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BMW - Vétel gépjarmigyartas

Arfolyam: 58,74 Profit realizalas: 62,58 Stop-loss: 56,53

Egy emelked6 arfolyamsav aljarél pattant vissza a BMW arfolyama, ami technikai alapon vizsgalva
kedvezd beszallasi lehetéséget jelenthet vételi pozicidk felvételére. Fundamentalis téren a vallalat
nem nevezhet6 tularazottnak a szektortarsakhoz képest, ugyanakkor alularazottnak sem nevezheté.
A hosszu tavu novekedéssel korrigalt P/E alapu arazasa megfelel az iparagi atlagnak, ami akar
kedvezdnek is nevezhetd ha azt is figyelembe vessziik, hogy a BMW eredménye stabilabb, mint a
szektortarsakeé.

BMW (napi bontas)
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Technikai kép:

- Egy trendcsatorna aljarél fordult északnak a BMW arfolyama és innen egészen a 200 napos
mozgodatlagig emelkedhet az arfolyam, ami 7%-os ndvekedést jelentene a jelenlegi arfolyamhoz képest.

- A trendcsatorna teteje némileg a 200 napos mozgoatlag folott helyezkedik el, azonban kétséges, hogy
olyan er6vel, tud-e nekimenni majd az arfolyam a hosszu tavd mozgdéatlagnak, hogy at tudja azt torni.
Ezért inkabb még a 62,64 eurdnal huzodé ellenallas elérése elétt javasoljuk a poziciot lezarni.
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- A célar eléréséig az arfolyamnak még at kell tornie a 20 és a 30 napos mozgdatlagot is, azonban az
eddigi arfolyammozgas alapjan ezek nem jelentenek tényleges ellenallast az arfolyam szamara, hiszen
mindkét iranyban ugy megy at rajtuk az arfolyam, mint kés a vajon.

- A sav also szélér8l mar felpattant az arfolyam, ami vételi jelzést hordoz magaban, raadasul a
trendcsatorna alsé széle ala elhelyezhetjik a veszteségmaximalizalé stop-loss megbizast is.

- A poziciora szamitott hozam/kockazat arany meghaladja a 2:1 aranyt.

Befektetesi hitel euroban es forintban is!

» Részletek

A BMW helyzete és fundamentalis értékelése:

- Az emelkedést fundamentalis téren féleg a kedvez6 értékesitési adatok tamogathatjak. Amerikaban a
tavalyi év szeptemberéhez (ami tavaly kiugréan jo hoénap volt) képest is 2%-kal tdbb gépkocsit
értékesitettek.

- A BMW csoport statisztikdi pedig még ennél is jobbak, hiszen a BMW marka esetében 4,9%-os
novekedés lathatd, mig a Mini esetében 16,6%-os emelkedés volt tapasztalhaté. Raadasul a
ndvekedés elsésorban a nagyobb méretli, igy nagyobb nyereséget is termeld modellek
népszeriségének volt kdszonhetd. Példaul a 6-os szérianak és az X3-as modelinek.

- A BMW értékesitésért felelés igazgatoja szerint pedig nem zarhato ki, hogy a globalis értékesitésben
kétszamjegyl novekedést fog tudni mutatni a BMW, ami mindenképpen szép teljesitmény lenne a
vallalattél.

- A (globalis értékesitések annak ellenére meggy6z8ek, hogy Eurdopaban tovabbra is hanyatlik az
autdszektor. Az eurdpai értékesités hanyatlasat talan az mutatja legjobban, hogy még Németorszagban
is 11%-kal csOkkent az Uj autdk értékesitése. Olaszorszagban, pedig 20,5%-0s visszaesés volt
tapasztalhat6 tavaly szeptemberhez képest. Azonban ezt a luxusszegmenshez tartozé markakat, mint
amilyen a BMW is csak kevésbé érintette.

- A gyenge eurdpai teljesitmény mellett is j6I tud teljesiteni a BMW, de természetesen az lenne az igazi,
ha az eurdpai értékesitések is felfussanak.

- Ehhez pedig arra lenne szikség, hogy legalabb a hangulat megvaltozzon az eurdpai kontinensen.
Ennek szamszer(li bizonyitéka lehetne, ha a fogyasztéi bizalom javulasnak indulna, azonban erre
egyelére még nem kerlt sor.

- A masik indikator a PMI index valtozasa lehet, melyben mar mutatkoznak a pozitiv jelek. A hét elején
publikaltak a termel6 szektorra vonatkozo értéket, ami a vart feletti eredményt mutatott. Tegnap pedig
publikaltak a szolgaltatéi szektorra vonatkozé adatokat, melyek a varakozasoknak megfeleléen
alakultak.

- A kovetkezb abran a BMW, valamint a szektortarsak P/E arazasa lathaté a hosszu tava ndvekedés
tikrében. Az abran a szaggatott vonal jeldli az atlagosnak megfelel6 arazast. Lathaté, hogy a BMW
arazasa rajta van az egyenesen, vagyis az megfelel a piaci atlagnak, azonban teljesitménye stabilabb,
mint szektortarsaié.


http://www.erstebroker.hu/hu/reszvenyek_befektetesi_hitel.html
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P/E alapu arazas és a novekedés kapcsolata
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Becsiilt hosszutavu novekedés szazalékban

Forras: Bloomberg, Erste

- Ugyanakkor intd jel lehet, hogy az arfolyam/kényv szerinti érték hanyados értéke magasabb az
atlagnal. A BMW esetében 1,38-as értékkel talalkozunk, mikozben az eurdpai autégyartok esetében ez
az érték jellemzéen 1 alatti.

- A BMW célarat mult héten csokkentette a Goldman, de a csdkkentett, 90 eurds célar tovabbra is tébb
mint 50%-kal haladja meg a jelenlegi arfolyamot. A Iépést egyébként a ndvekvd koltségekkel
indokoltadk, ami mar a negyedéves eredményben is megfigyelhet6 volt.

- Az elemzdi konszenzusos célar 71,62 eurd, ami 22%-kal haladja meg a jelenlegi arfolyamot.
- A Bloomberg altal megkérdezett elemzdk kozul 25 javasol vételt, 11 tartast, 3 pedig eladast.

- A BMW egyike annak a kevés vallalatnak, amelynek esetében az elemzék év kdzben noévelték az
eredményvarakozasaikat, bar atmeneti csokkentések itt is lathatéak. Az idei évre vonatkozé varakozast
példaul tébb mint 1 euréval emelték meg. Ev elején még 6,3 eurd volt a varakozas, most pedig mar
meghaladja a 7,5 eurot.

- Raadasul id6kdzben mar ismételten az EPS ndvekedését varjak az elemzdk a kovetkezd két évre.
Szemben az év elején tapasztalhatd varakozasokkal, amikor még kismértékl csokkenésre szamitottak
az elemz6k 2012 és 2014 kozott.
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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
hitelez6ék kifizetése utan rendelkezésre allé pénz hanyszorosat fizetjik ki az adott arfolyamon vasarolt részvény esetén).

Az alacsony P/BVPS mutato a kdvetkezbket 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 orszag kockazatmentes
kamatlabanal 0-5% ponttal nagyobb hozamot jelent.
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