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BMW - vétel autoipar

Belépési pont: piaci ar Kiszallasi pont: 123,6 Stop-loss: 99,6

Tobb hoénapja tarté negativ korrekciéo érhet véget a BMW arfolyamaban, miutan tegnap sikeriilt
kitornie a trendcsatornaboél a részvénynek. Az ismét eré6sodésnek indulé dollar jelentds segitséget
jelenthet. Az arazasban egyelére meglehetésen enyhe novekedési varakozasok tiikr6zédnek, melyet
konnyen feliilteljesithet a bajor autégyarto.
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Technikai kép

A BMW az elmult 4 honapban egy meglehetésen er6teljes korrekcion ment keresztil. Az arfolyam egy
csokkend trendcsatornabol a 123,75 eurds csucsrél egészen a 200 napos mozgoatlag 98 eurds értékéig
csokkent, azonban az elmult napokban ismét er6t mutat a papir.

Tegnap hatalmas emelkedést mutatott fel a BMW, amivel meg is térte az eddigi csokkend trendet egy sikeres
kitéréssel. A részvény erejét j0l mutatja, hogy ma reggel ismét réssel inditotta a papir a kereskedést.

Az MACD értéke az elmdult 12 honapos minimum kozelébdl emelkedésnek indult és az elmult napokban
kialakult a vételi jelzés is.

Varhatoan egy tartos emelked6 trend van kibontakozoban, ezért a javasolt kiszallasi pontot a korabbi csucs
alatt 123,6 eurdnal hatarozzuk meg.

A veszteséglimitald stop-loss megbizast a tegnap reggel hagyott rés ala és egyben a csdkkend trendcsatorna

fels6 éle ala javasoljuk elhelyezni 99,6 euréhoz. Amennyiben ez ala esne az arfolyam az rendkivil negativ
jelzés lenne, egyrészt két rés is elesne, masreszt visszakertlnénk a csdkkend trendcsatornaba.
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A fenti feltételekkel nyitott pozicié kiemelkedéen j6 3,7-es hozam/kockazat arannyal rendelkezik.
Fontos mozgatérugé az EURUSD

A BMW jelentds exportkitettsége miatt a részvényarfolyam alakulasaban révidtavon rendkivul fontos hatdsa
van az EURUSD arfolyam alakulasanak. A lenti grafikonon az elmdlt 6 hénap egyuttmozgasat abrazoltuk a
kapcsolat szorossaganak bemutatasahoz. Az egyilttmozgas majus soran némileg enyhilt, de még igy is
szoros maradt a kapcsolat. Az abran a zold vonal forditott skalan jelzi az EURUSD arfolyam alakulasat. A
grafikonon lathaté, hogy a gyenge euré (alacsony EURUSD arfolyam) pozitivan hat a részvényarfolyam
alakulasara.

Az elmult napokban ismételten tesztelésre kerilt az EURUSD 1,15-6s szintje, innen azonban lefordult az
arfolyam és ismét er6sédésnek indult a dollar.

Meglatasunk szerint a dollar tartésan erés maradhat az euréval szemben, igy az eurdpai autégyartokat az
exporton keresztil tartésan tamogathatja majd a gyenge euro.

rrrrrr e P12

Last Price L [ b
M BM GY Equity (R1) 102.40 . . . . .
I EURUSD Curncy (R2) -1.1387

........... NN A

e A : s

———————————————————————————————————————————————————————————— R\ - : RSttt IRTTIRERRRRE: P10

.......... Ly b

Dec 31 Jan 15 Jan 30 Feb 13 Feb 27 Mar 16 Mar 31 Apr 15 Apr 30 May 15 May 29 Jun 15
014 | 2015

BMW részvényarfolyam és EURUSD egylittmozgasa; Forras: Bloomberg, Erste
Az els6 negyedévben az értékesitések 21%-a jott Amerikabdl és tovabbi 22%-a Kinabdl, a juan dollarhoz valé

savos rogzitettsége miatt mindkét piac kvazi dollar kitettségnek tekinthetd, vagyis az EURUSD arfolyam
valtozasa az arbevétel 43%-ara kdzvetlenul hatast gyakorol.

1Q arbevétel aranya novekedés

Amerika 21% 10.50%
Eurdpa 45% 9.40%
Kina 22% 5.00%
Egyéb 13% 6.30%
Osszesen 100% 8.20%,
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BMW értékeltsége

A szektortarsakkal 6sszehasonlitva a BMW pontosan a fair értékeltségen forog, azonban ennek oka, hogy
2015 és 2017 kozott mindossze 6,3%-0s éves atlagos novekedést varnak a BMW-t6l, ami a szektoron belil a
leggyengébb névekedési varakozas. Pedig példaul az elsé negyedéves névekedés (8,2%) és a tavalyi éves
névekedési Gitem sem indokolja ezt a pesszimista megkozelitést.

Ha azzal a feltételezéssel ériink, hogy a BMW tudja hozni a szektortarsak atlagos névekedési titemét 2015 és
2017 kozott, akkor a jelenleginél 13%-kal magasabb arazas lenne indokolt. Ezt a szcenariét a kovetkezé
grafikonon BMW* jeléléssel szemléltettlk.

BMW és a szektortarsak értékeltsége
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Profitaljon a DAX index mozgasabol!

Erste DAX Certifikatok > Részletek



https://www.erstemarket.hu/pages/erste-certifikat/1
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Fogalmak

P/E = P/ EPS = Price / Earning Per Share = A részvényarfolyam osztva az egy részvényre juté eredménnyel

EPS = A vallalat netté eredménye osztva a forgalomban levd részvények szamaval

Megmutatja, hogy a részvényvasarlassal eszk6zolt befektetéslink hany év alatt téril meg netté eredmény szinten.

Az alacsony PE mutato a kdvetkezdket jelentheti: (i) aluldrazott a részvény; (ii) az eredménye csdkkenni fog az adott vagy az elkdvetkezé
években.

A magas PE mutaté a kOvetkezbket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (i) magas eredménybdviilés varhaté az adott és/vagy az
elkdvetkezd években.

EV/EBITDA = Enterprise Value / Earnings Before Interest Tax Depreciation and Amortization

EV = Piaci kapitalizacio+ nett6 adéssag

Piaci kapitalizacié = Részvény szam szorozva az arfolyammal

Nett6é adossag = ROvid és hosszu tavu addssag 6sszege minusz a cég készpénzallomanya

EBITDA = Operativ eredmény és az amortizacié dsszege

Operativ eredmény = A netté eredmény, a kisebbségi részesedés, az ado és a pénzlgyi eredmény 6sszege = Az értékesités arbevétele
csokkentve a cég mikddeési kdltségeivel.

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

Az alacsony EV/EBITDA mutatoé a kovetkez6ket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) a cég bruttd készpénztermelése az elkdvetkezd
években csokkeni fog.

A magas EV/EBITDA mutatd a kdvetkezdket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (ii) a cég bruttd készpénztermelése az elkdvetkezd
években ndvekedni 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

Kdnyvszerinti érték = A cég sajattékéje

Megmutatja, hogy hanyszorosat fizeti a piac a tulajdonolt eszkdzok piaci értékének (mas szavakkal: ha felszdmolnank a céget, akkor a
hitelezék kifizetése utan rendelkezésre allé pénz hanyszorosat fizetjik ki az adott arfolyamon vasarolt részvény esetén).

Az alacsony P/BVPS mutatdé a kovetkezdket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) a sajattékére vetitett megtériilés — azaz a nettéd
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 kdvetkezdket jelentheti: (i) tilarazott a részvény; (ii) a sajattékére vetitett megtériilés — azaz a netté eredmény
osztva a sajat t6kével — 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 kozott varjak tézsdei megbizasait telefonon:

Angyal Krisztian 1-235-5852 Farkas Laszlo 1-235-5895 Kis Daniel 1-235-5873
Balog Eniké 1-235-5114 Hahn Gabor 1-235-7564 Kovécs Zsolt 1-235-5175
Barath Tibor 1-235-5854 Hanzli Judit 1-235-5886 Lojis Laszlé 1-235-5849
Bereczk Zoltan 1-235-5860 Kababik Jozsef 1-235-5124 Racz Gabor 1-235-5857
Bézsenyi Zoltan 1-235-5855 Kéri Lajos 1-235-5874 Varju Péter 1-235-5111
Czene Tamas 1-235-5121 Kincse Aron 1-235-5858 Visnyai Zoltan 1-235-5153

Honlap: www.ersteinvestment.hu, www.erstemarket.hu e-mail: info@ersteinvestment.hu

A kiadvanyban foglalt informaciok az Erste Befektetési Zrt. - 1138 Budapest, Népfird6 u. 24-26., tev. eng. szam: E-11l/324/2008 és
I11/75.005-19/2002, t6zsdetagsag: Budapesti Ertékt6zsde és Deutsche Bdrse (Tarsasag) altal hitelesnek tartott forrasokon alapulnak, de
azokért a Tarsasdg szavatossagot vagy felelésséget nem vallal. A kiadvanyban foglaltak nem minésitheték befektetésre vald
Osztdnzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére, vételére, eladasara vonatkozo felhivasnak vagy ajanlatnak. A tékepiaci
és makrogazdasagi helyzetet, a befektetések és azok hozamai alakulaséat olyan tényezbk alakitjak, melyre a Tarsasagnak nincs
befolyasa, a befektetd altal hozott déntés kbvetkezményei a Tarsasagra nem harithaték at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy
részleges — felhasznalasa, tébbszérézése, publikalasa, atdolgozéasa, terjesztése kizardlag a Tarsasag el6zetes irasos engedélyével
lehetséges. A kiadvany kiadasa idépontjaban érvényes. Tovabbi részletek: www.ersteinvestment.hu, (gyletek elétti tajékoztatasrol szo6lo
Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fiiggetlenségének elémozditasat célz6 jogi kbévetelményeknek megfelelben késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldzé ligyletkbtésre vonatkozo tilalom.
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