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EURHUF - short deviza

Belépési pont: piaci ar Kiszallasi pont: 312,7 Stop-loss: 317,8

A Moody’s pénteki hitelmindsitését megel6zéen érdemesnek latjuk EURHUF short poziciok nyitasat,
ugyanis a hitelminésité pozitiv dontése a forint erosodését valthatna ki, mikozben a gyengiilés
iranyaba csak mérsékelt kockazatokat latunk. A 315-0s tamaszszint torésével tér nyilhatna a forint
tovabbi er6sodése elétt is.
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A brit népszavazast kévetéen az EURHUF arfolyam 322-ig is felugrott, ahonnan gyorsan visszatértiink 318
kornyékéig, azonban azéta lelassult a forint er6s6dése. Ennek hozhat Uj lendiiletet pénteken a Moody’s.

Az er8sddés soran az els6 komolyabb szint, amit le kell kiizdenie az arfolyamnak a 315-6s tdmasz jeldli. Ezt
koévetben pedig a 200 napos mozgdatlag 312,5-6s értéke jelenthet ellendllast. A Moody’s pozitiv dontése
esetén a 315-6s tdmasz kénnyen attérésre kerllhetne, azonban a 200 napos mozgdatlaggal mar valésziniileg
nem tudna megkuzdenie, igy a kiszallasi pontot e folé, 312,7-hez javasoljuk elhelyezni.

A stop-loss megbizast a 317,5-es tamasz felé, 317,8-hoz javasoljuk elhelyezni. igy a hozam kockazatunk
aranya meghaladja a 2-es hozam/kockazat aranyt, igy kedvezd beszallasi lehetéséget rejt az EURHUF
arfolyam.

Profitaljon a devizaparmozgasabol!

Erste EUR/HUF Certifikaiok > Részletek



https://www.erstemarket.hu/pages/erste-certifikat/3
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Felmindsitést hozhat a Moody’s

Pénteken publikdlja elemzését a Moody’'s, melyben dénthet a magyar hosszi tavu éllamaddosag
felmindsitésérél. Pozitiv dontés esetén a Fitch utan a masodik hitelmindsiténél is visszakerulhetnénk
befektetési kategoriaba. Varakozasaink szerint a Moody’s mar most pénteken meghozhatja ezt a 1épést és
Baa3-ra javithatja adéssag besorolasunkat.

A Fitch majusi felmindsitése leginkabb csak jelzésértékkel birt, ugyanis a befektetési politikak esetében
tébbnyire ugy szabalyozzak, hogy a harom nagy hitelmindsitébdl (Fitch, Moody’s, S&P) legalabb ketténél kell
befektetési kategoriaba tartozni, ahhoz, hogy a befektetési kategodriaval rendelkezé alapok elétt is megnyiljon
az ut a magyar eszk6zok, példaul kétvények irdnyaba.

igy attételesen a felmindsités forint er6sédéssel is egyiitt jarhatna, hiszen a magyar eszkdzok vasarlasahoz
el6szor forint vételre is szlikség van. Raadasul a nyari id6szakban a devizapiac is meglehetdsen illikvid, igy
aranylag kicsi vételek hatasara is észrevehet6en erésddhetne a forint.

Novekvé hozameldny
Szintén a forint er6s6dése mellett szdl, hogy az elmult néhany hétben ismét emelkedett a magyar és a német
3 hénapos hozamok kozotti kulonbdzet. Ennek a mérsékelt spread tagulasnak a f6 oka, hogy a német 3

hénapos hozamok tovabb csdkkentek az EKB-t6l vart tovabbi lazitdé intézkedések hatasara, mikdzben a 3
honapos forint allampapirok hozama stagnait.

Magyar és német 3 honapos hozom kiilonbsége (%)
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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 kdvetkezbket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) a cég brutté 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 eszkézok 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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