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BUX 27.574 2,0% Mtel 445 -0,2% Bayer 93,7 -1,7% BEURMUF 311,07 0,1% Olaj ($) 419 2, 7%
DAX 10.228 0,6% MOL 17.155 0,5% BMW 75,8 -0,2% EBEUR/USD 1,1130 -0,2% Arany ($) 1.361 0,2%

S&P 2164 0,0% OTP 6.798 44% Commerzbank 53 0,6% USDHUF 279,51 0,3% Réz($) 2174 -11%
RDX 1.082 25% Richter 5.919 1,7% Lufthansa 10,3 0,3% USDJPY 101,22 -0,0% 10Yhozam 29 9,0

el6z6 napi zaré adatok

Piaci attekintés

- Megverte az elemzdi varakozasokat a Kraft Heinz

- Nagyobb lazitdssal allt el6 a brit jegybank

- Két napi emelkedés utan esik a WTI, ismét veszik az aranyat

- A munkaerépiaci adatokra var a dollar

- Szabalyozéi félelmek miatt képtelen emelkedni a kinai piac

- A MOL Il. negyedéves eredménye megfelelt a varakozasoknak

- Vartanal jobb eredményt k6zolt a Magyar Telekom

- A Richter negativ hirrel szolgalt a cariprazine kiterjesztésével kapcsolatban

- CsoOkkenhet ma a BUX index

Erste kommentar

A Richter és amerikai értékesitési partnere, az Allergan negativ hirrel szolgalt a cariprazine (Vraylar)
kiterjesztésével kapcsolatban. Ugyanis a major depressziéra (MDD) vonatkozé kiterjesztés klinikai vizsgélatai
nem hoztdk a vart sikert. A teszteken nem sikerilt a placebétdl szignifikdnsan kilénb6z6 eredményt
felmutatni. Ugyanakkor a cégek folytatjak a munkat, és biznak benne, hogy sikertlhet majd engedélyeztetni
major depressziora is a készitményt. Ugyanakkor a mostani eredmény nem befolyasolja a két, méar
jévahagyott indikaciét (skizofrénia, bipolaris mania), igy a készitmény értékesitése tovabbra is zavartalanul
folytathatd, és haladnak tovabb a bipolaris depresszidban végzett kisérletek is. A negativ hatasokat tompitja,
hogy a teljes antipszichotikum piac korulbelll 16%-at teszi csak ki az MDD piaca, raadasul az elérejelzésekbe
még tdbbnyire nem épiilt be ez az indikacio. Osszességében egy enyhe, néhany szazalékos negativ arfolyam
reakciot valdszinisitlink.

Bar a MOL és a Magyar Telekom is a vartnak megfeleld, illetve annal kedvezdbb negyedéves eredményt

publikalt, a Richter negativ bejelentése lehuzhatja a magyar piacot, igy a BUX esetében arfolyamcsdkkenésre
szamitunk.

Ne maradjon le, értesiiljon idoben a piaci mozgasokrol!

' {‘1!'!" Dijmentes, egyedi arfolyam értesitések az Erste Marketen|

> Részletek
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Kiilfoldi és hazai adatok

Datum 1d6 Orszag Adat ldészak Korabbi

aug. 5. 8:00 GE Ipari rendelésallomany (év/év) jan. -1.5% -3.1%
aug. 5. 9:00 HU Kulkereskedelmi mérleg (millio eurd) - elézetes jan. 730 887 1129
aug. 5. 9:00 HU  Ipari termelés (év/év, igazitott) jan. 4.2% 3.7% -0.3%
aug. 5. 14:30 US  Atlagos drabérek jar. 2.6% 2.6%

aug. 5. 14:30 us Maganszektor foglalkoztatottak valtozasa (ezer f6) jar. 265 170

aug. 5. 14:30 US  Foglalkoztatottsag valtozasa (ezer f6) jal. 14 4

aug. 5. 14:30 us Nem-mez6gazdasagi foglalkoztatottak valtozasa (ezer f6) jar. 287 180

aug. 5. 14:30 US  Aktivitasi rata jal. 62.7%

aug. 5. 14:30 us Kulkereskedelmi mérleg (milliard dollar) jan. -41.144 -43

aug. 5. 14:30 us Munkanélkiliségi rata jar. 4.9% 4.8%

aug. 5. 14:30 US  Tisztitott munkanélkiliségi rata jal. 9.6%

Nemzetkozi hirek

USA:

- Oldalazassal telt a tegnapi kereskedés a tengerentulon, a csitortoki zardértékik kozelében fejezték
be a napot a bérzék (Dow Jones -0,02%, S&P500 0,02%, Nasdaq 0,13%).

- A Philadelphiai Fed elndk, Patrick Harker tegnap arrdl beszélt, hogy amennyiben a nemzetkozi
hangulat javul és az inflacié kicsit feljebb kerll, akkor a Fed-nek agresszivebb megkdzelitésre lesz
szilksége a monetaris politikat illetéen.

- A juliusi munkaerdpiaci adatokat publikaljak ma délutan a tengerentulon. A varakozasok szerint 180
ezer fével bévilhetett a mezd8gazdasagon kivll foglalkoztatottak szama, a munkanélkuliségi rata
pedig 4,8%-ra csdkkenhetett.

- A Kraft Heinz a vartnal jobb gyorsjelentéssel allt eld, amire tébb mint 4%-ot emelkedett a részvény a
zaras utani kereskedésben. A bevétel 4,7%-kal 6,79 milliard dollarra esett, amiben jelentds szerepet
jatszottak a devizahatasok. A tisztitott eredmény 61 centrél 85 centre emelkedett. Az elemzdk 72
centet vartak.

- Az Activision Blizzard eredménye is megverte a varakozasokat. A cég 1,57 milliard dollaros
arbevételt és 45 centes tisztitott szamokat kézolt a vart 1,45 milliard dollaros bevétel és a 42 centes
eredményhez képest.

- Az ugyhoz kdzel all6 forrasok szerint a Chevron 5 milliard dollar dsszegben adhat el eszkdzoket.

y’ ‘2 ,1 Profitdljon a DAX index mozgasabol!

Erste DAX Certifikatok > Részletek

Eurodpa:

- Az eurdpai piacok kozil a DAX és a CAC40 index 0,6%-ot, a FTSE100 index pedig 1,6%-ot
emelkedett.

- 2009 ota el6szor ujra kamatot vagott a brit jegybank 0,5%-rél 0,25%-ra a varakozasoknak
megfelel6en. Tovabba a 375 milliard fontos eszkbdzvasarlasi programot kibévitették 60 milliard fonttal,
ami mar meglepetést okozott, ugyanis az elemz8k nagy része ezzel még most nem kalkulalt, aki igen,
az is maximum 25-50 milliard font kozotti 6sszeggel. A kovetkezé Ulések alkalmaval a jegybank
indikacidja szerint Ujabb kamatvagas(ok) johetnek, de negativ kamatszinttel nem kell szamolnunk. A
font erdteljesebben gyengult a hirre.


https://www.erstemarket.hu/pages/erste-certifikat/1
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Jean-Claude Juncker, az Eurépai Bizottsag elndoke szerint Torokorszag még nem érett az EU
tagsagra, de sulyos hiba lenne a csatlakozasi targyaldsokat megszakitani. Az osztrak kancellar
szerint nem torténik elérelépés az lgyben és a tagfelvételi eljaras megszakitasa is téma lehet a
szeptember 16-i EU-s csucson.

A német gyaripari megrendelések allomanya juniusban 3,1%-kal esett a vart 1,5%-o0s esés helyett.

Olaj, arany:

A WTI 41,5 dollarra esett ma reggelre, ami két nap jelentés emelkedés utan visszaesést jelent. A piac
nagyon Orult a szerdai adatoknak, amelyek a benzinkészletek jelentds zuhanasat mutattak, igy
csokkentek a félelmek, hogy né a tulkinalat a piacon. A mai napon a Baker Hughes altal publikalt
furoberendezések szama lesz a figyelem kdzéppontjaban. Varhatd, hogy néhannyal né az Gzembe
allitott berendezések szama.

Az arany kurzusa 1.363 dollarra nétt. A mai nap f6 eseménye az USA munkanélkiiliségi adat lesz. A
az Uj nem-mezégazdasagi munkahelyek esetében 180 ezres bdvilésre var a piac. Ennél jobb szam
valoszinUsiti a szeptemberi USA kamatemelést, ami drasztikusan csokkentheti az arany iranti
keresletet. Az arany ETF-ekben tarolt fizikai nemesfém allomany 5,5 tonnaval 2.031 tonnara nétt a
mult héten.

Devizak:

A csitortoki intenziv dollarerésodést kovetéen tegnap mar csak mérsékelt mozgas volt az EUR/USD
devizaparban. Az arfolyam 1,112-ig sillyedt, ahonnan a ma reggeli kereskedésben 1,114-ig korrigalt
vissza. A délutani munkaerépiaci adatig mar nem varhatdé nagyobb mozgas a devizaparban.

A forintban tegnap sem volt nagyobb mozgas, mar napok 6ta 310,5-311,5 k6z6tt mozog az arfolyam.
Az oldalazas utan fordulatra szamitunk a devizaparban, az elsé kdrben a 312,7-nél talalhaté 200
napos mozgodatlagig varhatéd az arfolyam.

A brit kamatvagas hirére beszakadt tegnap a font, az arfolyam 1,33-rél kézel 200 pontot zuhant par
ora leforgasa alatt. A kdvetkez6 tamasz 1,306-nal talalhato.

Tavol-Kelet:

Vegyes mozgasok jellemezték az azsiai kereskedést. A Hang Seng 1,4%-ot emelkedett, a Shanghai
index 0,1%-ot csdkkent, mikdzben a Nikkei index értéke nem valtozott.

A hongkongi t6zsdére atterjedt a pozitiv nemzetkdzi hangulat, rdadasul a befekteték elkezdtek arra
spekulalni, hogy a kinai jegybank is tovabb lazithat. Ugyanakkor a Shanghai indexre nem tudott
atterjedni a pozitiv hangulat, miutan a f6 félelmet tovabbra is a vagyonkezelési Uzletag
Ujraszabalyozasa jelenti, ami csokkentené a részvények iranti keresletet.

Hataridés piacok:

Pozitiv hangulat uralkodott a hataridés piacokon ma reggel.
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BUX Index (napi felbontas)
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aug. 18. nov. 13. febr. 11. maj. 11. aug. 4.
Nyito Max. Min Zaré
BUX (pont)  27.024 27574  27.024 27574
Nemzetkozi részvényindexek
valtozas
zaro érték napi 52 hét
Dow Jones 18.352 -0,0% 4,6%
Nasdaq Composite 5.166 0,1% 0,5%
Nasdaq 100 4.744 0,2% 3,1%
FTSE 100 6.740 1,6% -0,2%
RDX 1.082 2,5% 1,2%
ISE 30 93.379 2,3% -2,4%
BETa - Eurépai blue-chipek a BET-en
valtozas
zaréar napi 52 hét
Adidas 146,11 -1,9% 97,2%
Arcelormittal 5,62 3,0% -16,6%
Axa 17,30 1,5% -29,7%
Banco Bilbao 4,96 2,5% -46,4%
Banco Santander 3,59 2,8% -42,8%
BASF 68,89 -0,5% -14,9%
Bayer 93,72 -1,7% -31,6%
BMW 75,80 -0,2% -18,2%
BNP Paribas 42,56 1,2% -29,6%
Commerzbank 5,28 0,6% -55,5%
Daimler 59,32 -0,0% -29,8%
Deutsche Bank 11,44 1,0% -63,3%
Deutsche Post 27,22 -0,3% -3,4%
EON 9,16 0,6% -25,3%
Fiat Chrysler Automotives 5,85 -0,9% -40,6%

2016. augusztus 5.

EUR/HUF (napi felbontas)
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aug. 21. okt. 30. jan. 8. marc. 18. maj. 27. aug. 5.
Nyito Max. Min Zaré
EUR/HUF 310,73 311,57 310,67 311,07
valtozas
zaré érték napi 52 hét
WIG 20 1.820 1,7% -19,4%
PX 856 -0,2% -17,3%
Hang Seng 22.156 1,5% -9,6%
Russell 2000 1.214 0,1% -1,5%
Nikkei 16.250 -0,0% -21,2%
ATX 2.188 1,0% -12,6%
valtozas
zaréar napi 52 hét
Infineon 14,34 2,9% 39,0%
Linde 128,60 0,2% -27,8%
Lufthansa 10,34 0,3% -14,1%
Nokia 4,90 -1,3% -21,2%
Osram 45,38 0,7% -16,1%
Raiffeisen 11,15 1,8% -14,9%
Ryanair 11,69 -0,2% -10,5%
SAP 77,18 0,1% 15,7%
Siemens 100,80 4,1% 1,1%
Telefonica 8,63 1,7% -39,3%
Thyssenkrupp 20,03 1,5% -16,8%
Total 42,23 1,5% -7,1%
Unicredit 1,85 2,5% -71,0%
Volksw agen 128,68 1,5% -32,6%
Wizz Air 17,53 -2,3% -28,1%

A BETa piac arfolyamadatait dijmentesen kévetheti valos idében a www.erstemarket.hu honlapon!
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Vallalati hirek

- A MOL 2016 Il. negyedéves tisztitott EBITDA eredménye 160,1 milliard forint lett, ami kismértékben
felette van a varakozédsoknak (158,8 milliard forint). A vezetd divizidk kdzul a feldolgozas-kereskedelem
volt a f6 profittermel6, a 116,2 milliard forint tisztitott CCS-alapid eredmény meghaladta a piaci 110,8
milliard forintos varakozast. A kereslet er6s volt a termékekre: Magyarorszagon 3%-kal, Szlovakiaban 6%-
kal nétt a kereslet év/év alapon, ami ellensulyozta a gyengébb finomitéi marzsok hatasat (5,7 dollar/hordé
2016 masodik negyedévében szemben a 6,6 dollar/hordo értékkel egy évvel korabban).

- A kutatas-termelés divizi6 48,6 milliard forint EBITDA-t ért el, ami megfelelt a varakozasoknak. A
termelési volumen 110,8 ezer hordd egyenértékes/nap volt szemben az el6zd negyedév 112,1 ezer hordo
egyenértékes/nap értékével. Az Ossztermelés elsésorban a horvat gaz és az egyesilt kiralysagbeli
olajtermelés miatt esett vissza. A kitermelési koltség 6,6 dollar/hordd egyenértékesre csokkent az erés
dollar, a kéltségcsokkentések és az alacsonyabb szolgaltatasi arak miatt.

- A netto6 profit 83,5 milliard forint lett, felette a 76,4 milliard forintos konszenzusnak f6leg az alacsonyabb
ado és pénzigyi koltségek miatt. A MOL 16%-os vallalati addkulcsot fizetett a negyedévben. Az INA
hozzajarulasa negativ volt, ezért a kisebbségi sor segitette a netté eredményt.

- Véleményink: A MOL eredménye megfelelt a varakozasoknak, sét talan egy fokkal még jobb is, mint
amire a piac szamitott. A cég jo uton halad, hogy elérje a célként kitlizott 2 milliard dollar feletti EBITDA-t.
Az els6 félévben 1,109 milliard dollar EBITDA-t ért el a tarsasag. A juliusi marzsok csokkentek, de
varakozasaink szerint az év végével erésebb arrések lehetnek ismét a finomitoi leallasok nyoman.

MOL
Konszolidalt, IFRS Publikalt Publikalt Publikalt Publikalt Konsz. Erste Publikalt
milliard Ft 2016.11.  2015.11. 2016.1-11.  2015.I-II. 2016.1l. 2016.11. " vs. Erste
Osszes arbevétel 913,7 1.129,2 -19,1% 1.613,0 2.051,1 -21,4% na. 770,0 18,7%
EBITDA CCS tiszta 160,1 179,5-10,8% 304,5 3336 -8,7% 158,8 153,0 4,6%
EBITDA - Kutatas-Termelés 48,6 53,5 -9,2% 90,8 114,2 -20,5% 48,1 48,0 1,3%
EBITDA - Feldolg.-Ker. 116,1 127,41 -8,9% 209,2 201,7 3,7% 110,8 105,0 10,6%
EBITDA - Gaz 8,3 10,3 -19,4% 27,4 28,3 -3,2% 9,3 10,0 -17,0%
EBITDA - Kozp. és kiszlrések -13,0 -11,7 n.é. -22,9 -10,7 n.e. -10,2 -10,0 n.é.
Uzemi eredmény (spec tét.nélkiil, CCS) 82,4 94,9 -13,2% 156,1 175,1 -10,9% 104,0 82,0 0,5%
Uzemi eredmény 103,7 110,8' -6,4% 161,8 1753 -7,7% 84,7 102,0 1,7%
Adozott eredmény 83,5 62,7 33,2% 160,7 71,7 124,1% 76,4 71,0 17,6%
Uzemi marzs 12,7% 11,3% 13,0% 9,8%
Nett6 marzs 9,1% 5,6% 10,0% 3,5%

Konszenzus: MOL

MOL kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tul is!

Erste MOL Certifikatok > Részletek
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- A varakozasoknal kedvez6bb negyedéves gyorsjelentést tett kozzé tegnap délutan a Magyar Telekom. A
mobilbevételek tovabb ndvekedtek, mig a vezetékes bevételek stagnaltak. Az IT bevételek pedig magas
bazisrdl visszaestek. Alapvetéen az adatalapu bevételek tovabb névekedtek, mig a hangalapu bevételek
tekintetében tovabbi csdkkenés volt tapasztalhatd. A marketing kiadasok a Magenta csomag és a
szponzoraciok miatt megugrottak, mig a személyi kiadasokat és a kozvetlen raforditasokat sikerilt
nyomottan tartani. A 2016-os eredmeénycélokon nem valtoztatott a menedzsment, tovabbra is
részvényenként 25 forintos osztalék kifizetését tervezi a vallalat. A netté eladésodottsag 41,8%-rél 42,4%-
ra emelkedett az osztalék kifizetés hatasa miatt.

Magyar Telekom

Konszolidalt, IFRS Publikalt Publikalt Publikalt Publikalt Konsz. Erste Publikalt
milliard Ft 2016.11.  2015.11. 2016.1-1l.  2015.1-I1. 2016.1. 2016.1l. " vs. Erste
vezetékes szegmens 52,7 52,6 0,0% 104,5 103,3 1,1% n.a. 52,8 -0,2%
mobil szegmens 79,8 76,9 3,8% 155,1 153,8  0,8% n.a. 79,1 0,8%
IT 14,3 18,5 -23,1% 29,9 31,1 -4,0% n.a. 14,1 1,2%
energia 1,5 10,4 -85,7% 3,8 27,2 -86,0% n.a. 15 0,2%
Teljes arbevétel 148,2 158,5 -6,5% 293,2 3155 -7,0% 147,2 1474 0,5%
EBITDA 51,2 52,2 -2,0% 99,4 94,6  5,0% 50,5 49,5 3,4%
EBIT 22,9 25,5-10,2% 44,4 40,3 10,3% n.a 21,8 5,1%
Addzas utani eredmény 11,4 12,5 -9,2% 22,1 15,0 47,0% 10,8 10,5 8,4%
EBITDA marzs 34,5% 32,9% 33,9% 30,0% 33,6%

Netté marzs 7,7% 7,9% 7,5% 4,8% 7,1%

Konszenzus: portfolio.hu
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Fontosabb adatok

ERSTE ajanlasok

zaroéar valtozas forgalom

Cégnév HUF napi 52 hét db Ajanlas Datumtél Célar
Magyar Telekom 445 -0,2% 7,7% 690.359 Felhalmozas 2015.09.29 450
MOL 17.155 05% 14,7% 64.258 Felhalmozas 2016.06.23 18.950
OoTP 6.798 44% 17.2% 543.575 Tartas 2016.06.01 7.200
Richter 5.919 1,7% 31,8% 219.071 Felhalmozas 2016.05.03 6.080

Amerikai szektorindexek Allamkétvények
valtozas valtozas (bazispont)
zaré érték napi 52 hét hozam napi 52 hét
Bank 24 -0,3%  -6,6% USA 10 éves 1,70% -0,5 =774
Tavkozlés 48 0,0% 8,9% EMU 10 éves 0,07% -0,3 -85,2
Olaj 1.105 -0,2%  -6,3% Magyar 10 éves 3,26% -0,0 -74,0
Gyodgyszer 548 0,1%  -9,6% USA 5 éves 1,22% -0,2 -61,8
Szalltmanyozas 7.720 0,1% -8,5% EMU 5 éves 0,45% 0,3 -60,2
Félvezet6 139 1,1% 31,2% Magyar 5 éves 2,30% -1,0 -81,0
Kozszolgaltatd 51 -0,1%  18,0% Japan 5 éves 0,23% -1,5 -27,3
Hadiipar 3.268 0,1% 11,6% EMU 3 hénapos 0,51% 3,3 -34,2

Magyar referenciahozamok
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Fontosabb instrumentumok arfolyamanak alakulasa
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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 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 pénzligyi eredmény 6sszege = 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 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 = 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 és személyesen

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 Kovécs Zsolt 1-235-5175
Barath Tibor 1-235-5854 I1zbéki Otto 1-235-5123 Lojis Laszlo 1-235-5849
Bereczk Zoltan 1-235-5860 Kababik Jozsef 1-235-5124 Mezei Akos 1-235-5122
Bézsenyi Zoltan 1-235-5855 Kerényi Eszter 1-235-5886 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

USA piaci lizletk6t6ink

Szel6cei Sandor 1-235-5848 Wiesner Alex 1-235-5856 Zakar Tivadar 1-235-5153

Cimiink: 1054 Budapest, Szabadsag tér 14.
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 Ertékt6zsde és Deutsche Bérse (Tarsaség) altal hitelesnek tartott forrésokon alapulnak, de
azokért a Tarsasdg szavatossagot vagy felelésséget nem vallal. A kiadvanyban foglaltak nem mindsithet6k befektetésre vald
Osztdnzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére, vételére, eladasara vonatkozo felhivasnak vagy ajanlatnak. A tékepiaci
és makrogazdasagi helyzetet, a befektetések és azok hozamai alakulasat olyan tényezék alakitjak, melyre a Tarsasagnak nincs
befolyasa, a befekteté altal hozott déntés kbvetkezményei a Tarsasagra nem harithaték at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy
részleges — felhasznalasa, tébbszérézése, publikalasa, atdolgozéasa, terjesztése kizardlag a Tarsasag el6zetes irasos engedélyével
lehetséges. A kiadvany kiadasa idépontjaban érvényes. Tovabbi részletek: www.ersteinvestment.hu, lgyletek elbtti tajekoztatasrol szol6
Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fliggetlenségének elémozditasat célzé jogi kbvetelményeknek megfeleléen késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldzé ligyletkbtésre vonatkozo tilalom.
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