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Adidas 70.3 -0.7% Bayer 1014 21% EOn 144 -09% Siemens 929 -0.6%
Arcelormittal 116 19% BMW 911 -0.1% Fiat 75 -21% Telefonica 124 0.3%
Axa 175 -1.1% BNP Paribas 49.9 -0.3% Infineon 8.6 -52% Thyssenkrupp 215 0.8%
Banco Bilbao 95 1.1% Commerzbank 11.1 0.1% Linde 156.5 0.5% Total 49.6 -4.9%
Banco Santander 7.7 0.9% Daimler 63.1 -1.1% Lufthansa 14.3 -0.6% Unicredit 6.0 -0.4%
BASF 80.0 -1.0% Deutsche Bank 26.4 -0.9% Nokia 6.1 -0.5%

El6z6 napi zaré adatok
Forrés: Bloomberg

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

- 10%-o0s eséssel kezdte a mai kereskedést az Adidas, miutadn a tarsasag profitwarningot tett kdzzé. A
2014-re eredetileg vart legalabb 830 millié eurds eredményt 650 millid euréra vagta vissza és egyuttal
bejelentette, hogy a 2015-os célok sem elérhetéek hataridére. Az eredményvarakozas visszavagasanak
f6 oka, hogy a golf felszerelések eladasa mellett az oroszorszagi piac is jelentésen visszaesett. Egyuttal
visszavagja oroszorszagi Uzletnyitasi tervét is az Adidas és szervezeti atalakitasokra is sor fog kerilni. Az
atstrukturalas részét fogja képezni a taylormade-adidas golf Uzletag is, ahol a masodik félév egyik 6
feladata a készletek csdkkentése lesz, ami negativan hat az eredménymarzsokra.

- Az ArcelorMittal 4 millié6 tonnara kivanja névelni a mexikéi acélkitermelését, amib8l mintegy 1,2 millié
tonna végtermék keletkezne.

- A Banco Santander ma tette k6zzé a masodik negyedéves eredményét. A nettd profit 1,45 Mrd euro lett
a vart 1,35 Mrd-dal szemben, amely cirka 40 szazalékkal haladja meg a tavalyi 1,05 Mrd eurét. A jé
eredmény elsésorban az Egyesilt Kiralysagban (+52 szazalékos névekedés 399 millié eurdra) és
Spanyolorszagban (haromszorozas 261 millié eurdéra) bekdvetkezett fordulatnak, az ezen orszagokban
elért j6 teljesitménynek koszdnhetd. Persze a j6 eredményhez az is kellet, hogy az elmult harom évben
65 milliard eurd kdvetelést kellet leirni a banknak. igy a 2012-es mélypontot kdvetéen (2,7 Mrd éves netté
eredmény) a bank j6 uton halad afelé, hogy 1-2 év tavlataban elérje a krizis el6tti 9 Mrd eurd koérili éves
eredményt. A kétes kintlévéség allomany tovabb csokkent, 5,42 szazalékra a harom hénappal ezelbtti
5,52 szazalékrdl, mikézben a hiteldllomany 1,1 szazalékkal csékkent. Ekdzben a netté kamatbevétel 7,37
milliard eurd volt az utolsé harom hénapban, a vart 7,17 Mrd-dal szemben, amely jelentés ndvekedés az
elsd negyedévi 6,99 Mrd eurdérdl. A jo eredménynek kdszbnhetéen szerintlink a junius kézepén kezd8dott
emelkedés tovabb folytatédhat.

- Ma jelentett a BNP Paribas is, amely 14 éves toérténetének (2000-ben egy 6sszeolvadassal jott létre a
mai bank) leggyengébb eredményét volt kénytelen elkdnyvelni, az utan, hogy az USA-ban 8,97 Mrd
dollarra meg lett biintetve szankciék megsértése miatt. igy a masodiki negyedéves netté vesztesége 4,32
milliard eurd lett. Ebben 5,75 milliard euréd a blntetésre képzett céltartalék, s 200 milli6 eurd a
,compliance” fejlesztésére szant dsszeg, hogy hasonlé hiba tébbé ne forduljon elé. igy még tovabbi 2 Mrd
dollar koruli céltartalékra lehet szamitani. Ugyanakkor a bank megerGsitette, hogy 1,5 eurot kivan
osztalékként kifizetni a 2014-es Uzleti év utan 2015-ben., ugyanis a hatalmas veszteségek ellenére is 10
szazalékon all a Basel lll. szabalyokkal szamitott u.n. CET1 t8ke megfelelési mutatdja (erre a jelenlegi
szabalyok 4,5 sz&zalékot irnak eld) amelyet ujabb t6ke megfelelésekkel kell kiegésziteni az elkdvetkez6
években, amelynek kdszénhetéen 2019-re 6sszesen 7 szazaléknak kell lennie. A tisztitott eredmények
viszont jok lettek. A befektetési bank 661 milli6 addzas elétti tisztitott eredményt ért el, amely rekord
étéknek mondhaté. Ugyanakkor a kereskedelmi bank eredménye 13 szazalékkal csdkkent 1,44 Mrd
eurdra. A bank szerint tovabbra is tarthatd, hogy a befektetési bank legyen a huzéerd, amelynek a tavalyi
8,7 milliard eurdrdl évi 6 szazalékkal névekedhet 2016-ig. A részvényar pozitivan reagalt az eredményre,
annak ellenére, hogy az elemzék kissé kisebb (4,27 milliard eurd) veszteséget vartak, mint ami a
kdzzétételben szerepelt.
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- Kissé elmaradt a masodik negyedévben a varakozasoktdl a Fiat, de év végi céljat megerésitette a
véllalat, igy az arfolyam csak mérsékelt eséssel reagalt. Az EBIT eredmény 961 millié eurd lett, mig a
varakozas 1010 millié eurd volt, az egy évvel ezel6tti eredmény pedig 1070 millié eurd. Eurdpaban
tovabbra is kismértékl veszteséget konyvelt el a vallalat. Amerikdban az eredmény a tavalyi 733 millié
eurorél 598 milliora esett. A luxusszegmensben és az APAC (Ausztralia és Tavol-Kelet) is sikerult
novelnie az eredményét. A masodik negyedéves addzott nyereség 175 millié eurds értéke elmaradt a
piaci 313,3 millié eurds varakozastél. A negyedév végén 9,7 milliard eurds netté addsaggal rendelkezett a
Fiat csoport. A Fiat vezérigazgatéja nem kommentalta a VW-vel illetve PSA-val folytatott egyeztetésrol
sz016 spekulaciokat.

- Kozel 6%-os esésel inditotta a napot a Lufthansa ma reggel a vartnal rosszabb gyorsjelentésnek
készoénhetéen. Az Gzemi erdmény 17%-kal multa alul az elérejelzéseket (359 millié eurd) a negativ deviza
hatas és a sztrajkok okozta bevételkiesés miatt (60 millié eurd). A kapacitaskihasznaltsag terén
Amerikaban és Eurdpaban is van még hova névekedni, és az azsiai régidban tapasztalt arverseny sem
igazan tamogatja a bevételek ndvekedését, igy talan nem meglepd, hogy 2,1%-kal 6,3 milliard eurdra
esett az arbevétel. A korabban megfogalmazott idei évre becsilt 1 milliard eurds és jovére vart 2 milliard
eurds Uzemi eredmény varakozast fenntartotta a menedzsment

- 12%-kal esett vissza a Telefonica masodik negyedéves bevétele a brazil és a német értékesitések
csokkenése miatt. Ennek ellenére a 12,73 milliard eurds arbevétel, ha csak kismértékben, de felilmulta a
12,69 milliard eurds elemzdi prognézist. A nettd profit 1,21 milliard eurés értéke azonban jocskan
felilmulta a 938,1 millid eurds becsléseket. Ennek ellenére a hazai palya elénye eltlinni latszik, mivel az
internet halézat fejlesztések ellenére veszitett a spanyol piaci részesedésébdl a cég.

- A Siemens a varakozasokat meghaladé uzemi eredménnyel rukkolt el ma reggel (1,4 milliard eurd
szemben a vart 1,3 milliard eurdval). A bevételek ennek ellenére 3,7%-kal 17,9 milliard eurdra estek év/év
alapon, mikézben a piac 18,8 milliard euréra szamitott. A stratégia valtas és az atstrukturalas ugy latszik,
kezd beérni, azonban az energia szegmens tovabbra is kihivasok elé allitta a cégvezetést. A
menedzsment megerfésitette a teljes éves varakozasait, aminek kdszénhetéen 15%-kal béviulhet az EPS
sor.

_ - Commerzbank kereskedés long, vagy akar short iranyba is!

Erste Commerzbank Turbo Warrantok

> Részletek


http://erstebroker.hu/hu/certifikatok.html
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P/E = P | EPS = Price / Earning Per Share = A részvényarfolyam osztva az egy részvényre juté eredménnyel

EPS = A vallalat netté eredménye osztva a forgalomban levd részvények szamaval

Megmutatja, hogy a részvényvasarlassal eszkozolt befektetéslink hany év alatt térlil meg netté eredmény szinten.

Az alacsony PE mutato a kdvetkezdket jelentheti: (i) aluldrazott a részvény; (ii) az eredménye csdkkenni fog az adott vagy az elkdvetkezé
években.

A magas PE mutaté a kovetkezdket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (i) magas eredménybéviilés varhaté az adott és/vagy az
elkdvetkezd években.

EV/EBITDA = Enterprise Value / Earnings Before Interest Tax Depreciation and Amortization

EV = Piaci kapitalizacio+ nett6 adéssag

Piaci kapitalizacié = Részvény szam szorozva az arfolyammal

Nett6 adossag = ROvid és hosszu tavu addssag dsszege minusz a cég készpénzallomanya

EBITDA = Operativ eredmény és az amortizacié dsszege

Operativ eredmény = A netté eredmény, a kisebbségi részesedés, az adod és a pénziigyi eredmény 0sszege = Az értékesités arbevétele
csokkentve a cég mikddési kdltségeivel.

Megmutatja, hogy a cég mikddéseébdl keletkezd eredménybdl hany év alatt lehetne kifizetni a részvényeseket és a hitelezéket.

Az alacsony EV/EBITDA mutaté a kdvetkezéket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (i) a cég bruttd készpénztermelése az elkdvetkezé
években csokkeni fog.

A magas EV/EBITDA mutatd a kdvetkezbket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (ii) a cég bruttd készpénztermelése az elkdvetkezd
években ndvekedni fog.

P/BVPS = Price per Book Value Per Share = A részvényarfolyam osztva az egy részvényre juté konyvszerinti eszkozértékkel
BVPS = Book Value Per Share = Kényvszerinti érték osztva a részvényszammal

Kdnyvszerinti érték = A cég sajattékéje

Megmutatja, hogy hanyszorosat fizeti a piac a tulajdonolt eszkézok piaci értékének (mas szavakkal: ha felszamolnank a céget, akkor a
hitelezdk kifizetése utan rendelkezésre allé pénz hanyszorosat fizetjik ki az adott arfolyamon vasarolt részvény esetén).

Az alacsony P/BVPS mutatd a kovetkezdket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) a sajattékére vetitett megtériilés — azaz a netté
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 kdvetkezdket jelentheti: (i) tilarazott a részvény; (ii) a sajattékére vetitett megtériilés — azaz a netté eredmény
osztva a sajat t6kével — magas, azaz magasabb, mint az elvart hozam, amely altalaban az adott orszag kockazatmentes 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 Farkas Laszlo 1-235-5895 Kis Daniel 1-235-5873
Balog Eniké 1-235-5114 Hahn Gabor 1-235-7564 Kovacs Zsolt 1-235-5175
Barath Tibor 1-235-5854 Hanzli Judit 1-235-5886 Lojis Laszlo 1-235-5849
Bereczk Zoltan 1-235-5860 Kababik Jozsef 1-235-5124 Racz Gabor 1-235-5857
Bézsenyi Zoltan 1-235-5855 Kéri Lajos 1-235-5874 Varju Péter 1-235-5111
Czene Tamas 1-235-5121 Kincse Aron 1-235-5858 Visnyai Zoltan 1-235-5153
Csat6 David 1-235-5123

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

A kiadvanyban foglalt informéaciék az Erste Befektetési Zrt. - 1138 Budapest, Népfiirdé u. 24-26., tev. eng. szam: E-111/324/2008 és
111/75.005-19/2002 (Tarsasag) altal hitelesnek tartott forrasokon alapulnak, de azokért a Tarsasadg szavatossagot vagy felel6sséget nem
véllal. A kiadvanyban foglaltak nem minésithet6k befektetésre valé 6sztbnzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére,
vételére, eladasara vonatkozo felhivasnak vagy ajanlatnak. A tékepiaci és makrogazdasagi helyzetet, a befektetések és azok hozamai
alakulasat olyan tényezbk alakitiak, melyre a Tarsasagnak nincs befolyasa, a befektetd altal hozott déntés kévetkezményei a Tarsasagra
nem harithaték at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy részleges — felhasznalasa, tobbsz6rézése, publikélasa, atdolgozasa, terjesztése
kizarélag a Tarsasag elbzetes irdasos engedélyével lehetséges. A kiadvany kiadasa id6pontjaban érvényes. Tovabbi részletek:
www.erstebroker.hu, tgyletek el6tti tajekoztatasrol szolo Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fliggetlenségének elbmozditasat célzo jogi kévetelményeknek megfelelen késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldzé ligyletkbtésre vonatkozo tilalom.
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