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EURHUF - vétel deviza

Belépési pont: piaci ar Kiszallasi pont: 316 Stop-loss:  309,1

Visszapattant a 200 napos mozgéatlagrél a hajnali érakban az EUR/HUF, és a kdvetkezd napokban
tovabbi korrekcié johet a devizaparban. Kedvezé vételi lehetéséget azonositottunk a grafikonon, mert
a 316-os kovetkezo ellendllasig, kedvez6é hozam/kockazat aranyu poziciot nyithatunk rovidtavra.
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Masfél héttel ezelbtt a forint Uj torténelmi mélyponton jart az eurdval szemben, majd 327 forintrél éles fordulat
kovetkezett. Par nap leforgasa alatt az EUR/HUF kurzusa visszazuhant 309,5 forintig, ahol a 200 napos
mozgodatlag jelentett tamaszt az arfolyamnak. A ma hajnali kereskedésben sikerllt az &arfolyamnak
visszapattannia, amelyet tovabbi korrekcié kévethet révidtavon.

Vételi lehet8ség rajzolédott ki az EUR/HUF grafikonon, a reggeli visszapattanast tovabbi emelkedés kdvetheti,
ezeért érdemes piacra lépni. A korrekciot szeretnénk meglovagolni, és arra szamitunk, hogy révidtavon
megérinti az 316-o0s szintet a kurzus. Ezt az ellenallast (a 30 napos mozgdatlag is itt huzddik) jeldljik meg
célarfolyamnak, mig a stop-losst a reggeli mélyponthoz, 309,1 forinthoz tehetjiik.

Profitaljon a devizaparmozgasabol!

Erste EUR/HUF Certifikaiok > Részletek
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Akar a kamatvagas is beleférhetne

Az alappalya mellett tovabbra is az alapkamat tartasara (2,1%) szamitunk, azonban egyre tobb olyan tényez8
van, ami a kamatvagas irdnyaba mutat. Ezért az alapkamat tekintetében lefelé mutaté kockazatokkal
szamolunk, mig a lehetséges kamatemelés esélyét elenyészének tartjuk.

A jegybank egyel6re nem valtoztatott a kommunikaciéjan, vagyis nem kezdte el a piacot felkésziteni egy
kamatvagas lehetéségére, igy arra szamitunk, hogy a kdvetkez6 kamatdonté Ulésekkor még nem vag a MNB,
azonban a piac mar ettél fliggetleniil elkezdhet bearazni egy kamatvagast.

Az EKB mennyiségi lazitasanak bejelentését kdvetéen a kdtvénypiaci hozamok jelentésen csdkkentiik, fék ént
a hosszu hozamok esetében volt erételies csdkkenés Magyarorszag esetében is. Az elmult 1 hét
csokkenésének eredményeként a 10 éves magyar hozamok mar 2,8%-on allnak, ami meglehetésen lapos
hozamgdrbét jelent, hiszen a 10 éves allamkdtvény hozamszintje mindéssze 70 bazisponttal haladja meg a 2
hetes instrumentumot, ami alacsony lejarati és likviditasi prémiumnak szamit.

Magyar hozamgorbe valtozasa az elmult egy hétben
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Mind a maginflacio, mind pedig a teljes inflacids mutat6 erdteljesen csdkkend palyan mozog. Sét az inflacié
mar hénapok 6ta a negativ tartomanyban van (-0,9%-o0s decemberi értékkel) nagyrészt az alacsony olajarak
miatt. Azonban az energia és a nem feldolgozott élelmiszeraraktdl szlrt inflacié is csak 0,8%-on all, béven az
MNB kdzéptavu 3%-os célja alatt. Mik6zben decemberre a bazishatas miatt mar az inflacié ndvekedésére
lehetett szamitani.
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Inflaciés palya alakulasa
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A német 3 hdénapos kotvényekkel szembeni hozamfelarunk az elmult néhany hétben ismét kismértékben
emelkedett, de 2 szazalékpontos értékével tovabbra is alacsonynak szamit, vagyis mar most is kismértéki
prémiumnak kell elviselnie a kockazatokat, ami tovabb csékkenhet egy esetleges jegybanki kamatvagasaval.
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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 befektetésiink hany év alatt tériil meg nettdé 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; (ii) 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 0sszege = 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 mutaté a kdvetkezbket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) a cég brutté 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 eszkdzok piaci értékének (mas szavakkal: ha felszdmolnank a céget, akkor a
hitelezék kifizetése utan rendelkezésre allé pénz hanyszorosat fizetjik ki az adott arfolyamon vasarolt részvény esetén).

Az alacsony P/BVPS mutatdé a kovetkezdket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) a sajattékére vetitett megtériilés — azaz a nettéd
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

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 minGsitheték befektetésre valé 6szténzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére,
vételére, eladasara vonatkozo felhivasnak vagy ajanlatnak. A tékepiaci 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 fliggetlenségének elémozditasat célzé jogi kbvetelményeknek megfelelben késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldzé ligyletkbtésre vonatkozo tilalom.
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