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A rovidtavi mozgodatlagokat lekiizdve csucstamadasba kezdhet az Osram, melynek soran az 50,8
eurds arfolyamot veheti célba a papir. Az Osram legnagyobb vonzereje, hogy eredménynévekedési
kilatdsai messze meghaladjak a szektortarsakat, azonban ez az arazasban egyelére még nem
latszik, igy jelentds felértékel6dési potencialt rejtegethet a részvény.
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A tavaly juliusi t6zsdei bevezetés 6ta meredek emelkedd trendcsatornaban mozog az Osram. Az elmult
hénapokban tébb erételjes korrekcio is lezajlott a papirban, a legutébbi méarciusban volt, amikor a kurzus az
50,8 eurds csucsrol 44,3 eurdig esett, ahonnan sikerilt ismét észak felé fordulnia a papirnak.

A mai kereskedésben a 20 és 30 napos mozgodatlagot sikerilt nagy lendllettel attérnie az arfolyamnak, és
nagyon ugy tinik, hogy hamarosan ismét csucstamadasba lendul az Osram. A kovetkez6 erdsebb
ellenallas az 50,8 eurés maximum, amit révid tavon el is érhet a papir, ha kitart a mostani lendilete.

Célarfolyamnak az 50,8 eurés maximumot jel6ljik meg, a stop-loss szintet pedig a 20 és 30 napos

mozgoatlagok alatt talalhaté 45,4 eurdés tamaszhoz Aéllithatjuk, igy tébb tamasz is védhet minket, ha
csodkkend irdanyba fordul a kurzus.
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Az EBITDA elérejelzések alapjan az Osram lehet a leggyorsabban névekvd vallalat, ugyanis 2013 és 2017
kozott éves szinten 23,1% lehet a ndvekedés iteme. Ehhez képest az Osram ugyanugy 6 kordli
EV/EBITDA ratan forog, mint az éves 10% koéruli névekedési Gtemet felmutaté szektortarsai.

A szektortarsak arazasa alapjan (figyelembe véve a legmagasabb arazason forgd CREE-t is) a 23,1%-0s

évesitett névekedéshez 12,5-es EV/EBITDA rata tarsulna, szemben az Osram 6,5-es jelenlegi ratajaval,
vagyis arazas alapjan még b6éven van emelkedési potencial az Osram részvényekben.

EV/EBITDA értékelés
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EBITDA névekedés(2013-2017;%)

Vételi otletiinket az alabbi termékekkel lehet lekereskedni:

Az Osram részvény Netbroker rendszeriinkben és brokereinken keresztiil is elérheté.
Egyéb lehetbségek tekintetéeben érdeklédjon kereskeddinknél.

Az éltalunk javasolt stop megbizassal 100 ezer forint kockaztatott érték cirka 140 darab részvény
megvasarlasaval veheté fel.



@
ERSTE 5 Fokusz 2014. aprilis 4.

Investment

P/E = P | EPS = Price / Earning Per Share = A részvényarfolyam osztva az egy részvényre juté eredménnyel

EPS = A vallalat netté eredménye osztva a forgalomban levé részvények szamaval

Megmutatja, hogy a részvényvasarlassal eszk6zolt befektetésiink hany év alatt téril meg netté eredmény szinten.

Az alacsony PE mutaté a koévetkezoket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (i) az eredménye csokkenni fog az adott vagy az
elkovetkezd években.

A magas PE mutaté a kdvetkezOket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (ii) magas eredménybdvilés varhatdé az adott és/vagy az
elkovetkezd években.

EV/EBITDA = Enterprise Value / Earnings Before Interest Tax Depreciation and Amortization

EV = Piaci kapitalizacio+ nettdé adéssag

Piaci kapitalizacié = Részvény szam szorozva az arfolyammal

Nettd adossag = Rovid és hosszu tavu adossag 6sszege minusz a cég készpénzallomanya

EBITDA = Operativ eredmény és az amortizacié 6sszege

Operativ eredmény = A nettd eredmény, a kisebbségi részesedés, az add és a pénzligyi eredmény Osszege = Az értékesités
arbevétele csokkentve a cég miikodési koltségeivel.

Megmutatja, hogy a cég mikddésébdl keletkezdé eredménybdl hany év alatt lehetne kifizetni a részvényeseket és a hitelez6ket.

Az alacsony EV/EBITDA mutaté a kovetkezdket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (i) a cég bruttdé készpénztermelése az
elkdvetkezd években csokkeni fog.

A magas EV/EBITDA mutato a kdvetkezbket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (ii) a cég bruttd készpénztermelése az elkdvetkezd
években novekedni fog.

P/BVPS = Price per Book Value Per Share = A részvényarfolyam osztva az egy részvényre juté konyvszerinti eszkozértékkel
BVPS = Book Value Per Share = Konyvszerinti érték osztva a részvényszammal

Koényvszerinti érték = A cég sajattékéje

Megmutatja, hogy hanyszorosat fizeti a piac a tulajdonolt eszk6zdk piaci értékének (mas szavakkal: ha felszamolnank a céget, akkor a
hitelezék kifizetése utan rendelkezésre allé pénz hanyszorosat fizetjiik ki az adott arfolyamon vasarolt részvény esetén).

Az alacsony P/BVPS mutat6 a kdvetkezéket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) a sajattékére vetitett megtériilés — 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 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 kozott varjak tézsdei megbizasait telefonon:

Angyal Krisztian 1-235-5852 Barath Tibor 1-235-5854 Bereczk Zoltan 1-235-5860
Bézsenyi Zoltan 1-235-5855 Csaté David 1-235-5123 Farkas Laszl6 1-235-5895
Hanzli Judit 1-235-5886 Kababik Jozsef 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

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-11l/324/2008 és
111/75.005-19/2002 (Tarsasag) éltal hitelesnek tartott forrdsokon alapulnak, de azokért a Tarsasag szavatossagot vagy felel6sséget
nem véllal. A kiadvanyban foglaltak nem minGsitheték befektetésre valé &sztbnzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir
Jjegyzésére, vételére, eladasara vonatkozo felhivasnak vagy ajanlatnak. A tékepiaci és makrogazdasagi helyzetet, a befektetések és
azok hozamai alakulaséat olyan tényezbék alakitiak, melyre a Tarsasagnak nincs befolydsa, a befekteté altal hozott dbntés
kévetkezményei a Tarsasagra nem harithatok at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy részleges — felhasznalasa, tobbszérézése,
publikalasa, atdolgozasa, terjesztése kizarolag a Tarsasag elbzetes irasos engedélyével lehetséges. A kiadvany kiadasa idépontjaban
érvényes. Tovabbi részletek: www.erstebroker.hu, lgyletek elbtti tajékoztatasrol sz6l6 Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fiiggetlenségének elémozditasat célzé jogi kévetelményeknek megfelelben késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldzé ligyletkétésre vonatkozo tilalom.
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