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Adidas 67,2 1,3% Bayer 722 03% EOn 14,4 1,5% Siemens 83,5 0,6%
Arcelormittal 131 -2,5% BMW 72,3 -1,7% Fiat 40 1,9% Telefonica 10,8 3,9%
Axa 13,7 0,6% BNP Paribas 45,6 -0,1% Infineon 6,5 1,8% Thyssenkrupp 18,6 3,4%
Banco Bilbao 7,7 3,3% Commerzbank 1,6 3,3% Linde 1311 0,7% Total 39,5 04%
Banco Santander 6,4 1,0% Daimler 42,6 0,2% Lufthansa 14,8 1,0% Unicredit 42 48%
BASF 71,3 0,3% DeutscheBank 36,5 0,7% Nokia 30 -2,5%

El6z6 napi zaré adatok
Forras: Bloomberg

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

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

Ne maradjon le, ertesiiljon idoben a piaci mozgasokrol!

» Részletek

Nagyot esett tegnap az ArcelorMittal, miutan a cég bejelentette, hogy 3,5 milliard dollar értékben tervez
részveényeket és atvalthatd alarendelt kdtvényeket értékesiteni, hogy csdkkentse az addssagat. A tegnapi
esés érthetd, hiszen a kibocsatas 13%-os higulast okoz a részvényesek szamara.

Az AlceroMittal allitélag megvenné a Thyssenkrupp alabamai gyarat. A Thyssenkrupp egyébként a
brazil egységében lev6 részesedését is eladna. Lehet, hogy ezért ragtak be ra a Rio de Janeiro-i
hatésagok (lasd a 2. oldalon).

Az ArcelorMittal papirjaira tobb felminésités is érkezett:
- A Davy alulteljesitérél semlegesre minésitette fel a részvényt.
- Az Exane 35%-kal 15,5 eurdra emelte a részvényre vonatkoz6 célarfolyamot.

Az Axa célarfolyamat 13,6 eurdrdl 18,6 euréra emelte a Raymond James, az ajanlas erés vétel.

A Bayer megkapta az USA-ban az engedélyt, hogy forgalmazza az Uj alacsony hatéanyag tartalmu,
levonorgestelt tartalmazé fogamzasgatlé gyogyszerét. A hir pozitiv, de példaul a Richter mar régéta gyart
hasonlé készitményeket, igy nem oly nagy ujdonsag az engedély.

Jol alakultak a BMW decemberi értékesitési adatai, az el6z6 évhez képest 14,8%-kal tobb autét (tébb
mint tébb mint 181.000 darabot) értékesitett az autogyartd. Az egész éves szamok is szépen mutatnak,
tavaly 10,6%-kal béviiltek az eladasok (1,85 millié darab autéra), ami térténelmi rekordnak szamit, de az
idei évben szeretné tovabb ndvelni az értékesitési szamokat a BMW.

A Beijing Automotive csoport felfogadta a Morgan Stanley-t és a Goldman Sachs-ot, hogy szervezzen
szamara kibocsatast. A cég jelenleg a Daimler-rel és a Hyundai-jal kozésen gyart gépkocsikat. A befoly6
pénzbdl sajat markat szeretne létrehozni. Ez negativ lehet a Daimler szamara, de egyelére nem
szamitunk arfolyamhatasra.

A Volkswagen és a Daimler egyuttm{ikodésnek hamarosan vége lehet. A VW Crafter kisteherautét (ami
Iényegében megegyezik a Mercedes Sprinter kisteherautéjaval) eddig a Daimler gyartotta, de a jévében
sajat fejlesztésli modellt szeretne a VW.

A Daimler bejelentette, hogy tavaly 4%-kal adott el tobb autét a korabbi évhez kepest a kinai piacon, ami
rekordnak szamit. Osszesen 206.150 darabot értékesitett a tarsasag.
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- A Daimler csoporthoz tartoz6 Jeep autdmarka rekord eladasroél adott szamot a tavalyi évre vonatkozdéan.
Az er6s tengerentuli és a duplazodo azsiai keresletnek kdszonhetéen 19%-kal 701.000 darabra bdviltek
az eladasok, ami minden id6k legmagasabb forgalménak szamit.

- Megszélalt a Deutsche Bank azutan, hogy a WSJ kibanyaszta a cég dokumentumaibdl, hogy 2008-ban
a Libor kereskedésen 654 millié profitot csinalt a német nagybank. A Deutsche elmondta, hogy a Libor
kereskedelmet ugy hasznalta, hogy csokkentse kockazatait, vagyis fedezeti Ugyleteket kotott. (Vagyis
nem manipuldlta a Libort a profit érdekében.) Elég kinos az Ugy, de nem szamitunk jelent6s
arfolyamhatasra.

- A Barclays alulsulyozasrdl egyenld sulyozasra minésitette fel az E.ON részvényeit. A célarfolyamot 7%-
kal 14,9 eurdra emelte meg.

- A Goldman 7 eurdrél 9 euréra modositotta az Infineon-ra vonatkozo célarfolyamat, az ajanlas tovabbra is
vétel.

- A Nokia sokkal kisebb stabbal vesz részt idén a vilag legnagyobb fogyasztoi elektronikai show-jan
(International Consumer Electronics Show, Las Vegas). Nem a Nokia az egyetlen cég, amely nem akar
erre a dologra sok pénzt kolteni. A Dell, a Microsoft és a Research in Motion (RIM) is igy gondolkozott.
Ugy tiinik, hogy a lemaradé cégek erds koltségkontrolt gyakorolnak, ami idvézlends.

- Kideriilt, hogy a TPK csak 4,3 millié dollarra pereli a Nokia-t (tegnap irtuk, hogy szabadlom sértés miatt
perelte be a céget), vagyis az ligy nem jelentds.

- A Seeking Alpha szerint a Nokia marzsai javulni fognak 2013 soran, amely annak is kdszénhet6, hogy a
ceg Uj telefonnal készul piacra lépni, ennek haza ugyanugy aluminiumbdél lenne, mint az iPhone 5-nek. A
Nokia 920-t4l j6 értékesitési adatokat var a befektetési tanacsado cég.

- Rio de Janeiro varosa be akarja zaratni a Thyssenkrupp lUzemét a miikddési engedélyek hianya miatt. A
Thyssenkrupp elmondta, hogy szerinte minden sziikséges engedélye meg van a cégnek az lzemelésre.
Az Uzemben a Thyssenkruppnak 73 szazalékos részesedése van és 10 milliard dollaros beruhazéassal
hoztak létre 2010-ben. A varos most napi 281 millié dollaros pénzbirsaggal fenyegetézik, ha a cég nem
allitja le a termelést. Az igy komoly, hiszen csak a napi pénzbirsag mintegy 30 euré centtel csdkkentené
a cég értékét, s igy az arfolyamat is. Ez a jelenlegi arfolyam 1,6 szazaléka.

- A Total nyugat-franciaorszagi finomitéjanak kornyezetében elfogadhaté szintre csdkkent a kén-dioxid
szennyezes, tudatta a levegbmindségéert felel6s helyi hivatal. Még korabban jelezték, hogy nagyon
magas a kén-dioxid szennyezés, ezért a lakossag ne végezzen a szabadban intenziv testmozgast. A
veszély mostanra elharult.

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 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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