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OTP - vétel bank

Belépési pont: Piaci ar Kiszallasi pont: 4.490 Stop-loss: 4.090

A régios szektortarsakkal 6sszehasonlitva az egyik legalacsonyabb értékeltségen forog az OTP
részvénye, melynek arfolyama a 4100 forint korili tamaszzéonabél fordult felfelé és a negativ
trendbdl valé kitorést kovetéen 4500 forintig is emelkedhet a hazai bankapir arfolyama a bank koériil
fellelheté kockazatok ellenére is.
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- Atavalyi év utolsé két hénapjaban sokat zuhantak az OTP részvényei, egy csdkkend trendcsatornaban
esett az arfolyam a 4.050-4.100 forint kordli tamaszzénaig. Innen megérkezett a fordulat és nagy
lendulettel elindult felfelé az arfolyam.

- Kbzép-hosszutavon nem érdemes trendet keresni a papirban, ezért most inkabb a rdvidtavu
mozgasokra koncentralunk. Az elmult napok emelkedése alapjan trendfordulé kezd kérvonalazédni,
amelynek soran kitdrhet az arfolyam a negativ trendbél, és a 4.500 forintnal talalhato lokalis csucsot is
elérheti a kurzus, ahol jelenleg a 200 napos mozgdatlag is huzodik.

- Atamaszrdl torténd fordulat miatt vételi pozicié nyitasa javasolt, célarfolyamnak az el6bb emlitett 4.500
forintos ellenallas kornyékét jeldljik meg. Az emelkedés azonban még gyenge labakon all, ezért
amennyiben ismét zuhanni kezdene az arfolyam stop-loss megbizassal javasolt a veszteséget
minimalizalni. A stop-losst 4.090 forintra érdemes elhelyezni.

OTP kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tul is!

Erste OTP Certifikatok > Részletek
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- Arégids szektortarsakkal 6sszehasonlitva az OTP az egyik legolcsébb banknak tekinthetd. Az 5,8%-o0s
téke aranyos megtériléshez minddssze 0,67-es P/BV rata (arfolyam és kdnyvszerinti érték hanyadosa)
tarsul, mig a piaci arazast figyelembe véve, a szektorral megegyez6 kockazatok mellett 1,3-as P/BV
hanyados tlinne realisnak, ami csaknem duplaja annak az értéknek ahol jelenleg az OTP forog.
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- A jelenlegi alularazottsaghoz nagymértékben hozzajarulnak az OTP koril fellelhetd kockazatok. A két
legjelentésebb ilyen tényezdének az oroszorszagi hitelezés alakulasa és a hazai devizahitelek
szabalyozasa jelenti.

o0 Oroszorszag esetében a hitelallomany ndvekedése visszaesett, s6t a harmadik negyedév
alatt még visszaesés is tapasztalhatd volt elsésorban a lakossag oldalardl nézve. Ezzel
parhuzamosan a nem-teljesitd hitelek aranya 22,3%-ra ugrott a masodik negyedévi 20,6%-
rél és az elsé negyedévi 18,7%-rol, vagyis negyedévente korilbelll 2 szazalékpontot
emelkedett az NPL rata.

o0 Egy meglehetésen negativ forgatdékényvet felvazolva, ahol az NPL rata eléri az Ukrajnaban
elért 38,9%-0s csucsot a mostani hitelallomannyal szamolva egy kordlbelll 150 milliard
forintos leirast eredményezne, vagyis egy ilyen negativ forgatokonyv megvaldsulasanak a
hatasa korulbelll 500 forintot jelentene részvényenként.

0 A hazai devizahitelek helyzete tovabbra is bizonytalan, de a Kduria és az Eurépai
Bir6sagkommentjei alapjan a szabalyozasi dontés kérdése akar tartésan is napirenden
maradhat. Egy olyan szabalyozasnak, ami a felvételkori arfolyamon valé torlesztést tenne
lehetévé megkdzelitbleg 700 forintos negativ hatést jelentene a fair értékre nézve, de a
Kuria legutdbbi jogértelmezésének tikrében egyre kisebb valdszinlségét latunk egy ilyen
forgatokdnyv megvaldsulasanak.

- A fenti részben csak két kiemelt kockazati tényez6t vettiink figyelembe azonban mas, kisebb sulyu
kockazati tényezék is fellelhetbek és a novekedési kilatasok sem azonosak az OTP és a régios
bankrendszer esetében, igy bar az OTP jelenlegi alularazottsagat tulzénak tartjuk, de nem szamitunk
arra, hogy értékeltségben révid idén belll utoléri régids szektortarsait, a magyarorszagi specialis
kockazatok miatt.
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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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