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Adidas 79,5 0,5% Bayer 80,6 1,6% E.On 13,7 2,2% Siemens 79,0 1,0%
Arcelormittal 94 3,1% BMW 68,1 2,0% Fiat 46 25% Telefonica 1,1 1,7%
Axa 141 3,3% BNP Paribas 41,8 1,8% Infineon 5,7 2,8% Thyssenkrupp 14,1 2,3%
Banco Bilbao 7,3 1,2% Commerzbank 10,3 -4,9% Linde 141,7 05% Total 37,8 2,2%
Banco Santander 56 0,8% Daimler 404 -1,4% Lufthansa 14,9 21% Unicredit 3,9 0,2%
BASF 68,2 0,1% Deutsche Bank 324 28% Nokia 25 17%

El6z6 napi zaré adatok
Forras: Bloomberg

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

A Banco Santander eredménye alulmulta az egy évvel korabbi eredményeket és az elemzdi
el6érejelzéseket is. A nyereség a tavalyi 1,63 milliardrol 1,21 milliard eurdra csékkent, ezzel alulmulta az
elemzéi varakozasok 1,31 milliardos atlagat is. A nettdé kamatjévedelem nagysaga 7,76 milliardrol 6,65
milliard euréra csdkkent. A Basel Il szerinti t6kemegfelelés a december végi 10,33%-r6l 10,67%-ra
emelkedett, és az idei év soran tovabbi emelését tervezik.

A Banco Santander csokkentette a céltartalékolas nagysagat, az el6z6 évi 3,1 milliard helyett 2,9 milliard
euros céltartalékot képzett. A kockdazattal sulyozott mérlegf6dsszeg 0,4%-kal csdkkent az el6zd év
azonos idészakahoz képest.

A Banco Santander csoport NPL (nem teljesit hitelek) rataja 4,76%, melyek fedezettsége 71%-o0s, ami
10 szazalékponttal magasabb, mint az egy évvel korabbi érték, de 1 szazalékponttal alacsonyabb, mint
az el6zb negyedévben. A nem teljesitd hitelek aranyanak novekedési dinamikaja nem valtozott az el6z6
negyedévhez képest.

Az el6zd év azonos idészakahoz képest ndvekvd, de a varttdl elmaradé eredmény jellemezte a Bayer
teliesitményét az elsd negyedévben. Az arbevétel 10,26 milliard eurd, lett, ami 2,1%-0s ndvekedést
jelent, de elmaradt a vart 10,5 milliardtdl, sét alulmulta az egyébként sziik sdvban mozgd elemzéi
becslések minimumat is. Az EBITDA 2,42 milliard euro lett, ez 1,6%-0s ndvekedés, de alatta van az
elemz8i vérakozasok atlaganak és megegyezik a pesszimistabb elemzék véleményével. Az EPS
nagysaga 1,7 eurd lett, ami mérsékelt ndvekedést mutat, de a tdbbi mutatdhoz hasonldéan ez is elmaradt
az elbrejelzésektol.

Az arbevétel ndvekedéséhez a volumen és az arak novekedése jarult hozza, azonban az ezekbdl
szarmazo pozitiv hatasok egy részét elvitte a devizaarfolyam hatas.

Mind az EBIT, mind pedig az EBITDA marzs nagysaga csokkent, elébbi 17,9%-rél 17,7%-ra, mig utdbbi
24,3%-r6l 23,9%-ra.

Az egyedi tételek nélkili EBITDA nagysaga az egészségigyi és az agrarlzletagban is emelkedett,
ugyanakkor csokkenés volt tapasztalhaté az anyagtudomanyok tertletén.

Tobb Uj gydgyszere is megjelent a Bayernek a negyedév soran, melyek ndvelték az arbevétel nagysagat.
A Stivarga (rakgyogyszer) 40 milliés arbevételt, az Eylea 49 millié eurés eredményt ért el. A Xarelto
bevezetésére mar tavaly sor kerdlt, de értékesitése most kezdett el igazan felfutni, 270%-os ndvekedést
felmutatva 155 milliéra névekedett.

A kutatasra és fejlesztésre forditott kiadasok 3,4%-kal emelkedtek.

A Bayer meger@sitette a 2013-as célokat, 4-5%-0s arbevétel novekedést, 5% korili EBITDA névekedést
és 10%-ot megkozelité EPS ndvekedést varnak az idei évben.
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- A BMW és a Mercedes a jelenleg elérhetdé legkisebb modelljiknél (BMW 1-es széria, Mercedes A
osztaly) is kisebb és olcsébb autd épitésén dolgozik egy ujsaghir szerint, amit f6ként az indiai piacra
szannanak az autogyartok Tovabbi részletek nem ismertek.

- A Fitch hitelmin8sité tegnap megerdsitette a Commerzbank és az Unicredit hosszutava A+’
addsbesorolasat, a kilatas tovabbra is stabil.

- A Morgan Stanley a gyorsjelentést kdvetéen 53 euroroél 46 eurora vagta a Daimler célarfolyamat.

- Los Angeles varosa beperelte a Deutsche Bank-ot, amely a vélsag alatt 2.200 ingatlant vasarolt a
varosban, és az dnkormanyzat szerint nem tartja rendben az ingatlanokat, s ez sok esetben (tkdzik a
varos szabalyzataval. A DB szerint viszont az illegalis lakasbérl6k altal elfoglalt lakasokat nem neki
kellene karban tartania. A varos napi 2.500 dollar birsagot is kiszabhat minden egyes rendellenességért,
vagyis a birsag akar tébb szazmillié dollarra is rughat, de szerintlink az gy nem lesz jelentés hatassal a
cég cash flow-jara. Azaz nem varunk jelent8s arfolyamhatast a hir kapcsan.

- A Verbund még valészinlleg 400 millio eurét fog kapni abban a tranzakcidban, amelyet még
decemberben jelentettek be az E.ON-nal. A tranzakcié keretében az E.ON megkapta a t6rék Enerjisa 50
szazalékat a Verbundtol, mig az E.ON 8 németorszagi vizerémiivet adott at a Verbundnak. A hir enyhén
negativ az E.ON szamara, hiszen ez 20 cent minuszt jelenthet részvényenkeént.

- A Nokia azt szeretné elérni, hogy az Apple és a Samsung okostelefonok hasznal6i ismét a finn
mobiltelefon gyartét valasszak, és ennek érdekében megallapodott a tengerentuli Verizon Wireless
szolgaltatéval, aki értékesiteni fogja a Nokia Uj okostelefonjat. A Verizon a kdvetkezé hénapokban kezdi
majd el forgalmazni a Lumia 928-as modellt, ami fémhazas, 4,5 colos kijelz6je lesz, és 8 megapixeles
kameraval illetve vezeték nélkili téltési lehetéséggel lesz felszerelve. Az modellen Windows szoftver fog
futni.
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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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