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Shanghai Composite — Hosszutavu vétel index

Egyre nyitottabba valik a kinai részvénypiac, ez pedig akar egy hosszu tava részvénypiaci trendet is
elindithat. Az azsiai gazdasaggal kapcsolatos kockazatok egyre csdkkennek, igy a részvénypiac
értékeltsége egyre attraktivabba valik, raadasul jovére tovabbi monetaris lazitas koévetkezhet. A
Shanghai Composite-ba fekteté instrumentumok vételét elsésorban hosszutavu befekteték szamara
ajanljuk.
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Hosszu tavu technikai kép

A tavalyi év eleje még nem volt tul mozgalmas, az index az évek 6ta megszokott — viszonylag széles —
savban oldalazott. Az év kdzepén azonban beindult a rakéta és a 2.000 pont kdrnyékén mocorg6 arfolyam
szarnyalni kezdett. Az elmult hénapok soran tébb lokalis csucsot is attort a kurzus, mikdzben tébb mint 6t éve
nem latott maximumra kapaszkodott. Jelenleg a 3.370 pontos ellenallast kézeliti a kurzus, amelynek attérése
esetén a 3.500 pontos szintet veheti célba az index. Ha a kdzeljév8ben is fennmarad a lendllet, akkor a
3.500 pontos szint attorésével 2008 o6ta nem latott szintekre kapaszkodna a kurzus, amely a jelenlegi
emelked6 trendet is megerdsitené.

A mostanihoz hasonlé erételjes emelkedésre tdbb éve nem volt példa, rdadasul az ellenalldsokat is gond
nélkul téri at az arfolyam. 3.500 pont felett nagy tere nyilna a tovabbi emelkedésnek, ezért a kézép-
hosszutavu technikai kép is pozitiv.

Piacnyitas

November kdzepén megtortént az, amire régéta vart a piac. Létrejott a Shanghai és Hong-Kong-i tézsdék
osszekotése. Azéta naponta maximum 13 Mrd juan (2,1 Mrd dollar) értékben lehet Shanghai
részvényekre megbizast adni olyan kulféldi maganszemélyeknek, akiknek legalabb 0,5 millié jian (20 millié
forint) van a szamlajukon. Annyi megkdtéssel, hogy csak a j6 minéségi ,A” kategdrias részvényekben
kereskedhetnek.

Ezzel parhuzamosan a kinai polgarok szaméra is kinyilt a piac, hiszen mar napi 10,5 Mrd juan értékben
kereskedhetnek a hongkongi t6zsdén.
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Ugyan a jelenlegi limitek mellett a bearamlé pénzmennyiség csak a 4,200 Mrd dollar értékd Shanghai piac 1,2
szazalékara rughat, mégis — mint egy szikra a puskaporra - jelentés arfolyam emelkedést indukalt a
piacnyitas.

Eddig ,csak” 65 milliard juannyi tbke aramlott be a megengedett 300 milliardbdl. Vagyis még négyszer annyi
pénz léphet be a ringbe, mint eddig. Ez pedig kell6 Gzemanyag lehet a tovabbi emelkedéshez.

Mibdl johet az emelkedés

A Shanghai index az egyik legalulértékeltebb a nagy indexek kézil. Ha az idei évi eredményekkel szamolunk,
akkor a Shanghai kompozit index 12,3-as elére mutaté P/E ratan forog, mikézben az elmult 10 éves
atlag 15,6 pont koriil van, mikdzben a hozamok az elmult 10 éves atlagos hozamszint kdrnyékén allnak (3,7
szazalék). Ez alapjan a felértékelédési potencial 30 szazalék is Iehet a tavalyi er6teljes emelkedés utan is.

Idén tovabb folytatodhat a kinai monetaris lazitas is, amely a legvalészinlibb forgatékdnyv szerint a
bankok szamara eldirt kdtelezd tartalékrata csokkentésén keresztul fog megvalosulni. A tartalékrata jelenleg
18% a kis bankokra és 20%-a a nagyméretii bankoknak. Ennek csdkkentése névelné a bankok pénzteremtd
képességét, vagyis novelné a hitelezési aktivitast, hiszen a mérlegf66sszegiiknek kisebb aranyat kell
kotelezben a jegybanknal tartaniuk. Ez a |épés egyrészt pozitiv hatassal lenne a bankok eredményére,
masrészt a gazdasag egészére is.

Kockazatok

A kinai részvénypiaccal kapcsolatban a két leginkabb emlegetett kockazat a transzparencia hianya és a hard
landingt6l azaz a gyors gazdasagi 6sszeomlastdl valo félelem.

A transzparencia hianyan sokat javithat a piacok egyre nyitottabba valasa, ami az uj befektetékkel egyutt
magaval hozhatja a trasznparencia javulasat is.

Az elmult évek meredek GDP névekedése utan fél, vagy legaldbb is félé volt, hogy a névekedés hirtelen
O0sszeomlik, ugynevezett hard landing kdvetkezik be. Ehelyett egyre inkabb egy olyan forgatékényv kezd
kirajzolodni, hogy csak lassan csdkken le a GDP ndvekedés Uteme, ezaltal elkerllhetd az egyszeri drasztikus
sokkhatas.

A kinai jegybank el6rejelzése szerint a GDP 2015-ben 7,1%-kal boviilhet és a hivatalos
kommunikaciéban is egyre inkdbb az egészséges novekedési szerkezet jelenik meg célként a
novekedési utem helyett. Ezzel parhuzamosan az is tapasztalhatd, hogy sziikség esetén a fiskalis politikan
keresztlll halanddak a gazdasagi névekedés élénkitésére.

A kinai részvénypiac elérése

A kinai részvénypiac legkdnnyebben ETF/CFD termékeken keresztul érheté el Magyarorszagrol. Példaul:
e iShares China Large-Cap,(FXI)
e China50 CFD

Ezen kivll szdmos a hozamplaza.hu kinalataban is megtaldlhaté befektetési alap is kinai részvényekre
specializalédott.

Befektetési jegyek széles valasztéka a NetBrokerben!

> Tovabbi informaciok



http://www.hozamplaza.hu/
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Fogalmak

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 mutaté a kdvetkezdket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) az eredménye csokkenni fog az adott vagy az elkdvetkezd
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 adéssag

Piaci kapitalizacié = Részvény szam szorozva az arfolyammal

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

EBITDA = Operativ eredmény és az amortizacio 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 keletkez6 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 elkdvetkezd
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

Kdnyvszerinti 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) tularazott 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

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 forrdsokon alapulnak, de azokért a Tarsasag szavatossagot vagy felel6sséget nem
véllal. A kiadvanyban foglaltak nem minGsitheték befektetésre valé 6szténzésnek, 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 harithaték at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy részleges — felhasznalasa, tobbsz6rézése, publikalasa, atdolgozasa, terjesztése
kizardlag a Tarsasag elbzetes irdsos engedélyével lehetséges. A kiadvany kiadasa id6pontjaban érvényes. Tovabbi részletek:
www.erstebroker.hu, tgyletek el6tti tajekoztatasrol szolo Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fiiggetlenségének elémozditasat célzd jogi kdvetelményeknek megfelel6en késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldzé ligyletkbtésre vonatkozo tilalom.
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