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Adidas 76.9 0.3% Bayer 101.1 14% EOn 139 0.9% Siemens 93.7 0.3%
Arcelormittal 11.7 0.7% BMW 90.4 0.5% Fat 8.8 3.7% Telefonica 121 1.4%
Axa 19.2 2.3% BNP Paribas 559 1.5% Infineon 85 3.8% Thyssenkrupp 20.3 0.7%
Banco Bilbao 8.9 1.7% Commerzbank 13.1 25% Linde 148.2 0.9% Total 51.5 2.4%
Banco Santander 7.2 15% Daimler 679 1.1% Lufthansa 18.6 0.8% Unicredit 6.6 1.9%
BASF 82.8 1.7% Deutsche Bank 32.1 2.2% Nokia 53 2.9%

El6z6 napi zaré adatok
Forras: Bloomberg

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

Bar a BET majus 1-én és 2-an zarva tart, a nemzetkdzi piacok miatt ligyletet tartanak brokereink. Csiitértékén
az eurdpai piacok zarva lesznek, de az USA piacain lesz kereskedés, igy az ottani kereskedési idében
tartunk Ugyeletet. Pénteken mar nyitva lesznek az eurdpai borzék is, igy aznap egész nap elérheték
kereskeddink.

A Banco Bilbao els6 negyedéves profitia 624 millid euréra zuhant a tavalyi 1,73 milliard eurérél, az
eredmény viszont megfelel az elemzéi varakozasoknak. A nem teljesité hitelek allomanya 6,6%-ra esett a
decemberi 6,8%-rdl, ez az elsd esett 2011 6ta, hogy ez az allomany csdkken. A netté kamatbevétel 3,39
milliard euro volt az elsé negyedévben, ami a negyedik negyedéves 3,76 milliard eurénal és az egy évvel
ezel6tti 3,62 milliard eurdnal is gyengébb. A Banco Bilbao Spanyolorszagbol szarmazé profitjia 33%-kal
386 millid eurdra esett az egy évvel ezelbtti szintr6l, a nem teljesité hiteldllomany pedig valtozatlanul
6,4% maradt. A BBVA legnagyobb profitot termelé (mexikdi) leadnyvéllalatanak eredménye 5,7%-kal 452
millié euréra ndvekedett, ezzel szemben a Dél-Amerikabdél szarmazo6 eredmény 19%-kal 244 millié euréra
esett.

Sajtéhirek szerint dul a csata a Merck OTC Uzletdgaért az angol Reckitt Benckiser Group és a Bayer
kozott. igy a vételar akar a 14 milliard dollart is meghaladhatja. Mig az el6bbi cég tisztdn késpénzes
ajanlatot tett, addig a Bayer az onkoldgiai és az allategészségligyi Uzletagat cserélné ki a Merck OTC
Uzletagara. S6t, még az is lehet, hogy a fenti Uzletdgakban kdz6s vallalatokat hozna létre a két cég,
ugyanis a Bayer szerint ezek az (izletdgai azok, amelyek 6nmagukban nem elég nagyok (?). igy az
esteleges Uj entitasok sokkal sikeresebben vennék fel a harcot az élez6d6 piaci versenyben. Nem szabad
elfeledkeznink arrdl, hogy a Bayer-nek sikere, Uj gyégyszerei vannak az onkoldgia teriletén. Ezért
szerintlink inkabb a kézds vallalatok 1étrehozasa lenne valészinl, ha a Bayer gy6zne a tenderen. Ez
pedig egy Ujabb I6kés lehetne az arfolyamnak. Persze sok mulik a részleteken is.

Bar a BNP Paribas a vartnal jobb negyedéves adatokat tett kdzzé, a részvényarfolyam meredek eséssel
reagalt, miutan a tarsasag figyelmeztette a befektetdit, hogy az amerikai jogi kéltségek meghaladjak az
1,1 milliard dollart is, amit még tavaly képzett meg jogi céltartalékként. Az UGjabb jelentds céltartalék
képzés lehetésége pedig negativan hat a vallalat értékére. Az eljarast az amerikai szankciok (példaul
Iran) megszegése miatt inditottak a bank ellen. Az adézott eredmény 1,67 milliard eurdéra ndvekedett, ami
5,2%-0s bovllés, szemben a vart 1,44 milliarddal. Az eredmény novekedését az is segitette, hogy 100%-
ban visszavasaroltak belga leanyvallalatukat, a BNP Paribas Fortist. A BNP Paribas azt is bejelentette,
hogy 100 milli6 eurds tartalékot képzett a kelet-eurdépai helyzetre.

A Daimler arbevétele és eredménye is felilmulta a varakozasokat. Az arbevétel 29,5 milliard euro lett,
szemben a vart 28,3 millidrddal, ami 13%o0s ndvekedésnek felel meg, mig az EBIT eredmény a vart 1,71
milliard eurd helyett 1,79 milliard eurd lett. A negyedév soran 566 ezer gépkocsit értékesitettek, ami
rekordértékesitésnek felel meg, és 13%-kal magasabb, mint egy évvel kordbban. Az arbevétel a
Mercedes marka esetében emelkedett a legjobban, ugyanis itt 21% volt a névekedés, ez részben a
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nagyobb mennyiségnek, részben a magasabb értékesitési atlagarnak (pozitiv valtozas az értékesitési
mixben és aremelés) kdszonhetd. Az adozott eredmény 1,09 milliard eurd lett, ami csaknem duplaja az
egy évvel korabbi 564 millié eurdés eredménynek. A tarsasag megerdsitette a 2014-es varakozasokat, és
az év egészeére nézve is jelentés bévilést var a tavalyi évhez képest.

- Ezzel parhuzamosan a Daimler azt is bejelentette, hogy, tdbb, mint 250 ezer gépkocsit hiv vissza a hats6
lampa elektronikai meghibdsodasanak lehetésége miatt.

- A Rolls-Royce Holding és a Siemens targyalasokat folytat a gazturbinak és kompresszorok
(vilamosenergia-termelé eszkdzok) gyartasara szakosodott Uzletag értékesitésérél. A Rolls-Royce
megerdsitette a hirt, hogy valéban eladna ezt a részlegét, de targyalasok még folyamatban vannak, ezért
részletekrdl nem beszéltek.

- A Total ma reggel kozzétett els6 negyedéves eredménye gyengébb lett a vartnal. Az korrigalt nettd
eredmény 3,3 milliard dollar lett a vart 3,39 milliarddal, és a tavalyi 3,7 milliard dollarral szemben. Az
eredmény csokkenésének elsddleges oka a finomitdi lzletdag gyenge teljesitménye, melynek operativ
eredménye 21 szdzalékkal 324 millié dollarra csdkkent. A kiskereskedelem uzletdg Uzemi eredménye is
21 szazalékkal, 261 millié dollarra csokkent. Az elébbiben elsésorban a gyengébb finomitéi kihozatal
jatszott jelentés szerepet, ugyanis tonnanként 6,6 dollarra csokkent az egy évvel ezel6tti 26,9 dollarrél. A
kitermelés 6%-kal, napi 2,179 milli6 hordéra csokkent tavalyhoz képest, ugyanakkor a vart 2,17 millié
hordét enyhén meghaladta. Az elérhet6 atlagos szénhidrogén arak 5%-kal csokkentek, igy a kitermelés
Uzletagban is 5%-0s Uzemi eredménycsOkkenést lathattunk 3,09 milliard dollarra, ami csak a
koltséghatékonysagnak kdszonhetben lett ,ilyen j6”. A cég a varakozasoknak megfelelé 61 centes évkozi
osztalékot jelentett be, amelyet a részvényeseknek még a majus 16-i kdzgydllésen jova kell hagyniuk. Ha
ez megtorténik (ami valdszinl), akkor ezt az dsszeget szeptemberben fizeti ki a tarsasag. A normalis 61
centes osztalékkal pedig junius 5-én lehetnek gazdagabbak a részvényesek. Osszességében az egy
részvényre jutd tisztitott eredmény 14%-kal 1,07 eurdra csokkent a tavalyi els6 negyedévhez képest. A
varttol enyhén elmaradé eredmény enyhén negativan hat az arfolyamra.

Befektetési jegyek széles valasztéka a NetBrokerben!

> Tovabbi informaciok
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P/E = P/ EPS = Price / Earning Per Share = A részvényarfolyam osztva az egy részvényre juté eredménnyel

EPS = A vallalat netté eredménye osztva a forgalomban levé részvények szamaval

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

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

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

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

EV = Piaci kapitalizacio+ nettdé adéssag

Piaci kapitalizacié = Részvény szam szorozva az arfolyammal

Netté adossag = Rovid és hosszu tava adossag 6sszege minusz a cég készpénzallomanya

EBITDA = Operativ eredmény és az amortizacié 6sszege

Operativ eredmény = A netté eredmény, a kisebbségi részesedés, az adé és a pénzligyi eredmény 6sszege = Az értékesités arbevétele
csokkentve a cég mikodési koltségeivel.

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

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

A magas EV/EBITDA mutaté a kdvetkezOket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (ii) a cég bruttd készpénztermelése az elkdvetkezd
években novekedni 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

Koényvszerinti érték = A cég sajattékéje

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

Az alacsony P/BVPS mutatd a kdvetkezéket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) a sajattékére vetitett megtérilés — azaz a netto
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 megtériilés — azaz a nettd
eredmény osztva a sajat t6kével — magas, azaz magasabb, mint az elvart hozam, amely altaldban 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:

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 Kababik Jozsef 1-235-5124 Racz Gabor 1-235-5857
Bézsenyi Zoltan 1-235-5855 Keéri Lajos 1-235-5874 Varju Péter 1-235-5111
Czene Tamas 1-235-5121 Kincse Aron 1-235-5858 Visnyai Zoltan 1-235-5153
Csat6 David 1-235-5123

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

A kiadvanyban foglalt informéaciok az Erste Befektetési Zrt. - 1138 Budapest, Népfiird6 u. 24-26., tev. eng. szam: E-I11/324/2008 és
111/75.005-19/2002 (Tarsasag) altal hitelesnek tartott forrdsokon alapulnak, de azokért a Tarsasag szavatossagot vagy felel6sséget nem
véllal. A kiadvanyban foglaltak nem minGsitheték befektetésre vald észtbnzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére,
vételére, eladasara vonatkozo felhivasnak vagy ajanlatnak. A tékepiaci és makrogazdasagi helyzetet, a befektetések és azok hozamai
alakulasat olyan tényezbk alakitjak, melyre a Tarsasagnak nincs befolyasa, a befektet6 altal hozott déntés kbvetkezményei a Tarsasagra
nem harithaték at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy részleges — felhasznalasa, tébbszérézése, publikalasa, atdolgozasa, terjesztése
kizarélag a Tarsasag elbzetes irasos engedélyével lehetséges. A kiadvany kiadasa id6pontjaban érvényes. Tovabbi részletek:
www.erstebroker.hu, ligyletek el6tti tajékoztatasrél szol6 Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fliggetlenségének elbmozditasat célzé jogi kdvetelményeknek megfelelen késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldzé lgyletkdtésre vonatkozo tilalom.
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