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Adidas 71,3 0,0% BNP Paribas 56,8 1,9% Linde 1712 0,0% Telefonica 13,6 0,4%
Arcelormittal 80 30% Commerzbank 11,8 0,0% Lufthansa 12,7 0,0% Thyssenkrupp 23,0 0,0%
Axa 240 1,3% Daimler 81,7 0,0% Nokia 6,0 -1,1% Total 43,2 0,5%
Banco Bilbao 93 1,7% Deutsche Bank 30,0 0,0% Osram 49,2 0,0% Unicredit 6,2 2,7%
Banco Santander 6,5 1,0% Deutsche Post 27,6 0,0% Raiffeisen 13,2 0,2% Volkswagen 189,8 0,0%
BASF 77,7 0,0% EON 12,0 0,0% Ryanair 123 25% Wizz Air 22,9 0,0%
Bayer 131,0 0,0% Fat Chrysler A. 134 3,4% SAP 65,4 0,0%

BMW 90,5 0,0% Infineon 10,2 0,0% Siemens 92,3 0,0%

El6z6 napi zar6 adatok
Forras: Bloomberg

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

Vallalati hirek

- A Bayer a masodik negyedévben a vart 1,85 eurds EPS helyett 1,98-at ért el, els6sorban a vérhigitonak a
Xarelto-nak kdszonhetéen. Az arbevétel (12,1 milliard eurd) is magasabb lett a varakozasoknal (11,8
milliard eurd), igy nem meglepd, hogy az EBITDA a 2,9 milliard eurd lett, ami meghaladja a 2,69
milliardos varakozasokat. A szamok természetesen a folytatédd tevékenységekbdl adodd eredményeket
jelentik, hiszen az 6sszehasonlitas soran nem szabad elfelejteni, hogy tavaly a Bayer 14,2 milliard eurdért
megvette a Merck&Co egyik lzletagat, amelynek eredménye mar beleszamit a fenti értékekbe. (Ugyanigy
a diabétesz egység mar nem szamit bele az eredménybe, hiszen azt viszont nem olyan régen eladtak 1
milliard eurdért.) A cég ugyan a korabbi 48-49 milliard eurdrél 47 milliardra csokkentette az éves
arbevételre vonatkozo kilatasait, de megerdsitette, hogy az EBITDA 15-20 szazalék kozott bévilhet idén
(a piac 10,4 milliard eurdt var, ami 16-17 szazalékos névekedésnek felel meg.)

- A Linde netté profitia 334 millid eurdrél 17%-kal 279 millid eurdra esett az elmult harom hdénapban,
mikdzben az elemz8k varakozasa 300 millié eurd volt. A tisztitott részvényenkénti profit azonban a vart
1,99 eurd helyett 2,06 eurd lett. A tarsasag arbevétele 4,17 milliard eurérdl 4,64 milliard eurdra
kapaszkodott (a varakozas 4,62 milliard eurd volt) kdszénhetéen a gaz Uzletag erés teljesitményének. Az
Uzemi eredmény 13%-kal 1,09 milliard eurdra javult, felilmulva az elemzdk 1,07 milliard eurds
varakozasat. A menedzsment csokkentette az idei évre vonatkozo elbrejelzését. A gaz (zletaggal
kapcsolatban optimistak, a mérndki divizié azonban gyengén teljesithet. Az arbevétel 17,9-18,5 milliard
eurd kozotti sdvban maradhat, amely rosszabb a korabban vart 18,2-19 milliard eurdnal, mig az tGzemi
eredmény 4,1-4,3 milliard eurd k6zo6tt maradhat.

- Ma kozzétett harmadik negyedéves eredményében az Osram 63,8 millid eurds nettd profitot tudott
felmutatni, ami cirka 44 szazalékos bévilés tavalyhoz képest. Az arbevétel 12 szazalékkal 1,352 milliard
eurodra bévult, melynek kdszdnhetéen a bruttd profit Ujra ndvekedési palyara allt (426 millié eurd; +8,7%),
de ennek ellenére a féléves brutté eredmény még mindig csokkenést mutat. A LED lampa Uzletag
arbevétele 36 szazalékkal béviilt, mikdzben a hagyomanyos lampaké 13 szazalékkal tovabb zsugorodott.
Ugyanakkor a management szerint a hanyatlé hagyomanyos lampa Uzlet is j6 teljesitményt mutat. A cég
nem valtoztatott az idei el6rejelzésén. Az arbevétel a tavalyi szinten maradhat, mig az EBITDA marzs 9
szazalék korll alakulhat. A koltséghatékonysagi intézkedéseknek kdszdnhetéen mintegy 400 millié eurd
megtakaritast sikerilt eddig elérni. A cég a gyorsjelentést kovetd sajtétajékoztaton elmondta, hogy az 6sz
soran levalasztjak a hagyomanyos lampagyartast, melynek soran az t6zsdei eladas is szoba johet.

- Afrancia Total a varakozasokat meghaladé profitrél szamolt be. Igaz, a 3,09 milliard dollaros érték 2,1%-
os csokkenésnek felel meg a bazis idészakhoz képest, de kdzel 16%-kal jobb, mint amit az elemzdi
prognézisok tartalmaztak. A kitermelés 12%-kal napi 2,3 milli6 hordéra emelkedett az angolai projekt
beinditasanak, valamint az orosz és északi-tengeri mez6k teljesitményének kdszdnhetdéen. A finomitd
marzs az el6z86 negyedéves hordonkénti 6,45 dollarrdl 7,41 dollarra emelkedett, amire 2003 6ta nem volt
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példa (1,49 dollar/hordé volt a bazis). A cég 1,2 milliard dollarral 23 milliard dollarra csékkentette a
beruhazasokra elkoélthetd keretét, tovabba 2017-ig 10 milliard dollar értékben adna el eszkdzoket. A
menedzsment szerint 8%-kal ndhet a kitermelés 2015-ben, és nem valtoztattak a 61 eurdcentes osztalék
kifizetésén sem.

- A Volkswagen csodkkentette az idei évre vonatkozé globalis értékesitési elérejelzéseit, amit a gyengulé
kinai piaccal illetve Oroszorszaggal magyaraznak. A korabbi varakozassal szemben mar nem varnak
keresletbdvilést, hanem a tavalyival megegyez6 eladasokra szamitanak. Az Uzemi eredményhanyad
6,5%-rol 6,2%-ra sullyedt, és a teljes évre 5,5-6,5% korili ratara szamitanak. Az Gzemi eredmény 3,33
milliard eurordl 4,9%-kal a varakozasoknak megfeleléen 3,49 milliard euréra emelkedett. A cég arbevétele
a masodik negyedévben 4%-kal 56 milliard euréra emelkedett 54 milliard eurd helyett. A tisztitott
részvényenkeénti profit 5,33 eur6 lett, ami alulmulta a piac 6,07 eurds varakozasat.

- A Wizz Air utasforgalma 20,3%-kal 4,9 milli¢ fére nétt az el6zd év azonos id6szakahoz képest. Ennek is
kdszdnhetd, hogy a bevétel 13%-kal 332,5 millié eurdra nétt. A jegyeladasok 6,7%-kal, a kiegészit6
szolgaltatasok bevételei 24%-kal emelkedtek. Utébbi immaron 38%-os sulyt hasit ki a cégszinti
arbevételbdl. A nettd profit 29,6 millid eurdrdl 33,9 millid euréra emelkedett. A kihasznaltsag 1,3%-kal
88,8%-ra nétt, ami a Ryanair 90%-ahoz képest kismértékl elmaradast jelent. A cég készpénzallomanya
571 millié eurdrol 651 millié eurdra nétt, mikdzben az addéssagszintet sikerllt csdkkenteni, ugyanis a netté
adossag/EBITDAR rata 2,2-r6l 1,3-ra zuhant. Az erés foglalasi szamokat latva a menedzsment a teljes
éves nettd profit varakozast a 165-175 millié eurds savbol a 175-185 millié eurds savba huzta fel. Ezzel
parhuzamosan az erds verseny miatt a cég a jegyarak tovabbi csdkkenését is vizionalta.
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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.ersteinvestment.hu, www.erstemarket.hu e-mail: info@ersteinvestment.hu

A kiadvanyban foglalt informaciok az Erste Befektetési Zrt. - 1138 Budapest, Népfird6 u. 24-26., tev. eng. szam: E-I1l/324/2008 és
111/75.005-19/2002, t6zsdetagsag: Budapesti Ertékt6zsde és Deutsche Bérse (Tarsasag) altal hitelesnek tartott forrasokon alapulnak, de
azokért a Tarsasdg szavatossagot vagy felelésséget nem vallal. A kiadvanyban foglaltak nem mindsithet6k befektetésre vald
osztdnzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére, vételére, eladasara vonatkozo felhivasnak vagy ajanlatnak. A t6kepiaci
és makrogazdasagi helyzetet, a befektetések és azok hozamai alakulaséat olyan tényezSk alakitiak, melyre a Tarsasagnak nincs
befolyasa, a befektetd altal hozott déntés kbvetkezményei a Tarsasagra nem harithatok at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy
részleges — felhasznalasa, tébbszérézése, publikdlasa, atdolgozéasa, terjesztése kizardlag a Tarsasag elbzetes irasos engedélyével
lehetséges. A kiadvany kiadasa idépontjaban érvényes. Tovabbi részletek: www.ersteinvestment.hu, lgyletek elétti tajékoztatasrol szolo
Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fiiggetlenségének elémozditasat célzd jogi kdvetelményeknek megfelel6en késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megel6z6 ligyletkétésre vonatkozo tilalom.
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