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Commerzbank - bankszektor

CsOkkend bevétel mellett kismértékben novekedhet a Commarzbank eredménye az elemzéi
varakozasok szerint. Azonban a varakozasok eredményszintjén meglehetésen széles szoérast
mutatnak, a legpesszimistabb becslések még miikodési eredmény szintjén is veszteséget mutatnak. A
negyedéves eredményét februar 12-én ismerteti majd a bank, mig lengyel lednya ma publikalta
eredményét, amely 79 millié euréra ragott.

|| legmagasabb | konszenus | legalacsonyabb | 201304 | %

Teljes bevétel 2,326 2,219 2,118 2,368 -6%
Netto kamatjovedelem 1,576 1,488 1,359 1,680 -11%
Dijak és jutalékok 820 792 764 939 -16%
egyéb bevétel 48 -62 -166 58 -207%
Hitelekre képzett céltartalék -320 -388 -482 -451 -14%
Miikodési koltségek -1,644 -1,729 -1,803 -1,852 -7%
Miikodési eredmény 215 101 -38 65 55%
Adodzas el6tti eredmény 215 101 -38 75 35%
Kisebbségi részesedések -9 -24 -39 -18 33%
Adodzott eredmény 138 53 -69 52 2%,

Az elbrejelzések szerint a kamatjovedelem, dijak és jutalékok is csOkkenhetnek, melynek hatasara a teljes
bevétel 6%-kal csokkenhet.

A koltségmegtakaritds hatasara a mikddési koltségek 7%-kal csdkkenhetnek. A legfébb tényez6 a hitelekre
képzett céltartalékok csdkkenése lehet, ami a tavalyi év azonos id6szakahoz képest 14%-kal 63 millié eurdval
csOkkenhet, ezaltal javitva az eredmény nagysagat.

Az addzas elétti eredmény még 33%-kal emelkedhet az elérejelzések alapjan, amibdl az adohatas miatt nettd
eredménysoron mar csak 2%-os ndvekedés maradhat meg.

Az eredményen tul kiemelt figyelem iranyulhat az NCA Uzletag (nem alaptevékenységhez két6d6 eszkdzok)
allomanyanak leépitésének Uteméhez. A harmadik negyedév végén az NCA eszk6zok volumenének 88
milliard eurds allomanya. Ezen belll 13 milliard eurét a hajofinasnzirozas, 23 milliardot pedig a kereskedelmi
ingatlanok tettek ki. E kettd egyuttes nagysagat 2016 végére koérllbelil 20 milliard euréra tervezik
csokkenteni.

Az Uzletdgakra bontott eredmény elbrejelzés alapjan egyedil az NCA Uzletdg lehet ezuittal is csak
veszteséges.

A Commerzbank negyedik negyedévi eredményét februar 12-én piacnyitast megel6zéen fogja publikalni.

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

Erste Commerzbank Turbo Warrantok

> Részletek


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 tériil 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 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 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 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 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.
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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 Kovacs Zsolt 1-235-5175
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Bereczk Zoltan 1-235-5860 Kababik Jozsef 1-235-5124 Racz Gabor 1-235-5857
Bézsenyi Zoltan 1-235-5855 Kéri Lajos 1-235-5874 Varju Péter 1-235-5111
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Honlap: www.erstebroker.hu, www.erstemarket.hu e-mail: erstebroker@erstebroker.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 (Tarsasag) altal hitelesnek tartott forrasokon alapulnak, de azokért a Tarsasag szavatossagot vagy felel6sséget nem
véllal. A kiadvanyban foglaltak nem minGsitheték befektetésre valé 6szténzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére,
vételére, eladasara vonatkozo felhivasnak vagy ajanlatnak. A tékepiaci és makrogazdasagi helyzetet, a befektetések és azok hozamai
alakulasat olyan tényezbk alakitiak, melyre a Tarsasagnak nincs befolyasa, a befekteté altal hozott déntés kbvetkezményei a Tarsasagra
nem harithaték at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy részleges — felhasznalasa, tobbsz6rézése, publikalasa, atdolgozasa, terjesztése
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http://www.erstebroker.hu/
http://www.erstemarket.hu/

