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BUX 16.891 0,8% Mtel 356 2,3% Bayer 1295 1,1% BEURMUF 311,00 0,4% Olaj ($) 452 -1,0%
DAX 10.798 1,4% MOL 11.180 -0,3% BMW 105,7 3,0% BEURUSD1,1238 0,3% Arany($) 1.281 -1,0%
S&P 2.057 0,3% OTP 3.847 18% Commerzbank 11,3 -05% USD/HUF276,67 0,1% Réz($) 2543  1,7%
RDX 962 -4,6% Richter 3.789 0,4% Lufthansa 154 2,9% USD/JPY 118,46 0,6% 10Y hozam 2,84 -34,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Nem fogy mar ugy a Windows

- Kisebb a fiistje, mint a langja a gorog valasztasoknak?

- Az OPEC fétitkara szerint az olaj arfolyama elérhette a mélypontjat
- Arubel 6%-ot gyengult tegnap

- Csokkent a kinai vallalatok nyeresége

- A Richter megallapodast kotott a Bayer-rel

- Maradhat a 2,1%-0s alapkamat

- Kis emelkedésre szamitunk ma a Budapesti Ertéktézsdén

Erste kommentar

10 éve nem latott Iépés, Oroszorszagot bovliba vagta az S&P hitelmindsitd. A befekteték korében mar eddig
is ennek megfeleléen kezelték, igy erbteljes piaci reakciéra nem szamitunk. Mondhatni a hitelmindsiték
megint csak a piac mdgott kullognak, hénapokkal lemaradva.

A hazai piacot is végre megtalaltak a befekteték. Szaguld a Magyar Telekom arfolyama, készénhetéen a
rendkivll alacsony hozamkdrnyezetnek. Az alapjaban véve osztalékpapirként elkdnyvelt részvénylnknek
sokat segit, hogy mar a 15 éves magyar hozamok is épphogy csak 3% foloétt vannak, igy barmilyen mértéki
osztalék egyre vonzdbba valik. Amig folytatodik a hozamok csékkenése, addig folytatédhat a Magyar Telekom
szarnyalasa is.

Az OTP ismételten a 3820-3830 pont kdzotti ellenalldshoz érkezett, igy ma megint megprobéalkozhat a szint
attérésével. A Richter ismét pozitiv hirt k6zolt, ezuttal a Bayer-rel hoztak tet§ ald egy megallapodast, ami
tdmogathatja ma a részvényt, igy ellensulyozva a negativ hireket Oroszorszag fel6l.

Kismérték( emelkedésre szamitunk a mai kereskedésben.

Ne maradjon le, értesiiljon idoben a piaci mozgasokrol!

' A2 Dijment di arfolyam & . &z Erste Marketen!

* Részletek
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Kiilfoldi és hazai adatok

Détum 1d6 Orszag Adat Idészak Korabbi

jan. 27. 10:30 UK GDP (év/év) - el6zetes Q4 2.6% 2.8%
jan. 27. Bef-mkt us Bristol-Myers Squibb 2014 Q4 0,47 0,40
jan. 27. 12:00 us Du Pont 2014 Q4 0,42 0,71
jan. 27. 12:25 us Lockheed Martin 2014 Q4 2,38 2,85
jan. 27. 12:30 us Lexmark International 2014 Q4 1,71 1,14
jan. 27. 13:00 us Procter & Gamble 2015 Q2 1,22 1,13
jan. 27. 13:00 us Pfizer 2014 Q4 0,44 0,53
jan. 27. 13:30 us 3M 2014 Q4 1,63 1,80
jan. 27. 13:30 us Caterpillar 2014 Q4 1,42 1,55
jan. 27. 14:00 HU MNB kamatdontés jan. 2.1% 2.1%
jan. 27. 14:30 us Tartds cikkek rendelésallomanya (h6/hd) dec. -0.9% 0.3%
jan. 27. 15:00 us S&P/Case-Shiller hazarindex nov. 173.36 172.96
jan. 27. 15:45 us Beszerzési menedzser index jan. 53.5

jan. 27. 15:45 us Szolgaltatoipari beszerzési menedzser index jan. 53.3 53.8
jan. 27. 16:00 us Conference Board fogyasztdi bizalmi index jan. 92.6 95.5
jan. 27. 16:00 us Ujlakas épitések (h/hd) dec. -1.6% 2.7%
jan. 27. 16:00 us Ujlakas értékesitések (ezer/ho) dec. 438 450
jan. 27. 16:00 us Richmondi Fed feldolgozoipari index jan. 7 5
jan. 27. 22:30 us Apple 2015 Q1 2,07 2,60
jan. 27. Aft-mkt us Yahoo! 2014 Q4 0,33 0,29
jan. 27. Aft-mkt us Juniper Networks 2014 Q4 0,30 0,31
jan. 27. Aft-mkt us AT&T 2014 Q4 0,56 0,55

Nemzetkozi hirek

USA:

- Ovatos emelkedés jellemezte tegnap a vezetd tengerentlli bdrzéket (Dow 0,04%, Nasdaq 0,3%,
S&P500 0,25%).

- Szukségallapotot hirdettek 400 km hosszan USA északkeleti partvidékén, ami kézel 60 milli6 embert
érint, és New York, New Jersey, Connecticut és Massachusetts allamra vonatkozik. Orkan erejl
szélre és kdzel egy méteres héra szamitanak, 5200 repuléjaratot toroltek.

- Tegnap nem érkezett fontos makrogazdasagi adat a tengerentulrél, a mai kereskedésben azonban
szamos adatot fognak publikaini a gyorsjelentések mellett. Ujlakas értékesitési adatokat illetve
Conference Board fogyasztdi bizalmi indexet és S&P/Case Shiller hazar indexet publikalnak a
délutani érakban.

- A Microsoft 26,47 milliard dollaros arbevételt el, kissé felilmulva a 26,29 milliard dollaros Bloomberg
konszenzust. Az egy részvényre jutd egyszeri tételek nélkili eredmény 77 cent lett, szintén feliimulva
a 75 centes elemz6i varakozasokat. Egyszeri hatast f6ként a Nokia atvételéhez kapcsolodd
atalakitdsok és létszamleépités eredményezett. A vart folotti arbevétel ellenére a Windows
értékesitései elmaradtak a varakozastol. Egyrészt gyengén teljesitett Japan és Kina, ahogy a PC
eladasok is ezekben a régidkban, masrészt f6ként a vallalatoknal az el6z6 negyedévben mar
lecserélték a Windows XP-t, igy a szoftver beruhdzasok mesterségesen eléretolddtak. igy az év
végen megjelené Windows 10 kiemelt fontossagu lesz majd. A Microsoft Surface tabblet értékesitése
24%-kal novekedett, a felhd alapu szolgaltatasok arbevétele megduplazédott és szintén jol teljesitett
az Xbox konzol a karacsonyi idészakban, amibél 6,6 millid darabot értékesitettek. A telefoniizletag
arbevétele 2,2 milliard dollar lett, 10,5 millié darabos értékesitéssel, ami 13%-kal tébb mint az el6z6
negyedévben, de értékben alacsonyabb, mint az el6z6 negyedévi 2,6 milliard dollar. A zaras utan
publikalt eredmény megjelenését kdvetden a hataridsés kereskedésben 4%-os minuszban tartézkodik
a Microsoft az arbevételi szerkezet eltolédasa miatt.
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Marissa Mayer, a Yahoo elndke a mai napon zaras utdn megjelend gyorsjelentést kdvetéen az
Alibaba és a Yahoo Japan értékével kapcsolatos bejelentésre készil. Egyesek szerint a f6
tevékenység és az aszai részleg szétvalasztasara is sor kerilhet, ha bejelentik az AOL-lel valé
egyesulést, ugyanis igy jelentds adokedvezményt érhetnének el a tranzakcié soran.

Az IBM 100 ezer munkavallalé elbocsatas tervezi (munkaerd 26%-a), ami a cég tOrténetének
legnagyobb leépitését is jelentené egyben a Forbes értesilései szerint.

Gyorsjelentés domping lesz ma délutan a tengerentulon, zaras utan jon tébbek kdzott az Apple és a
Yahoo eredménye.

Az Apple bevételei 17%-kal emelkedhetnek elérve a 67,4 milliard dollart. Az EPS 2,56 dollarra
névekedhet a tavalyi 1,45 dollarrdl. Az iPhone értékesitések 51 millié darabrol 65,5 millié darabra
néhetnek (ez a Wall Street konszenzus kézepe). Az UBS 69,3 millié darabos, a kinai KGI 73 millio
darabos eladast var.

Eurépa:

Tovabb tudtak emelkedni az eurdpai t6zsdék. A FTSE 100 index 0,29%-kal, a CAC 40 index 0,74%-
kal, mig a DAX index 1,40%-kal kertlt feliebb a kereskedésben.

A hirek szerint a baloldali Sziriza a jobboldali Fliiggetlen Goérogok partjaval Iép koaliciéra. A piac nem
nézi tulsagosan j6 szemmel ezt a kezdeményezést, hiszen Gorégorszag CDS felara 100 pontot
emelkedett napkdzben, ezzel elérve az 1270 pontos szintet. A pénzigyminiszter-jel6lt probalta hiteni
a kedélyeket, és azt mondta, hogy a Grexit nincs napirenden, és az EU-val sem szeretne
konfrontalédni.

A Nemzetkdzi Valutaalap allaspontja egyértelmd, hiszen elutasitja a gérég allamaddssag leirasanak
lehetdéségét. A futamidd vagy a kamattartalom atstrukturalasat azonban mar nem utasitanak el ilyen
kategorikusan.

A Standard & Poor’s egy fokozattal, bévliba vagta Oroszorszag szuverén addsbesorolasat. Az eddigi
,BBB-" besorolast ,BB+” kategoriaba kertlt negativ kilatas mellett. A Fitch és a Moody’s is hasonld
lépésre szanhatja el magat a kdvetkezé hénapokban.

10:30-kor érkezik a brit negyedik negyedéves GDP, ami év/év alapon 2,8%-kal bévulhet.

Olaj, arany:

A kéolaj egy nagyon sziik tartomanyban mozgott tegnap, és utoljara 2009-ben zart olyan alacsonyan,
mint tegnap, 45 dollaron. Az OPEC f6titkara azt mondta tegnap, hogy az olaj arfolyama elérhette a
mélypontjat, és hosszabb tavon az elmaradd beruhazasoknak készénhetéen akar 200 dollar is lehet
egy hordd olaj. A juniusi OPEC Ulésig a korabbi dontésnek megfeleléen a kitermelés valtozatlan
szinten maradhat.

Az arany piacan korrekcié indult és 1.280 dollarig esett tegnap a kurzus. Rovidtavon az 1.252 dollaros
200 napos mozgoatlagot is visszatesztelheti az arfolyam.

Profitaljon az arany arfolyammozgasaibdl!

" ‘ Erste Arany Certifikatok > Részletek

Devizak:

A forint er6s6dése atmenetileg véget ért pénteken, és a tegnapi kereskedésben visszapattant a
309,6-nal huzédd 200 napos mozgoatlagrol az arfolyam. A nap elejen még intenziv volt az
emelkedés, de 312-r8l zarasra 310,5-ig esett vissza az EURHUF. A hajnali kereskedésben mar 311
folé kapaszkodott az arfolyam, és rovidtavon a 316-os ellenallast is visszatesztelheti a kurzus.

11 éves mélypontrdl fordult az EUR/USD devizapar tegnap, az 1,11-es szint fogta meg a kurzust, és
1,123-ig rugaszkodott el felfelé az arfolyam. Technikai alapon az 1,15-0s szintet is visszatesztelheti a
kurzus.


https://www.erstemarket.hu/pages/erste-certifikat/12

@
ERSTE s Panorama 2015. januar 27.

Investment

- Kelet-Ukrajnaban ismét kiujultak a harcok, ami ranyomta a bélyegét az USDRUB arfolyamara. Az
orosz fizet6eszkdz tébb mint 6%-ot gyengilt tegnap 66-ig. A reggeli kereskedésben mar 67,6-nal jar a
kurzus, amely Uj havi csucsot jelent az USDRUB arfolyamaban. Rdadasul Oroszorszag lemindsitése
is hozzajarult a rubel gyenguléséhez.

Tavol-Kelet:
- A Nikkei 1,7%-ot emelkedett, a Hang Seng 0,5%-ot, a Shanghai index pedig 1,1%-ot csdkkent.

- A kinai statisztikai hivatal kdzleménye szerint a vallalati profitok 8%-kal estek vissza a tavaly
decemberi értékhez képest. Ez a legnagyobb mértékii visszaesés 2011 oktdbere 6ta a profitokban.
Elsésorban az olaj- és banyatarsasagok teljesitettek jol.

Hataridés piacok:
- Az amerikai hatarid6és piacok a negativ, mig az eurépaiak a pozitiv tartomanyban voltak ma reggel.

BUX Index (napi felbontas) EUR/HUF (napi felbontas)

19,000 330

325 - ——20 napos mozgoatlag

18,000 1 7 ----30 napos mozgoatlag

‘ 320 1
‘-ﬁ“ ‘ ;s i

17,000 1 ‘ ﬁ -

Forgalom (millio): 2.3 - , 310 7, ﬁ- QDH’ — g‘ﬁw D

Utols 4r: 16891 L%' - ‘ ilu?!i;*ﬂg ="
16,000 - —MA(20): 16318

—=MA(200): 17794 S 300
15,000 T ( 295 T T —
okt. 16. nov. 10. dec. 1. dec. 22. jan. 20. okt. 24. nov. 25. dec. 25. jan. 26.
Nyito Max. Min. Zaro Nyitd Max. Min. Zaro
BUX (pont) 16.759 16.895 16.484 16.891 EUR/HUF 311,35 311,45 310,79 311,20
Nemzetkozi részvényindexek
véltozas valtozas

zaré érték napi 52 hét zaré érték napi 52 hét
Dow Jones 17.679 0,0% 11,6% WIG 20 2.307 -0,5% -0,5%
Nasdaq Composite 4.772 0,3% 16,9% PX 973 1,2% -2,6%
Nasdaqg 100 4.276 -0,1% 21,8% Hang Seng 24.800 -0,4% 12,8%
FTSE 100 6.852 0,3% 4,6% Russell 2000 1.201 0,0% 6,5%
RDX 962 -4,6% -25,0% Nikkei 17.768 1,7% 18,4%
ISE 30 113.615 0,7% 44,5% ATX 2.252 1,1% -13,5%
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BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaroéar napi 52 hét zaroéar napi 52 hét
Adidas 61,94 2,1% -27,7% Deutsche Bank 61,94 2,1% -27,7%
Arcelormittal 8,48 2,1% -28,6% E.On 13,70 1,1% 1,7%
Axa 20,76 0,3% 10,9% Infineon 9,83 3, 7% 34,1%
Banco Bilbao 8,01 0,2% -7,4% Linde 168,46 2,1% 15,7%
Banco Santander 6,25 0,6% -0,2% Lufthansa 15,37 2,9% -13,6%
BASF 77,76 1,4% 0,1% Nokia 7,10 0,1% 45,6%
Bayer 129,51 1,1% 32,2% Siemens 103,05 2,4% 5,9%
BMW 105,68 3,0% 31,4% Telefonica 13,37 1,4% 17,3%
BNP Paribas 49,33 0,7% -13,5% Thyssenkrupp 22,46 1,0% 19,7%
Commerzbank 11,29 -0,5% -11,8% Total 46,69 1,6% 10,2%
Daimler 81,26 2,5% 30,7% Unicredit 5,65 0,4% 1,6%

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

Vallalati hirek

A Richter bejelentette, hogy a Bayer HealthCare-rel licenc és forgalmazasi megallapodast kotott a Bayer
transzdermalis fogamzasgatlo tapaszanak értékesitésérdél. A Richter a készitményt Lisvy® markanév alatt
forgalmazza az Eurdpai Unidban, mas eurdpai orszagokban, valamint a latin-amerikai térség néhany
orszagaban. A készitmény az Eurépai Unidban tortént engedélyeztetést kovetden, 2014 elsé
negyedévétdl kezdve az eurdpai orszagok tObbségében fokozatosan megkapta a nemzeti forgalomba
hozatali engedélyeket is. A szerz8dés alairasakor teljesitett mérfoldké kifizetés mellett a Richter tovabbi
meérfoldkd kifizetéseket teljesit a termék forgalomba hozatalanak fluggvényében. A termék piaci
bevezetését kdvetben a Bayer tovabbi forgalomhoz kotétt royalty bevételekre jogosult. A megallapodas
értelmében a Richter a felelés a forgalomba hozatalt kdveté mindségi vizsgalat elvégzéséért és
finanszirozasaért. A hir alapvetéen pozitiv, és mindenképpen tamogathatja a részvényar emelkedését,
ugyanakkor a tranzakcié pénzigyi részleteinek hidnya csillapithatja a kedvezd piaci reakciot.

A Reuters meg nem nevezett banki forrasokra hivatkozva azt irja, hogy az OTP megemelheti a szlovén
Nova KBM bankra adott 130 millié eurds ajanlatat, amennyiben a bankrdl a privatizaciot megelézéen
levalasztjak a lizingcéget és a szerb leanyt. A masik érdekl6dd, az Apollo nevii magantéke tarsasag 200
millié eurds ajanlatot tett a szlovén bankra, igy egyelére az Apollo tlinik befuténak. A hir egyelére
semleges.

OTP kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tal is!

Erste OTP Certifikatok > Részletek

Gazdasagi hirek

Kamatdontd Glést tart ma a jegybank monetaris tanacsa. A piac tartasra szamit.


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

ERSTE ajanlasok

2015. januar 27.

zaroar véltozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtél Célar
FHB 681 -1,0% 4,0% 11.226 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 356 2,3% 17,9% 2.612.751 Csokkentés 2014.08.08 325
MOL 11.180 -0,3% -19,2% 55.731 Tartas 2014.09.24 13.100
OoTP 3.847 1,8% -9,5% 703.672 Tartas 2014.10.02 4.560
Richter 3.789 0,4% -19,4% 295.822 Felhalmozas 2014.10.01 4.630
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaro érték napi 52 heét hozam napi 52 hét
Bank 24 0,5% 13,9% USA 10 éves 1,81% -1,3 -93,7
Tavkozlés 47 4,6% 0,3% EMU 10 éves 0,40% 3,3 -126,3
Olaj 1.338 1,4% -6,2% Magyar 10 éves 2,81% -3,0 -285,0
Gyégyszer 553 0,6% 19,1% USA 5 éves 1,33% -0,5 -23,6
Szalltmanyozas 9.040 0,6% 25,6% EMU 5 éves 0,02% 4,0 -73,2
Félvezet6 115 0,5% 31,0% Magyar 5 éves 2,34% -1,0 -238,0
Kdzszolgaltato 49 -0,1%  29,0% Japan 5 éves 0,05% 3,3 -15,2
Hadiipar 2.919 -0,1%  14,4% EMU 3 hénapos 0,11% 2,0 -25,6
Magyar referenciahozamok
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Fontosabb instrumentumok arfolyamanak alakulasa
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Az Erste-Sparinvest KAG altal kezelt alapok eszkozértéke

Alap eszkozérték hozam

2015.01.23 3ho 6 ho 12 ho
Erste Responsible Stock America 94.200,59 17,65% 18,95% 30,67%
ESPA Stock Global 29.282,73 16,16% 18,84% 26,74%
ESPA Stock Europe 49.565,01 14,10% 10,20% 13,46%
ESPA Stock Japan 26.710,28 16,04% 13,44% 16,12%
ESPA Stock Europe-Emerging 28.159,24 -1,11% -11,04% -12,00%
ESPA Stock Global Emerging-Market 56.938,12 10,37% 7,05% 22,77%
ESPA Stock Europe Properties 97.853,20 21,98% 20,07% 35,32%
ESPA Reserve Euro Plus (EUR) 116,59 0,60% 0,91% 2,16%
ESPA Bond International 7.466,98 11,70% 18,06% 24,24%
ESPA Bond Euro Corporate 58.074,12 3,27% 5,05% 11,09%
ESPA Bond Emerging-Markets 57.532,72 -0,09% -0,53% 9,04%
ESPA Bond Dollar (USD) 134,39 1,90% 3,25% 5,24%
ESPA Bond Dollar Corporate (USD) 180,32 1,20% 1,75% 6,08%
ESPA Reserve Corporate HUF 41.963,46 1,84% 2,36% 5,44%
ESPA Reserve Dollar (USD) 134,39 -0,02% 0,01% 0,00%
ESPA Short Term Emerging Markets 37.097,09 -2,06% -4,49% 1,07%
ESPA Stock Adriatic 1.202,20 0,80% 4,00% 10,71%
ESPA Stock Agricultural 2.752,73 0,99% 7,56% 10,23%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 2.412,84 11,79% 13,34% 25,56%
ESPA Stock Commodities 36.083,13 7,90% -0,83% 11,88%
ESPA Stock Istanbul 144.801,96 24,73% 16,23% 62,12%
ESPA Stock Pharma 53.907,21 8,52% 15,17% 28,08%
ESPA Stock Russia 1.470,86 -8,61% -21,36% -25,34%
ESPA Stock Techno 14.085,87 20,51% 23,79% 35,43%
ERSTE WWF Stock Umw elt 117,16 10,26% 6,64% 12,88%

Az Erste Alapkezel6 Zrt. altal kezelt alapok eszkozértéke

ERSTE Tokevédett Pénzpiaci 2,2346 0,27% 0,57% 1,58%
ERSTE Ingatlan 2,1835 0,67% 1,41% 3,23%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1,3643 0,49% 1,02% 3,01%
YOU INVEST Stabil Alapok Alapja 1,3378 1,91% 2,42% 6,15%
Erste Stock Hungary Indexkdveté Részvény Alap 0,9890 -3,65% -6,44% -13,74%
ERSTE Tékevédett Kamatoptimum 1,3761 0,47% 0,99% 2,93%
ERSTE XL Kotvény Alap 2,1336 5,27% 7,03% 17,25%
ERSTE K6zép-Eurdpai Részvény Alap 1,7528 -4,23% -4,62% -4,63%
ERSTE Révid Kotvény 3,0571 0,76% 1,45% 5,43%
ERSTE € Pénzpiaci 1,1205 0,08% 0,22% 0,49%
ERSTE $ Pénzpiaci 1,1016 0,08% 0,25% 0,55%
ERSTE Tokevédett Likviditasi Alap 1,566539 0,18% 0,37% 1,14%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1,2442 0,46% 0,97% 2,04%

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; (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 amortizacié 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 keletkezd eredménybdl hany év alatt lehetne kifizetni a részvényeseket és a hitelez6ket.

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 elkdvetkezé
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 = Kényvszerinti 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) 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 kozo6tt 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 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 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
kizardlag 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 fliggetlenségének elémozditasat célzé jogi kbvetelményeknek megfelelben késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldzé lgyletkdtésre vonatkozo tilalom.
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