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Investment

USDJPY - long deviza

Belépési pont: piaci ar Kiszallasi pont: 114,4 Stop-loss: 110,6

Vonzé, mégis kockazatos lehetéséget rejt az USDJPY devizapar oldalazasa. A sav also élét tesztelte a
devizapar a mai kereskedésben, mely szinteken a talalgatasok szerint mar a BoJ intervencidkkal is
kozbelép a jen er6sodésének megallitasa érdekében. Az arfolyammozgas alapjan akar ma is sor
keriilhetett jegybanki beavatkozasra. A sav aljarol valé pattanasra spekuldlva USDJPY long pozicié
nyitasat javasoljuk.
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111 és 114,4 kdzotti savban oldalazik az USDJPY arfolyama, mely savot mindéssze néhany nap alatt képes a
devizapar bejarni. Ezt a mozgastartomanyt igyeksziink kihasznalni mostani kereskedési 6tletiinkkel.

A sav szélességéhez képest meglehetésen nagy az instrumentum volatilitdsa, igy mostani kereskedési
Otletiink kimondottan révidtavra, mindéssze néhany napra szél. Ebbdl adéddan kockazata is magasabb, mint
a megszokott.

A 111-es USDJPY arfolyam kdrnyéke olyan tartomany, ami az erés jen negativ hatasai miatt mar a jegybank
szamara nem kivanatos, igy piaci spekulaciok szerint tébb alkalommal is nyiltpiaci intervenciokkal tornaztak
feliebb az USDJPY arfolyamat.

A mai napi mozgas alapjan akar ma is sor kerilhetett jegybanki beavatkozasra, ugyanis a 111-es szint
alaszurasat kovetéen erds vételi er6 bontakozott ki kora délutan, ami az USDJPY arfolyam szempontjabdl
kevésbé likvid, hiszen mindkét piac zarva van. Ez lathatd a kdvetkezé abran is, melyen 60 perces gyertyakon
abrazoltuk az arfolyam mozgasat.
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A 60 perces grafikonon lathatd, hogy felllrdl egy ferde tetd korlatolja az arfolyam emelkedését. Kiszallasi
pontunkat a tetévonalhoz 114,4-hez javasoljuk elhelyezni, mig stop-loss megbizasunkat a mai mélypont ala
110,6-hoz javasoljuk elhelyezni. A hozam-kockazat ardny némileg meghaladja a 2-1 aranyt.
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Fundamentalis oldalrol két erds jegybank feszll egymasnak. Egyrészt az amerikai jegybank a korabban
vartnal lazabb monetaris politikat folytathat, ezt sugallja a tegnap frissitett dot-plot diagram is, mely szerint a
Fed tagjai mar csak 2 kamatemelést varnak, mig decemberben még 4 kamatemelésre szamitottak. Ez
Onmagaban gyengulé dollart indokolna.

Csakhogy tuloldalrél a BodJ is Ujabb és ujabb monetaris lazitast jelent be. Kuroda jegybankelndk szerint
példaul elméletileg akar -50 bazispont is lehet az alapkamat, szemben a jelenlegi 3 lépcsds rendszerrel,
melyben -10, 0 és +10 bazispontos kamat is megtalalhaté.

Legutébbi, keddi kamatdoénté Ulésén a japan jegybank nem csokkentette tovabb a kamatot, ugyanakkor
elérejelzéseit lefelé modositotta, ezzel teret engedve a késdbbi tovabbi jegybanki lazitasnak. A teljes képhez
hozzatartozik, hogy a piac egyre pesszimistabb az Ujabb és Ujabb intézkedések hatasat illetéen.

Az er6s jen mar a realgazdasag szaméra is problémakat okoz, ami lathaté a februari exportban is, ami 4%-kal
esett vissza. Raadasul az amugy is alacsony inflaciés még lejjebb tolja a relative olcsé importon keresztiil.

A negativ hatasok miatt pedig a jegybank allitdlag intervencidkat is végrehajt a piacon, ami 111-es szint
koérnyékén tamaszt jelenthet az arfolyamnak.

Ne maradjon le, értesiiljon idoben a piaci mozgasokrol!
z Erste Marketen!
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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 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 eszk6zok 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 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 (Tarsaség) 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 tékepiaci
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 harithaték 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 sz6l6
Hirdetményben.

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