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Arany — rovidre eladas nyersanyag
Belépési pont:  Piaci ar Kiszéllasi pont: 1.560 Stop-loss: 1.621

Kedvez6 short belépési pontot azonositottunk az arany grafikonjan. Az arfolyam cs6kkené trendben
mozog, mikézben egy pozitiv korrekcié volt az aranyban, de a napokban egy erés ellenallasba
utkozott a kurzus, ahonnan esés indult.
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- Az arany arfolyama ismét megérintette az 1.615 dollaros ellendllast ahonnan lefordult, és ismét esni
kezdett. Ugy gondoljuk, hogy 1.560 dollarig folytatédhat a lejtmenet, ezért eladasi ajanlast fogalmazunk
meg.

- Az arany arfolyama mar régota csokkené trendben mozog, amelynek soran 1.800 dollarrol 1.560
dollarig sullyedt a kurzus. Az elmult honapban az esd trend oldalazasba fordult at, 1.615 dollaros
tetével és 1.560 dollaros minimummal. Az utdbbi szintet eddig két alkalommal érintette meg a kurzus,
legutdobb mult héten, és ezuittal is ugy tlnik, hogy nagyobb a val6szin(isége, hogy lepattan az
ellenallasrdl az arfolyam. Hamarosan ismét visszaeshet a sav aljara az arany, ezért javasolunk eladast
rovidtavra.

- Belépési pontnak piaci arfolyamot javasoljuk, mig kilépési pontnak a sav aljat adjuk meg 1.560
dollarnal, a stop-loss szintet pedig a tet6 folé tehetjik 1.621 dollarra.
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Arany kereskedés Forintért?

M§ o Erste Arany Certifikatok

- A dollar jelentésen er6so0dott az elmult idészakban a fébb nemzetkézi devizakkal szemben, aminek
hatasara a befektetdk jelentés kore szamara relative dragult az arany sajat pénznemében kifejezve.

- A befektetési kockazatok mérséklédtek az elmult idészakban. A Ciprus miatti bizonytalansag eddig
taplalta az arany iranti keresletet, azonban most az orszag instabil helyzete enyhiini latszik és nem
tartjuk valdszinlinek, hogy a problémak Eurépa tdbbi részére is atterjedjenek. A piacok megnyugvasa
pedig csokkenti az arany iranti spekulativ keresletet.

- Afizikai arany iranti kereslet novekedése jelenleg nem varhat6. Az aranyat fizikai formajaban leginkabb
ékszerként hasznaljak, melynek keresletét féleg az indiai eskiivéi szezon dobja meg, ami 2012
november kozepén kezdddott és mara lezarult, igy az ismételt szezonalis hatas megjelenéséig
legalabb 8szig varni kell. Az arany ékszerek teljes keresletnek nagyjabdl 60%-at India, Kina,
Oroszorszag és Hong Kong adja.

- Az arany kereslete jellemz8en ndvekszik inflacids idészakban, azonban jelenleg az inflaciés veszély
nem jelentds, a gazdasagok nagy részében a 10 éves atlagos inflacidhoz kdzeli a pénzromlas lteme.

- Szintén nem kedvez a fizikai arany keresletének, hogy a GDP varakozasokat jellemzéen lefelé
modositottak, igy a kevésbé jelent8s ipari hasznositasa is csdkkenhet.


http://erstebroker.hu/hu/certifikatok.html
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P/E = P | EPS = Price / Earning Per Share = A részvényarfolyam osztva az egy részvényre juté6 eredménnyel

EPS = A véllalat nett6 eredménye osztva a forgalomban levé részvények szamaval

Megmutatja, hogy a részvényvasarlassal eszk6zolt befektetésiink hany év alatt tériil meg netté eredmény szinten.

Az alacsony PE mutaté a kdvetkezOket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) az eredménye csokkenni fog az adott vagy az
elkdvetkezd években.

A magas PE mutaté a kdvetkezbket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (ii) magas eredménybdviilés varhatdé az adott és/vagy az
elkovetkezd években.

EV/EBITDA = Enterprise Value / Earnings Before Interest Tax Depreciation and Amortization

EV = Piaci kapitalizacié+ nett6 adéssag

Piaci kapitalizacié = Részvény szam szorozva az arfolyammal

Netté adossag = Rovid és hosszu tavu adossag 0sszege minusz a cég készpénzallomanya

EBITDA = Operativ eredmény és az amortizacioé 0sszege

Operativ eredmény = A netté eredmény, a kisebbségi részesedés, az ad6é és a pénzligyi eredmény Osszege = Az értékesités
arbevétele csokkentve a cég miikddési koltségeivel.

Megmutatja, hogy a cég mikodésébdl keletkezd eredménybdl hany év alatt lehetne kifizetni a részvényeseket és a hitelezéket.

Az alacsony EV/EBITDA mutaté a kovetkezoket jelentheti: (i) aluldrazott a részvény; (i) a cég brutté készpénztermelése az
elkdvetkezd években csokkeni fog.

A magas EV/EBITDA mutaté a kévetkezbket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (ii) a cég bruttd készpénztermelése az elkdvetkezé
években névekedni fog.

P/BVPS = Price per Book Value Per Share = A részvényarfolyam osztva az egy részvényre juté konyvszerinti eszk6zértékkel
BVPS = Book Value Per Share = Kdnyvszerinti érték osztva a részvényszammal

Kdényvszerinti érték = A cég sajattékéje

Megmutatja, hogy hanyszorosat fizeti a piac a tulajdonolt eszk6zok piaci értékének (mas szavakkal: ha felszamolnank a céget, akkor a
hitelez6k kifizetése utan rendelkezésre allé pénz hanyszorosat fizetjik ki az adott arfolyamon vasarolt részvény esetén).

Az alacsony P/BVPS mutato a kdvetkezéket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) a sajattékére vetitett megtériilés — azaz a nettd
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 kovetkezdket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (ii) a sajattékére vetitett megtériilés — azaz a nettd
eredmény osztva a sajat tékével — 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 Barath Tibor 1-235-5854 Bereczk Zoltan 1-235-5860
Bézsenyi Zoltan 1-235-5855 Boldizsar Péter 1-235-5114 Farkas Laszlo 1-235-5895
Hanzli Judit 1-235-5886 Keresztyén Attila 1-235-7564 Kéri Lajos 1-235-5874
Kincse Aron 1-235-5858 Kis Daniel 1-235-5873 Kovacs Zsolt 1-235-5175
Lojis Laszlo 1-235-5849 Varju Péter 1-235-5111 Vaszko Szabolcs 1-235-5857

Honlap: www.erstebroker.hu, www.erstemarket.hu e-mail: erstebroker@erstebroker.hu

A kiadvanyban foglalt informaciok az Erste Befektetési Zrt. - 1138 Budapest, Népfiird6 u. 24-26., tev. eng. szam: E-111/324/2008 és
11l/75.005-19/2002 (Tarsasag) altal hitelesnek tartott forrasokon alapulnak, de azokért a Tarsasag szavatossagot vagy felel6sséget
nem vallal. A kiadvanyban foglaltak nem minGsithet6k befektetésre valé &sztbnzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir
Jjegyzésére, vételére, eladasara vonatkozé 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 dbntés
kévetkezményei a Tarsasagra nem harithatok at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy részleges — felhasznalasa, tébbsz6rézése,
publikalasa, atdolgozasa, terjesztése kizarolag a Tarsasag elbzetes irasos engedélyével lehetséges. A kiadvany kiadasa id6pontjiaban
érvényes. Tovabbi részletek: www.erstebroker.hu, ligyletek elbtti tajékoztatasrol szolé Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fiiggetlenségének elémozditasat célzé jogi kbvetelményeknek megfelel6en késziilt, nem
vonatkozik ré a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeléz6 (igyletkbtésre vonatkozo tilalom.



http://www.erstebroker.hu/
http://www.erstemarket.hu/

