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Arany - short nyersanyag
Belépési pont:  Piaci ar Kiszallasi pont: 1.321 Stop-loss: 1.489

Véget ért a pozitiv korrekcio, esni kezdett az arany. Ismét latotérbe keriilt az 1.321 dollaros lokalis
mélypont, aminek elérésére érdemes spekulalni short pozicié nyitdsaval. A fundamentumok
tovabbra sem az arany emelkedésének iranyaba mutatnak és most mar a technikai kép is ismét az
arfolyam csokkenését vetiti elére.
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- Ujra dél felé vette az iranyt az arany kurzusa. A pozitiv korrekcié véget ért, miutan megjelentek az
eladok, és a f6 trend iranyaba forditottak az arfolyamot. Az 1.321 dollaros mélypont utan egy korrekciot
lathattunk 1.485 dollarig, majd az emelkedés megallt és oldalazas indult, miutan a kurzus a 20 napos
mozgoatlagba (itk6zott. A savozas addig tartott, amig elérte a 30 napos mozgdatlagot az arany, de ezt
a szintet mar nem tudta attérni a kurzus, hanem lefelé vette az iranyt.

- A technikai kép alapjan megnyilt a tér lefelé, az oldalazas als6 szélének (1.440 dollar) térésével az
1.321 dollaros minimumig van tér lefelé, mert eddig mar nem lathatoé erésebb tamasz. Az er6s eladéi
nyomasra utal, hogy negyedik napja esik megallas nélkil a kurzus, viszont mégsem mondhatjuk
tuladottnak, rdadasul ha ismét megindul erételjesebben az arany, akkor révidtavon nagyot tud esni.

- Eladasi poziciot érdemes nyitni a jelenlegi arfolyamon, mikdzben célarfolyamnak a legutébbi lokalis
minimumot jeldljuk meg 1.321 dollarndl. A veszteséglimitalé szintet pedig a legutdbb csucshoz 1.489
dollarhoz tegyuk.
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- A piaci hangulat egyre optimistabb, ez pedig nem kedvez az els6szamu menekuléeszkéznek szamitd
arany arfolyamanak. A kétvénypiaci hozamkuilonbozetek fokozatosan cstkkennek, ami egyértelmiien a
kockazatvallalasi halandosag ndvekedésének iranyaba mutat. A kockazati étvagy ndvekedését jol
mutatja a 10 éves olasz és német allamkotvények hozamanak csdkkentése.
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- Az arany arfolyamanak csokkenéséneke iranyaba hathat, hogy a FED elkezdte el6késziteni a
visszavonulast a QE3 programbdl. Egyelére még csak évatos kommunikacio zajlik, ezek alapjan nem
kell a likviditas hirtelen elapadasara szamitani, de az amerikai jegybank visszafoghatja a
likviditasnovelés ltemét, ennek eredményeként pedig lassuld Utemben ndvekvé likviditasra kell
felkésziilni, s6t év végén akar teljes mértékben be is fejezhetik az eszkbdzvasarlasi programot. A
gyakorlatilag korlatlan likviditassal jellemzett idészak vége pedig szintén az arfolyam csokkenésének
iranyaba hathat.

Arany kereskedeés Forintert?

M o Erste Arany Certifikatok


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.
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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.



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

