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Adidas 656 1,0% Bayer 686 1,2% E.On 14,0 0,5% Siemens 77,8 0,5%
Arcelormittal 11,6 0,4% BMW 656 -09% Fiat 34 1,5% Telefonica 10,2 0,6%
Axa 12,3 0,7% BNP Paribas 41,9 09% Infineon 59 0,9% Thyssenkrupp 16,5 0,6%
Banco Bilbao 64 1,2% Commerzbank 1,4 57% Linde 1291 0,9% Total 38,3 0,2%
Banco Santander 58 1,1% Daimler 36,7 0,1% Lufthansa 12,5 4,4% Unicredit 35 1,7%
BASF 66,4 1,2% DeutscheBank 334 1,5% Nokia 25 1,3%

El6z6 napi zaré adatok
Forras: Bloomberg

A BETa piac arfolyamadatait dijmentesen kovetheti valds idében a www.erstemarket.hu honlapon!

Ne maradjon le, ertesiiljon idoben a piaci mozgasokrol!

. !-"!!'.F' Dijmente: arfolyam & [ az Erste Marketen!

» Részletek

- A Banco Santander 350 fidkot vehet at 2013-ban a szintén spanyol Banesto banktdl. A tranzakciot az
tenné lehetévé, hogy a Banesto fiokhal6zatanak jelent6s csokkentésére kényszerll, melynek keretében
idén mar 250 fidkot bezartak és tovabbi 50-et a jévé hénapban terveznek bezarni. Ez jelentés méreti
leépitésnek tekinthetd a nagyjabdl 1.700-1.800 kozotti fiokszamhoz képest, uyanakkor nem okoz jelentés
emelkedést a Banco Santander jelenlegi 13.390 fidkos halézataban.

- A jov6 évben a BMW elkezdi 1-es és 7-es modelljének indiai 6sszeszerelését. A gyartas a Bangalore
kdzelében 1évd Chennai-ban lesz.

- A BMW tovabbra is ketszamjegyl novekedést var a kinai luxusauto értekesitésben a kovetkezd evben. A
német cég masodik gyarat épitette Eszak-Kinaban és a jelenlegi 300.000 darabos eladast harom év alatt
1 milliéra szeretnék ndévelni.

- A BMW a X1 SUV modelljének januari debitalasa el6tt decemberben Uj engedményekkel probalja
fellenditeni az X1-es eladasait Indiaban. A német cég az Audi el6retérése miatt kénytelen a
kedvezmények bevezetésére, hogy megbrizze pozicidjat Indidban.

- A BofAML semlegesrdl vételre mingsitette a BNP Paribas-t.
- A Barclays 36-rdl 50 eurdra ndvelte a BNP Paribas célarat.
- A Fitch A-rél A+ -ra ndvelte a BNP Paribas hosszu tavu adéssag besorolasat.

- A német, a francia és a spanyol kormany megegyezett, hogy a német és francia allam egyenként 12
szazalékot fog birtokolni az EADS-ban, mig a spanyolok 5 szazalékot. A német KfW nevi cég 3
szazalékos részesdést vesz a francia allamtdl, s igy annak tulajdonrésze 12 szazalékra csokken.
Ugyanakkor a német allam 1,5 szdzalékot vaséarol a Daimler-t6l. Ennek kdvetkeztében a Daimler-nek a
tobbi részvénytdl (6 szazalék) a piacon kell megszabadulnia. Ez pedig jelentds veszteséget is jelenthet a
jelenleg 1,2 milliard eurds paketten. Ha pl. 300 millié euré veszteséggel szamolunk, akkor mintegy 30
centes arfolyamhatasra szamithatunk. Az EADS nagyot esik ma a hirre, a Daimler csak kicsit, 4 centtel
kerdlt lejjebb.

- Az EU legfels6bb birdsaga 38 millié eurd értékli birsagot rétt az E.ON-ra, miutan a cég még 2008-ban
akadalyozott egy vizsgalatot a mincheni részlegében. A birsag egy részvényre vetitve mindéssze 1 eurd
centet jelentene.
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- A DZbank 5,9 eurés célar mellett vételrdl tartasra csokkentette az Infineon részvényeinek besorolasat.

- A Danske Bank eladasrdl vételre mindsitette a Nokia-t, a vartnal jobban alakulé év végi okostelefon
eladasok miatt. A Danske becslése szerint 2013-ban a WP8-as készlilékek értekesitése 57%-al néni fog,
ezért a célarat is 107%-al 2,9 eurdra névelték.

- A Nokia Siemens Dél-Afrikdban szerz6dést kététt a Vodacommal LTE (4G) halézat kialakitasara. A
térségben a Vodacom lesz az elsé operator az Uj halézattal.

- Tegnap mar jeleztiik, hogy a Siemens csak késve lesz képes leszallitani a megrendelt nagysebességi
vonatokat a Deutsche Bahn részére. Idén 16 vonatot kellett volna leszallitania. Uj fordulat az tigyben,
hogy a vasuttarsasag kartéritést szeretne, melyr6l még karacsony el6tt targyalnak is, illetve, hogy
bejelentette: gondolkodik azon, hogy a jovében jobban diverzifikalja beszallitéi halézatat, ami a Siemens
szempontjabdl jovébeli lehetséges megrendelések kiesését eredményezné. Ez azért lenne kiléndsen
kellemetlen a Siemens szamara, mert arbevétel alapjan a masodik legnagyobb megrendeléje a Deutsche
Bahn. A Kkartéritési igény szerintiink nem fogja meghaladni a néhany millié eurét, amit részvényenként
kevesebb mint 1 cent.

- Sajtéértesiilések szerint az Osram tébb ezer f6s Iétszamleépitést tervez a jové évi Siemens-rél térténd
levalas elbtt. A program koltsége 500 millié eurd, igy a megtakaritas legalabb hasonld értékd szerintink.
A hirt a cég nem erGsitette meg. A feltételezett szamokat figyelembe véve az értékeltségre a hatas
szamitasaink szerint mintegy 5 eurd korul alakulhat, ami jelentésnek mondhato. Persze a hozza tartozé
valészinliség egyelére kicsi. gy ezért talan nem is meglepd, hogy a részvény arfolyam egyelére csak
pici, 10 cent korili emelkedést mutat.

- A Statoil bejelentette, hogy az északi-tengeri Visund gazmez6n megkezdi a termelést. A mezd napi 67
millid hord6 egyenértékest termel, a fejlesztési koltségek 5,6 milliard norvég koronara rugnak (765 millié
eurd). A Total-nak 7,7 szazalékos részesedése van a mezében. igy a hir pozitiv a Total részvényesei
szamara, de jelent6és arfolyamhatast nem varunk.

Deutsche Bank,vagy BMW részvények Forintért?

BET altemnativ piac > Részletek
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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 kdvetkezbket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (i) magas eredménybdviilés varhaté az adott és/vagy az
elkovetkezd években.

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

EV = Piaci kapitalizacié+ nett6 adéssag

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 dsszege

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 mutaté a kdvetkezdket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (i) a cég brutté készpénztermelése az elkdvetkezé
években csokkeni fog.

A magas EV/EBITDA mutaté a kévetkezoket 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 = Kényvszerinti 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 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 megtérilés — azaz a netto
eredmény osztva a sajat t6kével — magas, azaz magasabb, mint az elvart hozam, amely altaldban az adott orszag kockézatmentes
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 Barath Tibor 1-235-5854 Bereczk Zoltan 1-235-5860
Bézsenyi Zoltan 1-235-5855 Boldizsar Péter 1-235-5114 Farkas Laszl6 1-235-5895
Hanzli Judit 1-235-5886 Keresztyén Attila 1-235-7564 Kéri Lajos 1-235-5874
Kincse Aron 1-235-5858 Kis Daniel 1-235-5873 Kovacs Zsolt 1-235-5175
Lojis Laszlé 1-235-5849 Varju Péter 1-235-5111 Vaszko Szabolcs 1-235-5857

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-111/324/2008 és
11l/75.005-19/2002 (Tarsasag) altal hitelesnek tartott forrdsokon 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 alakitiak, 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.
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