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eBay - vetel internetes kereskedelem
Belépési pont: piaci ar Kiszallasi pont: 56,9 Stop-loss: 49,4

Véget ért az elimult honapok mélyrepiilése és elérte a sav aljar az arfolyam, ahonnan visszapattant.
A sav teteje felé veheti az iranyt az eBay, ezért 50 dollar alatti stop-loss mellett vételi pozicié
nyithato.
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A tavalyi év eleje 6ta egy széles savban oldalaz az eBay. A sav két oldala 50 és 57 dollarnal lathato, és az
utébbi kézel masfél évben mar mindkét oldalt tébbszér megjarta az arfolyam. Amig a savbdl nem tor ki a
kurzus, addig a korabbi trend nem érdekes, mert addig csak a savon belili mozgasokat lehet megjatszani.

Az év eleje meredek emelkedéssel indult a papirban, az 57 dollaros ellenallast sikerilt is attornie az
arfolyamnak, de gyorsan iranyt valtott az eBay és visszazuhant a savba. Az esés azonban nem &llt meg és
egészen az 50 dollaros tamaszig sullyedt a kurzus. A sav aljarél azonban sikeriilt visszapattannia és
emelkedés kezd6dott.

A tegnapi emelkedd gyertya egyértelmlen pozitiv jelzés, az 50 dollaros tamasz a multban mar sokszor
megtartotta az arfolyamot és az elmult masfél évben csak egyszer — tavaly novemberben — szurt az
arfolyam latvanyosan a szint ala.

A visszapattanast vételi jelzésként is értelmezhetjik, ezért érdemes poziciét nyitni. Természetesen azt
figyelembe kell venni, hogy az elmult hénapokban es trendben mozgott a papir, ezért ha ismét
visszatérnek az eladok és 50 dollar ala esne az arfolyam, akkor érdemes zarni a poziciét. A stop-losst 49,3
dollarra javasolt elhelyezni. A célarfolyamot a sav teteje ala 56,9 dollarra rakhatjuk, de ennek elérése el6tt
még tobb ellenallas is lathatd. A résnél (52,75-53,39 dollar) és a 200 napos mozgdatlagnal (53,6 dollar) is
talalhatéak szintek. A pozicié hozam-kockazat aranya harom az egyhez.
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Az arfolyam elmult hetekben latott csdkkenését nem az eredményvarakozasok mérséklédése okozta,
ugyanis azok januar kozepe 6ta stagnaltak, s6t majus eleje 6ta a 2014-es EBITDA varakozasok még
némileg emelkedtek is. A kissé javuld varakozasok és a cstkkend részvényarfolyam kombinaciéjaként a
részvény értékeltsége csokkent.
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Bar az arfolyam az elmult bd egy évben oldalozott, ugyanakkor a névekvé eredményvarakozasoknak az
eredményeként az EV/EBITDA hanyados alapu arazas 2012 év vége ota egy csOkkend trendben mozog,
igy a részvény értékeltsége a 2011-es értékekhez tért vissza.

Ne maradjon le, ertesiiljon idoben a piaci mozgasokrol!
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Ebay és szektortarsainak értékeltsége
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Az Ebay jelenleg 10-es el6retekinté EV/EBITDA ratan forog, ami a szektortarsakkal 6sszehasonlitva nem
jelent6s, s6t a peer-group egyik legalacsonyabb értéke annak ellenére is, hogy a 2014 és 2016 kozott vart
évesitett 13%-0s EBITDA novekedés a kdzépmezdnyben szerepel és ilyen bévilési Utemhez 13,1-es
eléretekinté EV/EBITDA szorzészam tarsul a szektortarsak arazdsa alapjan. Mivel az EV értékét csaknem
teljes mértékben a piaci kapitalizacié alkotja, igy akar 30%-0s ndvekedés is elképzelhetd.

A 13%-o0s EBITDA varakozashoz évesitett 14%-o0s arbevétel ndvekedési varakozas tarsul, ami némileg
csokkenbé eredménymarzsot feltételez. Ez az elbrejelzés lényegében megegyezik az elmult egy év
ndvekedésével, amikor 14%-os arbevétel névekedést, 16%-os felhasznalészam ndvekedést és 22%-os
bévilést ért el tranzakcidszamban, igy az elsd negyedévben 148,4 millié darab felhasznaléval rendelkezett
a vallalat és a negyedévben 834,4 millié tranzakciét bonyolitott le.

A vallalat nettd készpénzpozicidja elhanyagolhatd, ugyanis a 4.415 millié dollaros készpénzallomanyhoz 4
millié dollaros rovid lejarati addéssag és 4124 millid dollaros hosszu tavu addssag tarsul, igy a nettd
készpénzpozicio 287 millio dollar.

A PayPal kiszervezésével kapcsolatos spekulaciok jelenleg a hattérbe szorultak, de Carl Icahn feltehetéen
tovabbra is 27,8 milli6 darab részvényt, a telies mennyiség 2,2%-at birtokolhatja, igy barmikor ujra
aktivizalhatja magat.
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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 eszkdzolt befektetésiink hany év alatt téril meg netté eredmény szinten.

Az alacsony PE mutaté a koévetkezoket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) az eredménye csokkenni fog az adott vagy az
elkdvetkez6 években.

A magas PE mutaté a kdvetkezbket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (i) magas eredménybdvilés varhatd az adott és/vagy az
elkdvetkez6 években.

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

EV = Piaci kapitalizacio+ netté 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 adé és a pénziigyi eredmény Osszege = Az értékesités
arbevétele csokkentve a cég miikodési koltségeivel.

Megmutatja, hogy a cég mikddésébdl keletkezd eredménybdl hany év alatt lehetne kifizetni a részvényeseket és a hitelezéket.

Az alacsony EV/EBITDA mutaté a kovetkezdket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) a cég bruttd 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 eszk6zértékkel
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
hitelez6ék 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; (i) a sajattékére vetitett megtériilés — azaz a nettd
eredmény osztva a sajat t6kével — 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 Farkas Laszlo 1-235-5895 Kis Daniel 1-235-5873
Balog Eniké 1-235-5114 Hahn Gabor 1-235-7564 Kovacs Zsolt 1-235-5175
Barath Tibor 1-235-5854 Hanzli Judit 1-235-5886 Lojis Laszlo 1-235-5849
Bereczk Zoltan 1-235-5860 Kababik Jozsef 1-235-5124 Racz Gabor 1-235-5857
Bézsenyi Zoltan 1-235-5855 Keéri Lajos 1-235-5874 Varju Péter 1-235-5111
Czene Tamas 1-235-5121 Kincse Aron 1-235-5858 Visnyai Zoltan 1-235-5153
Csat6 David 1-235-5123

Honlap: www.erstebroker.hu, www.erstemarket.hu e-mail: erstebroker@erstebroker.hu

A kiadvanyban foglalt informéaciok az Erste Befektetési Zrt. - 1138 Budapest, Népfiird6 u. 24-26., tev. eng. szam: E-11l/324/2008 és
111/75.005-19/2002 (Tarsasag) altal hitelesnek tartott forrdsokon alapulnak, de azokért a Tarsasag szavatossagot vagy felel6sséget
nem véllal. A kiadvanyban foglaltak nem minGsitheték befektetésre valé dsztbnzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir
Jjegyzésére, vételére, eladasara vonatkozo felhivasnak vagy ajanlatnak. A tékepiaci és makrogazdasagi helyzetet, a befektetések és
azok hozamai alakuldsat olyan tényez6k alakitjiak, melyre a Tarsasagnak nincs befolyasa, a befekteté altal hozott dontés
kbvetkezményei a Tarsasagra nem harithatok at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy részleges — felhasznélasa, t6bbszérézése,
publikalasa, atdolgozasa, terjesztése kizarolag a Tarsasag elbzetes irasos engedélyével lehetséges. A kiadvany kiadasa idépontjaban
érvényes. Tovabbi részletek: www.erstebroker.hu, ligyletek elbtti tajékoztatasrol szolo Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fiiggetlenségének el6mozditasat célzé jogi kévetelményeknek megfelelben késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megelbzé ligyletkétésre vonatkozo tilalom.
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