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OTP - Valtozatlanul vétel bankszektor
Belépési pont: piac Kiszallasi pont: 4.140 Stop-loss:  3.560

Csanyi Sandor szerint Oroszorszagban az idei év is veszteséges lehet, mig Ukrajnaban mar profitba
fordulhat az eredmény. Ugyan a 3.820 forint koruli szintrél tobbszor lefordult az arfolyam, de éppen
ennek koszonhetéen egy forditott vall-fej alakzat van késziilében, amelynek alapjan a 4.300 forintos
szint is elérhetének tiinik viszonylag rovidebb tavon.
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Az elmult napokban szinte akarmilyen hir jott gyengélkedett az OTP arfolyama. Az egy hetes csokkenés
soran az arfolyam a 20 és 30 napos mozgdatlagokat tesztelte (akar csak a BUX index). A mai napon innen
indult meg az emelkedés, s célozta meg az a korabbi ellenallast 3.820 forintnal.

A korabbi ellenallas attorése esetén egy forditott vall-fej formaciét latnank, amelybdl a természetes
célarfolyam 4.300 forintnak adddik. Persze kdzben még meg kell kiizdeni a 4.140 Ft-nal levd kisebb technikai
szinttel és az ott levé 200 napos mozgdatlaggal (a kettd egyltt mar erds ellenallast alkot). A formaciébol
adodo cél folott helyezkedik el egy komolyabb ellenallas, ami 4.500 forint alatt talalhaté picivel. (4.488 Ft)

A kdzeljovBben kialakulhat a fentebb leirt formacid, ezért Ujra megismételjuk vételi Stletlinket, amely még
januar 21-re datalédik. A paramétereken sem valtoztatnank egyel6re, annak ellenére sem, hogy azéta tébb
pozitiv hir is napvilagot latott az OTP-vel kapcsolatban.

OTP kereskedés long, vagy shortiranyba, napon tul is!

Erste OTP Certifikatok > Részletek



https://www.erstemarket.hu/pages/hirfolyam/15821/erste-fokusz-otp-150121
https://www.erstemarket.hu/pages/hirfolyam/15821/erste-fokusz-otp-150121
https://www.erstemarket.hu/pages/erste-certifikat/7
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Lassuk a jo hireket:

Az Orosz jegybank meglepetésszeriien csokkentett az alapkamatot 17%-r6l 15%-ra. Ennek
kdszbnhetben a nettd kamatrés kisebb mértékben szlkilhet révidtavon, amely mintegy 10 milliard
forint pluszt is jelenthet az adéel6tti eredményben. Ugyanakkor a rubel csak atmenetileg gyengiilt a
hirre, 3,8-3,9-ig a forinttal szemben, most pedig 4,09 Ft-ot kell adni érte. (Igy a bank oroszorszagi
eszkozei kevésbé értékelédnek le, mint korabban gondoltuk.) A kamat kilonbozet, mintegy 30 Ft
pozitivumot jelent résvényenként.

Az OTP elndke, Csanyi Sandor elmondta, hogy a tavaly 50 milliard forint veszteséget termel6 ukran
leany idén nyereségbe fordulhat. Ugyanakkor Oroszorszag még veszteséges maradhat.

A hosszabb hozamok tovabb estek, amely felértékeli a részvények értékét a kisebb diszkontratan
keresztil. A referencianak tekintett 10 éves kamathozam 3,6 szazalékrdl 2,8 szazalékra esett, amely
onmagaban is mintegy 10 szazalékos felértékelddést jelent a fair értékben ,ceteris paribus”,

Egyelére a Horvatok és a Romanok esetében sem tortént drasztikus Iépés a devizahitelek
megsegitésére, bar az elébbiek valamiféle permanens megoldasrol beszélnek. A horvatorszagi egy
éves arfolyam befagyasztas cirka 400 millié forintba keriilhet az OTP-nek, amely 1,5 Ft a részvények
arfolyamaban.

Mindenesetre a CHF megkezdte gyengiilését, s makro elemzdink, na meg a grafikon szerint is inkabb
az 1,1-1,2 kozotti EUR/CHF arfolyam lenne a realis (vasarléer§ paritdson szamitva). Azaz ide
visszamehet az arfolyam, amely mar valéjaban nem feltétlenll hoz veszteséget az OTP szamara
(Ugyfél fizetési fegyelem nem romlik e miatt tovabb).

Egyre masra érkeznek a gybzelmi jelentések a Magyar ingatlanpiacrol: (i) megindultak az arak foélfelé;
(ii) ndvekszik a lakascélu hitelallomany (kamatom rekord alacsonyan vannak)

Nem szémitunk tovabbi jelentés kamatrés romlasra, mivel mér igy is a magyarorszagi operacio
esetén 3,7 szazalék korul van.
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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 kovetkezdket 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 varhatd 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

Nett6é adossag = ROvid és hosszu tavu addssag 6sszege 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 mikddeési 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 elkdvetkezd
években ndvekedni fog.

P/BVPS = Price per Book Value Per Share = A részvényarfolyam osztva az egy részvényre juté konyvszerinti eszk6zértékkel
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 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.

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-I11/324/2008 és
111/75.005-19/2002 (Tarsasag) altal hitelesnek tartott forrasokon alapulnak, de azokért a Tarsasadg 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 kévetkezményei a Tarsasagra
nem harithaték at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy részleges — felhasznalasa, tobbsz6rézése, publikalasa, atdolgozasa, terjesztése
kizarélag a Tarsasag elbzetes irdsos engedélyével lehetséges. A kiadvany kiadasa idépontjaban 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 megeldzb ligyletkbtésre vonatkozo tilalom.
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