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BEFEKTETESI ZRT.

Bayer — stop-loss modositas gyoégyszeripar
Belépési pont: 83,15 Kiszallasi pont: 95 Stop-loss: 83,5 79,5

A f6 sarokszamok tekintetében nem lett kiemelkedd a Bayer negyedéves jelentése, s6t kissé még el
is maradt a varakozastol. Ennek ellenére ma reggel 6ta szarnyal az arfolyam és 3% folotti pluszban
tartéozkodik a részvény az 0j gydégyszerek kedvezd értékesitési adatainak készonhetéen. Az
emelkedés lehetévé teszi, hogy a stop-loss megbizast a mai kiugré nap nyitéara ala huzzuk fel 83,5
euréhoz, ami néhany centtel meghaladja a beszallasi pontunkat.

Bayer (napi bontas)

Max ar (2013.07.31): 88.04 EUR
86 1 Min ar (2012.08.31): 60.76 EUR
84 1 Zaréar: 86.77 EUR
82 - — MA (20): 84 EUR

— MA (30): 82.94 EUR
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- Nagyot ugrott ma a Bayer arfolyama a masodik negyedéves eredmény publikalasat kovetéen és a mai
3%-ot meghaladé emelkedés eredményeként attérte a 85,6 eurds szintet.

- A szint attorésével jelentds emelkedés elétt nyilik tér a technikai lapon meghatarozott 95 eurés célarunk
iranyaba.

- Az emelkedést kihasznalva javasoljuk a stop-loss poziciot, a mai nyitéarhoz 83,5 euréhoz emelni, ami
mar néhany eurdé centtel a beszallasi pont f6l6tt helyezkedik el.

Befektetesi hitel euroban es forintban is!
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Szeretné a jovbben is eho-mentesen felvenni kamatjovedelmét?

Van megoldas, a 2013. augusztus 1. el6tt megnyitott TBSZ szamlak mentesiilnek az eho-
fizetési kotelezettség alol! Az id6ben megnyitott szamlara mar késébb is befizethet az év
folyaman, raadasul a TBSZ szamla megnyitasa csak egy kattintas a NetBrokerben.

Tovabbi informacidkért a TBSZ szamlardl kattintson ide, vagy keresse kollégainkat a
06 1 235 5151 telefonszamon.

A negyedéves eredmény szamokban

- A f6 szamok tekintetében a vartnal kissé gyengébb negyedéves eredményt publikalt ma reggel a
Bayer. Az arbevétel a konszenzus szerinti 10,43 milliard euréhoz képest csak 10,36 milliard lett, ami
1,9%-0s novekedést jelent az el6z6 évhez képest. A deviza és az értékesitési portfoliéval korrigalt
névekedeés 4,6% lett.

- A specialis tételek el6tti 2,2 milliard eurdés EBITDA eredmény meghaladta a vart 2,18 milliardot és az
egy évvel korabbi 2,17 milliardot is, de a specialis tételeket is tartalmazé mar elmaradt a konszenzustdl,
de év/év alapon még igy is 33,9%-0s ndvekedés volt tapasztalhato.

- Az adozott eredmény az elbrejelzések szerinti 939 millio eurd helyett csak 841 millio lett, ami 74,8%-o0s
ndvekedés. A ndvekedés f6 oka, hogy a tavalyi évben jelentés egyszeri tartalékolasi kotelezettség
keletkezett egy jogi Ugy kapcsan, ami csokkentette az eredményét.

- A tarsasag a 2013-as arbevétel célokat kissé lefelé korrigalta. Korabban még 41 milliard euréval
kalkulaltak, az uj el6rejelzés a 40-41 milliard kozétti savot hatarozza meg elsésorban a vegyiparban és
a mlanyagiparban tapasztalt kihivasok miatt. Azonban ezt a csdkkentést az elemz6i varakozasok mar
nagyrészt tartalmaztak.

- A vallalat gyogyszer értékesitéseinek alakulasa jocskan atalakult az elmult 12 hoénap soran
engedélyeztetett gydgyszerek hatasara. A vérhigitoként hasznalhaté Xarelto 222,1%-0s névekedéssel
és 219 millié eurds arbevétellel a negyedik legnagyobb forgalmat generdlé készitményévé valt a
Bayernek, els8sorban Németorszagban, Japanban és Franciaorszagban ért el komoly ndévekedést.
Raadasul az arbevétel 20%-kal meghaladta az elemzé&i konszenzust is.

- Az Eylea (szem makula degeneracidjanak kezelésére) 73 millio eurds, a Stivarga (rakkezelésére) 47
millié eurds arbevétellel debitalt, és ezzel egybdl helyet kdveteltek maguknak a 15 legnagyobb
arbevételt termeld készitmény kdzott.

- Afenti harom, kiemelt fontossagu készitmény egylttes arbevétele 339 millié eurd volt, szemben az egy
évvel korabbi 68 millié eurdval.


http://erstebroker.hu/hu/erste_tbsz.html
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P/E = P | EPS = Price / Earning Per Share = A részvényarfolyam osztva az egy részvényre juté6 eredménnyel

EPS = A véllalat nett6 eredménye osztva a forgalomban levé részvények szamaval

Megmutatja, hogy a részvényvasarlassal eszk6zolt befektetésiink hany év alatt tériil meg netté eredmény szinten.

Az alacsony PE mutaté a kdvetkezOket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) az eredménye csokkenni fog az adott vagy az
elkdvetkezd években.

A magas PE mutaté a kdvetkezOket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (ii) magas eredménybdviilés varhatdé az adott és/vagy az
elkovetkezd években.

EV/EBITDA = Enterprise Value / Earnings Before Interest Tax Depreciation and Amortization

EV = Piaci kapitalizacié+ nett6 adéssag

Piaci kapitalizacié = Részvény szam szorozva az arfolyammal

Netté adossag = Rovid és hosszu tavu adossag 0sszege minusz a cég készpénzallomanya

EBITDA = Operativ eredmény és az amortizacioé dsszege

Operativ eredmény = A netté eredmény, a kisebbségi részesedés, az ad6d és a pénzligyi eredmény Osszege = Az értékesités
arbevétele csokkentve a cég miikddési koltségeivel.

Megmutatja, hogy a cég miikodésébdl keletkezd eredménybdl hany év alatt lehetne kifizetni a részvényeseket és a hitelezéket.

Az alacsony EV/EBITDA mutaté a kovetkezdket jelentheti: (i) aluldrazott a részvény; (i) a cég brutté készpénztermelése az
elkovetkezd években csokkeni fog.

A magas EV/EBITDA mutaté a kdvetkezbket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (ii) a cég bruttd készpénztermelése az elkdvetkezd
években névekedni 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

Kdényvszerinti érték = A cég sajattékéje

Megmutatja, hogy hanyszorosat fizeti a piac a tulajdonolt eszk6zok 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 mutato a kdvetkezéket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) a sajattékére vetitett megtériilés — azaz a nettd
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 kovetkezdket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (ii) a sajattékére vetitett megtériilés — azaz a nettd
eredmény osztva a sajat tékével — magas, azaz magasabb, mint az elvart hozam, amely altalaban az adott orszdg kockazatmentes
kamatlabanal 0-5% ponttal nagyobb hozamot jelent.

Az Erste Brokerek munkanapokon 8:30 és 22:00 6ra kézott varjak tézsdei megbizasait telefonon:

Angyal Krisztian 1-235-5852 Barath Tibor 1-235-5854 Bereczk Zoltan 1-235-5860
Bézsenyi Zoltan 1-235-5855 Csato6 David 1-235-5123 Farkas Laszlo 1-235-5895
Hanzli Judit 1-235-5886 Kéri Lajos 1-235-5874 Kincse Aron 1-235-5858
Kis Daniel 1-235-5873 Kovacs Zsolt 1-235-5175 Lojis Laszlo 1-235-5849
Varju Péter 1-235-5111 Vaszké Szabolcs 1-235-5857

Honlap: www.erstebroker.hu, www.erstemarket.hu e-mail: erstebroker@erstebroker.hu

A kiadvanyban foglalt informaciok az Erste Befektetési Zrt. - 1138 Budapest, Népfiird6 u. 24-26., tev. eng. szam: E-111/324/2008 és
11l/75.005-19/2002 (Tarsasag) altal hitelesnek tartott forrasokon alapulnak, de azokért a Tarsasag szavatossagot vagy felel6sséget
nem vallal. A kiadvanyban foglaltak nem minGsithet6k befektetésre valé &sztbnzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir
Jjegyzésére, vételére, eladasara vonatkozé felhivasnak vagy ajanlatnak. A tékepiaci és makrogazdasagi helyzetet, a befektetések és
azok hozamai alakuldsat olyan tényezbk alakitiak, melyre a Tarsasagnak nincs befolyasa, a befekteté altal hozott dbntés
kévetkezményei a Tarsasagra nem harithatok at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy részleges — felhasznalasa, tébbszérézése,
publikalasa, atdolgozasa, terjesztése kizarolag a Tarsasag elbzetes irasos engedélyével lehetséges. A kiadvany kiadasa id6pontjiaban
érvényes. Tovabbi részletek: www.erstebroker.hu, gyletek elbtti tajékoztatasrol szolé Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fiiggetlenségének elémozditasat célzé jogi kbvetelményeknek megfelel6en késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megel6zé ligyletkdtésre vonatkozo tilalom.



http://www.erstebroker.hu/
http://www.erstemarket.hu/

