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UniCredit - vétel bankszektor
Belépési pont: 41 EUR Kiszallasi pont: 4,9 Stop-loss: 3,8

A mai emelkedés soran az UniCredit 4,1 eurdnal betoltétte a korabban hagyott rést, ezaltal
lekiizdette az emelkedést veszélyeztetd ellenallast, aminek attorését kovetéen akar a korabbi lokalis
csucsig 4,9 eurdig is tovabb folytatédhat az emelkedé trend.
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- Az UniCredit arfolyama a mai kereskedés soran betdltdtte a korabban hagyott rést és ezzel aktivalta a
multhéten megfogalmazott vételi javaslatunkat, melyben 4,1 eur6 folott javasoltuk az UniCredit
részvenyek vételét.

- A veszteséglimitald stop-loss megbizast 3,8 euréhoz javasoljuk elhelyezni, mig a kiszallasi pontot 4,9
eurdban hatarozzuk meg.

=mmms== Nalunk mar iPad-en is kereskedhet!
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Kedvez6 id6szak elé nézhet az UniCredit, ugyanis tobb tényezd is az arfolyam emelkedését
tamogathatja.

(0]

Az UniCredit arfolyama még mindig elmarad a januari lokalis csucstdl, annak ellenére is,
hogy a piaci kdrnyezet id6kdzben jelentésen javult.

Az S&P és a DAX index is mar uj csucsra emelkedett és a pozitiv hangulat az Euro zéna
periférias térségét is utolérheti, bar példaul Olaszorszag esetében Uj arfolyamcsucsrol
varhatéan még egy j6 ideig nem beszélhetlink, ugyanis az index jelenlegi értéke szinte
csak harmada a 2007-as csucsnak.

Elhuzédé politikai valsag utan sikerrel jartak a kormanyalakitasi targyalasok, aminek
hatasara a német és amerikai kbtvényhozamokat kévetdéen az olasz allamkétvényhozamok
is csOkkenésnek indultak.

A gazdasagi névekedés, de legalabb is a recesszié vége pozitivan befolyasolna a bankok
hitelportfoli6 mindségét, ami a csdkkend céltartalékolasi kotelezettségen keresztil
pozitivan hatna a pénzigyi intézmények eredményére. 2012 év végén a kockazati
céltartalék nagysaga 9,6 milliard eur6 volt, amihez 865 millié eurés adoézott eredmény
parosult és a varakozasok szerint 2013 év végére is csak picivel 1 milliard eurd folé
ndvekedhet, vagyis a céltartalékolas csekély valtozasa is jelentés eredményjavulast
eredményezhetne.

Egyel6ére nem sziletett réla dontés, de felmerilt az addcsokkentés lehetésége
Olaszorszagban. A Mario Monti vezette el6z6kormany szigoru gazdasagpolitikat kovetett,
melynek eredményeként az 0Osszadd-terhelés Olaszorszagban 45%-ra nodvekedett.
Amennyiben ez csokethetévé valna, mikdzben a koltségvetési hiany nem noévekszik, az
szintén pozitivan hathatna a banki portfoliora.

Az UniCredit részvényeivel tovabbra is messze (az immaterialis eszkdzdkkel) korrigalt
kdényvszerinti érték alatt kereskednek, 0,5-0s P/BV érték mellett. Az UniCredit peer
groupjan belll az drazasban nincs nagy szérédas, mindegyik részvénnyel a piaci arazas
kortl kereskednek, de az UniCredittel kissé afolott.

Az UniCredit péntek reggel fogja publikalni negyedéves gyorsjelentését.
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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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