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EURHUF - long deviza

Belépési pont: piaci ar Kiszallasi pont: 314,8 Stop-loss:  307,4

Ismét 310 ala esett az EURHUF arfolyamjegyzése és ezzel egy erds rendkiviil erés tamaszzonaba
érkezett meg az arfolyam, raadasul technikailag is a tuladottsag jeleit mutatja a devizapar, igy
iddszeriinek tiinik egy felpattanas a bollinger szalag alsé élérél. A felpattanas katalizatora akar a keddi
MNB kamatdonto ilés és az azt kovet6é kozlemény is lehet majd.
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Ismét 310 ala esett az EURHUF arfolyam. A nagy forinter6sdédés eredményeként kezdenek megjelenni a
tuladottsag jelei. Napok 6ta az ugynevezett bollinger szalag alsé élét nyomja az arfolyam, ahonnan jellemzéen
egy felpattanas szokott kovetkezni.

A bollinger szalag nem mas, mint a 20 napos mozgoatlagtol vett kétegységnyi szoérasnyi tavolsag. A
mozgodatlag értékébdl kivonva a termék szordsanak kétszeresét megkaphatjuk az alsé szalagot, mig a
mozgodatlaghoz hozzaadva a széras duplajat megalkothatjuk a szalag felsé élét is.

307 és 310 kodzott egy ugynevezett ellenallaszéna talalhato, csaknem egyéves tdvon legkésébb a sav aljardl
minden alkalommal megfordult az EURHUF arfolyama és folytatta tovabb az oldalazé mozgast. A forint
alapvet6en a 307 és a 315 kozotti savban oldalazik, de ezen belll meghatarozhatunk egy sziikebb oldalazé
savot is 310 és 315 kozott.

A kockazatlimitaléd stop-loss megbizast a marciusi lokalis minimum, 307,4 ala javasoljuk elhelyezni, mig a
kiszallasi pontot 314,8 kérnyékeére rakjuk. Az igy nyitott pozicido hozam-kockazat aranya kozeliti a 2:1 értéket.

Profitdljon a devizaparmozgasabol!

Erste EUR/HUF Certifikalok > Részletek
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A jegybankon mulhat a forint sorsa

A jegybank lathatéan nem preferalja a tulsdgosan erds forintot. Hivatalos kommunikacidban csak arra tesznek
utalast, hogy a gyenguld forintot is lazulé monetaris kondicidként kell értelmezni, illetve arra, hogy a gyengébb
forint a magasabb importarakon keresztul néveli az inflaciét azaz a hosszu tavu cél iranyaba mutat és ezzel
végsh soron segitik az MNB-t céljai elérésében.

Az elmult hénapokban 310-nél erésebb forint esetében tdbbszor olyan jegybanki kommentek lattak
napvilagot, melyek a forint gyenglilésének iranyaba hatottak, igy ezeket akar verbalis intervencionak is
tekinthetjlk.

A hatarid6s kamatlab megallapodasok, az ugynevezett FRA Ugyletek mar hetek 6ta tovabbi monetaris lazitast

araztak. De ezek a varakozasok csak az MNB multkori kamatcsdkkentéseét kovetden erdsddtek igazan fel. Az
FRA Ugyletek azt mutatjak meg, hogy a piac milyen jévébeli 3 hdnapos (BUBOR) kamatszinteket araz.

Kamatvagas hozta meg az étvagyat
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Elérejelzésuink szerint a kamatcsokkentési ciklus 15 bazispontos Iépésekkel tovabb folytatédhat egészen 75
bazispontig a jelenlegi 1,2%-0s szintrél. Rdadasul még ebben is lefelé mutatdé kockazatokat latunk, vagyis
elképzelhetdnek tartjuk, hogy kedvezd kllsé kdrnyezet esetén akar még ez ald is csokkenhet az alapkamat.
Mostanra a Reuters elemz6i konszenzus szerinti kamatvarakozas is 75 bazispontra jelzi elére az alapkamatot
év veégeére.

Az EURHUF szempontjabdl nagyon fontos lehet az MNB j6vé keddi kamatdonté ulése. Nem is annyira a
kamatvagas a kérdés, sokkal inkabb a kommunikaciora figyelhetnek majd a piaci szereplék. Mindenesetre
lesz-e benne tovabbi erételjes lazitasra valo utalas.
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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 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.

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 Ertékt6zsde és Deutsche Bérse (Tarsaséag) altal hitelesnek tartott forrésokon alapulnak, de
azokért a Tarsasdg szavatossagot vagy felelésséget nem vallal. A kiadvanyban foglaltak nem mindsitheték befektetésre vald
osztdnzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére, vételére, eladaséara 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 kdvetkezményei 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, lgyletek el6tti tajékoztatasrél szolo
Hirdetményben.

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