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BUX 17.649 19% Mtel 359 0,8% Bayer 1045 0,0% BEURMUF 305,70 -0,6% Olaj ($) 828 0,1%
DAX 8.850 3,1% MOL 11.820 2,8% BMW 80,0 0,0% BURUSD1,2761 -0,4% Arany($) 1.238 -0,0%
S&P 1.887 13% OTP 4.042 31% Commerzbank 10,7 0,0% USDHUF 239,53 -0,2% Réz ($) 3004 0,7%
RDX 1.134 2,4% Richter 3905 0,1% Lufthansa 116 0,0% USD/JPY 106,88 0,5% 10Y hozam 4,25 30,0

el6z6 napi zaré adatok

- Emelkedéssel telt a pénteki kereskedés a tengerentulon

- Orosz kedvezmény az ukranoknak

- Az arany minimalis emelkedéssel inditotta a hetet

- A Kkoltségvetési tervezet benyujtasa el6tt jol tartja magat a forint
- Avartnal is tébb részvényt vehet a japan nyugdijalap

- Tovabbi emelkedésre szamitunk ma a tézsdén

Az USA jol viselkedett pénteken, ma reggelre pedig a Nikkei hozott Ujabb lendlletet a piacokra.
Sajtéértesiilések szerint nem 20 szazalék lesz a benchmark, hanem 25 szazalék a GPIF allami nyugdijalapok
esetében. Ez azt jelenti, hogy az alap akar 30 szazalékig is ndvelheti a Nikkei indexet az alapban, ami most 6-
18 szazalék kdzott lehet, és valamivel 18 szazalék alatt all. A portfélio most 1.240 milliard dollarra rag, amely
cirka fele a Nikkei piaci kapitalizacidjanak, s ha esetleg felmenne 30 szazalékra, az 10 napi éatlagos
forgalomnak felelne meg. Nyilvanvald, hogy egy ilyen akcié még egyharmados forgalomaranyos vételekkel is
cirka masfél hdnapig tartana, és hatalmas aremelkedést eredményezne a japan piacon.

Tobbek kozott ennek koszdnhetbéen emelkedetek ma hajnalban az &zsiai piacok. A német piac is
emelkedéssel készil nyitni, pedig pénteken egy ellenallasi szintig emelkedett az arfolyama. Ez azt sugallja,
hogy megprobalhatja letesztelni a 8.958 és 8.975 pont kozétt taldlhatd rést, amelyre még akar ma is sor
kertlhet. Onnan kezd6dhet valamiféle korrekcio, de alapvetéen a ,nagyobb képben” tovabbi emelkedésre
szamitunk.

Egyre toébb j6 kishir jelenik meg a magyar tarsasagokrol. Nevezetesen: feloldodni latszik a patthelyzet
Horvatorszagban. Korabban egy valasztott birésag hozott olyan itéletet, hogy az INA-nak a legjobb uzleti
érdekeit kell kdvetni. igy racionalizalja a létszamot, és a sisaki finomité is bezarasra keriilhet. Radadasul még a
horvéat legfelsébb birésag is neki adott igazat a koncesszidék lgyében. Sét, a Hernadi Ggy is megoldédhat
hamarosan. Plusz, ha az RWE-vel a tranzakci6é sikerul, akkor a szénhidrogén visszatérhet a korabbi szint
kérnyékére, viszonylag révid idén belil. Az OTP hamarosan (fél év-egy év) tul lehet a devizahiteles tigyon.
Esetleg akvizicidval érvendeztet meg benniinket, és itt is lehet folytatni a sort. A Magyar Telekom pedig tul
van a koncesszidé vasarlasokon, és ezerrel tor elére a szolgaltatasok névelése terén. Szombattdl a 4G
lefedettség 73 szazaléka ndvekedett a korabbi 54 szazalékrol. Reméljik ez az Uzleti teljesitményben is
latszani fog. Kdzben a Richter halad el6re az Esmya-val és a Caripraine-nal, és a geografiai terjeszkedéssel,
amely elébb vagy utdbb kompenzalhatja az ukran és orosz problémakat. Egy sz6 mint szaz, itthon is
aremelkedést varunk, de a 20 napos mozgodatlag 17.837 pontnal atmenetileg megfékezheti az emelkedést, de
a hosszabb kép itt is inkabb pozitiv, mint negativ.

Befektetési jegyek széles valasztéka a NetBrokerben!

> Tovabbi informaciok
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum 1d6 Orszag Idészak Korabbi
okt. 20. 8:00 GE Termel6i arindex (év/év), tény szept. -0.8% -1.0%
okt. 20. 10:00 EMU Eurddvezet folyo fizetési mérleg (milliard eurd) aug. " 32.3
okt. 20. 12:30 us Hasbro 2014 Q3 1,17 1,45
okt. 20. 13:00 us BM 2014 Q3 3,68 4,32
okt. 20. 22:30 US Texas Instruments 2014 Q3 0,57 0,71
okt. 20. Aft-mkt US Apple 2014 Q4 1,18 1,30
okt. 20. Bef-mkt us Halliburton 2014 Q3 0,83 1,10
USA:

- A pénteki kereskedésben észak felé vetté vették az iranyt a vezeté tengerentuli indexek, és latvanyos
pluszban zartak a kereskedést (Dow 1,64%, Nasdaq 0,96%, S&P500 1,3%).

- A Michigani Egyetem fogyasztdi bizalmi indexének oktdberi elézetes értéke a vart kis csdkkenés
helyett 84,6 pontrdl 86,4 pontra emelkedett. 2007 juliusaban mértek utoljara ilyen magas értéket.

- A megkezdett hazépitések szama 6,3%-kal 1,02 milliora emelkedett szeptemberben az USA-ban,
amely kedvezdbb az 5,4%-o0s varakozasoknal, ami j6 hir az augusztusi csOkkenés utan.

- A kiadott épitési engedélyek szama 1,5%-kal 1,02 milli6 darabra emelkedett, ami némileg elmarad a
varakozasoktol.

- A Morgan Stanley pénteken piacnyitds el6tt publikdlta negyedéves szamait. A tisztitott
részvényenkénti profit 84 cent lett, felilmulva az 54 centes piaci konszenzust. Az arbevétel 8,9
milliard dollar volt az elmult harom hdénapban, ami szintén jobb, mint a 8,17 milliard dollaros
varakozas. A papirok 2%-0s pluszban zartdk a kereskedést.

- Pénteken megszolalt Janet Yellen a bostoni Fed altal szervezett konferencian, és arrél beszélt, hogy
a jovedelmi és vagyoni egyenl6tlenségek kdézel egy évszazados csucsra emelkedtek. Szerinte
bizonyos mértéki egyenlétlenség hozzajarul a gazdasag ndvekedéséhez, de az egyenlStlenségek
jelenlegi is tapasztalhat6 folyamatos névekedése mar nyugtalanitja a Fed elndkot.

- lzgalmas napnak néziink elébe ma is, mert piacnyitas el6tt az IBM publikalja negyedéves szamait,
zaras utan pedig az Apple eredményéért izgulhatnak a befekteték.

P500 index forintban, long és short iranyban is!

10 Turbo Warrantok Részletek
> Részlete

Eurépa:

- Mindent megvettek pénteken az eurdpai borzéken, amit csak értek a befektetdk. A FTSE 100 index
1,85%-0s, a CAC 40 index 2,92%-0s, mig a DAX index 3,12%-0s pluszban fejezte be a kereskedést.

- Christine Lagarde, az IMF vezérigazgatoja szerint a piacok tulreagaltak a novekedési kilatasok
visszaesésével kapcsolatos statisztikakat. Erdekes, hogy a testilet nem szokott ehhez hasonlé
nyilatkozatokkal eléallni.

- ldeiglenes megallapodast kotott az orosz Gazprom Kijevvel, hogy marcius 31-ig 385 dollar / ezer
kébméteres aron szallit gazt Ukrajnanak (aprilis eleje 6ta 485 dollar volt az ar). Ennek ellenére a
fennalld, tébb mint 5 millidrd dolldros gaztartozas kiegyenlitése nem tértént meg, sét az ukran elndk
szerint a teljesitéshez kilsé segitségre szorulnak. Az IMF november kbzepi kijevi latogatdsa soran a
meglévé hitelkeret modositasa megoldast kinalna a problémara.
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A Moody’s hitelminésité pénteken egy fokozattal ,Baa2’-re (két lIépésre a spekulativ kategoriatdl)
vagta vissza Oroszorszag addsbesorolasat, és negativ kilatast helyezett mégé. Az indoklasban az
olcsébb olajar koéltségvetésre gyakorolt negativ hatdsat, és az ukran-orosz vita nyoman kialakult
ndvekedési kilatasok visszaesését jeldlték meg kockazati tényezdként.

A német Spiegel szerint Németorszag és Franciaorszag titokban tet6é ala akar hozni egy egyezséget,
miszerint az Eurdpai Bizottsag elfogadja Parizs 2015-6s koltségvetésének tervezetét, mindezt ugy,
hogy a 3%-0s EU-s deficit célnak nem felelnek meg a szamok. A francia és a német gazdasagi
miniszter ma Berlinben egyeztet.

A go6rog pénzigyminiszter nem cafolta az orszag IMF-fel valé szakitasat a hétvégén. A piac nem
véletlen fogadta rosszul az ehhez hasonlé pletykakat mult héten, hiszen igencsak kérdéses lenne,
hogy Gorbégorszag miként tudna finanszirozast szerezni a tékepiacrol, ha megsziinik a védéhalé.

A héten jelenti be a Tesco, hogy a korabban kommunikalt 250 milli6 font helyett csak 225 millié fonttal
lesz kevesebb a masodik negyedéves eredmény.

Olaj, arany:

Pénteken egy sziik savban oldalazott az arany, és 1.238 dollaron zarta a kereskedést. A reggeli
6rakban enyhe emelkedést lathatunk, az arfolyam 2 dollaros pluszba lendiilt a zaréarhoz képest.

A mult héten kétéves mélypontra zuhant a kéolaj kurzusa, és 80 dollarrél pattant vissza az arfolyam
csutortokoén. Az erbteljesebb korrekcid csak egy napig tartott, jelenleg oldalazas lathaté 83 dollar
koérnyékén.

Devizak:

Az EUR/USD kereszt a hét utolsé napjan az 1,2850-1,2750-es szintek kozott savozott.

A ma benyujtandé 2015-6s magyar koltségvetési tervezet el6tt a forint tudott er6sédni, hiszen a
pénteki 307,5-es szintekrél 305,5-ig csorgott le a kurzus.

Tavol-Kelet:

A Nikkei 3,8%-ot, a Hang Seng 0,6%-ot, a Shanghai index 0,5%-ot emelkedett.

A Nikkei értesulései mar arrél szélnak, hogy a japan nyugdijalap, a GPIF 25%-ra ndvelné az alapon
belll a részvények aranyat, ami jelentésen tébb, mint a korabban ismert 20%-os terv, réadasul a felsé
limit (30%) koézelében huzédna, szemben a jelenlegi szabalyozassal, ami 6% és 18% kozotti
részvényaranyt engedélyez. A vartnal nagyobb aranyu részvényatsulyozas komoly lendiiletet adhatna
a részvénypiaci aremelkedésnek.

Shinzo Abe japan miniszterelndk el6szdr tett olyan kijelentést, miszerint késébbre tolhatjak a jové év
elején esedékes ujabb afa emelést, melynek keretében 8%-rél 10%-ra ndvelnék a fogyasztasi adot,
ami kedvezéen hatna a kiskereskedelem alakulaséra.

Nem hivatalos hirek szerint a kinai jegybank 200 milliard juan (32,7 milliard dollar) likviditassal
tamogatna az orszag legnagyobb vegyes tulajdonu hitelintézeteit, ami 5 vagy 6 bankot érinthetne.
Szeptemberben az 5 legnagyobb kinai bank mar kapott egy 500 milliard joan &sszegl
likviditasbdvitést a jegybanktdl.
A likviditasndvelés utan egyre tobb elemzdé véli ugy, hogy a jegybank a jelenlegi 3%-rél tovabb
csokkentheti a betéti kamatot.

Ma kezd6doétt a 4 napos testlleti Ulés Kinaban, ami a kommunista part legjelentésebb Ulése. A
legfontosabb témak, melyekrdl varhatdéan szd lesz: korrupcié ellenes hivatal felallitasa, nagyobb
flggetlenség a birésagoknak, foldreform, fiskalis reform.

Hataridés piacok:

Az amerikai hataridés indexek pluszban, mig az eurépaiak minuszban voltak ma reggel.
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BUX Index (napi felbontas)

20,000

Forgalom (milli6): 7.87
Utolso ar: 17649
—MA (20): 17838

r 5C

320

2014. oktober 20.

EUR/HUF (napi felbontas)

315 A

19,000 7 ——MA (200): 18132 I 4ac
| 3101
18,000 _ ?l]t*l‘lq .
w‘ﬂ_ o¢ 305 1
17,000 o —— 20 napos mozgdatlag
F1C 300 1 ----30 napos mozgdatlag
16,000 T T 0 295 ‘ ‘ ‘
jul. 22. aug. 12. szept. 3. szept. 24. okt. 15. jal. 18. aug. 19. szept. 18. okt. 20.
Nyito Max. Min. Zaro Nyito Max. Mn. Zaro
BUX (pont)  17.319 17.715  17.319  17.649 EUR/HUF 305,30 306,05 30530 305,92
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas
zaro érték napi 52 hét zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 16.380 1,6% 6,4% WIG 20 2.401 0,8% -3,4%
Nasdaq Composite 4.258 1,0% 8,8% PX 927 2,8% -6,3%
Nasdaq 100 3.815 1,3% 13,8% Hang Seng 23.142 0,5% -0,9%
FTSE 100 6.310 1,8% -4,7% Russell 2000 1.082 -0,3% -2,9%
RDX 1.134 2,4% -22,5% Nikkei 15.076 3,7% 3,5%
ISE 30 92.454 1,5% -0,9% ATX 2.079 2,3% -19,2%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
valtozas valtozas
zaroar napi 52 hét zaroar napi 52 hét
Adidas 54,00 0,0% -35,3% EOn 12,97 0,0% -5,0%
Arcelormittal 9,77 1,2% -16,5% Fiat Chrysler 7,21 4,5%
Axa 17,55 3,6% -6,8% Infineon 7,25 0,0% 0,5%
Banco Bilbao 8,79 2,5% -5,8% Linde 147,51 0,0% 3,6%
Banco Santander 6,97 3,5% 2,8% Lufthansa 11,65 0,0% -21,5%
BASF 69,04 0,0% -6,0% Nokia 6,30 2,7% 25,1%
Bayer 104,51 0,0% 15,6% Siemens 83,70 0,0% -7,7%
BMW 80,00 0,0% -2,3% Telefonica 11,10 1,2% -14,9%
BNP Paribas 47,00 3,4% -13,4% Thyssenkrupp 18,09 0,0% -4,2%
Commerzbank 10,74 0,0% 9,2% Total 44,16 3,8% -1,4%
Daimler 59,11 0,0% 1,5% Unicredit 5,55 5,4% -1,2%
Deutsche Bank 23,97 0,0% -32,4%

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

A horvat legfelsébb birésag dontése szerint az INA visszakapja azokat a koncesszidkat, amelyeket 2011-
ben a Kosor kormany elvett télik. A sajté szerint akar jelentés mennyiségli gaz is lehet a Horvatorszag
északi részén talalhaté mezékben. A hir kedvezé a MOL szamara, és azt mutatja, hogy a megfelel6 jogi
eszkdzok hasznalata nélkil nehéz lesz eltériteni a MOL-t a horvat INA iranyitasardl. A hirek szerint a
koncesszids terilet akar 80 milliard kobméter foldgazt is tartalmazhat, ami jelentés mennyiségnek
tekinthetd.

MOL kereskedés long, vagy short iranyba, napon tul is!

Erste MOL Certifikatok > Részletek

Csanyi Sandor OTP vezér 365 milli6 forint értékben vasarolt Opus kotvényeket.

A Févarosi Torvényszék ma targyalja a bankok kartell perét. A Gazdasagi Versenyhivatal dsszesen 9
milliard forintra birsagolta a bankokat, mert 2011 végén és 2012 elején a végtorlesztés idészakaban
dsszehangoltan emelték a kamatokat. Az OTP 3,9 milliard forintos buntetést kapott, mig az FHB nem
érintett az dgyben.

A Magyar Telekom 450 darab 4G allomast kapcsolt be, ezzel a korabbi 54%-rél 73%-ra novelve 4G
lefedettségét. A szeptember végén zarult tenderen elnyert frekvencia blokkokkal 2015 végére 93%-ra
ndvelnék a lefedettséget.

Gazdasagi hirek

Varga Mihdly ma nyujtja be a jov6 évi koltségvetés tervezetét a parlamentnek. A korabbi hirek szerint
valamelyest csOkkenhet a redisztribucio, elsésorban a jovedelempdétlé tamogatés.
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroar véltozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célér
FHB 761 0,8% 134,2% 10.377 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 359 0,8% 23,4% 656.790 Csokkentés 2014.08.08 325
MOL 11.820 2,8% -20,3% 319.505 Tartas 2014.09.24 13.100
OoTP 4.042 31% -7,8% 1.148.115 Tartas 2014.10.02 4.560
Richter 3.905 01% -4,7% 239.859 Felhalmozas 2014.10.01 4.630
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)

zaro érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 22 1,3% 6,7% USA 10 éves 2,21% 1,6 -36,8
Tavkozlés 47 11% -1,6% EMU 10 éves 0,86% 0,4 -96,8
Olaj 1.412 1,0% -3,2% Magyar 10 éves 4,19% -6,0 -136,0
Gyodgyszer 497 1,5% 12,3% USA 5 éves 1,44% 2,3 10,7
Szallitmanyozas 8.148 1,5% 19,3% EMU 5 éves 0,17% 0,3 -63,8
Félvezet6 98 0,4% 9,1% Magyar 5 éves 3,58% -6,0 -123,0
Kozszolgaltato 43 0,6% 11,9% Japan 5 éves 0,14% 0,1 -7,2
Hadiipar 2.574 1,1% 13,5% EMU 3 hénapos 0,05% 0,4 -10,5

Magyar referenciahozamok

6.0%
5.0% - 1 hénapja
1hete e
4.0% - == - -
Jelenlegi
3.0% 4
2.0% 4
1.0% T T T T
0év 3év 6év 9év 12 év 15év
Alapkamatok (%): MNB 2,10 ECB 0,05 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 eszkozértéek hozam

2014.10.17 3ho 6 ho 12 ho
Erste Responsible Stock America 76.406,13 -2,86% 4,93% 14,02%
ESPA Stock Global 23.839,55 -2,50% 4,84% 11,20%
ESPA Stock Europe 40.661,49 -9,65% -4,80% 3,12%
ESPA Stock Japan 22.543,18 -5,06% 7,63% 3,84%
ESPA Stock Europe-Emerging 27.590,07 -13,86% -3,94% -19,03%
ESPA Stock Global Emerging-Market 50.576,67 -4,11% 7,22% 7,59%
ESPA Stock Europe Properties 75.210,67 -7,82% -0,42% 13,24%
ESPA Reserve Euro Plus (EUR) 115,80 0,23% 0,91% 1,99%
ESPA Bond International 6.666,57 5,00% 8,97% 12,54%
ESPA Bond Euro Corporate 56.159,35 0,76% 3,27% 12,20%
ESPA Bond Emerging-Markets 57.120,08 -1,29% 2,64% 11,24%
ESPA Bond Dollar (USD) 132,52 1,74% 2,63% 3,82%
ESPA Bond Dollar Corporate (USD) 178,92 0,81% 2,54% 6,68%
ESPA Reserve Corporate HUF 41.114,14 -0,49% 0,43% 7,16%
ESPA Reserve Dollar (USD) 134,45 0,01% 0,03% 0,10%
ESPA Short Term Emerging Markets 37.683,86 -3,38% -0,72% 1,98%
ESPA Stock Adriatic 1.194,74 3,82% 8,37% 16,10%
ESPA Stock Agricultural 2.509,58 -4,36% -3,60% 4,18%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 2.100,04 -1,30% 6,92% 8,57%
ESPA Stock Commodities 31.904,10 -11,44% -4,35% 2,14%
ESPA Stock Istanbul 106.948,50 -10,92% 4,53% -4,81%
ESPA Stock Pharma 50.013,17 0,21% 9,95% 25,88%
ESPA Stock Russia 1.613,52 -15,96% -2,16% -21,49%
ESPA Stock Techno 11.069,90 -1,11% 8,39% 20,18%
ERSTE WWF Stock Umw elt 100,54 -7,03% -3,80% 5,64%
ERSTE Ingatlan 2,1679 0,76% 1,62% 3,62%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1,3571 0,54% 1,65% 3,87%
YOU INVEST Stabil Alapok Alapja 1,3091 0,44% 2,91% 6,31%
Erste Stock Hungary Indexkdvetd Részvény Alap 1,0440 -1,07% 0,12% -3,94%
ERSTE Tékevédett Kamatoptimum 1,3690 0,52% 1,58% 3,81%
ERSTE XL Kétvény Alap 2,0171 1,75% 9,46% 13,73%
ERSTE Kbdzép-Eurdpai Részvény Alap 1,7989 -2,03% 0,35% -2,06%
ERSTE Révid Kétvény 3,032 0,69% 3,23% 6,76%
ERSTE € Pénzpiaci 1,1195 0,14% 0,28% 0,56%
ERSTE $ Pénzpiaci 1,1005 0,16% 0,30% 0,62%
ERSTE Tékevédett Likviditasi Alap 1,563609 0,20% 0,55% 1,52%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1,2381 0,51% 1,04% 2,17%

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.

8



@
ERSTE s Panorama 2014. oktéber 20.

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 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 elkévetkezd
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 keletkez6 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 Laszl6 1-235-5895 Kis Daniel 1-235-5873
Balog Eniké 1-235-5114 Hahn Gabor 1-235-7564 Kovacs 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

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

A kiadvéanyban foglalt informéaciok 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 forrdsokon alapulnak, de azokért a Tarsasag szavatossagot vagy felel6sséget nem
véllal. A kiadvanyban foglaltak nem minGsitheték befektetésre valé 6szténzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére,
vételére, eladaséra vonatkozé 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 irdasos engedélyével lehetséges. A kiadvany kiadasa idSpontjaban érvényes. Tovabbi részletek:
www.erstebroker.hu, tgyletek el6tti tajékoztatasrol szolo Hirdetményben.

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