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BUX 17.310 -0,4% Mtel 342 -1,7% Bayer 111,1 1,3% EURMHUF 306,47 0,1% Olaj ($) 75,6 -0,2%
DAX 9.306 0,6% MOL 12.050 -0,2% BMW 835 0,8% EURUSD1,2450 -0,6% Arany ($) 1.187 -0,2%
S&P 2.041 0,1% OTP 3.996 -0,3% Commerzbank 11,7 2,6% USDHUF246,16 0,7% Réz ($) 304,0 -0,2%
RDX 1.089 0,6% Richter 3.696 -0,4% Lufthansa 13,1 -0,1% USD/JPY 116,65 0,3% 10Y hozam 3,69 -0,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Keésdbbbre tolédhat a Fed kamatemelése?
- Jol megy a brit fapados cégnek

- Tovabb esett az olaj ara

- Dollarer6sddést hozott Draghi

- Reformokat remélnek Japantol

- Benyujtottak a parlamentnek a forintositas részletszabalyait

- Kis emelkedés j6het ma a borzén

Erste kommentar

A vartnal kedvezétlenebb japan GDP statisztikakra orvossagként szolgalt Mario Draghi kommunikacioja, mely
szerint allampapir vasarlasok is johetnek a fedezett kotvény (covered bond) és az eszkdzfedezetl
ertékpapirok (ABS) vétele mellé. A vételi kedv azonban egyelére nem mondhaté erételjesnek.

A tengerentuli piacok is inkabb kivarasra jatszanak és a historikus csucsok koézelében elbizonytalanodni
latszanak a befektet6k. A hangulati indikatorok extra optimista szintjeit latva, amik kontra indikatorként
mikddnek, nem lennénk meglepve egy kisebb korrekciotol. A 2015 elsé féléves kamatemelési varakozasokat
hltheti a San Francisco-i szovetségi bank friss elemzése, mely szerint a 2%-0s inflaciés cél teljesilése 2017
uténra csuszhat.

A hazai piacon a PannErgy és a Danubius gyorsjelentése keltheti fel a hazai t6zsde szerelmeseinek
érdekl6dését. A BUX varhatéan kismérték( emelkedést produkalhat majd a mai kereskedésben.

= Vegye igénybe az adokedvezményeket, nyisson TBSZ-t!

Tartos Befektetési Szamla - Online isl > Részletek



http://erstebroker.hu/hu/erste_tbsz.html
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum Idé Orszag Adat Idészak Korabbi

nov. 18. 10:30 UK Fogyasztdi arindex (év/év) okt. 1.2% 1.2%

nov. 18. 11:00 GE ZEW index nov. 3.2 1.7

nov. 18. 11:00 EMU ZEW index nov. 4.1

nov. 18. 12:00 us Home Depot 2015 Q3 0,95 1,13

nov. 18. 16:00 us NAHB hazar index nov. g 54 g 55
USA:

- Az amerikai piacoktél felemas teljesitményt lathattunk tegnap. Az S&P 500 és a Dow Jones index
0,07%-o0s pluszban, a Nasdaq 0,37%-0s minuszban zart.

- A San Francisco-i szOvetségi bank friss elemzése szerint a Fed nem fogja tudni teljesiteni inflaciés
célkitlizését. Vasco Curdia szerint 2016-ra 1,7-2,0% kozo6tt alakulhat a mutaté értéke, majd 2017-re
1,9-2,0% kozé emelkedhet a pénzromlas iteme. Amennyiben ez a forgatokonyv valdsulna meg,
akkor a jelenlegi 2015 els6 féléves kamatemelési varakozasok késébbre tolddhatnak.

- A Fed a Barclays, a JP Morgan, a Goldman Sachs, valamint a japan és brit jegybank elsé emberével
talalkozik ma, hogy egyeztessenek egy Libor helyettesité bankkdzi kamatlab hasznalatardl.

- A Pfizer visszavagta 2014-es profitcéljat, ami alapjan a korabbi 1,50-1,59 dollar helyett 1,40-1,49
dollar lehet az egy részvényre juté eredmény. A hattérben a Merck KGaA szamara kifizetendé 850
millié dollaros elbleg és a késdbbiekben fizetend® 2 milliard dollaros mérfoldké kifizetések allhatnak.

- Nagy atalakitasba kezd az Intel. A cég 2015 elsé negyedévének végére a processzor €s a mobilchip
Uzletagat egy divizidba olvasztana 6ssze.

- A Ford egy ,sajat Tesla” kifejlesztésén dolgozik a tarsasdg vezérigazgatdja szerint. Arazas
szempontjabdl azonban nem a prémium szegmenst célozzak meg, hanem tdmeggyartasra készilnek.

- Az oktéberi termeldi arindex mellett a NAHB lakaspiaci indexre figyellink majd.

Eurédpa:

- Mario Draghi allamkoétvények vasarlasaval kapcsolatos szavaira a reggeli minuszokbdl nap végén
atfordultak az eurdpai indexek. A FTSE 100 index 0,26%-ot, a CAC 40 index 0,56%-ot, mig a DAX
index 0,58%-ot emelkedett.

- Az Eurdpai Bizottsdg azonnali intézkedéseket vezetett be, tdbbek kdzott betiltotta a baromfi termékek
értékesitését Hollandiaban és Nagy-Britannidban, hogy meggatolia a madarinfluenza
tovabbterjedését.

- A brit fapados légitarsasag, az EasyJet 21,5%-os profitnévekedésrél szamolt be ma reggeli
gyorsjelentésében, ez pedig megfelelt a piaci varakozasoknak. Az osztalékot 35,5 pennyrél 45,4
pennyre emelte fel a menedzsment. A 40%-os kifizetési rata is megfelelt a konszenzusnak.

- Az eurdpai autéértékesitések oktéberben 6,2%-kal ndvekedtek éves alapon, ami immaron a 14.
hénap sorozatban.

- Makro fronton nem fogunk unatkozni, hiszen 10:30-kor érkezik az oktoberi brit inflacid (1,3%-0s
varakozas év/év alapon) és kiskereskedelmi adat, amit 11 érakor a német ZEW (izleti hangulatindex
kovet (0,5 pontos varakozas).

Olaj, arany:

- Az arany csak minimalis elmozdulast mutatott a tegnapi kereskedésben, arfolyama a 20 napos
mozgodatlag 1.190 dollaros értékéhez tapadva atmenetileg stabilizalodni latszik. Az arfolyam hosszu
tava alakulasanak szempontjabdl kulcsfontossagu lesz a november 30-i svajci népszavazas, mely
eléirna, hogy a jegybanknak a tartalék minimum 20%-at aranyban kell tartania, mig most kissé 8%
alatt van ez az arany. A népszavazast megel6zéen a spekulacidkra valdszinlleg annak ellenére
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emelkedni fog az arany ara, hogy a mostani felmérések alapjan a kezdeményezést nagyobb
valoszinliséggel fogjak elutasitani, mint elfogadni.

Ismét 75 dollaron jart a WTI tipusu kdolaj arfolyama. Bar a Goldman Sachs véleménye szerint
ndvekedett annak az esélye, hogy jové csiitortokon az OPEC vagja a kitermelés nagysagat, azonban
nagyaranyu csokkentés nem all a tagorszagok érdekében. Az OPEC-en bellil tovabbra is érezhet6 a
megosztottsag: Szaud-Arabia és Kuvait a kitermelés fenntartasaban érdekelt, mig a sértilékenyebb
koltségvetéssel rendelkez6 Venezuela, Libia és Ecuador a kitermelés csOkkentését szeretné elérni.

Devizak:

ﬁ\(\\" Erste EURUSD Turbo Warrantok
1\“;

Mario Draghi tegnapi meghallgatasan mar az eszkdz vasarlasok harmadik kérérdl beszélt, melynek
hatasara a dollar ismételten er6s0dott az euréval szemben, és az 1,257-es felszurast kovetden 1,245-
re mérséklédott az EUR/USD arfolyama. Mario Draghi szavai alapjan az eszkdzvasarlasok harmadik
Uteme allamkotvények vasarlasa lehet (fedezett kdtvények és a fedezett értékpapirok (ABS) utan).
Mar eddig is szoltak nyilatkozatok arrél, hogy fedezetlen kétvényvasarlasba kezd az EKB, de a piac
inkabb vallalati kétvényvasarlasra szamitott. A bejelentésre az allamkétvények piacan csak kis
mozgas volt tapasztalhatd, elsGsorban a kissé kockazatosabb (spanyol, olasz) kétvényhozamok
csokkentek, mig a német hozamok kismértékben emelkedtek.

Folytatédott a pozitiv korrekci6 az EUR/HUF kurzusaban, melynek hatasaként mar 306,3-as
arfolyamnal tart a devizapar értéke. A mostani emelkedést atmenetinek véljik, és meglatasunk szerint
év végére ismételten visszatérhet akar 305 ald is az arfolyam. A kdvetkezd ellenallas, ahonnan a
fordulat j6het a 30 napos mozgdatlag 307,3-as arfolyam.

»-0 EURUSD kereskedés a BET-en, forint alapon, egyszeriien?

> Részletek

Tavol-Kelet:

A Nikkei 2,2%-ot emelkedett, mig a Hang Seng 1%-ot, a Shanghai index pedig 0,8%-ot csdkkent.

A tegnapi kidbranditéan gyenge japan GDP adat utan ujra feler6sddtek a stimulaciorél szolo
spekulaciok, melyek lendlletet adtak a japan részvénypiacnak. Egyre biztosabbnak tlnik, hogy a
jovére tervezett tjabb AFA emelés (8%-rdl 10%-ra) késébbre tolodik. A ma megjelent hirek alapjan 18
hénappal tolhatjak ki a jovére vart AFA emelést. Ezzel parhuzamosan egyre biztosabbnak tiinik az is,
hogy december 14-én el6rehozott vélasztast tartanak, mellyel Shinzo Abe igyekszik hatalmat
bebiztositani.

A japan miniszterelnék magyar idé szerint ma reggelre sajtétajékoztatét hivott 6ssze, melyen a fentiek
mellett egy Uj gazdasagélénkitd intézkedést is bejelenthet.

Oktéberben a Kinaba iranyuld mikédd téke bearamlas (FDI) 1,3%-kal haladta meg az egy évvel
korabbi értéket, mig a varakozas csak 1,1% volt.

Ismét gyenge ingatlanpiaci adatok érkeztek Kinabdl. Oktdber soran hé/hé alapon a vizsgalt 70
varosban sehol sem emelkedtek az Uj épitési ingatlanok arai, és szinten maradni is csak 1 varosban
tudtak, hasonléan a szeptemberben mérthez. A hasznalt lakasok esetében sem latvanyos a javulas.
Mig szeptemberben még mind a 70 vizsgalt telepilésen csdkkenés volt lathato, addig oktdberben 2-
ben emelkedés, 4-ben stagnalas volt megfigyelhetd, de 64 helyen tovabb cstkkentek az ingatlanarak.

A Samsung a gyenge negyedéves eredményre reagalva komoly atalakitdsokba kezd az
okostelefonok piacan. Ennek keretében 500 fejlesztét mas terlletekre csoportositanak at, a
készilékek szamat pedig 25-30%-kal tervezik csdkkenteni.

Hataridés piacok:

Vegyes képet mutattak a hataridés indexek ma reggel.


http://erstebroker.hu/hu/certifikatok.html
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BUX Index (napi felbontas) EUR/HUF (napi felbontas)
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Nyito Mex. Min. Zaro Nyito Max. Mn. Z&r6
BUX (pont)  17.383 17.385  17.207  17.310 EUR/HUF 306,37 306,56 306,37 306,48
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas
zaré érték napi 52 hét zaré érték napi 52 hét
Dow Jones 17.648 0,1% 10,5% WIG 20 2.419 0,0% -7,8%
Nasdaq Composite 4.671 -0,4% 18,3% PX 961 0,2% -4,8%
Nasdaq 100 4214 -0,3% 24,3% Hang Seng 23.572 -0,9% -0,4%
FTSE 100 6.672 0,3% -0,8% Russell 2000 1.164 -0,8% 5,1%
RDX 1.089 0,6% -24,2% Nikkei 17.344 2,2% 14,4%
ISE30 99.271 -0,9% 7,2% ATX 2197 0,3% -16,5%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
valtozas valtozas
zaroar napi 52 hét zaroar napi 52 hét
Adidas 62,96 01%  -28,3% Deutsche Bank 62,96 0,1% -28,3%
Arcelormittal 9,81 1,4% -20,9% E.On 12,94 1,0% -7,5%
Axa 18,61 0,6% -0,5% Infineon 7,63 0,7% 8,2%
Banco Bilbao 8,66 1,7% 1,1% Linde 147,11 0,6% 0,9%
Banco Santander 6,77 1,4% 4,3% Lufthansa 13,12 -0,1% -14,6%
BASF 69,70 0,6%  -10,4% Nokia 6,21 -1,1% 8,4%
Bayer 111,11 1,3% 17,8% Siemens 88,96 0,8% -7,9%
BMW 83,49 0,8% 1,1% Telefonica 12,42 1,1% -0,2%
BNP Paribas 47,85 06%  -12,6% Thyssenkrupp 19,41 1,9% -0,1%
Commerzbank 11,70 2,6% 15,5% Total 46,04 1,0% 3,1%
Daimler 61,35 0,5% 2,8% Unicredit 5,43 3.2% 2,7%

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



http://www.erstemarket.hu/
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- Benyujtottdk a parlamentnek a forintositasrél szolé térvényjavaslatot, ami a részletszabalyokat is
tartalmazza.

- A forintositas a 2015. februar 1-én él8 szerz8désekre vonatkozik, beleértve a jelzaloghiteleket, auto
hiteleket, lizing szerz6déseket, de nem vonatkozik a folydszamla hitelekre, hitelkartyakra és a tamogatott
lakashitelekre.

- A korabban elmondottaknak megfeleléen az eurdhiteleket 308,97, a frankhiteleket 256,47, mig a
jenhiteleket 2,163 forintos arfolyamon forintositjak.

- A forintositas, illetve a hitel teljes vagy részleges visszafizetése dijmentes. Az ligyfél 60 napon beliil
jogosult felmondani a szerzédést, de 90 napon belill vissza kell fizetnie a hitelt (ennyi idé alatt kell masik
hitellel kivaltania).

- A hitelek kamatszintie a 3 havi BUBOR-hoz lesz kotve. A forintositott devizahiteleknek a kovetkezd
kamatfelar-periodusa lehet: 16 év feletti hatralévé futamidé esetén 5 év, 9-16 év esetén 4 év, 3-9 év
esetén 3 év.

- Az (j hitelek kamatanak mértéke a 3 honapos BUBUOR és az eredeti kamatprémium mértéke, de nem
haladhatja meg az eredeti kamatszintet, kivéve, ha folyositaskor a kamatprémium 2%-nal kisebb volt.

- A kamatfelar lakashiteleknél 2% és 5,5% kozott, mig szabad felhasznalasu hitelek esetében 2% és 7%
kozott lehet.

- Aki meg akarja tartani devizahitelét, annak 30 napja van ezt jelezni a kdvetkezé feltételek teljesilése
esetén (i) az Ugyfélnek a havi torlesztérészletet meghaladé jovedelme van devizaban, (i) a
térlesztérészlet eurdhitel esetén a jovedelem 25-30%-anal, mig mas devizak esetén a jovedelem 10-15%-
anal nem lehet magasabb, (iii) a devizahitel legkés6bb 2015. december 31-én megsziinik, (iv) az Uj kamat
vagy kamatprémium meghaladnd a folydsitaskori, vagy a mostani kamatszintet. Mig az elsd harom feltétel
eléggé leszlkiti azon Ugyfelek korét, akik megtarthatjak a devizahiteliket, addig a negyedik feltétel
nagyobb koérnek biztosit erre lehetdséget.

- A benyuijtott térvényjavaslat nagyrészt megegyezik a korabban elhangzottakkal. Ugyanakkor az Ggyfelek
15-20%-anak, akik 2006 januarja és 2008 majusa kozott vettek fel svajci frank hitelt, nyitva hagyja a
lehetéséget, hogy elkerlljék az automatikus forintositast. Ez okoz némi bizonytalansagot. A bankrendszer
kamatjévedelme évi 92 milliard forinttal csokkenhet a kvetkezd években. Az OTP esetében 10 milliard
forint lehet a csokkenés, az FHB esetében pedig 1-1,5 milliardos csokkenést valdszinisitink.
Osszességében semlegesnek véljiik a hirt, néhany modositas, finomhangolas még johet a kdvetkezd
hetekben.

OTP kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tal is!

Erste OTP Certifikatok > Részletek

- A Richter 2014. november 14-én 35.000 darab sajat részvényt vasarolt 3.727 forintos atlagaron. A
tarsasag sajat részvény allomanya a tranzakciot kdvetéen 260.856 darab. A korabban adott megbizas
alapjan még tovabbi 430.000 darabot kell vennie a cégnek.


https://www.erstemarket.hu/pages/erste-certifikat/7
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célar
FHB 734 0,5% 94,7% 3.375 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 342 -1,7%  22,6% 1.249.435 Csokkentés 2014.08.08 325
MOL 12.050 -0,2% -17,2% 36.013 Tartas 2014.09.24 13.100
oTP 3.996 -0,3% -11,0% 352.074 Tartas 2014.10.02 4.560
Richter 3.696 -0,4% -16,0% 201.248 Felhalmozéas 2014.10.01 4.630
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)

zaro érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 24 0,0% 13,9% USA 10 éves 2,33% -1,2 -33,8
Tavkozlés 50 -0,2% 1,3% EMU 10 éves 0,80% 1,7 -90,4
Olaj 1.427 -0,8%  -3,4% Magyar 10 éves 3,63% -6,0 -217,0
Gyoégyszer 538 0,6% 17,3% USA 5 éves 1,61% -1,3 30,0
Szallitmanyozas 9.013 -0,5%  25,4% EMU 5 éves 0,12% 1,4 -52,8
Félvezet6 109 -1,3%  23,1% Magyar 5 éves 3,01% -7,0 -183,0
Kozszolgaltatd 46 1,3% 158% Japan 5 éves 0,15% 1,0 -6,1
Hadiipar 2.742 -0,6%  14,6% EMU 3 hénapos 0,01% 0,4 -7,0

Magyar referenciahozamok
6.0%
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50% 1 hénapja
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Fontosabb instrumentumok arfolyamanak alakulasa
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Alap eszkozérték hozam

2014.11.14 3 ho 6 h6 12 ho
Erste Responsible Stock America 83.900,21 5,42% 15,25% 18,15%
ESPA Stock Global 26.270,08 6,18% 15,60% 19,28%
ESPA Stock Europe 44.625,21 1,34% 3,42% 11,00%
ESPA Stock Japan 24.460,25 2,68% 15,05% 10,21%
ESPA Stock Europe-Emerging 27.859,80 -9,55% -6,38% -15,36%
ESPA Stock Global Emerging-Market 52.145,80 -3,52% 8,57% 13,27%
ESPA Stock Europe Properties 81.742,07 0,60% 5,23% 20,98%
ESPA Reserve Euro Plus (EUR) 116,17 0,42% 1,09% 1,98%
ESPA Bond International 6.603,44 1,83% 7,62% 9,38%
ESPA Bond Euro Corporate 56.165,95 -0,91% 3,29% 9,40%
ESPA Bond Emerging-Markets 56.963,87 -2,43% 1,47% 11,19%
ESPA Bond Dollar (USD) 131,50 0,67% 1,11% 3,01%
ESPA Bond Dollar Corporate (USD) 177,10 -0,26% 0,31% 5,62%
ESPA Reserve Corporate HUF 40.956,63 -2,06% 0,93% 5,01%
ESPA Reserve Dollar (USD) 134,39 -0,04% -0,05% 0,01%
ESPA Short Term Emerging Markets 36.982,34 -5,82% -2,65% 0,09%
ESPA Stock Adriatic 1.195,34 2,42% 10,05% 15,26%
ESPA Stock Agricultural 2.702,52 2,06% 5,57% 6,51%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 2.185,86 0,11% 10,39% 14,63%
ESPA Stock Commodities 33.622,53 -6,01% -0,30% 5,44%
ESPA Stock Istanbul 119.766,90 5,24% 11,14% 13,32%
ESPA Stock Pharma 53.907,21 8,52% 15,17% 28,08%
ESPA Stock Russia 1.586,66 -14,86% -9,25% -19,93%
ESPA Stock Techno 12.433,42 8,13% 22,70% 27,10%
ERSTE WWF Stock Umw elt 110,43 2,01% 6,30% 11,25%
ERSTE Tékevédett Pénzpiaci 2,2300 0,28% 0,70% 1,83%
ERSTE Ingatlan 2,1720 0,70% 1,50% 3,46%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1,3591 0,56% 1,28% 3,44%
YOU INVEST Stabil Alapok Alapja 1,3187 1,34% 2,69% 6,31%
Erste Stock Hungary Indexkdvet6 Részvény Alap 1,0341 0,81% -3,79% -4,90%
ERSTE Tékevédett Kamatoptimum 1,3712 0,51% 1,27% 3,25%
ERSTE XL Kotvény Alap 2,0672 5,86% 7,29% 17,80%
ERSTE Kb6zép-Eurdpai Részvény Alap 1,843 1,40% 1,00% -0,37%
ERSTE Rovid Kotvény 3,0395 0,99% 1,99% 6,26%
ERSTE € Pénzpiaci 1,1198 0,12% 0,27% 0,54%
ERSTE $ Pénzpiaci 1,101 0,15% 0,31% 0,61%
ERSTE Tékevédett Likviditasi Alap 1,564368 0,17% 0,47% 1,37%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1,2399 0,50% 1,02% 2,11%

A fenti tablazatokban kdzolt hozamadatok a 2001. évi CXX. térvény vonatkozo 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 mutato a kdvetkezdket jelentheti: (i) aluldrazott a részvény; (ii) az eredménye csdkkenni fog az adott vagy az elkdvetkezé
években.

A magas PE mutaté a kovetkezbket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (i) 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 adéssag 6sszege minusz a cég készpénzallomanya

EBITDA = Operativ eredmény és az amortizacié dsszege

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

Megmutatja, hogy a cég mikddéseébdl keletkezd 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 bruttd készpénztermelése az elkdvetkez6
években csokkeni fog.

A magas EV/EBITDA mutatd a kdvetkezbket 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 eszk6zértékkel
BVPS = Book Value Per Share = Konyvszerinti érték osztva a részvényszammal

Kdnyvszerinti érték = A cég sajattékéje

Megmutatja, hogy hanyszorosat fizeti a piac a tulajdonolt eszk6zok 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 sajattdkére vetitett megtériilés — azaz a netté
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) tilarazott 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 forrasokon alapulnak, de azokért a Tarsasadg szavatossagot vagy felel6sséget nem
véllal. A kiadvanyban foglaltak nem minGsitheték befektetésre valé 6szténzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére,
vételére, eladasara vonatkozo 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 kbvetkezményei a Tarsasagra
nem harithaték at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy részleges — felhasznalasa, tobbsz6rézése, publikalasa, atdolgozasa, terjesztése
kizarélag a Tarsasag elbzetes irdasos engedélyével lehetséges. A kiadvany kiadasa idSpontjaban érvényes. Tovabbi részletek:
www.erstebroker.hu, tgyletek el6tti tajekoztatasrol szolo Hirdetményben.

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