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BUX 22,195 0.4% Mtel 384 0.5% Bayer 116.4 -0.1% EURMUF 311.69 0.0% Olaj ($) 432 -1.8%
DAX 10,692 -1.0% MOL 13,200 -0.2% BMW 92.6 -0.2% BEUR/MUSD 1.1051 -0.1% Arany($) 1,167 0.3%
S&P 2,066 -0.3% OTP 5742 0.0% Commerzbank 10.1 -1.3% USD/HUF282.25 0.2% Réz($) 236.2 0.2%
RDX 1,019 -2.3% Richter 4,850 1.7% Lufthansa 141 0.9% USD/JPY 120.46 -0.5% 10Y hozam 3.3 -8.0

el6zb napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Tovabbra is megy az Apple szekere

- Szorul a hurok Oroszorszag korul

- Tovabb esik az olaj arfolyama

- A Fed-re varnak a befektettk

- Enyhe csdkkenés jellemezte Azsiat

- Megtortént a DUNA HOUSE HOLDING felvétele a terméklistara

-  Emelkedésre szamitunk a mai kereskedésben

Erste kommentar

Elj6tt gjra a nagy nap. Megint varhatunk a Fed dontésére, s az utana publikalt kommentarra. Sét a
kommentarra fogunk leginkabb fokuszalni, hiszen véarhatéan nem valtoztat a nyiltpiaci bizottsdg az
alapkamaton. Ugyanakkor fontos lesz a jovébeli kilatasokkal foglalkozé kommentarok, kézlemények
hangvétele. Jelenleg a piac marciusi és aprilisi els6 kamatemelés kozott vacillal. Ennek az idépontnak a
kozeledése erdsitené, tavolodasa pedig gyengitené a dollart. Az a furcsa helyzet allt el6, hogy a kamatemelés
tavolodasa — azaz a tovabb fennmaradd laza monetaris politika — kedvez a részvénypiacoknak. Persze az a
valészinli, hogy tovabbra is részben vagy egészben kidllnak majd az idei kamatemelés mellett. Nagy
meglepetést az hozna, ha hatarozottan eltolnak az els6 kamatemelés idépontjat tavaszra, oda ahova a piac is
arazza.

A mai kereskedésben részben a kivaras lehet az ur, amely jelen esetben azt jelenti, hogy a DAX indexet
tovabb adhatjak, s igy tovabbi kis csokkenéssel szamolhatunk. 10.500 és 10.600 kozott egy rést lathatunk,
amelyet valoszinlleg megprébal visszatolteni az index. Ugyanakkor ez tdmasz szint is. Vagyis onnan johet
egy fordulat. Ugyanakkor a BUX teljesen mashogy néz ki. Itt egy forditott vall-fej alakzatot lathatunk, amelybdl
tovabb kellene emelkedni az indexnek. Itt a kdzéptavu cél 22.700 pont kérnyéke lehet.

Iratkozzon fel hirleveleinkre!
ggel ad tajékoztatast a piac allasardl és a
> Feliratkozas

Elemzdcsapatunk napi rendszerese
varhatt mozgasokraol.
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum 1d6 Orszag Idészak Korabbi VEL
okt 28. 9:00 HU  Munkanékiliségi rata szept. | B7%'  6.4%
okt. 28. 12:00 us Jelzéloghitel igénylések ok. " 11.8%

okt. 28. 13:00 us Kraft Foods 2015Q3 0.39
okt. 28. 19:00 US  Federal Reserve kamatdontés okt. " 025%" 0.25%
okt. 28. 22:00 us Marriott International 2015 Q3 0.65 0.74
okt. 28. Aft-mkt us GoPro 2015 Q3 0.10 0.29
okt. 28. Aft-mkt us New mont Mining 2015 Q3 0.46 0.17
okt. 28. Aft-mkt us PayPal 2015 Q3 0.29
okt. 28. Bef-mkt us Occidental Petroleum 2015 Q3 1.64 0.00
okt. 28. Bef-mkt us Valero Energy 2015 Q3 1.50 2.66

Nemzetkozi hirek

USA:

- Az egész napos oldalazas utan végul kisebb eséssel fejezték be a kereskedést a vezetd tengerentuli
indexek (Dow -0,24%, Nasdaq -0,09%, S&P500 -0,25%).

- A Conference Board fogyasztdi bizalmi indexének oktéberi el6zetes értéke a vart 102,9 pontnal
Iényegesen gyengébb lett, ugyanis 97,6 pontra slllyedt a mutato.

- Az S&P/CaseShiller hazarindex augusztusi értéke a vartnak megfeleléen 182,5-re emelkedett.

- Az Apple arbevétele fél milliard dollarral lett tébb, mint amire a piac szamitott. A kinai piac tovabbra is
dibordg, hiszen éves alapon 99%-kal nétt, de a dinamika mar kézzelfoghatéan csdkken. Az iPhone
eladasok elmaradtak a 48,7 millios prognézistdl kérilbelil 700 ezer darabbal, de az atlagar 660
dollarrdl 670 dollarra nétt, agy hogy a 6S és 6S Plus értékesitésébdl csupan két nap szamitott bele
ebbe a negyedévbe. Az iPad értékesitések éves alapon 20%-kal negyedéves alapon 10%-kal
csokkentek. Az okosorakat tartalmazd sor éves szinten 61%-kal, negyedéves szinten 15%-kal béviilt.
Meglepetést egyedil a Mac értékesitések okoztak, melyek mindenkori csucsra, 5,7 millié darabra
emelkedtek. A menedzsment ezuttal is prébalta hiiteni a kedélyeket azzal, hogy a folyé negyedévre
75,5-77,5 milliard dollaros arbevételt josolt, mikdzben a piaci atlag 76,8 milliard dollar.

- Meredek esést lathattunk a Twittertél, miutan a piaczards utani szamok ugyan felilmultdk a
varakozésokat, de a kildtdsokat rontotta a menedzsment. A 29 centes veszteség helyett 20 centes
minuszt ért el a cég. A havi atlagos felhasznalészam 32 millio fével névekedett 320 millié fére, ami
sajnalatos modon 4 milliéval kevesebb a piaci progndzisoknal.

- Kozel 10%-os pluszban is jart az Alibaba a gyorsjelentés szamai utan. A bevételek 30%-kal 3,49
milliard dollarra néttek, mig a varakozasok teteje 3,34 millidrd dollar volt. A mobil bevételek 183%-kal
1,66 milliard dollarra emelkedtek, és a bevételek 62%-at adjak. A brutt6 forgalom 28%-0s névekedése
sem rossz érték, de itt mar a ndvekedési dinamika csokkenni latszik. A netté profit 3,58 milliard
dollaros értéke elsére meglepének tint, hiszen magasabb, mint az arbevétel. A hattérben az Alibaba
Health névre keresztelt egység Ujraértékelése allt.

- A vartnal jobb szamokat kozodlt a Gilead Science, azonban a befekteték 6rome az erés eredmény
ellenére sem volt felh6étlen. Az arbevétel 37%-ot ndvekedve 8,3 milliard dollar lett, felilmualva a 7,9
milliard dollaros varakozast és az EPS 3,22 dollaros értéke is felilmulta a 2,88 dollaros varakozast.
Raadasul a cég 1 milliard dollarral meg is emelte az év végi arbevétel varakozast, igy mar 30-31
milliard dollaros arbevételt var az év egészére. Ennek ellenére a jelentést kovetéen 1,2%-ot csokkent
az arfolyam a piaczaras utani kereskedésben. Ennek hatterében két tényez6 allhat, egyrészt a
megemelt arbevételi varakozas is pesszimistabb, mint az elemz6k altal vart 31,5 milliardos arbevétel,
a masik tényez6 pedig, hogy a Hepatitis C kezelésére szolgald készitmények koziil az egyiknek az
arbevétele elmaradt a varakozasoktdl.

- A Pfizer bevételei 2,2%-kal 12,09 milliard dollarra csokkentek, mikézben a piac 11,56 milliardot vart.
Az EPS esetén is felllteljesitést lathattunk, hiszen 51 cent helyett 60 centet publikalt a cég. Egyes
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gyogyszerek iranti jelentds kereslet miatt kismértékben megemelte a cég az éves arbevétel és nettd
profit varakozasat is.

A Ford értékesitései hasitottak Amerikaban és Eurdpaban, aminek koszonhetéen 9%-kal t6bb
arbevételt ért el a cég, mint tavaly ilyenkor. A tisztitott EPS 46 cent helyett ugyanakkor 45 cent lett a
magasabb munkaerd és szezonalis koltségek miatt. A cég brutté profit marzsa ezért csupan 11,3%
lett, ami a f6 versenytars, a General Motors 11,8%-0s értéke alatt van.

Eurodpa:

Pirosba borultak a t6zsdék tegnap. A FTSE 100 index 0,8%-ot, a DAX és a CAC 40 index 1,0%-ot
esett.

Benoit Coeure, az EKB Igazgatésaganak tagja szerint a rdvid tava inflacios el6rejelzések nem tul
rézsasak, ami miatt tovabbi beavatkozasokra lenne sziikség. Ez jelentheti a betéti rata vagasat vagy
az eszkdzvasarlasi program novelését.

Az orosz koltségvetési tartalék jelentésen csdkken jovore az olajar esése miatt. A pénziigyminiszter
szerint 40,85 milliard dollarral eshet, ami lefelez6désnek felelne meg. Ez egyben azt is jelentené,
hogy ha tovabb maradna fent az alacsony olajar, akkor 2016 utan mar nem tudna a kormany mihez
nyulni. A szamitasok szerint a koltségvetési deficit a GDP 6,7%-at teheti ki jovére.

y‘a A ; Profitaljon a DAX index mozgasabol!

Erste DAX Cerifikatok > Részletek

Olaj, arany:

Tegnap is tovabb folytatddott az olaj arfolyamanak csdkkenése. A WTI tipusu kdolaj arfolyama 43,2
dollarra esett. Ma fognak megjelenni Amerikaban a DOE készletadatok. A varakozasok szerint 3,5
millié hordéval névekedhetnek az olajkészletek. Az API készletadatok mar tegnap megjelentek, azok
4,1 millié hordds készletnévekedést mutattak, valtozatlanul taltermeléses piacra utalva.

Az arany arfolyama a 200 napos mozgdatlag 1.172 dollaros értékéig emelkedett. Az elmult hetekben
meredeken emelkedett a nyitott hataridés pozicidok allomanya, ami mar csaknem kétéves csucson
van. A meredek emelkedés a spekulativ long poziciok nyitdsara utal, melyben a Fed
kamatemelésének jovd évre toldédasa is jelentds szerepet jatszott.

Devizak:

Az esti 6rakban a Fed-re iranyul majd a befekteték tekintete, addig nem szamitunk nagy mozgasra az
EUR/USD devizapéarban. Jelenleg az 1,10-es tamasz felett oldalaz az arfolyam, a szint térésével
pedig az 1,081-es lokalis mélypontot célozhatja meg a kurzus. A kamatdontd (lés utan publikalt
kommentarra lesz érdemes figyelni, ahol a kamatemelésre is tehetnek majd utalast, ez pedig
elmozdithatja a devizapar arfolyamat.

A forint lendiletesen gyengilni kezdett a tegnapi kereskedésben az euréval szemben, de 312,8-nal
elakadt az emelkedés és visszafordult az arfolyam. Zarasra 311,5-ig sullyedt vissza a devizapar, ez
pedig ismét a forint erejét jelzi.

Tavol-Kelet:

A Nikkei 0,7%-ot emelkedett, a Hang Seng viszont 0,6%-ot, a Shanghai index pedig csaknem 1%-ot
csokkent.

Kinaban az energiaarak csokkentését tervezi a kormany annak érdekében, hogy tamogassak az ipari
vallalatokat. Az energiaarak csokkentése olyan modon valésulna meg, hogy a halézati dijakat
csokkentenék. A 1épés egyes régidkban mar november elején életbe 1ép.

Az ausztral inflacié meglepetésre csak 1,5% lett a harmadik negyedévben, mikdzben a piaci 1,7%-0s
év/év inflaciéra szamitott. Az adat megjelenésére az ausztral dollar gyengliléssel reagalt.
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- Nem alakult j6l szeptemberben a japan kiskereskedelmi forgalom. Szeptemberben 0,2%-kal volt
alacsonyabb a forgalom, mint tavaly, mikézben a piac 0,4%-0s névekedésre szamitott.

Hataridés piacok:
- Mérsékelt emelkedést mutatnak a reggeli érakban a hataridés indexek.

24000 BUX Index (napi felbontas) e EURHUF (napi felbontés)

Forgalom (millié): 3.01
Utols6 ar: 22195
——MA (20): 21580
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21,000 + —— 20 napos mozgéatiag
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jul. 22. aug. 12. szept. 4. szept. 25. okt. 16. 295, ! j '
jul. 24. aug. 25. szept. 24. okt. 26.
Nyité Max. Min. Zar6 Nyitd Max. Min. Zaro
BUX (pont) 22,088 22,195 21,898 22,195 EUR/HUF 311.53 312.18 311.44 311.62
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas
zar6 érték napi 52 hét zaro6 érték napi 52 hét
Dow Jones 17,581 -0.2% 3.4% WIG 20 2,113 0.1%  -14.0%
Nasdaqg Composite 5,030 -0.1% 10.2% PX 981 -0.1% 1.7%
Nasdaq 100 4,639 0.2% 13.0% Hang Seng 22,999 -0.6% -2.2%
FTSE 100 6,365 -0.8% -0.6% Russell 2000 1,145 -1.2% -0.4%
RDX 1,019 -2.3% -9.3% Nikkei 18,903 0.7% 23.3%
ISE 30 96,663 -0.2% -1.0% ATX 2,411 -2.3% 10.5%
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BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en

valtozas valtozas

zaroéar napi 52 hét zaroar napi 52 hét
Adidas 81.41 0.0% 41.3% Infineon 11.74 -1.2% 57.5%
Arcelormittal 5.06 -53%  -50.6% Linde 156.50 0.0% 1.8%
Axa 23.83 -1.4% 32.2% Lufthansa 14.12 0.9% 14.0%
Banco Bilbao 8.04 -12%  -12.5% Nokia 5.95 -22%  -10.5%
Banco Santander 5.14 -1.6% -26.2% Osram 52.13 -0.6% 97.9%
BASF 73.00 -4.2% 6.3% Raiffeisen 14.06 -3.0%  -18.1%
Bayer 116.45 -0.1% 8.2% Ryanair 13.64 -0.5% 86.6%
BMW 92.61 -0.2% 1.7% SAP 69.65 -0.4% 32.6%
BNP Paribas 55.47 -0.7% 12.0% Siemens 89.54 -0.1% 2.5%
Commerzbank 10.12 -1.3% -16.2% Telefonica 11.83 -1.6% 2.7%
Daimler 78.44 0.0% 29.5% Thyssenkrupp 18.15 -2.2% -4.7%
Deutsche Bank 27.35 -0.2% 7.8% Total 43.64 -2.2% -4.1%
Deutsche Post 27.50 -0.8% 13.9% Unicredit 5.96 -1.2% 2.8%
E.ON 9.55 -34%  -28.0% Volksw agen 122.87 -2.3%  -23.9%
Fiat Chrysler Automotives 13.79 -0.4% Wizz Air 26.25 2.5%

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

Vallalati hirek

Megtortént a DUNA HOUSE HOLDING felvétele a terméklistara:

A Budapesti Ertéktézsde Zrt. felvette a terméklistara a DUNA HOUSE HOLDING

Ingatlanforgalmi, - Kezel6 és Szolgéltatdé Zartkdrlen Mikodd Részvénytarsasag 3.060.000 darab
torzsrészvényét.

Kibocsatd a bevezetési kérelem benyujtasakor zartkériien mikddé részvénytarsasag, igy az elsd kereskedési
nap meghatarozasara még nem kerdlt sor, igy a részvényekkel térténd kereskedésre még nincs lehetség. A
kibocsat6 a bevezetési naptdl szamitott 90 napos hataridén belll kilon eljarasban kérelmezheti a részvények
tézsdei kereskedésének megkezdését.

OTP kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tal is!

Erste OTP Certifikatok > Részletek

MOL kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tul is!

Erste MOL Certifikatok > Részletek
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroéar valtozas forgalom

Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtol Célar
FHB 695 21%  -4.4% 2,433 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 384 0.5% 16.0% 1,964,475 Felhalmozas 2015.09.29 450
MOL 13,200 -02% 14.7% 31,385 Vétel 2015.09.17 17,900
OTP 5,742 0.0% 43.4% 598,769 Tartas 2015.10.02 6,000
Richter 4,850 1.7% 31.4% 868,166 Felhalmozas 2015.08.05 5,190

Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaro érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 24 -0.6%  2.2% USA 10 éves 2.03% -0.5 -26.4
Tavkézlés 43 -0.6% -11.1% EMU 10 éves 0.44% -5.7 -42.5
Olaj 1,157 -15% -20.9% Magyar 10 éves 3.27% -3.0 -86.0
Gyogyszer 541 1.0%  4.3% USA 5 éves 1.37% 0.3 -14.7
Szalltmanyozas 8,064 -26%  -7.9% EMU 5 éves 0.13% -3.2 -28.7
Félvezetd 111 -05%  5.0% Magyar 5 éves 2.34% -2.0 -115.0
Kézszolgaltatd 44 -04% -1.1% Japan 5 éves 0.05% -0.1 -7.7
Hadiipar 2,817 0.1%  26% EMU 3 hénapos 0.26% -0.3 -23.7

Magyar referenciahozamok
5.0%

4.0% A

3.0% A

Jelenlegi

1 hénapja
2.0% A

1.0% -

0.0% T r T r
0év 3év 6 év 9 év 12 év 15 év

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 q 13,000

72000 BUX Index (pont) Ricther (Ft) ' DAX Index (pont)
' 12,000
22,000 mmw\ﬁk W 5,000 /fJ “ "‘ \)f I\vh
N l ) 11,000 ,,l‘
21,000 | ﬁ h h ‘ﬂY A] \ )
20,000 'j 4,500 i‘h ; ! ‘ '”l 10,000 (/
' iy / ! 11 I}) &Y‘ LA Vl" J"' ¥
19,000 W | | " ﬁ l; LR 9,000
\‘l W u 4,000 BV I |
18,000 |- ‘\ 1N' ‘WWJ \," " \l\ f \b
17,000 b" W’”’\ ‘” 3500 M\ B0
16,000 \r | ‘.“v ’ 7,000
15,000 : : : ; 3,000 6,000 : : ; ;
2013 okt. 2014 marc. 2014 aug. 2015jan. 2015 jun. 2013 okt. 2014marc 2014aug 2015|an 2015]un 2013 okt. 2014 marc. 2014 aug. 2015jan. 2015 jan.
7.000 OTP (Ft) 2400 S&P 500 Index (pont) 16000 MOL (Ft)
6.000 N 2,200 15,000 b '
' ! AN !
}\J( ‘W‘Mﬂ'ﬂhr“ 2,000 ol -"ﬂ\e(w\,'l Wy q. f 14,000 MW'“‘ “‘
5,000 f‘ " 1 f

M""WI M ,4 p
A\ oy Y \/ | /
2000 l'w\.k»,}'%n,‘w‘|i,['a MMV'J“L“MW VJ"{ 1000 e ’v’" o0y “Vw W '\ N
I ' 1,600 12,000 1+

o : %Mﬁ%u’%' Mr"ﬁ\"
' i

1,400 11,000
2,000 t 1,200 t 10,000
2013 okt. 2014 marc. 2014 aug. 2015 jan. 2015;un 2013 okt. 2014 marc. 2014 aug. 2015 jan. 2015 jan. 2013 okt. 2014 marc. 2014 aug. 2015 jan. 2015,un
1,800 : 130 130 -
Arany/uncia (USD) USD/JPY N WTI olaj (USD)
1,700 o™
120 4 'JAI"‘\"M oot a4 110
1,600 "
| r\w,f’\v’ N
oo 110 W, b \»r 'M
! ¥ EY
f’*‘"”"wi\.fv-..,.rm,w'f
1,400 100 W

i " i
1,300 1 u L‘W\. 'P”W\ % |
3%4'“/‘ mrnj\hww\lwl M‘J“ 50 »\N i AJ"WML!

1,200 +
80 W "y o,

1,100
1,000 ; 70 ; ; ; ; 30 ; ; ; ;

2013 okt. 2014 mare. 2014 aug. 20151an 2015]un 2013 okt. 2014 marc. 2014 aug. 2015jan. 2015 jan. 2013 okt. 2014 marc. 2014 aug. 2015jan. 2015 jan.

8 o 15 330

10 éves hozam (%) EUR/USD EUR/HUF

! 1.4 320

N oo™ T .

BAAW M““‘m..w Mv;fWWW wl W M"M W
4 wu\‘ A v N 290 |
M\UAJ\‘M ‘ﬂl‘\v\ 11 “M\w ﬂf W’an‘W‘l o

2 t + + + 1.0 t t t t 270 t t t t
2013 okt. 2014 marc. 2014 aug. 2015jan. 2015 jan. 2013 okt. 2014 marc. 2014 aug. 2015jan. 2015 jun. 2013 okt. 2014 marc. 2014 aug. 2015jan. 2015 jun.

o




®
ERSTE 5 Panorama 2015. oktober 28.

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 kovetkezdket 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 varhatd 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

Nett6é adossag = ROvid és hosszu tavu addssag 6sszege 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 mikddeési koltségeivel.

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 elkdvetkez6
években csokkeni fog.

A magas EV/EBITDA mutatd a kdvetkezbket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (ii) a cég bruttd készpénztermelése az elkdvetkezd
években ndvekedni fog.

P/BVPS = Price per Book Value Per Share = A részvényarfolyam osztva az egy részvényre juté konyvszerinti eszk6zértékkel
BVPS = Book Value Per Share = Konyvszerinti érték osztva a részvényszammal

Kdnyvszerinti érték = A cég sajattékéje

Megmutatja, hogy hanyszorosat fizeti a piac a tulajdonolt eszkdzok 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 netté
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 és személyesen

Cimiink: 1054 Budapest, Szabadsag tér 14.

Angyal Krisztian 1-235-5852 Hahn Gabor 1-235-7564 Kovacs Zsolt 1-235-5175
Balog Eniké 1-235-5114 Hanzli Judit 1-235-5886 Lojis Laszl6 1-235-5849
Barath Tibor 1-235-5854 I1zbéki Otto 1-235-5123 Mezei Akos 1-235-5122
Bereczk Zoltan 1-235-5860 Kababik Jozsef 1-235-5124 Racz Gabor 1-235-5857
Bézsenyi Zoltan 1-235-5855 Kerényi Eszter 1-235-5886 Varju Péter 1-235-5111
Czene Tamas 1-235-5121 Kéri Lajos 1-235-5874 Visnyai Zoltan 1-235-5153
Csillag Zsigmond 1-235-5850 Kincse Aron 1-235-5858

Farkas Laszlo 1-235-5895 Kis Daniel 1-235-5873

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

A kiadvanyban foglalt informéaciék az Erste Befektetési Zrt. - 1138 Budapest, Népfiirdé u. 24-26., tev. eng. szam: E-111/324/2008 és
111/75.005-19/2002, t6zsdetagsag: Budapesti Ertéktézsde és Deutsche Bérse (Tarsaség) altal hitelesnek tartott forrésokon 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 tékepiaci
és makrogazdasagi helyzetet, a befektetések és azok hozamai alakulaséat olyan tényez6k alakitiak, melyre a Tarsasagnak nincs
befolyasa, a befekteté altal hozott déntés kbvetkezményei a Tarsasagra nem harithaték at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy
részleges — felhasznalasa, tébbszbrézése, publikdlasa, atdolgozéasa, terjesztése kizardlag a Tarsasag elbzetes irasos engedélyével
lehetséges. A kiadvany kiadasa idépontjaban érvényes. Tovabbi részletek: www.ersteinvestment.hu, lgyletek elbtti tajekoztatasrol sz6l6
Hirdetményben.

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