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Adidas 67,3 -0,8% Bayer 701 07% EOn 13,8 0,6% Siemens 79,5 0,0%
Arcelormittal 11,8 0,9% BMW 679 -0,6% Fiat 35 0,8% Telefonica 10,1 -0,4%
Axa 12,7 0,2% BNP Paribas 42,6 -0,9% Infineon 59 0,2% Thyssenkrupp 15,6 0,4%
Banco Bilbao 6,5 -0,4% Commerzbank 1,4 -1,2% Linde 132,7 0,3% Total 38,6 0,3%
Banco Santander 59 -0,3% Daimler 381 04% Lufthansa 12,8 0,2% Unicredit 3,7 22%
BASF 69,4 0,7% DeutscheBank 339 0,1% Nokia 25 1,3%

El6z6 napi zaré adatok
Forras: Bloomberg

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

Most érdemes NYESZ-R szamlat nyitni!
, Fizessen be év végéig NYES/Z-R szamlajara és erre az évre is igényelhet adovisszatéritést!
Részletek

Ugy tiinik, hogy a francia kormany megnyeri a csatat az ArcelorMittal-lal szemben. A veszteséges
florange-i 6ntéuzem nem kerll bezarasra, hanem 180 millié eurdt kolt fejlesztésekre az anyacég. A hir
negativ az ArcelorMittal szédmara, hiszen ez egy pénznyel6gép. A negativ hatas 11 cent, amely
kevesebb, mint a részvényar 1 szzaléka. A részvény egyébként jelenleg emelkedik, valoszinlleg a
befektet6k még ezt is sokkal jobb opcidnak tartjak, mint a korabban meglebegtetett allamositast.

Kivalo értékesitési adat érkezett a BMW-t6l Amerikabdl. A cég novemberben 31.213 darab gépkocsit
értékesitett, ami 45%-kal haladja meg a tavaly novemberi adatot. Az els6 11 hdnap adatai is kimagasléan
jok lettek, hiszen 244.601 geépkocsit értékesitettek, ami 10,4%-kal jobb, mint a tavalyi érték. Kiugro
névekedeést ért el az 5-0s és a 6-0s sorozat, illetve az X3 és az X6-0s modell is, a névekedés mindegyik
esetében meghaladta az 50%-ot, igaz a két 6-os jelzésli modell esetében ez alacsony bazisrdl valosult
meg és az értékesitésiik még igy sem éri el az ezer darabot. Legtdbbet a 3-as, illetve az 5-6s szériabdl
adtak el a hénapban. A szintén BMW csoporthoz tartozé Mini is jelentésen, 10,5%-kal ndvelte eladasait
tavaly novemberhez képest. Jelentés ndvekedés volt lathatd a motorkerékparok esetében, de ezek
eladasa tovabbra sem szamottevé.

Nem csak a BMW, hanem a Daimler is rekordnak szamité értékesitési adatokat hozott nyilvanossagra
Amerikaban. A Mercedes 30.315 darab gépkocsit értékesitett, ami 13,1%-os ndvekedést jelent az el6z6
évhez képest. Az els6 11 honap adata 245.910 darab értékesitett jarmi és 12,0%-o0os novekedés. A
Smart és a Sprinter eladasokat is tartalmazé adatok még ennél is jobbak, 15,6%-kal ndvekedtek
szeptemberben. A Smart névekedése kiemelkedd volt, hiszen az els6 11 honap alatt kétszer annyi
gépkocsit értékesitett, mint tavaly, 6sszesen 4.498 darabot. A legtdbb gépkocsit a C, illetve az E osztalyu
modellek koézul adtak el, ugyanakkor szintén jol fogytak a G, GL, GLK modellek, melyek a SUV
szegmensbe tartoznak. Figyelemre mélté, hogy ezzel parhuzamosan a Mercedes R osztalyanak
értékesitése szinte megszlint, mindéssze 7 darabot értékesitettek, igaz kordbban sem volt igazi klasszis,
hisz tavaly novemberben is csak 115 darabot értékesitettek.

Megsziletett az egyezség végsd formaja az osztrak Verbund és a német E.ON kozott az eszkdzcsereérdl.
A Verbund 351 MW vizerdm( kapacitast vesz at, mig az E.ON 50 szazalékos részesedést szerez a torok
Enerjisa Enerji-ben. A cég még 2007-ben jott Iétre, és a Verbund akkor 326,2 millid dollart fizetett a
részesedésért. A torok cég jelenleg 1.700 MW kapacitassal rendelkezik, tovabbi 2.000 MW most éplil, és
1.500 MW van tervezés alatt. Vagyis az E.ON, mintegy 850 MW kapacitasra tesz szert. Osszességében
a hir pozitivnak tlnik, de szerintlink nincs jelentés hatasa az arfolyamra. (A formalis logika szerint, a
tranzakcio 12 centtel ndvelné az E.ON fair értékét, amely kisebb, mint 1 szazalék, de itt a formalis logika
sem igaz. Vagyis a hatas tényleg marginalis.) A tranzakci6 a jové év els6 felében zarulhat. Kildnben a
Iépés varhato, s a hir nem meglepetés.


http://www.erstemarket.hu/

[
ERSTE 5 Eurdépa Best Of 2012. december 4.

BEFEKTETESI ZRT.

- Ismét jelentGsen estek az autdeladasok Olaszorszagban. Novemberben az el6zd évhez képest 20,1%-kal
estek az értékesitési adatok. Ennél némileg kisebb mértékii csékkenést kellett elszenvednie a Fiat-nak. A
csoport 16,6%-kal kevesebb gépjarmiivet értékesitett, mint egy évvel ezel6tt. Ennél kisebb, 13,73%-0s
volt a visszaesés a Fiat markajelzéssel ellatott gépjarmiivek esetében. A csoport relative nagyobb esése
azért kovetkezett be, mert a luxusszegmenset képvisel§ Ferrari és Maserati sem megy jol
Olaszorszagban. Ennek oka nem az autdkban keresendd, hiszen globdlisan ndvekedett irantuk a
kereslet, hanem, hogy az olasz adéhatdsagok szigoru vagyonosodasi vizsgalatokat rendeltek el, és a
draga sportkocsik felkelthetik az adéhatdsagok figyelmét is.

- A Fiat magyarorszagi k6zpontjdba vonja 6ssze magyarorszagi, csehorszagi és szlovakiai operaciojat.

- A Nokia és a Siemens kozds vallalata eladja az optikai halézatok Uzletagat a Marlin Equity nevi
magantéke tarsasagnak. igy 1.900 munkavallalé fog kikeriilni a konszolidacios kérbél. Korabban a sajtd
mar arrél spekulalt, hogy a két cég bezarja ezt az lizletagat. igy a hir pozitivnak tekintheté, habar a
vételar, amely val6sziniileg nagyon alacsony, nem ismert.

Most érdemes NYESZ-R szamlat nyitni!
, Fizessen be ev vegeig NYESZ-R szamlajara és erre az évre is igenyelhet adovisszatéritést!
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 kockdzatmentes
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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