[&}
ERSTE 5 Eurdépa Best Of 2014. december 11.

Investment

Adidas 57,7 -2,9% Bayer 1152 -0,1% EOn 14,7 0,4% Telefonica 12,9 0,0%
Arcelormittal 93 -26% BMW 89,5 -0,1% Infineon 84 -0,1% Thyssenkrupp 20,8 -2,0%
Axa 19,0 -0,6% BNP Paribas 49,5 -1,1% Linde 1516 -0,3% Total 42,5 -1,6%
Banco Bilbao 8,2 -1,2% Commerzbank 11,6 -2,6% Lufthansa 13,9 -2,3% Unicredit 56 -0,6%
Banco Santander 7,0 -0,7% Daimler 67,5 -1,4% Nokia 6,6 1,3%

BASF 719 -19% Deutsche Bank 251 -2,0% Siemens 925 -0,8%

El6z6 napi zaré adatok
Forrés: Bloomberg

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

Vallalati hirek

- A novekv® azsiai kereslet kielégitése céljabol a BASF Uj gyarat létesit Kinaban, ahol kémiai
katalizatorokat fognak gyartani. A hir semleges.

- A Santander vételi ajanlas megfogalmazasa mellett megkezdte a Commerzbank részvények kovetését.

- A Daimler csoporthoz tartozé6 Mercedes igyekszik behozni lemaradasat Kinaban a nagy rivalisokkal, a
BMW-el és az Audival szemben. Az els6 11 hénapban a Mercedes 253 ezer darab, a BMW 415 ezer
darab, az Audi pedig 516 ezer darab személygépkocsit értékesitett Kinaban, de ndvekedés tekintetében a
Mercedes 30%-o0s bdvulést tudott felmutatni, mig a maésik két autégyartdé 16-17%-os ndvekedésrdl
szamolt be. A Mercedes ismételten megerésitette, hogy 2015-ben joval tdbb, mint 300 ezer gépkocsit
tervez eladni Kindban.

- A Lufthansa 2015-t6] kezd6d6en megvaltoztatja osztalékfizetési politikajat. Az 0j szabalyozas szerint az
EBIT eredmény 10-25%-at fogjak osztalékként kifizeti, mig a korabbi szabalyozas az Gzemi eredmény 30-
40%-a kozott hatarozta meg az osztalékfizetés mértékét. Az osztalékpolitika megvaltoztatasara azért van
szikség, mert médosult az amortizacié elszamolasa, és a mostani valtoztatas lehetévé teszi, hogy
abszolut értékben valtozatlanul hagyjak az osztalék mértékét. A tarsasag egyuttal megerésitette, hogy
fenntartja 1 milliard eurds operativ eredményvarakozasat az idei évre. 2015-re pedig jelentés mértéki
ndvekedést var az eredményben, azonban ennek mértékét tovabbra sem hataroztak meg.

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

Erste Commerzbank Turbo Warrantok > Részletek
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Fogalmak

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 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

Nett6 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 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 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 Laszl6 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.
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