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Adidas 69,9 1,1% Bayer 741 15% E.On 128 1,1% Siemens 79,0 1,0%
Arcelormittal 11,6 2,3% BMW 70,5 1,4% Fiat 41 2,8% Telefonica 9,8 31%
Axa 13,2 0,3% BNP Paribas 43,2 3,6% Infineon 6,5 1,6% Thyssenkrupp 17,3 0,9%
Banco Bilbao 74 1,7% Commerzbank 1,4 0,7% Linde 1375 0,6% Total 38,0 22%
Banco Santander 58 2,8% Daimler 455 2,7% Lufthansa 15,0 0,5% Unicredit 39 1,8%
BASF 72,4 -0,1% DeutscheBank 350 1,0% Nokia 29 4,9%

El6z6 napi zaré adatok
Forras: Bloomberg

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

v i 2 Dijmente: edi arfolyam értesitések az Erste Marketen!

Ne maradjon le, ertesiiljon idoben a piaci mozgasokrol!

» Részletek

A Bayer bejelentette, hogy a negyedik negyedévben 9.862 millio eurd arbevételt ért el, ami 5,5%-kal
magasabb, mint a tavalyi. Az értékesitést pozitivan befolyasolta az arak és a volumen ndvekedése is,
azonban kedvezétlenil hatott ra a portfolié atrendezédésének hatasa, vagyis hogy az olcsébb termékek
iranyaba tolddott el a kereslet. A kildnleges tételek nélkuli EBITDA 1.825 millié eurd volt, ami 18,4%-kal
haladja meg a tavalyi eredményt. Osszességében az eredmény annak ellenére nem rossz, hogy az EPS
elmaradt a varakozasoktél. Az arbevétel magasabb lett, mint a vart, ugyanez igaz az egyszeri tételek
nélkuli EBITDA-ra is, azonban az egyszeri tételek kissé lehluztak az eredményt. Az EBITDA 1.400 millio
eurd lett, szemben a vart 1.664 milliéval. Az addzott eredmény nagysaga minddssze 374 millié eurd,
szemben a vart 511 millidval, az eltérést itt is az egyszeri tételek okoztak. Osszesen 424 millid eurd
értékben merlltek fel egyszeri negativ tételek. Ezek kozil a legnagyobb a jogi jellegl kiadasoké, ami
Onmagaban 543 milliot tett ki, szintén jelentés az atalakitasok 114 milliés koltsége, ugyanakkor rendkivuli
eredménye is keletkezett, azonban ennek nagysaga lényegesen alacsonyabb, mint a koltségeké. A
legnagyobb rendkivili bevétele 158 millio eurd volt. A legnagyobb jogi koéltség a Yasmin nevi
fogamzasgatld szerhez kotédik, mellyel kapcsolatos jogi kiadasok 6sszege mar 1 milliard dollarra, vagyis
korulbelll 770 millié euréra emelkedett, azonban ennek csak egy része merilt fel ebben a negyedévben.

Az arbevétel nagy része a gydgyszeriparbdl szarmazott, ami 4.923 millid eurdval jarult hozza a teljes
eredményhez. Az anyagtudomanyokkal foglalkozo leanyvallalat és a vetémag Uzletag is csak kissé tudta
fellilteljesiteni a varakozasokat, sét utébbi EBITDA tekintetében el is maradt attél.

A 2013-as varakozasok biztatdéak, arbevétel tekintetében 4-5%-o0s ndvekedést varnak, aminek
eredményeként 41 milliard eurdig ndévekedhet az éves arbevétel, hasonlé meértékii ndvekedésre
szamitanak a korrigalt EBITDA tekintetében is, mig az EPS ndvekedése megkdzelitheti akar a 10%-ot is
(ami picit optimistabb, mint a piaci varakozas), vagyis a tarsasag azzal szamol, hogy jovére az ideinél
alacsonyabb egyszeri kdltségekkel kell szembenéznie.

A Commerzbank visszafizette az EKB-t6l az LTRO program keretében korabban kapott 6,2 milliard eurd
0sszegl likviditasi hitel teljes 6sszegét. A mostani bejelentés nem okozott meglepetést, ugyanis mar
korabban is bejelentették, hogy 2 évvel a lejarat el6tt teljesitik a visszafizetést. Most mindossze a fizetési
mivelet tényleges lebonyolitasara kertilt sor.

A Nokia befejezte a szakszervezettel az egyeztetéseket a finnorszagi Salo-ban talalhaté Gzemének a
létszamleépitésérél. Ennek keretében 83 f6t bocsatanak el és korilbellil 200 f6t szerveznek ki mas
tarsasaghoz. A mostani atalakitas a korabban bejelentett Iétszamleépités része.

A Telefonica ma tette kdzzé a negyedik negyedéves eredményét, amely 473 millié eurd lett, a tavalyi
2,67 millidrd eurdval szemben. Az arbevétel 2 szdzalékkal csdkkent, s az Gzemi eredmény is tébb mint

1


http://www.erstemarket.hu/pages/mi-a-myerstemarket
http://www.erstemarket.hu/

&)
ERSTE 5 Eurdpa Best Of 2013. februar 28.

BEFEKTETESI ZRT.

500 millié eurdval csokkent a negyedik negyedévben, amely az irorszagi operacion bekovetkezett 527
millié eurds leirasnak kdszénhetd. Mivel a pénziigyi koltségek is ndvekedtek, és a tarsult vallalatoktol is
nagyobb lett a veszteség idén mintegy 600 millié eurdval, ezért lett az eredmény sokkal alacsonyabb. A
venezuelai deviza leértékel6désének kdszdnhetben jelentés leirasokat volt kénytelen eszkdzdini a cég.
Ugyanakkor a tisztitott egy részvényre juté eredmény 45 cent lett a vart 15 cent helyett. igy nem
meglepd, hogy az igazgatdésag 75 centes osztalékot kivan fizetni 2013-ban. Raadasul a biznisz is mintha
javulna. A menedzsment el8rejelzése szerint a cég ndvelheti idén az érvbevételét és az EBITDA marzs
csokkenése is lassulhat. Ugyanakkor a Telefonica idén is hasonlé beruhazasi aktivitast tervez, mint
tavaly, igy az arfolyamhatas, nem meglepé modon, pozitiv.

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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