®
ERSTE s Eurdpa Best Of 2015. szeptember 17.

Investment

Adidas 66.9 1.7% BNP Paribas 553 0.3% Linde 149.2 -04% Telefonica 11.7 1.1%
Arcelormittal 6.3 1.2% Commerzbank 10.0 -1.2% Lufthansa 121 0.8% Thyssenkrupp 18.1 0.0%
Axa 225 0.2% Daimler 75.7 0.1% Nokia 6.0 20% Total 421 2.8%
Banco Bilbao 8.0 1.9% Deutsche Bank 26.1 -0.7% Osram 48.6 0.1% Unicredit 5.8 -0.4%
Banco Santander 52  2.0% Deutsche Post 246 0.2% Raiffeisen 120 1.2% Volkswagen 1679 0.7%
BASF 709 05% EON 76 -6.4% Ryanair 13.6 0.5% Wizz Air 26.6 3.2%
Bayer 1204  0.3% Fat Chrysler A. 131 0.8% SAP 59.3 0.2%

BMW 87.6 -0.1% Infineon 103 1.3% Siemens 85.7 0.4%

El6z6 napi zar6 adatok
Forras: Bloomberg

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

Vallalati hirek

- A Banco Bilbao és a tajvani Fubon Financial Holding k6zdsen vasarolna 39%-os részesedést az indonéz
PT Bank Pan nev( bankban. A jelenlegi részvényarfolyam mellett ez 608 millié dollaros tranzakciét
jelentene. A felvasarlassal elsésorban 0 szolgaltatasokkal jelenhetnének meg Indonéziaban, elsésorban
a kereskedelem finanszirozasa, illetve a t6kepiacok terén, ami a bevételi oldalon jelentene
szinergiahatasokat.

- A Nomura a Deutsche Bank részvényekre megfogalmazott kordbbi semleges ajanlasat vételre javitotta.
Az elemzbhaz szerint kicsi az esélye annak, hogy tékeemelésre szorul a bank, igy a jelenlegi 0,6-0s
tisztitott konyv szerinti értékeltség kedvezének szamit. Amennyiben a koéltségcsokkentést id6ben sikerl
megvaldsitani, akkor 2018-ban mar akar 10%-os tékearanyos nyereséget is elérhet a Deutsche Bank. A
célarat valtozatlanul 32 eurdn hagytak.

- Egyes értesulések szerint a Fiat Chrysler 3000 dollaros bonuszt fizethet a szakszervezeti tagoknak, ha
elfogadjak a szakszervezet Uj szerz8dését. A jelenlegi egyszeri kifizetés mértéke kisebb, mint amekkorat
a dolgozok az 6t évvel ezelbtti szerz6dés alairdsanal kaptak, viszont jelenleg az 6rabérek is emelkednek.
A szenior 6sszeszerel6 munkasok orabére két dollarral fog emelkedni a jelenlegi 28 dollarrél, ami azt
jelenti, hogy két Iépésben 30 dollarra emelkedik az 6rabérik (kilenc évvel ezelbtt emelkedett utoljara a
bérik). A fiatalabb munkasok bére pedig elérheti a 25 dollart az emelés utan (kb. 1 dollaros emelésre
szamithatnak).

- A Lufthansa vezérigazgatdja a szinergidk jobb kihasznalasa miatt reorganizaciés lépéseket jelentett be,
melyek egylttes hatdsaként 500 millié eurés megtakaritasban reménykedik 2019-re. Az dsszes részlet
egyelére még nem ismert, de a menedzsment pozicidokat 15%-kal tervezik csékkenteni. A csoporthoz
tartozo légitarsasagokat két egységre bontanak. Az egyikbe tartoznanak a prémium szolgaltatast nyujté
jaratok, a masikba az olcsébb, kvazi fapados jellegli jaratok kerllnek majd. Az Eurowings és a
Germanwings fogja Uzemeltetni az alacsonyabb arkategoérigju jaratokat. A koncepcié egyes elemei mar
eddig is ismertek voltak, igy nem beszélhetlnk teljesen Uj stratégiardl. Ezzel egyutt azt is bejelentették,
hogy a sztrajkok eddig 150 millié eurdba keriiltek a Iégitarsasagnak, de a 2015-6s célok ezzel egyutt is
tarthatok, azonban az év hatralévd részében fel kell készlini tovabbi munkabesziintetésekre is.

Ne maradjon le, értesiiljon idoben a piaci mozgasokrol!
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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 amortizacié dsszege

Operativ eredmény = A netté eredmény, a kisebbségi részesedés, az ado és a pénzlgyi eredmény 6sszege = Az értékesités arbevétele
csokkentve a cég mikddési kdltségeivel.

Megmutatja, hogy a cég mikddéseébdl keletkezdé 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 eszkozértékkel
BVPS = Book Value Per Share = Kényvszerinti érték osztva a részvényszammal

Kdnyvszerinti érték = A cég sajattékéje

Megmutatja, hogy hanyszorosat fizeti a piac a tulajdonolt eszkézok 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 megtérilés — azaz a nettéd
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) tularazott 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 Kovécs Zsolt 1-235-5175
Barath Tibor 1-235-5854 Hanzli Judit 1-235-5886 Lojis Laszlo 1-235-5849
Bereczk Zoltan 1-235-5860 I1zbéki Otto 1-235-5123 Mezei Akos 1-235-5122
Bézsenyi Zoltan 1-235-5855 Kababik Jozsef 1-235-5124 Racz Gabor 1-235-5857
Czene Tamas 1-235-5121 Kéri Lajos 1-235-5874 Varju Péter 1-235-5111
Csillag Zsigmond 1-235-5850 Kincse Aron 1-235-5858 Visnyai Zoltan 1-235-5153

Honlap: www.ersteinvestment.hu, www.erstemarket.hu e-mail: info@ersteinvestment.hu

A kiadvéanyban foglalt informéaciok az Erste Befektetési Zrt. - 1138 Budapest, Népfiirdé u. 24-26., tev. eng. szam: E-I11/324/2008 és
111/75.005-19/2002, t6zsdetagsag: Budapesti Ertékt6zsde és Deutsche Bérse (Tarsaség) altal hitelesnek tartott forrésokon alapulnak, de
azokért a Tarsasdg szavatossagot vagy felelésséget nem vallal. A kiadvanyban foglaltak nem mindsithet6k befektetésre vald
Osztdnzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére, vételére, eladasara vonatkozé felhivasnak vagy ajanlatnak. A tékepiaci
és makrogazdasagi helyzetet, a befektetések és azok hozamai alakulaséat olyan tényez6k alakitiak, melyre a Tarsasagnak nincs
befolyasa, a befektetd altal hozott déntés kbvetkezményei a Tarsasagra nem harithaték at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy
részleges — felhasznalasa, tobbsz6r6zése, publikdlasa, atdolgozéasa, terjesztése kizardlag a Tarsasag el6zetes irdsos engedélyével
lehetséges. A kiadvany kiadasa idépontjaban érvényes. Tovabbi részletek: www.ersteinvestment.hu, (gyletek elétti tajékoztatasrol szo6lo
Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fliggetlenségének el6mozditasat célzé jogi kdvetelményeknek megfelel6en késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldzé ligyletkbtésre vonatkozo tilalom.
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