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Unicredit — stop-loss aktivalédasa bankszektor
Belépési pont: 4,49 Kiszallasi pont: 6,9 Stop-loss: 4,25

A gondos munkaval felépitett nyereségiinket egyetlen nap leforgasa alatt zizta 6ssze a globalis
hangulat kilengése, aminek féleg az eurépai bankszektor, azon beliil is kiilonésen dél-Eurépa latta
karat. Tobb olasz bank is 5%-ot meghaladé esést szenvedett el a tegnapi nap folyaman.
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- Januar soran egy szép emelkedd trend rajzolodott ki az UniCredit arfolyamgrafikonjan. Ahogy egyre
optimistabba valt a hangulat, és ahogy fokozatosan csdkkentek a kockazati prémiumok ugy emelkedett
az UniCredit arfolyama is.

- Azonban az emelked6 trend februar elején véget ért a tegnap latott arfolyamzuhanassal, amikor is 8%-
os arfolyamzuhands ment végbe egyetlen nap alatt.

- A hangulat rendkivll gyorsan romlott el, tébb tényezé egylttes hatasara, amelyek 6sszeallva jelent6s
esést produkaltak tegnap.

- Kobzelednek az olasz valasztasok, melyeket februar utols6 hétvégéjén tartanak.

0 A kampany soran az egyik legnagyobb kihivonak szamito, korabbi miniszterelndk Silvio
Berlusconi tobbek kdzott adocsdkkentést igért, illetve az ingatlanadd eltériését, ami az
allami bevételek csOkkenését idézheti el6.

0 Berlusconi az olasz maganszemélyek altal birtokolt svajci bankszamlakra vetne ki addkat
és igy pétolna az ingatlanadd kiesését. Egyre népszeriibbnek latszik a svajci bankszamlak
megaddztatasa, de ezek sikeres kivitelezése elég reménytelennek latszik.

o Osszességében a befekteték félnek téle, hogy az eddigi koltségvetési fegyelem esetleg
fellazulhat Olaszorszagban, ami ismét névelné az orszag sérilékenyseégét.
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- Spanyolorszagban korrupciés botrany toért ki, melyben magyarazkodasra kényszerilt a spanyol
kormanyfé is, akit szintén megvadoltak. Magyarazkodasanak ellenére népszeriisége jelentésen zuhant,
ami a politikai feszlltségek ndvekedését idézte eld.

- Ugy latszik, hogy tegnap a végsé kegyelemddfést a bizonytalan piacoknak a Ciprussal kapcsolatos
aggodalmak adtak meg. Ciprus bar mar régéta komoly finanszirozasi problémakkal kiizd mérete miatt
mégsem volt eddig a figyelem kdzéppontjaba.

0 Az orszagnak 22 milliard eurd forrasbevonast kéne végrehajtani fizet6képességének
megtartasa érdekében, azonban ezuttal erre Németorszag nem igazan mutatat
hajlandésagot. Eddig Oroszorszag finanszirozta Ciprust és az allammal szorosan
Osszefonodott bankrendszert is az elmult egy év soran. Azonban tegnap kézolték, hogy
nem kivannak EU-s segitség nélkil tovabbi tamogatast nyujtani Ciprus szamara.

0 Pénzigyi szemszdgbdl nézve kénnyl lenne megmenteni Ciprust, azonban jelenleg erre a
szandék még erbsen kétséges.

- Tegnap az egész pénzugyi szektor jelentés veszteséget szenvedett el, de az atlagot felilmuld
csokkenés volt lathaté azoknal a bankokndl, melyek pénzigyi kapcsolattal rendelkeznek ciprusi
bankokkal, mint példaul az UniCredit.

- Hosszabb tavon tovabbra is optimistdk vagyunk az eurdpai bankszektor kilatasait illetéen, kiléndsen az
olasz bankok esetében és megitélésink szerint a Ciprussal kapcsolatos aggodalmak is hamar
alabbhagyhatnak, azonban 0sszességében ugy latjuk, hogy révidtavon a megndvekedett kockazatok
miatt célszeriibb kivilrél figyelni az eseményeket és figyelni az Gjabb piacra Iépési lehetségeket.

Deutsche Bank,vagy BMW részvények Forintért?

BET altemnativ piac > Részletek
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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
hitelez6ék kifizetése utan rendelkezésre allé pénz hanyszorosat fizetjik ki az adott arfolyamon vasarolt részvény esetén).

Az alacsony P/BVPS mutato a kdvetkezbket 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.
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