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Adidas 90.2 1.1% Bayer 99.5 02% E.On 13.1  09% Siemens 98.2 0.2%
Arcelormittal 123 -1.1% BMW 83.7 -0.7% Fiat 6.7 -0.6% Telefonica 121 1.1%
Axa 20.2 0.2% BNP Paribas 574 0.2% Infineon 7.5 -0.5% Thyssenkrupp 17.6 0.1%
Banco Bilbao 9.3 0.2% Commerzbank 13.0 0.0% Linde 148.0 0.5% Total 43.6 0.6%
Banco Santander 6.8 0.4% Daimler 62.3 -0.3% Lufthansa 17.3 8.1% Unicredit 59 0.1%
BASF 77.7 0.5% Deutsche Bank 369 1.7% Nokia 6.0 0.0%

El6z6 napi zaré adatok
Forras: Bloomberg

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

A Barclays egyenlé sulyozasrol felilteljesitére mindésitette fel a Banco Bilbao részvényeit. A
célarfolyamot 8,7 eurdrol 10,2 euréra modositotta. A nagyobb emelkedési potencialt a varakozasoknal
jobb netté6 kamatmarzzsal indokolja a tarsasag. A Barclays a céltartalékolasok csokkenésével szamol
tovabba, és a spanyol gazdasag talpra allasa, valamint a latin-amerikai piac gyorsulé névekedése is
segitheti a bankpapirt. A Banco Santander-t alulteljesitén hagyta a Barclays, mikdzben a célarfolyamot
minimalisan, 5,15 eurdrél 5,3 eurdra emelte.

Soha nem értékesitett még egy év alatt annyi autét a Daimler csoporthoz tartozé Mercedes-Benz mint
tavaly. Osszesen 1.461.680 darab gépjarmiivet adtak el 2013-ban, ami 10,7%-o0s béviilésnek felel meg.
A decemberi értékesitések is jol sikerlltek, 0sszesen 139.180 autét értékesitettek, ami 11,2%-o0s bévilés.
Tobb mint 100.000 Smart tipusu jarmivet adtak el tavaly, és ezzel egyutt mar tébb mint 1,56 millié
darabos volt az dsszértékesités. A tarsasag vezérigazgatdja azt mondta, hogy az idei évben is 10% feletti
béviilés a céljuk. A legtdbb jarmivet (660.566) tovabbra is az eurdpai piacon adta el a tarsasag, ahol
5,9%-ot sikerilt névekednilk. Az Egyesiilt Kiralysag (19,6%) piacan volt a leger6sebb a Mercedes, de a
belga piacon is szép noévekedést (17,3%) értek el. Az USA-ban 312.534 autét adtak el, igy 14%-kal
ndvelte értékesitéseit a német autégyartd. Kinaban 11,1 % volt a ndévekedés.

A Citi 4,5 eur6rdl 5,9 euréra emelte a Fiat-ra vonatkozé célarfolyamot, az ajanlast pedig tovabbra is
eladas. A Bernstein 6,25 eurdra emelte az olasz autégyartd célarfolyamat, az ajanlast pedig semlegesen
hagyta. A célarfolyamot a Chrysler felvasarlasa miatt médositottak, a Bernstein szerint az akvizicié sokkal
jobb feltételekkel zajlott lett, mint amire a piac szamitott.

Elszallt pénteken a Lufthansa arfolyama a pozitiv hirek hatasara, és az emelkedés ma reggel is
folytatédni latszik. A vallalat prezentacidja szerint 2014-ben 80 millid6 eurd lehet a restrukturdlasi
koltségek, 300 millié eurd pedig a projektkéltségek nagysaga. 2015-ben viszont mar 100 millié eurd alatt
lehet a projektkoltségek dsszege. Osszehasonlitasképpen 2013-ban 200 millié eurd volt a restrukturalasi
koltségek dsszege és 100 millid eurd a projektkdltségek nagysaga. A tarsasag varakozasai szerint 2014-
ben az egységkdltség 2%-kal csdkkenhet, részben az 5%-os kapacitasnévelés, részben a SCORE
program hatasara. A ndvekvé kapacitasok ellenére az lUzemanyagkodltségek 200 millio eurdval, 6,9
milliard eurdra csdkkenhetnek. A 2014-es Uzemanyagkdltségeket 75%-ban mar lefedezte a Lufthansa. A
SCORE programra vonatkozé varakozasokat a tarsasag megerfsitette, vagyis az atalakitasi és
projektkoltségek levonasat kovetéen 2,3 milliardos operativ eredményt varnak. A Lufthansa csoport
pénteken azt is bejelentette, hogy az utas szam 2,4%-kal névekedett decemberben, mig a kihasznaltsag
1,2 szazalékponttal emelkedett. A pozitiv hirek hatasara kismértékben emelkedésnek indultak a 2014-es
EPS varakozasok is, azonban véleménylnk szerint az elemzéi célar ndvelések nagyrészt még
hatravannak.

Az Alcatel-Lucent SA értékesitheti vallalati Gzletagat a Gores Group és a Siemens vegyesvallalatanak, a
Unify GmbH-nak. Az Uzletdg telekommunikacidos eszkdzoket és szolgaltatasokat értékesit fékeént
cégeknek, 2012-es arbevétele 764 millié eurd volt. Az Alcatel azért értékesiti ezt az Gzletadgat, hogy a
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sokkal nagyobb profitot hozé mobiltelefon Uzletagra tudjon koncentralni. Az Alcatel széviv6je viszont
cafolta a hirt.

- A ThyssenKrupp a mult hét végén jelentette be, hogy elinditotta azt a projektet, amelynek keretében 10
év tavlatdban nullara csokkenti széndioxid kibocsatasat. Az Ujonnan kifejlesztendd technolégia szén-
dioxid és hidrogén segitségével Uzemanyagot allit el6 Uzemanyag celldk szamara. A cég partnereivel
(BASF, Linde) még a tavalyi év kdzepén jelentette be, hogy 9,3 millid euré tamogatast kapott az (j
technolégia fejlesztésére a német kormanytdl. Most tobb egyetem kutatdécsapata is csatlakozott a
programhoz. Az acélgyartas az egyik legnagyobb szén-dioxid termel6, hiszen atlagosan 1,8 tonna szén-
dioxid termel8dik 1 tonna tiszta acél elGallitasa kézben! A hir pozitiv, és ramutat a német cégek innovativ
gondolkodasara, amely a hosszu tavu uzletfejlesztés szempontjabdl kritikus tényezé. Ugyanakkor a hir
nem jelentds a révidtavu arfolyam szempontjabdl.

- A Financial Times értestilései szerint a Total részesedést szerzett egy nemzetkdzi konzorciumban, ami
Nagy-Britanniaban kutat palaolaj utan. A tranzakcié részleteinek ismerete nélkil nem szamitunk
arfolyamhatasra.

> 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

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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