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BUX 18.113 2,1% Mtel 372 0,0% Bayer 126,5 0,0% EUR/HUF 305,80 -1,1% Olaj ($) 51,2 4,9%
DAX 10.920 16% MOL 11900 1,1% BMW 106,7 0,0% EURUSD1,1403 0,6% Arany ($) 1222 0,3%
S&P 2088 1,0% OTP 4411 3,0% Commerzbank 11,3 0,0% USDHUF 268,23 -1,6% Réz ($) 260,2  2,4%
RDX 1.050 3,6% Richter 3.805 3,4% Lufthansa 13,8 0,0% USDJPY 119,11 -1,1% 10Y hozam 3,23 9,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Elkalapaltak a Zynga arfolyamat

- Elhallgatnak a fegyverek Ukrajnaban

- Adollar gyengulése olajar emelkedést hozott

- Az ukran események befolyasoltak a devizapiacokat
- Raijesztett a piacra a japan jegybankelndk

- Esésre szamitunk ma a t6zsdén

Erste kommentar

Orém minden fronton, pedig a gorég kérdés tovabbra is nyitott. Ugyanakkor a minszki megallapodas, az djabb
tlzszuneti terv hatalmas 6réomot hozott a piacokra. Persze ebben az is kdzrejatszott, hogy az IMF 40 milliard
dollarral tamogatna Ukrajnat, amelyb8l az azonnali keret 17,5 milliard. Az OTP-t és a Richtert széttépték a
hirre, akarcsak a német piacot. Pedig hasonl6 tlizsziinetre volt mar példa hénapokkal ezelétt, aztan a vége
mégis haboru lett. A nagyobb probléma, hogy mikdzben a részvénypiacok (oroszok is), meg a kézép-kelet
eurdpai devizak erésodtek a hirre, addig a hrivnya és a rubel sem igazan reagalt ra. igy nem is latunk olyan
nagy indokot a fent emlitett két magyar részvény erésédésére. Ugyanakkor az olaj piacdn megint a vevék
kerlltek el6térbe, és ez lehet egy kis pozitiv hir az oroszoknak illetve az olajrészvény-tulsulyos RDX indexnek,
ami cirka 3 szazalékot emelkedett tegnap.

Egy szd, mint szaz, tart a bika piac, amelyen belll egy korrekciot lathatunk, ez azonban inkabb oldalazasban
merul ki, mint esésben. Ez j6 hir lehet a folytatas tekintetében, de szerintlink egyelére a nagy emelkedések
meég odébb vannak, még akkor is, ha a mai napi, a varakozasoknal jobb, harmadik negyedéves, német GDP
(1,4 szazalék a vart 1 szazalékkal szemben) a pozitiv tartomanyba kiildte a DAX indexet a reggeli 6érakban. A
technikai kép alapjan a nap végére csokkenést varunk Frankfurtban, és csokkenést varunk Budapesten is a
tegnap nagy rallyt kbvetéen.

Ne maradjon le, értesiiljon idoben a piaci mozgasokrol!

i A Dijmentes, egyedi arfolyam ertesitések az Erste Marketen!

* Részletek
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Kilfoldi és hazai adatok

1d6 Orszag Idészak Korabbi
7:30 FR GDP (év/év, igazitott), tény Q4 0.4% 0.2%
8:00 GE GDP (év/év, munkanaphatassal igazitott), tény Q4 1.0% 1.4%
9:00 HU GDP (év/év, nyers) - elézetes, tény Q4 3.2% 3.4%
10:00 T GDP (év/év, igazitott) Q4 -0.5% -0.5%
11:00 EMU GDP (év/év, igazitott) Q4 0.8% 0.8%
14:30 us Import arindex (ho/hd) jan. -5.5% -8.9%
16:00 us Michigani Egyetem fogyaszt6i bizalmi index - elézetes feb. g 981" 98.1

Nemzetkozi hirek

USA:

Az S&P 500 index idei csucsura, mig a Nasdaq index 5 éves magassagokba emelkedett a tegnapi
kereskedésben.

A vilag egyik legnagyobb biztositéja, az AIG negyedik negyedéves profitja 97 cent lett a tavalyi 1,13
dollar utan, mikézben az elemzdék 1,05 dollaros eredményre szamitottak. A visszaesés elsédleges oka
egy korabbi magas kamatu addssag visszavasarlasa. A menedzsment Ujabb 2,5 milliard dollaros
részvény visszavasarlasi programot jelentett be.

Harry Wilson aktivista befekteté mellett négy nagy hedge fund is attél fél, hogy a General Motors
elveszti jelenlegi adésbesorolasat a 8 milliard dollaros részvény visszavasarlasi program végrehajtasa
esetén. Ha a hitelminésiték megvagndk a cég koétvényeinek besorolasat, akkor bovli (junk)
kategoridba kerllne a vallalat.

20%-kal nétt a Groupon arbevétele, azonban ez kevés volt a piac szamara, mivel a folyd negyedéves
bevételek csupan 790-840 millié dollart érhetnek el a 856 milli6 dollaros prognézisokhoz képest,
tovabba 0-2 cent kdz6tt alakulhat csak a profit.

Az American Express volt a nap egyik vesztese miutdn bejelentette, hogy a Costco Wholesale-el
kotott exkluziv megallapodas idén és jovlre is negativan hathat a cég bevételeire és profitjara.

A Zynga jatékgyartd cég arfolyama tébb mint 14%-ot veszitett értékébdl a tegnapi gyorsjelentés
hatasara. A bevételek 9%-kal 193 millié dollarra emelkedtek, ugyanakkor a nettd profit sor 5 centes
veszteséget mutatott a bazisidGszaki 3 centes veszteség utan. A folyd negyedévre vonatkozo
prognozisok 155-165 millié dollaros arbevételt és 2-3 cent kozotti veszteséget valdszinlsitenek,
mikdzben a piac mar minimalis nyereségre szamitott.

Makroadatok terén a délutdn folyaman megjelené Michigani fogyasztdi bizalmi indexre érdemes
figyelnlnk, tovabba Richard Fisher Fed elndk beszéde kavarhatja fel az allovizet, aki a miel8bbi
kamatemelés mellett szokott kampanyolni.

Eurépa:

A DAX 1,56%-ot, a CAC40 1,0%-ot, a FTSE100 0,14%-ot emelkedett a tegnapi kereskedésben.

Szamos ellentmondasos hirt kdvetéen végll sikerilt megegyezésre jutnia az ukran, az orosz, a
francia és a német elndknek. A megallapodas értelmében vasarnaptdl tlizsziinet lép életbe és az
0sszes nehézfegyvert elszéllitidk Kelet-Ukrajnabdl. Egyuttal 70-140 kilométer szélességl
rakétamentes 6vezetet hoznak létre. A teljes fogolycserérél is megegyeztek. A Dombas régiénak
(Luhanszk és Donyeck) nem adnak autondmiat. A megallapodassal Merkel nem volt maradéktalanul
elégedett, de elfogadta, hogy ennél tdbbet jelenleg nem lehetett elérni.

Az angol jegybank kormanyzodja szerint a jelenlegi alacsony inflacié atmeneti tényez6k eredménye,
féként az alacsony olajar hatasa, azonban a jegybank igy is a korabban vartnal hamarabb, két éven
belll elérheti a 2%-os inflacios célt. Egyuttal utalt a 2016-os kamatemelés leejtéségére is a jegybank,
mikdzben kizarta az idei kamatemelés lehet6ségét.
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Szivarognak ki a technikai részletek az EKB mar bejelentett, de csak marciusban induld
eszkozvasarlasaval kapcsolatban. Ezek alapjan a német jegybank havi 10 milliard euré értékben fog
bundokat vasarolni. Mivel az EKB t6kéjéhez Németorszagnak van a legnagyobb hozzajarulasa, igy
legnagyobb mértékben német eszkdzdket fog vasarolni az EKB. Ahogy az eurdpai jegybank mar
korabban jelezte, negativ hozam mellett is fognak német allamkotvényeket vasarolni, ami veszteséget
okoz a jegybanknak, még akkor is, ha lejaratig tartjak a kétvényeket.

A negyedik negyedévben év/év alapon 1,4%-kal bévilt a német gazdasag, felilmulva az 1%-o0s
névekedésrdl szol6 varakozast.

Az EKB 5 milliarddal 65 milliard euréra emelte a gordg bankok szamara nyujtott siirgésségi likviditasi
eszkoz (ELA) keretdsszegét. Miutan mult hét 6ta az EKB nem fogadja el a gordg allamkotvényeket
fedezetként a gorog bankoktol, a 150 bazisponttal dragabb likviditast nyujtdé ELA kiemelt jelentéségi
forras lett a gorog bankoknal.

Olaj, arany:

52 dollar kortili szintekre kapaszkodott vissza a WTI arfolyama a dollargyengiléssel parhuzamosan.

10 dollarral emelkedett az arany arfolyama tegnap, elérve az 1.230 dollaros szintet. A dollar
gyengllése mellett a vartnal rosszabb amerikai kiskereskedelmi adat is szerepet jatszhatott a
mozgasban.

L Kereskedés olajjala BET-en?

m Erste WTI Qil Cerifikatok > Részletek

Devizak:

Az ukran-orosz megallapodas hatasara hatarozottan erd8sddésnek indultak a feltdrekvd devizak,
ahogy a kockazati étvagy ndvekedett. A régios devizak kozul a forint teljesitett a legjobban, de nem
sokkal maradt le a lengyel zlotyi és a t6rok lira sem. Az EURHUF arfolyama csutortok délutanra 306
ala esett. Néhany nappal korabban a 305,5-es arfolyam bizonyult fordité erejlinek.

A feltdrekvé devizakon tul az eurd is Kkivette a részét a globalis j6 hangulatban, aminek
eredményeként az EURUSD arfolyam a 20 napos mozgodatlag 1,1385-0s értékéig pattant fel. Ma
reggel tovabb folytatodott az arfolyam emelkedése, igy a reggeli 6rdkban mar 1,14 folétt jegyzik az
EURUSD devizapart.

A svéd jegybank 10 béazisponttal csdkkentve az alapkamatot csatlakozott a negativ jegybanki ratat
alkalmaz6 orszagok soraba. A kamatvagason tul 10 millié korona (1,2 milliard dollar) értékben
eszkdzvasarlasi programot is hirdetett, mely visszafogott mérete miatt globalis hatédssal nem jart.
Ugyanakkor a jegybanki 1épésekre a svéd korona gyenguléssel reagalt, és 9,6-ig emelkedett az
EURSEK devizapar jegyzése.

A japan jegybankelndk szerint hatranyos lenne az eszkdzvasarlasi program kibOvitése. Ezzel
eloszlatta azokat a spekulaciokat, hogy a jelenlegi évi 80 ezermilliard jen 6sszegl QE program
nagysagat megvaltoztatjak. Ennek hatasara az USDJPY arfolyam a reggeli 120,4-es értékrél 118,7
ala zuhant, hosszu esé gyertyat hagyva maga utan az arfolyamgrafikonon.

Tavol-Kelet:

A Nikkei 0,4%-kal csokkent, mikdzben a Hang Seng 1%-kal, a Shanghai index pedig 1,6%-kal
emelkedett.

A japan jegybankelndk tegnap arrél beszélt, hogy jelenleg karos lenne az eszkdzvasarlasi program
kiterjesztése a jelenlegi évi 80 ezermilliard jen 6sszegrél. Erre a jen er8sodéssel, a japan hozamok
emelkedéssel, a részvénypiac pedig csokkenéssel reagalt.

Kina legnagyobb mobiltelefon gyartdja, a Xiaomi betér az amerikai piacra is. lgaz egyel6re még nem
telefonokkal, hanem csak kiegészitékkel, de nem kérdéses, hogy mi lesz a kovetkez6 1épés. A
tarsasag egyuttal jelezte, hogy hamarosan megegyezhet egy brazil gyartépartnerrel, ami a latin-
amerikai terjeszkedés szempontjabdl fontos, hiszen igy Iényegesen kedvezdbb addéelbiralas ala esik.
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- A PwC tanulmanya szerint a nagyobb névekedési litem eredményeként 2018-ra Kina valhat a vilag
legnagyobb kiskereskedelmi piacava, beel6zve az USA-t.

Hataridds piacok:

- Alapvetéen pozitiv hangulat uralkodott ma reggel a hataridés piacokon.

BUX Index (napi felbontas)
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BUX (pont)  17.756 18.161  17.719  18.113 EUR/HUF 305,61 306,12 305,61 305,95
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas
zaré érték napi 52 hét zaré érték napi 52 hét
Dow Jones 17.972 0,6% 12,1% WIG 20 2.338 0,6% -6,1%
Nasdaq Composite 4.858 1,2% 14,5% PX 1.010 2,3% -0,7%
Nasdaq 100 4.348 1,2% 18,8% Hang Seng 24.624 0,8% 11,1%
FTSE 100 6.828 0,1% 2,5% Russell 2000 1.216 1,2% 6,0%
RDX 1.050 3,6% -17,8% Nikkei 17.913 -0,4% 23,2%
ISE 30 106.359 3,2% 37,6% ATX 2.376 2,4% -9,1%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
valtozas valtozas
zaréar napi 52 hét zaréar napi 52 hét
Adidas 65,26 0,0% -24,9% Deutsche Bank 65,26 0,0% -24,9%
Arcelormittal 9,12 4,3% -25,2% EOn 13,25 0,0% -4,4%
Axa 20,85 0,9% 4,5% Infineon 10,28 0,0% 32,5%
Banco Bilbao 8,25 2,6% -7,9% Linde 177,31 0,0% 20,1%
Banco Santander 6,14 2,6% -6,0% Lufthansa 13,77 0,0% -24,1%
BASF 82,66 0,0% 1,7% Nokia 6,99 0,6% 38,7%
Bayer 126,46 0,0% 26,0% Siemens 94,40 0,0% -0,2%
BMW 106,71 0,0% 24,7% Telefonica 13,09 1,0% 15,4%
BNP Paribas 47,25 2,6% -20,3% Thyssenkrupp 23,73 0,0% 20,2%
Commerzbank 11,27 0,0% -17,1% Total 47,35 0,9% 7,6%
Daimler 83,21 0,0% 24,5% Unicredit 5,33 0,6% -9,4%

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

ERSTE ajanlasok

zaroar véltozas forgalom

Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanléas Datumtol Célar
FHB 773 0,5% -6,9% 51.166 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 372 0,0% 18,1% 485.908 Csokkentés 2014.08.08 325
MOL 11.900 1,1% -12,6% 65.847 Tartas 2015.02.03 11.880
OoTP 4.411 3,0% 5,5% 2.901.549 Tartas 2014.10.02 4.560
Richter 3.805 34% -4,9% 344.148 Felhalmozéas 2015.02.06 4.320

Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaré érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 24 1,0% 13,1% USA 10 éves 1,98% -0,0 -74,8
Tavkozlés 49 0,2% 4,6% EMU 10 éves 0,33% 0,8 -134,0
Olaj 1.389 1,7%  -3,1% Magyar 10 éves 3,12% -11,0 -286,0
Gyégyszer 553 0,6% 13,2% USA 5 éves 1,49% 0,4 -0,7
Szalltmanyozas 9.012 0,8% 23,8% EMU 5 éves 0,07% 0,5 -72,2
Félvezetd 117 1,1%  28,4% Magyar 5 éves 2,69% -6,0 -229,0
Kozszolgaltato 46 -0,5% 14,6% Japan 5 éves 0,14% 1,4 -5,3
Hadiipar 3.023 1,1% 155% EMU 3 hénapos 0,11% -0,2 -25,7

Magyar referenciahozamok
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Fontosabb instrumentumok arfolyamanak alakulasa

11.000

21,000 BUX Index (pont) 5500 Ricther (Ft) DAX Index (pont) w
20000 . 10,500 H
"‘ ] : 10.000 W A
l &
T \ ARV |
,‘ f L ﬁ 'W W 4500 iih - A &l i {
%N‘ W‘ w\w | | 9.000 ',—“W (. y [{
18,000 + Mf Y. M gw( | f‘ 5500 ‘ & ‘
‘l l“ | 4.000 + f *l \1 , i ' /l‘w ﬂmﬂ,’ I
17.000 F P ]‘u‘l\'! i & \W 8.000 S\MW i
y/ o
16.000 3.500 1 WV\J‘ ,L 7.500 V
/ M‘ 7.000
15.000 : : : i 3.000 : : : : 6.500 : : : 1
2013 febr. 2013jal. 2013 dec. 2014 maj. 2014 okt. 2013febr. 2013jul. 2013dec. 2014 méj. 2014 okt. 2013 febr. 2013jal. 2013 dec. 2014 maj. 2014 okt.
6000 OTP (Ft) 2400 S&P 500 Index (pont) 19.000 MOL (Ft)
5.500 A 2200 18.000 ',I\ ‘
5.000 et 17.000 !‘ .
Wi \ )
4,500 Mﬁ fj’ v ,JM (J“L‘t 2.000 ‘,,.rwv"'\“ "/"\r W 16.000 1 IWM‘%M]‘
WW IL. ﬂ’M \M ’M’ - ,,mnﬁ‘m*' i 15.000 ’W
4.000 + W i ﬁ"\wl 1.800 Nl 14.000 ‘}""I“""u
3.500 ! 1,600 H“M.wr’“““, 13.000 + ! 1” b
: p"N' v ) ! ‘h '\“‘ t’n_}
3.000 ¥ 12.000 W'
T
2500 1.400 oo ’Wl y \MN
2.000 : : : : 1.200 : : : : 10.000 : i : :
2013 febr. 2013jl. 2013 dec. 2014 maj. 2014 okt. 2013febr. 2013jal. 2013 dec. 2014 méj. 2014 okt. 2013febr. 2013jal. 2013dec. 2014 maj. 2014 okt.
2200 Arany/uncia (USD) 130 USDIIPY ig WTI olaj (USD)
2.000 L
120 r)'"f"\»a” 110 im‘ N
1.800 | i /W‘ d WAl
110 100 a v
1.600 r/” Y \ 'k ,iW‘ \"h’u \r",ﬂ \MNI
) o "MnM-u,M,m 90 ¥ )

Wm 100 F M \
1.400 o . JN ]ur LAY o \
f \"\wNﬂ WWW JMM%WM\VW""\ 9 ’V " “ﬂ\

1.200 1
60
80 |
1.000 50 "‘u" Je}
800 + + + + 70 + + + + 40 + + + +
2013 febr. 2013 jal. 2013 dec. 2014 maj. 2014 okt. 2013 febr. 2013 jul. 2013 dec. 2014 maj. 2014 okt. 2013 febr. 2013 jal. 2013 dec. 2014 m&j. 2014 okt.
8 1,50 330
10 éves hozam (%) EUR/USD EUR/HUF
1,45
320

1,40

f ¢ ol N Ml\
| =) WMWW 1M\‘W«\"\\ W’\%\” WMJ' |
i | - i Y, MWW""J
p— B T R T

. . . . . . ; | |
2013 febr. 2013jul. 2013 dec. 2014 maj. 2014 okt. 2013 febr. 2013 jal. 2013 dec. 2014 maj. 2014 okt. 2013 febr. 2013jul. 2013 dec. 2014 maj. 2014 okt.




@
ERSTE 5 Panorama 2015. februar 13.

Investment

Az Erste-Sparinvest KAG altal kezelt alapok eszkozértéke

Alap eszkozérték hozam

2015.02.11 3ho 6 ho 12 ho
Erste Responsible Stock America 94.102,24 10,55% 19,06% 31,44%
ESPA Stock Global 29.263,72 10,57% 18,84% 29,65%
ESPA Stock Europe 49.946,09 11,08% 13,85% 15,12%
ESPA Stock Japan 26.967,74 10,41% 13,19% 21,22%
ESPA Stock Europe-Emerging 26.924,47 -4,50% -11,51% -14,37%
ESPA Stock Global Emerging-Market 55.832,83 5,87% 3,87% 21,67%
ESPA Stock Europe Properties 100.630,74 21,61% 24,52% 36,13%
ESPA Reserve Euro Plus (EUR) 116,50 0,27% 0,73% 1,97%
ESPA Bond International 7.397,81 10,96% 13,97% 19,08%
ESPA Bond Euro Corporate 57.662,20 2,15% 1,86% 6,50%
ESPA Bond Emerging-Markets 57.031,81 -0,55% -2,06% 5,11%
ESPA Bond Dollar (USD) 133,65 1,69% 2,45% 4,01%
ESPA Bond Dollar Corporate (USD) 180,39 1,84% 1,78% 5,16%
ESPA Reserve Corporate HUF 41.528,52 0,80% -0,67% 1,20%
ESPA Reserve Dollar (USD) 134,39 -0,01% -0,03% -0,04%
ESPA Short Term Emerging Markets 36.102,22 -3,00% -7,98% -3,94%
ESPA Stock Adriatic 1.202,20 0,80% 4,00% 10,71%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 2.407,22 9,48% 10,88% 27,43%
ESPA Stock Commodities 36.544,11 6,92% 2,29% 14,24%
ESPA Stock Istanbul 122.629,52 5,64% 7,29% 37,44%
ESPA Stock Russia 1.492,54 -8,08% -18,54% -22,40%
ESPA Stock Techno 13.973,65 11,81% 22,57% 34,66%
ERSTE WWF Stock Umw elt 122,18 9,15% 13,72% 20,72%

Az Erste Alapkezel6 Zrt. altal kezelt alapok eszkozértéke

ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 1,3673 0,61% 1,21% 3,11%
YOU INVEST Stabil Alapok Alapja 1,3435 1,90% 3,57% 7,09%
Erste Stock Hungary Indexkéveté Részvény Alap 1,0543 2,36% 4,70% -1,00%
ERSTE Tékevédett Kamatoptimum 1,3796 0,62% 1,16% 3,04%
ERSTE XL Kétvény Alap 2,1407 4,19% 10,78% 20,61%
ERSTE K6zép-Eurdpai Részvény Alap 1,8216 -0,90% 2,27% 0,45%
ERSTE Révid Kétvény 3,0668 0,94% 2,06% 5,76%
ERSTE € Pénzpiaci 1,1206 0,07% 0,20% 0,47%
ERSTE $ Pénzpiaci 1,1017 0,07% 0,22% 0,51%
ERSTE Tékevédett Likviditasi Alap 1,567039 0,18% 0,35% 1,07%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1,2453 0,46% 0,96% 2,02%

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 tériil meg nettdé 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 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 mutat6 a kdvetkezoket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) a cég brutté készpénztermelése az elkdvetkezé
években csokkeni fog.

A magas EV/EBITDA mutaté 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 = Konyvszerinti 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 fizetjlik 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 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 minésitheték befektetésre valé 6sztbnzésnek, 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 befektetd altal hozott déntés kévetkezményei a Tarsasagra
nem harithaték at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy részleges — felhasznalasa, tobbsz6rézése, publikalasa, atdolgozasa, terjesztése
kizarélag a Tarsasag elbzetes irasos 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 kbévetelményeknek megfelelben késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldzé lgyletkdtésre vonatkozo tilalom.
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