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Investment
Unicredit — stop modositas bankszektor
Belépési pont: Kiszallasi pont: 5,90 Stop-loss: 520 475

A januar eleji Unicredit vételi ajanlasunkon 7,5% koriili nyereséget mutat, igy elérkezetnek lattuk az
idot arra, hogy a profit-stop megbizasunkat feljebb emeljiik, ezzel megvédve magunkat az esetlegesen
megugro piaci volatilitas negativ hatasaitél, amit a holnapi EKB kamatdonté iilés okozhat.

Ha vetlnk egy pillantast az eurépai bankok elmult egy hénapi teljesitményére, akkor azt mondhatjuk, hogy az
Osszehasonlitasokban szerepld bankok tébbségének arfolyama tovabb esett, mikdzben az Unicredit
emelkedni tudott. Az esetleges fellilteljesités lehet6ségét nem csak mi vettiik észre, hanem a JP Morgan is,
aki felllsulyozasi ajanlattal allt el az olasz bankpapirra. Tobbek kozott kiemelve a jol diverzifikalt arbevételt,
és az europai szinten jonak szamité 62%-os fedezettséget a nem teljesité hitelek (NPL) aranyaban.
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A technikai képre pillantva azt lathatjuk, hogy a cstkkend trendvonalrdl valé visszapattanas utan a 20 napos
mozgoatlagot kdnnyen atlépte az arfolyam, jelenleg pedig az 50 napos mozgdatlaggal kizd és reményeink
szerint ma mar folotte is zar.

A korabbi 4,75 eurds stop-loss megbizasunkat a 20 napos mozgdatlag ala hozzuk fel, egészen pontosan az
5,20 eurds szintig.

A célarunkon nem véltoztatunk, hiszen ha az EKB a varakozasoknak megfeleléen bejelenti az ujabb kdros
stimulust, akkor az eurépai részvények attraktivitasa megugrik a csbkkend hozamkdrnyezettel parhuzamosan.
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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 mutato a kdvetkezdket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) az eredménye csokkenni fog az adott vagy az elkdvetkez6
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 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 mutaté a kovetkezdket 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
hitelezék 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.
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