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Lufthansa – profit stop aktiválódása légitársaság 
                

Belépési pont:  piaci ár  Kiszállási pont: 18,0  Stop-loss: 16,5  
 

Nagyot zakózott ma a Lufthansa árfolyama, miután a vállalat jelentősen csökkentette a 2014-re, illetve 
a 2015-re várt üzemi eredmény nagyságát, vagyis lényegében egy profit figyelmeztetést tett közzé. Az 
árfolyam látványos zuhanása ellenére a szűk profit stop megbízásunknak köszönhetően még így is 
jelentős nyereséget tehetünk zsebre, és a 15%-os délelőtti zuhanást követően jelenleg ismét kedvező 
spekulatív beszállási pontot látunk. 
 

 
 
15%-os mínuszban is járt ma már a Lufthansa árfolyama, és tesztelésre került a 200 napos mozgóátlag is, 
onnan azonban pattanni tudott az árfolyam.  
 
A mai jelentős esést a reggeli profitwarning ellenére is túlzónak érezzük, véleményünk szerint rövidesen jöhet 
egy visszapattanás azzal együtt is, hogy a hosszú távú felértékelődési sztori a mai bejelentéssel behalt, 
hiszen túlzónak bizonyult a menedzsment előrejelzése. 
 
A Lufthansa szempontjából különösen a jövő évre várt 2,65 milliárd eurós profit 2 milliárdra való vágása fájó 
pont, még akkor is, ha a piac lényegesen konzervatívabb volt, és csak 2,1 milliárdos operatív eredménnyel 
kalkulált. A 2014-es várakozásokat a piaci várakozásokkal összhangban lévő 1,4 milliárd euróról 1 milliárd 
euróra csökkentették. 
 
Véleményünk szerint a reggeli profitrealizálásunkat követően ismét érdemes lehet a visszapattanásra 
spekuláló vételi pozíciót felvenni. A profitrealizálási pontot 18,0 eurónál javasoljuk elhelyezni, míg a stop-loss 
megbízást a 200 napos mozgóátlag alatt, 16,5 eurónál célszerű elhelyezni, így 2-es hozam-kockázat ráta 
mellett léphetünk pozicióba. 
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Fogalmak 

 
P/E = P / EPS = Price / Earning Per Share = A részvényárfolyam osztva az egy részvényre jutó eredménnyel 
EPS = A vállalat nettó eredménye osztva a forgalomban levő részvények számával 
Megmutatja, hogy a részvényvásárlással eszközölt befektetésünk hány év alatt térül meg nettó eredmény szinten. 
Az alacsony PE mutató a következőket jelentheti: (i) alulárazott a részvény; (ii) az eredménye csökkenni fog az adott vagy az elkövetkező 
években. 
A magas PE mutató a következőket jelentheti: (i) túlárazott a részvény; (ii) magas eredménybővülés várható az adott és/vagy az 
elkövetkező években. 
 
EV/EBITDA = Enterprise Value / Earnings Before Interest Tax Depreciation and Amortization 
EV = Piaci kapitalizáció+ nettó adósság 
Piaci kapitalizáció = Részvény szám szorozva az árfolyammal 
Nettó adósság = Rövid és hosszú távú adósság összege mínusz a cég készpénzállománya 
EBITDA = Operatív eredmény és az amortizáció összege 
Operatív eredmény = A nettó eredmény, a kisebbségi részesedés, az adó és a pénzügyi eredmény összege = Az értékesítés árbevétele 
csökkentve a cég működési költségeivel. 
Megmutatja, hogy a cég működéséből keletkező eredményből hány év alatt lehetne kifizetni a részvényeseket és a hitelezőket. 
Az alacsony EV/EBITDA mutató a következőket jelentheti: (i) alulárazott a részvény; (ii) a cég bruttó készpénztermelése az elkövetkező 
években csökkeni fog. 
A magas  EV/EBITDA mutató a következőket jelentheti: (i) túlárazott a részvény; (ii) a cég bruttó készpénztermelése az elkövetkező 
években növekedni fog. 
 
P/BVPS = Price per Book Value Per Share = A részvényárfolyam osztva az egy részvényre jutó könyvszerinti eszközértékkel 
BVPS = Book Value Per Share = Könyvszerinti érték osztva a részvényszámmal 
Könyvszerinti érték = A cég sajáttőkéje  
Megmutatja, hogy hányszorosát fizeti a piac a tulajdonolt eszközök piaci értékének (más szavakkal: ha felszámolnánk a céget, akkor a 
hitelezők kifizetése után rendelkezésre álló pénz hányszorosát fizetjük ki az adott árfolyamon vásárolt részvény esetén). 
Az alacsony P/BVPS mutató a következőket jelentheti: (i) alulárazott a részvény; (ii) a sajáttőkére vetített megtérülés – azaz a nettó 
eredmény osztva a saját tőkével – alacsony, azaz kisebb, mint az elvárt hozam (esetleg negatív - azaz veszteség), amely általában az 
adott ország kockázatmentes kamatlábánál 0-5% ponttal nagyobb hozamot jelent. 
A magas P/BVPS mutató a következőket jelentheti: (i) túlárazott a részvény; (ii) a sajáttőkére vetített megtérülés – azaz a nettó eredmény 
osztva a saját tőkével – magas, azaz magasabb, mint az elvárt hozam, amely általában az adott ország kockázatmentes kamatlábánál 0-
5% ponttal nagyobb hozamot jelent. 
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