[&}
ERSTE 5 Eurdépa Best Of 2014. november 21.

Investment

Adidas 654 2,7% Bayer 113,8 0,1% EOn 13,1 0,0% Telefonica 12,1 -0,5%
Arcelormittal 95 -300 BMW 84,9 0,2% Infineon 79 1,1% Thyssenkrupp 20,3 2,4%
Axa 18,5 -1,7% BNP Paribas 47,8 -1,7% Linde 147,8 -0,7% Total 46,7 0,3%
Banco Bilbao 8,2 -55% Commerzbank 11,6 -0,9% Lufthansa 13,2 0,2% Unicredit 55 -1,5%
Banco Santander 6,7 -2,0% Daimler 62,8 0,2% Nokia 6,3 1,3%

BASF 710 -0,8% Deutsche Bank 24,2 -1,4% Siemens 91,0 -0,2%

El6z6 napi zaré adatok
Forrés: Bloomberg

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

Vallalati hirek

- A Commerzbank az EKB negativ betéti ratajara valaszul dijat fog szedni vallalati Ggyfeleitél a bankban
elhelyezett nagy 0sszegl betétek utan, és ezzel lényegében a kereskedelmi bank is negativ betéti ratat
vezet be. A mostani szigoritds nem vonatkozik a maganszemélyekre és a KKV szektorra sem. Az
intézkedéstél azt varjdk, hogy csokkenjen a bankban lehelyezett f6l6s vallalati likviditas. A dijak
felszamitasa a Commerzbankra két szempontbdl is pozitivan hat. Egyrészt emelkedhet a nettd
kamatjévedelme (kisebb kamatterhet jelent szamara az EKB-nal negativ ratdn elhelyezett betét),
masrészt emelkedhet a dij- és jutalék bevétele).

- A német kormany extra tamogatast fog nyujtani a légiforgalmi iranyitonak, és 2015-t61 kezd6déen a
kovetkezd 5 évben 500 millié euréval noveli a tbke nagysagat. Cserébe a forgalomiranyité nem az
eredetileg tervezett 33%-kal, hanem csak 14%-kal emeli a forgalomiranyitasi dijakat, ami mérsékelten
pozitiv hir a Lufthansa szamara.

- A Nokia Uj szolgéltatassal béviti a HERE térkép szolgaltatasat, ami a forgalmi adatok alapjan a kdvetkez6
12 ¢6ra forgalmat igyekszik megbecsilni, és ez alapjan optimalizalia az udtvonalat. A mostani
szolgaltatasok még csak a pillanatnyi forgalmat tudjak figyelembe venni, igy a Nokia szolgaltatasa
uttérének szamitana a piacon.

- A Thyssenkrupp a Deutsche Bank-kal egyuttmikédve ADR programot inditott, igy a Thyssenkrupp
részvényei mar Amerikaban is elérhetéek lesznek. Az ADR-ek ISIN azonositéja US88629Q2075 lesz, és
1 ADR 1 részvénynek fog megfelelni.

- A Thyssenkrupp vezérigazgatdja nem tartja kizartnak, hogy eurdpai eszkdzok esetében is
eszkozeértékesitésre kerlljon sor. Bar nbvekszik az acélipari kereslet, de még mindig f6l6s kapacitasokkal
rendelkezik a tarsasag. Az elmult 1 évben t6bb atalakitas is zajlott a tarsasagnal, azonban eddig az
eurdpai eszkdzok nagyrészt érintetlenek maradtak.
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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

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-I11/324/2008 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 6szténzésnek, 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 befekteté altal hozott déntés kévetkezményei a Tarsasagra
nem harithaték at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy részleges — felhasznalasa, tobbsz6rézése, publikalasa, atdolgozasa, terjesztése
kizarélag a Tarsasag elbzetes irdsos engedélyével lehetséges. A kiadvany kiadasa idépontjaban érvényes. Tovabbi részletek:
www.erstebroker.hu, tgyletek el6tti tajekoztatasrol szolo Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fiiggetlenségének elémozditasat célzd jogi kdvetelményeknek megfelel6en késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldzb ligyletkbtésre vonatkozo tilalom.



http://www.erstebroker.hu/
http://www.erstemarket.hu/

