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Arany — profit realizalas nyersanyag
Belépési pont: 1.565 USD Kiszallasi pont: 1.430 Stop-loss: 1.590

Csiutortoki arany short javaslatunk 6ta hatalmasat esett az arany arfolyama, ami lehetévé teszi,
hogy mindossze két nap leforgasa utan 135 dollaros, vagyis 8,6%-os profitunkat realizaljuk.
Véleményiink szerint a fundamentalis tényezék tovabbra is az arany arfolyamanak esése mellett
szolnak, ezért a mostani profitrealizalas utan is az arfolyam alakulasanak figyelését és az ujabb
short iranyu beszallasi pontok keresését javasoljuk.
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- Pénteken és ma is nagyot zuhant az arany arfolyama, ami lehetévé teszi, hogy csutértokén javasolt
short pozicionkat 135 dollaros nyereséggel lezarjuk, igy a tékeattétel nélkil szamolt nyereségiink 8,6%.

- A realizélt nyereség nagysaga a stop-loss megbizassal limitalt potencialis veszteségnek tobb, mint az
Otszorose.

- Az arany fundamentumaival kapcsolatban tovabbra sem vagyunk optimistak, amit az is jelez, hogy idén
harom kulénb6z6 alkalommal javasoltunk arany short pozicid |étesitését, legkorabban 1.643 dollaros
arfolyamon és mind a harom ajanlasunk profit realizalasaval zarult.

- A fundamentalis érvek tovabbra is az arany gyengllése mellett sz6lnak, amirdl bévebben Csutortoki
Fokuszunkban olvashat. Uj érv az arfolyam csdkkenése mellett, hogy Ciprusnak értékesitenie kellhet
arany tartalékabdl 10 tonnat, ami atmenetileg eladéi nyomas ala helyezheti az arany piacat.



http://file.erstemarket.hu/Erste_Fokusz_2013-04-11 arany.pdf
http://file.erstemarket.hu/Erste_Fokusz_2013-04-11 arany.pdf
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- Technikai szempontbdl nézve erds szinthez érkezett ma reggel az arany arfolyama, ami meg is allitotta
az arfolyam csokkenését. A jelentés méretii csOkkenés utan johet egy pozitiv iranya korrekcio, azonban
tovabbra is érdemes figyelemmel kisérni az arfolyam alakulasat és kedvezd belépési pont esetén
ismételten javasolt short iranyu poziciét Iétesiteni. Amennyiben ilyen beszallasi lehetéséget fedezink
fel az arfolyam grafikonjan, arrél egy Ujabb Fokuszban fogunk jelentkezni.

- Jelenleg ugy latjuk, hogy két ponton alakulhat ki kedvez6 beszallasi lehetdség:

0 Ha megvaldsul a pozitiv irdnyu korrekcio, akkor az 1.490 dollaros szintrél ismételten lefelé
fordulhat az arfolyam.

0 Amennyiben elmarad az arfolyam korrekcidja és attorésre kerll az 1.425 dollar korli szint,
akkor a short iranyu pozicié ujranyitasa valhat indokoltta.

M§ ¢ Erste Arany Certifikatok

as / ~Arany kereskedés Forintért?



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 kdvetkezOket 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 dsszege

Operativ eredmény = A netté eredmény, a kisebbségi részesedés, az ad6d és a pénzligyi eredmény Osszege = Az értékesités
arbevétele csokkentve a cég miikddési koltségeivel.

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

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

A magas EV/EBITDA mutaté a kdvetkezbket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (ii) a cég bruttd készpénztermelése az elkdvetkezd
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 = Kényvszerinti 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
hitelezék 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 kézott 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 alakuldsat 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, tébbszérézése,
publikalasa, atdolgozasa, terjesztése kizarolag a Tarsasag elbzetes irasos engedélyével lehetséges. A kiadvany kiadasa id6pontjiaban
érvényes. Tovabbi részletek: www.erstebroker.hu, gyletek elbtti tajékoztatasrol szolé Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fiiggetlenségének elémozditasat célzé jogi kbvetelményeknek megfelel6en késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megel6zé ligyletkdtésre vonatkozo tilalom.
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