shanghai index pedig 0,3%-ot emelkedett.

Lassult a novekedés Uteme Kinaban, de még igy is felilmulta a varakozasokat. Az elsé negyedévben
7,4%-kal novekedett a GDP az el6z6 év azonos id6szakahoz képest, ami elmarad az el6z6
negyedévi 7,7%-os novekedéstdl, de még igy is kissé magasabb, mint a vart 7,3%.

A februar havi végleges japan ipari termelés 7,0%-kal nétt, szemben az el6zetes 6,9%-0s
novekedéssel.

Az év els6 honapjaban a vart 11,9%-nal kissé nagyobb mértékben, 12,0%-kal nétt a kiskereskedelmi
forgalom Kinaban. Ugyanezen id6szak alatt az ipari termelés a vart 9,0% helyett csak 8,8%-kal
ndvekedett a tavalyi évvel 6sszehasonlitva.

Hataridés piacok:

Vegyes képet mutattak a hataridés indexek ma reggel, de a fébb piacok (Dow, S&P, Nasdaq, DAX)
pluszban voltak.
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BUX Index (napi felbontas)
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Nyito Max. Min. Zaro Nyité Max. Min. Zard
BUX (pont) 17,965 17,969 17,698 17,798 EUR/HUF 309.02 309.26 308.16 308.64
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas
zaro érték napi 52 hét zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 16,263 0.6% 10.2% WIG 20 2,407 -1.4% 2.4%
Nasdag Composite 4,034 0.3% 23.6% PX 996 0.2% 3.9%
Nasdaq 100 3,488 0.4% 22.9% Hang Seng 22,799 0.6% 5.2%
FTSE 100 6,542 -0.6% 3.8% Russell 2000 1,119 0.4% 21.2%
RTX 1,589 -3.1% -18.1% Nikkei 14,369 2.7% 8.7%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
valtozas valtozas
zaréar napi 52 hét zaréar napi 52 hét
Adidas 77.24 -1.2% 0.3% E.On 13.54 -1.0% -2.4%
Arcelormittal 11.57 -3.5% 28.6% Fiat 8.31 -4.5% 100.5%
Axa 17.94 2.1% 33.0% Infineon 7.96 -2.3% 38.7%
Banco Bilbao 8.72 -1.4% 28.4% Linde 142.40 -0.5% -0.2%
Banco Santander 6.93 -1.1% 32.3% Lufthansa 18.13 -1.9% 24.2%
BASF 77.44 -0.7% 13.3% Nokia 5.18 -2.7% 99.4%
Bayer 91.32 -2.5% 12.5% Siemens 95.20 -0.7% 24.2%
BMW 88.42 -1.8% 31.6% Telefonica 11.58 -0.5% 9.3%
BNP Paribas 53.55 -2.1% 33.5% Thyssenkrupp 19.25 -1.8% 37.2%
Commerzbank 12.50 -3.7% 41.9% Total 48.99 -0.2% 35.4%
Daimler 64.07 -3.0% 61.1% Unicredit 6.13 -3.0% 77.6%
Deutsche Bank 31.21 -1.3% -0.2%

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

- A horvat miniszterelndk, Zoran Milanovic interjut adott egy horvat tévémiisorban, amiben a hirek szerint
lényegesen baratsagosabb hangot Utétt meg MOL-INA Ggyben. Az nem jo, ha az INA a horvat és a
magyar fél kizd6tereként jelenik meg, jelentette ki a horvat miniszterelnok. A MOL fizetett a
részvényeiért, ezekhez a részvényekhez iranyitasi jogok tartoznak. Milanovic kifejtette azt is, hogy ez egy
olyan haboru, amelyet 6 nem kivan megvivni, tiszta jatékszabalyokat és olyan véllalatot szeretne, amely
az adott viszonyok kozott képes a fejl6désre, a foglalkoztatasra, a fejlesztésekre és befektetésekre, illetve
a nyereségét visszaforgatja. Hozzatette, hogy Horvatorszag elméletileg akar mar holnap alapithat egy Uj
INA-t, és sajat magunknak adhatjak a koncesszidkat, bar itt nem fejtette ki, hogy ez alatt mit is ért, és mit
szeretne tenni. A mostani interju békulékenyebb hangot Gt meg, mint amit korabban hallottunk a horvat
politika fel6l. A kérdés, hogy tettek is kovetik-e a szavakat. Mivel eladni nem sikeriilt az INA-t, mas
megoldas nem létezik, mint kiegyezni a MOL-lal. A kérdés inkabb az, hogy ez mikor kévetkezik be. A
megegyezeés jelentdsen javitana a MOL részvények megitélésén.

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

Erste MOL Certifikatok > Részletek

- Azonnali hatallyal és k6z0s megegyezéssel tavozik az OTP-t81 Gyuris Daniel vezérigazgaté-helyettes.
Gyuris a bank ingatlan, kisvallalkozasi és agrar diviziojat iranyitotta.

- Az MNB 9,5 milliard forintért megvasarolta a bankoktol az elszamolasokat bonyolitdé GRIO 86%-at. Az
OTP-nek 16,7%-ot részesedése volt a GIRO-ban, igy 1,6 milliard forintot kap majd, mig az FHB nem
rendelkezett benne tulajdonrésszel.



®
ERSTE 5 Panorama 2014. aprilis 16.

Investment

Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaréar véltozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Déatumtol Célar
ANY 778 1.0% 58.1% 3,850 felllvizsgélat alatt 2013.02.18 felllvizsgélat alatt
Enefi 132 -0.8% -34.3% 6,050 fellilvizsgélat alatt 2011.05.17 felllvizsgélat alatt
FHB 868 -0.6% 141.1% 44,005 Tartas 2013.09.19 351
Magyar Telekom 303 2.3% -27.0% 1,127,051 Tartas 2013.12.10 300
MOL 12,680 -1.4% -20.8% 73,488 Tartas 2013.12.05 14,500
OTP 4,180 -35%  -7.9% 1,260,273 Tartas 2013.09.19 4,600
PannErgy 334 -1.8%  -121% 7,514 fellilvizsgélat alatt 2013.02.20 feltilvizsgélat alatt
Richter 3,791 -3.3%  11.0% 358,835 Felhalmozés 2014.03.20 4,355
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)

zar6 érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 22 09% 17.9% USA 10 éves 2.64% 0.7 91.3
Tavkozlés 49 0.2% -1.0% EMU 10 éves 1.47% -5.4 22.7
Olaj 1,554 1.0% 19.3% Magyar 10 éves 5.64% 1.0 8.0
Gydgyszer 487 0.8%  13.6% Japan 10 éves 0.61% 0.6 24
Szallitmanyozas 7,467 09% 23.6% USA 5 éves 1.62% 0.2 92.0
Félvezetd 96 05% 241% EMU 5 éves 0.54% -5.3 23.0
Kozszolgéltatd 43 1.4% 5.7% Magyar 5 éves 4.73% -1.0 -44.0
Kiskereskedelem n.a. n.a. n.a. Japan 5 éves 0.19% 0.3 -6.7
Hadiipar 2,569 1.0% 40.1% EMU 3 hénapos 0.19% -0.0 18.3

Magyar referenciahozamok

6.5% A
1 hoénapja
Jelenlegi
5.5% -~
4.5% A
3.5% A
2.5% T T T T
0év 3év 6év 9év 12 év 15év
Alapkamatok (%): MNB 2.60 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

2014.04.15 3 ho 6 ho 12 ho
ESPA Stock America 71,426.13 1.86% 7.53% 11.76%
ESPA Stock Global 22,203.67 -0.75% 4.49% 8.44%
ESPA Stock Europe Active 42,262.45 -1.02% 7.60% 11.51%
ESPA Stock Japan 20,285.85 -10.51% -7.32% -5.52%
ESPA Stock Europe-Emerging 29,113.93 -7.45% -13.36% -13.11%
ESPA Stock Global Emerging-Market 47,230.35 3.93% 1.22% -1.89%
ESPA Stock Europe Properties 74,193.26 6.57% 12.50% 16.48%
ESPA Reserve Euro Plus (EUR) 114.68 0.53% 1.00% 1.45%
ESPA Bond International 6,072.56 2.88% 2.28% -2.88%
ESPA Bond Euro Corporate 53,947.30 4.88% 7.02% 7.27%
ESPA Bond Emerging-Markets 55,340.40 6.34% 7.50% 1.21%
ESPA Bond Europe (EUR) 145.05 2.86% 4.45% 3.63%
ESPA Bond Dollar (USD) 129.13 0.98% 1.21% -1.29%
ESPA Bond Dollar Corporate (USD) 174.38 2.41% 4.26% -0.24%
ESPA Cash Corporate Plus 40,672.97 3.68% 5.54% 7.32%
ESPA Reserve Dollar (USD) 134.42 0.03% 0.07% 0.07%
ESPA Cash Emerging Markets 37,785.51 3.19% 2.13% -1.75%
ESPA Stock Adriatic 1,098.52 1.64% 6.19% -1.91%
ESPA Stock Agricultural 2,543.79 1.91% 6.08% -1.28%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 1,960.77 3.58% 1.61% 0.84%
ESPA Stock Commodities 32,701.00 4.66% 571% 3.81%
ESPA Stock Istanbul 104,325.93 13.66% -7.14% -26.84%
ESPA Stock Pharma 44,490.18 1.02% 12.67% 13.47%
ESPA Stock Russia 1,678.47 -13.11% -16.48% -11.80%
ESPA Stock Techno 9,994.10 0.64% 9.04% 17.84%
ERSTE WWF Stock Umwelt 103.37 2.47% 8.96% 26.59%
ERSTE Ingatlan 2.1329 0.94% 1.97% 4.89%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1.3346 0.87% 2.20% 5.74%
ERSTE Valogatott Alapok Alapja 1.2691 0.95% 3.29% 7.18%
ERSTE Nyiltvégii Hazai Indexkdvet6 Alap 1.0489 -7.83% -4.01% -3.82%
ERSTE To6kevédett Kamatoptimum 1.3474 0.87% 2.20% 5.88%
ERSTE XL Koétvény Alap 1.838 1.22% 4.12% 7.29%
ERSTE Kozép-Eurdpai Részvény Alap 1.8269 0.46% 0.08% -1.81%
ERSTE Rovid Kotvény 2.9337 1.35% 3.40% 7.92%
ERSTE € Pénzpiaci 1.1164 0.14% 0.28% 0.69%
ERSTE $ Pénzpiaci 1.0972 0.16% 0.32% 0.81%
ERSTE Tokevédett Likviditasi Alap 1.554983 0.44% 0.97% 2.81%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1.2252 0.53% 1.11% 2.55%

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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Investment

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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