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BUX 17.464 -0,9% Mtel 348 -0,9% Bayer 1155 0,2% BURMUF 308,16 0,3% Olaj ($) 60,0 -1,6%
DAX 9.863 0,6%0 MOL 11.660 -2,2% BMW 89,8 0,4% EURMUSD1,2411 -0,3% Arany ($) 1.228 0,1%
S&P 2.035 05% OTP 4105 0,1% Commerzbank 11,4 -1,4% USD/HUF 248,22 0,6% Réz ($) 2941  0,9%
RDX 904 -3,7% Richter 3.815 -1,0% Lufthansa 141 11% USD/JPY 118,65 0,7% 10Y hozam 355 3,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- A jo makroadatok segitették a tengerentuli indexet

- Nem volt igény az EKB finanszirozasara

- 60 dollar alatt a WTI, kismértékben slllyedt az arany ara
- Inflaciés adatra gyengult a forint

- Elérehozott valasztas lesz Japanban

- Csokkenésre szamitunk ma a Budapesti Ertéktézsdén

Erste kommentar

Orban Viktor Ujra elmondta, hogy itt az ideje felfuttatni a hitelezést, amelyért cserébe csokkenhetnek a bankok
terhei (kulénaddk). Azt is elmondta, hogy hamarosan alairnak valamit. Szerintlink ez bdlcs Iépés lenne, de
mar sokszor hallottunk hasonlét, igy nem art 6vatosnak lenni, de a bejelentés ennek ellenére is pozitivan
hathat a bankrészvények arfolyamara. A nemzetkdzi események ugyanakkor tovabbra is negativan hatnak.
Folyamatos a goOr6g elnokvalasztastol vald félelem, mikdzben Ukrajndban igazi tlizszinet jott létre. A
csokkenb kéolajar sokkal baratsagosabb4 tette az oroszokat.

A DAX index ma a tegnapi emelkedést kdvetben lefelé kacsingat. Ebben az is szerepet jatszik, hogy a
Deutsche Bank és a Commerzbank is komolyabb birsadgoknak néz elébe, mint amit a piac vart. Mostanra ujra
kezdenek elSkerilni a megszokott régi félelmek (gérdg, ukran, bankbirsagok... stb.). A negativ nemzetkdzi
hangulatban itthon és a DAX-ban is csdkkenésre szamitunk ma.

Ne maradjon le, értesiiljon idoben a piaci mozgasokrol!

. i A2 Dijmentes, egyedi arfolyam értesitesek az Erste Marketen|

» Részletek
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum

dec. 12.
dec. 12.
dec. 12.

Id6 Orszag Idészak Korabbi

9:00 HU Ipari termelés (év/év, igazitott) - végleges, tény okt. 1.7% 1.7%
11:00 EMU Ipari termelés (év/év) okt. 0.6% 0.7%
15:55 us Michigani Egyetem fogyasztéi bizalmi index - el6zetes dec. " 8s.8"” 89.5

Nemzetkozi hirek

USA:

Emelkedéssel indult a kereskedés a vezet6é tengerentuli borzéken, am a nap masodik felében mar
elgyengiltek az indexek, de még igy is sikerult pluszban zarniuk a kereskedést (Dow 0,36%, Nasdaq
0,51%, S&P500 0,44%).

A Dow Jones index tagjai kézul a McDonald’s volt a nap nyertese (1,6%), a leggyengébben a Merck
teljesitett (-1,2%).

A kiskereskedelmi forgalom nyolc hdnapja nem latott mértékben emelkedett novemberben. Az el6z8
havi felfelé korrigalt 0,5% utan 0,7%-kal bdvilt a kiskereskedelmi forgalom, felilmulva a 0,4%-0s
varakozasokat.

A friss segélykérék szama a vart 297 ezres stagnalas helyett 3 ezer fével csokkent a mult héten. A
friss adat harom hetes mélypontnak felel meg.

15:55-kor a Michigani Egyetem fogyasztoi bizalmi indexének novemberi elézetes szamait publikaljak.

Eurédpa:

Az EKB célzott hosszu tavu refinanszirozasi programjaban (TLTRO) a bankok mindéssze 130 milliard
eurdnyi forrast igényeltek, ami elmaradt a jellemzé 170-200 milliard eurd kozotti varakozastol. Az
alacsony keresletbdl arra lehet kdvetkeztetni, hogy az eurdpai bankok hitelezetési aktivitdsa tovabbra
is gyenge, ez pedig negativ a gazdasag szempontjabdl. Az alacsony refinanszirozasi igény
ugyanakkor ndvelte annak esélyét, hogy az EKB jov6 hét elején kibéviti eszkdzvasarlasi programjat,
ugyanis az EKB mar korabban bejelentette, hogy a korabbi csucsig, a mostani szintrél nagyjabsl 1000
milliard eurdval tervezi névelni a jegybanki mérlegfé6sszeg nagysagat, és ha nem a TLTRO-n
keresztll, akkor mas eszk6zokon, példaul eszkbzvasarlason keresztil teheti ezt meg.

A 30 éves német allamkotvények hozama most elészor csokkent 1,5% ala.

Az orosz jegybank 100 bazisponttal 10,5%-ra emelte az alapkamat nagysagat, ezzel azonban nem
sikerult megallitani a rubel tovabbi gyengulését.

A gordég parlamenti szavazas miatti aggodalomban tovabb esett a gérég részvényindex, ami mar
értékének csaknem 1/3-at elveszitette idén.

A Hugo Boss legnagyobb befektetdje, a Permira Holdings 4,9 milli6 darab részvényt, a teljes
mennyiség 7%-at készul eladni.
A Gucci bejelentette, hogy a tarsasag vezérigazgatdja és kreativ igazgatoja is tavozik a cégtél.

Olaj, arany:

A WTI arfolyama 59,3 dollarig sullyedt, vagyis folytatddott a nyersanyag vesszéfutasa. Tegnap a
kuvaiti arcsokkentés riasztotta meg a piacot, amely az elemzdk szerint annak a jele, hogy valddi
arhaboru van az OPEC tagjai kozott. Ezzel szemben az irakiak szerint errél nincs sz6. Mindenesetre
egyre erésebb a nyomas, hogy az OPEC a kinalat csokkentése érdekében Iépjen.

Az arany ara 1,220 dollarra slllyedt, féleg az er6sebb dollarnak koészdnhetéen. A tegnapi erés

amerikai adatok is a részvények felé forditottak inkabb a befektetéket. A hétvégi gérdg szavazas
ndvelheti az arany iranti keresletet.
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Novemberben az inflacié -0,7% lett év/év alapon, s6t a maginflacio értéke is jelentdsen csokkent,
1,2% lett az oktoéberi 1,5% helyett. A rendkivil alacsony, sét a f6szam tekintetében tovabbra is
negativ inflaciés mutatdé pedig felerGsitette azokat a piaci spekulacidkat, hogy a jegybank joévére
kamatot vaghat az inflacié alakulasa miatt. Az inflaciés adat megjelenését kovetéen a forint
gyengulésnek indult, melynek eredményeként 1 hénapos csucsra, 308 folé emelkedett az EURUSD
devizapar értéke.

A TLTRO iranti alacsony, mindéssze 130 milliard eurds igény megjelenését kovetéen az EURUSD
arfolyam enyhén emelkedett, azonban délutanra lefordult a devizapar és 1,239-ig esett vissza a
jegyzés.

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

Erste EURLUSD Turbo Warrantok > Részletek

o

Tavol-Kelet:

A Nikkei 0,7%-ot emelkedett, mig a Hang Seng és a Shanghai index egyarant 0,1%-nal kisebb
emelkedést tudott csak felmutatni.

Kinaban a vart 11,5% helyett 11,7%-kal bévilt a kiskereskedelmi forgalom értéke novemberben, ami
meghaladja a mult hénapban mért 11,5%-os bévulés mértékét.

A vartndl kedvezdbb kiskereskedelmi forgalom ellenére az ipari termelés csak 7,2%-kal emelkedett,
mig a varakozas 7,5% volt, azonban a hét elején megjelent kilkereskedelmi adatok tukrében ez sem
jelentett igazi meglepetést.

A végleges oktoberi adatok alapjan az ipari termelés csak 0,8%-kal esett vissza Japanban, mig az
elézetes adatok még 1,0%-os visszaesésrél szamoltak be.

Hétvégén elb6rehozott valasztasokat tartanak Japanban. Az elbrejelzések szerint Abe partja
megtarthatja jelenlegi 2/3-0s tébbségét a parlament als6 hazaban.

Hatarid6s piacok:

20,000

19,000

18,000 -

17,000

Vegyes képet mutattak a hataridés piacok ma reggel, de a f6bb indexek (Dow, S&P, Nasdaq, DAX)
mind a negativ tartomanyban voltak.

BUX Index (napi felbontas) EUR/HUF (napi felbontas)
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F 5C
Utolso ar: 17464
——MA(20): 17459

~——MA (200): 17887 I 4c

r 3C

r2C

— 20 napos mozgobatlag

r1C 300 - ~~~30 napos mozgdatlag
16,000 " T 0 295 ; T T
szept. 8. szept. 29. okt. 20. nov. 12. dec. 3. szept. 9. okt. 9. nov. 10. dec. 10.
Nyito Max. Min. Zaré Nyitod Max. Min. Zaro
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Nemzetkozi részvényindexek

valtozas valtozas

zar6 érték napi 52 hét zar6 érték napi 52 hét
Dow Jones 17.596 0,4% 11,8% WIG 20 2.380 0,3% -2,5%
Nasdaqg Composite 4.708 0,5% 17,8% PX 984 -1,1% 1,8%
Nasdaq 100 4.246 0,5% 22,7% Hang Seng 23.332 0,1% 0,5%
FTSE 100 6.462 -0,6% 0,3% Russell 2000 1.167 0,4% 5,8%
RDX 904 -3,7% -32,4% Nikkei 17.372 0,7% 13,2%
ISE 30 104.635 0,8% 17,7% ATX 2.208 -1,2% -11,1%

BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaroar napi 52 hét zaroar napi 52 hét
Adidas 58,19 0,8% -32,5% Deutsche Bank 58,19 0,8% -32,5%
Arcelormittal 9,13 -1,4% -23,5% EOn 14,44 -1,9% 9,8%
Axa 19,07 0,5% 6,2% Infineon 8,48 0,7% 16,0%
Banco Bilbao 8,22 -0,2% 0,1% Linde 151,26 -0,2% 4,0%
Banco Santander 7,01 0,4% 15,7% Lufthansa 14,08 1,1% -6,6%
BASF 72,09 0,3% -2,4% Nokia 6,55 -0,8% 22,9%
Bayer 115,50 0,2% 20,9% Siemens 93,49 1,1% -0,2%
BMW 89,84 0,4% 12,7% Telefonica 12,92 0,0% 14,3%
BNP Paribas 49,45 -0,0% -6,4% Thyssenkrupp 20,90 0,3% 25,8%
Commerzbank 11,41 -1,4% 6,0% Total 42,57 0,1% 1,9%
Daimler 68,32 1,2% 16,1% Unicredit 5,65 1,0% 11,8%

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

Vallalati hirek

- A Magyar Telekom 2015. januar 1-t6l megszunteti az lzletfejlesztési vezérigazgatd-helyettesi poziciot,
melyet korabban a cégtél 2014. november 6-i hatallyal tavozd Pataki Robert t6lt6tt be.

- Uj székhazba koéltézne a Magyar Telekom, igy a jelenlegi 6t budapesti telephely 6sszevonasaval javulna
az egyuttmikodés a cégen bellil. Az 40 milliard forintos fejlesztés eredményeként specialisan a cég
igényei szerinti irodahaz épllne, ami vélhetéen olcsdbban uUzemeltethetd a jelenlegi épuleteknél. Arra is
szamitunk, hogy a feleslegessé val6 ingatlanokat értékesitik. A koltozésrdl hivatalos déntés még nem
szuletett.

- A Richter 238.583 darab sajat részvényt vasarolt december 10-én 3.865 forintos atlagaron a t6zsdén, és
tovabbi 100,245 darabot tézsdén kivili forgalomban. A tarsasag egyuttal 200,244 darab sajat részvényt ki
is osztott javadalmazasi programja keretében. A cég jelenleg 788.872 darab sajat részvényt birtokol.
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroar véltozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célar
FHB 721 -1,0%  78,5% 26.626 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 348 -0,9% 18,8% 334.906 Csokkentés 2014.08.08 325
MOL 11.660 -22% -15,4% 118.918 Tartas 2014.09.24 13.100
OoTP 4.105 0,1% -12% 938.466 Tartas 2014.10.02 4.560
Richter 3.815 -1,0% -15,1% 562.634 Felhalmozas 2014.10.01 4.630
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaré érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 25 0,2% 16,6% USA 10 éves 2,15% -1,4 -72,9
Tavkozlés 46 05% -1,9% EMU 10 éves 0,68% -0,4 -113,7
Olaj 1.266 -0,3% -12,3% Magyar 10 éves 3,54% -1,0 -225,0
Gyogyszer 543 0,1%  20,5% USA 5 éves 1,58% -1,5 4,7
Szallitmanyozas 8.927 0,8% 26,5% EMU 5 éves 0,09% -0,4 -70,1
Félvezetd 114 0,2% 31,8% Magyar 5 éves 3,09% -1,0 -172,0
Kézszolgaltatd 46 1,0% 23,4% Japan 5 éves 0,08% -0,4 -12,2
Hadiipar 2.754 04% 14,8% EMU 3 hénapos 0,01% -0,2 -13,8
Magyar referenciahozamok
6.0%
5.0% -
4.0% J 1 hénapja
) 1hete
3.0% -+ Jelenlegi
2.0% -
-~
1.0% T T T T
0év 3év 6év 9év 12év 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

21,000

5,000 10,000

BUX Index (pont) Ricther (Ft) oso0 | DAX Indw“\wﬂw' J"l‘ ”/n
20,000 t . 9,000 fm'lu' ,f ! 1\," \ ,;'
ThMah h M E S
,"t‘ / ‘ ‘Wt ,J f i 8,000 e
' ! J il oy
18,000 —i[ " W 1 j 4,000 + ~¢| H 7,500 v
' hw ’" fi y Vw 7,000
| N |
17,000 \ r ! | y fAryn 6,500
L )
16,000 - HW"» \, ' o000
' 5,500
15,000 : i : : 3,000 : : : i 5,000 : : : :
2012 dec. 2013 maj. 2013 okt. 2014 marc. 2014 aug. 2012 dec. 2013 maj. 2013 okt. 2014 marc. 2014 aug. 2012 dec. 2013 maj. 2013 okt. 2014 marc. 2014 aug.
6:000 OTP (Ft) 2000 S&P 500 Index (popt),/ ™/ 20,000 MOL (Ft)
55500 1,900 Y Y 19,000 1
! 1,800 iVl 18000 1
o : Fro 000 1t iy
5,000 ,A ) (' q\ 1,700 - /’,f 17,000 '9! A
4,500 + f P J 'ﬂ My W WMWMA
L] M il 1,600 ¥ 16,000 N f
, iy W, ’m o \
4,000 : : ’\ ﬂ) *'\’ Fupthy 1,500 +—¥ 15,000 &
3.500 N 1,400 W 14,000 hﬁ,“"w'ﬂw
2000 1,300 13,000 + EWM/ W
’ 1,200 12,000 + "Wni""“\,w
2,500 1,100 11,000
2,000 : i : : 1,000 : i : i 10,000 : : : :
2012 dec. 2013 m&j. 2013 okt. 2014 marc. 2014 aug. 2012 dec. 2013 maj. 2013 okt. 2014 marc. 2014 aug. 2012 dec. 2013 m&j. 2013 okt. 2014 marc. 2014 aug.
2200 Arany/uncia (USD) =0 USDIIPY 120 WTI olaj (USD)
2,000 120 A 110 ‘
1,800 (,f/ qu, p !Jﬂ‘
' 110 100 + I‘WW vl]
[y ,'N Mo ,f} )
1,600 Wy P ST y‘“\." M "
100 L i & o0 4f | :
" A Pl Y
' YA A
L L L RPN » h
1,200 WJ Vi ’\m‘v,‘w 90 f“ 80 “'
1,000 80 70 |}
800 : : : i 70 : : : i 60 : : : : |
2012 dec. 2013 maj. 2013 okt. 2014 marc. 2014 aug. 2012 dec. 2013 maj. 2013 okt. 2014 marc. 2014 aug. 2012 dec. 2013 maj. 2013 okt. 2014 marc. 2014 aug.
! 10 éves hozam (%) 150 EUR/USD 30 EUR/HUF

1.45 320

7 H

W r WA, 310

‘ o | | L™ 1 |
.V M‘\ 21w M”"m MWW
5 T

‘M"obm'N Ml\w,ﬂ

S}

° (M k‘ 115 270
4 + + + + 1.10 + + + + 260 + + + +
2012 dec. 2013 maj. 2013 okt. 2014 marc. 2014 aug. 2012 dec. 2013 maj. 2013 okt. 2014 marc. 2014 aug. 2012 dec. 2013 maj. 2013 okt. 2014 marc. 2014 aug.



@
ERSTE s Panorama 2014. december 12.

Investment

Az Erste-Sparinvest KAG altal kezelt alapok eszkozértéke

Alap eszkozérték hozam

2014.12.10 3 ho 6 ho 12 ho
Erste Responsible Stock America 85.824,01 1,86% 13,60% 22,93%
ESPA Stock Global 26.845,01 1,23% 13,34% 21,54%
ESPA Stock Europe 46.480,91 1,42% 3,58% 14,84%
ESPA Stock Japan 24.896,44 0,73% 11,72% 14,07%
ESPA Stock Europe-Emerging 27.099,31 -17,55% -16,26% -16,27%
ESPA Stock Global Emerging-Market 51.793,54 -9,39% 2,69% 11,45%
ESPA Stock Europe Properties 85.452,45 2,17% 6,02% 26,17%
ESPA Reserve Euro Plus (EUR) 116,49 0,22% 0,97% 2,33%
ESPA Bond International 6.666,82 0,16% 8,56% 12,61%
ESPA Bond Euro Corporate 56.380,05 -1,68% 3,83% 9,36%
ESPA Bond Emerging-Markets 56.799,79 -3,79% -0,08% 9,90%
ESPA Bond Dollar (USD) 132,01 1,12% 1,78% 3,58%
ESPA Bond Dollar Corporate (USD) 177,71 -0,02% 0,95% 5,96%
ESPA Reserve Corporate HUF 41.008,96 -2,58% 1,18% 4,16%
ESPA Reserve Dollar (USD) 134,34 -0,09% -0,04% -0,04%
ESPA Short Term Emerging Markets 36.177,35 -8,67% -5,27% -2,64%
ESPA Stock Adriatic 1.191,81 -1,54% 7,11% 12,44%
ESPA Stock Agricultural 2.752,73 0,99% 7,56% 10,23%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 2.163,04 -6,14% 5,56% 11,54%
ESPA Stock Commodities 32.834,74 -10,93% -5,62% 4,39%
ESPA Stock Istanbul 126.844,40 2,25% 7,16% 19,46%
ESPA Stock Pharma 53.907,21 8,52% 15,17% 28,08%
ESPA Stock Russia 1.403,22 -27,90% -27,08% -27,53%
ESPA Stock Techno 12.855,70 4,28% 19,56% 30,84%
ERSTE WWEF Stock Umw elt 110,60 -3,52% 0,01% 14,78%

Az Erste Alapkezel6 Zrt. altal kezelt alapok eszkozértéke

ERSTE Tékevédett Pénzpiaci 2,2317 0,27% 0,66% 1,73%
ERSTE Ingatlan 2,1757 0,66% 1,46% 3,33%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1,3617 0,52% 1,13% 3,32%
YOU INVEST Stabil Alapok Alapja 1,3227 0,55% 1,82% 6,09%
Erste Stock Hungary Indexkévetd Részvény Alap 1,0421 -4,94% -6,96% -3,05%
ERSTE Tékevédett Kamatoptimum 1,3738 0,48% 1,16% 3,18%
ERSTE XL Kétvény Alap 2,0881 5,48% 6,09% 17,55%
ERSTE K6zép-Eurdpai Részvény Alap 1,881 -1,27% -1,19% 3,32%
ERSTE Révid Kétvény 3,0493 0,92% 1,39% 6,05%
ERSTE € Pénzpiaci 1,1201 0,11% 0,26% 0,53%
ERSTE $ Pénzpiaci 1,1012 0,12% 0,30% 0,58%
ERSTE Tokevédett Likviditasi Alap 1,565147 0,17% 0,44% 1,28%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1,2415 0,50% 1,01% 2,07%

A fenti tablazatokban k6z6lt 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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Fogalmak

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 varhatd 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 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 brutté 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 eszkdzok 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 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-I11/324/2008 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 kévetkezményei 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 idépontjaban 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 megel6zé ligyletkdtésre vonatkozo tilalom.



http://www.erstebroker.hu/
http://www.erstemarket.hu/

