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USD/JPY - vétel deviza

Belépési pont: piaci ar Kiszallasi pont: 123,9 Stop-loss: 117,8

A pénteken megjelené varakozasokat feliilmulé munkaeré-piaci adatok katalizatorként szolgaltak a
devizapar arfolyamanak. Megérkezett a vart kitorés, amely hetekig tarté oldalazasnak vetett véget, és
folytatéodhat a korabbi trend. A j6 amerikai munkapiaci adatok erdsitik a kozelgd kamatemeléssel
kapcsolatos varakozasokat.
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Egy haromszdg alakzatbdl tort ki pénteken felfelé a devizapar arfolyama. Tobb hétig tarté oldalazas elézte
meg a pénteki mozgast és a korabbi (emelkedd) trend iranyaba sikerult a kurzusnak elindulnia. A trenderdsité
haromszdg alakzatbdl szamitott célarfolyam alapjan 124-ig emelkedhet az arfolyam (a 2007-es lokalis
csucspont is itt huzodik), elétte azonban 120,8 és 121,6-nal is talalhatéak ellenalldsok, ahol atmenetileg
elakadhat az emelkedés.

Az augusztus-novemberi id8szak meredek emelkedését egy oldalazé id6szak kdvette, ahol a mozgastér
egyre szlikebb tartomanyba kerllt. A mély-és csucspontokat 6sszekdtve egy haromszog alakzat rajzolédott ki,
amelyet tankdnyvbe ill§ kitdrés kovetett. A reggeli kereskedésben korrekcid indult, a kitdérés pontot (amely a
trendvonalnal talalhatd) visszatesztelheti az arfolyam, de ennél nagyobb esés mar nem lenne célszer(i, mert
az a kitorés behalasat jelentené.

Piaci arfolyamon érdemes vételi poziciét nyitni az USD/JPY devizaparban, a stop-losst a kitorési pont ala
117,8-ra érdemes helyezni.

fel hirleveleinkre!

sapatunk napi renc : it a piac a a
; > Feliratkozas



https://www.erstemarket.hu/pages/hirlevel-kezeles

©
ERSTE 5 Fokusz 2015. februar 9.

Investment

Pénteken a varakozasokat felilmulé munkaer8-piaci adatok érkeztek a tengerentulrél. A mez6gazdasagon
kivul foglalkoztatottak szama 257 ezer fével bovilt a vart 234 ezer helyett, de ami még jobb hir, hogy az el6z6
kéthavi adatot Iényegesen felfelé korrigéltdk. A decemberi szdmot 77 ezerrel 329 ezerre felfelé mddositottak,
mig a novemberit 70 ezerrel 423 ezerre javitottak, igy mar 11 egymast kdvetd hénapja bévil 200 ezer felett a
foglalkoztatottsag, amelyre 20 éve nem volt példa.

A munkanélkiliségi rata a vart 5,6%-os stagnalas helyett 5,7%-ra emelkedett, amely azért nem rossz hir, mert
tébben léptek be a munkaerépiacra januarban és az aktivitasi rata 62,7%-rol 62,9%-ra javult. A piac annak is
orult, hogy a decemberi visszaesés utan az atlagos orabérek 0,5%-kal emelkedtek, ez pedig az inflacios
kilatasok szempontjabdl kedvezd jelzés. A pénteki adatok tovabb csokkentik a bizonytalansagot a
kamatemeléssel kapcsolatban, igy a masodik negyedévtél mar szamitani kell arra, hogy a Fed Iépni fog. Ezek
a varakozasok pedig tovabb erdsithetik a dollart.

Pénteken Dennis Lockhart az atlantai Fed elndke is felszdlalt, és szerinte juniustél mar barmikor johet az elsé
kamatemelés. Lockhart eddig is optimista volt a kamatemeléssel kapcsolatban, de néhany Fed vezetd azért
Ovatosabban fogalmaz. Narayana Kocherlakota és Charles Evans januarban még azt a nézetet osztottak,
hogy 2016-ra halasztandk a kamatemelést a magas munkanélkiliség miatt.

A januar kamatdont6 Ulés koézleménye azt tikrozi, hogy a Fed dontéshozéi tirelmesek a kamatemeléssel
kapcsolatban. A kdézlemény nem tartalmazza részletesen az alacsony olajar hatasait, melybdl arra lehet
kovetkeztetni, hogy arra egyszeri tényezéként tekintenek, vagyis ennek inflacié csdkkenté vonzata nem fogja
befolyasolni a dontéshozokat a kamatemelés megkezdésében.

Japanban a jegybank agressziv monetaris politikat folytat a gazdasagi névekedés élénkitése érdekében és
igyekszik megvaldsitani 2%-os inflaciés céljat. A tavaly aprilisi AFA emelés hatasat kisziirve még mindig
nagyon alacsony mérték( inflacié lathaté az azsiai szigetorszagban, raadasul az alacsony nyersanyagarak is
nyomas alatt tartjak az inflaciét.

A BodJ jelenleg évi 80 ezermillidrd jen értékli pénznyomtatési programot folytat, ami jelenlegi arfolyamon
atszdmitva havi 56 millidrd dollart jelent. Azonban az eddigi laza monetaris politika mindeddig csak
részsikereket ért el. A belsd fogyasztast egyelére nem sikerllt felporgetni. A kereskedelmi egyenleg pedig
tovabbra is negativ. Ezek a mérsékelt sikerek pedig annak irdnyaba mutatnak, hogy a japan eszkdzvasarlasi
program tartds lehet, s6t akar méretének névelése sem zarhato ki.
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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 tériil meg netté 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; (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 hitelez6ket.

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 elkdvetkezé
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) 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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