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Csiutortokon teszi kozzé negyedéves gyorsjelentését a Nokia, melybdl kideriil, hogy sikeriilt-e
lefaragnia valamennyit az okos telefon szegmensbeli lemaradasabdl, illetve, hogy mennyi maradt
meg jelentds, 3,7 milliard euré értékii netté készpénzallomanyabal.

Nokia (napi bontas)
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- A Nokia arfolyama lefordult a révidtavi mozgdatlagokrdl és ezutan csdkkenésnek indult az arfolyama.
Amennyiben az arfolyam esése tovabb folytatdédik, akkor a csdkkenés egészen az 1,81 eurds szintig

folytatodhat.

- Amennyiben az arfolyam emelkedésnek indulna, akkor a mozgoéatlagok elérése gatolhatja a tovabbi
emelkedést a mostani arfolyam fol6tt 4%-kal 2,065 eur6 magassagaban. Amennyiben a mozgoatlagok
attoérése sikeresnek bizonyulna, akkor viszont egészen a 2,4 eurds ellenallasig emelkedhet az arfolyam.

- A hosszu tavu trend tovabbra is csdkkenést mutat, ezért a vételi poziciok nyitasat csak révid ideji

spekulaciok esetére javasoljuk a jelenlegi helyzetben.
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- A tarsasag csutortokon fogja kdzzétenni negyedéves gyorsjelentését. Az elemz6i varakozasok szerint
részvényenként 9,7 centes veszteséget tehet kozzé a tarsasag.

- A kdvetkezd négy negyedév mindegyikére veszteséget varnak az elemz8k, amelynek hatasara a
tarsasag elégetné a jelenlegi készpénzallomanyanak egy jelentés részét. Az EPS varakozasokat
mutatja a kdvetkez6 tablazat. Az értékek euréban szerepelnek.

2012 Q3 | 2012 Q4 | 2013 Q1 | 2013 Q2
varakozas] -0.097 -0.05 -0.081 -0.036

- A masodik negyedéves eredmény kimutatasabol lathaté volt, hogy kdzel 3,7 milliard eurd nettd
készpénzallomannyal rendelkezik a tarsasag, ami részvényenként 1 eurét jelent. Vagyis az el6z6
negyedéves gyorsjelentésbdl szamolva a jelenlegi 2 eurd kozeli részvényarnak a felét a nettd
készpénzallomany adja, ami azonban a veszteség hatasara gyorsan apadhat. Az el6rejelzések alapjan
az elkdvetkezd 12 hoénap alatt 27 eurd centnyi veszteséget termelhet a tarsasag, vagyis a nettd
készpénzallomany kénnyen zsugorodhatna a jelenlegi allomany negyedével. Ezért a most publikdlandé
gyorsjelentés kapcsan a legnagyobb izgalom a nettdé készpénzallomany nagysagat ovezi.

- A Nokia tradicionalisan erés a hagyomanyos telefonok értékesitésében, azonban nem igazan boldogul
az okos telefonok piacan, ahol nagyobb profitrdta lenne realizalhaté. A Nokia mobiltelefonokon elért
brutté profitmarzsa mindéssze 18%, mikdzben a szintén nem tulsagosan tindoklé HTC esetében
ugyanez 24%.

- A Nokia azonban mindkét szegmensben ndvekvd versenynek néz elébe. Az okos telefon szegmensben
az Apple, a Samsung, illetve a HTC jelenti a legnagyobb konkurenciat. Mikézben a hagyomanyos
telefonok esetében a kinai gyartok el6retorése okozhat komoly arversenyt.

- A telefongyartason tul a Siemens-el koz6s leanyvallalatabdl szarmazhat jelentés eredménye a
tarsasagnak. Ez a leanyvallalat elsésorban haldzati infrastrukturafejlesztéssel foglalkozik és jelenleg
féleg Dél-Amerikaban aktiv. Ennél a leanyvallalatnal t6bb atszervezés is lezajlott, melynek keresztében
vallalatrészek kerlltek eértékesitésre. Ezek hatdsa rendkivili eredményjavitd tényezéként fognak
megjelenni.

- Nem indult jél a jelentési szezon a mobiltelefon gyarték szaméra. Az elmult héten a HTC kbdzzétette
negyedéves eredmeényét, ami 14,5%-kal maradt el a varakozasoktél.

- A ZTE majd csak oktdber 25-én fogja kdzzétenni negyedéves eredményét, azonban ma reggel a
tarsasag bejelentette, hogy a vart 0,12 jianos (0,015 EUR) profit helyett veszteséges negyedévet fog
zarni.
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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 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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