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BUX 15.687 -2,4% Mtel 330 -2,4% Bayer 119,7 2,4% BURMUF 323,09 1,1% Olaj ($) 46,3 -4,6%
DAX10.033 22% MOL 10.895 -31% BMW 90,8 18% EURUSD1,1633 -13% Arany($) 1263 2,8%
S&P 1993 -0,9% OTP 3479 -34% Commerzbank 10,7 0,2% USDMHUF277,15 2,2% Réz($) 2558  2,1%
RDX 908 4,4% Richter 3.395 0,0% Lufthansa 14,6  0,0% USD/JPY 116,17 -1,0% 10Y hozam 3,36 -3,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- A gyorsjelentés utan esett a Citigroup, a Bank of America és az Intel is
- A svajci jegybank tegnap mindent vitt

- Nyomas alatt az olaj, megvették az aranyat

- Elkaptak a forint és a lengyel zlotyi grabancat

- Boviti kedvezményes hitelprogramjat Kina

- 10 szazalékpontos emelkedést varunk a nem teljesité hitelallomanyban az OTP svajci frank autéhitelei
esetében

- Kis emelkedést varunk ma a t6zsdén

Erste kommentar

On szerint mi az, amiért fizetnek, ha elvisszilk? A nyilvanvalo valasz: a szemét. Persze ezen kiviil sok
mindent talalhatunk, és altaldban valamiféle nem kivanatos dologra gondolunk. Most viszont, valészinileg a
torténelemben el6szdr, az fordult eld hogy egy kelendd pénzért fizetnek, ha elvisszik. Ugyanis a svajci
jegybank 3 bazispontot fizet szdmunkra éves szinten, ha kézpénzt veszink téle kdélcson (megfeleld fedezetért
cserébe). Mivel nagyon sok volt az EUR/CHF vétel iranyaban a pozicionaltsag, ezért a tegnapi jelent6s
franker6sddés indokolt volt a lépést kdvetéen. igy ma tovabbi megnyugvas lehet az arfolyamban.

Magyarorszag kitettsége szerencsére most mar limitalt a svajci deviza iranyaba. A lakossagi ,nyitott”
hitelallomany (gépjarmi- és fogyasztoi hitel) mintegy 2 milliard svajci frankra rag, mikézben a vallalkozasok
mintegy 2,2 milliard kitettséggel rendelkeznek. Ez a magyar GDP 3,5 szazaléka. Ez azt jelenti, hogy
Magyarorszag veédett allamnak szamit, mig a lengyelek vagy az osztrdkok sokkal nagyobb fajdalommal
néznek szembe. (A romanok és a horvatok is kellemetlenebb helyzetben vannak.) S itt j6n be a
forintgyengulés. Ez most nem sajat jogu. Az ok a zlotyi gyengilése. Az huzza magaval, ugyanis a lengyelek
kitettsége 38 milliard frank, amely a GDP 8 szazalékara rug. Még az ebbdl adédd nagyobb torlesztési terhek
sem okoznak problémat a csékkend kéolaj arak miatt. igy még a lengyeleknél sem szamit komolyabb hatasra
a befektetdi kozdsség. (A gordgdk esetében a kitettség a GDP 6 szazalékara rug.)

Osszességében elmondhato, hogy a lépés ugyan nagy vihart kavart, de igaz a mondas, ez inkabb sok hiiho
semmiért. A magyar piacon a Magyar Telekom és a MOL kitettsége nulla, az FHB—nak 5 millié svajci frank
(ami marginalis). Az OTP-nek pedig 1 milliard svajci frank (amelynek hatasa szintén limitalt lehet: minusz 100-
200 forint részvényenként, raadasul ez tegnap mar bearazédott). A Richternek van némi kitettsége (svajci
leanycég, illetve némi CHF kotelezettség), viszont a gyenguilé forint j6t tesz a tébb mint 90 szazalékban
exportra dolgoz6 cégnek. Vagyis a tegnapi nagy esés nem volt indokolt. igy ma korrekciéra szamitunk a
magyar piacon, mikézben a DAX index kismértékl csokkenést mutathat.

Ne maradjon le, értesiiljon idoben a piaci mozgasokrol!

. i {‘1!'!" Dijmentes, egyedi arfolyam értesitések az Erste Marketen|

» Részletek
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Kilfoldi és hazai adatok

Datum 1d6 Orszag Id6szak Korabbi

jan. 16. 8:00 GE Fogyasztdi arindex (év/év) - végleges, tény dec. 0.2% 0.2%
jan. 16. 11:00 EMU Fogyasztdi arindex - végleges dec. -0.2% -0.2%
jan. 16. 13:30 us Goldman Sachs 2014 Q4 5,62 4,36
jan. 16. 14:30 us Maginflacié (év/év) dec. 1.7% 1.7%
jan. 16. 14:30 us Fogyasztdi arindex (év/év) dec. 1.3% 0.7%
jan. 16. 15:15 us Kapacitas kihasznaltsag dec. 80.1% 79.9%
jan. 16. 15:15 us Ipari termelés (év/év) dec. 1.26% -0.1%
jan. 16. 16:00 us Michigani Egyetem fogyasztdi bizalmi index - elézetes jan. 93.6 94.1

Nemzetkozi hirek

USA:

- Negativ hangulat dominalt tegnap az USA piacain, a Nasdaq vezetésével estek az indexek (Dow -
0,61%, Nasdaq -1,47%, S&P500 -0,91%).

- 316 ezer friss segélykérelmet nyujtottak be mult héten az Egyesiilt Allamokban, ami 15 ezer fével
tobb a vartnal. Az adat 4 havi csucsot jelent.

- A New York-i Fed index 9,95 pontra emelkedett januarban a decemberi -1,23 pont utan, mikézben az
elemzb6k 5 pontra szamitottak.

- A Philadelphiai Fed index viszont eléggé gyenge lett, a vart 18,7 pont helyett csak 6,3 pont.
Decemberben még 24,5 pont volt a mutaté.

- A Citigroup tegnap piacnyitas el6tt publikalta nem tal fényes negyedéves szamait. A bevételek 17,8
milliard dollart értek el, amely a bazissal egyenlé, az elemzd6k azonban 18,5 milliard dollarra
szamitottak. Az egy részvényre juté eredmeény sem alakul tul jol, a vart 10 cent helyett csak 6 centet
ért el a tarsasag. 3,5 milliard dollaros jogi eljarasi koltséget fizettek meg, ezzel szamoltak mar
korabban. A mikddési koltségek az egy évvel korabbi szinthez képest 21%-kal, 14,4 milliard dollarra
emelkedtek, amelyhez a jogi kéltségek is hozzajarultak. Osszesen 16 milliard dollaros veszteség volt
a hiteleken, ami kedvez8bb, mint az egy évvel ezelétti 19,6 milliardos minusz. A papirok 3,7 %-kal
értékelddtek le.

- A Bank of America negyedéves profitia az egy évvel ezelétti 3,44 milliard dollarrél 3,05 milliard
dollarra csdkkent, a részvényenkénti profit 32 cent volt, némileg felilmulva a 31 centes varakozast. Az
arbevétel 13%-kal 18,73 milliard dollarra esett, alulmulva a 20,94 milliard dollaros elemzéi
elérejelzéseket. A jogi koltségek 2,3 milliard dollarrél 393 millié dollarra csdkkentek. Tovabbi
pozitivum, hogy a nem kamatjellegl koltségek az el6z8 negyedéves 20,14 milliard dollarrél 14,2
milliard dollarra estek. A céltartalékolas az el6z6 negyedéves 636 millié dollarrél 219 millié dollarra
csokkent. A nem tul fényes eredmény a piaci reakcion is meglatszott, tdbb mint 5%-ot veszitett
ertékébdl az arfolyam.

- A Best Buy arfolyama 14%-ot veszitett értékébdl, miutan a pénzlgyi igazgaté azt nyilatkozta, hogy
kihivasokkal teli év elé néznek, és szerinte nem val6szini, hogy idén is kitart az erés kereslet, amit az
Unnepek el6tti szezonban tapasztaltak.

- Az Intel zaras utan jelentett, a befektet6k azonban nem 6riltek annyira a szamoknak, mert 2,5%-ot
esett az arfolyam a zaras utani kereskedésben. Az arbevétel 6%-kal 14,7 milliard dollarra emelkedett
éves alapon, ami megegyezik a varakozasokkal. A tavalyi 51 centes részvényenkénti profit utan 74
centet ért el a tdrsasag a negyedik negyedévben, felilmulva a vart 71 centet. A PC lzletag arbevétele
3%-kal 8,9 milliard dollarra nétt, a szerverekbe val6 chipek eladasai pedig 25%-kal bdviltek. Az Intel
9,5-10,5 millidrd dollarra cstkkentette a 2015-6s beruhazasi kdltségeit, a piac a sav felsd szélét varja.
A foly6é negyedévre 13,7 milliard dollaros arbevételt érhet el a tarsasag a menedzsment szerint, amely
alulmulja a 13,8 milliard dollaros varakozasokat.
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- Az egyik legnagyobb olajipari szolgaltatd, a Schlumberger az olajarfolyam zuhanasra reagalva
bejelentette, hogy 9.000 fdvel csdkkenti az alkalmazottak létszdmat, ami 296 milli6 dollaros
megtakaritast jelent. A tarsasagnak 6sszesen 123.000 alkalmazottja van.

- A BlackBerry tegnap cafolta a Samsung felvasarlasi ajanlatat, a papirok igy kézel 20%-ot zuhantak
vissza.

- Piaczaras el6tt a Goldman Sachs publikalja negyedéves szamait, illetve decemberi ipari termelési
adat és a januari Michigani Egyetem fogyasztoi bizalmi index elézetes szamai érkeznek.

Eurépa:

- A délel6tt folyaman latott méretesebb minuszokbdl nap végére talpra alltak az eurdpai t6zsdék. A
FTSE 100 index 1,73%-ot, a DAX index 2,20%-ot, mig a CAC 40 2,37%-ot tudott emelkedni.

- A svijci jegybank komoly piaci turbulenciat okozott az 1,20-as arfolyamkilszob eltorlésével, ami
harom és fél évig gatolta meg a frank er6sddését. Igaz, hogy az elébbi Iépéssel parhuzamosan a -
0,25%-0s betéti kamatot -0,75%-ra vagta, ezzel ellensulyozandé a hatast, de a devizapiacok
reakcidja ezzel a ténnyel most nem igazan foglalkozott. Az EUR/CHF jegyzése 1,20-r6l 0,85 ala
szakadt, ahonnan az 1,0-es paritasig huztak vissza a jegyzést. A lépés hattérben nagy
valészinliséggel az allhatott, hogy a kdzelgé EKB lazitas, illetve a gorog valasztdsok okozta esetleges
sokk is a frank er6sddése iranyaba mutatott volna, igy az 1,20-as arfolyamkiszdb megvédése komoly
veszteségeket okozott volna a jegybanknak. A jegybank tajékoztatdsa szerint a késdbbiekben a
kamatok tovabbi vagasaval probaljak megakadalyozni a monetaris kondiciok szigoréodasat. A Morgan
Stanley szakért6je szerint tovabbi intervenciokon keresztil ,piszkos lebegtetést” vezethetnek be.

- A német helyettes pénzigyminiszter szerint nem kell deflaciés spiral kialakulasatdl tartani, hiszen a
maginflaciés szamokbdl is latszik, hogy az energiaarak esése okozza a minuszos értéket.

- 11 6rakor érkezik az eurd zénas fogyasztoi arindex végleges olvasata.

Olaj, arany:

- AWTI 46,5 dollar volt ma reggel, jelentds elad6i nyomas volt az amerikai nyersolajon. A hirek szerint
az olajtermeld orszagok mar elkezdik az alkalmazkodast az Uj szituacidhoz: Iran 40 dollaros olajar
melletti kdltségvetést tervez. A piac ezenkivll figyeli a kinai keresletet is, amihez idén jelentésen
hozzajarul a magasabb készletezés. A hirek szerint Kina az elsé negyedévben 25-27 millié tonna
kéolajat fog a vilagpiacon vasarolni.

- A tegnapi svéjci jegybanki dontés jelentés keresletet vonzott az arany piacéra is, ami igy 1.260
dollarig tudott er6sddni. A piac szerint a svajci jegybank déntése azért sziletett, hogy megelézze azt
a piaci panikot, amit a gérdg vélasztas okoz. Ez varhatéan a Sziriza gybzelmével és a hitelek
visszafizetésének megtagadasaval jar egyutt.

. L Kereskedés olajjala BET-en?
m Erste WTI Qil Certifikatok > Részletek

Devizak:
- Az EUR/USD az 1,1750-es szintekrél bukott ala az 1,16-0s szintekig a svajci jegybank |épése utan.

- Aforint sem tudta fliggetleniteni magat a piaci mozgasoktdl, aminek hatasara az EUR/HUF jegyzése
a 319-es szintekrdl 326,9-ig emelkedett. Jelen pillanatban 322,5-nél jar a kurzus.

- Arégios devizak kozul a lengyel zlotyi is hasonléra sorsra jutott.

Tavol-Kelet:
- A Nikkei 1,4%-ot, a Hang Seng 0,6%-ot esett, mikdzben a Shanghai index 1,5%-ot emelkedett.

- A kinai jegybank 50 milliard jiannal (8,1 milliard dollarral) megemeli alacsony kamatozasu hitelét,
melyek a kereskedelmi bankok kisvallalatok és mezdgazdasagi cégek szamara hitelezhetnek ki.
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- Kinaban jové héten publikaljak a negyedik negyedéves GDP adatot, ami 7,2%-os ndvekedésre
csokkenhetett a negyedévben, ezzel 7,2%-ra csdkkentve az éves ndvekedés mértékét 2014-ben.

- A Nikkei visszaeséséhez elsésorban a jen er6sddése jarult hozza.
Hatarid6s piacok:

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

BUX Index (napi felbontas) EUR/HUF (napi felbontas)
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BUX (pont) 16.066 16.180 15.651 15.687 EUR/HUF 322,33 323,69 322,33 322,63

Nemzetkozi részvényindexek

valtozas valtozas

zaré érték napi 52 hét zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 17.321 -0,6% 5,5% WIG 20 2.265 -3,1% -5,7%
Nasdaq Composite 4.571 -1,5% 8,3% PX 946 -1,4% -7,8%
Nasdaq 100 4.090 -1,4% 13,2% Hang Seng 24187 -0,7% 5,2%
FTSE 100 6.499 1,7% -4,6% Russell 2000 1.155 -1,9% -1,6%
RDX 908 4.4% -32,6% Nikkei 16.864 -1,4% 71%
ISE30 108.829 0,4% 33,3% ATX 2.141 0,9% -21,1%
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BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

2015. januar 16.

valtozas valtozas

zaroéar napi 52 hét zaroéar napi 52 hét
Adidas 56,40 1,4% -37,6% Deutsche Bank 56,40 1,4% -37,6%
Arcelormittal 8,12 1,5% -37,5% E.On 12,84 1,5% -6,0%
Axa 19,49 3.7% -3,3% Infineon 9,03 0,6% 18,1%
Banco Bilbao 7,49 1,2% -22,6% Linde 156,08 1,0% 4,4%
Banco Santander 6,03 1,3% -10,4% Lufthansa 14,62 -0,0% -20,5%
BASF 71,45 1,1% -9,8% Nokia 6,46 -1,1% 15,3%
Bayer 119,68 2,4% 18,1% Siemens 94,48 1,3% -4,9%
BMW 90,78 1,8% 6,1% Telefonica 11,79 1,6% -5,0%
BNP Paribas 46,09 2,6% -21,2% Thyssenkrupp 20,08 2,6% 7,0%
Commerzbank 10,65 0,2% -21,5% Total 41,95 2,8% -4,0%
Daimler 72,44 1,2% 10,6% Unicredit 5,08 1,2% -15,4%

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

Vallalati hirek

- Tegnap a svajci jegybank eltérolte az EURCHF devizapar 1,2-es alsé korlatjat. A magyar bankok svajci
frank kitettsége a devizahitelek forintositasanak bejelentése 6ta sokat csokkent, igy a mostani dontésnek
limitalt hatdsai lehetnek. Az FHB elenyészd CHF kitettséggel rendelkezik. Az OTP csoport esetében 1,2
milliard CHF a kitettség értéke, ebbdl nagyjabol 525 milli6 magyar autohitel. Az FHB esetében nem
szamolunk arfolyamhatéssal, mig az OTP svajci frank autbhitelek esetében 10 szazalékpontos
emelkedést varunk a nem teljesitd hitelallomanyban, és 90%-os fedezetséget feltételezve 132 forint lehet
a részvényenkénti hatas a fair értékben.

OTP kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tal is!

Erste OTP Certifikatok

* Részletek
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroar véltozas forgalom

Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célar
FHB 673 -4,7% 2,0% 56.670 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 330 -2,4% 71% 1.129177 CsoOkkentés 2014.08.08 325
MOL 10.895 -3,1% -24,9% 146.287 Tartas 2014.09.24 13.100
OoTP 3.479 -3,4% -22,3% 4.165.499 Tartas 2014.10.02 4.560
Richter 3.395 -0,0% -28,1% 343.191 Felhalmozéas 2014.10.01 4.630

Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaro érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 23 -1,2% 5,5% USA 10 éves 1,72% 0,0 -112,6
Tavkozlés 47 -02% -1,8% EMU 10 éves 0,47% 5,0 -135,1
Olaj 1.243 -0,9% -15,1% Magyar 10 éves 3,34% -2,0 -210,0
Gyodgyszer 545 -01% 13,2% USA 5 éves 1,17% 0,9 -47,0
Szallitmanyozas 8.656 -04% 16,1% EMU 5 éves 0,04% -2,8 -96,7
Félvezetd 111 1,9% 21,7% Magyar 5 éves 2,78% -7,0 -186,0
Kozszolgaltatd 48 0,8% 26,6% Japan 5 éves 0,02% -0,1 -19,1
Hadiipar 2.811 -0,5% 71% EMU 3 hénapos 0,14% -1,6 -28,3

Magyar referenciahozamok
6.0%

5.0% A

4.0% A
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Fontosabb instrumentumok arfolyamanak alakulasa
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Az Erste-Sparinvest KAG altal kezelt alapok eszkozértéke

Alap eszkozérték hozam

2015.01.14 3 ho 6 ho 12 ho
Erste Responsible Stock America 91.114,38 18,51% 16,31% 29,94%
ESPA Stock Global 28.447,87 18,73% 16,42% 27,16%
ESPA Stock Europe 48.464,50 15,79% 8,52% 13,51%
ESPA Stock Japan 26.009,84 14,20% 10,32% 14,74%
ESPA Stock Europe-Emerging 26.716,42 -5,59% -17,39% -15,07%
ESPA Stock Global Emerging-Market 54.982,88 6,16% 4,25% 20,99%
ESPA Stock Europe Properties 93.087,37 22,75% 15,71% 33,70%
ESPA Reserve Euro Plus (EUR) 116,45 0,28% 0,87% 2,08%
ESPA Bond International 7.380,91 10,96% 17,28% 25,04%
ESPA Bond Euro Corporate 58.955,01 5,29% 6,22% 14,61%
ESPA Bond Emerging-Markets 58.184,77 2,31% 0,65% 11,81%
ESPA Bond Dollar (USD) 134,22 1,55% 3,26% 4,96%
ESPA Bond Dollar Corporate (USD) 180,72 0,92% 2,11% 6,14%
ESPA Reserve Corporate HUF 42.620,88 4,03% 3,43% 8,64%
ESPA Reserve Dollar (USD) 134,40 -0,06% -0,06% 0,01%
ESPA Short Term Emerging Markets 37.292,87 -1,04% -4,26% 1,85%
ESPA Stock Adriatic 1.203,09 -0,09% 5,95% 11,31%
ESPA Stock Agricultural 2.752,73 0,99% 7,56% 10,23%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 2.355,27 10,60% 11,95% 24,42%
ESPA Stock Commodities 34.549,30 8,51% -3,44% 10,57%
ESPA Stock Istanbul 141.227,23 32,03% 19,39% 53,87%
ESPA Stock Pharma 53.907,21 8,52% 15,17% 28,08%
ESPA Stock Russia 1.314,49 -20,85% -33,62% -31,95%
ESPA Stock Techno 13.657,39 21,92% 22,24% 37,53%
ERSTE WWF Stock Umw elt 112,70 11,93% 3,68% 11,72%

Az Erste Alapkezel6 Zrt. altal kezelt alapok eszkozértéke

ERSTE Tékevédett Pénzpiaci 2,2340 0,28% 0,60% 1,61%
ERSTE Ingatlan 2,1816 0,66% 1,43% 3,24%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1,3636 0,49% 1,04% 3,06%
YOU INVEST Stabil Alapok Alapja 1,3310 1,56% 2,21% 5,87%
Erste Stock Hungary Indexkdvetd Részvény Alap 0,9547 -8,79% -10,58% -16,11%
ERSTE Tékevédett Kamatoptimum 1,3754 0,47% 1,01% 2,96%
ERSTE XL Kétvény Alap 2,1094 4,15% 6,75% 16,17%
ERSTE Kbdzép-Eurdpai Részvény Alap 1,754 -4,74% -4,11% -3,55%
ERSTE Révid Kétvény 3,0548 0,73% 1,49% 5,53%
ERSTE € Pénzpiaci 1,1204 0,09% 0,23% 0,50%
ERSTE $ Pénzpiaci 1,1016 0,10% 0,27% 0,56%
ERSTE Tékevédett Likviditasi Alap 1,566197 0,18% 0,38% 1,16%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1,2435 0,46% 0,97% 2,03%

A fenti tablazatokban k6z6lt hozamadatok a 2001. évi CXX. térvény vonatkoz6 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 eredménybdvilés 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 amortizacié dsszege

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

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

Az alacsony EV/EBITDA mutaté a kdvetkezoket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) a cég bruttd készpénztermelése az elkdvetkezd
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 eszkozértékkel
BVPS = Book Value Per Share = Konyvszerinti érték osztva a részvényszammal

Kdnyvszerinti érték = A cég sajattékéje

Megmutatja, hogy hanyszorosat fizeti a piac a tulajdonolt eszkzok 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) aluldrazott 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-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 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 iddépontjaban 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 lgyletkdtésre vonatkozo tilalom.
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