[ ]
ERSTE 5 Fokusz 2013. majus 28.

BEFEKTETESI ZRT.

USDJPY - vétel deviza

Belépési pont:  Piaci ar Kiszallasi pont: 105 Stop-loss: 100,8

Heves, de gyors korrekciot lathattunk mult héten a Japan piacon, azonban ezt kovetéen ma mar
ismét emelkedésnek vette az iranyt, mind a japan tézsde, mind pedig az USD/JPY arfolyama, ezért a
korabban 3,5%-o0s nyereséggel zart, jen gyengiilésére spekulalé pozicié ujranyitasat javasoljuk.
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- 103,6-0s arfolyamnal kezd6dott a révid, de annal hevesebb korrekcié a jen arfolyamaban, aminek
eredményeként a 20 napos mozgoatlag visszatesztelésre kert, ahonnan azonban ismét felfelé sikerult
elrugaszkodnia az arfolyamnak.

- A veszteséglimitald stop-loss megbizast a 20 napos mozgdatlag ala javasoljuk elhelyezni 100,8-as
arfolyamhoz, mig a kiszallasi pontot 105-0s arfolyamnal javasoljuk meghatarozni.

- Ajapan jegybanki lazitas eredményeként a monetaris bazis (M0) éves szinten 60-70 ezermilliard jennel
névekedhet, ebbdl évi 50 ezermilliardbdl allamkétvényeket vasarolnak, kéztiik 40 éves lejaratuakat is.

- A japan jegybank altal k6zzétett dokumentum szerint a 2012 év végi szintré6l mind a monetaris bazis,
mind pedig a jegybanki mérleg nagysaga megduplazédhat 2014-re.


http://erstebroker.hu/hu/erste_market_HD.html
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Becsléseink szerint a pénzmultiplikator nagysaga (M3 és MO pénz aggregatumok hanyadosa) a
jelenlegi 8,5 koruli értékrél 6,5 kdzelébe csokkenhet minden egyéb tényezé valtozatlansagat
feltételezve 2014 év végére, vagyis a monetaris bazis duplazédasanak ellenére a tagabb értelemben
vett M3 pénz aggregatumban 56%-os ndévekedésre szamitunk, ami hasonlé mértékli gyengullést
okozhat a jenben is a november végi arfolyamhoz képest. A késébbi arfolyamokban mar részben
bedrazasra kerilt a vart monetaris lazitas hatasa, ezért hasznaltuk kiindulé allapotként a novemberi
arfolyamot.

Szamitasaink alapjan 2014 év végére az USD/JPY arfolyama akar a 126-ot is elérheti, ami Iényegében
egybeesik a 124-es arfolyamnal talalhato szinttel is, feltéve, hogy a FED nem jelent be Ujabb monetaris
lazitast, vagy nem hosszabbitia meg jelentésen a jelenlegi QE3 programot, amelyeknek a
valoszinlisége elég kicsi.
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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 kdvetkez6ket 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 adossag

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 mikodésébdl 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
elkdvetkezd években csokkeni fog.

A magas EV/EBITDA mutaté a kévetkezbket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (ii) a cég bruttd készpénztermelése az elkdvetkezé
években ndévekedni 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
hitelez6k 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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