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2014. március 19. Európa Best Of 

Adidas 79.4 1.0% Bayer 95.4 -0.2% E.On 13.7 0.8% Siemens 94.7 1.2%

Arcelormittal 10.9 0.6% BMW 80.8 0.5% Fiat 8.0 -0.6% Telefonica 11.2 0.9%

Axa 18.3 1.3% BNP Paribas 57.7 1.8% Infineon 8.3 0.3% Thyssenkrupp 18.4 1.4%

Banco Bilbao 8.9 0.9% Commerzbank 12.8 3.4% Linde 141.9 0.9% Total 47.3 1.8%

Banco Santander 6.5 1.3% Daimler 66.1 0.3% Lufthansa 19.0 0.4% Unicredit 6.5 0.5%

BASF 78.1 -0.1% Deutsche Bank 32.1 2.0% Nokia 5.5 0.7%
 

Előző napi záró adatok 
Forrás: Bloomberg 

 
A BÉTa piac árfolyamadatait díjmentesen követheti valós időben a www.erstemarket.hu honlapon! 
 
 
 

Vállalati hírek 

 
- Az Adidas árbevétele több mint 1,5 milliárd dollárral lehet alacsonyabb 2013 és 2015 között a 

kedvezőtlen devizaárfolyamok miatt. A Berenberg szerint az Adidas nem fogja tudni teljesíteni a 2015-es 
stratégiáját, az idei évre vonatkozó részvényenkénti profitvárakozást több mint 9%-kal, 4,36 euróra 
csökkentette a Berenberg, a jövő évi előrejelzést pedig 13%-kal 5,32 euróra csökkentették. 

 
- A BMW bővíteni szeretné amerikai üzemét, az eddig gyártott 300.000 darab helyett 400.000 darabra 

növelné a kapacitást, a jövőben piacra kerülő X7-es modellt is gyártana itt a társaság. 
 
- A Commerzbank spanyol, Project Octopus portfóliójával kapcsolatban újabb hírek érkeztek. A 4 milliárd 

euró névértékű portfólióra 3 milliárd euró fölötti ajánlatok éreztek a hírek szerint. A Lone Star a JP 
Morgan-nel, a Blackstone a Deutsche Bank-kal, az Apollo Global Management pedig a Banco Santander-
rel ált össze a portfólió megvásárlására. A kötelező ajánlatok április 5-ig várhatóak, a Commerzbank a 
tranzakciót június 30-ig le szeretné zárni. Mivel legalább három komoly csoport pályázik az eszközökre, 
ezért szerintünk az ajánlati árak közel lesznek a portfólió 4 milliárd eurós értékéhez (nem lesz 1 milliárd 
eurós különbség). Egyébként a bank a leépítendő eszközökön (116 milliárd euróról 75 milliárd euróra) 
összesen 2,9 milliárd eurós veszteségre számít 2016-ig. Így ha 1 milliárd euró lenne a veszteség ezen a 
portfólión, az nagyon negatív üzenet lenne. Korábban a hasonló méretű angol portfólión 3,5 százalékos 
veszteséget volt kénytelen elkönyvelni. Most szerintünk ez a különbözet sokkal kisebb lehet. 

 
- A Fiat-hoz tartozó Chrysler bejelentette, hogy két hónapra bezárja a Detroit-ban található Viper üzemet, 

mert gyenge a kereslet a sportautó iránt. 
 
- A Siemens 225 millió dollár értékű szerződést nyert a tengerentúlon, amelynek keretében 32 dízel-

elektromos mozdonyt kell leszállítania. Az illinoisi Közlekedési Minisztérium 5 államot összefogva 225 
darab mozdony beszerzésére írt ki pályázatot, az első mozdonyt 2016-ban kell szállítani. Az elnyert 
tender jó hír a Siemens-nek, de árfolyamhatása minimális. 
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Fogalmak 

 
P/E = P / EPS = Price / Earning Per Share = A részvényárfolyam osztva az egy részvényre jutó eredménnyel 
EPS = A vállalat nettó eredménye osztva a forgalomban levő részvények számával 
Megmutatja, hogy a részvényvásárlással eszközölt befektetésünk hány év alatt térül meg nettó eredmény szinten. 
Az alacsony PE mutató a következőket jelentheti: (i) alulárazott a részvény; (ii) az eredménye csökkenni fog az adott vagy az 
elkövetkező években. 
A magas PE mutató a következőket jelentheti: (i) túlárazott a részvény; (ii) magas eredménybővülés várható az adott és/vagy az 
elkövetkező években. 
 
EV/EBITDA = Enterprise Value / Earnings Before Interest Tax Depreciation and Amortization 
EV = Piaci kapitalizáció+ nettó adósság 
Piaci kapitalizáció = Részvény szám szorozva az árfolyammal 
Nettó adósság = Rövid és hosszú távú adósság összege mínusz a cég készpénzállománya 
EBITDA = Operatív eredmény és az amortizáció összege 
Operatív eredmény = A nettó eredmény, a kisebbségi részesedés, az adó és a pénzügyi eredmény összege = Az értékesítés árbevétele 
csökkentve a cég működési költségeivel. 
Megmutatja, hogy a cég működéséből keletkező eredményből hány év alatt lehetne kifizetni a részvényeseket és a hitelezőket. 
Az alacsony EV/EBITDA mutató a következőket jelentheti: (i) alulárazott a részvény; (ii) a cég bruttó készpénztermelése az elkövetkező 
években csökkeni fog. 
A magas  EV/EBITDA mutató a következőket jelentheti: (i) túlárazott a részvény; (ii) a cég bruttó készpénztermelése az elkövetkező 
években növekedni fog. 
 
P/BVPS = Price per Book Value Per Share = A részvényárfolyam osztva az egy részvényre jutó könyvszerinti eszközértékkel 
BVPS = Book Value Per Share = Könyvszerinti érték osztva a részvényszámmal 
Könyvszerinti érték = A cég sajáttőkéje  
Megmutatja, hogy hányszorosát fizeti a piac a tulajdonolt eszközök piaci értékének (más szavakkal: ha felszámolnánk a céget, akkor a 
hitelezők kifizetése után rendelkezésre álló pénz hányszorosát fizetjük ki az adott árfolyamon vásárolt részvény esetén). 
Az alacsony P/BVPS mutató a következőket jelentheti: (i) alulárazott a részvény; (ii) a sajáttőkére vetített megtérülés – azaz a nettó 
eredmény osztva a saját tőkével – alacsony, azaz kisebb, mint az elvárt hozam (esetleg negatív - azaz veszteség), amely általában az 
adott ország kockázatmentes kamatlábánál 0-5% ponttal nagyobb hozamot jelent. 
A magas P/BVPS mutató a következőket jelentheti: (i) túlárazott a részvény; (ii) a sajáttőkére vetített megtérülés – azaz a nettó 
eredmény osztva a saját tőkével – magas, azaz magasabb, mint az elvárt hozam, amely általában az adott ország kockázatmentes 
kamatlábánál 0-5% ponttal nagyobb hozamot jelent. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

A kiadványban foglalt információk az Erste Befektetési Zrt. - 1138 Budapest, Népfürdő u. 24-26., tev. eng. szám: E-III/324/2008 és 
III/75.005-19/2002 (Társaság) által hitelesnek tartott forrásokon alapulnak, de azokért a Társaság  szavatosságot vagy felelősséget nem 
vállal. A kiadványban foglaltak nem minősíthetők befektetésre való ösztönzésnek, befektetési tanácsadásnak, értékpapír jegyzésére, 
vételére, eladására vonatkozó felhívásnak vagy ajánlatnak. A tőkepiaci és makrogazdasági helyzetet, a befektetések és azok hozamai 
alakulását olyan tényezők alakítják, melyre a Társaságnak nincs befolyása, a befektető által hozott döntés következményei a Társaságra 
nem háríthatók át. A kiadványban foglaltak – teljes vagy részleges – felhasználása, többszörözése, publikálása, átdolgozása, terjesztése 
kizárólag a Társaság előzetes írásos engedélyével lehetséges. A kiadvány kiadása időpontjában érvényes. További részletek: 
www.erstebroker.hu, ügyletek előtti tájékoztatásról szóló Hirdetményben. 
A kiadvány nem a befektetési elemzések függetlenségének előmozdítását célzó jogi követelményeknek megfelelően készült, nem 
vonatkozik rá a befektetési elemzések terjesztését, közzétételét megelőző ügyletkötésre vonatkozó tilalom. 
 

 
 

 

                
Az Erste Brókerek munkanapokon 8:30 és 22:00 óra között várják tőzsdei megbízásait telefonon:   
                

Angyal Krisztián 1-235-5852  Baráth Tibor 1-235-5854   Bereczk Zoltán 1-235-5860 

Bézsenyi Zoltán 1-235-5855   Csató Dávid 1-235-5123  Farkas László 1-235-5895 

Hanzli Judit 1-235-5886  Kababik József 1-235-5124  Kéri Lajos 1-235-5874 

Kincse Áron 1-235-5858  Kis Dániel 1-235-5873  Kovács Zsolt 1-235-5175 

Lojis László 1-235-5849  Varjú Péter 1-235-5111    
                

Honlap: www.erstebroker.hu, www.erstemarket.hu e-mail: erstebroker@erstebroker.hu       
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