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Adidas 73,8 0,0% BNP Paribas 57,7 25% Linde 170,1 0,0% Telefonica 13,8 0,3%
Arcelormittal 81 -0,6% Commerzbank 11,7 0,0% Lufthansa 12,4 0,0% Thyssenkrupp 23,0 0,0%
Axa 242  0,6% Daimler 80,7 0,0% Nokia 6,4 75% Total 450 1,5%
Banco Bilbao 93 -04% Deutsche Bank 31,8 0,0% Osram 50,8 0,0% Unicredit 6,0 0,0%
Banco Santander 6,3 -3,4% Deutsche Post 274 0,0% Raiffeisen 13,2 0,0% Volkswagen 1853 0,0%
BASF 776 0,0% EON 12,0 0,0% Ryanair 12,4 0,0% Wizz Air 24,1 0,0%
Bayer 1339 0,0% Fat Chrysler A. 140 57% SAP 65,4 0,0%

BMW 90,1 0,0% Infineon 10,2 0,0% Siemens 96,0 0,0%

El6z6 napi zaré adatok
Forras: Bloomberg

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

Vallalati hirek

- Osszességében

kedvezé6 szamokat

publikalt

az ArcelorMittal.

A masodik

negyedévben a

varakozasoknak megfeleléen 16,9 milliard dollaros arbevételt értek el. Az EBITDA 1,4 milliard dollarra
sullyedt az el6z6 évi 1,76 milliard dollarrdl, de ez még igy is béven meghaladja az elemzék altal vart 1,34
milliard dollart. Az idei évre tervezett 6-7 milliard dollar kézotti EBITDA varakozast megerdsitette a
tarsasag. A tisztitott részvényenkénti profit 13,7 centre emelkedett, ami Iényegesen kedvez&bb mint a
piac altal vart 0,09 centes veszteség. Az acél szallitasok 3,4%-kal 22,2 milli6 tonnara emelkedtek a
masodik negyedévben, mig a vasérc kitermelés 5%-kal 16,4 millié tonnara nétt. A tarsasagnak azonban
két fronton is nehézségei vannak, egyrészt a hatéves mélypontra esé vasérc arfolyam, masrészt az
alacsony acélarak tartjdk nyomas alatt a céget, ebben a kdrnyezetben sikertlt az elemz8k szamait
felllteljesiteni. Az elmult idészakban az elemz8k azonban folyamatosan lefelé mdodositottdk eredmény-
elérejelzéseket. A globalis acélkeresletre vonatkozé varakozasat lefelé moédositotta a tarsasag, ami azt
jelenti, hogy nem szamitanak névekedésre 2015-ben. Korabban 1,5%-os bévilésre szamitottak.

A spanyol Banco Bilbao masodik negyedéves profitia 73%-kal 1, 22 milliard euréra emelkedett a mexikoi
egység kedvezd teljesitményének kdszonhetéen. A piac 937 millio eurdban gondolkodott. A bevételek
5,7%-kal 3,86 milliard euréra emelkedtek. A hitelportfélid 7%-kal béviilt az el6z6 negyedévhez képest,
mikdzben a Tier | rata az el6z6 negyedéves 12,7%-r6l 12,3%-ra csokkent a nem teljesité hitelek
allomanyanak ndvekedése kdvetkeztében.

A Banco Santander brazil leanyvallalata tovabb folytatja terjeszkedését. Jesus Zabalza vezérigazgato az
eredményt kdvetd konferenciahivas sordn elmondta, hogy ajanlatot tettek a HSBC brazil leanyara.

A BNP Paribas negyedéves eredménye 2,6 milliard eurd lett (vart 1,8 milliard), amely az elmult harom év
leger6sebb profitia. Az arbevétele 16%-kal 11,1 millidrdra ndvekedett, mikézben a piac csak 10,5
milliardot vart. Egy évvel ezel6tt az eredmény még 4,2 millidrd eurd veszteséget mutatott. Igaz a reportalt
negyedévben egy 420 millié eurds egyszeri tétel (eszkdzeladason elért eredmény, Klepierre részesedés
eladasa) is novelte az eredményt, ennek ellenére igazi mindéségi eredményrél beszélhetiink, hiszen a
BNP a kereskedelmi banki kivételével minden terileten névelte eredményét. Ezek kozil kiemelkedd volt a
befektetési banki tevékenység, amelynek adé elbtti eredménye 26 szazalékkal 1 millidardra emelkedett,
mikdzben a piac 828 milli eurdt vart. Az eredmény fényében ma tovabbi emelkedésre szamitunk.

A Fiat-Chysler konszern arbevétele a vart 28,1 milliard euré helyett 29,2 milliard eurd lett a megugré
Jeep értékesitések miatt. Az 1,53 milliard eurdés EBIT-b6l Amerika 1,33 milliard eurdt allitott el6. A
menedzsment latva a kedvezd értékesitési adatokat 4,8 milli6 darabos eladasban bizik, és a korabbi 108
milliard eurds arbevétel progndzis helyett 110 milliard eurét var.

A Commerzbank 11,5 eurds hat hénapos célar mellett tartasrol vételre moddositotta az Infineon-ra
vonatkozo ajanlasat.
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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 mutaté a kdvetkezdket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) az eredménye csokkenni fog az adott vagy az elkdvetkezd
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 amortizacio 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-11l/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 befekteté altal hozott déntés kévetkezményei a Tarsasagra nem harithaték 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 fliggetlenségének elémozditasat célzd jogi kbvetelményeknek megfeleléen késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldzé ligyletkbtésre vonatkozo tilalom.
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