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Lufthansa - vétel légi kozlekedés
Belépési pont: Piaci ar Kiszallasi pont: 14,8 EUR Stop-loss: 13,85

Pénteken szinte mar panikszerii arfolyamcsokkenést tapasztalhattunk az eurépai légitarsasagoknal,
miutan napvilagot latott, hogy hat haldlos madarinfluenzas megbetegedés is tortént Kinaban.
Azonban mara megnyugodni latszik a hangulat, melyet az is segit, hogy a H7N9 az eddigi
vizsgalatok alapjan emberrdl-emberre nem terjed. Ennek eredményeként pedig johet egy
felpattanas a Lufthansanal a jelenlegi tamaszszintrol.

MW Last Price un . . . | ! : u ‘ ‘
Thighon I38/3 16555 : : : : : p |
'I.'#D\/eragew%/l2 l;;gl . . . Jn | ﬂ Qi i F16.00
SHAG (20)on e 15571 HH i M#['L m” =~ (i
BSHAVG (30) on Cose 15441 : : : ”4'| g X1 B I b
SHAVG (200) on Close 12.357 ; 3 ; ‘|||HL | HPJ Jln nT'.,l' Of: ‘
‘ l LN / gl { | |
f*l 2 ‘ 3 f i oA
i | g : :
u ‘u / | : .
U* | f Iy ______/ : B0

|||"u'”| L=

5 ~""':4”'

C -
N | -
i b it
I+"mﬂ “!+j_a_ﬂ.f|----'j“"_uﬂ”+_ ltlw
i e i 0
p— ———————————
: ‘ : : : : Mbdre 25T
M SHAVG (15) 3496 100

1100

[ T 'i|||ll|‘|| ottt il
o ; _0‘60

Sep 14 Sep 28 (et 15 (ct 31 Nov 15 Nov 30 Decl4  Dec28 Jan 15 Jan3l Feb 14 Feb 28 Mar 15 Mar 28
012 013

Technikai kép:

- Péntek reggel réssel esett a Lufthansa arfolyama a madarinfluenza ujbdli megjelenésérdl szolo azsiai
hirek hatasara, azonban a 14,05 eurds, gyenge tamasz megfogta az arfolyam esését és innen egy
emelkedés veheti kezdetét.

- Az emelkedés a péntek reggel hagyott 14,8 és 14,9 eurd kozotti résig folytatdodhat, a kiszallasi pontot a
sav also éléhez 14,8 euréhoz helyezzik el.

- A veszteséget limitalo stop-loss megbizast egy még december kdzepén hagyott rés aljahoz javasoljuk
elhelyezni 13,85 euréhoz, ami egy szlik stop-loss poziciét jelent, amivel az arfolyam révid idén belll
megvaldsuld felpattanasara spekulalunk. Ha sor kerll az alacsonyabban elhelyezkedd rés betoltésére,
akkor a piac nem igazolta vissza varakozasainkat és a long pozicio zarasat javasoljuk.
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Fundamentumok:

EPS

Csaknem 5%-0s esett a Lufthansa arfolyama a pénteki kereskedés soran, azokra a hirekre, hogy a
madarinfluenza ismételten halalos aldozatokat kdvetelt Kinaban. Egy esetleges jarvany kitérése a
légitarsasagok forgalmat igen erételjesen befolyasolna a kereslet visszaesésén keresztul, igy érthet6 a
negativ arfolyam reakcio, féleg annak fényében, hogy a Lufthansa arbevételének 14,5%-a Azsiabdl
szarmazik.

Mara azonban alabb hagytak az aggodalmak, amiben jelentés szerepet jatszott, hogy az ujvirus
(H7N9), amit korabban még nem mutattak ki emberen az eddigi vizsgalatok szerint emberrél-emberre
szerencsére nem képes terjedni, ez pedig segit kordaban tartani a virust. Egyuattal a légitarsasagok is
egy kicsit felléegezhetnek, mert nem kell az utasszam drasztikus visszaesésére szamitaniuk. Ennek
készdnhetéen a kovetkez6 napokban elképzelhetd egy felpattanas az eurdpai légitarsasagok
arfolyamaban.

igyekszik a fapados légitarsasagok iranyaba terelni.

Utdbbi azért is pozitiv, mert a fapados légitarsasagok magasabb eredményhanyadot képesek elérni,
raadasul némileg alacsonyabb a fixkdltségek nagysaga is, ami csOkkenti a Iégitarsasagok
koltségszerkezetébdl adddo kockazatokat.
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- A varakozasok szerint az eredményndvekedés hatasara a P/E hanyados nagysaga 2013-ban 11,25-
lehet, azonban a koltségcsotkkentések 2014-re beérhetnek és az arfolyam/eredmény hanyados 2014-re
7,21-re csokkenhet.

- A Lufthansa arbevételének nagy része Europabdl szarmazik, de ezen kivul jelentds jovedelme
szarmazik Azsiabdl és Eszak-Amerikdbdl is. A tarsasag arbevétele 2003 és 2012 kozott 90%-kal
ndvekedett, ami éves szinten tébb mint 5%-0s névekedést jelent.

A Lufthansa arbevételének alakulasa (milli6 EUR)
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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 kdvetkez6ket 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 adossag

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 mikodésébdl 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
elkdvetkezd években csokkeni fog.

A magas EV/EBITDA mutaté a kévetkezbket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (ii) a cég bruttd készpénztermelése az elkdvetkezé
években ndévekedni 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 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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