[
ERSTE 5 Eurdpa Best Of 2013. marcius 7.

BEFEKTETESI ZRT.

Adidas 721 0,9% Bayer 782 06% EOn 131 0,8% Siemens 819 1,3%
Arcelormittal 1,1 -0,4% BMW 71,7 04% Fiat 42 0,2% Telefonica 10,6 -0,7%
Axa 13,5 0,3% BNP Paribas 43,0 -1,6% Infineon 6,6 1,2% Thyssenkrupp 171 1,3%
Banco Bilbao 74 -0,8% Commerzbank 1,4 21% Linde 140,5 0,2% Total 39,1 0,2%
Banco Santander 58 -1,4% Daimler 46,6 04% Lufthansa 15,5 0,2% Unicredit 39 03%
BASF 73,8 1,1% DeutscheBank 34,1 0,2% Nokia 27 0,7%

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

Vartnal jobb eredményt publikalt ma reggel az Adidas. A negyedik negyedévi arbevétel 3,37 milliard eurd
lett, szemben az elemz6k altal vart 3,44 milliarddal. Mivel a magasabb profittartalommal rendelkezé
termékek esetében volt ndvekedés, ezért eredmény tekintetében mar felilmulta a cég a varakozasokat. A
kdzvetlen raforditasok figyelembe vételével szamitott brutté marzs nagysaga 47,6% lett a vart 46,2%
helyett. Az adézott eredmény a negyedik negyedévre a vart 13 milliés veszteség helyett csak 7 millié eurd
lett. Ugyanakkor aggodalomra ad okot, hogy az operativ eredmény -239 eur?6 lett a vart 28,6 millid helyett.
A negyedik negyedévi eredményt nagymértékben rontotta a Reebok miatti 265 millié eurds leiras.

A jovére vonatkozdan konzervativ kilatasokat fogalmaztak meg. Meglatasuk szerint idén az arbevétel 4-
6%-kal emelkedhet, az adézott eredmény pedig 890 és 920 millid eurd koézott alakulhat, mikézben az
elemzdi varakozas 946,4 millié eurd. EPS tekintetében 4,25 és 4,4 eurd kozotti értékre szamit a vallalat
vezetdsége. Mind az év egészét, mind pedig az utolsdé negyedévet tekintve Kinadban (+12%) és a fejl6dé
eurdpai orszagokban (+9%) volt megfigyelhetd arbevétel ndvekedés. A javasolt osztalék nagysaga 1,35
eurd, szemben a vart 1,25 eurdval.

A BASF és a Shell 3 éves beszallitoi szerzdédést kotott katalizator anyagokra vonatkozéan. Bar a
részleteket nem hoztak nyilvanossagra, ennek ellenére pozitiv, hogy a vilag egyik legnagyobb kéolaj
finomitdjaval sikerult megallapodast kétnie.

A Bayer bejelentette, hogy két brazil széjaizemet vasarol meg. A Melhoramento Agropastoril cégtél egy
szbja csiraplazma bankot vasérolt, ami a braziliai Parana varosaban Gzemel, illetve a széja vetdmaggal
foglalkoz6 Wehrtec céget és az Agricola Wehrmann szdjaval foglalkozé Uzletagat. A Bayer arrdl is
beszélt, hogy a dél-amerikai piacon nagy lehet6ségek vannak, és tovabbi terjeszkedést terveznek még az
idei évben. A Bayer CropScience Uzletaga 20% bévulést ért el idén ebben a régidban.

A Fiat vezérigazgatdja, Sergio Marchionne ugy véli, hogy az idei évben 800 ezer Jeep markaju autét
értékesithet a cégcsoport, mig a kdzéptavu tervekben 1 millié darab értékesitése szerepel. Az idei évben
minddssze 548 ezer Jeep-et értékesitettek, vagyis jelentés ndvekedési potencialt 1at a Fiat.

A mikodési eredmény tekintetében a Linde elmaradt a varakozasoktél, azonban adézott eredménye
meghaladta azokat a negyedik negyedévben. Az EBITDA nagysaga 967 millié eurd lett, szemben a vart
976 millié euréval. Az EBIT 525 millio, szemben a vart 545 milliéval. Az ad6zott eredmény tekintetében
azonban kismértékben meghaladta a varakozasokat, a vart 333 millid helyett 346 milliés eredményt
publikalva. A javasolt osztalék nagysaga a varakozasoknak megfeleléen 2,7 eurd. A Linde megerésitette
korabbi varakozasait, ami szerint 4 millidrdos EBITDA-t vart az idei évre. 2016-re pedig mar 5 milliardos
EBITDA-t remélnek, féleg a koltségmegtakaritd intézkedéseknek kdszdnhetben.
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Az észak-amerikai gazértékesitések jelentésen ndvekedtek az el6z6 évhez képest, azonban ennek oka,
hogy a vallalat felvasarlasok utjan terjeszkedett a kontinensen. A Linde gyorsjelentése 0sszességében
kissé rosszabb a varakozasoknal, azonban a kdzéptavu (2016-0s) eredményvarakozasa sokkal
optimistabb, mint a piaci vérakozas. Ennek eredményeként a gyengébb eredmény ellenére is
elképzelhetd pozitiv arfolyam reakcio.

- Meédiaérteslilések szerint az elmult harom hoénapban 2 millio darab Lumia telefont adott el Kinaban a
Nokia. Ha igaznak bizonyulnak a szdmok, az nagyon pozitiv lenne a vallalat szamara, ugyanis az utolsé
negyedévben globalis szinten 4,4 milli6 Lumia készuléket értékesitettek, vagyis a kinai eladasi statisztika
a telefonok értékesitésének felfutasara utal.

- A Siemens-hez tartozé Osram értékesiteni készll kinai egységét, ahol hagyomanyos villanykortéket
gyartanak, és 2000 6t foglalkoztatnak. A tranzakciéra még az Osram levalasztasa el6tt sor kerilhet. Az
Osram f6 piaca Eurdépa, ahol a szabalyozoi kérnyezet miatt a hagyomanyos villanykorték hattérbe
szorultak, igy a kinai Uzem kissé mar kilégott a tdbbi gyar kozil, ahol mar atélltak az energiatakarékos
izzok gyartasara.

- A Telefonnica a koltségcsdkkentés érdekében 1000 f& elbocsatasat tervezi Brazilidban, ami a
telefontérsasag globalis alkalmazotti Iétszamanak 0,3%-a, vagyis a koltségcsdkkentd hatasok is limitaltak
lehetnek.

- A HSBC a korabbi alulteljesitérél semlegesre mingsitette fel az Unicredit besorolasat.

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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