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Adidas 58,2 0,7% Bayer 96,3 0,5% EOn 134 -1,1% Siemens 90,1 0,8%
Arcelormittal 106 -0,6% BMW 87,8 0,0% Fiat 6,5 -56% Telefonica 11,8 0,1%
Axa 176 -15% BNP Paribas 48,9 -1,1% Infineon 81 2,0% Thyssenkrupp 19,9 -0,8%
Banco Bilbao 88 -1,000 Commerzbank 104 0,7% Linde 1476  1,2% Total 48,7 0,3%
Banco Santander 7,3 -0,7% Daimler 59,7 0,1% Lufthansa 12,6 -0,6% Unicredit 56 -3,8%
BASF 74,7 0,5% Deutsche Bank 24,5 -0,1% Nokia 58 -2,4%

El6z6 napi zaré adatok
Forrés: Bloomberg

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

- Az Adidas mar mult héten bejelentette profitwarningjat, és egyben a varakozasoktél elmaradé masodik
negyedéves f6 szamait is, igy a ma reggel kozzétett masodik negyedéves eredményre mar kisebb
figyelem irdnyulhat. A valallat el6rejelzése szerint az Uzemi eredményhanyad 6,5-7% kozo6tt lehet a
korabban vart 8,5-9%-o0s tartomany helyett. A mai gyorsjelentés is megerésitette a profitwarning f6 okait:
a negativ devizahatast, az orosz és ukran piac visszaesését, valamint a golf szegmens gyenge
eredményét. A masodik negyedévi bruttd eredményhanyad 50,1%-rél 49,2%-a esett, és éves szinten még
tovabb, a 48,5-49% kozotti savba eshet vissza. Mind a masodik negyedévben, mind pedig az év elsé
felében szép novekedést produkalt Kina és Kozép-Kelet Eurdpa is, de ezt a negativ devizahatas
nagyrészt elvitte. Példaul az els6 féléves szamok alapjan Kozép-Kelet Eurdopaban 21%-os volt a
novekedés deviza semlegesen, de eurdban szamolva ebbél csak 4% maradt meg. Eszak-Amerikaban
tovabbra is gyenge szamok voltak tapasztalhatéak, 10%-0s volt a visszaesés deviza semlegesen, és
14%-0s eurdban szamolva.

- A varakozasokat meghaladé eredményrél szamolt be a Commerzbank a masodik negyedéves

gyorsjelentésében. A kamatbevételek ndvekedése mellett fontos kiemelni, hogy a céltartlékolasi
kotelezettség értéke a varakozasoknal kdzel 22%-kal lett kisebb. Raadasul a hitelezés terén is javulas
kovetkezett be, ugyanis az elsé félévben 7%-kal nétt a hitelkihelyezés. A Bazel lll. t6kemegfelelési mutato
az el6z6 negyedéves 9,0%-rdl 9,4%-ra emelkedett, igy az elébbi folyamat folytatasat semmi sem gatolja.
A nettd profit sor konszenzustdl elmarado értéke csupan az adoterhek megugrasanak volt betudhatd, a
piac fele akkora értékkel szamolt.
A menedzsment tajékoztatasa szerint a céltartalékolasi kotelezettség a 2013-as szintek alatt alakulhat a
spanyol és a portugal eszkdzeladdsok miatt. Mindekdzben a 92 milliard eurd értékli problémas
eszkdzallomany (hajozasi Uzletdg, kereskedelmi ingatlanokra kihelyezett jelzéloghitel) 2016 végére a
korabbi 75 milliard eurds érték helyett akar 67 milliard eurdig is eshet.

. . Valtozas év/iév  Valtozas konszenzushoz
Tény adat Konszenzus Bazis

alapon képest
Kamatbevétel 1606 1346 1633 -1.7% 19.3%
Bevétel 2241 2249 2310 -3.0% -0.4%
Céltartalékolas -257 -328 -537 -52.1% -21.7%
Adozas elGtti 257 222 74 247.3% 15.8%
eredmény
Netto profit 100 125 40 150.0% -20.0%

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

Erste Commerzbank Turbo Warrantok > Részletek



http://www.erstemarket.hu/
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- A BNP Paribas-ra korabban kiszabott 8,9 milliard dollaros birsag a tarsasag osztalék és bénusz fizetését
is veszeélyeztetheti. A vart osztalék mértéke 1,5 eurd, igy ennek elmaradasa jelentds negativ hatést
gyakorolhatna a részvényarfolyamra.

- Az Audi, a Daimler és a BMW ellen is versenyfelugyeleti eljaras zajlik Kinaban. A mostani informaciok
szerint az Audi 16 millié dollaros birsaggal meguszhatja, ami minimalisnak szamit. A hir a BMW-re és a
Daimler-re is pozitiv hatassal lehet, ugyanis megnyugtathatja a befektetéket, hogy alacsony kéltségek
mellett lezarulhatnak a vizsgalatok.

- A Daimler csoporthoz tartozé Mercedes juliusi értékesitései 10,5%-kal 137,5 ezerre emelkedtek. A kinai
eladasok ismét atlag folott alakultak. Az azsiai orszagban 12,6%-kal 20,9 ezerre emelkedett az eladott
Mercedesek szama. Az elsd hét honapban 968 ezer gépjarmivet adtak el, ami 11,1%-0s névekedés a
tavalyi év azonos id6szakahoz képest.

- Fiat: A Chrysler modositott operativ eredménye 22 szazalékkal 985 millié dollarra ndvekedett a masodik

negyedévben, mig a tisztitott netté profit 619 millié dollar lett, ami szintén 22 szazalékos bévilést jelent. A
masodik negedévben 727 ezer gépjarmlivet adott el az autdgyartd, éves varakozasat pedig a korabbi 2,8
millié eurdrdl 2,9 milliora emelte meg. A varhatd arbevételt is 80 milliard folé varja most mar, mig
korabban csak 80 milliard kérnyékére varta.
Azon Fiat részvényesek, akik nem akarnak részt venni a Chrysler-Fiat ,6sszeolvadasban”, 7,727 eurés
arfolyamon megvalhatnak részvényuktdl, ami 18 szazalékkal haladja meg a jelenlegi arfolyamot. A
program 500 millié eurdban van limitalva, ami a cég piaci kapitalizacidjanak 6 szazaléka. A programra
augusztus 20-ig lehet jelentkezni, de a Fiat szerint eddig még egyetlen részvényes sem jelentkezett.

- A Nokia a tegnapi kereskedésben 854 ezer sajat részvényt vasarolt 5,85 eurds atlagaron. A tranzakcio
volumene sem a 3745 millio darabos teljes részvényszamhoz, sem a Nokia készpénzallomanyahoz
képest nem jelentds.
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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 eszk6zolt befektetéslink hany év alatt téril 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 kovetkezbket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (ii) magas eredménybdviilés varhatd 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

Nett6é adossag = ROvid és hosszu tavu addssag 6sszege minusz a cég készpénzallomanya

EBITDA = Operativ eredmény és az amortizacié dsszege

Operativ eredmény = A netté eredmény, a kisebbségi részesedés, az ado és a pénzlgyi eredmény 6sszege = Az értékesités arbevétele
csokkentve a cég mikddeési kdltségeivel.

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

Az alacsony EV/EBITDA mutatoé a kdvetkez8ket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) a cég bruttd készpénztermelése az elkbvetkezd
években csokkeni fog.

A magas EV/EBITDA mutatd a kdvetkezdket 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 eszk6zértékkel
BVPS = Book Value Per Share = Kényvszerinti érték osztva a részvényszammal

Kdnyvszerinti érték = A cég sajattékéje

Megmutatja, hogy hanyszorosat fizeti a piac a tulajdonolt eszkdzok piaci értékének (mas szavakkal: ha felszamolnank a céget, akkor a
hitelezék 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 Tarsasag szavatossagot vagy felel6sséget nem
véllal. A kiadvanyban foglaltak nem minéGsitheték befektetésre valé 6szténzésnek, befektetési tandcsadasnak, értékpapir jegyzésére,
vételére, eladasara vonatkozo felhivasnak vagy ajanlatnak. A t6kepiaci és makrogazdasagi helyzetet, a befektetések és azok hozamai
alakulasat olyan tényezbk alakitiak, melyre a Tarsasagnak nincs befolyasa, a befekteté altal hozott déntés kbvetkezményei a Tarsasagra
nem harithaték at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy részleges — felhasznalasa, tobbsz6rézése, publikalasa, 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 elémozditasat célzo jogi kévetelményeknek megfelelben késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldzé ligyletkbtésre vonatkozo tilalom.
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