©
ERSTE 5 Eurépa Best Of

2015. november 12.

Investment

Adidas 89.2 0.0% BNP Paribas 57.3 0.7% Linde 162.2 0.0% Telefonica 122 0.7%
Arcelormittal 49 11% Commerzbank 105 0.0% Lufthansa 13.4 0.0% Thyssenkrupp 189 0.0%
Axa 252 23% Daimler 781 0.0% Nokia 6.9 1.8% Total 46.0 0.1%
Banco Bilbao 78 0.2% Deutsche Bank 24.7 0.0% Osram 37.3 0.0% Unicredit 59 -0.1%
Banco Santander 5.2 0.9% Deutsche Post 26.2 0.0% Raiffeisen 142 16% Volkswagen 1182 0.0%
BASF 75.8 0.0% EON 9.2 0.0% Ryanair 146 0.2% Wizz Air 25,5 0.0%
Bayer 122.1  0.0% Fat Chrysler A. 13.1 -0.8% SAP 73.7 0.0%

BMW 95.8 0.0% Infineon 114 0.0% Siemens 91.1 0.0%

El6z6 napi zar6 adatok
Forras: Bloomberg

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

Vallalati hirek

A BMW csoport az év elsé 10 honapjaban 1,83 millié autét értékesitett, ami 7%-os bdviilés tavalyhoz
képest. Oktdberben 4%-kal néttek az eladasok 191.651 darabra. A BMW bejelentette, hogy megvasarolja
az autdlizinggel foglalkozé Herald International Financial Leasing Co. tarsasagot, melynek segitségével
tovabb szeretné bdviteni az értékesitéseket. A tarsasagnak 58 irodaja és 250 alkalmazottja van. Az
eladasi arat nem hozték nyilvanossagra a felek. A hirnek nincsen hatasa a részvényarfolyamra.

A Lufthansa csoport és a Singapore Airlines egyuttmikoédési megallapodast irt ala. Az egyuttmikddés a
Szingapur és Németorszag, valamint a Szingapur és Svajc kozotti jaratokat érinti.

Meglepetést okozott a Raiffeisen harmadik negyedéves eredménye. Az addzott eredmény 90 millié eurd
lett, mik6zben a piac 73 millié eurés veszteségre szamitott, a tavalyi eredmény pedig 119 millié eurds
veszteség volt. A varakozasokhoz képest a legfontosabb eltérés, hogy a hitelekre képzett céltartalék csak
191 millié eurd lett, mig a varakozas 384 millié eurd volt. Az NPL rata 11,9%-r6l 12,1%-ra emelkedett,
mik6ézben a fedezettséget 67%-on tartottak. Ugyanakkor a netté kamatjovedelem 813 millié eurds értéke
elmaradt a 822 millié eurds varakozastél. A Raiffeisen egyuttal felfelé modositotta az idei évre vonatkozé
eredményét: a korabbi nulla koruli eredmény helyett enyhe pozitiv nyereségre szamitanak. Néhany
egyszeri tétel is érintette a negyedévet, 75 millié eurdt konyveltek el a horvat devizahiteles torvényhez, és
96 millio eurd értéki goodwillt a lengyel leirashoz kapcsolédéan. A harmadik negyedévben Oroszorszag,
Ukrajna és Magyarorszag is profitot ért el.

A Siemens negyedik negyedéves bevétele 21,7 milliard eurd helyett 21,3 milliard eurd lett. A
megrendelések allomanya ezzel szemben 3,2 milliard eurdval lett tdbb, mint a prognézisokban szerepld
20,5 milliardos érték. A nettd profit azonban mar nem teljesitett ilyen jol, hiszen 1,3 milliard eurd helyett
959 millié eurd lett csupan. A tarsasadg 2016-ra vonatkozé eldrejelzései szerint kismértékl bevétel
ndvekedéssel és legalabb 14%-os EPS ndvekedéssel lehet szamolni. A menedzsment a kdvetkezé
harom évre bejelentett egy 3 millidrd eurds részvény visszavasarlasi programot és az éves kifizetendé
osztalékot 3,3 eurorol 3,5 eurdéra emelte.

A Telefonica a mexikoi egységét IPO formajaban a piacra viheti. A Barcelonaban tartott, Morgan Stanley
altal szervezett befektet6i napon a pénzigyi vezet§ azt mondta, hogy itt az ideje pénzt csinalni a
befektetésbdl.

Nagyszabasu atalakitast jelentett be az Unicredit tegnap a negyedéves eredmény kdzzétételével egy
idében. 2018-ig 1,6 milliard eurds koltségcsdkkentést terveznek, melynek részeként csoportszinten 800
bankfiokot bezarnak és o6sszesen 18.200 fével csOkkentik az alkalmazotti létszamot is, ami mar
tartalmazza az ukran lednybank és a Pioneeer értékesitésének hatasat is. A kdzép-kelet-eurdpai
ledanyokat a Bank Austria aldl kdzvetlendl a milandi kdzpont ald vonjak. Az osztrak lakossagi és kkv-
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Uzletagbdl, illetve az olasz lizing uzletbdl vagy kilépnek, vagy atstrukturaljak azokat. Ezen tulmenéen a
negyedéves eredmény is pozitiv meglepetést okozott a piaci szerepléknek, az 507 milli6 eurés harmadik
negyedéves netté eredmény meghaladja a 458 milliés elemz6i konszenzust.

Iratkozzon fel hirleveleinkre!
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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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