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Deutsche Post szallitmanyozas

Tovabbra is stabilan emelkedik a Deutsche post arfolyama, amit az is tamogathat, hogy szeptember
23-atol kezdédéen az EURO STOXX 50 index tagja lesz a német vallalat. A vallalat fundamentumai
tovabbra is biztatéak, azonban jelenleg technikai alapon nem latunk kedvezé beszallasi pontot,
ezért a jelenlegi helyzetben kivarast és a részvény kovetését javasoljuk.

Deutsche Post Ag (napi bontas)
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- Kozel két éve szaguld meredek emelkedd trendben a Deutsche Post arfolyama. Ezalatt az arfolyam
két és félszeresére emelkedett, 9 eurdrdl 22,5 eurdig. A trendet csak néhany korrekcié tarkitja, de
nagyobb visszaeséseket nem latni a grafikonon.

- Ha csak az utdbbi hénapokat vesszik gorcsé ala, akkor az latszik, hogy junius eleje 6ta toretlendl
kapaszkodik felfelé a kurzus, raadasul tegnap egy Ujabb kitdrést lathattunk. Ez azt jelzi, hogy
tovabbra is er6s a papir, de egyben 6vatossagra is int, mert régen volt mar megallé. A hosszu tavu
emelkedd trend is szépen alakul, és rovidtavon sincsen probléma a papirral, ennek ellenére
d6vatossag javasolt, mert kozel jarunk egy korrekciohoz.

- Raadasul nehéz lenne most idealis stop-loss szintet talalni, ezért javasolt varni a vételekkel. A
papirt azonban érdemes figyelni, és egy korrekcidé vagy oldalaz6é szakasz utan piacra lépni. Egy
Ujabb Fékuszban jelezzik amennyiben kirajzolédik egy kedvezé belépési pont.



®
ERSTE s Fokusz 2013. szeptember 04.

BEFEKTETESI ZRT.

Fundamentalis helyzet

Az osztalék a jelenlegi részvényarfolyam mellett 3,3%-0s osztalékhozamot ad, ami azonban az
eredményndvekedés hatasara a kdvetkezd években éves szinten 10%-kal még tovabb ndvekedhet,
ami a mostanra 1,9%-ra emelkedett német hozamok ellenére is 1,4 szazalékpontos, raadasul
varhatéan ndévekvd hozamprémiumot biztosit. Azonban a ndvekvd osztalékhozam ellenére sem
viselkedik klasszikus osztalékpapirként a Deutsche Post, ugyanis a novekvé allamkdtvényhozamok
ellenére is emelkedni tudott a részvény arfolyama, mig példaul a hagyomanyosa magas osztaléku
kézmiszektorban jelentds arfolyamcsokkenés volt tapasztalhatdé az elmult honapok alatt és csak
nemrégiben indult egy korrekciés folyamat.

A javulé gazdasagi mutatok ellensulyoztak, sét felll is multak a hozamemelkedés hatasat, amibél
els6sorban a csomagkiildési és szallitmanyozasi szolgaltatason keresztil profitalhat a Deutsche Post,
féleg a DHL-en keresztil.

A harom nagy amerikai csomagkuild® szolgaltatokbdl allé peer-grouppal 6sszehasonlitva EV/EBITDA
alapon atlagos arazassal rendelkezik. A 2013-as eredményvarakozassal szamolt EV/ hanyados értéke
7,3, mig a 2014-es eredményvarakozassal kalkulalva 6,7. Mikbzben P/E alapon jelentés diszkonttal
forog a Deutsche Post, aminek f6 oka a TNT magas P/E hanyadosa, ami 2015 végére fog
normalizalédni, aminek hatasara a Deutsche Bank arazasdban meglévd szektortarsakhoz képesti
diszkont 7,5%-ra csOkkenhet.

Az EURO STOXX 50 index hatasa

Az EURO STOXX 50 index atsulyozasanak a nyertese a Deutsche Post lehet, ugyanis szeptember 23-
at kovetben a részvény bekerul az Arcelormittal helyére.

o0 Amennyiben azzal szamolunk, hogy hasonlé sulyt fog kapni a részvényindexben, akkor
szamitasaink alapjan az indexkdvetd ETF-k részérdl 6,1 millid részvényre jelenthet vételi
megbizast. Ez az atlagos napi forgalomnak nagyjabdl 2,2 szeresével egyezik meg, igy bar
az indexbe kerlilés mindenképpen pozitiv és tamaszthat némi technikai vételt is, azonban
ennek hatasa varhatéan nem lesz jelentés.

0 Az ArcelerolMittal esetében 13,8 millié darab részvény jelenhet meg az eladéi oldalon az
ETF-ek részérdl, ami gyakorlatilag 1,5 napnyi atlagos forgalommal egyezik meg.

A STOXX indexcsalad esetében tértént még két BETa piacon jegyzett részvény esetében is valtozas. A
STOXX Europe 50 Indexben a Lloyds Banking Group valtja az E.ON-t, mig az AXA beker(lt a brit
Imperial Tobacco helyére. Azonban varakozasaink szerint jelentds arfolyamhatasa egyiknek sem lesz,
mivel az EURO STOXX 50 indexet kevés alapkezel6 koveti.

Befektetesi hitel euroban es forintban is!

' . Tékeattételes kereskedés kulféldi papirokkal napon tul, devizaban is.

> Reszletek


http://erstebroker.hu/hu/reszvenyek_befektetesi_hitel.html
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Jovobeli eredményvarakozasok

- Az eredményvarakozasok idei alakulasaban alapvetéen egy lassu ndvekedés figyelheté meg, ami stabil
nyereségre utal, mikbzben az egy részvényre juté nyereség (EPS) az idei év végére vart 1,49 eurdérol
2015 végére 1,79 eurdra emelkedhet, ami 9,6%-os évesitett ndvekedésnek felel meg.
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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
hitelezék 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 Csato David 1-235-5123 Farkas Laszlo 1-235-5895
Hanzli Judit 1-235-5886 Kababik Jézsef 1-235-5124 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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