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A kitorés ota jelentés emelkedésen van tul a Siemens arfolyama. A jelenlegi 78,2 eurds arfolyam
lehetévé teszi, hogy a stop-loss nagysagat lényegesen feljebb huzhassuk. Az uj, 20 és 30 napos
mozgoéatlagok alatti stop alkalmazasaval a pozicio kilitddése esetén is nyereséget realizalhatunk.
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- A nyakvonal attérése 6ta jelentésen emelkedett a Siemens részvények arfolyama, sét, majdnem elérte a
forditott vall-fej-vall alakzatbol adodd 80 eurds célarat is, azonban ez alatt néhany centtel, 79,70 eurénal
megtoért a papir lendllete és azéta egy negativ iranyu korrekcids folyamat lathaté.

- Javasoljuk, hogy az emelkedés adta lehet&séget kihasznalva felemeljiik a stop-loss megbizast a jelenlegi
200 napos mozgodatlag ala elhelyezett szintrél.

- Meglatasunk szerint az Uj megbizast célszerl a 20 illetve a 30 napos mozgdatlag ala elhelyezni, ezzel
raadasul az emelkedd trendvonal ala is helyezzik a stop-losst, 7,42 eurdhoz. Az atlagok, illetve a
trendvonal elesése esetén megsziinhet a jelenlegi emelkedd trend, aminek kdvetkezményeként egészen
a 200 napos mozgdatlagig csdkkenhet az arfolyam.

Deutsche Bank,vagy BMW részvények Forintért?
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- A Nokia és a Siemens kozos leanyvallalata 400 ember elbocsatasara készil Németorszagban. A most
bejelentett dontés a tavaly megsziiletett munkaerd leépitési program része, melynek soran 17.000 fét, a
teljes allomany negyedét bocsatjak el.

- A Siemens az el6zetes bejelentéseknek megfeleléen elkezdte részvény visszavasarlasi programjat.
Augusztus hénapban 1,1 millié eur6é értékben vasérolt vissza részvényeket, melyet 2,7 milliard értéki
koétvény kibocsatéssal finanszirozott, vagyis tovabbi 1,6 millio euré 6sszegl részvény visszavasarlashoz
még rendelkezésre all a forras. A kotvénykibocsatasra 6sszesen négy részletben kertlt sor és eurd,
illetve angol font alapon torténtek, 2 és 30 év kozobtti lejarakkal. Devizatdl és lejarattol figgden 0,375% és
3,75% kozotti kamatozassal rendelkezé kdtvények kerlltek kibocsatasara.

- A részvény visszavasarlasi programmal azt prébalja kihasznalni a német vallalat, hogy alacsony
hozamszinten tud kotvények formajaban forrast bevonni, melybdl finanszirozni tudja sajat, alularazott
részvényeinek vasarlasat. A német vallalat az osztalékhozam és kétvényhozam kozotti kuldnbségen tul
az arfolyam emelkedésbdél is nyereségre tehet szert.

- A Siemens 100 milli6 eurd értékli megrendelést kapott Irakban, féldgaz erémdi létesitésére, melynek
Uzembe helyezése 2013-ra varhatd, a becsilt jovébeli profit 18 millié eurd lehet, aminek nincs jelentds
arfolyamhatasa. A jelenlegi P/E arazassal ez 27 centet adna hozza a fair értékhez, ami a jelenlegi
arfolyam 0,3 szazaléka.
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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 kovetkezdket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) az eredménye csokkenni fog az adott vagy az
elkdvetkezd években.

A magas PE mutaté a kdvetkezbket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (i) magas eredménybdviilés varhaté 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 add és a pénziigyi eredmény dsszege = Az értékesités arbevétele
csOkkentve a cég mikodési koltségeivel.

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

Az alacsony EV/EBITDA mutaté a kdvetkezdket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (i) a cég brutté készpénztermelése az elkdvetkezé
években csokkeni fog.

A magas EV/EBITDA mutaté a kévetkezoket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (i) 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
hitelez6k kifizetése utan rendelkezésre allé pénz hanyszorosat fizetjik ki az adott arfolyamon vasarolt részvény esetén).

Az alacsony P/BVPS mutatd a kdvetkezéket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) a sajattékére vetitett megtérilés — azaz a netto
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 megtérilés — azaz a netto
eredmény osztva a sajat t6kével — magas, azaz magasabb, mint az elvart hozam, amely altaldban az adott orszag kockdzatmentes
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 Boldizsar Péter 1-235-5114 Farkas Laszlo 1-235-5895
Hanzli Judit 1-235-5886 Keresztyén Attila 1-235-7564 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 Vaszko Szabolcs 1-235-5857

Honlap: www.erstebroker.hu, www.erstemarket.hu e-mail: erstebroker@erstebroker.hu
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vételére, eladasara vonatkozo felhivasnak vagy ajanlatnak. A t6kepiaci és makrogazdasagi helyzetet, a befektetések és azok hozamai
alakulasat olyan tényezék alakitjiak, melyre a Tarsasagnak nincs befolyasa, a befekteté altal hozott déntés kbvetkezményei a Tarsasagra
nem harithaték at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy részleges — felhasznalasa, t6bbszérézése, publikalasa, atdolgozasa, terjesztése
kizarélag a Tarsasag elbzetes irasos engedélyével lehetséges. A kiadvany kiadasa idGpontiaban érvényes. Tovabbi részletek:
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