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Adidas 82.3 2.5% Bayer 85.7 2.0% E.On 121 11% Siemens 81.6 1.8%
Arcelormittal 101 4.0% BMW 73.0 22% Fiat 5.8 1.8% Telefonica 10.4 1.6%
Axa 169 2.5% BNP Paribas 49.0 3.2% Infineon 7.0 24% Thyssenkrupp 15.9 0.2%
Banco Bilbao 74 2.2% Commerzbank 89 1.7% Linde 1474 1.5% Total 42.4 11%
Banco Santander 54 2.0% Daimler 53.2 24% Lufthansa 13.8 1.9% Unicredit 4.4 2.7%
BASF 67.5 2.1% Deutsche Bank 335 1.9% Nokia 3.0 13%

El6z6 napi zaré adatok
Forras: Bloomberg

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

- Az olasz autéértékesitesek 6,6%-kal zuhantak augusztusban a legfrissebb statisztika alapjan, a Fiat
csoport értékesitései ennél valamivel kisebb mértékben, 6,1%-kal estek vissza.

- A Lufthansa tegnap jelentette be, hogy a j6v6 év elejétél eltdrli a jelenleg érvényben lévé Oregségi
nyugdij megallapodasokat, mert a korabban megkétott nyugdij kifizetések egyértelmlien magasabb
kamatozasuak, mint a jelenlegi piaci kamatkdrnyezet. A szakszervezettel tortént utolsé nyugdij
megallapodas szerint az emlitett kifizetések kamata 6-7%, mikdzben a piaci kamatok altalaban 2% alatt
vannak. A Lufthansa azt tervezi, hogy a nyugdijak kamatozasa rugalmas legyen, igy a munkavallalék az
alacsonyabb kamatokon keresztul vallaljak a teher egy részét.

- A Microsoft bejelentette, hogy 7,2 milliard dollarért (5,5 milliard euréért) vételi ajanlatot tett a Nokia
mobiltelefon Uzletagara. 3,75 milliard eur6t ajanlottak a késziilékek el6allitasaval foglalkozo Gizletagaért
és tovabbi 1,65 milliard eurét a Nokia szabadalmaiért, amit nem kizarélagos alapon hasznalhat a cég a
kovetkezd 10 évben. A tranzakcioval egyltt a Nokia jelenlegi vezérigazgatdja, Stephen Elop a
Microsoftnal fogja valtani Steve Ballmert. A vételar meglehetésen magas a veszteséges/nulla kérnyéki
Uzletagért cserébe, igy a mai napra er6teljes pozitiv arfolyam reakciora szamitunk a Nokiatdl. A Nokia
telies piaci kapitalizacidja a tegnapi piaci zardar alapjan 11,1 milliard eur6é. A legutdbbi negyedéves
eredménykimutatas szerint 3,5 milliard eurd készpénzallomannyal rendelkezett a Nokia, ami tovabbra is a
vallalatndl marad, és a készpénzhez hasonléan a halozatfejlesztéssel foglalkozd, és jellemzben
nyereséges NSN sem kerul at a Microsofthoz. Az NSN 50%-at a Nokia néhany hénappal ezel6tt 1,7
milliard eurdért vette meg. A vezérigazgatd lecserélése és a mostani akvizicid is a Microsoft erételjes
stratégiavaltasara utalhat. A mostani tranzakcio feltételezhetéen azt is jelenti, hogy erételjes offenzivat
inditanak az okostelefonok piacan, ahol a Nokia eddig nem teljesitett j6l. A tranzakciét vélhetéen 2014
elsé negyedéveében zarhatjak le, és 32.000 alkalmazott kerul at a Microsofthoz. Ma reggel 47%-os
pluszban nyitott a Nokia, amiben szerepe lehet a hirtelen short zarasoknak is, ugyanis a teljes
részvénymennyiség 11,8%-a volt az arfolyam csokkenésére spekulald short pozicio. Jelentds
hozamcsokkenés tapasztalhatd a Nokia kétvények piacan a tranzakcio bejelentését kovetéen.

Befektetési hitel euroban és forintban is!

Tk kulféldi papirokkal napon tdl, devizaban is.

> 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 kézott varjak tézsdei megbizasait telefonon:

Angyal Krisztian 1-235-5852 Barath Tibor 1-235-5854 Bereczk Zoltan 1-235-5860
Bézsenyi Zoltan 1-235-5855 Csato David 1-235-5123 Farkas Laszlo 1-235-5895
Hanzli Judit 1-235-5886 Kababik Jézsef 1-235-5124 Kéri Lajos 1-235-5874
Kincse Aron 1-235-5858 Kis Daniel 1-235-5873 Kovacs Zsolt 1-235-5175
Lojis Laszlo 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 informaciok az Erste Befektetési Zrt. - 1138 Budapest, Népfiird6 u. 24-26., tev. eng. szam: E-I1l/324/2008 és
11l/75.005-19/2002 (Tarsasag) altal hitelesnek tartott forrasokon alapulnak, de azokért a Tarsasag szavatossagot vagy felelésséget nem
véllal. A kiadvanyban foglaltak nem mindsitheték befektetésre valé 6sztébnzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére,
vételére, eladasara vonatkozo felhivasnak vagy ajanlatnak. A t6kepiaci és makrogazdasagi helyzetet, a befektetések és azok hozamai
alakulasat olyan tényezék alakitjiak, melyre a Tarsasagnak nincs befolyasa, a befekteté altal hozott déntés kbvetkezményei a Tarsasagra
nem harithaték at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy részleges — felhasznalasa, t6bbszérézése, publikalasa, atdolgozasa, terjesztése
kizarélag a Tarsasag elbzetes irasos engedélyével lehetséges. A kiadvany kiadasa idGpontiaban érvényes. Tovabbi részletek:
www.erstebroker.hu, lgyletek el6tti tajékoztatasrél szol6 Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fiiggetlenségének elémozditasat célzé jogi kdvetelményeknek megfelelben késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megel6zé ligyletkdtésre vonatkozo tilalom.
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