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Adidas 68.9 0.4% Bayer 702 -1.0% EOn 133 3.4% Siemens 771 -01%
Arcelormittal 122 -0.1% BMW 720 -2.5% Fiat 44 1.8% Telefonica 99 -1.3%
Axa 13.2 -0.6% BNP Paribas 448 0.3% Infineon 6.5 0.8% Thyssenkrupp 17.8 0.2%
Banco Bilbao 7.3 -0.8% Commerzbank 1.5 1.7% Linde 131.0 0.5% Total 38.2 -0.6%
Banco Santander 59 -1.6% Daimler 44.7 -1.6% Lufthansa 14.7 0.5% Unicredit 4.3 -1.0%
BASF 71.8 -0.6% DeutscheBank 36.5 -1.1% Nokia 31 0.5%

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!
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Ma reggel jelentett a ThyssenKrupp. Az elsé negyedéves eredménye 35 millié eurd lett a tavalyi 460
millios eurd veszteséggel szemben. A tisztitott és folytatodd termelésbél jové eredmény viszont
csokkent 29 millié eurdra a tavalyi 43 millié eurdrdl. Az egy részvényre jutd tényleges eredmény 7
cent lett a tavalyi 89 centes veszteséggel szemben. A folytatédo tevékenységbdl szamitott tisztitott
EBITDA 229 millié eurd lett, amely meghaladja az elemz&i varakozasok szerinti 211,8 millié euroét. A
cég szabad pénzarama a tavalyi 2 milliard euré minuszt kdvetéen 361 millio euréra emelkedett. A cég
a gyenge keresletre panaszkodik és folytatjia a gyengén muzsikald eszkozok értékesitését, igy az
amerikai egységeinek értékesitését is. A cég folytatja Eurdpaban is a kdltséghatékonysag ndvelését,
s 2012-2015 kozott 500 millié eurdval javitani szandékozik az Gzemi eredményét. Idénre a tisztitott
izemi eredményvarakozas 1 milliard eurd. Osszességében szerintiink a cég jo eredményt tett kdzzé,
igy nem meglepd, hogy az arfolyam reakcid is enyhén pozitiv.

A francia allam garanciat vallal a Peugeot 1,2 milliard euré értéki kétvénykibocsatasara. Ahogy mar
tegnap is irtuk az egyszeri leirasok utdn a Peugeot nehéz anyagi helyzetbe kerult, melynek
kezelésében az dllamra is szukség lehet. Mara mar korvonalazddtak a részletek és megérkezett az
EU-s jovahagyas is arra, hogy allami garanciavallalas mellett keruljon sor kdtvények kibocsatasara. A
mostani fejlemény alapjaban véve pozitiv, ugyanis a garanciavallalas lehetévé teszi, hogy
alacsonyabb hozamszinteken bocsathassak ki a kotvényeket és ez altal eléteremtsék a mikodéshez
szlikséges forrasokat. A tegnapi nap folyaman mérsékelten pozitiv arfolyam reakciét lathattunk.

A mar huzamosabb ideje pénzugyi gondokkal kizdé Praktiker AG-nek nem sikerult értékesiteni 9
torokorszagi aruhazat. A sikertelen eladasi kisérlet utan csddeljarast inditottak az ottani leanyvallalat
ellen. Akut problémak egyelére nem jelentkeztek a csoport tObbi leanyvéllalatanal, igy
Magyarorszagon sem, azonban a csoport komoly pénzugyi problémakkal kizd, melyet negativan
befolyasol a mostani sikertelen értékesitési kisérlet is a bevételek elmaradasan keresztil. A
vallalatcsoport koltségcsokkentéssel és atalakitassal igyekszik alkalmazkodni a mostani nehéz
korualményekhez. A vallalat magas készletallomannyal rendelkezik, mik6zben veszteséget termel, ami
felemészti a maradék készpénzallomanyat is a vallalatnak, mikézben a netté eladésodottsag mar igy
is magas.

A Fiat esetében jelentésen, 2,5 millibval nétt a short poziciok szama és ezzel 15,4 millidra
ndvekedett, ami a teljes részvénymennyiség 1,2%-a.

A Total februar 18-an Ujrainditana az északi-tengeren talalhat6 Elgin olajmezén a termelést. Egyelére
még a hatdsagi engedélyekre varnak.
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- A DZ bank a korabbi tartasrol, vételre médositotta a Lufthansa részvények ajanlasat.
- A Banco Bilbao besorolasat a korabbi alulsulyozasrél tartasra médositotta a JPMorgan.

- A spanyol Telefonica elhalasztja a dél-amerikai leanyvallalatanak IPO-jat, mivel ugy érzik, hogy
csdkken az erre irdnyuld6 nyomas. Hosszabb tavon ez pozitiv fejleménynek szamit, ugyanis egy
gyorsan fejl6d6 és magas jovedelmez8ségli egységét brizheti meg a Telefonica, azonban révidtavon
negativan hat a vallalat arfolyamara, ugyanis tovabbra is fennmarad a magas eladésodottsagi rataja.

Deutsche Bank,vagy BMW részvények Forintért?
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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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