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Credit Suisse - vétel

Belépési pont:

pénzugyi szektor
245

Piaci ar Kiszallasi pont: 294 Stop-loss:

igéretes lehetdséget jelentenek a Credit Suisse részvények. A svajci bankok a ciprusi felfordulassal
jol jarnak, bizonyos keretek kozoétt maradva minél nagyobb lesz a panik annal jobban. A jelenlegi
arazas is vonzénak szamit, rdadasul a technikai kép is jol fest. Mindezeken tilmenéen mar pusztan
az osztalékhozam is (itds is érv lenne a Credit Suisse mellett.
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- A hosszu tavu esé trend még decemberben megtért és akkor erre emelkedéssel is reagalt az arfolyam.

- Kozéptavon emelkedd trendben mozog a Credit Suisse arfolyama. Januar elején tébb mint masfél éves
maximumra kapaszkodott a kurzus, ahonnan egy korrekcié vette kezdetét. Marcius elején azonban
ismét a vevék kertltek tdbbségbe, és az arfolyam elindult a 27,8-as lokalis maximum iranyaba.

- A grafikon alapjan nagyobb valdszinlséggel folytatédhat az emelkedd trend, ezért vételi pozicid
nyitasat javasoljuk. A kdzelben tobb tdmasz is talalhatd, ami megallithatja az esést, a 20 és 30 napos
mozgoatlag mellett a 25,42-25,5 frankos rés és az emelkedd trendvonal is utjat allhatna az esésnek.
Ezért a veszteséglimitalo stop-loss megbizast a trendvonal ala, 24,5 frankra helyezzik. Felfelé nagy tér
lathato, de az emelkedést tobb ellendllas is akadalyozhatja. Féként a 27,8-as ellendllasra, illetve a
28,02-28,18 kozotti résre érdemes figyelni, de révid kdzéptavon a 29,37-29,45 kdzotti rést is elérheti a
kurzus, ezért az utobbi szintet jeloljik meg célarfolyamnak.
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Ciprusi kitéro

A ciprusi események, melyrél tegnapi Fokuszunkban olvashat részletesen jokora felfordulast okoztak
az Eurdpai befekteték korében, de tartunk téle, hogy az igazi felfordulas csak a ciprusi bankok
Ujranyitasa utan fog bekdvetkezni, ugyanakkor az f6leg Ciprusra fog korlatozédni. A varhatd kiaramlas
nagysagarél eddig csak a ciprusi jegybank elndke adott becslést, aki 10%-os betétkivonast tart
realisnak, ami 6,8 milliard eurot jelent.

Eurdopa tdbbi részére most valdszinlleg nem lesz érintett, azonban a kdvetkezd bankmentés
alkalmaval kedvezétlen kdvetkezményei lehetnek a mostani precedensnek.

Ciprus esetében, sérllhet a bankbetétesek védelme, sét elvi szinten erre mar sor is kerilt, ez pedig
megindithatja a betétek kiaramlasat. Vagy legalabb is egy évatosabb magatartast indukal a jovére
nézve. Nagyobb sulyt fog kapni a biztonsag. Ennek eredményeként pedig a biztonsagos svajci
bankokba jelentésebb betétbearamlas kdvetkezhet.

A svajci bankok nulla szazalékos vagy negativ hozam mellett fogadnak el betéteket, de még ezen
kondiciék mellett is megugorhat a betétbearamlas a jelenlegi kérnyezetben, ez pedig megdobna a netté
kamatjovedelem nagysagat.

A részvények arazasarol

EPS

A Credit Suisse részvényeivel jelenleg konyv szerinti érték alatt kereskednek, hasonléan az eurodpai
bankrendszer atlagahoz, ami vonzéva teheti a svajci bankrészvényt. A jelenlegi arfolyam a konyv
szerinti érték alatt van 6%-kal

Az elbretekinté P/E rata 2013-ra tekintve 9,77, a 2014-es varakozasokkal szamitva viszont csak 8,28,
ami megegyezik a hosszu tavu atlaggal, azonban ebben benne van a 2008 utani idészak is, amikor az
atlagtol jelentdsen elmaradé P/E rataval forogtak a részvények. Vagyis nyugodt gazdaséagi
kérnyezetben a hosszu tava atlagtdl a tulheviilés veszélye nélkil elrugaszkodhat a Credit Suisse
arazasa.

» Részletek

Az idei évben kifizetett osztalék még nem jelent8s, azonban jové évre mar 1 frnakos osztalékot varnak,
ami 4%-os osztalékhozamnak felel meg a jelenlegi arfolyamon, ami jelent6sen felilmulja az
allamkotvények hozaméat és ezzel kell6 nagysagu hozamkuldnbdzetet biztositanak.

Az EPS grafikonokon is lathatd, hogy 2012 év kdzepén a negyedéves eredmény hatasara hirtelen
csokkentek az EPS el6rejelzések, de az 6ta folyamatosan emelkednek. 2014 és 2013 kozott csaknem
18%-0s névekedést var a piac.
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http://erstebroker.hu/hu/erste_market_HD.html
http://www.erstemarket.hu/pages/hirfolyam/1239/erste-fokusz-ciprus-130318
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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.

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
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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.
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