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Goldman Sachs - Vétel pénzugyi szektor
Belépési pont: 124,9 Kiszallasi pont: 153,4 Stop-loss: 117,4

A Goldman Sachs arfolyama egy csésze alakzatbdl tort ki és a mai vartnal kedvezébb gyorsjelentés
is ujabb lendiiletet adhat az arfolyamnak, ami igy nekirugaszkodhat az idei év maximuma jelentette
ellenallasnak.

Goldman Sachs (napi bontas)
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- Egy csésze alakzatbdl tort ki a Goldman Sachs arfolyama, ami jelentés, 20 szazalékot meghalado
mértékl emelkedési potencialt jelent.

- A kovetkez6 ellendllas 128,7 dollarnal, az idei maximumot jelenté szintnél talalhaté. Azonban ennek
attérése utdn megnyilhat az emelkedés elétt az ut.

- Ajelenlegi kitorési kisérletet akkor tekinthetjliik behaltnak, ha az arfolyam a kitdréskori arfolyam, vagyis
121,63 dollar ala csokkenne.

- Egy szilk stop-loss pozicidval kimondottan magas hozam/kockazat arany mellett nyithatunk poziciot,
ami azonban magaban hordozza a korai kilitédés veszélyét is. A stop poziciot a 20 napos mozgdatlag
ala javasoljuk elhelyezni 117,4 euréhoz.
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- A piaci arfolyamon létesitett poziciora szamitott hozam/kockazat aranya 4:1.

- Az amerikai bankszektor negyedéves jelentései eddig nem okoztak csalésat, sét éppen ellenkezéleg,
jelentésen felilmultak az elemzdi varakozasokat. A Citigroup eredménye 10%-kal, a Wells Fargo
eredménye 1,28%-kal, a JP eredménye pedig 21,7%-kal multa felll az elemz6i varakozasokat.

- Ma 13.30-kor pedig a Goldman Sachs publikalta harmadik negyedéves eredményét.

- A vart 2,27 dollar helyett egyszeri tételekkel korrigalva 2,85 dollaros eredményt publikalt a tarsaséag,
ami 25%-kal mdulja fellil a varakozasokat. Az arbevétel pedig 16%-kal haladta meg az elemzéi
varakozasokat.

- A befektetési banki tevékenység eredménye 49%-kal emelkedett az el6z8 év azonos id6szakahoz
képest.

- PE alapon vizsgalva historikus alapon, és a szektortarsakkal 6sszehasonlitva sem nevezhet§ draganak
a tarsasag. A 2012-re vart eredményvarakozasok és a 2013-ra vart eredménybdl szamitott P/E rata
alapjan is atlag alatti arazottsaggal rendelkezik a Goldman Sachs. Raadasul a varakozasokat joval
meghaladd eredmény hatasara valészinileg felfelé fogjak mddositani az eredményvarakozasokat, ami
a P/E aranyt csokkenti. A j6 eredmények hatasara valdszinlileg a pénziigyi szektorban szerepld
szamos vallalattal szembeni eredményvarakozast ndvelni fogjak, de ennek mértéke atlag folotti lehet a
Goldman Sachs esetében.

- Azonban ha arfolyam/kényv szerinti érték alapon vizsgaljuk a tarsasagot mar némileg mas képet
lathatunk. Eszerint a Goldman Sachs részvényeivel az atlagnal magasabb kdnyvszerinti érték mellett
kereskednek, de még ebben az esetben is egynél kisebb értékkel szembesulink.

PIE 12 PIE 13 P/BV

Atlag 12.98 10.05 0.75
GOLDMAN SACHS GP 1.17 9.96 0.91
[BANK OF AMERICA 15.32 10.19 0.47
CITIGROUP INC 9.26 8.00 0.58
FIRST HORIZON NA 19.94 14.21 1.08
JEFFERIES GROUP 12.43 11.40 0.84
JPMORGAN CHASE 8.58 8.03 0.80
KEYCORP 9.89 9.64 0.57
MORGAN STANLEY 17.27 8.99 0.72

Részvények, indexek, devizak technikai elemzése videon!

Erste Indikator > Részletek
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Goldman Sachs éves EPS alakulasa
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Forras: Bloomberg,

Az egy részvényre jutdé eredmény vart emelkedése jelentds, azonban az is lathatd, hogy még hosszu
ideig tarthat, amire a 2007-es rekordprofit szintjére visszatér az eredmény.

Az eredményvarakozésokat tukrozd grafikonon az EPS eredmény 12%-0s névekedése lathatd 2012 és
2013, illetve 2013 és 2014 kozott is.
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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 Boldizsar Péter 1-235-5114 Farkas Laszlo 1-235-5895
Hanzli Judit 1-235-5886 Keresztyén Attila 1-235-7564 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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