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Home Depot - vétel épitdanyag, lakberendezés
Belépési pont: 67,5 Kiszallasi pont: 80 Stop-loss: 63,5

Az elmult napokban kizarolag jo hirek érkeztek a tarsasag fel6l, aminek meg is lett az eredménye,
tegnap nagyot ugrott az arfolyam. A korabbi maximumot 70 dollar kornyékén attorve tovabb
folytatodhat az emelkedd trend és Gj csticsokra torhet a Home Depot arfolyama.
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Technikai elemzés

- Eléggé beszédes a Home Depot épitbanyagot és lakberendezési targyakat forgalmazoé aruhazianc
arfolyama. Nem is érdemes sokat hozzafiizni a grafikonhoz, mert egy kiegyensulyozott emelkedd trend
hatdrozza meg a piacat évek ota. A legtdbb kereskedd alma az ehhez hasonlé emelkedés, jelen
esetben alig masfél év alatt tobb mint duplajara emelkedett a kurzus, kis visszaesésekkel tarkitva.

Min ar (2011.08.09): 28.13 USD +— R
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- Az elmult hénap a 68 dollaros szint tesztelésével telt, de az altalanosan negativ piaci hangulat a Home
Depot arfolyamat is megingatta. A korrekcié azonban nem volt hosszu életli, mert a tegnapi j6
gyorsjelentésre pozitiv reakcid érkezett, igy ismét visszakapaszkodott a kurzus 68 dollar ala.

- A jelek szerint nagy a valdszinlisége a tovabbi emelkedésnek, a 68 dollar attérése egy fontos
megerdsités lenne, de azt ne feledjik, hogy 70 dollarndl van a papir térténelmi maximuma, tehat ezt a
szintet is le kellene kiizdenie a Home Depot arfolyamanak, hogy nagyobb tér nyiljon felfelé.

- Erre azonban j6 esély mutatkozik jelenleg, ezért érdemes vételi poziciét nyitni, a legutobbi mélypont
alatti stop-loss megbizas kiséretében (63,5 dollar). A kiszallasi pontot nehéz meghatarozni, mert
hamarosan torténelmi csucson lesz az arfolyam, ezért nehéz meghatarozni a kovetkez6 ellenallasokat.
A kilépési pontot egy kerek szamhoz, 80 dollarhoz gondoljuk elhelyezni, de ha kitart a stabil trend,
akkor még nagyobbat is emelkedhet a papir arfolyama.

Fundamentalis elemzés

- Nagyot emelkedett a Home Depot arfolyama tegnap, ugyanis minden tényezd az emelkedést
tamogatta. Jé eredményt publikalt, vart fol6tti ingatlan adatok lattak napvildgot és még Bernanke
Uzenete is pozitiv volt.

- A negyedéves eredmény alapjan a profit nagysaga 1 milliard dollar lett, ami egy részvényre vetitve 68
centet jelent, mikdzben a varakozas csak 64,4 cent volt. Arbevétele 14%-os emelkedést tudott
felmutatni és a 18,2 milliard dollar fél milliarddal meghaladta a varakozasokat is. A negyedéves
osztalék el6terjesztésben 39 cent szerepel, ami 34%-kal haladja meg a varakozasokat.

- A tegnap publikalt adatok alapjan 437 ezer lakast értékesitettek, ami 15%-kal haladta meg a
varakozasokat. Az Uj lakasokat pedig elébb vagy utdbb, de be is kell butorozni, ami felfelé huzza a
lakberendezéssel és  épitbanyagok  értékesitésével foglalkozé  vallalat  arbevételét és
részvényarfolyamat is.

- Bernanke szavai is nyugtatban hatottak tegnap a piacra, ugyanis a FED elndke ismételten
hangsulyozta, hogy a QE3 egészen addig életben marad, amig arra szikség lesz, vagyis amig tartésan
nem javul a munkanélkiliség, illetve hogy nem hataroztak meg limitet a jegybanki mérleg névekedése
elétt, vagyis az korlatlanul folytatédhat. Azért beszédjében igyekezett hangsulyozni, hogy megvannak
az eszkdzok a program befejezésére. Azonban ha a megvasarolt értékpapirokat lejaratig tartana a
jegybank szerepét betdltd intézmény, akkor a likviditas csak lassan csdkkenne. Vagyis a likviditas
hirtelen elapadasatol nem kell tulsagosan tartani.

- A fogyasztdi bizalom is a vartnal nagyobb mértékben emelkedett, ami szintén jét tesz a Home Depo-t
szamara, ugyanis a mutaté emelkedése azt jelzi, hogy a fogyasztok egyre inkdbb hajlanddak tartés
fogyasztasi cikkekre is kolteni.

- Szintén pozitiv, hogy ahogy multkori elemzésiinkben jeleztiik a piacok nem félnek az amerikai
koltségvetési kiigazitastol, ugyanis annak hatasai limitaltnak tiinnek. Obama is mindéssze néhany ezer
lehetséges Uj munkanélkulirél beszélt, ami nyilvan negativ, de a gazdasag egészére tekintve nem
tekinthetd megrazé eseménynek. Vagyis picit ugy latszik, hogy a piacokat csak pozitiv meglepetés
érheti, ez pedig alkalmas terepet nyit a spekulacios poziciok felvételének.

- A szektortarsakkal 6sszehasonlitva nem nevezheté kimondottan olcsénak a Home Depot, ugyanakkor
arazédsa nem is kiugro, jol koézeliti az iparagi atlagot.

- Két mutatd alapjan azonban lényegesen jobb képet fest szektortarsainal. Az egyik ilyen mutaté P/FCF
jelzéssel szerepel a tablazatban. Ez azt mutatja meg, hogy a szabad pénzaramlasnak hany szorosaval
egyezik meg az arfolyam. A mutatd szerint a masodik legalacsonyabb értékkel rendelkezik a Home
Depot.


http://file.erstemarket.hu/Erste_Fokusz_2013-02-25_USA_koltsegvetesi_kiigazitas.pdf
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- A masik ilyen mutato, amiben ol teljesit az osztalék kifizetés nagysaga, ugyanis 1,72%-os osztaléka az
Osszehasonlitasul szolgald vallalatok koézil a masodik legjobbnak szamit, mikdzben duplaja a mintabeli

atlagnak.
EV/EBITDA PIE PIE . osztalekhozam vart
jov6 év lezart év idei gy T /EIOVGév  PIFCF (%) novekedés (%)

Atlag 8.62 21.65 18.95 16.25 34.30 0.87 17.08
HOME DEPOT 9.77 22.01 19.20 16.69 17.93 1.72 13.48
LOWE'S COS 8.03 21.03 17.48 14.41 1711 1.69 19.60
BED BATH & BEYOND 6.11 12.94 12.42 11.20 13.92 0.00 12.34
WILLIAMS-SONOMA 6.79 18.05 17.35 15.56 21.63 2,00 13.35
SMITH 9.12 24.09 20.60 17.42 44.06 1.03 12.31
PIER 1 IMPORTS 8.09 18.96 18.08 15.49 82.26 0.56 27.13
BEACON ROOFING 9.41 21.76 19.52 16.97 31.07 0.00 10.78
LUMBER LIQUIDATORS 11.66 34.38 26.92 22.25 46.44 0.00 27.68

- A fentiekhez hasonlé kovetkeztetésre juthatunk, ha a P/E alapu arazast a ndvekedési kilatasok
figyelembevételével vizsgaljuk. A Home Depot-ot jelzd piros pont kissé a piaci arazast jelz6 szaggatott
vonal fél6tt helyezkedik el, ugyanakkor alapjaba véve megegyezik az atlagos piaci arazassal.

P/E arazas és novekedés kapcsolata
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A piac informaciéiegy helyen!

Grafikonok és arfolyamadatok az Erste Marketen! » erstemarkethu



http://www.erstemarket.hu/
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- Az eredményvarakozasok csak lassan emelkedtek, Iényegesen lassabban, mint az arfolyam, ennek
eredményeként a P/E hanyados jelentés mértékben emelkedett. Vagyis az arfolyam emelkedése nem a
varakozasok javulasanak, hanem a kockazati prémium csékkenésének tulajdonithato.

- Az idei évre 3 eurd kordli részvényenkénti eredményvarakozas lathatd, szemben a tavalyi 2,4 dollarral,
mig 2014-re mar 3,5 dollar, vagyis egy gyors névekedési ttem( fazisban van jelenleg a vallalat.
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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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