[
ERSTE 5 Eurdépa Best Of 2013. aprilis 26.

BEFEKTETESI ZRT.

Adidas 79,7 0,3% Bayer 80,7 0,0% E.On 13,8 0,3% Siemens 79,6 0,7%
Arcelormittal 96 2,1% BMW 69,0 1,3% Fiat 4,8 3,8% Telefonica 1,1 0,1%
Axa 144 1,8% BNP Paribas 41,8 0,0% Infineon 59 2,7% Thyssenkrupp 14,3 1,8%
Banco Bilbao 7,3 -0,4% Commerzbank 10,5 2,1% Linde 141,8 01% Total 38,1 0,9%
Banco Santander 55 -2,3% Daimler 41,3 2,3% Lufthansa 14,9 -0,1% Unicredit 3,9 0,6%
BASF 69,8 2,5% Deutsche Bank 326 0,6% Nokia 25 3,6%

El6z6 napi zaré adatok
Forras: Bloomberg

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

A Berenberg elkezdte kdévetni az Adidas részvényeit, az elemzésében 95 eurds célarfolyam mellett
vételre ajanlja a papirokat.

A Banco Bilbao ma reggel tette kozzé els6é negyedéves eredményét. A nettd profit 1,73 milliard eurd lett,
amely jelentésen meghaladja a tavalyi 1 millidrdot, de elmarad kicsit a piac altal vart 1,76 milliardtol. A
cég tékemegfelelési mutatéja 11,2 szazalékra emelkedett a decemberi 10,8 szazalékrdl, ami pozitiv hir.
Ugyanakkor a kétes kintlév8ség a decemberi 5,1 szazalékrdl 5,3 szazalékra ndvekedett. Egyelére tehat
még odébb van a lassulas, masrészt az alacsony értéknek lehet orilni, hiszen az adat messze a spanyol
bankrendszer atlaga alatt van. Persze ez annak kdszdnhetd, hogy az operacid egy jelentés része
Eurépan kivil van. Ha az eladott eszk6zoket nem vessziik figyelembe, akkor az eredmény nagyjabdl a
tavalyi szinten alakult, valamivel 1 milliard euré fol6tt. A nem folytatddd operacidbdl viszont jelentds, tébb
mint 800 millié eurds profit j6tt idén. Ez azt jelenti, hogy a cég eredménye varhatéan hasonlé szinten fog
alakulni a masodik negyedévben, mint egy évvel korabban. Az eredmény 6sszességében nagyjabdl a
vartnak megfelels. Az (izleti kdrnyezet Latin-Amerikaban javul, mikézben Spanyolorszagban gyenge. igy
a latin-amerikai eszk6zok, amelyek kénnyebben eladhatdk, s hozzdk a profitot, kalapacs ala kerlinek,
hogy a spanyol lyukakat foltozza a bank. Ez nem j6 folyamat, hiszen a rosszat kellene eladni, s a jét
megtartani. Ha viszont végre magara taldl a spanyol operacio, akkor ez a stratégia végul is
gyumodlcsbzének bizonyulhat. Ennek mar lathatd jelei is vannak, hiszen a spanyol banki operacié 569
millié eurd nettd profitot hozott a tavalyi 370 millidval szemben. Spanyolorszag esetében az ingatlan
Uzletag az, amely visszahuzza a teljesitményt.

Vartnal kedvez8bb eredményt publikalt ma reggel a BASF. Az arbevétel 19,7 milliard eurd lett, ami 1,5%-
kal multa felul a varakozasokat és a 4,8%-kal haladta meg az egy évvel korabbi értéket. Az adozott
eredmény 1,45 milliard euro lett, szemben az 1,32 milliard eurds varakozassal, de még igy is 15,1%-kal
elmaradt az egy évvel korabbi értéktdl. Az adézas elbtti eredmény 2,04 milliard eurd, szemben a vart 1,95
milliard eurdval. A javuld értékesités ellenére csOkkent az eredmény, ennek oka, hogy az arbevételnél
nagyobb Utemben emelkedett az eladott aruk beszerzési értéke és 680 millié eurdval csdkkent az egyéb
bevételek nagysaga, igy a specialis tételek nélkil szamolt EBIT szintjén még névekedés volt lathaté. Az
EBIT leginkabb a mezb6gazdasagi szegmensben ndvekedett (+19%), de a masodik legjobban teljesitd
vegyipar teruletén is 17%-o0s ndvekedés volt tapasztalhatd. A negyedév soran az alkalmazotti Iétszam
ndvekedett, de ennek ellenére a bérkdltségek csokkentek az el6z6 év azonos id6szakahoz képest.

A BASF és a Petronas kozos gyarat hoznak létre Malajziaban, ahol aroma Osszetevéket fognak
eléallitani. Az zem létrehozasanak koltsége 500 millid eurd, és a termelés varhatéan 2016-ban indulhat
majd meg. A kdzds vallalatban 60%-o0s részesedéssel rendelkezik a BASF, mig a Petronas 40%-o0s
tulajdonrészt birtokol.

A BMW 3 milliard eurd értéki izem épitését tervezi Mexikdban. Az autégyar szévivéje szerint egyel6re
meg nincs dontes az yj létesitménnyel kapcsolatban, jelenleg keresik a megfelel6 helyet az uj tzemnek.
Ujsaghirek szerint az Gzemben az egy legkeresettebb modellt, a 3-as szériat gyartanak.
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- A Nokia majus 14-re sajtotajékoztatot hivott 6ssze, melynek témajat nem arultak el, de Ujsaghirek szerint
Uj csucskategorias Lumia készilékek bemutatasara kertlhet sor. A pletykak a Lumia 928 vagy a 41
megapixeles kameraval szerelt Lumia EOS telefonokrdl szélnak.

- A német birésag elutasitotta a Nokia HTC ellen benyujtott keresetét. A dontés értelmében a HTC nem
sértette meg a Nokia kommunikaciés technolégiahoz koét6dd szabadalmat. A hirnek nincs
arfolyamhatasa.

- Ujsagértesiilés szerint a Siemens 1 milliard eurds koltségcsdkkentést tervez 2017-ig az Osram
leanyvallalatanal, részletek egyelére nem ismertek.

- A Telefonica a szélessavu internet és a vezetékes Uzletag eladasat fontolgatia Németorszagban. Az
Uzletagat, ami a Telefonica Deutschland Holding céghez tartozik és 6sszesen 2,4 millié Ggyfele van, a
céghez kozeli forrasok szerint az egyik rivalisnak lehetne eladni. Az lgylet értéke az addésagokkal egyutt
megkodzelitbleg 2 milliard eurd lehet. A vezetékes lzletdg irant ndvekvd érdeklédés tapasztalhatd, ami az
egyre népszer(ibb web alapu vided és zenei szolgaltatasoknak kdszénheté. A Telefonica Deutschland
szovivdje azonban nem erfsitette meg a spekulacidkat és azt mondta, hogy a vezetékes Uzletdg a
stratégiajuk fontos részét képezi.

- A Telefonica 35 centes részvényenkénti osztalékot fog el6terjeszteni az éves kbzgyilésen, amit ha a
részvényesek elfogadnak varhatéan novemberben fog kifizetni.

- Az els6 negyedévben a Total adoézott eredménye 2,86 milliard eurd lett, szemben az elemzéi
varakozasokkal, melyek 2,92 milliard eurds nyereséget prognosztizaltak. Az adozott eredmény 7%-kal
maradt el az egy évvel korabbi eredménytél, ennek f6 oka, hogy a tarsasag jelentds veszteséget
szenvedett el a kanadai olajhomok projekten, melynek az elvetésérdl dontottek. A termelés is elmaradt az
egy évvel korabbitdl, ennek f8 oka, hogy az Elgin mezdn a termelés volumene ideiglenesen kiesett, csak
marcius elején indult Gjra a termelés. 2011 és 2015 kdzott évi 3%-kal fog noévekedni a vallalat
szénhidrogén termelése. A Total j6l halad az idei évre eltervezett kutatasi projektekkel, ugyanis az idei
terv 80%-at mar sikerult befejeznilk, ezek elsésorban Gabonhoz, Kenyahoz és Indiahoz két6d6 projektek
voltak. A Total az elsé negyedéves eredmény terhére 0,59 eurds osztalékot fizet ki szeptember 27-én. A
Total napi olajkitermelése az els6 negyedévben 2,3 millié olajegyenértékes szénhidrogén volt, ami
megegyezett a varakozasokkal. A finomitdi tevékenységen az eredményhanyad nagysaga emelkedett az
egy ével korabbi értékhez képest, de gyengébb volt, mint az el6z6 negyedévben, igy a tevékenységbdl
szarmazo Uzemi eredmény jelentésen ndvekedett.

» 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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