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RDX - short eladas index
Belépési pont: piaci ar Kiszallasi pont: 1.010 Stop-loss:  1.256

Hamarosan komoly szankciokkal szembesiilhet Oroszorszag, ami komolyan visszavetheti az orosz
gazdasagi novekedést és a vallalati profitokat is. Lehetséges szankcioként felmeriilt a SWIFT
(atutalasi) halézat szolgaltatasainak tiltasa is, amit példaul Iran ellen alkalmaztak. A negativ
hangulatban ismét a korabbi lokalis minimumra 1000 pontra eshet a Londonban is jegyzett orosz
részvényekbdl eléallitott orosz RDX index értéke.
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Az orosz részvényindex egy pozitiv korrekcid utan mult héten elérte az 1.260 dollarnal huz6dé 200 napos
mozgoatlagat. Itt véget is ért az emelkedés és az arfolyam nagy lendilettel a mélybe vetette magat, és mar
tobb kereskedési napja tart a lejtmenet. A technikai kép alapjan kicsi a valoszinlisége egy kozeli pozitiv
vissza-tesztnek, hanem tovabbi lejtmenetre szamitunk.

Kisebb tamaszok huzédnak 1.110 és 1.050 pontnal, de a lélektanilag is fontos 1.000 pont az igazan erds
szint, ahol marciusban jart utoljara a kurzus. A technikai kép meglehet6sen negativ, ezért short irdnyban
javasoljuk a piacra lépni. Az elmult hénapokban tébb alkalommal volt révid id6 alatt nagyobb zuhanas, ezért
ha tovabbra is kitart az elad6i nyomas, akkor az 1.010 pontos célarfolyam rdévidtavon elérhetd. Stop-loss
szintnek a jelenleg 1.256 pontos célarfolyamot jeldljik meg.

Orosz részveénypiaci index a Budapesti Ertékt6zsdén!
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Az orosz rubelhez képest a részvénypiac még meglehetésen jol tartotta magat. Ugyanis a rubel jelenleg
rekord gyenge a dollarral szemben és az eur6 esetében sem sokkal kedvez8bb a helyzet. Itt is ismét kezdjiuk
megkodzeliteni a marciusi csucsot.

A mar honapok ota tartd ukran-orosz konfliktus soran egyre nyilvanvaldbba valt az orosz beavatkozés, amit
egyre kevésbé lehetett titkolni. Az eurdpai orszagok nyomasgyakorlasképpen Uj szankciokat vezethetnek be.
Meglatasunk szerint az eddigi intézkedések meglehetésen enyhék voltak, azok néhany orosz vallalat életét
megnehezitették, de csak hosszutavon a ndvekedési kilatasokon keresztll érintethették érzékenyen a
cégeket. Az eddigi szankcidok ugyanis csak egyes olajtechnolédgiakra (deep offshore és arctic ice) illetve az
értékpapir kibocsatasokra terjedt ki, raadasul utébbi esetben elég tagra tartak a kiskapukat. Példaul nem
vonatkozik az EU teruletén mikddd leanyvallalatokra vagy a rovid lejaratu kétvényekre.

A szankciok egy esetleges ujabb kore érzékenyebben és révidebb tavon hathatna a vallalatok mikddéseére.
Egy brit felvetés szerint példaul megtiltanak a Nemzetkdzi Bankkdzi Pénzlgyi Telekommunikacios Tarsasag,
azaz a SWIFT-halozat szolgaltatasainak hasznalatat, amin a nemzetkdzi atutalasok bonyolédnak. Egy ilyen
Iépés gyakorlatilag lehetetlenné tenné a kiilkereskedelmet Oroszorszag szamara.

Az RDX index a londoni t6zsdén is kereskedett orosz vallalatokbdl 6sszedllitott részvényindex. Az indexben
kimondottan nagysulyt, 55,4%-ot képviselnek az energetikai cégek és tovabbi 19,8%-ot a pénzlgyi szektor,
igy az index ¥%-ét ez a két szektor teszi ki. Ebbdl kifolydlag ezt a két szektort érinté szankciok befolyasolnak
legnagyobb mértékben az index értékét.

Az RDX index osszetétele

4.2%

19.8%
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Szankcidk nélkul is ndvekedési dldozatra lehet szamitani, ami az elemezdi varakozasokban is mar elkezdett
megjelenni. Az év végi 3,25%-rol mostanra 1,3%-ra vagtak vissza a makro elemz&k a GDP ndvekedési
varakozasokat, azonban véleményink szerint ez hamarosan atmehet a negativ tartomanyba is. A
kedvezétlen makro kérnyezet pedig negativan érinti az orosz vallalatok profitabilitasat is.
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Orosz GDP névekedési varakozas 2015-re. Forras: Bloomberg

Mikdzben a névekedési kilatasok tobb oldalrdl is nyomattak, hiszen a bels® kereslet a GDP vartnal lassabb
novekedése, esetleg visszaesése miatt lehet alacsony, a kilféldi piacok is kezdenek elfordulni Oroszorszagtol
a bizonytalansag miatt. Réadasul a szankciok technologiai hatranyt is jelenthetnek, s a tékekdltség is
meredeken emelkedik. A kockazat mérésére alkalmazott egyik leggyakoribb mutatészam a CDS felara az
orosz allamkotvények esetében rekordmagassagba emelkedett, ahogy az a lenti grafikonon is lathaté. Mivel a
kockazat névekedett, igy az azzal szoros egytttmozgast mutatd tékekoltség is emelkedett, ami negativan hat
a vallalatok értékére.
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Eladasi otletiinket az alabbi termékekkel lehet lekereskedni:

Netbrokeren, brokereinken keresztil példaul certifikattal/warranttal* jatszhatjuk meg az 6tletet:

certifikat neve Kotési ar Korlatar Szorzd

EBRDXTSO1 1909.5
EBRDXTS02 2009.5

1809.5 0.01
1909.5 0.01

*Egyéb lehet6ségek tekintetében érdekldédjon brokereinknél.

2014. szeptember 3.

Az Erste Brokerek munkanapokon 8:30 és 22:00 6ra kozott varjak tézsdei megbizasait telefonon:

Angyal Krisztian 1-235-5852
Balog Eniké 1-235-5114
Barath Tibor 1-235-5854
Bereczk Zoltan 1-235-5860
Bézsenyi Zoltan 1-235-5855
Czene Tamas 1-235-5121
Csato David 1-235-5123

Farkas Laszlo
Hahn Gabor
Hanzli Judit
Kababik Jozsef
Kéri Lajos
Kincse Aron

1-235-5895
1-235-7564
1-235-5886
1-235-5124
1-235-5874
1-235-5858

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

Kis Daniel
Kovécs Zsolt
Lojis Laszlo
Racz Gabor
Varju Péter
Visnyai Zoltan

1-235-5873
1-235-5175
1-235-5849
1-235-5857
1-235-5111
1-235-5153

A kiadvanyban foglalt informaciok az Erste Befektetési Zrt. - 1138 Budapest, Népfiird6 u. 24-26., tev. eng. szam: E-111/324/2008 és
I11/75.005-19/2002 (Tarsasag) altal hitelesnek tartott forrasokon alapulnak, de azokért a Tarsasadg szavatossagot vagy felel6sséget nem
véllal. A kiadvanyban foglaltak nem mindsithet6k befektetésre valé 6sztbnzésnek, befektetési tanacsadasnak, 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 harithatok at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy részleges — felhasznalasa, tébbszérézése, publikalasa, atdolgozasa, terjesztése
kizarélag a Tarsasag elbzetes irdasos engedélyével lehetséges. A kiadvany kiadasa id6pontjaban érvényes. Tovabbi részletek:

www.erstebroker.hu, ligyletek elbtti tajékoztatasrol sz6l6 Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fliggetlenségének elémozditasat célzé jogi kévetelményeknek megfelelben késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kozzétételét megel6z6 ligyletkbtésre vonatkozo tilalom.



http://www.erstebroker.hu/
http://www.erstemarket.hu/

