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Thyssenkrupp - Vétel acélipar

Belépési pont: 17,1 Kiszallasi pont: 19 Stop-loss: 16,1

Emelkedd trendcsatornaban mozog az arfolyam, és jelenleg a sav alsé felénél jar a kurzus. A mult
héten kirajzolédott emelkedd szakasz folytatédhat, és a 19 eurds ellenallast is elérheti a papir.
Fundamentalisan szempontbdl nem tekintheté kiemelkedd vételi lehetéségnek, de ugy latjuk, hogy
a befektet6i hangulat javulasa és a kedvez6 technikai kép egyiittesen indokoltta teszi a rovidtavu
vételi pozicid nyitni.

Thyssenkrupp (napi bontas)
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- Emelkedd trendcsatornaban mozog a Thyssenkrupp arfolyama. Emelkedd szakaszok és korrekciok
valtottak egymast az elmult hénapokban, ha folytatédik a kialakult szabalyos mintazat, akkor révidtavon
elérheti a 19 eurds savtetdt az arfolyam, ahol egy er6s ellenallas is talalhato.

- A csucs- és mélypontok meredek emelkedést mutatnak, ami erfs trendre utal, ezért nagyobb a
valészinisége a tovabbi emelkedésnek. Belépési pontot a 20 és 200 napos mozgdatlag
keresztezésénél latunk, ezért ide érdemes (17,1 eurd) a limit vételi megbizasokat elhelyezni. Ha a
pozicié megnyilik, akkor 19 euréhoz tegylk a célarfolyamot, mig a stop-losst a legutébbi minimum ala,
16,1 eurdra helyezzlk.
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Deutsche Bank,vagy BMW részvények Forintért?

BET altemnativ piac > Részletek

A vallalat jelenlegi helyzete és fundamentalis elemzése

- Az acélipai vallalatoknak, kdztik a Thyssenkrupp-nak is nehéz id6szaka volt 2009 és 2012 kozott. A
lenti grafikonon is latszik, hogy az emlitett periédus alatt 2010-t8l eltekintve végig negativ volt az EPS
értéke és még az idei évre is negativ eredményvarakozasok lathatéak. Azonban a 2013-as és a 2014-
es évre is ndvekedés és pozitiv eredmény varhato.

Tyssenkrupp éves EPS alakulasa
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- A negativ eredmény koOvetkeztében a szektortarsakkal valé eredmény alapu Osszehasonlitds csak
eléretekint6, 2013-as eredményvarakozasokkal végezhetd el.

- A kovetkez6 abran a 2013-as eredményvarakozasokat és a 2012 és 2014 kozotti évesitett ndvekedési
kilatasokat abrazoltuk. A grafikonon lathato, hogy a Thyssenkrupp az atlagos értékeltséget reprezentald
szaggatott vonal f6l6tt helyezkedik el, ezért az atlagnal dragabbnak tekinthetd.


http://www.erstemarket.hu/pages/beta
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P/E alapu arazas és a novekedés kapcsolata
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Becsiilt évesitett novekedés 2012 és 2014 kozott szazalékban

- A Thyssenkrupp arazasat a szektortarsakhoz képest 5 szempont alapjan vizsgaltuk meg. Ezek alapjan
nem jelenthetd ki egyértelmiien, hogy egy alularazott vallalattal van dolgunk. P/E arazas alapjan a
2013-as évben még jelentds felllarazottsag lathatdé, azonban a magasabb EPS ndvekedés
kovetkeztében ez 2014-re mar eltlnik, sét kismérték( alularazottsagba fordul at. Az arfolyam és az egy
részvényre jutd konyv szerinti érték hanyadosa alapjan is tularazottnak tekinthet6é a vallalat. Azonban
arfolyam/értékesités és EV/EBITDA hanyados alapon atlag alatti arazas tapasztalhatd, amely azért
fontos, mert a téke intenziv vallalatok arazasanal a befekteték elsésorban ezen érték alapjan dontenek.

PIE13 |[PIE14 |PIBV __ |P/S EV/EBITDA
Atlag 10.30 9.75 0.96 0.46 7.05
THYSSENKRUPP 22.55 10.13 1.16 0.21 4.95
[SEAH BESTEEL 5.04 5.07 7.02 0.53 754
HYUNDAI STEEL 7.40 6.56 0.80 0.48 8.38
POSCO 8.86 8.80 0.74 0.80 6.53
TUNG HO STEEL 15.00 11.98 1.32 0.75 10.16
FENG HSIN IRON 15.22 14.20 1.85 0.75 6.90
KOBE STEEL _ 5.44 14.71 0.37 0.11 5.77
JFE HOLDINGS 0.86 6.38 0.39 0.20 7.77
DAIDO STEEL 8.42 7.75 0.74 0.30 5.19
ACERINOX 15.16 11.04 125 0.46 10.35
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A kozelmult eseményei kozil egyértelmien kedvez8, hogy a vallalatnak sikerult értékesitenie néhany
veszteséges, elsGsorban amerikai leanyvallalatat. Ezek tranzakciok eredménye idén egyszeri pozitiv

tételként jelentkeznek, a kdvetkez6 években pedig ugy jelennek meg, hogy nem termelnek veszteséget
ezek az Uzletagak.

Szintén kedvez6, hogy az acélipar szempontjabdl Iétfontossagu gépkocsi piacrdl javuld értékesitési
adatok érkeztek, ez pedig ndvelheti majd az acélipari vallalatok eredményét is.

Az EPS varakozasokat tiikr6zé grafikonokon lathatd, hogy az idei évben drasztikusan csokkentették az

elemzék a tarsasaggal szembeni varakozasaikat, azokat az eredeti negyedére csokkentették. Azonban
2013-ra és 2014-re is az eredmény javulasat varjak az idei veszteség utan.

Ugyanakkor érdekes azt is figyelembe venni, hogy a tarsasag vezérigazgatdja szerint a 2013-as év is

nehéz lesz, azonban legutébbi beszédében konkrét 2013-as eredményvarakozast nem fogalmazott
meg.

A Bloomberg altal megkérdezett elemz8k kdzil 16 javasolja a részvények vételét, 8 a tartasukat, 10
pedig az eladasukat. Az elemz6i konszenzusos célar értéke 17,4 dollar.
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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.

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

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.
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