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Adidas 88.1  1.6% BNP Paribas 56.9 -04% Linde 162.7 0.4% Telefonica 121 1.3%
Arcelormittal 49 -33% Commerzbank 10.6 -0.9% Lufthansa 135 -0.1% Thyssenkrupp 189 -0.7%
Axa 24.6 0.4% Daimler 79.0 1.0% Nokia 6.8 -2.1% Total 46.0 0.2%
Banco Bilbao 78 -0.8% DeutscheBank 249 -1.6% Osram 52.3 -0.9% Unicredit 59 1.5%
Banco Santander 52 -0.3% Deutsche Post 271  0.7% Raiffeisen 140 -2.0% Volkswagen 120.1 -0.3%
BASF 759 -1.0% E.ON 9.1 -3.8% Ryanair 145 0.3% Wizz Air 26.4  0.6%
Bayer 1212 0.2% Fiat Chrysler A. 132 0.1% SAP 73.0 0.0%

BMW 96.2 1.6% Infineon 114 0.7% Siemens 92.0 -0.4%

El6z6 napi zaré adatok
Forras: Bloomberg

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

Vallalati hirek

- A BASF atszervezi a papir, viz, olajipari és banyaszat Uzletagait. A vallalat a koltségcsdkkentést és a
hatékonysagot szem el6tt tartva két Gj divizibba rendezi ezeket az Ulzletagakat. A BASF azt is
bejelentette, 2016 végéig 120 munkahelyet fog megsziintetni.

- Hatalmas egyszeri leiras sujtotta az E.ON eredményét. A harmadik negyedévben 8,3 milliard eurds
egyszeri leirasra kerllt sor, ami még a Handelsblatt altal tegnap kiszivarogtatott leiras mértékét is
meghaladja. Az E.ON az elsé 9 hénapban 5,36 milliard eurés EBITDA eredményt ért el az egyszeri
hatasoktdl tisztitva, szemben az 5,28 milliard eurds varakozassal. A varakozastol elmaradd eredmény
ellenére a vallalat megerGsitette 2015-6s eredményvarakozasat. Ezek alapjan 7-7,6 milliard eurd kozotti
EBITDA eredményt és 1,4-1,8 millidrd kdzotti tisztitott addzott eredményt vér, mindkettd visszaesést
jelentene a tavalyi évhez képest az iparagi nehézségek miatt.

- 71%-kal cs6kkent a Deutsche Post eredménye, és minddssze 197 millié eurés EBIT eredményt ért el a
tavalyi 677 milliohoz képest. A visszaesés nagy része egy 345 millié eurds leirasbdl szarmazik egy
sikertelen szoftver projekt eredményekeént, illetve korilbelll 100 millié eurds csOkkenést eredményeztek a
sztrajkok is. Idén mar tdbbszor tett kbzzé profitfigyelmeztetést a Deutsche Post az egyszeri tételek hatasa
miatt, igy a gyenge eredmény csak kisebb meglepetést okozott. Az elemzdi varakozasok atlaga 208 millié
eurés EBIT eredmény volt. A tarsasag megerdsitette, hogy 2016-ban 3,4-3,7 milliard eurés EBIT
eredményt szeretne elérni.

- Az Osram tegnap este k6zzé tette negyedik negyedéves eredményeit. A nettd profit 69,1 eurd lett a
tavalyi 12 millié euréval szemben, s a vart 69,7 millié eur6hoz képest. A cég kozzétette 2020-ig sz6ld
terveit is, amely szerint 3 milliard eurdt kivan befektetni, igy az idén elért 562 millié eurds EBITDA 2020-ra
0,9-1,0 milliard euré kdzé emelkedhet, mig az egy részvényre juté profit 5 eurd lehet. Mindez 5-5,5
milliard eurdés arbevétel mellett kdvetkezhet be (6sszehasonlithatd bazison, hiszen szamos értékesitést
tervez a cég). A befektet6ket az sokkolta, hogy a cég j6vé évre adott progndzisa szerint az arbevétel
kissé csOkkenhet. A vart 1 eurd helyett 90 centen maradhat az osztalék kifizetés. A cég szabad
pénzarama pedig a 100 millid eurds veszteséget is meghaladhatja, az er8s beruhazasi program miatt.
Mindekdzben ujabb 400 millié eurd megtakaritast terveznek, az eredményndvelés érdekében. A
befektet6k nagyot csalddtak, a Barclays vételrdl tartasra, mig a JP Morgan eladasra moédositotta eddig
tartas ajanlasat. Nemcsak a jov6 évi eredmény tervek, de a stratégia sem tetszik nekik. igy a részvény ma
reggel 20 szazalékos zuhanassal nyitott, és a 41 eurd kornyéki szint fogta meg az esést. Szerintlink innen
johet egy rovidtavu emelkedés a 200 napos mozgoatlagig, azaz 46 eurd kornyékeig.

- Az Unicredit csoport varhatéan a mai nap folyaman publikalja harmadik negyedéves eredményét és Uj
stratégiajat is.
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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 és személyesen

Cimiink: 1054 Budapest, Szabadsag tér 14.

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 1zbéki Otto 1-235-5123 Lojis Laszlo 1-235-5849
Bereczk Zoltan 1-235-5860 Kababik Jozsef 1-235-5124 Mezei Akos 1-235-5122
Bézsenyi Zoltan 1-235-5855 Kerényi Eszter 1-235-5886 Racz Géabor 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 kiadvanyban foglalt informéaciék az Erste Befektetési Zrt. - 1138 Budapest, Népfiirdé u. 24-26., tev. eng. szam: E-111/324/2008 és
111/75.005-19/2002, t6zsdetagsag: Budapesti Ertéktézsde 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 vonatkozo felhivasnak vagy ajanlatnak. A tékepiaci
és makrogazdasagi helyzetet, a befektetések és azok hozamai alakulaséat olyan tényezbék alakitigk, melyre a Tarsaségnak nincs
befolyasa, a befekteté altal hozott déntés kbvetkezményei a Tarsasagra nem harithaték at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy
részleges — felhasznalasa, tébbszérézése, publikalasa, atdolgozasa, terjesztése kizarélag a Tarsasag el6zetes irdsos engedélyével
lehetséges. A kiadvany kiadasa idépontjaban érvényes. Tovabbi részletek: www.ersteinvestment.hu, lgyletek elbtti tajekoztatasrol szol6
Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fiiggetlenségének elémozditasat célz6 jogi kbévetelményeknek megfelelben késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldzé ligyletkbtésre vonatkozo tilalom.
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