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Adidas 84,8 -0,4% Bayer 81,1 -0,2% E.On 13,2 -7,0% Siemens 80,2 0,8%
Arcelormittal 9,7 0,5% BMW 71,5 -0,9% Fiat 4,6 -09% Telefonica 11,3 0,5%
Axa 14,7 0,3% BNP Paribas 439 0,0% Infineon 6,6 -1,4% Thyssenkrupp 14,6 1,4%
Banco Bilbao 74 -1,2% Commerzbank 10,8 -0,4% Linde 1474 3,0% Total 38,5 0,1%
Banco Santander 55 -0,7% Daimler 43,3 -0,5% Lufthansa 15,6 -1,0% Unicredit 4,0 -0,4%
BASF 72,8 -0,2% Deutsche Bank 36,7 0,3% Nokia 26 27%

El6z6 napi zaré adatok
Forras: Bloomberg

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

Az Adidas célarfolyamat 93 eurdroél 98 eurdra emelte a Citi.

A Banco Santander targyalasokat folytat két magantdke tarsasaggal a vagyonkezelési Uzletag egy
részének eladasarol. A targyalasok mar el6érehaladott fazisban vannak, és az Uzletre hamarosan sor
kerulhet. A hirt azonban a Santander szévivéje nem erGsitette meg.

Egyes forrasok szerint a BMW legujabb elektromos modelljét az i3-at 40.000 dollar koérldl fogja
értékesiteni, vagyis a 3-as széridhoz hasonld aron. Az 0j modellt egyébként az év végén kezdheti
értékesiteni a vallalat. Az 0j modell azért is lehet majd népszerli, mert a vasarlék 7.500 dollaros
adojévairasra lehetnek majd jogosultak a tengerentulon, de a BMW szévivéje ezt még nem tudta
megerdsiteni.

A BMW bejelentette, hogy 46.000 darab 2002-2003 kozotti 3-as modellt hiv vissza légzsakprobléma
miatt. Egy hibas alkatrész miatt a 1égzsak akér tlzet is okozhat, illetve mikddés kdzben séruléseket
okozo6 fémdarabok is elszabadulhatnak.

Csokkend, de vart folotti eredmény a Commerzbank-tél. A nettdé kamatjévedelem a tavalyi 1,7 milliard
eurorél 1,36 eurdra csokkent és ezzel némileg alulteljesitette az 1,4 millidrdos varakozast is. Az Gzemi
eredmény 469 millié eurd lett és ezzel bar jelentésen elmaradt az egy évvel korabbi 576 millié eurétdl, de
felllteljesitette a 460 millid eurds piaci varakozast. Az adozas utani veszteség 94 millid eurd lett, ami
kedvezdbb, mint a vart 170 millid eurds veszteség, de Iényegesen rosszabb, mint az egy évvel korabbi
355 millié eurds nyereség.

A negyedévet az atstrukturalassal kapcsolatos kiadasok is sujtottak, ami hozzajarult ahhoz, hogy a
tavalyinal gyengébb eredményt publikaljon a tarsasag, ezek 6sszege 493 millio eurdval rontotta a
negyedéves eredményt.

A hitelezés miatti tartalékképzés kissé magasabb volt, mint egy évvel korabban, de alacsonyabb, mint a
negyedik negyedévben. A nem teljesitd hitelek (NPL) aranya csokkenni kezdett csoportszinten. 2012 év
végén a hitelek 4,0%-a szamitott nem teljesitdnek, mig a most zarult negyedévben mar csak 3,8%-ot tett
ki ez a kategodria. A problémas hitelek fedezettsége tovabbra is magas, csoportszinten nézve 92%-os. A
hitelportfolid minésége Uzletdganként jelentds kuldnbségeket mutat, példaul a kereskedelmi ingatlanok
teljesitménye tovabbra is gyenge, a nem fteljesité hitelek aranya 14,2% volt, de példaul
Spanyolorszagban elérte a 32,5%-ot is. A tengeri haj6zas finanszirozasaval foglalkozo Uzletagban még
magasabb a nem teljesitd hitelek allomanya, ott a hitelek 25,1%-a tartozik ebbe a kategodriaba.

A vartnal jobb negyedéves gyorsjelentés hatasara emelkedéssel reagalt a Commerzbank arfolyama. A
korabban bejelentett és mar bearazott tékeemelésre a honap masodik felében kertilhet sor.

A Daimler autészéllitasai aprilisban rekord szintre emelkedtek. Az eladasok 10%-kal 125.306 darabra
néttek, Kinaban pedig 10,7%-kal 16.241 darabra bévilt az értékesités. A Mercedes marka eladasai
11,7%-kal 116.566 darabra bdvltek, viszont a Smart eladasok 8,5%-kal estek.
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- A Bank of America Merrill Lynch 44 eur6rél 38 eurdra csokkentette a Daimler célarat. Az elemzéhaz
szerint a vallalat készpénztermel§ képessége nem tamasztja ala a jelenlegi arfolyamot, ezért a korabbi
semlegesrél alulsulyozasra modositottak a részvények ajanlasat.

- A Fiat 2016-ig két gyar létrehozasat tervezi Brazilidban, 6sszesen 7,5 milliard dollar értékben. A cég
7.700 Uj munkahelyet hozhat 1étre az orszagban.

- AFiat célarfolyamat 5,2 eurdérdl 5,1 eurdra cstkkentette a Goldman, az ajanlas tovabbra is semleges.
- ALinde célarfolyamat 165 eurdrol 170 eurdra emelte a Goldman, a besorolas tovabbra is vétel.

- A Telefonica a magas eladésodottsaga miatt eszkozeinek értékesitésébe kezdett és ennek keretében
felllvizsgdljak a madridi kdzpont értékesitésének lehetéségét is. A Nokia mar kordbban dontott sajat
kdzpontjanak értékesitésérdl és visszabérlésérél a finanszirozas konnyitésének érdekében. A Telefonica
dolgat neheziti, hogy eddig hiaba probalkoztak az épllet értékesitésével. Az éplletet a spanyol ingatlan
boom tetdpontjan nyitottak, igy értékesitésével egyszeri veszteség elkdnyvelésére kényszerilhet a
vallalat.

- A ThyssenKrupp a vasuti és épit6ipari részlegének eladasat tervezi. Az lGizletag éves bevétele 400 millio
euro, és osszesen 800 munkast foglalkoztat. A korlatozott novekedési kilatasok és a ndvekvé koltségek
miatt dontott a vallalat a részleg értékesitése mellett.

=mmmss= Nalunk mar iPad-en is kereskedhet!
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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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