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BUX 22.494 13% Mtel 408 0,7% Bayer 1294 0,0% BEURMUF 309,86 -0,4% Olaj ($) 42,2 -2,5%
DAX 11.015 08% MOL 14370 0,7% BMW 86,3 0,0% BURUSD11150 -0,1% Arany($) 1115 -0,8%
S&P 2.083 -0,1% OTP 5849 26% Commerzbank 11,3 0,0% USD/HUF 277,88 -0,3% Réz ($) 2353 0,1%
RDX 1.007 0,7% Richter 4.420 0,7% Lufthansa 12,0 0,0% USD/JPY 124,43 0,2% 10Y hozam 35 -8,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Uj részvényeket dob a piacra a Tesla

- Utolsé pillanatban csuszhat be a gérég csomag

- Hatalmas esés utan 6 éves mélyponton az olaj, sullyedt az arany is
- Toérténelmi mélyponton a torok lira

- Nem volt Ujabb juan leértékelés

- Varakozasokat feltilmulé eredmény az OTP-t6l

-  Emelkedésre szamitunk a mai kereskedésben

Erste kommentar

A GDP-k napja a mai. A vartnal (1,1%) gyengébb, 1%-0s ndvekedést produkaltak a franciak a méasodik
negyedévben, mig a németek gyakorlatilag a vartnak megfelelét, azaz 1,6%-kal ndvekedtek. Folyamatosan
jonnek az EU-bdl a névekedési adatok a délelétt folyaman. A magyar esetben komoly negativ meglepetést
lathattunk, hiszen 2,7% lett csak a ndvekedés a vart 3,2%-kal szemben. A mezbégazdasag huzta vissza a
teljesitményt. Mindek6zben a cseheknél 4,4% lett a bovulés!

Kdzben Kina ma mar nem sokkolta a befektetéket, hiszen gyakorlatilag szinten maradt a kézéparfolyam,
hiszen a hongkongi szabadpiacon megnyugodtak a kedélyek, és er6sddni is tudott a jian. Egyel6re cirka
3,5%-0s leértékelédés utan stabilizalodni latszik az arfolyam. Ez egyelére nem kellene, hogy nagy hatassal
legyen az eurdpai és amerikai cégek profitjara, de a renminbi kvazi szabad lebegése egy Ujabb
bizonytalansagi tényez6 a Kinaba exportald (és onnan importald) vallalatok szamara.

A go6rdgok is hirekkel szolgalnak. Megy a goérdg parlamentben a 86 milliardos, 3 éves segélyprogramhoz
ko6tédb szavazas, amelyet az ellenzék segitségével valdszinlileg megszavaznak. Egyelére ezen a fronton
nagy meglepetésre nem szamitunk.

Itthon az OTP publikdlta a masodik negyedéves szamokat, amelyben a varakozasoknal gyengébb
kamatbevétel mellett, de jelentésebben csokkend céltartalék képzésnek kdszonhetdéen a varakozasoknal jobb
profitot lathattunk. A folyamtok, a nettdé kamatbevétel erdzidjatdl eltekintve, alapvetéen jok. Mivel médszertan
valtas is szerepet jatszott a varakozasoknal kicsit jobb eredményben, ezért inkabb a varakozasoknak
megfelel6nek tekintjik a ma kdzzétett szamokat.

Osszegségében, mind a DAX, mind a BUX index esetén emelkedésre szamitunk a mai napon.

> Feliratkozas



https://www.erstemarket.hu/pages/hirlevel-kezeles
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum Id6 Orszag Idészak Korabbi

aug. 14. 7:30 FR GDP (év/év, igazitott), tény Q2 0.8% 1.0%
aug. 14. 8:00 GE GDP (év/év, munkanaphatassal igazitott), tény Q2 1.6% 1.5%
aug. 14. 9:00 HU GDP (év/év, nyers) - el6zetes, tény Q2 3.5% 2.7%
aug. 14. 10:00 T GDP (év/év, igazitott) Q2 0.1% 0.5%
aug. 14. 11:00 EMU Fogyasztéi arindex - végleges jar. 0.2% 0.2%
aug. 14. 11:00 EMU  GDP(év/év, igazitott) @2 " 1w 13%
aug. 14. 15:15 us Ipari termelés (év/év) jal. 0.2% 0.3%
aug. 14. 15:15 us Kapacitas kihasznaltsag jal. 77.8% 78.0%
aug. 14. 16:00 us Michigani Egyetem fogyasztoi bizalmi index - el6zetes aug. " 93.1" 93.5

Nemzetkozi hirek

USA:

- Emelkedéssel indult a nap a tengerentulon, de a zarashoz kdzeledve elfogyott a piacok lendiilete, és
a nyitészintek kdzelébe estek vissza az indexek. Ennek kdszdnhetéen csak a Dow Jones indexnek
sikerilt némi pluszban zarnia (Dow 0,03%, Nasdaq -0,21%, S&P500 -0,15%).

- A tegnap publikalt juliusi kiskereskedelmi forgalmi adat a varakozasoknak megfeleléen 0,6%-0s
bévilést mutatott, mikdzben a majusi és juniusi adatot felfelé mddositottak. Az autdértékesitésekkel
korrigalt adat sem okozott meglepetést (0,4%).

- A friss munkanélkli segélykérelmek 274 ezerre emelkedtek mult héten, ami 4 ezerrel rosszabb, mint
a varakozas.

- Juliusi ipari termelési adat érkezik ma 14:30-kor a tengerentulrdl, illetve az augusztusi Michigani
Egyetem fogyasztéi bizalmi indexét publikaljak.

- A Tesla 2,1 milli6 darab részvényt bocsat ki a gyartokapacitasok fejlesztéséhez sziikséges
tékebevonas gyanant. Ha a piachak van igénye a ,higitasra”, akkor tovabbi 325 ezer darabot
adhatnak el. Az alapforgatokényv esetén 1,7%-os higulasrdl beszélhetink. A kibocsatasi ar a szerdai
zardarral megegyez8, azaz 238,17 dollar. Elon Musk, a cég vezet6je 83.975 darab részvényt
jegyezne le.

- Az Apple vasarloinak tovabb kell varniuk az él6 TV szolgaltatasra, mivel a cég csupan 2016 elejére
latja megvaldsithaténak a toérténetet. A CBS-szel és a 21st Century Fox-szal folytatott kdzvetitési
jogokrdl szol6 targyalasok ugyanis elég lassan haladnak.

- A Yahoo részvényei tobb mint 4%-kal emelkedtek a Bernstein elemzdcég irasara. A korabbi
semleges ajanlast ugyanis felllsulyozasra valtoztattdk, és ugy gondoljak, hogy a jelenlegi
részvényarfolyam a legrosszabb forgatékdnyv teljesilése esetén jonne ki.

Eurodpa:

- Az emelkedéseé volt a fészerep a f6bb eurdpai indexekben. A DAX index 0,82%-0s, a CAC 40 index
1,25%-o0s pluszban fejezte be a napot, mig a FTSE 100 index a kezdeti lendilet utan nulldban zart.

- Alekszisz Ciprasz gordég kormanyfé szerint nincs mas valasztasa a parlamentnek, mint péntek
délutanig megszavazni a reformcsomagot, hogy idében az eurédvezeti pénzigyminiszterek elé tudjak
terjeszteni. A Sziriza nagy része tovabbra is ellene van a dolognak, de a kormany az ellenzék
bevonasaval atpasszirozhatja a parlamenten ezt a csomagot is.

- A masodik negyedéves francia GDP negyedév/negyedév alapon csupan stagnalt a varakozasokban
szerepld 0,2%-o0s bévilés helyett. A német esetében pedig a 0,5%-0s plusz helyett 0,4%-os értékkel
talalkozhattunk koran reggel. A nap folyaman még érkezik az olasz GDP, tovabba juliusi eur6zénas
inflaciés adat is.
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Olaj, arany:

A WTI 41,9 dollarig esett ma reggel. A piac tovabbra is a tulkinalat miatt aggddik leginkabb. Az egyik
legnagyobb USA finomitd, a napi 240 ezer hordd kapacitasu Whiting hénapokra mikodésképtelen
lett, ami jelent6sen nodvelheti a cushingi készleteket. Eurépaban a cseh Unipetrol litvinovi
finomitéjaban tort ki tlz, ami valdszinileg tobb honapos kiesést jelent. Ezek a hirek az olajkereslet
csokkenését eredményezhetik, ami szintén lefelé hat az olajra.

Az arany 1.115 dollér volt ma reggel. Az enyhe esés mogott a félelem csdkkenése allt, mivel tegnap
stabilizalédott a juan ara. A piac valoszinlileg Ujra a Fed kamatemelésére fog figyelni. A piac a fizikai
keresletre is figyel, f6leg az indiai eskiivéi szezon adhat I6kést az arfolyamnak.

Profitaljon az arany arfolyammozgasaibol!

" ‘ Erste Arany Certifikatok > Részletek

Devizak:

Szerdan éles, napon belili fordulat volt az EUR/HUF-ban, és a tegnapi kereskedésben is folytatddott
a forint er6sddése. Az arfolyam a 30 napos mozgdatlag attorésével intenziven esni kezdett, és a
309,5-nél huzédo 20 napos mozgoatlagnak sikerilt megallitania a forint er6sodését. Ha kitart a jo
hangulat, akkor a 306,9-es tamaszt veheti célba a kurzus.

A hét elején latott intenziv dollargyengiilés utan tegnap mar csak oldalazott az EUR/USD devizapar. A
kurzus 1,115 magassagaban savozik, az irany pedig tovabbra is valtozatlan, a kdvetkezd ellenallas az
1,136-0s 200 napos mozgdatlagnal huzaodik.

Uj térténelmi mélypontra gyengiilt tegnap a térok lira a dollarral szemben, a sikerteleniil zarult
koalicios targyalasok utan. Az eurdval szemben is 2014 elején latott szintre esett az toérok
fizetbeszk6z. Ahmet Davutoglu miniszterelndk a sikertelen targyalasok utan azt mondta, hogy
egyetlen lehetéség az elérehozott valasztas.

Tavol-Kelet:

Abszolut vegyesen teljesitettek az azsiai részvénypiacok. A Shanghai 0,3%-ot emelkedett, a Hang
Seng index értéke nem valtozott jelentésen, mikdzben a Nikkei 0,4%-ot csdkkent a hét utolso
kereskedési napjan.

Az elmult 3 nap sorozatos juan leértékelését kdvetben ma nem kovetkezett be hasonlé 1épés, sé6t a
juan arfolyamsavjanak kézepét még egy kicsit lefelé is mddositotta a kinai jegybank.

Juliusban a kozvetlen mikodd téke bearamlas 5,2%-kal ndvekedett Kinaban felilmulva az 5,0%-o0s
varakozast.

Hataridés piacok:

Alapvetéen negativ hangulat uralkodott a hataridés piacokon nyitas el6tt.


https://www.erstemarket.hu/pages/erste-certifikat/12
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BUX Index (napi felbontas) EUR/HUF (napi felbontas)
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Nyitd Max. Min. Zaro Nyitd Max. Min. Zaro
BUX (pont) 22.255 22.499 22.255 22.494 EUR/HUF 309,65 310,02 309,56 309,94
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas
zaré érték napi 52 hét zaré érték napi 52 hét
Dow Jones 17.408 0,0% 4.2% WIG 20 2.225 1,1% -7,9%
Nasdaq Composite 5.034 -0,2% 13,0% PX 1.028 0,5% 5,3%
Nasdaq 100 4519 -0,2% 13,9% Hang Seng 24.020 0,0% -3,1%
FTSE 100 6.568 -0,0% -1,7% Russell 2000 1.205 -0,4% 5,4%
RDX 1.007 0,7% -16,5% Nikkei 20.542 -0,3% 34,1%
ISE 30 94.829 -1,5% -0,3% ATX 2.453 1,6% 8,0%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
valtozas valtozas
zaroar napi 52 hét zaroar napi 52 hét
Adidas 69,09 0,0% 15,6% Infineon 9,66 0,0% 14,0%
Arcelormittal 7,97 -1,8% -23,0% Linde 169,62 0,0% 14,6%
Axa 24,16 1,5% 32,5% Lufthansa 12,01 0,0% -6,0%
Banco Bilbao 9,06 0,4% 3,0% Nokia 6,03 2,0% 3,1%
Banco Santander 6,00 -0,3% -17,6% Osram 50,61 0,0% 60,5%
BASF 76,67 0,0% 0,8% Raiffeisen 12,05 -0,5% -36,6%
Bayer 129,36 0,0% 32,2% Ryanair 12,76 2,0% 94,9%
BMW 86,30 0,0% -2,3% SAP 63,26 0,0% 9,9%
BNP Paribas 58,69 1,3% 20,9% Siemens 95,90 0,0% 4,4%
Commerzbank 11,26 0,0% 4,6% Telefonica 13,69 0,0% 17,8%
Daimler 77,11 0,0% 26,0% Thyssenkrupp 22,13 0,0% 4,9%
Deutsche Bank 29,35 0,0% 18,6% Total 44,38 -0,3% -7,3%
Deutsche Post 26,51 0,0% 11,5% Unicredit 6,21 1,2% 11,2%
EON 11,72 0,0% -14,9% Volksw agen 181,00 0,0% 8,0%
Fiat Chrysler Automotives 13,94 1,3% Wizz Air 26,13 0,0%

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

- Az OTP a varakozasokat felilmulé eredmény tett k6zzé ma hajnalban. Az adozott eredmény a
konszenzusban szerepl6 32 milliard forint helyett 38 milliard lett. A netté kamatbevételek alul, mig a dij- és
jutalék bevételek felliimultak a varakozast, igy a bevétel 6sszességében a konszenzusnak megfeleléen
alakult. Az eredmény jelentds felllteljesitését az alacsony céltartalékképzés okozta, melyben egyszeri
hatasok is szerepet jatszottak (pl. Oroszorszagban, ahol szamitasi mddszertant valtottak). Csoportszinten
a nem teljesitd hitelek arany a stabilan 18,4%-on all, mig a csoportszintl fedezettség 88,8%-rol 89,6%-ra
javult. A bank Tier1 tékemegfelelése 13,3%-ra emelkedett. Ezt a negyedévet is tobb egyszeri tétel
befolyasolta, ezek eredéje -2,4 milliard forint volt. Az eredmény kapcsan enyhe emelkedést tartunk

valészinlnek.

OoTP

Konszolidalt, IFRS Publikalt Publikalt Publikalt Publikalt Konsz. Erste Publikalt
milliard Ft 2015.11. 2014.11. 2015.1-1l.  2014.1-11. 2015.11. 2015.1l. vs. Erste
Netté kamatbevétel 142,5 158,3 -10,0% 282,7 320,7 -11,8% 142,4 142,5 0,0%
Céltartalékképzés -45,3 -63,4 r n.é. -109,8 -132,3 n.é. -53,4 -54,5 n.e.
Nettd di- és jutalékbevétel 43,9 41,5 F 5,8% 81,2 835 -2,8% 40,3 40,7 7,9%
Egyéb, nem kamatjellegi bevétel 7,3 11,3 llr-36,0% 16,7 17,0 -2,0% 8,3 50 453%
Osszes bevétel 191,1 2111 F -9,4% 380,6 4213  -9,7% 191,0 188,2 1,6%
Osszes kiadas -96,8 -101,8 F n.é. -190,8 -203,8 n.e. -97,1 -96,9 n.e.
Adobzas elétti eredmény 51,6 48,7 r 5,8% 82,2 58,3 41,0% 40,6 36,8 40,3%
Adozott eredmény 38,2 -153,1 r n.é. 40,1 -147,3 n.e. 32,4 29,1 31,2%
Adozott eredmény * 40,6 39,0 r 4,2% 68,9 74,3  -7,2% 32,8 30,3 33,9%

* Kelet-Ukrajnaval ésszefiiggé céltartalékkal, goodwill leirassal, deviza atértékeléssel, nyitott
devizapoziciéval, kapott osztalékkal, véglegesen adadott/atvett pénzeszkbzbkkel és kiilbnaddval korrigalva

Konszenzus: OTP sajat gylijtés

OTP kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tual is!

Erste OTP Certifikatok > Részletek

- Christopher Mattheisen, a Magyar Telekom vezérigazgatdja interjut adott a Vilaggazdasagnak.
Elmondta, hogy folytatddnak a korabban megkezdett fejlesztések. A tarsasag fenntartja osztalék
politikajat, a 2015-6s eredmény utan legalabb 15 foritnos osztalék varhatd részvényenként. A cég kisebb
felvasarlasokat fontolgat Magyarorszagon.

- Ahogy arra szamitani lehetett, az MSCI tegnap esti index fellilvizsgalata nem érinti a magyar papirokat.


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

ERSTE ajanlasok

zaroar valtozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célar
FHB 773 1,0% 6,5% 1.481 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 408 0,7% 10,3% 283.050 Tartas 2015.02.26 400
MOL 14.370 0,7% 22,9% 79.123 Vétel 2015.04.08 17.400
oTP 5.849 2,6% 50,0% 572.521 Tartas 2014.10.02 4.560
Richter 4.420 0,7% 14,8% 210.417 Felhalmozéas 2015.08.05 5.190
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)

zaro érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 25 04% 10,5% USA 10 éves 2,18% -0,9 -22,5
Tavkozlés 44 -0,5% -9,6% EMU 10 éves 0,63% 0,2 -38,5
Olaj 1.216 -1,3% -25,6% Magyar 10 éves 3,48% -1,0 -150,0
Gyogyszer 591 -0,1%  16,3% USA 5 éves 1,56% -0,8 -1,0
Szallitmanyozas 8.265 -0,1% 0,0% EMU 5 éves 0,02% 0,4 -20,5
Félvezet6 103 -1,2% 0,4% Magyar 5 éves 2,60% -2,0 -137,0
Kozszolgaltatd 45 0,0% 8,2% Japan 5 éves 0,09% -0,7 -6,5
Hadiipar 2.970 0,3% 13,9% EMU 3 honapos 0,19% 1,1 -19,6

Magyar referenciahozamok
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Alapkamatok (%): MNB 1,35 ECB 0,05 FED 0,25 BOE 0,50 BOJ 0,10 SNB -0,75
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Fontosabb instrumentumok arfolyamanak alakulasa

24,000 5,500 13,000

5,000

2000 BUX Index (pont) Ricther (Ft) DAX Index (pont) .
22,000 \[mm“tm 5,000 1 /Y m \ml'\'ﬁ
21,000 ["‘ “ 91 h\ h\ 11,000 o it
45500 + | {
20,000 P J”ﬂ\»u , (| l\hi j‘! 10,000 'ww"lvf" o \“\‘ »/"\, ,)f\”i
19000 \a WWJ I 4,000 1 (W J\/ ' I 9000 Y
18,000 Jﬂ‘ m L ' ¥l W 'Jh ’ ;"“ 7
17000 W f L ol ’ Wi | | soco
16,000 "’ “ J > ' Y 7,000
1 020<§)13 aug. 2014 jan. 2014jun 2014 nov. 2015 apr. 3'02%013 aug. Zolzijan. zo1ijan. 2014} nov. 201; apr. 6’%?13 aug. 2014 jan. 201ijﬂn. 20141 nov. 201; apr.
7.000 OTP (Ft) 2400 S&P 500 Index (pont) 18,000 MOL (Ft)
17,000
2,200
6,000 i“] o ' o Jm”\
ANy 16,000
},.N (- L A \ n
|

TV v 15,000 "t.‘ y
Va4 ’l),f M ¥y

y Y
. Fau s |
Wwﬂmw% VJ\A f"‘lf 1,800 A 14,000 ] .ml J
4,000 + '\ W"”’L,, | Al 13,000 l A W’
! |,|“! 1,600 ,“
12,000 +

8,000 1,400 MW &m‘

’ 11,000
2,000 . . I f 1,200 10,000

2013 aug. 2014 jan. 2014jan. 2014 nov. 2015 apr. 2013 aug. 2014 jan. 20141un 2014 nov. 2015 apr. 2013 aug. 2014Jan 2014]"“ 2014 nov. 2015 apr.
130
1,800 Arany/uncia (USD) 130 USD/IPY WTI olaj (USD)
1,700 201 A d\mp“w 120
MW 110

1,600 {/ I"\m ™

110 100 Pl

/ M oo
1,500 " ) f‘\" i W,
1,400 h 100 o, ,f btienyimn ) ° h
! % 80 h
1 M

1300 W MW'\V h"\ 90 70 M

Y\ W
1,200 + W Wrw;’m‘mm 60 by
h\l ) 80 1 ll‘\ irm
1,100 W 50 | | w‘w \\

1,000 70 40
2013 aug. 2014]an 2014]un 2014 nov. 2015 apr. 2013 aug. 2014 jan. 2014]un 2014 nov. 2015 apr. 2013 aug. 2014 jan. 2014 jun. 2014 nov. 2015 apr.
8 15 330
10 éves hozam (%) EUR/USD EUR/HUF

7 14 320

GM 1:3 " /JWWWMN a0 | IWM l,«f’”\mfi WW
s | " =

. W A"‘y.( 2 'l \H 290 \
\”x\um‘lhﬂ 11 W!‘W ! 250

o

3
2 + + + + 1.0 t t t 270
2013 aug. 2014jan. 2014jun. 2014 nov. 2015 apr. 2013 aug. 2014 jan. 2014 jan. 2014 nov. 2015 apr. 2013 aug. 2014 jan. 2014|un 2014 nov. 2015 apr.



@
ERSTE s Panorama 2015. augusztus 14.

Investment

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 csokkenni fog az adott vagy az elkdvetkez6
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 amortizacio 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 k6zott varjak tézsdei megbizasait telefonon:

Angyal Krisztian 1-235-5852 Farkas Laszlo 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 I1zbéki Otto 1-235-5123 Mezei Akos 1-235-5122
Bézsenyi Zoltan 1-235-5855 Kababik Jozsef 1-235-5124 Racz Gabor 1-235-5857
Czene Tamas 1-235-5121 Kéri Lajos 1-235-5874 Varju Péter 1-235-5111
Csillag Zsigmond 1-235-5850 Kincse Aron 1-235-5858 Visnyai Zoltan 1-235-5153

Honlap: www.ersteinvestment.hu, www.erstemarket.hu e-mail: info@ersteinvestment.hu

A kiadvanyban foglalt informaciok az Erste Befektetési Zrt. - 1138 Budapest, Népfird6 u. 24-26., tev. eng. szam: E-11l/324/2008 és
I11/75.005-19/2002, t6zsdetagsag: Budapesti Ertékt6zsde és Deutsche Bérse (Tarsasag) altal hitelesnek tartott forrasokon alapulnak, de
azokért a Tarsasdg szavatossagot vagy felelésséget nem vallal. A kiadvanyban foglaltak nem mindsitheték befektetésre vald
osztdnzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére, vételére, eladasara vonatkozo felhivasnak vagy ajanlatnak. A t6kepiaci
és makrogazdasagi helyzetet, a befektetések és azok hozamai alakulaséat olyan tényezSk alakitiak, melyre a Tarsasagnak nincs
befolyasa, a befektetd altal hozott déntés kbvetkezményei a Tarsasadgra nem harithatok at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy
részleges — felhasznalasa, tébbszérézése, publikdlasa, atdolgozéasa, terjesztése kizardlag a Tarsasag elbzetes irasos engedélyével
lehetséges. A kiadvany kiadasa idépontjaban érvényes. Tovabbi részletek: www.ersteinvestment.hu, ligyletek el6tti tajékoztatasrol szolé
Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fiiggetlenségének elémozditasat célzd jogi kdvetelményeknek megfelel6en késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldz6 ligyletkbtésre vonatkozo tilalom.



http://www.erstebroker.hu/
http://www.erstemarket.hu/

