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EURUSD - short deviza

Belépési pont: piaci ar Kiszallasi pont: 1,351 Stop-loss: 1,368

Erés6déssel inditotta a kereskedést a dollar és a tegnapi emelkedd napot mar teljesen ledolgozta az
arfolyam. Rovidtavon egy forduldés gyertyaalakzat rajzolédott ki a grafikonon, ami tovabbi esést
hozhat a devizaparban. A fundamentumok oldalarél pedig az EKB nagyszabasu lépése a TLTRO
okozhatja az euré gyengiilését.
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A devizapar arfolyama majus kézepe 6ta az 1,351-1,37 kdzotti savban oldalaz. A mai kereskedésben a sav
koézepérdl fordult lefelé az arfolyam és elindult az 1,351-es tdmasz iranyaba. A devizapar révidtavon egy
csokkend trendben mozog a junius végi emelkedés az 1,37-es szintig csupan egy korrekciénak tekinthetd, a
julius idaig ismét az esésrdl szol.

A hét elején latott emelkedést tegnap ismét esés valtotta fel és a tegnapi gyertyat szinte teljesen ledolgozta az
arfolyam (egy fordulds alakzat rajzolddott ki), igy nyitott az Ut az 1,351-es tamaszig, igy tovabb folytatédhat az
eseés, ezért short iranyu pozicidkat érdemes nyitni, stop-loss szintnek a 200 napos mozgodatlagot jeldljuk meg
1,368-nal, igy kedvezd hozam/kockazat arany mellett Iéphetiink a piacra.

iﬁﬁ.@ EURUSD kereskedés a BET-en, forint alapon, egyszeriien?
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Ujra emelkedni fog az EKB mérlegf6dsszege
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Durva eltérés tapasztalhaté az eurdpai és az amerikai jegybankok mérlegf6dsszegének alakuldsaban. A Fed
mérlegf6osszegét jelz6 sarga vonal folyamatos, bar egyre lassulé6 mértékii emelkedést mutat és az
eszkbzvasarlasi program, a QE3 kifutasaval az emelkedd trend megall és a jegybank mérlegfédsszege
magas szinten stabilizalédhat, ugyanis a program befejezésétdl fliggetlenll a jegybank a lejaréd eszkozeit
meghosszabbitja, igy a mérlegfédsszeg egyelére még nem kezd csodkkenni.

A Fed-del ellentétben az EKB mérlegféosszege 2012 kdzepétdl folyamatosan szakad, ahogy a bankok
folyamatosan fizetik vissza az LTRO-kat. Ebben a trendben fog markans valtozast hozni, hogy szeptembertél
effektive elindul az EKB Uj programja a TLTRO, vagyis a célzott hosszu tavu refinanszirozas. Maga a
technikai részlete kivitelezése mar kordbban elkezd6détt, de a tényleges folydsitas csak ekkor fogja kezdetét
venni.

A TLTRO a bankok szamara fog maximalisan 1000 milliard eurdnyi forrast biztositani, igy volumene hasonl6
lehet, mint a Fed QE3 programja volt. Az ilyen forman a bankrendszer rendelkezésére bocsatott forras célja a
banki hitelezés felpérgetése, ami a jegybank céljai szerint a realszféraba fog lecsapddni, ugyanis a
tébbletforrast a bankok nem hasznalhatjak ingatlanok, illetve a pénzigyi szféra finanszirozasara. A TLTRO
program elénye, hogy hosszu tavu, 2018-ig szd6l6 finanszirozasi lehetéséget nyujt a kereskedelmi bankok
szamara.

Az EKB mérlegf6dsszegének ujbdli ndvekedése pedig abba az er6sddé dollar, illetve a gyengllé eurd
irAanyaba mutat.
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Az EKB nemrég vagta a negativ tartomanyba (-0,1%) az egynapos (overnight) betéti ratat, mikézben
Amerikaban jelenleg még nulla kézelében all a kamat nagysaga, de az alapkamat emelése mar jovo év elején
kezdetét veheti a tengerentilon, ez pedig szintén a dollarer6sédés iranyéba mutat

Vételi 6tletiinket az alabbi termékekkel lehet lekereskedni

Netbrokeren, brékereinken keresztiil példaul certifikattal/warranttal* jatszhatjuk meg az otletet:

Certifikat Kotési ar Korlatar Szorzé
EBEURUSDTS01  1.405 1.400 10
EBEURUSDTS02  1.455 1.450 10
EBEURUSDTS03  1.430 1.425 10

100 ezer forint kockaztatott értékkel rendelkezd pozicidt 6550 darab certifikattal nyithatunk.

*Egyéb lehetéségek tekintetében érdeklédjon brokereinknél.
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P/E = P | EPS = Price / Earning Per Share = A részvényarfolyam osztva az egy részvényre juté eredménnyel

EPS = A vallalat netté eredménye osztva a forgalomban levd részvények szamaval

Megmutatja, hogy a részvényvasarlassal eszk6zolt befektetéslink hany év alatt téril meg netté eredmény szinten.

Az alacsony PE mutato a kdvetkezdket jelentheti: (i) aluldrazott a részvény; (ii) az eredménye csdkkenni fog az adott vagy az elkdvetkezé
években.

A magas PE mutaté a kovetkezbket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (i) magas eredménybdviilés varhaté az adott és/vagy az
elkdvetkezd években.

EV/EBITDA = Enterprise Value / Earnings Before Interest Tax Depreciation and Amortization

EV = Piaci kapitalizacio+ nett6 addssag

Piaci kapitalizacié = Részvény szam szorozva az arfolyammal

Nett6 adossag = ROvid és hosszu tavu addssag dsszege minusz a cég készpénzallomanya

EBITDA = Operativ eredmény és az amortizacié dsszege

Operativ eredmény = A netté eredmény, a kisebbségi részesedés, az ado és a pénzlgyi eredmény 6sszege = Az értékesités arbevétele
csokkentve a cég mikddési kdltségeivel.

Megmutatja, hogy a cég mikddéseébdl keletkezd eredménybdl hany év alatt lehetne kifizetni a részvényeseket és a hitelezéket.

Az alacsony EV/EBITDA mutatoé a kdvetkez6ket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) a cég bruttd készpénztermelése az elkdvetkezd
években csokkeni fog.

A magas EV/EBITDA mutatd a kdvetkezdket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (ii) a cég bruttd készpénztermelése az elkdvetkezé
években ndvekedni fog.

P/BVPS = Price per Book Value Per Share = A részvényarfolyam osztva az egy részvényre juté konyvszerinti eszkozértékkel
BVPS = Book Value Per Share = Kényvszerinti érték osztva a részvényszammal

Kdényvszerinti érték = A cég sajattékéje

Megmutatja, hogy hanyszorosat fizeti a piac a tulajdonolt eszkézok piaci értékének (mas szavakkal: ha felszamolnank a céget, akkor a
hitelezdk kifizetése utan rendelkezésre allé pénz hanyszorosat fizetjik ki az adott arfolyamon vasarolt részvény esetén).

Az alacsony P/BVPS mutatd a kovetkezdket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) a sajattékére vetitett megtériilés — azaz a netté
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 kdvetkezdket jelentheti: (i) tilarazott a részvény; (ii) a sajattékére vetitett megtériilés — azaz a netté eredmény
osztva a sajat t6kével — 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 kozott varjak tézsdei megbizasait telefonon:

Angyal Krisztian 1-235-5852 Farkas Laszlo 1-235-5895 Kis Daniel 1-235-5873
Balog Eniké 1-235-5114 Hahn Gabor 1-235-7564 Kovacs Zsolt 1-235-5175
Barath Tibor 1-235-5854 Hanzli Judit 1-235-5886 Lojis Laszlo 1-235-5849
Bereczk Zoltan 1-235-5860 Kababik Jozsef 1-235-5124 Racz Gabor 1-235-5857
Bézsenyi Zoltan 1-235-5855 Kéri Lajos 1-235-5874 Varju Péter 1-235-5111
Czene Tamas 1-235-5121 Kincse Aron 1-235-5858 Visnyai Zoltan 1-235-5153
Csat6 David 1-235-5123

Honlap: www.erstebroker.hu, www.erstemarket.hu e-mail: erstebroker@erstebroker.hu

A kiadvanyban foglalt informéaciék az Erste Befektetési Zrt. - 1138 Budapest, Népfiirdé u. 24-26., tev. eng. szam: E-111/324/2008 és
111/75.005-19/2002 (Tarsasag) altal hitelesnek tartott forrasokon alapulnak, de azokért a Tarsasag szavatossagot vagy felel6sséget nem
véllal. A kiadvanyban foglaltak nem minéGsitheték befektetésre valé 6szténzésnek, befektetési tandcsadasnak, értékpapir jegyzésére,
vételére, eladasara vonatkozo felhivasnak vagy ajanlatnak. A t6kepiaci és makrogazdasagi helyzetet, a befektetések és azok hozamai
alakulasat olyan tényezbk alakitiak, melyre a Tarsasagnak nincs befolyasa, a befekteté altal hozott déntés kbvetkezményei a Tarsasagra
nem harithaték at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy részleges — felhasznalasa, tobbsz6rézése, publikalasa, atdolgozasa, terjesztése
kizarélag a Tarsasag elbzetes irdasos engedélyével lehetséges. A kiadvany kiadasa id6pontjaban érvényes. Tovabbi részletek:
www.erstebroker.hu, tgyletek el6tti tajekoztatasrol szolo Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fliggetlenségének elémozditasat célzo jogi kévetelményeknek megfelelben késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldzé ligyletkbtésre vonatkozo tilalom.
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