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Siemens - Vétel technologia
Belépési pont: 81,55 Kiszallasi pont: 99 Stop-loss: 77,9

Nagy erdvel tort ki a reggeli 6rakban a Siemens a jé6 gyorsjelentésnek kdészonhetéen. A kedvezd
fundamentumok mellett a technikai kép is jol fest, ezért a kitorésben érdemes vételi poziciokat
nyitni, nagy tere van a tovabbi emelkedésnek.
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Technikai kép

- A reggeli 6rakban publikalt, varakozasokat felilmulé negyedéves gyorsjelentésnek kdszonhetden
rendkivil pozitiv arfolyam-reakciot lathattunk. A papir rés kiséretében inditotta a kereskedést (80,88-
81,1), és 5%-0s pluszban is jart a tegnapi zaro6 értékhez képest.

- Ez azért fontos informacio, mert a 80 eurds ellenallast torte at nagy lendilettel a Siemens, amelyrél az
elmult egy évben mar tébbszdr is visszapattant. Azt mondhatjuk, hogy egy er8s bazist hagyott el az
arfolyam, és igy nagy tér nyilt felfelé. Az emelkedést tamogatja az is, hogy a grafikonon egy flles
csésze alakzat rajzolédott ki, ami a tegnapi kitoréssel megerésitést nyert. Az alakzatbdl szamitott
célarfolyam kicsivel 100 eur6 ala adodik, és egy erds ellenallas talalhatd 99 euronal.
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A kitérésben vételi pozicidkat érdemes nyitni, mert a technikai kép alapjan kozéptavon elérhetdé a 99
euros ellenallas kérnyéke (ide tegyik a célarfolyamot). A savot egy erés jelzéssel hagyta el a papirt,
ezért most idedlis belépési pontot talalhatunk. Ha visszaesne 80 eurd ala a papir, akkor a fenti
forgatokonyv érvényét vesztené, igy a veszteségmaximalizald stop-loss megbizast 78 eurdra tegylk.

Azt érdemes még megemliteni, hogy tébb ellenallas is taldlhato felfelé, 83,5 eurdndl és 90,5 eurondl is
vannak rések, de ha kitart a lendllet, akkor ezeket a szinteket attérheti a Siemens.

Részvények, indexek, devizak technikai elemzése videon!

Erste Indikator > Részletek

Fundamentalis kép és negyedéves jelentés

Nagyot ugrott ma a Siemens részvénye a gyorsjelentést kdvetéen. Ebben a varakozasoknal jobb
eredmény mellett a 2014-ig végrehajtandd 6 milliard eurdés koltségcsOkkentés és az Osram
kiszervezése is szerepet jatszhat (az IPO helyett). Na meg az, hogy a most véget ért 2012-es Uzleti év
eredménye utan 3 eurds osztalékot fizet, ami nagyjabdl megfelel a varakozasoknak és 3,6%-0s
osztalékhozamot jelent.

A cég a negyedik negyedévben 1,21 milliard eurés eredményt ért el a vart 1,17 milliarddal szemben.
2013-ban 4,5-5 milliard eurd kozotti eredményt var a folytatddd operaciokbol, amely 0-10 szazalék
kozotti profitbdvilést jelent az idei 4,458 milliard eurds eredmény utan. A Siemens 20 szazaléknal
kisebb részesedést szeretne megtartani az Osramban, ezzel kisebbségi blokkolasra nyilna lehetésége,
de nem kellene konszolidalnia.

A cég 2014-ig 6 milliard eurényi koltséget szeretne megtakaritani. A terv nagyon ambiciézus, hiszen
egy ilyen koltségcsOkkenés részvényenként 6,8 eurd megtakaritast jelent. Ha ennyivel névekedne
ténylegesen az eredmény, akkor az akar meg is duplazhatna a részvényarat (idén az EPS 5,45 eur6
volt). Vagyis nem véletlenll szaguld a részvény. Rdadasul technikailag is nagyon jol néz ki, most
hagyja el a bazist, réssel, s az elkbvetkez6 hetekben-hénapokban akar 100 eurdig is szaguldhat az
arfolyam.

A legutdbb, juliusban publikdlt negyedéves eredménynél j6 eredményt, de gyenge
ndvekedésallomanyrél szamolt be a vallalat. Azonban most ilyen szempontbdl is kedvezd képet
lathatunk, ugyanis nem csak az eredmény, hanem a rendelésallomany is bévilt. A rendelésallomany
21%-kal novekedett az el6zd negyedévhez képest. Csokkenés egyediul az iparban hasznalatos
eszkozok elballitasaval foglalkozé szektorban volt fellelhetd.

A legnagyobb profitratat az egészséguigyi szektorban tudta realizalni, ennek mértéke 16,7% volt. Ebben
a szektorban a rendeléséllomany novekedése 19% volt. Tovabbi pozitivum, hogy a bevételek
ndvekedése is ebben a magas profitrataval mikodé tertleten volt a legnagyobb. Az elézé id6szakhoz
képest a névekedés nagysaga 13% volt.

A bevételek legnagyobb része tovabbra is Eurépahoz koétddik és még mindig nagyon jelentések a
német értékesitéseknek is. Azonban az egészseégligyben a bevételek 42%-a Amerikabdl érkezik.

A szektortarsakkal Osszehasonlitva az &razasa els6 ranézésre nem tinik tulsdgosan vonzdnak.
EV/EBIDTA alapon kissé alularazottnak, P/E alapon pedig kissé tularazottnak tinik. Azonban sem az
EBITDA sem a P/E varakozasok még nem tiukrézik a ma bejelentett, nagymeértéki koltséghatékonysagi
program eredményndével6 hatasat, amely akar a jelenlegi eredmény megduplazasat is eredményezheti.


http://erstebroker.hu/hu/erste_indikator.html
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Amennyiben figyelembe vessziik azt a ndvekedési potencialt is, hogy 2014-ig duplazédhat az

eredmény, akkor az el6retekintett mutatok alapjan szamitott arazas kimondottan vonzéva teszi a
papirokat.

EV/BE EVITDA EV/EBITDA jové év  gordiilé P/E P/E P/E jovo év

Atlag 8.72 7.92 13.67 1246 10.93
Siemens 7.97 7.13 14.86 12.71 11.27
General Electric 16.74 15.09 14.47 13.96 12.48
ABB 8.41 7.55 14.60 13.78 12.21
Toshiba 5.96 5.35 15.25 10.90 7.83

Schneider Electric 8.96 8.45 14.11 13.09 12.15
Emerson Electric 7.83 7.40 18.55 14.04 12.72
Hitachi 5.41 4.88 5.75 9.21 7.52

Eaton 8.49 7.47 11.74 11.98 11.29

- Az eredményvarakozasokat tiukr6zé grafikonokon egyelére még csak mérsékelt mértéki
eredményvarakozas lathatd, azonban ezek még nyilvanvaléan nem tukrézik annak a ma bejelentett

koltségmegtakaritasi programnak az eredményndvel§ hatasat, ami 2014-re akar az eredmény
duplazodasét is eredményezheti.

18
5 T T __r 171 T 1T 1T T T 1T T 7 7 5 T T T 1 11T T 1T 1T 1T T T T 7
23R eg8Iqeqel8ed 23R ERIISTELEIT
—EPS —PJE 2012 —EPS —PJE 2013
10 12
(7]
o
5 \\\\\\\\\\\\\6
IS AN B9
U AN q’ q,q’ '1”5 O ¥ TN N
—EPS —P/E 2014



®
ERSTE s Fokusz 2012. november 8.

BEFEKTETESI ZRT.

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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