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Belgacom - vétel tavkozlés
Belépési pont: piaci ar Kiszallasi pont: 35,8 Stop-loss: 31,8

A tartésan alacsony eurdpai hozamkoérnyezet hatasara felértékelédik a vallalatok osztalékfizetési
képessége. A Belgacom stabilan magas osztalékot képes kifizetni, igy osztalékhozama 4,1%-kal
haladja meg a 10 éves kockazatmentes hozamot. A technikai kép alapjan a korrekci6 is a végéhez
kozeledik, igy ismét emelkedépalyara allhat az arfolyam, igy a 35,8 eurés torténelmi cstics kozelébe
emelkedhet az arfolyam.
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Korrekcios szakasz végéhez kdzelit a Belgacom. Az arfolyam februar végén 35,88 eurdnél érte el lokalis
maximumat, amelyet egy kdzel két hdnapos, 20%-nal nagyobb emelkedés el6zott meg. Ezt kdvetéen a 32,3
euros tamaszig zuhant a kurzus, ez pedig egybeesik az 50%-os Fibonacci korrekcios szinttel. A fordulds
jelzések mar kérvonalazédnak a tamaszon, az arfolyam ujra elindulhat felfelé és visszatesztelheti a 35,88
euros lokalis maximumot.

Egy érdekes jelenség is megfigyelheté a grafikonon. Az elmult egy évben kialakult mélypontok esetében az
MACD is er8s vételi jelzést mutatott, raadasul az indikator -0,3 pont kdrnyékén fordult, ahogy a grafikonon is
lathato. A fliggbleges vonallal jelolt mélypontokat meredek emelkedés kdvette, amelynek soran az arfolyam Uj
maximumra tudott emelkedni.

Az MACD indikator megérkezett a kritikus szintre, és jelenleg ismét vételi jelzést készul adni, mikbzben az
arfolyam egy jelentds tamaszrdl pattant vissza. ldealis vételi pont alakult ki a papirban, rdadasul most nagyon
kedvez6 hozam-kockazat arany (kdzel 4:1-hez) mellett Iéphetlink piacra. Célarfolyamnak a legutdbbi lokalis
csucspont alatti 35,8 eurds arfolyamot, mig stop-loss szintnek 31,8 eurdt jeldljuk meg.
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A Belgacom, mint tavkdzlési szolgaltato tipikus osztalékpapir, vagyis nem a névekedésért, hanem az osztalék
miatt veszik meg a befektetdk. Ezek sajatossaga, hogy az allampapir piaci hozamokkal ellentétesen
mozognak, vagyis az allampapirok hozamcsokkenése felfelé hajtja a részvényarfolyamot.

Az elmult 1 hénapban az allamkdtvények hozama csokkent, azonban a részvényarfolyamban egy negativ
korrekcié ment végbe.

Belga allamkotvények hozamgorbéje
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A Belgacom évente kétszer fizet osztalékot. Altaldban egyszer aprilisban, egyszer pedig decemberben. Az
éves osztalék mértéke 1,5 eurd koérul alakulhat stabilan a kdvetkez6 években, ami 4,6%-0s osztalékhozamot
jelent. Ez pedig kiemelked6nek szamit, mint a tobbi osztalékpapirhoz képest, mint pedig a kockazatmentes
hozamokhoz képest. A 10 éves portugal allamkétvényekhez képest 4,1%-0s hozamprémiumot biztosit még a
mostani arfolyam mellett is.

Az éves osztalék kifizetésre aprilis 24-én kerul sor, ennek mértéke bruttdé 1 eurd, valamint decemberben is

lesz egy idékozi kifizetés, melynek mértéke részvényenként 50 eurd cent lehet. igy &sszesen 1,5 eurét
fizethet ki osztalék formajaban, amit az elérejelzések szerint tartésan képes is lesz fent tartani.

Ne maradjon le, értesiiljon idoben a piaci mozgasokrol!

] AP Dijmentes, egyed arfolyam értes ( az Erste Marketen!

> Reszletek
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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; (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 addssag

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 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.

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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