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Deutsche Post - vétel szallitmanyozas
Belépési pont: Piaci ar Kiszallasi pont: 18,8 Stop-loss: 16,6

A japan jegybank gazdasagélénkitd lépése tovabb novelte a likviditast, aminek hatasara a német és
az amerikai allamkoétvények hozama tovabb csokkent. Az alacsony hozamkoérnyezetben a
befekteték figyelme az allamkoétvényeknél kockazatosabb eszk6zo6k iranyaba fordulhat, elsésorban
a magas osztalékot biztosité részvények lehetnek keresettek, mint amilyen a Deutsche Post
részvénye is.
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- Hosszutavon emelkedé trendben mozog a Deutsche Post arfolyama, amelybdl 2011 augusztusa 6ta
Osszesen kétszer lépett ki az arfolyam, egyszer pozitiv, egyszer pedig negativ iranyba. Jelenleg az
arfolyam a trendcsatorna also élén talalhatd, ahonnan fordulat kbvetkezhet.

- Afordulat utan az arfolyam a széles trendcsatornan beliil emelkedhet és az el6z6 lokalis csucsig, ami a
jelenlegi arfolyam fol6tt tobb mint 7%-kal talalhatoé és eddig nem kell jelentésebb ellenallast lekiizdenie
az arfolyamnak.

- Vételi otletlinket (technikai nézépontbdl) arra alapozzuk, hogy az utébbi idében minddssze egyszer
Iépett ki az emelkedd trendcsatornabdl az arfolyam lefelé, tehat egy er6s tamasznal jarunk jelenleg,
ahonnan nagy a valészinlisége a pozitiv fordulatnak. Egészen addig él a vételi szituacid, amig nem
esik ki a trendcsatornabdl az arfolyam, ellenkezé esetben érdemes zarni a poziciot. Ha révidtavu
negativ mozgas megfordul, akkor a 18,8 eurds lokalis maximumot tesztelheti vissza az arfolyam.

- Piaci arfolyamon érdemes vételi poziciot nyitni, a stop-loss megbizast a 16,6 eurds tamaszra tegyk,
célarfolyamnak pedig a 18,8 eurds lokalis maximumot jel6ljik meg.

- Piaci varakozasok szerint a Deutsche Post osztalékhozama a jelenlegi 4%-rol 6%-ra emelkedhet az
elkdvetkez® néhany éven beliil, majd ezt kovetéen hat szazalék kornyékén stabilizalodhat.
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A jegybanki stimulusok hatasara a fejlett orszagokban az allamkotvényhozamok jelentésen cstkkentek
és a likviditasb&ség miatt akar tartésan alacsony szinten is maradhatnak. Legutébb a japan jegybank
jelentett be monetaris lazitast. A jegybanki dontés értelmében éves szinten nagysagrendileg 530
milliard dollar értékben vasarolnak japan allamkétvényeket, aminek eredményeként 2014 végére a
jegybank mérlegf60sszege kdzel megduplazédhat a 2012 év végi szinthez képest.

A 10 éves német éallamkétvény hozama a jelenlegi 1,2%-rél 1,9%-ra emelkedhet az elkdvetkezé 12
hénap soran, igy hosszutavon szemlélve akar 4%-os hozamprémiumot is biztosithat a Deutsche Post a
német allamkotvényekhez képest.

A Deutsche Post arbevételének felét alkotjak a postai kildemények és levelek. Ez egy stabil,
kiszamithato iparag, ami egyfajta kzmiszektor jelleget, kdlcséndz a Deutsche Post szamara. Vagyis a
ndvekedés mértéke korlatozott, éppen ezért a beruhazasok mértéke is alacsony, ez pedig magas
osztalékfizetést tesz lehetévé. A magas osztalék pedig ndveli a keresletet a vallalat részvényei irant az
olyan esetekben, amikor az allamkdtvényekkel csak alacsony hozam érhet6 el, mint amilyen a jelenlegi
helyzet is.

A bevételek kézel 30%-at alkotja a szallitmanyozasi Uzletdg. Ennek arbevétele és eredménye
jelentésen fligg a vildaggazdasagi hatasoktdl, kiléndésen a kilkereskedelem nagysagéatél. Ebben a
szegmensben a kozeljovében a novekedés folytatdsara szamitunk. Ennek egyik motorja lehet a
ndvekvd elektronikus kereskedelem, ami ndveli a csomagszallitmanyozas iranti keresletet is, mig a
masik jelentds ndvekedési faktort a gazdasagi fellendiilés jelenthet.

Az arbevétel maradék 20%-a a logisztikahoz koétédd ellatasi lancbol adddik, ami a szallitmanyozasi
Uzletaghoz hasonldan viselkedik.

Az eredményvarakozasok kiegyensulyozott ndvekedést mutatnak. 2013 és 2014 kdzott 10%-kal
ndvekedhet a részvényenkénti eredmény nagysaga, mig a kdvetkezé évben a névekedés mértéke akar
a 15%-ot is elérheti, ennek eredményeként a P/E hanyados jelentésen csdkkenhet.
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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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