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Roviden és témdren: nincs lényeges tovabbi informacié a julius 11-én kdézzétett adatokhoz
képest. Az olajkitettségek fedezése és a kihasznéltsdg ndvekedett, a menedzsment
azonban 2 héten belll mar masodszor csdkkentette 5%-kal a kapacitast, amely igy 130%-
a a 2019-es pénziigyi év masodik negyedévére vonatkozd utaskilométer szamnak. A
vezetés ezzel a dontéssel a koltségek csdkkentését varja, amely raciondlis az elsé
negyedéves tobbletkoltségek fényében.

A Tarsasag julius 11-i kdzzététele alapjan a 2023-as pénziigyi év els6 negyedévére
vonatkozé pénziigyi eredmények tdbbnyire megfeleltek az el6zetes varakozasoknak. A
rekordnak szamité negyedéves veszteség ellenére a Wizz megdrizte erés készpénz
poziciéjat - kérilbelll 1,6 milliard eurd készpénzzel rendelkezik -, mikdzben tovabbra is
jelentés adézott eredményre szamitanak a masodik pénzigyi negyedévben. Ennek ellenére
jelenleg nem adnak tovabbi pénziigyi iranymutatast az évre.

A Wizz Air 285 millié eur6s mikddési veszteséget kodnyvelhetett el az elsé pénzigyi
negyedévben, az adézott veszteség pedig korllbelll 452 millié eurd volt. A zavarokbdl
ered6 koltségek és a negyedéves alacsonyabb kihasznaltsag, valamint az arazasi
kérnyezet, kildndsen 2022 aprilisaban és majusaban, voltak az eredmény f6 mozgatorugoi,
mig az operativ eredmény és a nettdé profit kozotti atlagosnal nagyobb kildnbség
tulnyomorészt a nem realizalt arfolyamveszteségnek tudhato be. A lizingek atértékelésével
ez Osszesen 136 millié6 eurdt tett ki, az eurdval szemben er6s6d6 dollar hatasara. A
Tarsasag tovabbi 100 millié euré arfolyamveszteséggel szamol a masodik pénziigyi
negyedévben, amennyiben az EURUSD arfolyam a jelenlegi szinten marad.

A negyedévre vonatkozé utaskilométer szamok nagyjabol 30%-kal voltak magasabbak a
2020-as pénzugyi évhez képest. A negyedéves utaskilométerre jutd bevétel azonban 10%-
kal csokkent a 2020-as pénzligyi évhez képest. Mikdzben a netté viteldijak 6sszhangban
voltak a 2020-as pénzligyi évvel, addig a kihasznaltsag csupan 85%-os volt. A jegyarak
azonban hénaprél hénapra névekszenek, ami a 90% feletti kihasznaltsagnak tudhaté be, a
26-dik héttel bezardlag. A heti bevételek az elmult 4-5 hétben elérték a 2019-es eladasok
160%-4t, ami véleményiink szerint kedvezd, az olajar esésének fényében.

A nem hatékony fedezeti Ugyletek miatt az utaskilométerre juté Uzemanyag-koltség a
negyedévben 94%-kal nétt a 2020-as pénzlgyi évhez képest (1239 USD/mT atlagos
Uzemanyagar). A Tarsasag a kézelmultban jelentette be a 2023-as pénzligyi évre vonatkozé
fedezeti szinteket, amelyeket mar meg is kotdttek, valamint a 2024-es pénzigyi évidl
kezd6d6 rendszeres fedezés visszatérését. A 2023-as pénziigyi év hatralévd részében a
Wizz 46%-ban van fedezve az lUzemanyagarakkal szemben. A felsé hatar 1319, az alsé
pedig 1105 USD/mT. A 2024-es pénzligyi év esetében a Wizz 20%-ban fedezett, 1081
USD/mT fels6 és 940 USD/mT alsé hatarral.
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Az utaskilométerre juté kiadas, leszamitva az lGzemanyag koltségeket, a negyedévben
16%-kal nétt a 2020-as pénzlgyi évhez képest, amelyhez hozzjjérult a zavarokbdl eredd
koltségek mintegy 50 millié eurds névekedése.

A Wizz Air likviditasa b&séges, mivel a negyedév végi készpénzallomany mintegy 1583
millié eurdra javult, amelybdl junius végén 1430 millié eurd volt szabad készpénz. Ebben
segitett a pozitiv kapacitaskihasznaltsagi momentum is, amely 358 milli6 eur6 meg nem
szolgalt arbevételt jelentett.

Ami az lizemanyag koéltséggel korrigélt utaskilométerre juté kiadast illeti, a Téarsasag
tovébbra is a piacvezetd szintek felé valé visszatérésre szamit a masodik negyedévi flotta
kihasznaltsag miatt.

A tovébbi jarattdriések elkeriilése érdekében a Wizz Air Ujabb 5%-kal csdkkentette a
kihasznaltsdgot a julius 11-én ismertetett tervhez képest. Ennek eredményeként a
utaskilométer névekedése a masodik negyedévben kériilbelil 30%-o0s lesz a 2020-as
pénzigyi évhez képest, de a masodik félévben (oktéber-marcius) 40% korili szint varhaté.
A Tarsasag prezentacidja szerint a jaratok fennakadasai normalizalédtak, a jarattorlések
pedig a menetrend szerinti jaratok 2 szazaléka ala sullyedtek, amelyek hozzajarulnak a
fennakadasi kdltségek csdkkenéséhez a jelen negyedévben.

A jov6ben a fogyasztoi keresletet visszafoghatja a megugré inflacié. A miltbeli mintakat
tekintve azonban egy inflaciés kdrnyezetben a fapados jaratokat (zemeltetSk piaci
részesedései megndvekednek, mivel a fogyaszték altalaban csokkentik kiadasaikat és az
alacsonyabb ard lehet6ségeket valasztjak.

Ugy gondoljuk, hogy a hosszl tavh kilatasok tovabbra is pozitivak, tekintettel a tobbéves
kétszamjegyl novekedési varakozasokra. Tovabbra is alulértékelt részvénynek tekintjik a
Wizz-t, melynek attraktiv az értékeltsége a biztatdé hosszu tavu névekedési lehetéségek
fényében. VETEL ajanlasunkat fenntartjuk, részvényenkénti 30,0 GBP célarral.

Az el6z6 hénapokban a Bloomberg arrél szamolt be, hogy sok alap rendelkezik nyitott
short poziciéval a Wizz-ben, ezért igy gondoljuk, hogy a jelentés 6ta ezek zarasat lathatjuk
a részvények arfolyaman. Az is kiemelendd, hogy Bill Franke, a Wizz Air
igazgatétanacsanak elndke, julius 22-én 100 ezer részvényt vasarolt rézvényenkénti 19,01
GBP atlagaron. Ez arra utal, hogy a menedzsment a belathaté jévében semmilyen aron
nem hajlandé tékét emelni, amely egy kulcsfontossagu lizenet a részvényesek és az
elemzék szamara, akik aggdédnak a Tarsasag mérlege miatt.
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[EUR milli6]
o1 | o2 [ 03 | 04 | Q1
P&L
Bevételek 199,1 681,3 408,3 374,8 808,8 306% 116%
EBIT (112,9) 56,8 (213,6) (199,8) (284,5) 152% 42%
EBITDA (22,1) 182,2 (87,6) (95,7) (154,4) 599% 61%
Adozas el6tti profit (117,7) (6,1) (266,2) (255,7) (451,0) 283% 76%
Netté profit, korrigalt (118,5) (6,6) (267,6) (253,9) (452,4) 282% 78%
Riportalt nettd profit (114,2) (2,0 (265,0) (250,4) (452,4) 296% 81%
EPS [EUR] (0,9) (0,0) (2,1) (2,0) (3,5) 296% 81%
Legfontosabb mutatok
Atlagos flottaméret 137 143 147 152 152 1% 0%
Replilt Glés km ['000 mn] 7.391 18.593 16.428 13.239 23.343 216% 76%
Utas szam [milli6] 3,0 9,5 7,8 6,8 12,2 312% 79%
Kapacitas [millié] 4,6 11,9 10,1 8,0 14,4 210% 80%
Kihasznaltsag 64% 80% 77% 85% 85% 33% 0%
Ulés km-re juté bevétel [EUr] 2,69 3,66 2,49 2,83 3,46 29% 22%
Ulés km-re jut6 kiadas [EUr] 4,49 3,47 3,89 4,57 5,40 20% 18%

Jovedelmez&ségi mutatok

EBIT marzs -56,7% 8,3% -52,3% -53,3% -35,2% 21,5%pt  18,1%pt
EBITDA marzs -11,1% 26,7% -21,5% -25,5% -19,1% -8%pt 6,4%pt
Netto profit marzs -59,5% -1,0% -65,5% -67,7% -55,9% 3,6 %pt 11,8 %pt

Forras: Wizz Air, Concorde Elemzés
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Concorde Securities Ltd. does and seeks to do business with companies covered in its research
reports. As a result, investors should be aware that the firm may have a conflict of interests that
could affect the objectivity of this report. Investors should consider this report as only a single
factor in making their investment decision. For analysts’ certification and other important
disclosures, please refer to the “Disclaimer” section at the end of this report.

DISCLAIMER I.

This research report has been prepared by Concorde Securities Ltd., a full-service Hungarian investment banking,
investment management and brokerage firm. Concorde Securities Ltd. is under the supervision of the National Bank of
Hungary in its capacity as financial supervisory authority.

Concorde Securities Ltd. is registered in Hungary and does not have any subsidiaries, branches or offices outside of
Hungary. Therefore we are not allowed to provide direct investment banking services to US investors and restrictions
may apply to our potential investment banking services according to your country’s jurisdiction.

Our salespeople, traders and other professionals may provide oral or written market commentary or trading strategies
to our clients that reflect opinions that are their own and may be contrary to the opinions expressed in our research
products, and our proprietary trading and investing businesses may make investment decisions that are inconsistent
with the recommendations expressed by our analysts or traders.

Our research, sales and trading professionals are paid based on the profitability of the respective divisions of Concorde
Securities Ltd., which from time-to-time may include revenues from the firm’s capital market activity. Concorde
Securities Ltd. does not prohibit analysts, salespeople and traders from maintaining a financial interest in the securities
or futures of any companies that they cover or trade on their clients’ behalf in strict compliance with the Hungarian
Capital Markets Act.

ANALYSTS CERTIFICATION

The research analysts undersigned and responsible for the preparation of this report hereby certify that (i) the views
expressed in this research report accurately reflect their personal views about any and all of the securities or issuers
referred to in this research report; (i) no part of the analysts’ compensation was, is or will be directly or indirectly related
to the specific recommendation or views expressed in this report and (jii) no part of their compensation is tied to any
specific investment transactions performed by Concorde Securities Ltd.

Name and job title of individuals involved in the production of this report are disclosed at the end of this report.
Concorde Securities Ltd. is a leading manager and underwriter of Hungarian equity offerings. We have investment
banking and other business relations with a substantial percentage of the companies traded on the Budapest Stock
Exchange and covered by our research department. Concorde Securities Ltd, its directors and employees may have a
position in these securities, which may change at any time.

Concorde Securities Ltd. acted as Lead Manager of the private and public share placement of the shares of FHB in
2003, Masterplast in 2012 and Duna House in 2016. Concorde Securities Ltd. acted as the Co-lead Manager of Gedeon
Richter’s exchangeable bond issue in September 2004. Concorde Securities Ltd. has provided financial advice to
Magyar Telekom.

Rating Trigger
Buy Total return is expected to exceed 20% in the next 12 months
Accumulate Total return is expected to be in the range of 10-20%
Neutral Total return is expected to be in the range of 10%-(-10%)
Reduce Total return is expected to be in the range of -10-(-20%)
Sell Total return is expected to be lower than -20%

The stock is put Under Revision if the covering analyst considers new information

Under Revision may change the valuation materially and if this may take more time.

Coverage in transition Coverage in transition rating is assigned to a stock if there is a change in analyst.

Securities prices:
Prices are taken as of the previous day’s close on the home market unless otherwise stated.
Valuations and risks:

Analysis of specific risks to set stock target prices highlighted in our investment case(s) are outlined throughout the
report. For details of methodologies used to determine our price targets and risks related to the achievement of the

~ CONCORDE | HilSide rodahaz H-1123 Bu
ERTEKPAPIR ZAT.

ST [T TR T g Ty
|

\F' I l } Ek'}g}

e 2 Busharsst Stock Exchanae &




| CONCORDE 5

targets referred to in the main body of the report or at Rating Methodology on our website, visit
(https://www.con.hu/wp-content/uploads/2016/04/Methodology_concorde_research.pdf?tstamp=201710021038)

Research disclosures:

Concorde Securities Ltd. may have published other investment recommendations in respect of the same
securities/instruments recommended in this report during the preceding 12 months. Disclosure of previous investment
recommendations produced by Concorde Securities Ltd. in the previous 12 months can be found at Rating history.
(https://www.con.hu/wp-content/uploads/2016/04/Rating-history.pdf?tstamp=201710021038)

GENERAL

This report is provided for information purposes only and does not represent an offer for sale, or the solicitation of any
offer to buy or sell any securities.

The information, and any opinions, estimates and forecast have been obtained from sources believed by us to be
reliable, but no representation or warranty, express or implied is made by us as to their accuracy or completeness. The
information, opinions, estimates and forecasts may well be affected by subsequent changes in market conditions. This
document may not be reproduced in whole or in part, or published for any purpose.

REPRODUCTION OR REBROADCAST OF ANY PORTION OF THIS RESEARCH REPORT IS STRICTLY PROHIBITED
WITHOUT THE WRITTEN PERMISSION OF CONCORDE SECURITIES LTD.

DISCLAIMER II.

This research/commentary was prepared by the assignment of Budapest Stock Exchange Ltd. (registered seat: 1054
Budapest, Szabadsag tér 7. Platina torony I. ép. IV. emelet; company registration number: 01-10-044764, hereinafter:
BSE) under the agreement which was concluded by and between BSE and Concorde Securities Ltd. (registered seat:
H-1123 Budapest Alkotas utca 50., company registration number: 01-10-043521, hereinafter: Investment Service
Provider)

BSE shall not be liable for the content of this research/commentary, especially for the accuracy and completeness of
the information therein and for the forecasts and conclusions; the Service Provider shall be solely liable for these. The
Service Provider is entitled to all copyrights regarding this research/commentary however BSE is entitled to use and
advertise/spread it but BSE shall not modify its content.

This research/commentary shall not be qualified as investment advice specified in Point 9 Section 4 (2) of Act No.
CXXXVIII of 2007 on Investment Firms and Commodity Dealers and on the Regulations Governing their Activities.
Furthermore, this document shall not be qualified as an offer or call to tenders for the purchase, sale or hold of the
financial instrument(s) concerned by the research/commentary.
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