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Adidas 1146 0,4% BNP Paribas 446 1,0% Linde 1279 11% Telefonica 9,4 2,0%
Arcelormittal 42  2,7% Commerzbank 7,1 0,9% Lufthansa 12,7 1,9% Thyssenkrupp 185 0,7%
Axa 209 11% Daimler 60,2 0,5% Nokia 47 -72% Total 42,7 1,4%
Banco Bilbao 56 1,9% Deutsche Bank 15,1 2,6% Osram 457 2,2% Unicredit 29 -15%
Banco Santander 4,1 2,9% Deutsche Post 259 0,9% Raiffeisen 136 1,3% Volkswagen 1398 4,1%
BASF 69,2 0,7% EON 86 1,6% Ryanair 133 3,3% Wizz Air 241 0,4%
Bayer 100,6 0,4% Fiat Chrysler A. 6,8 3,0% SAP 68,8 0,2%

BMW 785 2,3% Infineon 12,1 0,2% Siemens 944 17%

El6z6 napi zar6 adatok
Forras: Bloomberg

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

Vallalati hirek

A Deutsche Bank részvényesek pert inditottak a bankcsoport ellen, mivel az nem nyujtott megfelelé
tajékoztatast a pénzmosasi szabalyozas hianyossagairdl, ami miatt késébb hatdsagi vizsgalat is indult a
bank ellen.

A tavalyi 14,77 milliard eurérél 13,9 milliard euréra csdkkent a Deutsche Post arbevétele, ami a 14,83
milliard eurds varakozasokat is alulmulja, készdénhetéen a negativ devizahatasnak, és az alacsonyabb
Uuzemanyag potdijnak. Az tzemi eredmény azonban kedvez8en alakult, az egy évvel ezel6tti 720 millid
euroroél 873 millié euréra emelkedett, felilmulva a 844 millié eurds konszenzust. A j0 eredményt segitették
a teheraru fuvarozasban tortént atszervezések, és az online keresked6knek koszdnhetéen a
csomagszallitasban is komoly ndvekedés kovetkezett be. A menedzsment megerdsitette 2016-0s
eredményvarakozasat, az Uzemi eredmény 3,4-3,7 milliard eurd kdzott alakulhat, mikézben a konszenzus
3,47 milliard euro.

Arbevétel tekintetében nem sikeriilt a varakozasok felett teljesitenie az els6 negyedévben az E.ON-nak.
Az aram aranak csokkenése miatt 27,1 millidrd eurot publikaltak (12%-os visszaesést jelent) a 31 milliard
eurés konszenzus helyett, de az EBITDA 3,07 milliard eurds értékének orulhettek a befekteték (a
varakozas 2,96 milliard eurd volt). A nettd profit 30%-kal 1,31 milliard euréra emelkedett, mikézben a piac
1,28 milliardra szamitott. A j6 eredményt egyszeri tétel is segitette, méghozza a Gazprommal koétott
megegyezés. Az elsd negyedévben 188,9 milliard kWh aramot értékesitettek a bazisidészaki 193,8
milliard kWh utan. A gazbdl eladott 503,9 kWh szép ndévekedés a tavalyi 434,2 kWh utan. Az idei
varakozasokat megerGsitette a menedzsment, az EBITDA 6,4-6,9 milliard eurd kézoétt alakulhat, a nettod
profit pedig 1,5-1,9 milliard eurd kézott lehet.

csoport hitelmindsitését stabil kilatasok
is spekulativ mingsitéssel

A Moody's egy fokozattal
megfogalmazasa mellett. A mostani
rendelkeznek a kétvények.

javitotta a Fiat Chrysler
felminésités ellenére tovabbra

Ma reggel vératlanul kbzzétette el6zetes negyedéves eredményét a Raiffeisen. Az 114 millié eurds
adozott eredmény Iényegében megfelelt a konszenzusnak. A bevétel sorok enyhén alulteljesitették a
varakozast, a kamatbevétel 718 millid6 eurdra esett, szemben a vart 775 millié6 eurdval, azonban ezt
ellensulyozta a céltartalékolas drasztikus csdkkenése. Minddssze 106 millié eurds céltartalékot képzett a
bank szemben a tavalyi 260 millioval és a tavalyi 233 millié eurds céltartalék képzéssel, ami pozitiv
fordulatra utal a hitelportfolid minéségben. A nem teljesité hitelek aranya 11,9%-rél 11,4%-ra csokkent,
azonban a bank jelezte, hogy a mostani rendkivil alacsony céltartalék képzésben egyszeri tételek is
szerepet jatszottak. A Raiffeisen ezzel parhuzamosan hivatalosan is bejelentette, hogy vizsgédlja a
Raiffeisen Bank International AG és a Raiffeisen Zentralbank Oesterreich AG 0dsszevonasanak
lehet6ségét, amir8l mar régdta keringenek spekulaciok. Az értékelési folyamat varhatéan 6 honapot fog

1


http://www.erstemarket.hu/

©
ERSTE s Eurdpa Best Of 2016. majus 11.

Investment

igénybe venni. A lépéssel egyrészt egyszerlisddne a vallalat felépitése, masrészt kdénnyebb lenne
megfelelni a szabalyozasnak, elsésorban a szigorubb tékekdvetelményeknek.

- A vartnal jobb negyedéves szamokat ko6zolt az Unicredit, azonban az olasz bank t6kehelyzete tovabbra
sem megnyugtaté. Az adézott eredmény év/év alapon 21%-kal csokkenve 406 millio eurd lett,
meghaladva a 297 millié eurds varakozast. Az arbevétel a varakozasoknak megfeleléen 5,48 milliard eurd
lett, a nettd6 kamatok 3%-kal, a jutalék bevételek 4%-kal estek vissza. A bank céltartalékolasa jelentésen
csokkent, 755 milli6 eurdt képeztek a tavalyi 980 millio euréval szemben. A CET1 rata a majusi
osztalékfizetési hatasi is figyelembe véve 10,5%-ra esett, az osztalék kifizetés hatasa nélkul 10,85%-on
all, ami enyhe csokkenést jelent. Ez nem nyugtatja meg az eddig is a t6kemegfelelés miatt aggddoé
befektetbket. Ausztriaban és Olaszorszagban 230 milli6 eurds céltartalékot szamolt el a bank az
atalakitasokhoz kotédéen. A tegnap napkdzben megjelent gyorsjelentés jelentés volatilitas mellett az
arfolyam csokkenését eredményezte.

Ne maradjon le, értesiiljon idoben a piaci mozgasokrol!

i A2 Dijmentes, egyedi arfolyam ertesitések az Erste Marketen!

* Részletek
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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 mutato a kdvetkezdket jelentheti: (i) aluldrazott a részvény; (ii) az eredménye csokkenni fog az adott vagy az elkdvetkez6
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 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 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-I11/324/2008 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 mindsitheték 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 tényez6k alakitiak, 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 elbzetes 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 célzd jogi kbévetelményeknek megfelelben késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldzé ligyletkbtésre vonatkozo tilalom.



http://www.erstebroker.hu/
http://www.erstemarket.hu/
mailto:info@ersteinvestment.hu

