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Mind fundamentalis, mind pedig technikai oldalrél nézve emelkedés el6tt alinak a Linde részvények.
Az arfolyam egy bazisbol kitorve attorte a negativ trendcsatorna felsé szélét és jelenleg a 200 napos
mozgoéatlaggal kiizd. Fundamentalis téren a kedvezé els6 féléves jelentés adhat okot a bizakodasra.
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A Linde arfolyama marcius vége oOta egy negativ trendcsatornaban haladt lefelé, azonban az utdbbi
hetekben megvaltozott a részvény viselkedése és egy bazist épitett, melybdl kiindulva képes volt felfelé
kitorni és ezaltal kilépett a lefelé iranyuld trendcsatornabdl is.

Jelenleg az arfolyam a 200 napos mozgdéatlag alatt tartdzkodik, és azt prébalja meg attorni.

Meglatasunk szerint a jelenlegi arfolyamon mar érdemes vételi pozicidkat létesiteni és a 122,5 eurds
szint attérésénél érdemes lehet még ravenni a meglévd mennyiségre.

Célarat a 130 eurds szint jelenthet, tdmaszt a 115 eurds szint jelenthet. A stop-loss pozicidét némileg ez
ala célszerl elhelyezni. Mi a 114 euros arfolyamot javasoljuk, hogy védve legyunk a negativ kiszdrasok
ellen.

A mar emlitett 122,5 eurds ellenallasnak immaron negyedszer megy mar neki az arfolyam és ekkor mar
at szokta torni az adott szintet.

A jelenlegi 120,1 eurds arral szamolva a hozam kockazat arany nagyjabdl 1,7:1.
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A vallalat a mai napon publikalta negyedéves gyorsjelentését, melyben az elemz6i varakozasokat

kismértékben meghaladé eredményekrdl szamolt be.

Az EPS értéke némileg meghaladta a varakozasokat, az 1,895 eurds értékhez képest 1,953 eurds

részvényenkénti eredményt tett k6zzé a véllalat, és ezzel 3%-0s meglepetést okozott.

Az Uzemi marzs enyhén, 10 bazispontot emelkedetett, 23,1 szazalékra.

A vallalat kozel egyenl6 mértékben tudta névelni eladasait az 6sszes kontinensen, igy 3,3 és 4,2% kozotti
értékesités bévilésrél szamolt be Amerikaban, Eurépaban és Azsiaban is.

A profit marzs béviilése elsésorban Azsiaban és Amerikaban volt jelentés. Ami azért fontos, mert eddig
Amerikaban 5,6 szazalékponttal volt elmaradva az eurdpai piacokhoz képest.

A Bloomberg altal megkérdezett elemzdk kézil 21 javasolja a részvények vasarlasat, 15 a tartast és
minddsszesen 1 elemzé javasolja az eladast.

Az elemz6i konszenzusos 12 honapos célar 140,66 eurd.

Az elemzdi eredményvarakozasokat mutatd grafikonon lathaté, hogy az EPS varakozasok az utébbi

néhany napban enyhén cstkkentek, de tovabbra is éves szinten 10% f6l6tti bévilést varnak.
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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 kovetkezdket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) az eredménye csokkenni fog az adott vagy az
elkdvetkezd években.

A magas PE mutaté a kdvetkezbket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (i) magas eredménybdviilés varhaté 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 add és a pénziigyi eredmény dsszege = Az értékesités arbevétele
csOkkentve a cég mikodési koltségeivel.

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

Az alacsony EV/EBITDA mutaté a kdvetkezdket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (i) a cég brutté készpénztermelése az elkdvetkezé
években csokkeni fog.

A magas EV/EBITDA mutaté a kévetkezoket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (i) 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
hitelez6k kifizetése utan rendelkezésre allé pénz hanyszorosat fizetjik ki az adott arfolyamon vasarolt részvény esetén).

Az alacsony P/BVPS mutatd a kdvetkezéket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) a sajattékére vetitett megtérilés — azaz a netto
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 megtérilés — azaz a netto
eredmény osztva a sajat t6kével — magas, azaz magasabb, mint az elvart hozam, amely altaldban az adott orszag kockdzatmentes
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-I1l/324/2008 és
11l/75.005-19/2002 (Tarsasag) altal hitelesnek tartott forrasokon alapulnak, de azokért a Tarsasag szavatossagot vagy felelésséget nem
véllal. A kiadvanyban foglaltak nem mindsitheték befektetésre valé 6sztébnzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére,
vételére, eladasara vonatkozo felhivasnak vagy ajanlatnak. A t6kepiaci és makrogazdasagi helyzetet, a befektetések és azok hozamai
alakulasat olyan tényezék alakitjiak, melyre a Tarsasagnak nincs befolyasa, a befekteté altal hozott déntés kbvetkezményei a Tarsasagra
nem harithaték at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy részleges — felhasznalasa, t6bbszérézése, publikalasa, atdolgozasa, terjesztése
kizarélag a Tarsasag elbzetes irasos engedélyével lehetséges. A kiadvany kiadasa idGpontiaban érvényes. Tovabbi részletek:
www.erstebroker.hu, lgyletek el6tti tajékoztatasrél szol6 Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fiiggetlenségének elémozditasat célzé jogi kdvetelményeknek megfelelben késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megel6zé ligyletkdtésre vonatkozo tilalom.
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