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Raiffeisen — kiszallasi pont megemlése bankszektor
Belépési pont: Kiszallasi pont: 18,2 Stop-loss: 13,8 109

Tovabb szaguld a Raiffeisen Bank arfolyama, igy meriink nagyot almodni és kiszallasi pontunkat
egészen 18,2 eurdig megemeljiik, mikozben kockazatkezelési megfontolasok miatt 13,8 euréra hizzuk
fel profit stop megbizasunkat. A pozitiv hangulaton tul a vallalat atalakitasarél szél6 spekulaciok és a
befektetdi optimizmus javulasa is az arfolyam emelkedésének iranyaba hat.

M Last Price 14.80
T High on 01/23/14 31793
+ hverage 20,154 |
L Low on 01/28/15 8.81
W SHAVG (20) on Close 10.944
B SMAVG (30) on Close 10.998
W SHAVG (200) on Close 18.287
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Keddi Raiffeisen vételi étletlink mar 20%-os nyereségnél tart, igy ismételten lehetéséglnk nyilik a profit stop
megbizas moédositasara. Ezuttal a ma reggel 13,88 és 14,1 eurd kdzdtt hagyott rés alsé éle ala 13,8 euréhoz
javasoljuk elhelyezni a stop megbizast.

A stop szinten tul a javasolt kiszallasi pontunkat is jelentésen megemeljik latva a részvény emelkedésében
megnyilvanuld hatalmas erét. Az Uj javasolt kiszallasi pont 18,2 eur6. E folott két ers szint is lathato, egyrészt
a 200 napos mozgodatlag 18,28 eurds értéknél, illetve egy méretes rés, amit még tavaly szeptemberben
hagyott, igy itt mar kdénnyedén utolérheti a papirt egy korrekcid.

A véllalt atalakitdsaval kapcsolatban Uj spekulacidk is megjelentek, mely szintén az arfolyam emelkedését
tdmogatja. Eszerint 6sszevonasra kerllne a Raiffeisen Zentralbank (RZB) és a Raiffeisen Bank International
(RBI). Az errél sz6l6 tervet cafolta a vallalt vezetésége, azonban késdbb hozzafilizte, hogy bar jelenleg nincs
ilyen terv, de alapos indok esetén akar ezt a lehet6séget is fontoléra veszik. Elképzelhetének latszik, hogy a
befektetknek a Raiffeisen esetében is sikerll kiharcolni egy erételjesebb vallalatatalakitast, ahogy azt
példaul az aktivista befektetdk elérték az Apple, a Yahoo vagy az eBay esetében is.

Befektetési jegyek széles valasztéka a NetBrokerben!

> Tovabbi informaciok
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A héten megjelent pozitiv fejlemények hatasara az elemzéhazak is elkezdtek optimistava valni, ami a célarak
emelésében nyilvanult meg. A héten, a friss fejlemények tikrében megjelent elemzdi célarak atlaga 17,1 eurd
és a legpesszimistabb ajanlas is tartas illetve semleges sulyozas.

elemzéhaz ETENES célar
Societe Generale vétel 16.5
Commerzbank vétel 15
Berenberg tartas 11
Nomura semmleges 14
Credit Suisse semmleges 26.9
Kepler Cheuvreux vétel 17
Exane BNP Paribas felllteljesit6é 23
Barclays egyenld sulyozas 13.2
Atlag 17.1
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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) 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 varhatdé 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 pénziigyi 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 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 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-111/324/2008 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 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 megel6z6 ligyletkétésre vonatkozo tilalom.
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