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Adidas 84,0 0,0% Bayer 1004 0,0% E.On 13,7 0,0% Siemens 96,2 0,0%
Arcelommittal 1,5 -1,7% BMW 84,0 0,0% Fiat 7,7 1,9% Telefonica 1,5 0,6%
Axa 19,1 -1,5% BNP Paribas 59,0 -0,8% Infineon 8,1 0,0% Thyssenkrupp 19,7 0,0%
Banco Bilbao 91 -0,9% Commerzbank 13,0 0,0% Linde 149,3 0,0% Total 46,6 0,3%
Banco Santander 6,6 -0,5% Daimler 67,1 0,0% Lufthansa 18,9 0,0% Unicredit 58 -1,1%
BASF 83,6 0,0% Deutsche Bank 350 0,0% Nokia 56 02%

El6z6 napi zaré adatok
Forras: Bloomberg

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

A Bayer bejelentette, hogy 2,1 eurds osztalékot fog kifizetni a 2013-as eredménye utan, ami 10,5%-kal
magasabb, mint az egy évvel ezelbtti érték volt, de megfelel a piaci varakozasnak, igy arfolyamhatasra
nem szamitunk. Negyedik negyedéves eredményét holnap publikalja a vallalat.

A Bayer egyuttal azt is bejelentette, hogy sikeresen lezarult az Algeta felvasarlasa. Béar a hir pozitiv, de
igazabdl a vartnak megfelels, igy arfolyamhatésra nem szédmitunk. Az Algeta-val k6zos egyuttmikddés
eredményeként valdsult meg a rak kezelésében hasznalt Xofigo kifejlesztése is.

A Banco Santander mas bankokkal, vélhetéen befektetési bankokkal egyiittmikodve fog ugynevezett
Tier 1 kdtvényeket kibocsatani. Ezek sajatossaga, hogy ha a bank t6kemegfelelése meghatarozott szint
ala esik, akkor a kotvényt sajat t6kévé konvertaljak at, illetve, ha a bank veszteséges, akkor
kamatkifizetésére sem kerll sor, vagyis egy meglehetésen kockazatos koétvénytipusrdl van sz, amiért
cserébe jellemz&en magasabb kamatot is fizetnek. A bank szempontjabdl nézve az ilyen tipusu kétvény
elénye, hogy javitia a t6kemegfelelést. Mivel mind Spanyolorszag megitélése, mind pedig a spanyol
gazdasag teljesitménye javul, igy j6 id6zitéssel valdsithatja meg a kibocsatast a Santander.

A BofAML a korabbi 44 eurérdl 39 eurdra csOkkentette a Deutsche Bank célarat, és a korabbi vételi
ajanlas helyett mar csak semleges minésitéssel lattak el a részvényeket. Az elemzésben a befektetési
banki tevékenységtdl vart arbevételt 11%-kal csdkkentették. A 2014-es korrigalt EPS varakozast 15%-kal,
a 2015-6st 11%-kal, a 2016-ost 6%-kal vagtak lejjebb.

A Lufthansa igyekszik megallapodni a béremelésrél a pilotakat tomoritd 3 szakszervezettel. A pildtak
10% folotti béremelést akarnak elérni, mig a Lufthansa egyfelél ennél kisebb mértékben emelné csak
meg azt, raadasul a mértékét is az EBIT eredményétdl tennék fiiggévé a kovetkezd években. A
béremelés mérteke 0% és 6% kozott lenne, és 2016-ot kdvetben javasolnanak egy 3%-os béremelést. Az
eredménytél fliggé béremeléssel lényegében érdekeltté tennék az alkalmazottakat is a SCORE program
sikeres megvaldsitasaban. A mostani hirnek nincs jelentds kdzvetlen arfolyamhatésa, ugyanakkor pozitiv
iranyba mutaté |épésrél beszélhetliink, és mutatia a management eredményorientaltsagat, ami
mindenképpen pozitiv a befektetbk szamara.

A Telefonica a reggeli 6rakban publikalta negyedik negyedéves szamait, amelyek valamelyest jobbak
lettek az elemzdi varakozasoknal, kdszdnhetbéen az eurdpai piacon tapasztalhaté javuldsnak. Az
értékcsokkenés és amortizacio el6tti izemi eredmény (OIBDA) 8,7%-kal 4,98 milliard eurdra esett, ami
enyhén jobb a 4,91 milliard dollaros varakozasoknal. Az OIBDA marzs 34,5% volt a tavalyi 34,4% utan. A
nettd profit 1,45 milliard dollarra emelkedett (a piac 1,02 milliard dollart vart) a tavalyi 473 millié dollarrél.
Az arbevétel 9%-kal esett vissza 14,4 milliard eurdra, ami 0,1 milliard eurdval haladja meg a piac
becslését. A részvényenkénti osztalék javaslat 75 cent, ami megegyezik a piac vérakozasaval. A
Spanyolorszagra vonatkozd arbevétel az elmult harom hénapban 12%-kal esett vissza 3,2 milliard
dollarra, az OIBDA 6%-kal 1,6 milliard dollarra csékkent. A negyedik negyedéves dél-amerikai arbevétel
6,7%-kal 7,41 milliard dollarra csékkent, az OIBDA 20%-kal 2,55 milliard dollarra esett. Eurépaban
szamos Uj akciét hirdet a tarsasag, hogy megallitsa a vezetékes Uzletag arbevétel csdkkenését, mert

1


http://www.erstemarket.hu/

@
ERSTE _—f Eurépa Best Of 2014. februar 27.

Investment

jelenleg mar nem tamaszkodhat a dél-amerikai piacra, ahol lelassult a ndvekedés. A tarsasag tegnap
jelentette be, hogy atszervezéseket és 1,5 milliard eurds koltségcsOkkentést hajt végre. Az idei évre
vonatkozdan optimistak, 2014-ben 43 milliard eurd ald akarjak csdkkenteni a hitelallomanyt, mig tavaly
december 31-én 45,4 millidrd eurd volt a teljes hitelallomany. Az OIBDA marzs stabilizalédhat idén, illetve
az arbevétel terén ndvekedésére szamitanak.

- A Thyssenkrupp tegnap éjjel jelentette be, hogy amerikai egységének értékesitése, melyet az
ArcelorMittal és a Nippon Steel & Sumitomo Metal Corporation vett meg, sikeresen lezarult. A hir nem
szamit meglepetésnek, igy jelentds arfolyam reakciéra sem szamitunk.

Befektetéesi hitel euroban és forintban is!

kulféldi papirokkal napon tdl, devizaban is.

> Részletek


http://erstebroker.hu/hu/reszvenyek_befektetesi_hitel.html
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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 kockdzatmentes
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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