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BUX 16.919 -0,2% Mtel 362 1,1% Bayer 1275 -0,5% EUR/MHUF 312,67 0,5% Olaj ($) 445 -3,9%
DAX 10.711 0,8% MOL 11325 0,2% BMW 1016 -0,3% EURMUSD1,1287 -0,8% Arany ($) 1.284 -0,6%
S&P 2.002 -1,3% OTP 3.733 -1,6% Commerzbank 10,7 -34% USDHUF277,00 1,3% Réz($) 2480 0,7%
RDX 932 -15% Richter 3.860 0,3% Lufthansa 150 -1,1% USDMJPY 117,54 -0,3% 10Y hozam 2,79 -2,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Nem lajkoltak a befektet6k a Facebook szamait
- Nem piacbaratok az elsé gorog intézkedések

- 6 éves mélyponton a WTI, slllyed az arany

- Folytatédik a forintgyengulés

- Ismét kényszerlikvidalasok johetnek Kinaban

- Csokkenés varhaté ma a budapesti borzén

Erste kommentar

Vannak orszagok, ahol a populizmus az ar, és vannak, ahol a j6zan ész diadalmaskodik ef6l6tt. Az elébbi
csoportba tartozik pl. Horvatorszag és Goérégorszag, mig az utdbbiba Lengyelorszag vagy Romania tartozik,
vagy tartozhat. A horvatok a korabbi arfolyamon egy évre azonnal befagyasztottak a svajci frank hiteleket,
ezzel veszteséget okozva a bankoknak. A goérogoknél Ciprasz rombolja az eddig elért eredményeket:
szocialis juttatasok és miniméalbér emelése, privatizacié ledllitasa. igy a nehezen elért koltségvetési egyensuly
kerul veszélybe. Nem meglep8, hogy a goérdg tézsdeindex majdnem 10 szazalékkal zuhant, agy, hogy volt
bank, amelyik majdnem 30 szazalékkal értékel6d6tt le. Ugyan most a kar, amit a gorégdk tudnak Eurépanak
okozni sokkal kisebb, mint a multban volt, ennek ellenére sulyos milliardok tlinhetnek el a befekteték
koényveibdl, ami valészinlleg éreztetni fogja hatasat mas piacokon is, még ha joval kisebb mértékben is, mint
par évvel ezelbtt. Kézben a lengyelek nem igazdn engedtek a tintet6k kdveteléseinek. A zér6 kamat alj
modositasat kérik a bankoktél a svjci frank hitelek kamatanak meghatérozasanal (ez mintegy 0,75
szazalékkal csokkenti a hitelek kamatait). Latszik is a kildnbség ezen orszagok koézoétt. A lengyelek GDP-je
varhatoan tovabbra is 3 szazalék folotti mértékben bévil, és Romaniaé is ehhez lesz kdzel. Ekézben a goérog
a nagy visszaesést kdvetéen is csak 1 szazalék koril tud bdvilni, amelyben lefelé mutatdé kockazatok vannak,
Horvatorszagban pedig még ennél is rosszabb a helyzet, 6t év visszaesése utan a béviilés joval egy szazalék
alatt maradhat.

A DAX ugyan tegnap megprobalt emelkedni, de szerintink az irany lefelé van a mai napon. Tovébbra is a
természetes tamasz 10.450 és 10.500 pont kdz6tt van. A BUX tegnap a nap végén lefordult a 17.000 és
17.100 pont koérdli szintr6l, és ez a nap végi csOkkenés a mai napon folytatédhat. Az OTP hatérozottan
rosszul viselkedett a gérog és eurdpai bankok gyengélkedéseivel parhuzamosan, mig a Richter a kezdeti
szarnyalast kévetéen mutatott be hullé csillag formaciét. Ezek pedig nem jé el6jelek a mai kereskedésre
nézve.

Vegyeigénybe az adokedvezményeket, nyisson TBSZ-t!

Tartds Befektetési Szamla - Online isl > Részletek
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum ([} Orszag Adat Korabbi

jan. 29. 9:55 GE Munkanélkiliségi rata jan. 6.5% 6.5%
jan. 29. 9:55 GE Munkanélkiiliek szamanak valtozasa (ezer f6) jan. -27 -10
jan. 29. 11:00 EMU  Fogyasztdi bizalom - végleges jan. -8.5 -8.5
jan. 29. Bef-mkt us Alibaba 2015 Q3 4,65
jan. 29. Bef-mkt us Harley-Davidson 2014 Q4 0,34 0,33
jan. 29. Bef-mkt us Valero Energy 2014 Q4 1,78 1,33
jan. 29. Bef-mkt us ConocoPhillips 2014 Q4 1,39 0,58
jan. 29. Bef-mkt us Occidental Petroleum 2014 Q4 1,71 0,68
jan. 29. Bef-mkt us Viacom 2015 Q1 1,68
jan. 29. Bef-mkt us Colgate-Palmolive 2014 Q4 0,74 0,74
jan. 29. Bef-mkt us Dow Chemical 2014 Q4 0,74 0,70
jan. 29. Bef-mkt us Stanley Black & Decker 2014 Q4 1,17 1,52
jan. 29. 13:00 us NASDAQ OMX 2014 Q4 0,63 0,74
jan. 29. 13:00 us Ford Motor 2014 Q4 0,79 0,22
jan. 29. 14:00 GE Fogyasztdi arindex (év/év) - el6zetes jan. 0.2% -0.1%
jan. 29. 14:30 us Friss munkanélkiili-segély kérelmek (fé/hét) jan. 307 300
jan. 29. 14:30 us Tartés munkanélkiili-segély kérelmek (f6/hét) jan. 2443 2405
jan. 29. 15:45 us Bloomberg fogyasztdi elégedettség jan. 447

jan. 29. 16:00 us Fliggében lévé lakasértékesitések (év/év) dec. 1.66% 10.8%
jan. 29. 23:00 us Eastman Chemical 2014 Q4 1,31 1,53
jan. 29. Aft-mkt us Google 2014 Q4 6,53
jan. 29. Aft-mkt us Amazon.com 2014 Q4 0,51 0,19
jan. 29. Aft-mkt us Broadcom 2014 Q4 0,32 0,87

Nemzetkozi hirek

USA:

- Nem sikerult j6I a kereskedés a tengerentuli bérzéken, a tegnapi Fed ddntés nem tartogatott
meglepetéseket, de az indexek mégis lefelé vették az irany (S&P500 -1,35%, Dow Jones -1,13%,
Nasdaq -0,93%).

- Ahogy varhat6 volt, a Fed nem valtoztatott az alapkamat nagysagan, azt tovabbra is 0 és 0,25%
kozotti szilk savban tartotta. A tegnapi kamatddntést nem kovette sajtétajékoztatd, igy a piac
egyeértelmlien arra szamitott, hogy a jegybank kommunikaciéjaban sem fog érdemi valtozas
bekdvetkezni. Igazuk lett. A kdzlemény tovabbra is azt tikrdzi, hogy a Fed déntéshozdi tirelmesek a
kamatemeléssel kapcsolatban. A tegnapi kdzlemény nem tartalmazza részletesen az alacsony olajar
hatésait, melybél arra lehet kdvetkeztetni, hogy arra egyszeri tényezéként tekintenek, vagyis ennek
inflacio csokkentd vonzata nem fogja befolyasolni a dontéshozokat a kamatemelés megkezdésében.
A kovetkez6 kamatdontd Ulés hat hét mulva lesz, melyet mar sajtotajékoztato is fog kdvetkezni.

- A piaczaras utan megjelené Facebook gyorsjelentés jol sikerllt, azonban a befekteté6k nem lajkoltak
a szamokat. A bevételek 49%-kal 3,85 milliard dollarra emelkedtek (varakozas 3,77 dollar), mikézben
az egy részvényre jutdé eredmény 20 centrdl 25 centre hizott. A havi aktiv mobil felhasznalék szama
26%-kal 1,19 milliard fére boévilt. A bevételi strukturabdl pedig ez a rész immaron 69%-ot hasit a
bazisid6szaki 53% utan. A befektetdi pesszimizmust talan az okozhatta, hogy a kéltségek brutalisan,
87%-kal 2,72 milliard dollarra néttek (K+F koltségek duplazédtak), azonban erre mar Zuckerberg
felkészitette a piacot, hiszen az akvizicidok és a munkaeré felvétel nem olcso dolog.

- Az Apple els6 negyedéves gyorsjelentése utan szamos elemzéhaz modositotta a cég részvényeire
vonatkozd célarat. Az indoklasok szerint a kinai piacban rejl6 potencial, az Apple Watch piacra
dobasa és az Apple Pay fizetési rendszer felfutasa tovabbi dollarkotegekkel gyarapithatjia a cég
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kasszajat. A legoptimistabb a Cantor Fitzgerald elemzdje, aki a 143 dollaros célarat 160 dollarra
emelte.

A McDonald’s vezérigazgatdja, Don Thompson marcius elsejével tavozik a cégtdl, helyét Steve
Easterbrook veszi at. A befektet6k 6rommel fogadtak a hirt, hiszen 3%-ot emelkedet a részvény.

A mai kereskedésben a szamos makrogazdasagi adat mellett a szokasos heti friss segélykérelmeket
publikaljak.

Ma nyitas el6tt az Alibaba, zaras utan pedig a Google és az Amazon publikalja negyedéves szamait.

Europa:

Vegyes teljesitményt lathattunk az eurdpai t6zsdéktél tegnap. A CAC 40 index 0,3%-ot veszitett
értékébdl, a FTSE 100 index 0,2%-kal emelkedett, mig a DAX index 0,8%-0s plusza az élmezénybe
emelte a német tézsdét.

A hétvégi gorog valasztasokat kdvetéen mar meg is szllettek az els6 intézkedések. Ezek keretében
10%-kal emelik a minimalbért, leallitak a folyamatban lévé privatizacidkat és visszavonjak a
kozszféraban tervezett leépitéseket. Az intézkedések népszerliek a goérog valasztok korében,
ugyanakkor legalabb annyira szembemennek Gorbégorszag hitelezdinek az elképzeléseivel. A 330
milliard eurés goérog allamadéssag durvan 2/3-a az IMF, EKB, Eurépai Bizottsag alkotta trojka
kezében van. Akik a két éve nyujtott kedvezményes hitelekért cserébe szigoru fiskalis politikat
varnanak el Goérdgorszagtol. A mostani intézkedéseket kdvetben csokkent annak az esélye, hogy
Gorogorszagnak sikerll megegyeznie a hitelez8ivel.

Negativ felllvizsgalat ala vetette a gordg allamaddssag hitelminésitését az S&P, miutan ugy vélik,
hogy megnétt a kockazata annak, hogy Gorégorszag nem teljesitévé valik.

A goroég bankok 25-30%-ot estek a tegnapi kereskedésben. A hellén bankok helyzete egyébként is
torékeny volt, amin nem javitottak a tegnap bejelentett kormanyzati intézkedések sem. Gyors ttem(
betétkivonas figyelhetd meg a bankoknal. Gordgorszag esetleges csédje esetén valdszinlleg vissza
kéne térnilk a drachmara, ami viszont gyors dtemben értékelédne le. Ezen félelmek miatt a gérogdk
valoszinlleg igyekeznek készpénzben, euréban megtakaritani, mikézben meggyengult a bizalmuk
sajat bankrendszerlket illetéen is.

Az eur6 zénas fogyasztoi bizalmi index mellett januari német inflacios adat is érkezik, amire érdemes
figyelnunk.

Olaj, arany:

A WTI 44,5 dollarra zuhant ma reggel, ami 6 éves mélypontot jelent. Az amerikai nyersolaj készletek a
becslések szerint 8,87 millié hordoval béviiltek az elmult héten az EUA becslése szerint, ami igy
O0sszesen 406,7 millio hordd lett. A bévilés er@siti azt a spekulaciot, hogy 2015-ben tovabbi
kinalatndvekedés lesz, f6leg miutan kiderdlt, hogy Szaud-Arabia is rekordmennyiségi, napi 9,8 millié
hordé olajat termel.

Az arany 1.281 dollarig sullyedt, miutan tegnap a Fed nem adott arra utald megjegyzést, hogy a

mostani kamatlabszinten mikor kivan valtoztatni. A piac azonban nem kedvelte, hogy a Fed egyre
pozitivabb megjegyzéseket tesz a piacrél, ami elérevetiti, hogy a vartnal hamarabb lesz kamatemelés.

Profitaljon a devizaparmozgasabol!

Erste EUR/HUF Cerifikatok > Részletek

Devizak:

A tegnapi Fed Ulést kdvetd piaci reakcid mérsékelt dollarer6sddés volt, az arfolyam 1,286-ig esett
vissza a két napig tarté korrekciot kdvetéen. Az atmeneti megtorpanas utan folytatddhat a dollar
er6sodése az 1,15-nél huzédo kdvetkezd szintig.

A tegnapi kereskedésben is folytatodott a forint gyengllése az eurdval szemben. A hétf6i és keddi
megingas utan tegnap hatarozottan emelkedett az EUR/HUF, és a reggeli kereskedésben mar 313
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folé kapaszkodott a kurzus. Roévidtavon arra szamitunk, hogy a 316-os ellenallast is megérinti az
arfolyam.

Az ausztral dollar gyengulése a tegnapi kereskedésben is folytatdédott, az AUD/USD ujabb mélypontot
utott 0,785-nél, ahol 2009 juliusaban jart utoljara. Az elemzdk szerint egyre nagyobb a valdsziniisége
annak, hogy az ausztral jegybank kamatcsokkentésrél dont a februar 3-i Gilésén.

Tavol-Kelet:

A Nikkei 1,1%-ot, a Hang Seng 1%-ot, a Shanghai index 1%-ot cstkkent a mai kereskedésben.

A kinai pénzigyi felugyelet 46 pénzugyi szolgaltatéra terjesztette ki a szabalytalan margin
kereskedéssel kapcsolatos vizsgalatot. 13 brokercég gyakorlatat mar szabalytalannak mindsitették,
ezért dontottek a vizsgalat kiterjesztése mellett. Az elmult, nagyjabdl fél év alatt 40%-ot emelkedett a
Shanghai index értéke, amire hatalmas t6keattételes poziciok is feléplltek, esetenként olyanok is,
melyeknél a tékeattétel nagysaga nem felel meg a szabalyozasnak. A hir kapcsan évatosak lennénk
a kinai részvénypiaccal kapcsolatban, ugyanis, ha a mostani vizsgalat azzal zarul, hogy tobb cég
esetében is szabalytalansagot tarnak fel, akkor ismét jelentés volumenl kényszerlikvidalasok
lehetnek, amik atmenetileg erételjes eladdi nyomas ala helyezhetik a Shanghai indexet, illetve az azt
alkoto részvényeket.

A vilag harmadik legnagyobb mobilgyartéjanak, a Xiaomi-nak az Uj modelljét néhany perc alatt
elkapkodtak tegnap a vasarldk, igy az Ujabb szallitasra heteket kell varni. A kinai marka rendkivl
er6s konkurenciat tamaszt a mobilgyartoknak, féleg a Samsungnak a 100 ezer forint kdrnyéki
kategériaban. A vallalat tervei k6zott az idei évben 100 millié darab készilék eladasa szerepel az idei
61,1 millié utan.

Az el6zetes vallalati el6rejelzéseknek megfelel6 negyedik negyedéves eredményrél szamolt be a
Samsung. A dél-koreai 6rias oOvatos el6rejelzést fogalmazott meg az idei évre. A negyedik
negyedévben 5,3 ezermilliard won (4,88 milliard dollar) 6sszegl profitot ért el a Samsung,
kismértékben felilmulva a kordbban jelzett 5,2 ezermilliard wont. Harom év utan el8szor csokkent a
Samsung eredménye, els6sorban a telefon szegmens gyenge teljesitménye miatt. Az olcsobb
készulékek esetében a kinai gyarték tdmasztanak erds versenyt, mig a magasabb szegmensben az
Apple szamit er6s rivalisnak. Az idei évvel kapcsolatban az eurdpai lassulas és a feltérekvd piaci
pénzigyi kockazatok aggasztjak a Samsung vezetését.

Decemberben a japan kiskereskedelmi forgalom 0,3%-kal elmaradt az egy hoénnappal korabbi
értéktdl, mikdzben az elemzd8i varakozasok atlaga 0,3%-o0s névekedés volt.

Hataridés piacok:

Az amerikai hataridés piacok a pozitiv, mig az eurépaiak a negativ tartomanyban voltak ma reggel.
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Nyitd Max. Min. Zaro Nyitd Max. Min. Zaro
BUX (pont) 16.986 17.180 16.919 16.919 EUR/HUF 312,62 313,17 312,09 313,13
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas
zaré érték napi 52 hét zaré érték napi 52 hét
Dow Jones 17.191 -1,1% 9,2% WIG 20 2.319 0,4% 0,3%
Nasdaq Composite 4.638 -0,9% 14,5% PX 957 -1,5% -3,4%
Nasdaqg 100 4.140 -0,6% 19,4% Hang Seng 24.607 -1,0% 11,1%
FTSE 100 6.826 0,2% 4,3% Russell 2000 1.175 -1,6% 4.7%
RDX 932 -1,5% -25,9% Nikkei 17.606 -1,1% 14,4%
ISE 30 112.088 -1,0% 49,2% ATX 2.194 -1,3% -15,6%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
valtozas valtozas
zaréar napi 52 hét zaréar napi 52 hét
Adidas 61,04 -0,9% -27,9% Deutsche Bank 61,04 -0,9% -27,9%
Arcelormittal 8,46 0,7% -31,6% EOn 13,66 0,5% 4.1%
Axa 20,93 0,4% 9,4% Infineon 9,78 1,4% 32,9%
Banco Bilbao 7,61 -3,7% -13,1% Linde 169,01 1,2% 17,9%
Banco Santander 5,96 -3,0% -6,7% Lufthansa 14,96 -1,1% -14,4%
BASF 77,76 0,7% -1,3% Nokia 7,15 1,1% 43,4%
Bayer 127,48 -0,5% 30,5% Siemens 93,87 -2,8% -0,4%
BMW 101,61 -0,3% 26,3% Telefonica 13,25 -0,5% 16,3%
BNP Paribas 47,50 -2,8% -18,1% Thyssenkrupp 22,80 1,2% 19,4%
Commerzbank 10,67 -3,4% -18,8% Total 45,57 -1,8% 7,6%
Daimler 79,14 0,5% 29,0% Unicredit 5,37 -3,2% -4,3%

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

Vallalati hirek

- A Spéder Zoltdn FHB elndk érdekeltségébe tartozé A64 Vagyonkezel$ kft. 2.991.200 darab FHB
részvényt vasarolt 625 forintos aron, igy Spéder Zoltan kdzvetve 24.597%-nyi FHB részvényt birtokol. A

hir kedvezd, de arfolyamhatasa nincs.
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroar véltozas forgalom

Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanléas Datumtol Célar
FHB 692 2,4% 7,6% 47.986 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 362 11% 20,3% 1.178.744 Csokkentés 2014.08.08 325
MOL 11.325 0,2% -16,6% 69.226 Tartas 2014.09.24 13.100
OoTP 3.733 -1,6% -10,7% 791.540 Tartas 2014.10.02 4.560
Richter 3.860 0,3% -17,2% 501.415 Felhalmozéas 2014.10.01 4.630

Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaré érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 23 -1,8%  10,4% USA 10 éves 1,72% -0,1 -95,7
Tavkozlés 46 -0,7% -0,4% EMU 10 éves 0,35% -3,0 -132,4
Olaj 1.288 -3,6% -10,0% Magyar 10 éves 2,72% -7,0 -296,0
Gyégyszer 546 -1,3%  17,7% USA 5 éves 1,24% 0,5 -25,3
Szalltmanyozas 8.799 -1,5%  22,4% EMU 5 éves 0,02% -3,3 -77,2
Félvezetd 112 -1,0%  27,7% Magyar 5 éves 2,31% -3,0 -247,0
Kozszolgaltatd 49 -0,9%  27,7% Japan 5 éves 0,06% -0,5 -15,2
Hadiipar 2.867 -0,7%  13,4% EMU 3 honapos 0,09% 0,8 -25,5

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

2015.01.27 3 ho 6 ho 12 ho
Erste Responsible Stock America 94.359,86 17,44% 18,94% 34,68%
ESPA Stock Global 29.671,78 17,19% 20,75% 33,73%
ESPA Stock Europe 50.653,53 16,68% 13,44% 19,49%
ESPA Stock Japan 27.040,51 15,32% 12,92% 18,46%
ESPA Stock Europe-Emerging 27.824,30 -1,99% -10,50% -10,33%
ESPA Stock Global Emerging-Market 58.018,61 13,02% 9,36% 28,05%
ESPA Stock Europe Properties 100.240,26 25,69% 24,32% 40,27%
ESPA Reserve Euro Plus (EUR) 116,59 0,60% 0,80% 2,17%
ESPA Bond International 7.548,57 12,86% 18,69% 24,61%
ESPA Bond Euro Corporate 57.847,54 2,47% 4,13% 9,26%
ESPA Bond Emerging-Markets 57.564,51 -0,43% -0,54% 8,62%
ESPA Bond Dollar (USD) 134,81 2,15% 3,49% 5,20%
ESPA Bond Dollar Corporate (USD) 181,25 1,65% 2,18% 6,23%
ESPA Reserve Corporate HUF 41.752,00 0,99% 1,51% 3,84%
ESPA Reserve Dollar (USD) 134,42 -0,01% 0,01% 0,01%
ESPA Short Term Emerging Markets 36.775,60 -2,99% -5,51% 0,37%
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 2.447,76 14,23% 14,63% 29,67%
ESPA Stock Commodities 36.427,25 10,86% 0,30% 16,14%
ESPA Stock Istanbul 144.981,21 25,01% 15,43% 71,11%
ESPA Stock Pharma 53.907,21 8,52% 15,17% 28,08%
ESPA Stock Russia 1.433,82 -10,83% -20,16% -25,26%
ESPA Stock Techno 14.182,74 20,45% 24,39% 40,22%
ERSTE WWF Stock Umw elt 120,13 14,27% 9,46% 20,84%

Az Erste Alapkezel6 Zrt. altal kezelt alapok eszkozértéke

ERSTE Tékevédett Pénzpiaci 2,2348 0,28% 0,56% 1,56%
ERSTE Ingatlan 2,1839 0,68% 1,41% 3.21%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1,3654 0,55% 1,07% 3,10%
YOU INVEST Stabil Alapok Alapja 1,3490 2,70% 3,30% 7,40%
Erste Stock Hungary Indexkdvet6 Részvény Alap 0,9938 -2,23% -5,72% -11,18%
ERSTE Tékevédett Kamatoptimum 1,3774 0,54% 1,05% 3,02%
ERSTE XL Kétvény Alap 2,1782 7,67% 9,17% 21,22%
ERSTE Kb6zép-Eurdpai Részvény Alap 1,7924 -2,07% -2,58% -3,79%
ERSTE Révid Kétvény 3,0622 0,92% 1,58% 5,64%
ERSTE € Pénzpiaci 1,1205 0,08% 0,21% 0,49%
ERSTE $ Pénzpiaci 1,1017 0,09% 0,25% 0,55%
ERSTE Tékevédett Likviditasi Alap 1,566607 0,18% 0,36% 1,12%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1,2443 0,45% 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; (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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