&
ERSTE 5 Eurdépa Best Of 2015. januar 20.

Investment

Adidas 59,4  42% Bayer 123,3 -1,0% EOn 13,2 05% Telefonica 12,2 2,3%
Arcelormittal 83 -0,8% BMW 93,6 -0,6% Infineon 93 12% Thyssenkrupp 20,7 -0,3%
Axa 20,0 0,7% BNP Paribas 46,6 1,4% Linde 160,4 -0,3% Total 43,1 -0,6%
Banco Bilbao 7,7 16% Commerzbank 10,8 1,9% Lufthansa 14,2 -0,6% Unicredit 54 24%
Banco Santander 6,1 0,8% Daimler 74,7 -0,2% Nokia 6,6 1,6%

BASF 739 12% DeutscheBank 250 1,0% Siemens 96,8 0,4%

El6z6 napi zaré adatok
Forrés: Bloomberg

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

Vallalati hirek

- A Citi a korabbi semlegesrdl vételre javitotta a Banco Bilbao részvények ajanlasat.

- A BMW marketing és értékesitési igazgatdja, lan Robertson szerint az alacsony lUzemanyagaraknak
kdszdnhetéen a tengerentulon révidtavon felpéroghet a nagyobb teljesitményl autok értékesitése. Ez
pedig hatranyosan érinti az elektromos autd értékesitéseket, mert ilyen piaci koérilmények kozott
nehezebb Oket eladni. A tengerentulon koézel 4%-kal csdkkentek a hibrid és az elektromos autok
értékesitései, a BMW azonban egyelére nem valtoztat a stratégiajan.

- Lufthansa: A kedvezdbb (izemanyagarak miatt a Moody’s javitotta a globalis légikdzlekedés kilatasait. A
bevételt termeld repilt kilométerek 5-6 %-kal b&vilhetnek 2015 és 2016-ban. A tisztitott profit marzs idén
12-14%, jovére 11,5-13,5% kozott lehet.

- A Barclays egyenl6-sulyozasrdl felllsulyozasra javitotta a Lufthansa papirokra vonatkozé besorolasat. A
célarfolyam 18 eurd.

- A SAP néhany hete mar publikdlta a 2014-es eredmény f6 szamait, most azonban kozzétette a
hosszabbtavu varakozasokat is. Ennek keretében a 2017-es eredményvarakozasokat is lefelé
modositottak. 2017-re 21 és 22 milliard eurd korlli arbevételt, és 6,3 és 7 milliard eurd kordli profitot var a
tarsasag. A korabbi el6rejelzés még ennél optimistabb volt 22 milliard eurds arbevétel céllal és 7,7 milliard
eurés profitvarakozéssal. A felh6 alapu szolgéltatdsok ndvekedése pozitiv folyamat, ugyanakkor a
befektetbket aggaszthatja, hogy még a 2017-es eredményt is negativan befolydsolja az Uzleti modell
atallasa. A felh6bdl érkez6 arbevétel 94%-kal 2,3 milliard euréra emelkedett 2014-ben. A 2020-as
tervekben 26 és 28 milliard eurd kozotti arbevétel varakozas szerepel, illetve 8 és 9 milliard eurd kozotti
profit elérejelzés. A friss vallalti elérejelzés szerint a 2015-6s eredmény is elmaradhat az elemzéi
varakozasoktol. A tarsasag vezérigazgatdja elmondta, hogy nem terveznek vallalat felvasarlasokat.

- A JPMorgan levette eurépai fékusz listajardl a Total részvényeit.

* 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 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.
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