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Adidas 759 -0,2% Bayer 787 15% E.On 13,3 -1,3% Siemens 77,0 -1,6%
Arcelormittal 8,7 -0,3% BMW 63,8 -2,3% Fiat 41 0,3% Telefonica 10,5 01%
Axa 12,9 -1,6% BNP Paribas 38,3 0,0% Infineon 55 1,2% Thyssenkrupp 13,2 -2,4%
Banco Bilbao 6,7 -0,1% Commerzbank 1,2 06% Linde 139,7 0,8% Total 353 0,1%
Banco Santander 52 0,3% Daimler 38,5 -0,8% Lufthansa 13,9 -2,5% Unicredit 35 1,8%
BASF 659 0,3% DeutscheBank 294 -3,1% Nokia 24 8,3%

El6z6 napi zaré adatok
Forras: Bloomberg

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

Az ArcelorMittal vezérigazgatdja szeretné, hogy Eurdpa tamogassa a komoly gonddal kiizdé acélipart.
Egy ilyen tdmogatas nyilvanvaldan jé lenne az acéliparnak is. Az ArcelorMittal Franciaorszagban tobb,
mint 20 ezer munkavallalét foglalkoztat és egész Eurdpaban jelentds foglalkoztatéonak szamit.

Banco Bilbao, Banco Santander: A spanyol nem teljesit6 hitelek aranya tovabb folytatta a korabban
megkezdett csokkenését. A februari nem teljesitd rata 10,78%-rél 10,39%-ra csdkkent, ez csdkkenti a
bankok céltartalékolasi kdtelezettségét, ami pozitiv hatdssal lehet a bankok eredményére.

A Bayer Xarelto nevii készitményét koltséghatékonynak talalta a brit gyogyszerfeliigyelet a tiidéembolia
és a mélyvénas trombozis kezelésére is. Az engedélyt mar kordbban megkapta a gyégyszergyartd
vallalat, de a mostani dontés tovabb névelheti a készitmény piaci részesedését.

A BMW csoporthoz tartozé Mini bejelentette, hogy a megnévekedett keresletre valé tekintettel Indiaban is
megkezdi a gépkocsik gyartasat. Egyes modellek esetében ez lesz az els6 eset arra, hogy Eurépan kivl
fogjak gyartani. Az indiai gyarban elsésorban helyi piacra fognak termelni, de valészinUsithetéen innen
fognak ellatni tébb azsiai piacot is.

A Commerzbank éllitasa szerint kdzel jarnak ahhoz, hogy értékesitsék a Nagy-Britanniaban meglévé
ingatlanportfoliét, aminek értéke 5 milliard angol font. A portfolié értékesitése el6szér marcius 12-én
mertlt fel. Az értékesités az egyik legnagyobb tranzakcié lenne az elmult néhany év tekintetében.
Korabbi szamitasaink alapjan néhany eurd centes pozitiv arfolyam reakcioval jarhatna az értékesités.

Az Infineon 2000 6t bocsathat el drezdai gyarabdl. A cél, hogy a munkaerét robotokkal valtsak ki. Az
elbocsatas az alkalmazottak 8%-at érinti. A Iépés hosszutavon koéltségmegtakaritassal jar, mig révidtavon
a modernizacié néveli a beruhazok (CAPEX) nagysagat. Osszességében hosszabb tavon pozitiv
arfolyamhatasa lehet az atalakitdsnak, azonban a jelenlegi staddiumban még nem szémitunk
arfolyamhatasra.

A Nokia tegnap napkdzben tette k6zzé vartnal Iényegesen gyengébb negyedéves eredményét, melynek
hatasara tébb mint 10%-opt esett a részvény arfolyama. A gyenge jelentés hatdsara a Barclay’s 2,5
eurorol 2,15 eurdra csokkentette a célarat. A gyorsjelentés legfontosabb pontjai a kovetkezdk:

Az arbevétel 5,85 milliard eurd lett, szemben a vart 6,49 milliardos kozépértékkel és 20%-kal elmaradt az
egy évvel korabbi értéktdl. Az elemzbi becslések 6,04 és 7,02 milliard eurd kdzott szorddtak, ami azt
jelenti, hogy a Nokianak arbevétel tekintetében sikerilt alulmulnia a legpesszimistabb elemzé
varakozasait is.

Az arbevételhez 2,8 milliard eurdval jarult hozza a Nokia Siemens Networks, ez 5%-0s visszaesést jelent
az el6zb év azonos idészakahoz képest, de az Uizemi eredményhanyad pozitivba fordult.
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A telefonok és kiegésziték arbevétele 2,9 milliard eurdt tett ki Ezen beldl 1,2 milliard euré szarmazott az
okostelefonokbol és 1,6 milliard a hagyomanyos telefonokbdl, mindketté egyharmados csdkkenést jelent
a tavalyi évhez képest. A 41-59%-0s aranyon tavaly 6ta érdemben nem tudott valtoztatni a tarsasag.

Osszesen 6,1 millio darab okostelefont értékesitettek, ami fele az egy évvel korabbi értéknek. Ennek
megoszlasa 5 millié Asha készulék, 5,6 millid Lumia és 0,5 milli6 Symbian rendszerrel rendelkezé.

Az értékesitett darabszamban év/év alapon mindenhol csékkenés volt megfigyelhetd, a legnagyobb
zuhanas Kinaban kovetkezett be (-63%).

Arbevétel tekintetében egyediil Eszak-Amerikaban volt mérsékelt, 9%-os névekedés, a legnagyobb, 56%-
os csOkkenés pedig Kindban volt.

A brutté eredménymarzs a mobiltelefon szegmensben 25,1%-ra emelkedett, szemben a tavalyi 24,4%-kal
és az egy évvel korabbi 23,9%-kal. A ndvekedés elsGsorban annak kdszdnhet6, hogy a marzs nagysagat
novelte az okostelefon szegmensen bellil, ami valészinlileg a magasabb arazasnak kdszénhet6, de az
okostelenonokon elért brutté eredményhanyad még mindig elmarad a hagyomanyos telefonokétdl.

Pozitivumként emelhet6 ki, hogy a Lumia értékesitési darabszama megfelelt a varakozasoknak.

A kilatasok sem tul fényesek, a masodik negyedévben az operativ eredmény -2% koril alakulhat,
melyhez a vallalat egy 4 szazalékpontos ingadozasi savot hatarozott meg.

A tarsasag szamara tovabbra is a Lumia jelenthet felfutasi jelent6séget, melynek ndvekvd értékesitésére
a vezetBség is szamol.

A Nokia tovabbra is igyekszik csokkenteni a kdltségeket, a cél, hogy a mobiltelefon gyarté részleg nem
IFRS szerinti mikodési kiadasok éves Osszegét 3 milliard eurdra csokkentse, a 2012-es 4 milliard
eurdrol. A mar megkezdett koltségcsokkentés aldozataul esett a K+F tevékenység is, az erre forditott
forras 30%-kal cs6kkent.

- A Siemens megkapta az engedélyt az Eurdpai Uni6tol ahhoz, hogy megvegyék az Invensys Rail nevi
tarsasagot. A dontést azzal indokoltak, hogy nem art a versenynek és tovabbra is szamos versenytars
marad a piacon.

- A Bernstein felllteljesitére modositotta a Telefonica besorolasat, mig korabban csak a piaccal
egyuttmozgd teljesitményt vartak téle.

- A Thyssenkrupp megnyitotta Uj gyarat a kinai Nanjing-ban, ahol teherautékhoz fognak fétengelyeket
gyartani. Kina jelenleg a vallalat legnagyobb &zsiai piaca. A gyar épitési koltsége korulbelul 190 millié
dollar. Az uj Gzemmel mind a széllitasi, mind pedig az egyéb kdltségek csokkenthetbek lesznek.

» 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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