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UniCredit — stop vétel bankszektor

Belépési pont: 41 Kiszallasi pont: 4,9 Stop-loss:

Hetek ota szaguld felfelé az UniCredit arfolyama, és jelenleg ismét egy ellenallashoz érkezett a
kurzus. A szint attorésével nagy tér nyilna felfelé, ami azt jelentené, hogy a 4,9 eurds lokalis
csucsot is elérheti rovid-kozéptavon az arfolyam.

Unicredit Spa (napi bontas)
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- Visszatértek a vevOk az utdbbi hetekben az UniCredit piacara, és Ujra emelkedd trendben mozog az
arfolyam. Rovid-kdzéptavon folytatodhat a rally és visszakapaszkodhat az arfolyam a 4,9 eurés
maximumig.

- Februartél kezddédéen két honapon keresztil azonban dél felé tartott a kurzus egy csokkend
csatornaban, amely 3,2 eurdnal érte el mélypontjat. A fordulatot kdvetéen gyorsan kitdrt a csatornabdl
az arfolyam és a 20, 30 illetve 200 napos mozgodatlagokat is lekizdétte a kurzus. Ezt kdvetéen rés
kiséretében folytatta az utjat felfelé az UniCredit, de a napokban egy Ujabb megalléhoz érkezett.

- A 4-41 eurd kozotti rést kellene betdltenie az arfolyamnak, hogy tovabb tudjon emelkedni. Ha ez is
teljesll, akkor a 4,42 és 4,9 eurds ellenallasokig mehetne el az arfolyam.

- A grafikon igéretesen fest, ezért vételi javaslatot fogalmazunk meg, amennyiben a rést betdlti az
arfolyam, tehat a stop vételi megbizdsokat 4,2 eurdra érdemes elhelyezni. Az 6tlet aktivalédasa esetén
egy Ujabb Fokuszt kildlink, amiben a stop-loss pont is meghatarozasra kerul.
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ndamentumok:

Az UniCredit bar az egész kdzép-kelet eurdpai régidban, sét Oroszorszagban és Németorszagban is
jelenlévé bankcsoport, de ennek ellenére is els6sorban olasz banknak tekintend6, ugyanis
arbevételének 45%-a szarmazik Olaszorszagbdl.

Az elmult napokban kedvezd hirek érkeztek Olaszorszagbdl, ugyanis megalakult az Uj kormany, ezzel
hénapok ota tartd bizonytalansag ért véget. A koétvényhozamok pozitivan reagaltak a belpolitikai
valtozasra és jelent6s csokkenésnek indultak. A 10 éves olasz allamkotvények hozama példaul
csaknem egy szazalékpontot csokkent februarhoz képest és a két héttel ezel6tti értéekeknél is fél
szazalékponttal van lejjebb. A 10 éves hozamok jelenleg 6t éves mélyponton vannak.
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A részvények arazasat két tényez6 befolyasolhatja pozitivan, a csokkend kockazatmentes hozamok és
a szintén csodkkenést mutatd kockazati felarak. Mindkét tényezének a mérséklédése felfelé hajtja a
részvényarfolyamot valtozatlan eredmények mellett is.

Az els6 negyedéves eredményt majus 10-én fogja publikalni az UniCredit. A negyedéves eredményben
a beveételek alakulasa mellett kiemelt figyelem &vezheti a nem teljesité hitelek miatti céltartalékolas
nagysagat.

Megvizsgaltuk az egy részvényre jutdé immaterialis eszkdzbkkel korrigalt kdnyvszerinti érték és a sajat
tékére szamitott hozam nagysagat. Az UniCredit peer groupjat és a piaci arazas lathaté a kdvetkezd
grafikonon. Ezen jdl lathatd, hogy az arazasban nincs nagy szérédas, mindegyik részvénnyel a piaci
arazas korll kereskednek, de az UniCredittel kissé afolott.
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A korrigalt konyvszerinti érték és arfolyam hanyadosanak kapcsolata a sajat tokére
juté hozammal
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- Az EPS elbrejelzések az idei és a tavalyi évben is folyamatosan cstkkentek, ennek eredményeként a
P/E hanyados jelentdsen ndvekedett. A 2013-as elbrejelzéssel szamitott arfolyam és
eredményhanyados nagysaga kozeliti a 20-as értéket, ami azonban jelentésen csoékkenni fog az
eredmény ndvekedésének kdszonhetben, az elérejelzések szerint a részvényenkénti eredmény jovére
duplazédni fog, igy a P/E hanyados nagysaga 10 ala csdkkenhet.
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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.
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