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DAX - vétel index

Belépési pont: piaci Kiszallasi pont: 11.090 Stop-loss:  9.400

Folytatédott az elmult hetekben az emelkedés, mikézben egy fej és vallak alakzat rajzolédott ki a
grafikonon. A 9.890 pontos ellenallas attorésével megerdésitést nyerne az alakzat és nagy tere nyilna a
tovabbi emelkedésnek.
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Az elmult két hénapban egy fej és vallak alakzat rajzolédott ki a DAX grafikonjan. A februari 8.700 pontos
minimumrdl a 9.850 pontos ellenallasig emelkedett az arfolyam, ahol egy atmeneti megtorpanas utan ismét
kitérés kozelbe kerult az index. Fontos szinthez érkeztiink, mert 9.890 pont felett meger8sitést nyerne az
emlitett alakzat, igy komoly tere nyilna a tovabbi emelkedésnek.

A februar soran mar egy follow-through alakzat is kirajzolddott, ekkor kuldtik els6 vételi 6tletiinket. A februar
24-i lokalis minimum azonban néhany ponttal a stop-loss megbizasunk alatt volt, ezért a pozicié zarasra
kerult. Azéta viszont stabilan emelkedik az arfolyam, és Ujabb pozitiv technikai jelzés érkezett, ezért itt az
ideje ismét vételi pozicidkat nyitni. A stop-losst ezuttal érdemes 9.400 pontra a 20 és 30 napos mozgodatlagok
ala elhelyezni, hogy egy kisebb korrekcié esetén se zarddjon a pozicio.

Nézzik a pozitiv forgatékdnyvet, a fej és vallak alakzatbél a 11.090 pontos célarfolyam adédik, igy pozicid

hozam/kockazat aranya 3:1 feletti. A célarfolyam elétti szinteket is érdemes megemliteni, 10.130 pont, a
10.485-10.743 pont kozotti rés illetve 10.865 pont is megallithatja &tmenetileg az emelkedést.

Erste DAX Cerifikatok > Részletek

'v"‘a,‘ Profitaljon a DAX index mozgasabol!



https://www.erstemarket.hu/pages/erste-certifikat/1
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Historikus 6sszehasonlitasban a DAX index tovabbra sem draga. Az el6retekinté P/E hanyados értéke a 10
éves atlaggal egyezik meg, mikdzben a térténelmi mélyponton 1évd hozamkornyezet az atlagnal magasabb
értékeltséget is indokolna.
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Az idei évben az eredményvarakozasok csokkentek, de az arfolyam reakcié ennél lényegesen nagyobb volt,
igy a részvénypiac értékeltsége csdkkent. Az elmult hetekben a stabilizalédas jelei latszottak az eredmény
elbrejelzésekben, ami az index talpra allasat is tdmogatta.

A DAX index eredményvarakozasok valtozasa
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Néhany héttel ezelbtti DAX elemzésunk 6ta nem sokat valtozott a helyzet. A DAX komponensek tovabbra is
tuladottnak tlinnek.

A kovetkez6 tablazat 2-4 oszlopaban zold mezdvel jeldltik azokat az eseteket, ahol az eredményvarakozas
visszaesése kisebb, mint a részvény arfolyamvaltozasa. Szemléletes példa példaul a Daimler esete, ahol az
év soran mind a harom évre vonatkozé eredményvarakozas emelkedett, azonban az arfolyam reakcié mégis
negativ volt.

A tablazat utolso6 oszlopa pedig az atlagos eltérést mutatja az eredményvarakozasok valtozasa és az arfolyam
reakcid kdzott. A tobbségben lévé zold cellak azt mutatjak, hogy az atlagos eltérés pozitiv, vagyis az arfolyam
nagyobb mértékben esett, mint ahogy az atlagos eredményvarakozasok csokkentek, vagy pedig kisebb
meértékben emelkedett az arfolyam. A zo6ld cellak tulsulya megfelelé peremfeltételek esetén arra utal, hogy a
piac 6sszességében tuladotta valt. Azonban ehhez fontos megvizsgalni a hozamkoérnyezet valtozasat is. A
hozamok az elmult hénapokban csdkkentek, ami pozitiv a részvénypiacok szempontjabdl.
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Bayer AG 0.0% -6.8% -4.9% -26.9% 23.0%
Siemens AG -7.6% -6.6% 13.2% -9.1% 8.8%
SAP SE 8.1% 6.1% 13.3% 12.8% -3.7%
Daimler AG 7.9% 7.6% 4.3% -25.8% 32.4%
Allianz SE 3.1% 7.0% 8.8% -4.7% 11.0%
BASF SE -25.5% -23.2% -20.1% -26.1% 3.1%
Deutsche Telekom AG 9.7% 5.7% 25.2% -5.3% 18.8%
Munich Re 2.4% 1.1% -4.1% -3.5% 3.3%
Bayerische Motoren Werke AG -5.7% -0.3% -9.4% -30.1% 24.9%
Fresenius SE & Co KGaA 5.4% 4.9% 5.5% 16.8% -11.6%
Deutsche Bank AG -62.6% -42.1% -22.8% -39.9% -2.6%
Linde AG -18.2% -24.6% -9.2% -29.2% 11.9%
Deutsche Post AG -5.2% -6.9% -5.9% -24.0% 18.0%
Continental AG 0.3% -0.3% 8.4% -9.3% 12.1%
adidas AG 2.6% 4.2% 1.0% 38.2% -35.6%
Volkswagen AG -32.0% -33.2% -48.9% -51.2% 13.2%
E.ON SE -8.1% -22.4% -26.2% -40.7% 21.8%
Henkel AG & Co KGaA -1.6% -3.7% -4.4% -7.7% 4.5%
Fresenius Medical Care AG & Co KGaA -2.7% -2.8% -5.6% 1.8% -5.5%
Deutsche Boerse AG 5.4% 8.2% 15.2% 6.5% 3.2%
Infineon Technologies AG 14.3% 17.4% 54.4% 2.5% 26.2%
Vonovia SE 0.9% 1.0% -8.7% -4.4% 2.2%
Merck KGaA 1.9% -3.8% -0.3% -20.3% 19.5%
HeidelbergCement AG -10.6% -14.8% 3.1% -0.4% -7.1%
Beiersdorf AG 0.3% -2.7% -4.2% 3.0% -5.2%
Commerzbank AG -14.0% -16.9% -34.6% -31.1% 9.2%
ThyssenKrupp AG -33.5% -13.7% -8.9% -32.3% 13.6%
Deutsche Lufthansa AG 10.0% -19.8% 26.1% 10.7% -5.2%
RWE AG -41.4% -42.4% -56.0% -54.2% 7.6%
K+S AG 0.4% -5.3% 54.9% -24.3% 41.0%
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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 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 mutatdé 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 és személyesen

Cimiink: 1054 Budapest, Szabadsag tér 14.

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 Kovécs Zsolt 1-235-5175
Barath Tibor 1-235-5854 1zbéki Otto 1-235-5123 Lojis Laszlo 1-235-5849
Bereczk Zoltan 1-235-5860 Kababik Jozsef 1-235-5124 Mezei Akos 1-235-5122
Bézsenyi Zoltan 1-235-5855 Kerényi Eszter 1-235-5886 Racz Géabor 1-235-5857
Czene Tamas 1-235-5121 Kéri Lajos 1-235-5874 Varju Péter 1-235-5111
Csillag Zsigmond 1-235-5850 Kincse Aron 1-235-5858 Visnyai Zoltan 1-235-5153

Honlap: www.ersteinvestment.hu, www.erstemarket.hu e-mail: info@ersteinvestment.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, t6zsdetagsag: Budapesti Ertéktézsde és Deutsche Bérse (Térsaséag) altal hitelesnek tartott forrdsokon alapulnak, de
azokért a Tarsasdg szavatossagot vagy felelésséget nem vallal. A kiadvanyban foglaltak nem mindsitheték befektetésre vald
osztdnzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére, vételére, eladasara vonatkozo felhivasnak vagy ajanlatnak. A t6kepiaci
és makrogazdasagi helyzetet, a befektetések és azok hozamai alakulaséat olyan tényez6k alakitiak, melyre a Tarsasagnak nincs
befolyasa, a befekteté altal hozott déntés kbvetkezményei a Tarsasagra nem harithatok at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy
részleges — felhasznalasa, tébbszérézése, publikdlasa, atdolgozéasa, terjesztése kizardlag a Tarsasag elbzetes irasos engedélyével
lehetséges. A kiadvany kiadasa idépontjaban érvényes. Tovabbi részletek: www.ersteinvestment.hu, (gyletek el6tti tajékoztatasrol szolo6
Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fiiggetlenségének elémozditasat célzd jogi kdvetelményeknek megfelel6en késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megel6z6 (igyletkétésre vonatkozo tilalom.
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