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BUX 20.076 -1,9% MOL 14.885 -0,8% EUR/HUF 275,04 -0,3% Olaj ($) 77,4 -2,8%
DAX 5.488 0,1% Richter 40.200 -3,8% EUR/USD  1,4847 -0,2% Arany ($) 1.095,1 0,4%
S&P 1.069 0,3% oTP 5.350 -1,6% USD/JPY 89,88 -0,9% 10Y hozam 7,43 5,0

elézé napi zar6 adatok

Piaci attekintés

- Gyenge kezdés utan a pozitiv tartomanyban zartak az amerikai indexek pénteken
- 80 dollar alatt az olaj arfolyama, az arany elérte az 1100 dollart

- Felfelé vették az iranyt az azsiai indexek

- Gyengiilt a dollar, er6s6détt a jen, a forint 274,5-ig er6s6dott a reggeli 6rakban

- Emelkedés varhaté ma a hazai parketten

- Technikai: DAX, WTI

BUX Index (napi felbontas) EUR/HUF (napi felbontas)
I Forgalom (jobb skala, millié darab) — 20 napos mozgéatlag --- 30 napos mozgdatlag —— 20 napos mozgdatlag ---30 napos mozgoatiag
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Nyité Max. Min. Zaro Nyité Max. Min. Zaro
BUX (pont) 20.541 20.678 20.047 20.076 EUR/HUF 276,75 276,75 274,78 274,91

Ma megjelené fontos adatok Idépont Varakozas
Kulkereskedelmi mérleg (szeptember, tény) Németorszag 08:00 8,1 milliard 10,6 milliard
Folyé fizetési méreg - millié eurd (szeptember, tény) Németorszag 08:00 4,6 milliard 9,4 milliard
Ipari termelés (szeptember) Németorszag 12:00 -16,8% -14,4%
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USA: Volatilis kereskedés utan végil pluszban zartak az amerikai részvényindexek (Dow +0,2%; S&P
+0,3%; Nasdaq +0,3%). A kereskedés alaphangulatat megadta, hogy az oktéberi munkanélkiliségi rata
10,2%-ra, a bivos 10% folé emelkedett, ellentétben az elemzék altal vart 9,9%-kal. A nem-mezdgazdasagi
foglalkoztatottak csokkenése azonban alig haladta meg az elbrejelzéseket, és ezt is ellensulyozta a
szeptemberi érték pozitiv iranyda felllvizsgalata. A pesszimista reakcidé tehat korainak bizonyult, nap
kozepére lenyugodtak a piacok. Az AIG a vartnal nagyobb, 2,85 dollaros részvényenkénti tisztitott
eredményt ért el. Ez mar a masodik nyereséges negyedéve a biztositooriasnak, miutan 2007 harmadik
negyedévét kdvetben 6 peridduson at csak veszteséget termelt. A befektetéket azonban nem gyézte meg a
teljesitmény. Kérdés, mennyire maradhat tartés a profitabilitas, ha esetleg az allam elengedi az AIG kezét.
A biztositovallalat részvényei 9,7%-ot estek. Az el6rejelzéseknél kisebb, 9 centes veszteségrél szamolt be
a Sun Microsystems, a technoldgiai vallalat, mely korabban kétszer is elhalasztotta gyorsjelentésének
kozlését. A Phillip Morris 93 centes EPS-r6l szamolt be, mely stagnalast jelent, 2008 harmadik
negyedévéhez képest.

Olaj és arany: Visszatért az olaj ara 80 dollar ala pénteken, hetek 6ta a 77 és 81 dollar kézotti savban
mozog az arfolyam. Az arany ara folytatta a dinamikus emelkedést, és pénteken a 1100 dollart is attorte.
Jelenleg 1104 dollaron tartézkodik a nemesfém unciankénti arfolyama, ami egyben Uj torténelmi csucs.
Innen egy korrekciora szamitunk, miel6tt folytatna az atjat uj csucsok felé.

Makrogazdasag: A német kilkereskedelmi tébblet a vartnal kisebb mértékben, 10,6 milliard eurdéra
emelkedett szeptemberben. A folyé fizetési mérleg magasabb lett a vartnal (9,4 milliard eurd). Délben az
orszag ipari termelésének szeptemberi alakulasarél kaphatunk informaciot.

Tavol-Kelet: Felfelé vették az iranyt az azsiai indexek (Nikkei +0,2%; Hang Seng +1,2%; Shanghai +0,4%;
Kospi +0,3%). Elsésorban a pénziigyi és biztositd tarsasagok papirjai dragultak. Az ausztral AXA Pacific
Holdings tdbb mint 32%-kal értékel6dott fel, miutan visszautasitotta a rivalis AMP 10 milliard dollaros
felvasarlasi ajanlatat. A befekteték abban reménykednek, hogy a kér§ magasabb aron tesz majd ajanlatot.
A japan Mitsui Sumitomo Insurance Group részvénye 8,8%-kal dragult, miutdn a biztosité tarsasag a
vartnal jobb féléves eredménnyel rukkolt el6. A Moody’s stabilrdl pozitivra javitotta Kina szuverén
mindsitését. A befekteték figyelmét a héten a kinai kiskereskedelmi forgalom, ipari termelés és inflacios
adat kotheti le. Ugyanakkor az erés jen miatt eladoi nyomas nehezedett a japan exportvallalatokra (Toyota:
-0,6%, Canon: -0,9%).

Devizak: Ma reggel folytatédik a dollar gyengllése, az EUR/USD keresztarfolyam az 1,485-0s szintet
attérve halad felfelé. A jen 90-ig er8s0détt a dollarral szemben, ma nem mutat szamottevé mozgast az
USD/JPY kereszt. A forint fokozatosan visszaer8s6dott a 275-6s szintre, ma reggel mar 274 felé halad az
EUR/HUF arfolyam.

Hatarid6s piacok: A hataridés indexek a pozitiv tartomanyban tartozkodnak Amerikaban.

Mig az USA-ban — 422 tarsasag jelentett az 500-bdl - és Németorszagban — 22 jelentett a 30-bdl - végéhez
kozeledik a gyorsjelentési szezon, addig Magyarorszagon még csak most jon a dandarja. Az Mtel
gyakorlatilag a varakozasoknak megfelel6t jelentett. A héten a Richter és az Egis borzolhatna a kedélyeket,
ha az Egis esetében nem sziiletett volna eredményfigyelmeztetés. igy csak a részleteket tudhatjuk meg
szerdan. Pénteken az OTP és FHB szamainak 6rulhetlink, majd a jové hét elején a MOL 6rvendeztethet meg
bennlnket. Ahogy vartuk, ez a gyorsjelentési szezon valdszinlileg nem a kiemelkedé teljesitményével fogja
beirni magat a térténelembe. igy talan az sem meglepd, hogy az elmult napokban a BUX lemaradé lett. Mind
csutortokén, mind pénteken messze alulmulta a nemzetkdzi piacok teljesitményét. Ez igy is maradhat a
gyorsjelentési szezon (1-2 hét) idejére, kivéve, hogyha valaki produkal egy kis pozitiv meglepetést.



5
ERSTE s Panorama 2009. november 9.

BEFEKTETESI ZRT.

Amerikai szektorindexek Nemzetkozi részvényindexek

valtozas valtozas

napi éves napi éves
Bank 14 -0,4% 1% Dow Jones 10.023 0,2% 12%
Telekom 32 0,3% -1% Nasdaq Composite 2112 0,3% 28%
Olaj 1.083 -0,7% 14% Nasdaqg 100 1.731 0,6% 36%
Gyogyszer 291 0,1% 10% FTSE 100 5.143 0,3% 18%
Széllitmanyozas 3.852 1,1% 5% RTX 1.987 -1,6% 58%
Félvezetd 50 -0,4% 37% WIG 20 2.277 -1,3% 25%
Kozszolgaltatd 29 -0,1% -0% PX 1.135 -1,2% 27%
Kiskereskedelem 93 1,2% 26% Hang Seng 22.063 1,1% 55%
Hadiipar 1.401 0,4% 13% Russell 2000 580 -0,1% 15%

Vallalati hirek

Ma nem jelent meg fontos vallalati hir.



®
ERSTE s Panorama 2009. november 9.

BEFEKTETESI ZRT.

DAX Index (napi bontas)
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- A mult héten 5.310 pontig zuhant a DAX, majd emelkedd iranyba fordult. Tobb mint két hétnyi esés utan
kezdett korrigalni az index, egy alacsonyabb mélypont rajzoldédott ki. Messze van a legutébbi
csucsponttol, ez jelent most komoly ellenallast, ha sikerlilne a szintet visszatesztelni, akkor egy erés bika
jelzést latnank. Ha korabban megfordul az arfolyam, és egy alacsonyabb csucspont rajzolddik ki, akkor
rovidtavon mar esé trendrél beszélnénk. Ebben az esetben tovabbi lejtmenetre szamithatunk.

- A DAX-nak a jelenlegi hozamok alapjan, a 30-40 P/E 2009 _ PIE 2010 _ P/E 2011
kozotti P/E* tartomanyban kellene forognia az idei ,y

. ; , . 15,4 1,5 9,7

eredményekkel kalkulalva, ha latszana egy hosszu
e Eo) Lt - . S&P 17,0 13,7 1,3
tavl, 5% korili ndvekedés. Ezzel szemben az eddig FTSE-100 144 19 100
jelent6 22 tarsasag (a harmincbdl) 3,5%-os ’ ’ ’
eredménycsokkenést hozott Ossze, amely CAC40 13,0 1.4 9.6
Osszességében 17%-os pozitiv meglepetés. Az ATX 17,4 12,9 9.6
BUX 12,1 10,4 8,4

elkdovetkezd negyedévben 23%-os eredménybdvilést,
majd a jovd év elején az elsd két negyedévben 5-10%-
0s csodkkenest var a piac.

*fogalommagyaréazat az utolsé oldalon 4
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WTI kdolaj/hordé (napi bontas)
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- Az olaj egy szlkil6é alakzatban mozog hetek 6ta. Alulrél a 76,5 dollaros tamasz fogja az arfolyamot,
feltlrél a pirossal jel6lt ferde vonal akadalyozza az emelkedést. Az olaj piacan emelkedd trend lathato,
ezeért jelenleg nagyobb a valoszinlisége a pozitiv elmozdulasnak. A 81 és 82 dollaros lokalis csucspontok
attorése esetén akar 90 dollarig is rallyzhat az arfolyam. A 76,5 dollaros tamasz alatt 73 dollarnal
talalhato a kdvetkez6 szint, sikertelen kitdrés esetén erre a szintre érdemes figyelni.

- Az olajkészletek tovabbra is magasan, 336 millid hordon

allnak az USA-ban. Ez a téli szezon kezdetekor magasnak WT' O,Ia’ aktualis min meax

tinik, plane annak fényében, hogy a készletek csucs kGolaj 2009.11.09 2004.01.23 1990.07.27

értéke 20 évvel ezelStt 392 millio hordén tetzott. Ennek  kesZlet 336 264 392

ellenére tovabbra is spekulativ vasarlasok uraljak a piacot, ~ (mhordd)

bizva a gazdasagi fellendlilés erejében. olajkészlet 2009.11.09 1999.01.01 1996.05.31
valtozas -39 -15,2 11,9
(mhordo)
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Magyar papirok Allamkotvény
zaroar valtozas forgalom valtozas (bazispont)
HUF napi éves db hozam napi éves
OoTP 5350 -1,6% 76% 4.173.149 USA 10 éves 3,52% 24 -27,1
MOL 14.885 -0,8% 33% 119.658 EMU 10 éves 3,36% 1,7 -34,0
Richter 40.200 -3,8% 51% 49.650 Magyar 10 éves 7,43% 5,0 -244,0
Magyar Telekom 742 -1,1% 24% 868.599 Japan 10 éves 1,48% 2,4 -4,2
Egis 18.300  -5,4% 59% 50.616 USA 5 éves 2,32% 2,3 -24,3
FHB 1230 -0,8% 52% 71.581 EMU 5 éves 2,49% 0,1 -47,3
Raba 695 -1,1% 4% 8.590 Magyar 5 éves 7,22% -1,0 -541,0
Fotex 401 0,3% -6% 90.832 Japan 5 éves 0,72% 1,4 -20,6
Magyar papirok ERSTE ajanlasok
zaréar valtozas forgalom Cégnév Ajanlas Datumtol Célar
HUF napi éves db Danubius Tartas 2009.08.11 3.750
Allami Nyomda 815 1,2% 34% 12.386 Egis Felhalmozas 2009.05.05 22.700
Danubius 3.530 2,3% -29% 646 FHB Tartas 2009.10.22 1.440
Zwack 14.800 0,1% 36% 252 Magyar Telekom  Tartés 2009.08.11 700
PannErgy 743 -0,4% -6% 13.401 MOL Felhalmozas 2009.09.28 18.200
Synergon 825 0,9% 10% 128.499 OoTP Felhalmozas 2009.10.22 6.550
TVK 3.000 -0,7% -9% 5.986 PannErgy Felllvizsgalat alatt ~ 2009.09.15 f.a.
Graphisoft Park 785 1,6% 3% 12.730 Richter Felhalmozas 2009.07.28 45.900
RFV 4025 -1,5% 26% 942 RFV Vétel 2009.09.18 4.200

Magyar referenciahozamok
9,0%

3 honapja

8,5% -

8,0% -

Jelenlegi
7,5% -

7,0% -

6,5% -

6,0% ‘ ‘ ‘ \
0év 3év 6 év 9 év 12 év 15 év

Alapkamatok (%): MNB 7,00 ECB 1,00 FED 0,25 BOE 0,50 BOJ 0,10
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Fontosabb instrumentumok arfolyamanak alakulasa

30.000 + 45.000 — 9.000 —

BUX Index (pont) Ricther (Ft) DAX Index (pont)
M'!‘\\r ,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, N ’WT ,,,,,,,,,,,,,,,,, - 8.000 1 iy
25.000 40.000 i
T ] 7
m‘ WM‘ " ,"‘\. " M Whi M[‘,m 7.000 - " “ul\l\
1 g w I3 f T
20.000 W “W WY 35000 i Ml M l",N '\WW
i "' M’ ““ | ‘) 6.000 | M
4 | - |
15.000 | “l ‘ { U 30.000 | r W i N 'Nw -u’t‘wh\'
000 - — — — — — — — — — k- -—-
/ e ! ’%I’ ) Vw le : | VM A W“’"’ﬂf
10.000 + i 25.000 m 4.000 4 \' f‘l
5.000 + + + + + + + 20.000 + + + + + + + 3.000 + + + + + + +
2007. 2008. 2008. 2008. 2008. 2009. 2009. 2009. 2007. 2008. 2008. 2008. 2008. 2009. 2009. 2009. 2007. 2008. 2008. 2008. 2008. 2009. 2009. 2009.
nov. febr. maj. aug. nov. febr. maj. aug. nov. febr. maj. aug. nov. febr. méj. aug. nov. febr. mé&j. aug. nov. febr. ma&j. aug.
p \; PR oPFy iy - S8FSWmndexony P MOL (Ft)
. A K
} A
8.000 | 1.400 + 'M 25.000 il
7.000 |- N‘w‘m'\, .;ﬂwm 1.300 + "M‘»\N '&\1‘ ™ ' qwm wn’"\ﬂ\
6.000 - W —h( ——————————— o 1200+ "{l - —"‘ ———————————— 20000 + -+ —1' - —M'ﬁ[ ——————————————
5.000 | ';,,W b ta00d A ' W
| | p | Y | \ A
4.000 “ fW ,J 1.000 \ 15.000 M {'ﬂ [w A
W U]
3.000 \, Y& Ay 900 | ﬂ m ,m("n\.’ ‘\‘ k\ ﬂ W
2.000 1 AR JN.J" 800 | )y' W\' JM 10.000 1 ”I' J"'}I'L\a'\n J"u'
1000 - — — —— —— ——— — - ——— - — -~ — 700+ - - - — - - ——— - ——— -~~~
0 + + + + + + + 600 + + + + + + + 5.000 + + + + + + +
2007. 2008. 2008. 2008. 2008. 2009. 2009. 2009. 2007. 2008. 2008. 2008. 2008. 2009. 2009. 2009. 2007. 2008. 2008. 2008. 2008. 2009. 2009. 2009.
nov. febr. maj. aug. nov. febr. maj. aug. nov. febr. maj. aug. nov. febr. maj. aug. nov. febr. maj. aug. nov. febr. maj. aug.
el Aranyluncia (USD) . T USDIJPY il WTI olaj (USD)
1.050 - ! " 151 f 140 - ’M
1.000—————, ———————————————— - d\ l \‘\
| . e 110 1 " 120 + ,f hl
950 I E" !\ [N MJW‘ ﬂ”‘wﬂ'ﬁ“[ s w ‘WW " p'm Pl'ﬂ wu' ol Mn/ i L"
Wi y WA
850 | ; V ‘U 100 | r’ ‘ | ’{\ f 80 \ A /»
L
800 le \‘ ! 95 1 [N‘ W ‘U’HMWN\ 60 | bl\’ . ﬂﬁ". v
I M 7777777777 90 + w“y Mwlﬂ w0t \‘WH,IM i
700+ - —---—-—-——--—-[H--—-—-—--—-—-—-—-
650 + 85 + 20 +
600 + + + + + + + 80 + + + + + + + 0 + + + + + + +
2007. 2008. 2008. 2008. 2008. 2009. 2009. 2009. 2007. 2008. 2008. 2008. 2008. 2009. 2009. 2009. 2007. 2008. 2008. 2008. 2008. 2009. 2009. 2009.
nov. febr. mé&j. aug. nov. febr. m&j. aug. nov. febr. maj. aug. nov. febr. méj. aug. nov. febr. maj. aug. nov. febr. maj. aug.

13 17 1,65 340 —

10 éves hozam (%) [ EUR/USD EUR/HUF
12+ Lee T W | M 320 +
1,55 'N IW l P
"+
1,50 T, [[ 300 T MM
ol Wyt Y i
148 M Wh 280 ‘ ﬂu
ol 1,40 W o W»\,‘w
8l 135 i \N ***** 2607 ,Wmh ***** L’!v‘ *********
130+ — — — — — — — — — — —W N —————— " m\v {
i 1,25 | “ ‘N 0T kw'\)m
6 + + + + + + + 1,20 + + + + + + + 220 + + + + + + +
2007. 2008. 2008. 2008. 2008. 2009. 2009. 2009. 2007. 2008. 2008. 2008. 2008. 2009. 2009. 2009. 2007. 2008. 2008. 2008. 2008. 2009. 2009. 2009.
nov. febr. maj. aug. nov. febr. maj. aug. nov. febr. maj. aug. nov. febr. maj. aug. nov. febr. maj. aug. nov. febr. m&j. aug.



o
ERSTE 5 Panorama

BEFEKTETESI ZRT.

2009. november 9.

Alap eszkozérték hozam

2009.11.06 3ho 6 ho 12 ho
ESPA Stock America 37.731,39 1,51% 6,14% -4,49%
ESPA Stock Global 13.114,45 5,58% 6,41% 12,31%
ESPA Stock Europe Active 26.590,48 8,10% 12,81% 6,76 %
ESPA Stock Japan 15.071,28 -2,04% 1,43% -1,27%
ESPA Stock Europe-Emerging 25.747,95 12,43% 18,71% 16,10%
ESPA Stock Global Emerging-Market 39.334,70 11,10% 16,99% 39,79%
ESPA Stock Europe Propetrties 46.603,68 17,37% 19,46% 20,76%
ESPA Stock Brick (EUR) 94,38 7,67% 20,43% 30,02%
ESPA Cash Euro-Plus (EUR) 107,37 1,39% 3,26% 6,59 %
ESPA Bond Danubia 35.169,63 6,00% 10,03% 20,86%
ESPA Bond Intemational 5.015,86 3,87% -3,87% 9,67 %
ESPA Bond Euro Corporate 38.465,30 6,55% 8,55% 26,85%
ESPA Bond Emerging-Markets 36.497,56 9,15% 12,58% 41,30%
ESPA Bond Europe (EUR) 119,01 1,34% 5,61% 10,20%
ESPA Bond Dollar (USD) 114,61 2,33% 0,90% 4,64%
ESPA Bond Dollar Comporate (USD) 138,93 3,80% 12,41% 22,56%
ESPA Cash Corporate Plus 32.190,93 4,86% 1,81% 15,17%
ESPA Cash Dollar (USD) 132,60 1,53% 6,38% 4,57%
ESPA Cash Emerging Markets 31.979,83 7,06% 11,90% 19,16%
ESPA Stock Adriatic 1.310,11 11,42% 12,00% -2,38%
ESPA Stock Agricultural 1.816,48 5,74% 10,40% 37,12%
ESPA Stock Asia-Emerging 1.676,55 4,99% 8,81% 28,62%
ESPA Stock Asia-Infrastructure 1.759,38 -1,11% 9,00% 40,21%
ESPA Stock Commodities 25.009,25 8,81% 6,23% 22,17%
ESPA Stock Istanbul 79.537,87 5,91% 25,86% 43,40%
ESPA Stock Pharma 22.347,95 5,21% 5,13% 8,11%
ESPA Stock Russia 1.683,67 18,59% 0,32 0,58
ESPA Stock Techno 5.468,44 4,88% 4,52% 12,33%
ESPA WWF Stock Umwelt 19.557,67 1,53% -1,01% -33,09%
ERSTE Tékevédett Pénzpiaci 1,7801 1,84% 4,04% 0,00%
ERSTE Ingatlan 1,5944 2,25% 4.87% 9,80%
ERSTE Megtakaritasi Alapok Alapja 0,9686 3,65% 7,29% 2,10%
ERSTE Valogatott Alapok Alapja 1,0283 10,67% 18,22% 14,68%
ERSTE Nyiltvégli Hazai Indexkdvet6é Alap 1,3055 14,11% 43,56% 57,29%
ERSTE T6éke-€s Hozamvédett Alap 11523,0000 1,96% 3,91% 7,07 %
ERSTE XL Kétvény Alap 1,2418 6,60% n.a n.a
ERSTE Ko6zép-Eurdpai Részvény Alap 2,0226 7,46% 17,41% 14,45%
ERSTE Rovid Kétvény 2,0551 7,36% 13,51% 9,40%
ERSTE € Pénzpiaci 1,045 0,20% 0,45% 0,89%
ERSTE $ Pénzpiaci 1,027 0,18% 0,41% 0,26 %
ERSTE T6kevédett Likviditasi Alap 1,273 1,66% 3,66% 7,95%
ERSTE Euro Ingatlan Alap 1,0366 1,51% - -

A fenti tablazatokban k6z6lt hozamadatok a 2001. évi CXX. térvény vonatkozé rendelkezései értelmében nem évesitett adatok, hanem a
Jjelzett idb6szak soran ténylegesen bekbvetkezett arfolyamvaltozas szazalékos mutatoi.
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P/E = P | EPS = Price / Earning Per Share = A részvényarfolyam osztva az egy részvényre juté6 eredménnyel

EPS = A véllalat nett6 eredménye osztva a forgalomban levé részvények szamaval

Megmutatja, hogy a részvényvasarlassal eszk6zolt befektetésiink hany év alatt tériil meg netté eredmény szinten.

Az alacsony PE mutaté a kovetkezdket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) az eredménye csokkenni fog az adott vagy az
elkdvetkezd években.

A magas PE mutaté a kdvetkezoket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (i) magas eredménybdviilés varhaté az adott és/vagy az
elkovetkezd években.

EV/EBITDA = Enterprise Value / Earnings Before Interest Tax Depretiation and Amortization

EV = Piaci kapitalizacié+ nett6 adossag

Piaci kapitalizacié = Részvény szam szorozva az arfolyammal

Netté adossag = Rovid és hosszu tavu adossag 0sszege minusz a cég készpénzallomanya

EBITDA = Operativ eredmény és az amortizacioé 0sszege

Operativ eredmény = A netté eredmény, a kisebbségi részesedés, az add és a pénziigyi eredmény dsszege = Az értékesités arbevétele
csOkkentve a cég mikodési koltségeivel.

Megmutatja, hogy a cég mikodésébdl keletkezd eredménybdl hany év alatt lehetne kifizetni a részvényeseket és a hitelezéket.

Az alacsony EV/EBITDA mutatd a kdvetkezdket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) a cég brutté készpénztermelése az elkdvetkezd
években csokkeni fog.

A magas EV/EBITDA mutaté a kévetkezoOket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (i) a cég bruttd készpénztermelése az elkdvetkezd
években névekedni fog.

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

Kdényvszerinti érték = A cég sajattékéje

Megmutatja, hogy hanyszorosat fizeti a piac a tulajdonolt eszk6zok piaci értékének (mas szavakkal: ha felszamolnank a céget, akkor a
hitelez6k kifizetése utan rendelkezésre allé pénz hanyszorosat fizetjik ki az adott arfolyamon vasarolt részvény esetén).

Az alacsony P/BVPS mutatd a kdvetkezéket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) a sajatt6kére vetitett megtérilés — azaz a nettd
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 kovetkezdket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (ii) a sajattékére vetitett megtérilés — azaz a netto
eredmény osztva a sajat t6kével — magas, azaz magasabb, mint az elvart hozam, amely altaldban az adott orszag kockdzatmentes
kamatlabanal 0-5% ponttal nagyobb hozamot jelent.

Az Erste Brokerek munkanapokon 8:30 és 22:00 6ra kozott varjak tézsdei megbizasait telefonon:

Barath Tibor 1-235-5854 Bereczk Zoltan 1-235-5860 Bézsenyi Zoltan 1-235-5855
Boldizsar Péter 1-235-5114 Csak Gabor 1-235-5858 Farkas Laszlo 1-235-5895
Keresztyén Attila 1-235-7564 Kéri Lajos 1-235-5874 Kis Daniel 1-235-5873
Kovacs Zsolt 1-235-5175 Lojis Laszlo 1-235-5849 Mohos Adam 1-235-5124
Varju Péter 1-235-5111 Vaszké Szabolcs 1-235-5857

Honlap: www.erstebroker.hu, e-mail: erstebroker@erstebroker.hu

A kiadvanyban foglalt informéaciok az Erste Befektetési Zrt. - 1138 Budapest, Népfiirdé u. 24-26., tev. eng. szam: E-111/324/2008 és
11l/75.005-19/2002 (Tarsasag) altal hitelesnek tartott forrasokon alapulnak, de azokért a Tarsasag szavatossagot vagy felel6sséget nem
vallal. A kiadvanyban foglaltak nem minGsithet6k befektetésre valdé 6sztbnzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére,
vételére, eladasara vonatkozé felhivasnak vagy ajanlatnak. A t6kepiaci és makrogazdasagi helyzetet, a befektetések és azok hozamai
alakulasat olyan tényezék alakitjiak, melyre a Tarsasagnak nincs befolyasa, a befekteté altal hozott déntés kbvetkezményei a Tarsasagra
nem harithatok at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy részleges — felhasznalasa, t6bbsz6rézése, publikalasa, atdolgozasa, terjesztése
kizarélag a Tarsaséag elbzetes irasos engedélyével lehetséges. A kiadvany kiadasa iddpontiaban érvényes. Tovabbi részletek:
www.erstebroker.hu, lgyletek el6tti tajékoztatasrol szolo Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fliggetlenségének elémozditasat célzé jogi kbvetelményeknek megfeleléen késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldz6 (igyletkbtésre vonatkozo tilalom.




