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Adidas 786 1,2% Bayer 768 -1,3% E.On 131 0,2% Siemens 82,5 -1,2%
Arcelormittal 1,5 0,5% BMW 72,0 -0,7% Fiat 45 -2,6% Telefonica 1,0 -0,5%
Axa 14,3 1,1% BNP Paribas 44,2 -0,5% Infineon 6,8 0,3% Thyssenkrupp 18,3 0,9%
Banco Bilbao 76 -0,8% Commerzbank 14 -3,8% Linde 1444 1,6% Total 394 01%
Banco Santander 59 -0,6% Daimler 456 -1,0% Lufthansa 15,5 2,8% Unicredit 38 -1,5%
BASF 73,3 -0,3% DeutscheBank 342 0,1% Nokia 27 0,7%

El6z6 napi zaré adatok
Forras: Bloomberg

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

A BASF bejelentette, hogy 200 millié eurdét fektet antwerpeni Gzembe, Uj butadién egységet alakitva ki. A
butadiént jellemzéen kéolajbdl allitjak el krakkolassal. Legfébb felhasznalasa médja a mikaucsuk (gumi
alapanyaga) el6allitdsa, de ezen kivul is fontos mlianyagipai alapanyag.

A Shell és a BASF megallapodott abban, hogy 243 millié eurd értéki kartéritést fizethek a harom
évtizeddel ezel6tt mérgezd anyagok veszélyeinek kitett munkavallaloknak. A kartérités 6sszegét 50-50%-
ban allja a két véllalat. A hatas a BASF részvények értékére 21 cent, vagyis a jelenlegi arfolyam 0,3%-a,
ami a napi mozgastartomanyon belil van, igy a negativ hir ellenére nem szamitunk
arfolyamcsokkenésre.

A Bayer csatlakozott a Mecrk-hez abban a perben, amelyet az amerikai kereskedelmi kamara, a Federal
Trade Commission folytat a gyégyszergyartok ellen, azon gyakorlat megsziintetésére, hogy az originalis
gyartok fizetnek a generikus gyartéknak, hogy elhalasszak a generikus verzié piacra dobasat. A
generikus készitmény ugyanis a eredeti gyégyszerhez képest hozzavetdleg 15 szazalékos aron forog. Az
FTC mar tobb mint 10 éve pereskedik a gydgyszergyartokkal ennek a gyakorlatnak a megszintetése
eérdekében. Szerintik ezzel a mddszerrel eddig 1.100 millidrd dollart szedtek ki a gyartok a betegek
zsebébdl. Az FTC azt szeretné elérni, hogy a birésdg mondja ki, hogy az ilyen szerz6dések
torvénytelenek. Mi meg azt gondoljuk, hogy a Pick-et sem lehet arra kotelezni, hogy adja oda a
téliszalami receptjét mindenkinek. Vagyis ha a gyoégyszer olyan, hogy sokan el6 tudjak allitani, akkor a
hasonlé tranzakciok ugysem sziiletnek meg, mert olyan sok gyartoval kellene egyezkedni. Szerintiink,
amugy a hirnek egyeldre nincs jelentés hatasa.

A BMW bejelentette, hogy 97.500 darab autét hiv vissza akkumulator csatlakozasi problémak miatt.

5 milliard font érték( ingatlanportfoliét tervez értékesiteni a Commerzbank érdekeltségébe tartozd
Eurohypo a brit ingatlanpiacon. Amennyiben a tranzakci6 sikerrel zarul akkor ez lenne a valsag 6ta a
legnagyobb hitel-portfoli6értékesités. A sikeres értékesités azt jelentené, hogy a Commerzbank a
megképzett céltartalékokat a vételartdl fliggbéen részben vagy egészben visszairhatja, amin keresztil
egyszeri nyeresége képzddne. Ezen kivil csokkentené a kockazattal sulyozott eszkdznagysagot és
névelné a bank téke-megfelelési helyzetét. Szintén pozitiv, hogy Nagy-Britanniaban a kereskedelmi
ingatlanok hitelezését kiemelten kockazatosnak tekinti a Commerzbank, igy meglatasunk szerint béséges
celtartalékot képzett a kockazatokra. A non-core Uzletdgban, melybe a kereskedelmi ingatlanok
finanszirozas is tartozik az atlagos nem teljesitési rata 8,1%, melyet a bank teljes mértékben fedez, igy
névértéken torténd értékesités esetén részvényenként legfeljebb 8 centes értéknévekedés kdvetkezne
be, amennyiben az lzletag atlagaval szamolunk. Ennek nagyjabdl fele értékel6dott be tegnap délelétt.

A délel6tti emelkedés utan délutanra esésbe valtott 4t a Commerzbank, miutan nyilvanossagra kerult,
hogy 700 és 800 millid eurd kozotti tbkeemelést tervez, ami 10%-os higulast jelentene a jelenlegi
arfolyam mellett. Az els6dleges hirek alapjan a t6keemelésre az éjszaka folyaman sor is kerilhetett
gyorsitott eljarasban, mint ahogy azt korabban lattuk a MOL esetében is, amikor a Dana Gas
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értékesitette részesedését. Azonban egyelére hivatalosan még nem erésitették meg, hogy ténylegesen
megtortént-e a tbkeemelés, vagy tovabbra is csak tervben van.

- Az E.ON publikalta a 2012-es eredményét, ami adozott eredmény tekintetében kissé elmaradt a varttol.
Az arbevétel 132,1 milliard lett, szemben a vart 114 milliarddal, mikbézben az addzott eredmény nagysaga
4,2 milliard lett a vart 4,3 milliarddal szemben. A javasolt osztalék nagysaga 1,1 eurd részvényenként,
ami 8,5%-o0s osztalékhozamot jelent. A véllalat megerésitette a 2013-as kilatasokat. Az EBITDA 9,2 és
9,8 milliard eurd korul alakulhat, mig az adézott eredmény 2,2 és 2,6 milliard eurd koz6tt lehet. A tervek
szerint a korrigalt adézott eredmény 50-60%-at fizetnék ki a kovetkezé évben osztalékként, ami 0,55 és
0,78 eurd kozotti osztalék kifizetést jelentene, féleg az adézott eredmény csdkkenése miatt.

- Az E.ON bejelentette, hogy bezarja a 3 évvel ezel6tt 400 millid eurdért épitett gaztiizelésli erémiivét,
mivel az tul nagy veszteséget termel. A bezarasra még ebben a honapban sor keriilhet. A veszteséges
mikodés miatt a tavalyi év haromnegyed részében nem Uzemelt az erédmii. A szén-dioxid kvotak
arcsokkenésének eredményeként a gaztiizelésl erdmiivek veszteségesek lettek, és hatékonyabba valt a
széntluzelésl erbmivek hasznalata. Raadasul Németorszagban a megujulé energiaforrasok aranya is
megnodvekedett.

- A Fiat vezérigazgatéja elmondta, hogy tovabbra is targyaldsokat folytatnak a Chryslerrel, az autégyarté
felvasarlasaval kapcsolatban. A Fiat jelenleg 58,5%-at birtokolja a tengerentuli autogyarnak, és mar
régen egyértelmiveé tette szandékat, hogy a vallalat tobbi részét is szeretné megvasarolni. Egyelére még
nem latszik, hogy kdérvonalazodna az egyezség, tobb lehetéségrdl is targyalnak. A Fiat vezérigazgatdja
szerint fontos lenne megtalalni a modjat, hogy a két vallalat teljesen egyesuini tudjon.

- A Lufthansa akviziciés igazgatdja elmondta, hogy a cég felgyorsitja stratégiajanak megvalositasat,
azutan, hogy az Austrian Airline teljesitménye elmarad a varakozasoktdl. Igy stratégiai megallapodast
kotottek az All Nippon Airlines-szal a japan-német repllési kapcsolatok erdsitésére. A tOrok
légitarsasaggal is targyalasokat folytatnak az egyuttmikddésrdl az azsiai piacokon. Raadasul a cég
tovabbra is eladna a catering Uzletadgat, s er6sitené a karbantartds és szereld Uzletagat, amely értéket
teremt a tarsasag szamara. A hir szerintiink nem tartalmaz igazi ujdonsagot.

- Az iraki olajminisztérium 7 tarsasagnak adott engedélyt Dél-lIrakban olajmezék ujbdli kutatasara. A Total
is kozottik van, ami azért meglepd, mert a Total Kurdisztanban is vasarol licenszeket, amelyre a kézponti
kormany azt mondta, hogy akkor délen nem ad lehetéséget a cégnek kutatasra és termelésre. A hir
pozitiv, és azt mutatja, hogy a kdzponti kormany sokkal puhabb, mint amit korabban mutatott. Ez pozitiv
az 6sszes olyan vallalatnak, melyek Kurdisztanban kutatnak szénhidrogén utan, igy a MOL-nak is.

rF 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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