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Adidas 59,2 0,0% Bayer 959 0,0% E.On 13,7 0,0% Siemens 90,9 0,0%
Arcelormittal 102 -15% BMW 87,0 0,0% Fiat 7,3 0,0% Telefonica 11,7 -0,3%
Axa 18,1 -1,0% BNP Paribas 48,3 -0,5% Infineon 8,4 0,0% Thyssenkrupp 20,6 0,0%
Banco Bilbao 8,7 -1,0% Commerzbank 10,7 0,0% Linde 146,6 0,0% Total 47,3 -1,2%
Banco Santander 7,2  -1,1% Daimler 59,8 0,0 Lufthansa 12,8 0,0% Unicredit 56 0,0%
BASF 75,1 0,0% Deutsche Bank 245 0,0% Nokia 58 -0,9%

El6z6 napi zaré adatok
Forrés: Bloomberg

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

- A HSBC is reagalt az Adidas feldl érkez6 negativ hirekre. Ennek megfeleléen korabbi 78 eurds célarukat
63 eurdra csokkentették, megismételve kordbbi semleges ajanlasukat.

- A Commerzbank lehetségesnek tartja, hogy a kozeljovében felvasarlasokkal a vagyonkezelés iranyaba
terjeszkedjen. Ezzel kihasznalna, hogy a német vagyonkezelési piac évi 4-5%-kal béviil. Eszrevételiik
szerint az lgyfelek az alacsony hozamkoérnyezet miatt egyre inkabb hajlanddak kockazatot vallalni, és
ezért a kotvények helyett egyre inkabb a részvények iranyaba tolddik el a befektetdk kereslete. Egyébként
hasonlé folyamatot érzékellink a hazai vagyonkezelési piac vonatkozasaban is. A befektetési alapokba
jelentés bedramlas tapasztalhatd, mikézben a pénzpiaci alapok helyett jelenleg az abszolut alapok tlinnek
népszeriinek.

- A kinai hatésagok biinésnek taléltdk a Daimler-t abban, hogy magasan tartotta az auté alkatrész arakat.
Ha alkatrészekbdl rakna valaki 0ssze egy Mercedes-t, akkor az Uj gépkocsi aranak 12 szeresét kellene
kifizetnie. Hasonlé versenyhatésagi eljarassal és hasonld itélettel kell szembenézni szamos mas
gépjarmd, élelmiszer, gydgyszer, stb. gyartonak Kinaban (GM, Toyota, stb.). Ennek is kdszénhetd, hogy a
direkt t6ke bearamlas mértéke hatalmasat zuhant juliusban. A hir egyelére nem szél arrél, hogy milyen
blntetésre szamithat a Daimler, igy a dontés hatasat is nehéz megbecstlni. (Kuldnben mindenhol a
vildgon bevett gyakorlat, hogy az alkatrészekbdl ,Ujra épitett” gépkocsi sokkal dragabb, mint az Gj!)

- A Thyssenkrupp targyalasokat folytat a BMW-vel, hogy az elektromos i3-as modellhez § szallitsa az acél
alkatrészeket. A Thyssenkrupp meglatédsa szerint jelenleg kérulbelul 3-5 év el6nylk van atlagosan az
azsiai gyartokkal szemben, de gyorsan fejl6dé piaci kériilményekkel kell szembesiilniiik Azsiaban,
els6sorban Kinaban.

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

Erste Commerzbank Turbo VWarrantok > Részletek
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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; (i) magas eredménybdviilés 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 ado és a pénzlgyi eredmény 6sszege = 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 mutatoé a kdvetkez6ket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) a cég bruttd készpénztermelése az elkdvetkezd
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 eszkozértékkel
BVPS = Book Value Per Share = Kényvszerinti érték osztva a részvényszammal

Kdnyvszerinti érték = A cég sajattékéje

Megmutatja, hogy hanyszorosat fizeti a piac a tulajdonolt eszk6zok 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 Tarsasadg szavatossagot vagy felel6sséget nem
véllal. A kiadvanyban foglaltak nem minGsitheték befektetésre valé dsztbnzésnek, 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 Tarsaséagra
nem harithaték at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy részleges — felhasznalasa, tobbsz6rézése, publikélasa, atdolgozasa, terjesztése
kizarélag a Tarsasag elbzetes irdsos engedélyével lehetséges. A kiadvany kiadasa idépontjiaban érvényes. Tovabbi részletek:
www.erstebroker.hu, tgyletek el6tti tajekoztatasrol szolo Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fliggetlenségének el6mozditasat célzé jogi kévetelményeknek megfeleléen késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldzé ligyletkbtésre vonatkozo tilalom.
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