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BUX 17,522 -1.7% Mtel 373 -0.3% Bayer 984 -3.0% EURMUF 313.73 0.8% Olaj ($) 98.2 -2.1%
DAX 9,407 -1.9% MOL 11,345 -0.5% BMW 88.7 -2.6% EURMUSD1.3390 -0.1% Arany($) 1,283 -1.1%
S&P 1,931 -2.0% OTP 4,075 -3.2% Commerzbank 10.8 -3.3% USD/HUF234.28 0.8% Réz($) 3231 -0.3%
RDX 1,195 -0.7% Richter 3,850 -2.0% Lufthansa 13.3 -7.2% USDUJPY 102.80 0.0% 10Y hozam 4.42 -1.0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Tovabb él a Tesla sztori

- Nagyon nem izlik a Fed likviditas kivonasa Eurépanak

- Négy hénapos mélyponton a WTI ara, gyenge kereslet az arany esetében
- 317 a kovetkezd megallé az EUR/HUF kurzusaban

- Vegyes adatok Kinabdl

- Kissé elmaradt a MOL a varakozastol

- CsoOkkenésre szamitunk a mai kereskedésben

Erste kommentar

Jol beleadtak a piacokba. Szerintlink ez részben annak kdszdnhetd, hogy az amerikai GDP adatnak hatdséara
egyre valészinlbb a hozamok emelkedése, masrészt szamos kockazat lengi korll a vallalati nbvekedési
kilatasokat. Egyrészt a telefongyartok (Samsung, Sony) fogalmazott meg rosszabb kildtdsokat az
okostelefonok piacara, aminek készonhetéen az Apple sem tudta a sorsat elkerlini. Az ADIDAS is profit
figyelmeztetéssel rémisztette meg a befektetbit, s igy a Nike is esett. Raadasul a vallalti eredmények sem
voltak feltétlendl fényesek. A Total tegnapel6tti kitermelés csokkenését kdvetden az Exxon is hasonlordl
szamolt be. Az eredménye ugyan a legmagasabb varakozast is meghaladta, ennek ellenére a nem vart
termelés csokkenés kiverte a biztositékot, s igy az arfolyam tobb mint 4 szazalékot zuhant. A MOL is
eredményt publikalt, amely Osszegségében a varakozasoknak megfeleléen alakult, s igy komoly
arfolyammozgasra nem szamitunk ennek kapcsan, mikdzben a piaci hangulat negativ.

Szerintlink egyelére marad ez a negativ hangulat a mai napon is, de hamarosan az amerikai indexek is a 200
napos mozgdatlagon landolhatnak. Ugyanakkor a DAX beesett a nevezetes mozgdatlag ala, amelyre 2 éve
nem volt példa.

A mai napon valodszinlleg folytatédik a lejtmenet, mind itthon, mind a kulpiacokon.

Befektetési jegyek széles valasztéka a NetBrokerben!

> Tovabbi informaciok
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum 1dé Orszag Adat Id6szak Korabbi
aug. 1. 9:00 HU Beszerzési menedzser index jal. g 51.5
aug. 1. 9:00 HU Kiilkereskedelmi mérleg (millié eurd) - végleges méj. " 419.2
aug. 1. 9:55 GE Feldolgozdipari beszerzési menedzser index - végleges jal. " 529" 52.9
aug. 1. 10:00 EMU  Feldolgozoipari beszerzési menedzser index - végleges jal. " 51.9
aug. 1. 10:30 UK Feldolgozdipari beszerzési menedzser index jal. g 57.5 g 57.2
aug. 1. 14:30 US  Atlagos 6rabérek . " 2%
aug. 1. 14:30 us Maganszektor foglalkoztatottak valtozasa (ezer/hd) jul. " 262" 227
aug. 1. 14:30 US  Foglalkoztatottsag valtozasa (ezer f6) . ” 288" 230
aug. 1. 14:30 us Nem-mez6gazdasagi foglalkoztatottak valtozasa (ezer/ho) jal. " 288" 230
aug. 1. 14:30 US  Személyikidadasok (ho/hd) jon. 7 02%”  04%
aug. 1. 14:30 US  Szemgélyijovedelmek (ho/ho) jon. T 04%”  04%
USA:

- Pirosba borultak a tézsdék a vartnal rosszabb makrogazdasagi adatoknak és a félelem
névekedésének kdszénhetéen (VIX-index +27,16%). A heti firss (302 ezer f6 a vart 301 ezer helyett)
és tartés munkanélkili segélykérelmek szaman (2539 ezer f6 a vart 2495 ezer helyett) tal a Chicagoi
beszerzési menedzser-index értéke sem adhatott okot az 6romre (52,6 pont a vart 63,0 pont helyett).
Igy nem is meglep6, hogy a DOW index 1,88%-ot, a Nasdaq 2,09%-ot, mig az S&P 500 index 2,00%-
kal kerUlt lejjebb az egy nappal korabbi zaréértékéhez képest.

- Emelkedtek is, meg nem is a Tesla részvényei a tegnapi zaras utani gyorsjelentésre. Az értékesitési
adatok szerint 7 579 darab Model S-t adtak el, ami 18 darab autéval multa felll a piaci becsléseket. A
harmadik negyedévben 9 000 autécsoda gurulhat le a gyartésorrdl, aminek kdszdnhetéen a 2014-re
kitlizott 35 ezres értékesités adat teljesithetd. Az arbevétel év/év alapon 113,2%-kal ndvekedett,
mikdzben a netté eredmény az egy évvel korabbi 26 millié dollarrdl 16 milliéra esett vissza a megugré
koltsegek miatt, de meg igy is jocskan felulmulta a 3 millids elemzéi varakozast. A menedzsment Uj
szalonokat és szervizeket nyitha Eurépaban és Azsiaban, valamint tovabb fejleszti a tolt6halézatot.

- Az idei IPO piac egyik nagy nyertese (80%-ot emelkedett a bevezetés 6ta) a GoPro tegnap publikalt
gyorsjelentését nem fogjak visszanézni sokszor a befekteték, ugyanis 11%-ot esett a papir. Az elébbi
mozgas azért érdekes, mert a bevételek 38%-kal 244,6 millié dollarra emelkedtek és a nettd profit sor
8 centes értéke is tdbb, mint a 6 centes prognézis. A kutya utbbi adatban van elasva, ugyanis az
egyedi tételektél megtisztitott nettd profit soron latott 19,8 millié dollaros veszteség négyszerese a
bazisnak.

- A délutan folyaman farkasszemet nézink a munkanélklliségi rata értékével, ami akar 6% ala is
benézhet, ezzel még inkdbb raerdsitve a kamatemelési varakozasokra. Ezen kiviil feldolgozéipari PMI
adat és a Michigani Uzleti bizalmi indexe is érkezik.

Eurépa:

- Némi koltdi tulzassal vérfirdét rendeztek az eurépai té6zsdéken tegnap. A FTSE index 0,64%-ot, a
DAX index 1,94%-ot, a CAC 40 index pedig 1,53%-ot esett. A DAX esetében a 200 napos
mozgoatlag is elesett. A hattérben a gynege eurdpai gyorsjelentések és a juliusi euré zénas inflacios
adat allhatot, utébbi értéke 0,1%-kal 0,4%-ra csokkent.

- Lelltek targyalni az oroszok ukrajnaval az Eurdpai Biztonsagi és Egyittmikodési Szervezet (EBESZ)
irdnyitdsa mellett. A targyalasok miértjére még ezidaig nem derdlt fény.

- Az amugy sem tul j6 b6rben 1év6 ukran koltségvetésnek napi 70 millio hrivnyaba, atszamitva mintegy
1,4 milliard forintba ker(l a terrorellenes miveletek finanszirozasa. A kormany ezért 1,5%-os hadiadét
vezet be év végéig a fizetésekre és az egyéb juttatasokra. Az adobdl befolyd bevételek 2,9 milliard
hrivnyat tehetnek ki az el6zetes kalkulaciok alapjan.
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Makrogazdasagi adatok terén csupan a kora reggeli feldolgozéipari PMI adatok mozgathatjak meg a
piac fantaziajat.

Olaj, arany:

A WTI 98 dollarig sullyedt ma reggel. Az esés mogott elsésorban a kinalat ndvekedése all: a benzin
készletek négyhavi csucsra kertltek. Ez kiildndsen azért is érdekes, mert ebben az idészakban van a
legnagyobb kereslet az USA-ban. A kinai PMI index 51,7 pont lett, némileg felette a varakozasoknak,
ami aremeld hatasu lehetne, de erre alig reagalt a piac. Az Oroszorszag elleni szankciék sem hatottak
jelentésen a piacra. Az arany 1.283 dollarra esett. A piacra negativan hatott a FED |épése, hogy
tovabb csbdkkentik az eszkdzvasarlas mértéekét. A munkanélkiiliségi adatok megerésitették, hogy
tovabbra is robosztus az USA novekedése.

Devizak:

Az EUR/USD arfolyama egyel6re megpihenni latszik és nem akar elszakadni az 1,34-es szintektdl.
Ennek ellenére a dollar er6s6désére fogadnak a koézeljovében.

Az EUR/HUF kurzusat komolyan megmasziroztak, de a régidés devizakat sem sajnaltak. A grafikonra
pillantva a jelenlegi 314-es szintek elesése esetén a kdvetkezé megalld 317 foriint kérnyékén johet.

Tavol-Kelet:

A Nikkei 0,5%-ot, a Hang Seng 0,6%-ot esett, mikdzben a Shanghai index a negativ nemzetkdzi
hangulat ellenére 0,3%-kal emelkedett.

Vegyes PMI adatok érkeztek Kinabdl. A statisztikai hivatal felmérése alapjan publikélt adat a vart 51,4
pont helyett 51,7 pontra emelkedett a korabbi 51,0 pontos értékrél, mig a HSBC felmérése enyhe
visszaesést mutatott. Az el6z8 és egyben az erre a hénapra is vart 52,0 pont helyett csak 51,7 pont
lett az index értéke.

Az export és az import is felilmulta a varakozasokat Dél-Koreaban. Az export a vart 3,8% helyett
5,7%-kal, mig az import 5,8%-kal bévilt, mikdzben a piac csak 1,5%-os bévulésre szamitott juliusra
vonatkozdan.

Hong Kong 2,07 milliard amerikai dollart koltott el a héten arra, hogy az USDHKD arfolyamaban

fenntartsa a 31 éve életbe lévé arfolyamrogzitést. A jegybanki eréfeszités ellenére az arfolyam
tovabbra sem tavolodott el a 7,75-0s als6 savtol.

Hataridés piacok:
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Nyito Max. Min. zar6 Nyitd Max. M. Zar6
BUX (pont) 17’792 17’792 17,446 17’522 EUR/HUF 313.91 314.45 313.50 313.73

Nemzetkozi részvényindexek

valtozas valtozas

zaro érték napi 52 hét zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 16,563 -1.9% 6.0% WIG 20 2,321 -1.1% -1.3%
Nasdag Composite 4,370 -2.1% 18.9% PX 957 -0.5% 2.3%
Nasdaq 100 3,892 -2.1% 24.5% Hang Seng 24,626 -0.5% 11.5%
FTSE 100 6,730 -0.6% 0.7% Russell 2000 1,120 -2.3% 5.7%
RDX 1,195 -0.7% -9.2% Nikkei 15,540 -0.5% 11.0%
ISE 30 101,395 -2.5% 14.2% ATX 2,310 -1.3% -4.1%

BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaroar napi 52 hét zaroar napi 52 hét
Adidas 59.33 -15.6% -30.9% EOn 14.06 -2.6% 8.5%
Arcelormittal 11.37 -1.7% 19.3% Fiat 7.25 -2.8% 18.2%
Axa 17.19 -2.0% 2.6% Infineon 8.25 -3.6% 19.9%
Banco Bilbao 9.22 -3.1% 27.8% Linde 151.85 -2.9% 3.9%
Banco Santander 7.55 -2.0% 36.4% Lufthansa 13.26 -7.2% -14.3%
BASF 77.00 -3.8% 13.6% Nokia 5.93 -2.6% 106.7%
Bayer 98.40 -3.0% 9.9% Siemens 92.11 -0.8% 9.0%
BMW 88.74 -2.6% 21.0% Telefonica 12.21 -1.2% 12.5%
BNP Paribas 49.50 -0.8% -0.5% Thyssenkrupp 2112 -1.9% 24.8%
Commerzbank 10.78 -3.3% 59.6% Total 48.09 -3.1% 18.7%
Daimler 61.57 -2.4% 15.0% Unicredit 5.86 -3.0% 38.5%
Deutsche Bank 25.58 -3.1% -23.0%

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

- MOL: gyenge negyedév, elsGsorban a kutatas-termelés szamai multak alul a varakozasokat A MOL 95
milliard forint tiszta CCS-alapu EBITDA-t ért el, ami alatta van a 98,6 milliard forint varakozasoknak. A
diviziok kozul a kutatas-termelés szamai maradtak el leginkabb a varttdl: a 60,6 milliard forint EBITDA
elsésorban a horvat szabalyozéi valtozasok miatt esett és alulmaradt a 67,1 milliard forint varakozashoz
képest. A MOL eladta emellett a Baitex-ben 1év6 49%-0s részesedését a térok TPAO-nak. A horvatok
csoOkkentették az atvett gaz arat, valamint 5%-rol 10%-ra emelték a banyajaradék mértékét a masodik
negyedév elején. Emellett cs6kkent a magyar és a horvat mez6k gazkihozatala is, a termelés minddssze
94,2 ezer hordbegyenértékes/nap tett ki.

- A feldolgozas-kereskedelem tiszta CCS-alapu EBITDA nyeresége 28,6 milliard forint lett, kicsit alatta volt
a varakozasoknak. A gazolaj arrések 4 éves mélyponton voltak, amit a jobb Ural/Brent arrés sem tudott
kompenzalni. A gaz és energia divizi6 eredmény viszont kicsit jobb lett (16,2 milliard forint EBITDA),
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miutan a horvat Prirodni Plin kikerUlt a konszolidaciés korbdl. A nyereséghez hozzajarul az ukran valsag
miatti nagyobb kereskedelmi tevékenység is.

- A pénzigyi soron a kedvez6bb addé és a horvat INA alacsonyabb kisebbségi eredménye miatt jobb
eredmény szlletett, mint tavaly. A nettd nyereség 24 milliard forint lett, ami 27%-kal magasabb az egy
évvel ezelbtti érteknek.

- Osszességében ugy véljik, a MOL némileg elmaradt a varakozasoktol, de ez nem igazan fogja ma
befolyasolni a mai kereskedést. A MOL tovabbra is bizik a 125-135 ezer hordéegyenértékes/nap
termelési szint elérésében 2018-ra, ami féleg Kurdisztanbdl jén, kisebb részben pedig az Eszaki-tengerrdl
szarmazhat. Ezek a célok elérhetbek, kérdés, hogy ennek az Uj termelésnek a nyereségessége mennyire
marad el a magyar vagy a horvat nyereségtél. Mi ugy gondoljuk, hogy a MOL-nak legalabb 3-4 hordéval
kell potolnia 1 hordéval csdkkend hazai termelést, hogy nem valtozzon a profitja. Kurdisztanban
elsésorban a politikai fejlemények a kérdés, operaciods oldalrdl kisebb kockazatot latunk.

- A Richter tegnap a masodik negyedéves eredmény kdzzétételét kdvetSen lefelé mddositotta a 2014-es
varakozasokat. Arbevételben most mar 6-7%-os csokkenésre szamit a korabbi 6% helyett, mig EBIT
marzs tekintetében a korabbi 11% helyett mar csak 10-11%-ot varnak. A lefelé moddositott
eredményvarakozas f6 oka a korabbinal vart nagyobb visszaesés Lengyelorszagban és Oroszorszagban.
A vallalat az értékesitési és marketing koltségek tekintetében koltségcsdkkentd programba kezdett, ami
féleg Ukrajnat, Oroszorszagot és Lengyelorszagot érinté. A Cariprazinnal kapcsolatban Bogsch Erik
ismételten megerésitette, hogy Uj vizsgalatokra nincs szikség és a szilkséges adatokat év végéig el
fogjak klldeni az FDA szamara. Befejez6dtek az Esmya kiterjesztésére vonatkozé kisérletek, és ha
minden jél megy, akkor j6v6 év masodik negyedévében elkezd6dhet a gyogyszer hasznalatanak
kiterjesztése a mitét nélkuli kezelésekre is.

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

Erste MOL Certifikatok * Részletek

- A Moody’s fenntartotta a magyar bankszektor hitelberorolasanak negativ kildtdsat. Az indoklasban f6
okaként az eszkdzmindsgre, jovedelmez8ségre és t6kehelyzetre vonatkoz6 negativ nyomast nevezi meg
az elemzés.


https://www.erstemarket.hu/pages/erste-certifikat/6
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroar valtozas forgalom

Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanléas Datumtol Célar
FHB 725 -1.4% 119.0% 27,103 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 373 -0.3% 19.9% 1,165,120 Tartas 2013.12.10 300
MOL 11,345 -0.5% -31.7% 77,496 Tartas 2013.12.05 14,500
oTP 4,075 -32%  -8.8% 1,097,357 Felhalmozés 2014.06.18 5,300
Richter 3,850 -20%  11.0% 384,490 Felhalmozés 2014.03.20 4,355

Amerikai szektorindexek Allamkotvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaré érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 22 -2.1% 7.7% USA 10 éves 2.57% 1.5 -134
Tavkézlés 50 -1.9% 2.3% EMU 10 éves 1.16% -1.5 -51.5
Olaj 1,642 -1.8% 17.3% Magyar 10 éves 4.73% 31.0 -168.0
Gyogyszer 509 -1.7%  16.9% USA 5 éves 1.77% 1.3 27.9
Szalltmanyozas 8,142 -1.6%  22.1% EMU 5 éves 0.30% -2.7 -35.0
Félvezetd 102 1.1%  17.6% Magyar 5 éves 3.68% 23.0 -177.0
Kdzszolgaltatd 41 -1.6% 4.2% Japan 5 éves 0.16% -0.1 -13.6
Hadiipar 2,523 -23% 16.2% EMU 3 hénapos 0.01% 0.8 -4.7

Magyar referenciahozamok

6.5%

5.5% 4 - -
1 hénapja

45% 4 Jelenlegi

3.5% 4

2.5% 4

1.5% T T T T
0év 3év 6 év 9év 12 év 15év

Alapkamatok (%): MNB 2.10 ECB 0.15 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

2014.07.31 3ho 6 ho 12 hé
Erste Responsible Stock America 80.034,53 10,16% 13,87% 19,13%
ESPA Stock Global 24.856,75 9,56% 11,78% 17,56%
ESPA Stock Europe 45.017,43 3,77% 5,62% 15,22%
ESPA Stock Japan 24.131,16 16,70% 5,16% 10,73%
ESPA Stock Europe-Emerging 31.358,99 9,49% 2,93% -0,72%
ESPA Stock Global Emerging-Market 53.855,25 14,25% 18,48% 18,67%
ESPA Stock Europe Properties 81.595,65 5,46% 12,94% 24,49%
ESPA Reserve Euro Plus (EUR) 115,62 0,79% 1,29% 2,16%
ESPA Bond International 6.418,16 5,30% 4,75% 5,18%
ESPA Bond Euro Corporate 56.047,57 3,04% 4,89% 10,54%
ESPA Bond Emerging-Markets 58.411,17 4,92% 9,37% 12,61%
ESPA Bond Dollar (USD) 130,00 0,82% 1,33% 2,04%
ESPA Bond Dollar Corporate (USD) 176,85 1,44% 3,37% 5,91%
ESPA Reserve Corporate HUF 41.510,95 1,48% 2,33% 7,43%
ESPA Reserve Dollar (USD) 134,40 0,06% -0,01% 0,12%
ESPA Short Term Emerging Markets 39.181,61 3,40% 5,96% 5,29%
ESPA Stock Adriatic 1.149,10 4,40% 3,98% 7,81%
ESPA Stock Agricultural 2.622,07 1,25% 5,52% 6,93%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 2.161,19 11,27% 14,59% 12,26%
ESPA Stock Commodities 36.391,37 8,23% 15,02% 16,81%
ESPA Stock Istanbul 125.597,95 23,94% 48,23% 8,23%
ESPA Stock Pharma 50.719,35 7,04% 13,88% 25,56%
ESPA Stock Russia 1.843,55 13,68% -1,77% -1,80%
ESPA Stock Techno 11.534,63 12,93% 15,05% 27,91%
ERSTE WWF Stock Umw elt 109,30 4,92% 9,48% 25,43%
ERSTE Ingatlan 2,1540 0,83% 1,78% 4,09%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1,3512 0,97% 2,00% 4,98%
YOU INVEST Stabil Alapok Alapja 1,3051 2,27% 4,18% 8,27%
Erste Stock Hungary Indexkovet6 Részvény Alap 1,0486 1,98% -3,66% -2,60%
ERSTE T6kevédett Kamatoptimum 1,3635 0,96% 1,94% 5,06%
ERSTE XL Kétvény Alap 1,9799 6,01% 10,97% 17,31%
ERSTE K6zép-Eurdpai Részvény Alap 1,839 1,36% 2,09% 2,94%
ERSTE Rovid Kotvény 3,0141 2,00% 4,03% 8,23%
ERSTE € Pénzpiaci 1,1181 0,13% 0,27% 0,57%
ERSTE $ Pénzpiaci 1,099 0,15% 0,29% 0,64%
ERSTE Tékevédett Likviditasi Alap 1,561072 0,33% 0,75% 2,01%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1,2325 0,51% 1,05% 2,28%

A fenti tablazatokban k6z6lt hozamadatok a 2001. évi CXX. térvény vonatkozé rendelkezései értelmében nem évesitett adatok, hanem a
Jelzett 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 levd részvények szamaval

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

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

A magas PE mutaté a kovetkezbket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (ii) magas eredménybdviilés varhaté az adott és/vagy az
elkdvetkezd években.

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

EV = Piaci kapitalizacio+ nett6 adéssag

Piaci kapitalizacié = Részvény szam szorozva az arfolyammal

Nett6 adossag = ROvid és hosszu tavu addssag dsszege minusz a cég készpénzallomanya

EBITDA = Operativ eredmény és az amortizacio dsszege

Operativ eredmény = A netté eredmény, a kisebbségi részesedés, az adé és a pénziigyi eredmény 0sszege = Az értékesités arbevétele
csokkentve a cég mikddési kdltségeivel.

Megmutatja, hogy a cég mikddéseébdl keletkezdé eredménybdl hany év alatt lehetne kifizetni a részvényeseket és a hitelezéket.

Az alacsony EV/EBITDA mutat6 a kdvetkezoket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) a cég brutté készpénztermelése az elkdvetkezé
években csokkeni fog.

A magas EV/EBITDA mutatd a kdvetkezdket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (ii) a cég bruttd készpénztermelése az elkdvetkezd
években ndvekedni 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

Kdnyvszerinti érték = A cég sajattékéje

Megmutatja, hogy hanyszorosat fizeti a piac a tulajdonolt eszkézok piaci értékének (mas szavakkal: ha felszamolnank a céget, akkor a
hitelezdk kifizetése utan rendelkezésre allé pénz hanyszorosat fizetjik ki az adott arfolyamon vasarolt részvény esetén).

Az alacsony P/BVPS mutatd a kovetkezdket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) a sajattékére vetitett megtériilés — azaz a nettéd
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 kdvetkezdket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (ii) a sajattékére vetitett megtériilés — azaz a netté eredmény
osztva a sajat t6kével — magas, azaz magasabb, mint az elvart hozam, amely altalaban 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 Farkas Laszlo 1-235-5895 Kis Daniel 1-235-5873
Balog Eniké 1-235-5114 Hahn Gabor 1-235-7564 Kovécs Zsolt 1-235-5175
Barath Tibor 1-235-5854 Hanzli Judit 1-235-5886 Lojis Laszlo 1-235-5849
Bereczk Zoltan 1-235-5860 Kababik Jozsef 1-235-5124 Racz Gabor 1-235-5857
Bézsenyi Zoltan 1-235-5855 Kéri Lajos 1-235-5874 Varju Péter 1-235-5111
Czene Tamas 1-235-5121 Kincse Aron 1-235-5858 Visnyai Zoltan 1-235-5153
Csat6 David 1-235-5123

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

A kiadvanyban foglalt informéaciék az Erste Befektetési Zrt. - 1138 Budapest, Népfiirdé u. 24-26., tev. eng. szam: E-111/324/2008 és
111/75.005-19/2002 (Tarsasag) altal hitelesnek tartott forrasokon alapulnak, de azokért a Tarsasag szavatossagot vagy felel6sséget nem
véllal. A kiadvanyban foglaltak nem minGsitheték befektetésre valé 6szténzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére,
vételére, eladasara vonatkozo felhivasnak vagy ajanlatnak. A t6kepiaci és makrogazdasagi helyzetet, a befektetések és azok hozamai
alakulasat olyan tényezbk alakitiak, melyre a Tarsasagnak nincs befolyasa, a befekteté altal hozott déntés kbvetkezményei a Tarsasagra
nem harithaték at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy részleges — felhasznalasa, tobbsz6rézése, publikalasa, atdolgozasa, terjesztése
kizardlag a Tarsasag elbzetes irdsos engedélyével lehetséges. A kiadvany kiadasa id6pontjaban érvényes. Tovabbi részletek:
www.erstebroker.hu, ligyletek elbtti tajékoztatasrol sz6l6 Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fiiggetlenségének elémozditasat célzd jogi kdvetelményeknek megfelel6en késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megel6z6 (igyletkétésre vonatkozo tilalom.
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