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BUX 16.719 1,1% Mtel 362 1,4% Bayer 129,3 0,0% EUR/HUF 310,72 -0,0% Olaj ($) 496 2,8%
DAX 10.828 13% MOL 11.390 3,0% BMW 1045 0,0% BURUSD1,1341 0,4% Arany ($) 1.274 -0,7%
S&P 2021 13% OTP 3.655 0,1% Commerzbank 10,8 0,0% USDHUF274,02 -0,4% Réz ($) 2490 -0,2%
RDX 889 0,6% Richter 3.750 0,3% Lufthansa 146 0,0% USDJPY 117,57 0,1% 10Y hozam 2,79 5,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Jelent&sen visszaeset az Exxon eredménye

- A g0rbg pénzugyminiszter nyugtatja a piacokat

- AWTI 50 félé emelkedett, nem valtozott az arany ara
- Kamatot vaghat az MNB

- Valtozhat a kinai devizapolitika

- 11.880 forintra cstkkentettiik MOL célarunkat

- Emelkedésre szamitunk ma a BET-en

Erste kommentar

A gordg pénzugyminiszter optimista nyilatkozatanak kd&szdénhetéen, nevezetesen, hogy hamarosan
megallapodhatnak a trojkaval, és a pénzligyi befektetéket nem fogja veszteség érni, a DAX Uj csucsra szaladt
tegnap a nap végén, és ugy tlnik, hogy a mai napon ez az emelkedés folytatddhat. A pozitiv hangulat az USA
piacainak segitett, ahol az emelked6 kd&olajaraknak koszdnhetéen az energetikai cégek 3 szazalékkal
értékel6dtek fol. Az alacsony kamatkdrnyezetnek kdszénhetéen a tavkdzlési cégek is rallyztak, és majd 2,5
szazalékkal zartak magasabban. A harmadik helyen a pénzlgyi cégek voltak a befutdk majd 2 sz&zalékos
emelkedéssel.

Ma reggel kijott az olaj szektor riportunk. A legjobb teljesitményt a PKN-t8l varjuk, mivel az csak a
finomitasban és a petrolkémiaban érdekelt. Az elmult idészakban a finomitéi és a petrolkémiai
jovedelmez6ség emelkedett. igy a PKN célarfolyaméat 66 zlotyira emeltiik, amely tébb mint 20 szazalékos
felértékelédési potencial. A MOL célarfolyamot a korabbi 13.100 forintrél 11.880 forintra csokkentette
elemzdnk, és megtartotta a tartds ajanlasat a rovidtavu kockazatok miatt, mikdzben a hosszu tavu kilatasok
jok. Igy hosszabb tavon optimistak vagyunk, amelyet elsésorban a kurdisztani kitermelés felfutasara
alapozunk.

Kdzben pedig egyre tejed a kamatcsdkkentési jarvany. Ausztralia az éjjel 25 bazisponttal, 2,25 szdzadra
csokkentette a kamatot. (Débbenetes, hogy még igy is magasabb, mint Magyarorszagon.) Egyelére ugy tlnik,
hogy még sokaig az olcsé pénz vilagaban fogunk élni, és nyilatkozatok ide vagy oda, az USA-ban is inkabb az
év veégére tesszuk az els6 kamatemelést. A tegnapi jegybanki kommentarok szerint, itthon is boritékolhaté
valamiféle kamatcsdkkentés marciustél, amely szerintlink 40-60 bazispontra rughat 2-4 1épésben.

Ne maradjon le, ertesiiljon idoben a piaci mozgasokrol!

i arfolyam értes z Erste Marketen!|
arfolyam érte Erste Marketen > Részletek
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum 1d6 Orszag Idészak Korabbi

febr. 3. 13:45 us UPS 2014 Q4 1,27 1,25
febr. 3. 15:45 us ISM New Y ork index jan. " 70.8

febr. 3. 16:00 us Ipari rendelésallomany (ho/hé) dec. -0.7% -2.4%
febr. 3. 22:15 us Walt Disney 2015 Q1 1,04 1,07
febr. 3. us Gépjarmi értékesitések (ho/ho) jan. 16.8% 16.6%
febr. 3. US  Telies gépjarmiiértékesités (millio darab) jan. 7 168" 16.6

Nemzetkozi hirek

USA:
- A Dow 1,14%-0s, a Nasdaq 0,9%-0s, az S&P500 pedig 1,3%-0s emelkedéssel inditotta a hetet.

- Az ugyet ismer6 forrasok szerint a Verizon Communications kdzel all ahhoz, hogy minimum 10
milliard dollar értékben adjon el eszk6zdket a vezetékes és mobil (zletagbdl egyarant. A vevék kiléte
egyel6re nem ismert, de a befolyé 6sszeg felhasznalasi kére mar annal inkabb. Nagy valészinliséggel
adossag leépitésre és a mult héten elnyert 10,4 milliard dollar értékl frekvenciatender
visszafizetésére koltenék.

- Az Apple 5 milliard dollar értékben adhatott el kétvényeket 5 és 30 éves lejarat kozotti futamiddvel. A
2013 aprilisaban értékesitett 17 milliard dollaros és a 2014 aprilisaban eladott 12 milliardos tranchek
mellett a mostani keretdsszeg azonban elbujhat, pedig biztosan taldlna a cég ennek a sokszorosara is
vevot.

- Jack Ma, az Alibaba vezére reagalt a Bloomberg mult heti informacibira, miszerint az Alibaba
pénzigyi részlege (ide tartozik az AliPay is) valoban a tézsdére mehet, de ennek idézitése és
bevezetési helye egyelére nem ismert. Hasonlo Iépésrél dontdtt kordbban az eBay is, mely a nagyobb
ndvekedési lehetéségek miatt a PayPalt valasztja le.

- Jelentésen visszaeset az Exxon eredménye a negyedik negyedévben, de még igy is sikerult
felilmulnia a varakozasokat. A bevétel 87,3 milliard dollar lett, ami 21%-0s visszaesés év/év alapon,
de a 87,6 milliard dollaros varakozastél csak minimalisan maradt el. Az EPS 1,56 cent lett, ami 16%-
kal jobb, mint a varakozas, de ennek ellenére is 18%-kal elmarad a tavalyi értéktél. A piac altal vartnal
kedvezébb eredmény annak kdszonhetd, hogy az olajar csdkkenés altal sujtott kitermelési lzletag
eredménye a vartnal kisebb mértékben esett vissza.

- A Fed hitelezési jelentése szerint a negyedik negyedévben a bankok enyhitettek a
jelzaloghitelezésen, ugyanakkor a kereslet irantuk ennek ellenére is kismértékben csokkent. Az autéd
és bankkartya hitelek esetében viszont élénkuld keresletet tapasztaltak a bankok.

- Piaczaras utan teszi k6zzé els6 negyedéves szadmait a Walt Disney. Az elemz&k 12,85 milliard
dollaros arbevételt és 1,06 dollaros egy részvényre jutd profitot varnak az el6z6 negyedéves 12,39
milliardos és 89 centes értékek utan.

Eurépa:
- A DAX 1,25%-ot, a CAC40 0,52%-ot, a FTSE100 pedig 0,5%-ot emelkedett a tegnapi kereskedésben.

- A Tradeweb adatai alapjan az euré zoénas allamkotvények 27%-anak negativ a hozama jelen
pillanatban. A Credit Agricole kotvénypiaci részlegének vezetSje, David Keeble szerint azonban
lassan elérik a hozamok a mélypontot, és megfordul a széljaras. Meglatasa szerint az EKB nem fog
tovabbi kamatvagast bejelenteni, és az eurdopai QE program eléri hatasat. Utdbbi |épés a javuld
makrogazdasagi adatokon keresztlil meghozza a befektet6k étvagyat a kockazatosabb eszkdzok
terén, ezzel csbOkkentve a menekll6 eszkdzok népszerliségét. A Bank of Merrill Lynch tegnapi
elemzésében arrdl irt, hogy az 5 éves eurd zonas kotvények esetében a hozamok atlagosan -0,05%-
rél -0,1%-ra eshetnek a masodik negyedévben, amit majd visszaemelkedés kdvet a harmadik és
negyedik negyedévben.
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A Financial Times riportja szerint a g6rdg pénzigyminiszter ismertette tervét az addssag
atstrukturdldssal kapcsolatban. Az addssag leirast (haircut) politikailag elfogadhatatlannak nevezte
Németorszaggal és a tébbi hitelez6 orszaggal szemben. A menu két fogasbol all. Az elbétel
Gordgorszag nominalis GDP ndvekedéséhez indexalt kétvény lenne, amit a féétel kdvetne. Ez pedig
nem lenne mas, mint egy atvalthaté gérég kétvény az EKB tulajdonlasaval fliszerezve.

A Reuters informaciéi szerint a goérdog pénzigyminiszter tegnap este Londonban tobb bank
képviselbjével is talalkozott, és igyekezett megnyugtatni 6ket, hogy a gérég allamaddsaggal
kapcsolatban olyan megoldas fog sziletni, ami a maganbefekteté6knek nem fog kart okozni.

A pozitiv hirek hatasara a gorég kétvényhozamok csokkentek, a részvénypiac pedig emelkedett.

A Fitch nem tervezi az alacsony olajarak miatt az orosz olajipari vallalatok hitelbesorolasanak
leminGsitését, azok pénzligyi rugalmassaga, példaul az iparagat érintd progressziv adoérendszer
miatt.

Az EURCHF als6 1,2-es limitjének eltdriését kovetéen kimondottan pesszimistava valtak a svajci
gazdasaggal kapcsolatban, legalabbis erre utalnak a tegnap megjelent beszerzési menedzser index
adatok. A PMI értéke az el6z6 havi 54,0 pontrdl januarban 48,2 pontra zuhant, alulmudlva a vart 50,6
pontot, és egyuttal az 50 pont alatti tartomanyba esve, ami mar gazdasagi hanyatlast jelent. A svajci
gazdasag féként magas hozzaadott értékii termékeir6l hires, ami segithet tompitani a hirtelen
franker8sddés negativ hatasait.

A német 10 éves allamkotvények hozama 30 bazispont kérnyékére csdkkent, és ezzel a térténelem
folyaman el6szo6r alacsonyabb, mint a hasonl6 lejaratu japan allamkétvények hozama.

= r "3 A ; Profitaljon a DAX index mozgasabol!

Erste DAX Certifikatok > Részletek

Olaj, arany:

A WTI januar eleje 6ta el6szér 50 dollar folé tudott emelkedni, készdnhetéen az USA olajipari
dolgozék sztrajkjanak és a csdkkend furétorony szamnak kdszénhetéen. A piac elkezdett spekulalni,
hogy a heves olajar csdkkenés utan konszolidacio kezdédhet, ami emelheti az olajarat.

Az arany 1.280 dollaron ragadt ma reggel. A piac figyeli a csOkkend konjunkturardl szolé adatokat,
ami azt jelentheti, hogy a vilag jegybankjai késébb emelik fel a kamatokat. Ez kedvez§ lehet az arany
arara, mivel a pénzb6ség fennmaradasa segiti az emelkedést.

Devizak:

Svajci Ujsagértesiilések szerint a svajci jegybank (SNB) 1,05 és 1,1-es EURCHF arfolyamsavot tlizott
ki célként, és ezen belll igyekszik tartani a devizaarfolyamot, ugynevezett piszkos lebegtetést
alkalmazva, vagyis egy nem publikalt savon belll intervenialna a jegybank. A hir megjelenését
koévetéen az ERUCHF arfolyama hirtelen 1,05 folé emelkedett. A vasarlderd paritast figyelembe véve
kézéptavon inkabb a sav fels6 éle felé konvergalhat az EURCHF jegyzése, azonban a devizapar
tovéabbra is volatilis maradhat, és a befektet6i aggodalmak ndvekedése idérdl-idére a svajci frank
er6sddését okozhatja.

Matolcsy Gyoérgy tegnap a marciusi inflaciés jelentés eredményétdl tette fliggévé a kamatvagast,
melyet kés6bb a monetéris tanacs masik tagja, Pleschinger Gyula is megerésitett. Honapok 6ta ez
volt az elsd erb6sebb Uzenet, ami arra utalt, hogy kamatvagas johet Magyarorszagon. A
kommunikaciés lUzenet hatasara a piaci alapkamat varakozasok csokkenésnek indulhatnak. Bar a
kamatvagas forint gyengitd lenne, ennek ellenére tegnap nem gyengult a forint, s6t még minimalis
er6sddést is fel tudott mutatni, azonban alulteljesitette a tébbi régids devizat.

A torok lira a rendkivil gyenge. 10%-0s visszaesésr6l beszamold exportadat érkezett, ami
felerGsitette a térok kamatvagassal kapcsolatos varakozasokat.

Az EURUSD arfolyama folytatta a még egy hete megkezdett korrekciét, melynek hatasara az euré
kismértékben er6sodott a dollarral szemben. Az EURUSD devizapart ma reggel 1,135-0s értéken
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jegyzik. A mostani korrekcid6 nem jelez trendforduldét, mindossze az elmult hénapok erételjes
dollarer6sddését kovetd normalis folyamat.

- Az ausztrdl jegybank 25 bazisponttal 2,25%-re vagta az alapkamatot, melynek hatasara az AUDUSD

arfolyamjegyzése 0,765-re zuhant.

Tavol-Kelet:

- A Nikkei 1,3%-ot csokkent, a Hang Seng 0,33%-ot emelkedett, a Shangahi index pedig 2,5%-0s

emelkedéssel szarnyalt.

- A Sharp csokkentette éves céljat, és most mar veszteséget var a telefonokban és tabletekben
hasznalt kijelz6k aranak csokkenése miatt.

- A Bloomberg informaciéi szerint a jian jelenlegi 2%-os ingadozasi savjanak kiszélesitésére késziil a
kinai jegybank, mivel a kovetkezé hdénapokban a tékearamlasok kiugrd volatilitasara szamitanak, de
akar a dollarral szembeni rogzitési kozépérték korrekcidjara is sor kerilhet.

Hataridds piacok:

- Az amerikai hatarid6és piacok a negativ, mig az eurépaiak a pozitiv tartomanyban voltak ma reggel.
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Nyitod Max. Min. Zaré Ny it Max. Min. Zaré
BUX (pont) 16.574 16.739 16.499 16.719 EUR/HUF 310,76 310,87 310,40 310,87
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas
zar6 érték napi 52 hét zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 17.361 1,1% 12,9% WIG 20 2.330 -0,5% -1,7%
Nasdag Composite 4.677 0,9% 17,0% PX 958 0,2% -2,9%
Nasdaq 100 4.189 1,0% 21,7% Hang Seng 24.556 0,3% 11,4%
FTSE 100 6.783 0,5% 4,9% Russell 2000 1.176 0,9% 7,4%
RDX 889 0,6% -28,6% Nikkei 17.336 -1,3% 18,6%
ISE 30 111.274 1,0% 49,0% ATX 2.218 1,2% -12,2%




@
ERSTE 5 Panorama 2015. februar 3.

Investment

BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaroéar napi 52 hét zaroéar napi 52 hét
Adidas 61,72 0,0% -23,3% Deutsche Bank 61,72 0,0% -23,3%
Arcelormittal 8,54 0,9% -29,4% E.On 13,91 0,0% 4,3%
Axa 20,82 -0,2% 11,1% Infineon 9,87 0,0% 32,4%
Banco Bilbao 7,64 0,5% -10,8% Linde 171,46 0,0% 22,2%
Banco Santander 5,94 -0,4% -4,6% Lufthansa 14,61 0,0% -14,2%
BASF 81,25 0,0% 4,8% Nokia 6,72 -1,9% 40,6%
Bayer 129,30 0,0% 33,7% Siemens 95,03 0,0% 3,8%
BMW 104,46 0,0% 31,7% Telefonica 12,95 -2,7% 15,4%
BNP Paribas 47,20 0,9% -15,3% Thyssenkrupp 22,67 0,0% 19,5%
Commerzbank 10,83 0,0% -9,2% Total 47,00 3,3% 12,5%
Daimler 81,25 0,0% 36,8% Unicredit 5,31 1,3% -1,0%

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

Vallalati hirek

- Legujabb olaj és gazipari szektor elemzésiinkben a korabbi 13.100 forintrél 11.880 forintra csdkkentettik
MOL célarunkat. Ajanlasunk tovabbra is Tartas.

MOL kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tul is!

Erste MOL Certifikatok > Részletek

- Csanyi Sandor OTP vezér elmondta, hogy az orosz leanyvallalat idén is veszteséges maradhat,
ugyanakkor az ukran egység minimalis pluszban zarhatja az évet. Mindkét leanyvallalatnal zajlik az
atalakitas. Az interju alapvetéen uj informaciot nem tartalmazott, igy arfolyamhatasra nem szamitunk.

- Soltész Gabor Gerg6é, az FHB Jelzalogbank vezérigazgato-helyettese, illetéleg az FHB Bank
vezérigazgatdja és igazgatésagi tagja lemondott tisztségeirdl, hogy a csaladi vallalkozas vezetésére
koncentralhasson. Helyét Olah Marton veszi at.
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroar véltozas forgalom

Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtél Célar
FHB 690 -0,6% 4,5% 1.065 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 362 1,4% 17,5% 548.013 Csokkentés 2014.08.08 325
MOL 11.390 3,0% -17,9% 96.412 Tartas 2015.02.03 11.880
OoTP 3.655 0,1% -12,4% 648.159 Tartas 2014.10.02 4.560
Richter 3.750 0,3% -16,9% 126.405 Felhalmozéas 2014.10.01 4.630

Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaro érték napi 52 heét hozam napi 52 hét
Bank 23 1,6% 13,9% USA 10 éves 1,66% 0,1 -91,1
Tavkozlés 47 2,1% 4,9% EMU 10 éves 0,31% -0,5 -133,6
Olaj 1.343 3.0% -2,7% Magyar 10 éves 2,77% -2,0 -343,0
Gyégyszer 544 0,6% 17,9% USA 5 éves 1,17% -0,6 -26,4
Szallitmanyozas 8.774 1,4% 24,4% EMU 5 éves 0,05% -0,3 -69,8
Félvezet6 110 0,6% 28,4% Magyar 5 éves 2,37% -1,0 -294,0
Kézszolgaltatd 49 0,4%  251% Japan 5 éves 0,10% 3,7 -9,4
Hadiipar 2.875 0,8% 15,9% EMU 3 hénapos 0,10% 0,1 -20,6

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

2015.01.30 3 ho 6 ho 12 ho
Erste Responsible Stock America 91.983,13 11,92% 16,10% 30,87%
ESPA Stock Global 29.219,72 12,81% 18,31% 31,40%
ESPA Stock Europe 50.495,01 14,05% 12,44% 18,47%
ESPA Stock Japan 27.059,56 13,82% 11,36% 17,92%
ESPA Stock Europe-Emerging 26.465,90 -9,71% -15,13% -13,13%
ESPA Stock Global Emerging-Market 56.860,51 7,67% 5,72% 25,09%
ESPA Stock Europe Properties 100.076,23 23,55% 22,54% 38,52%
ESPA Reserve Euro Plus (EUR) 116,51 0,52% 0,79% 2,07%
ESPA Bond International 7.515,50 12,64% 16,24% 22,66%
ESPA Bond Euro Corporate 57.879,98 2,57% 2,31% 8,32%
ESPA Bond Emerging-Markets 57.606,46 -0,42% -1,94% 7,86%
ESPA Bond Dollar (USD) 135,28 2,76% 4,09% 5,44%
ESPA Bond Dollar Corporate (USD) 182,00 2,32% 2,99% 6,38%
ESPA Reserve Corporate HUF 41.717,60 1,07% -0,37% 2,84%
ESPA Reserve Dollar (USD) 134,41 0,00% 0,00% 0,00%
ESPA Short Term Emerging Markets 36.356,03 -4,56% -7,71% -1,68%
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 2.436,79 11,85% 12,20% 29,20%
ESPA Stock Commodities 35.585,21 6,39% -1,21% 12,47%
ESPA Stock Istanbul 135.987,81 13,94% 11,30% 58,60%
ESPA Stock Pharma 53.907,21 8,52% 15,17% 28,08%
ESPA Stock Russia 1.370,69 -19,54% -26,09% -26,97%
ESPA Stock Techno 13.818,83 15,02% 20,95% 37,83%
ERSTE WWF Stock Umw elt 118,81 9,82% 11,15% 19,00%

Az Erste Alapkezel6 Zrt. altal kezelt alapok eszkozértéke

ERSTE Tékevédett Pénzpiaci 2,2350 0,27% 0,56% 1,56%
ERSTE Ingatlan 2,1849 0,69% 1,42% 3,24%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1,3661 0,59% 1,13% 3,13%
YOU INVEST Stabil Alapok Alapja 1,3482 2,52% 3,64% 7,62%
Erste Stock Hungary Indexkdvet6 Részvény Alap 0,9799 -3,70% -4,97% -9,97%
ERSTE Tékevédett Kamatoptimum 1,3781 0,58% 1,08% 3,04%
ERSTE XL Kotvény Alap 2,1836 7,35% 11,84% 22,39%
ERSTE Ko6zép-Eurdpai Részvény Alap 1,7828 -3,68% -3,06% -0,39%
ERSTE Rovid Kotvény 3,0646 0,97% 1,84% 577%
ERSTE € Pénzpiaci 1,1206 0,09% 0,21% 0,49%
ERSTE $ Pénzpiaci 1,1017 0,08% 0,24% 0,54%
ERSTE Tékevédett Likviditasi Alap 1,566738 0,18% 0,36% 1,11%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1,2446 0,45% 0,97% 2,04%

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 mutaté a kdvetkezdket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) az eredménye csokkenni fog az adott vagy az elkdvetkezd
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 amortizacid 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 hitelezdket.

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 elkdvetkez6
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 megtérilés — 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 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, tébbszorézése, 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 célzd jogi kbvetelményeknek megfeleléen késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldzé lgyletkdtésre vonatkozo tilalom.
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