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Adidas 9,1 0,8% BNP Paribas 45,7  0,1% Linde 1288 -1,2% Telefonica 9,8 -0,6%
Arcelormittal 42 -17% Commerzbank 8,1 1,0% Lufthansa 144 0,6% Thyssenkrupp 16,5 2,2%
Axa 20,8 0,4% Daimler 65,1 0,5% Nokia 54 -0,1% Total 42,1 0,2%
Banco Bilbao 6,1 -0,7% Deutsche Bank 17,2 -0,4% Osram 442  0,6% Unicredit 36 0,8%
Banco Santander 4,1 -0,8% Deutsche Post 22,8 -2,8% Raiffeisen 12,7 -0,3% Volkswagen  130,0 0,0%
BASF 64,3 0,9% EON 8,1 -3,0% Ryanair 135 -1,5% Wizz Air 231 22%
Bayer 984 11% Fiat Chrysler A. 6,7 0,5% SAP 69,8 0,9%

BMW 78,3 -17% Infineon 11,3 -0,3% Siemens 89,1 0,8%

El6z6 napi zar6 adatok
Forras: Bloomberg

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

Vallalati hirek

- A BMW tegnap délutan kozzétette el6zetes negyedéves eredményét. Az arbevétel és az EBIT eredmény
is pozitiv meglepetést okozott. Az arbevétel 92,2 milliard eurd lett, szemben a 91,3 milliard eurds
varakozassal. Az EBIT 9,59 milliard eurd lett, ami szintén felilmulja a 9,56 milliard eurés varakozast.
Ennek ellenére a pozitiv hangulatban is eséssel reagalt a BMW arfolyama. Ennek oka a 2016-ra
megfogalmazott el6rejelzés. Eddig a menedzsment mérsékelt arbevétel és eredményndvekedésrdl
beszélt. Ezzel szemben a mostani alkalommal csak volumenbdviilést emlitettek, vagyis kdnnyen
eléfordulhat, hogy eredménysoron mar nem sikerul hozni a ndvekedést a BMW-nek, pedig ha sokra nem
is, de egy minimalis bévulésre szamitott eddig a piac.

- ALinde f6bb szamai a negyedik negyedévben alulmultak a varakozasokat. A cég arbevétele 4,39 milliard
euro volt (-1,6% tavalyhoz képest), amely elmarad a 4,44 milliard eurds varakozastol. Az Gzemi eredmény
is alulmulja a piaci konszenzust, 994 millié (-2,7% tavalyhoz képest) eurd volt 998 millié eurd helyett. A
menedzsment szerint a vallalat 2016-ban nagy kihivasok elé néz a kedvezétlen piaci kérnyezet miatt. A
devizahatasokkal korrigalt arbevétel és az Uzemi eredmény akar 4%-kal javulhat idén, de nem kizart,
hogy ennél alacsonyabb lesz a bdvilés. A gaz divizio arbevétel ndvekedése 0-5% kozott lehet, a mérndki
divizié arbevétele a tavalyi szdmok alatt, 2-2,4 millidrd eurd kdrnyékére varhatéd. A Linde osztalékjavaslata
a 2015-6s év utan 3,45 eurd, ami 9,5%-0s emelést jelent a korabbi évhez képest. A 2017-es operativ
eredményt 300 millié eurdval 4,2-4,5 milliard euréra csOkkentette a menedzsment, amelyet megerésitett a
gyorsjelentésében. Osszességében nem tul fényes szamokat publikalt a tarsasag, raadasul a jovére
vonatkozo varakozasok sem tul kedvezéek, illetve az elmult idészakban mar tébb profit figyelmeztetést is
kbzreadott a Linde. A mai kereskedésben negativ reakciéra szamitunk.

- Novekvd kapacitas, de csdkkend kihasznaltsag jellemezte februarban a Lufthansa-t. A kapacitas 7,3%-
kal emelkedett a tavalyi év azonos id8szakahoz képest, ezzel szemben az utaslétszam csak 4,5%-kal
bdvilt, igy a kapacitaskihasznaltsag 1,9 szazalékponttal csdkkent.

- Michael Horn a Volkswagen amerikai részlegének vezetdje tavozik a cégtdl. A tarsasag nem kozolte
ennek okat, de valdszinlleg a dizelbotrany miatt megy el a menedzser.

Iratkozzon fel hirleveleinkre!

Elem: api rend el ad tajekoztatast a piac 31 és a
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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 mikddési kdltségeivel.

Megmutatja, hogy a cég mikddésébdl keletkezbé 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
hitelezdk 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) 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 alakulasat olyan tényezék alakitjak, melyre a Tarsasagnak nincs
befolyasa, a befekteté altal hozott déntés kbvetkezményei a Tarsasagra nem harithaték at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy
részleges — felhasznalasa, tébbszérézése, publikalasa, atdolgozéasa, terjesztése kizardlag a Tarsasag el6zetes irasos engedélyével
lehetséges. A kiadvany kiadasa idépontjaban érvényes. Tovabbi részletek: www.ersteinvestment.hu, lgyletek elbtti tajekoztatasrol szol6
Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fliggetlenségének elémozditasat célzé jogi kbvetelményeknek megfeleléen késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldzé ligyletkbtésre vonatkozo tilalom.
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