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Adidas 148,7 12%  BNP Paribas 43,7 -15% Linde 1285 -0,3%  Telefonica 88 0,2%
Arcelormittal 58 01% Commerzbank 57 -2,7%  Lufthansa 10,7 0,3%  Thyssenkrupp 20,1 -2,0%
Axa 18,0 -1,4%  Daimler 60,5 -0,3%  Nokia 51 -16%  Total 42,1 -1,6%
Banco Bilbao 50 -3,7%  Deutsche Bank 11,7 -2,1%  Osram 45,9 -0,9%  Unicredit 2,0 -9,4%
Banco Santander 3,7 -23%  Deutsche Post 26,7 05%  Raiffeisen 11,2 -50% Volkswagen 1314 -0,9%
BASF 70,1 0,2% EON 94 -2,1% Ryanair 11,8 -1,4%  Wizz Air 17,9 -3,4%
Bayer 96,0 -0,1%  Fiat Chrysler A. 57 -1,1% SAP 783 0,2%

BMW 770 0,1% Infineon 14,7 -0,7%  Siemens 96,6 -0,4%

El6z6 napi zaré adatok
Forras: Bloomberg

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

Vallalati hirek

- Fellilmulta a varakozasokat a BMW masodik negyedéves eredménye. Az arbevétel a vart 24,5 milliard
euré helyett 25 milliard eurd lett, raadasul az EBIT marzs 9,5%-os értéke is felilmulta a 9,1%-0s
varakozast, igy eredmény tekintetében is fellilteljesitést lathattunk. A cég megerdsitette az éves célokat.
Az eredményhez hozzjarult az X1-es modell sikere is. Az elektromos autdk eladasa 87%-kal ndvekedett,
igaz ez tovabbra is alacsony bazisrél tortént. A kedvezd szamok kapcsan pozitiv arfolyam reakciéra
szamitunk.

- A Commerzbank megerésitette, hogy az el6zetesen kdzdlt szamoknak megfeleléen 209 millié eurds
adozott eredményt ért el a masodik félévben, szemben a tavalyi 307 millié eurdval. A f6 problémaforras
tovabbra is az alacsony kamatmarzs, a bank netté kamatjévedelme ugyanis tébb mint 200 millié eurdval
csokkent, amit nem volt képes kompenzalni a céltartalék képzés mérsékelt csdkkenése. A végleges
negyedéves eredménnyel parhuzamosan a bank jelezte, hogy idei eredményében visszaesésre szamit,
vagyis lényegében egy profitwarning-ot tett k6zzé&, bar a piac mar eddig is az eredmény csdkkenésére
szamitott, vagyis a figyelmeztetés nem szamit varatlannak. Ett6l fuggetlenul negativ arfolyam reakciéra
szamitunk.

- Az Infineon harmadik Uzleti negyedévének szamai negativ meglepetést okoztak a befektetéknek. Az
arbevétel 3%-kal 1,63 milliard euréra emelkedett, amely 0,2 milliard euréval mulja alul a varakozasokat.
Az Uzemi eredmény 254 milli6 eurds értéke 11 milli6 euréval alacsonyabb a konszenzusnal. A
részvényenkénti profit 0,19 eurd volt, amely minimalisan kedvezébb az elemz6k varakozasanal. A
negyedik negyedéves arbevétel 3%-kal bévilhet az el6z6 negyedévhez képest a menedzsment szerint,
az uzemi eredményhanyad pedig 17% koérll alakulhat. A befekteték nem dijaztak a szamokat, minuszban
indult a kereskedés.

- A Lufthansa bevételei a masodik negyedévben 8,39 milliard eurdrdl 8,13 milliard eurdra estek, mig a
tisztitott EBIT a tavalyi 635 millié eurdrdl 582 millié eurdra esett. A jegyar bevétel az elsd félévben 4,5%-
kal esett az alacsonyabb jegyaraknak koszénhetéen, amit az erds piaci verseny okozott. A masodik
félévben a menedzsment szerint az lzemanyag koéltségek 350 millié eurdt tehetnek ki, ami a tavalyi szint
alatt marad, illetve a kapacitds ndvekedési Uteme 6% helyett 5,4% lehet, amiben nagy szerepet jatszik a
terrorista tamadasok emelkedése.

- Olasz lapértesllések szerint 7 és 8 milliard eurd kozotti tbkeemelés johet az Unicredit-nél, bar ezt
hivatalosan egyel6re nem er8sitették meg. A befektet6k mar hénapok 6ta aggédnak az olasz bankcsoport
tékehelyzete miatt, igy egy t6keemelés abszolut nem szédmitana varatlannak, sét a piac akar még jol is
fogadhatna, ha piacrdl sikerll megvalésitani a tékeemelést.

_ - Commerzbank kereskedés long, vagy akar short iranyba is!

Erste Commerzbank Turbo Warrantok > Részletek



http://www.erstemarket.hu/
http://erstebroker.hu/hu/certifikatok.html
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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 csdkkenni fog az adott vagy az elkdvetkezé
években.

A magas PE mutaté a kovetkezbket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (i) magas eredménybdviilés varhatd 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

Nett6é adossag = ROvid és hosszu tava addssag 6sszege 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 mikddeési 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 elkbvetkezd
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 eszk6zértékkel
BVPS = Book Value Per Share = Kényvszerinti érték osztva a részvényszammal

Kdnyvszerinti érték = A cég sajattékéje

Megmutatja, hogy hanyszorosat fizeti a piac a tulajdonolt eszkdzok 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 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) tilarazott 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 Laszl6 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

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 felelbsséget 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 alakuldsét olyan tényezbk 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, atdolgozasa, terjesztése kizarolag 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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