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BUX 22,065 -0.6% Mtel 387 0.8% Bayer 1194 0.0% EURMHUF 311.45 -0.1% Olaj ($) 459 6.3%
DAX 10,832 1.3% MOL 12,990 -1.6% BMW 934 0.0% BEURUSD1.0923 -1.2% Arany ($) 1,156 -0.9%
S&P 2,090 1.2% OTP 5670 -1.3% Commerzbank 10.3 0.0% USD/HUF285.16 1.0% Réz($) 236.3 0.0%
RDX 1,031 1.2% Richter 4,877 0.6% Lufthansa 14.3 0.0% USD/JPY 121.09 0.5% 10Y hozam 3.3 -3.0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Oriasit esett a GoPro a gyorsjelentésre

- Mar a német kormanykoaliciot is veszélyezteti a menekilt kérdés

- Kicsit sullyedt a WTI a nagy ralli utan, nem valtozott az arany ara

- Nagyot er6s6dott tegnap a dollar a kamatdontés utan

- ABoJ-re var Azsia

- 14 millié OTP részvényt adnak ma el 10 és 12 kdzott aukcio keretében

- Esésre szamitunk ma a BET-en

Erste kommentar

Az OTP-vel kapcsolatos tegnapi bejelentés tarja izgalomban a befektet6ket: 14,09 millié darab, piaci
arfolyamon koézel 80 milliard forintnyi OTP részvényt értékesitenek, amely a teljes mennyiség tdbb mint 5%-a.
A részvény darabszam gyakorlatilag megegyezik a Magyar Nemzeti Vagyonkezel§ csomagjaval, ezért
valészinileg az allam adja el az OTP részesedését. A részvényekkel torténé kereskedést fel is fliggesztettek,
a lebonyolitas tébbaras értékesitésben torténik, gyakorlatilag barmilyen arsavon lehet vételi ajanlatokat
betenni, de az elad6 fenntartja a jogot, hogy ajanlati artdl figgéen visszavonja az aukcioét. Ennyit a technikai
részletekrdl, az arfolyamot rendesen megviselheti ez az eladas. Erés tdmasz 5.250 forintnal huzédik, ahol a
200 napos mozgoatlag is talalhatd, ez pedig 8% korlli esésnek felelne meg, amelyet egy realis
forgatdkdnyvnek tartunk. Az OTP-ben a short allomany 13,7 millié darab, ezért az is elképzelheté hogy a
mostani aukciot short zarasokra is felhasznalhatjak. A MOL esetében volt két hasonlo tranzakcié az elmult két
évben, akkor 5-6% korlli eséseket lathattunk, ezért az OTP-ben is kdnnyen lehet hasonlé mérték(i esés. Bar
technikailag nézve még ennél nagyobb minusz is 6sszejohet, ahogy azt fentebb is irtuk.

Iratkozzon fel hirleveleinkre!

tast a piac a
> Feliratkozas
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum 1dé Orszag Adat Idészak Korabbi

okt. 29. 9:55 GE Munkanélkiiliségi rata okt. 6.4% 6.4%
okt. 29. 9:55 GE Munkanélkiiliek szamanak valtozasa (ezer f6) okt. 2 -4
okt. 29. 11:00 EMU Fogyasztdi bizalom - végleges okt. -1.7 -1.7
okt. 29. 12:00 us Altria Group 2015 Q3 0.70 0.75
okt. 29. 13:30 us GDP (negyedév/negyedév, évesitett) - el6zetes Q3 3.9% 1.6%
okt. 29. 13:30 us Friss munkanélkili-segély kérelmek (ezer fé/hét) okt. 259 265
okt. 29. 13:30 us Tartés munkanélkiili-segély kérelmek (ezer fé/hét) okt. 2170 2160
okt. 29. 14:00 GE Fogyasztoi arindex (év/év) - elézetes okt. 0% 0.2%
okt. 29. Bef-mkt us Coca-Cola Enterprises 2015 Q3 0.92 0.82
okt. 29. Bef-mkt us ConocoPhillips 2015 Q3 1.36 -0.38
okt. 29. Bef-mkt us Goodyear Tire 2015 Q3 0.87 0.97
okt. 29. Bef-mkt us Mastercard 2015 Q3 0.89 0.88
okt. 29. 14:45 us Bloomberg fogyasztoi elégedettség okt. 435

okt. 29. 15:00 us Fliggében lévé lakasértékesitések (év/év) szept. 6.74% 7.3%
okt. 29. 22:00 us Eastman Chemical 2015 Q3 1.86 1.84
okt. 29. Aft-mkt us LinkedIn 2015 Q3 -0.04 0.45
okt. 29. Aft-mkt us Starbucks 2015 Q4 0.34 0.43
okt. 29. Aft-mkt us Western Union 2015 Q3 0.44 0.44

Nemzetkozi hirek

USA:

- Emelkedéssel kezdték a kereskedést a vezetdé tengerentili indexek, de a Fed dontését kévetben
hirtelen beszakadtak az arfolyamok, pl. a Dow Jones 100 pontot esett par perc leforgasa alatt. A
jokedv azonban gyorsan visszatért a piacokra, és zarasra mar 1% feletti pluszba lendiltek az indexek
(Dow 1,13%, Nasdag 1,31%, S&P500 1,17%).

- Tegnap este ért véget a Fed kamatdontd Ulése, ahol a varakozasoknak megfeleléen 9:1 aranyban a
tartas mellett dontétt a jegybank. A richmondi Fed elndk, Jeffrey Lacker masodszor szavazott 0,25%-
os emelésre. A kozlemény szdovegében csak néhany valtozas tortént a korabbiakhoz képest.
Tovabbra is a ,mérsékelt Utem{” kifejezést hasznaltéak a gazdasagi nbvekedés jellemzésére, azonban
nem emlitették a szévegben, hogy a vildaggazdasagi fejleményeknek kedvezdtlen a névekedésre és
az inflaciéra gyakorolt hatdsa. A kdzleménybdl 6sszességében az olvashatd ki, hogy a kdvetkezd
Ulésen mar érdemben foglalkozhat a kamatemeléssel a testilet.

- Fontos makrogazdasagi adatok érkeznek ma délutan a tengerentulrél. A harmadik negyedéves
el6zetes GDP adat mellett lakasértékesitési adatokat és a szokasos heti friss segélykérelmeket is
publikalnak.

- 17%-ot esett a GoPro a tegnapi gyorsjelentésre. A bevételek 43%-kal 400,3 milli6 dollarra
emelkedtek, de a piac 433,6 milli6 dollart vart. A probléma az lehetett, hogy tavaly a harmadik
negyedévben dobtak piacra az uj kamerat, most ezt mar a masodikban megtették. A profit 10 centrél
13 centre emelkedett, mig a tisztitott érték 25 cent lett a vart 29 cent helyett. A folyd negyedévre a
cég 35-45 centes EPS-t és 500-550 millid dollaros bevételt var, szemben a piac 82 centes EPS és
690 millié dollaros arbevétel varakozasaval.

- A PayPal 4%-kal kertlt lejjebb a zaras utan. A bevétel 2,26 milliard dollar lett, ami 100 milliéval kisebb
a vartnal. A profit 2 centtel haladta meg a 29 centes becslést. A tarsasag szolgaltatasat 4 millié fével
tobben hasznaltak az el6zd negyedévhez képest, ezzel mar 173 millié fére emelkedett a felhasznaldi
létszam. A kdvetkez6 negyedévben 2-3% kozotti ndvekedés johet e téren.

- Az Amgen bevételei 14%-kal 5,72 milliard dollarra emelkedtek a harmadik negyedévben, mig a piac
5,33 milliard dollart vart. Az EPS 1,61 dollarrdl 2,44 dollarra emelkedett, ami 6 centes felllteljesités a
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progndzisokhoz képest. A menedzsment elsésorban az Enbrel gydgyszer értékesitési szamai miatt
megemelte az éves EPS varakozast a 9,55-9,8 dollaros savrdl a 9,95-10,1 dollaros savba.

Az Ugyhdz kozelalld forrdsok szerint a Pfizer egyesilhet az Allergan névre keresztelt céggel. Ha
igazak a pletykak, akkor a gyogyszerszektor valaha volt legnagyobb Uzlete jOhet Iétre, a két cég
egyuttes értéke 330 milliard dollar lenne.

Eurépa:

A két nappal ezel6tti esést emelkedés kdvette. A CAC 40 index 0,9%-ot, a FTSE 100 1,15%-ot, mig a
DAX index 1,3%-ot emelkedett.

A német konzervativ CSU elndke vasarnapig adott haladékot Angela Merkel kancellarnak a kormany
menekiltpolitikdjanak megvaltoztatasara. Ha ez nem kodvetkezik be, akkor a kormanyban betdltott
harom miniszteri poszton szerepl6 tagot visszahivjak, ami akar kormanyvallsagot is okozhatna.

Német munkanélkiliségi rata és eur6zonas bizalmi index érkezik a mai napon.

Olaj, arany:

A WTI 45,7 dollarra esett ma reggel a tegnap nagy emelkedés utan, ami az elmult 8 hét legnagyobb
napi ugrasa volt. Az EIA, az USA energiaigynoksége szerint a finomitoi kihasznaltsag 1,2%-kal nétt,
ami a karbantartasi idészak végét jelenti, és ndvekvé olajkeresletet jelenthet. Az olaj piaca ezzel
egyltt tovabbra is tulkinalatos, igy valészindtlen, hogy az 50 dollaros szintet révid tavon ismét teszteli
az ar.

Az arany 1.157 dollaros szinten maradt. A legutébbi Fed jelentés szerint decemberig biztosan nem
lesz kamatemelés, mikozben a gazdasag mérsékelt Gitemben nd. A befekteték tobbsége szerint idén
mar nem lesz valtoztatas a kamatokban. A hirek szerint a Fed els6sorban az fogyasztoi bizalmat és
az Uzleti célu beruhzasi adatokat vizsgalja.

. o Kereskedés olajjalaBET-en?
m Erste WTI Qil Certifikatok > Részletek

Devizak:

A dollar gyenguléssel kezdte a tegnapi kereskedést, az arfolyam megérintette az 1,11-nél talalhaté
200 napos mozgdatlagot. A kamatdontd Glést kdvetéen azonban hirtelen iranyt valtott az EUR/USD
devizapar, elesett az 1,10-es tamasz és 1,09-ig esett zarasra az arfolyam.

A forintnak tegnap nem volt tul izgalmas napja, az EUR/HUF arfolyama 311,5 kérnyékén oldalazott. A
reggeli kereskedésben azonban enyhe forinter6sodés indult és 311 ala esett a kurzus.

Tavol-Kelet:

A Nikkei 0,2%-ot, a Shanghai index pedig 0,4%-ot emelkedett, mikdozben a Hang Seng index 0,5%-ot
csokkent.

Az elbzetes szeptemberi japan adatok alapjan az ipari termelés hé/hé alapon 1,0%-kal emelkedett,
mig a piaci varakozas 0,6%-0s csdkkenés volt.

Az azsiai kereskedésben a hét legfontosabb eseménye a japan jegybank holnapi kamatddnté Ulése
lesz. A varakozasokkal kapcsolatban a piac nagymértékben megosztott, de az elemzdk jelentds része
szamit arra, hogy valamilyen tovabbi lazitast bejelenthet a japan jegybank.

A Hang Seng esését az idézte eld, hogy sorozatban a vartnal gyengébb gyorsjelentések jelentek
meg, ami tobb vallalatnal is eladoi nyomast idézett eld.

Hataridés piacok:

Az amerikai hataridés indexek a negativ, mig az eurépaiak a pozitiv tartomanyban voltak ma reggel.


https://www.erstemarket.hu/pages/erste-certifikat/10
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24000 BUX Index (napi felbontas) EUR/HUF (napi felbontés)
Forgalom (milli6): 3.57 . 320
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20,000 certthiiliin : (
jal. 23, aug. 13. szept. 7. szept. 28. okt. 19. 295 i i i
jal. 27. aug. 26. szept. 25. okt. 27.
Nyitd Max. Min. Zaro Nyitd Max. Min. Zaro
BUX (pont) 22,156 22,191 21,972 22,065 EUR/HUF 311.86 311.89 311.08 311.25
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas valtozas
zaré érték napi 52 hét zaré érték napi 52 hét
Dow Jones 17,780 1.1% 4.7% WIG 20 2,106 -0.4% -14.0%
Nasdag Composite 5,096 1.3% 12.0% PX 981 -0.1% 1.7%
Nasdaq 100 4,679 0.8% 14.4% Hang Seng 22,828 -0.6% -4.2%
FTSE 100 6,438 1.1% -0.2% Russell 2000 1,179 2.9% 2.8%
RDX 1,031 1.2% -8.8% Nikkei 18,936 0.2% 21.7%
ISE30 96,907 0.0% -0.8% ATX 2,435 1.0% 12.4%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
valtozas valtozas
zaroar napi 52 hét zaroar napi 52 hét
Adidas 83.31 0.0% 45.1% Infineon 11.66 0.0% 59.4%
Arcelormittal 5.25 3.7% -48.9% Linde 158.91 0.0% 2.7%
Axa 24.22 1.7% 35.4% Lufthansa 14.31 0.0% 16.6%
Banco Bilbao 8.19 1.9% -71% Nokia 6.08 2.1% -7.5%
Banco Santander 5.20 1.3% -24.1% Osram 52.50 0.0% 94.0%
BASF 73.72 0.0% 7.4% Raiffeisen 14.16 0.7% -14.4%
Bayer 119.36 0.0% 10.7% Ryanair 13.64 0.0% #VALUE!
BMW 93.41 0.0% 13.1% SAP 71.26 0.0% 36.1%
BNP Paribas 55.81 0.6% 15.1% Siemens 91.56 0.0% 4.7%
Commerzbank 10.26 0.0% -11.8% Telefonica 11.97 1.1% 3.7%
Daimler 79.20 0.0% 30.7% Thyssenkrupp 18.66 0.0% -1.2%
Deutsche Bank 27.54 0.0% 11.6% Total 44.01 0.8% -5.1%
Deutsche Post 26.42 0.0% 9.8% Unicredit 6.03 1.2% 8.8%
EON 9.73 0.0% -26.6% Volksw agen 123.97 0.0% -23.5%
Fiat Chrysler Automotives 13.49 -2.2% Wizz Air 25.96 0.0%

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

Ma 10 és 12 kodzott aukciot tartanak 14.091.953 darab OTP részvényre, ami a teljes mennyiség 5%-a. A
darabszam gyakorlatlag megegyezik a Magyar Nemzeti Vagyonkezel§ részvény darabszamaval,
minddssze 50 darab az eltérés, igy a legvalészinlibb eladé maga az allam. Az elad6 fenntartja a jogot,
hogy ajanlati artél fliggéen visszavonja az aukciét. Az Ugyletkdtés egyébként tobb aras, vagyis sajat
ajanlati aron lehet részvényhez jutni. A felkinalt darabszam csaknem egyhavi t6zsdei forgalomnak felel
meg. Az aukcié nem befolyasolja az OTP fundamentalis értékét. Az OTP papirok kereskedése a
tézsdenap hatralevé részére fel van fliggesztve.

OTP kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tal is!

Erste OTP Certifikatok > Részletek

A Dr. Spéder Zoltan befolyasa alatt allé A64 Vagyonkezel§ Kft. 2015. oktéber 26-an tézsdén kivili
tranzakcio keretében 300.000 darab FHB részvényt ruhazott at a szintén Spéder befolyasa alatt allé Apex
Invest Holding Zrt-nek. Spéder Zoltan 2015. oktéber 27-én tézsdén kivili maganjogi Ggylet keretében
eladta az Apex Invest Holding Zrt. 5000 darab részvényét Kobli Gyula részére. Az Ugylet
eredményeképpen Spéder Zoltan kozvetett tulajdoni részesedése a FHB-ban 24,60%-r6l 24,14%-ra
csokkent, Kobli Gyula kdzvetett tulajdoni részesedése pedig 0,46 %-ra nétt.


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

ERSTE ajanlasok

2015. oktéber 29.

zaroar véltozas forgalom
Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanléas Datumtol Célar
FHB 700 0.7% -2.2% 57 Tartas 2014.06.18 913
Magyar Telekom 387 0.8% 19.4% 572,935 Felhalmozéas 2015.09.29 450
MOL 12,990 -1.6% 13.0% 88,583 Vétel 2015.09.17 17,900
OTP 5,670 -1.3% 43.5% 398,606 Tartas 2015.10.02 6,000
Richter 4,877 0.6% 32.7% 234,714 Felhalmozas 2015.08.05 5,190
Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaré érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 24 2.3% 4.4% USA 10 éves 2.08% -1.6 -23.3
Tavkozlés 44 11% -10.2% EMU 10 éves 0.46% 2.2 -43.8
Olaj 1,180 2.0% -19.3% Magyar 10 éves 3.25% -2.0 -78.0
Gyogyszer 551 1.8% 6.4% USA 5 éves 1.46% -0.6 -12.3
Szalltmanyozas 8,070 01% -7.4% EMU 5 éves 0.12% 1.8 -29.7
Félvezetd 111 0.6% 5.7% Magyar 5 éves 2.34% -0.0 -108.0
Kozszolgaltatd 44 11%  -1.5% Japan 5 éves 0.04% 0.2 -8.7
Hadiipar 2,890 2.6% 6.6% EMU 3 hénapos 0.26% 1.2 -22.9
Magyar referenciahozamok
5.0%
4.0% A
3.0% A
1 hénapja Jelenlegi
2.0% A
1.0% A
0.0% T T : T
0év 3év 6 év 9év 12 év 15 év
Alapkamatok (%): MNB 1.35 ECB 0.05 FED 0.25 BOE 0.50 BOJ 0.10 SNB -0.75




®
ERSTE 5 Panorama 2015. oktober 29.

Investment

Fontosabb instrumentumok arfolyamanak alakulasa

o BUX Index (pont) e Ricther () 19000 DAX Index (pont)

X WM so 12,000 \ "I‘ '

e | r 11,000 ﬂ‘ I
ot [J| ' W 4,500 ﬁ\ f“ I!'AU"IL " iu‘ﬂ} oo N !ﬂﬂ”\j
m Iy H‘\ le 'i'f 9‘000 'k,'""'W'V'“v"""w\"\w""‘\v ”/ vrw ’ '

19,000 -} A s | !
13'000 —MW ‘\4 Wi 4,000 4T f X
ML w’M W Y “MW

23,000

20,000

17,000
! \ 3,500 V if
16,000 f "‘, Y 7,000
15,000 t t t t 3,000 + 6,000 + + + +
2013 okt. 2014 marc. 2014 aug. 2015jan. 2015 jun. 2013 okt. 2014 marc. 2014 aug. 2015 jan. 2015 jan. 2013 okt. 2014 marc. 2014 aug. 2015 jan. 2015 jun.
7,000 2,400 16,000
OTP (Ft) S&P 500 Index (pont) MOL (Ft)
W 2,200 15,000 i

6,000 !{”\“ r[\lul W p Wm.v’-w{\m ; \h M" | F‘W

}t ft“ W 2,000 \nv"l ‘MJ 14,000 [ﬁ ) |

5,000 s \/ r M
l!w\l ) f"'\,f'”\m\ nf{ 1800 Lo ﬂ"”‘li 13,000 u\ ’W \ | JM
4,000 1 \/ MWJ 5%&\'“%' VJ }J

- o W"“W"W

1,400 11,000 ’

2,000 t t t 1,200 t 10,000

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

1,800 : 130 130 -
Arany/uncia (USD) USD/IPY WTI olaj (USD)

1,700

120 + /’\fh\' o Mw«' FW’ 110

"‘
1,600 o ﬂ‘s V,»M\,«,I’V\/ \%
1,500 " j‘“yx’ g ™ ¥ ",
1,400 100 e
y ,.

|
) 70
1,300 —!\,\W'm /"A Vlm’J“M\. ‘n \, " % 'ﬁ‘ MM"M
1,200 + » ‘\ .
M f M"\ W N 80 % W!!\i V' ‘!‘J"M“

1,100 yw
1,000 ; 70 ; ; ; ; 30 ; ; ; ;
2013 okt. 2014 mére. 2014 aug. 2015 jan. 2015]un 2013 okt. 2014 marc. 2014 aug. 2015jan. 2015 jun. 2013 okt. 2014 marc. 2014 aug. 2015jan. 2015 jun.
8 o 15 330
10 éves hozam (%) EUR/USD EUR/HUF

! 1.4 ; 320
w/\i\,w.'l W""‘M'\ |J M
6+ \‘"\1 310 + f ’ p
" i »J lr"w W‘ '4[/
5 J ‘W»\,“\ 300 ", ‘V"
W 12
4 \JL\ M"\V\A ‘H' ' y 290
LWL
3 U“' 11 W‘(W W ' 280
2 I t | ' 1.0 ; ; ; ; 270 :
2013 okt. 2014 marc. 2014 aug. 2015jan. 2015 jun. 2013 okt. 2014 marc. 2014 aug. 2015jan. 2015 jun. 2013 okt. 2014marc 2014 aug. 2015]an 2015]un



®
ERSTE 5 Panorama 2015. oktober 29.

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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