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Arany - vétel nyersanyag
Belépési pont:  Piaci ar Kiszallasi pont: 1.425 Stop-loss: 1.290

Az elmult hénapok meredek aranyar esését kovetéen, bar hosszutavon tovabbra is az arany
arfolyamanak csokkenésére szamitunk, azonban jelenleg érdemes lehet rovidtavon az arfolyam
emelkedésére spekulald poziciét nyitni.
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- Az 1.300 dollaros ellenallas attorésével a hajnali 6rakban kitort felfelé az arany kurzusa. Ezzel az
akcioval a legmeredekebb csdkkend trendet és a 30 napos mozgdatlagot is attérte a kurzus, és sokat
javult pozitiv irdnyban a technikai kép.

- A mai emelked6 gyertya egy id6re lezarhatja a csokkend szakaszt, bar hosszutavon még tart az
sullyedé trend, ezért egyel6re csak korrekciorol beszélhetlink, ami akar t6bb hétig is kitarthat. Az 1.300
dollaros ellenallast attorése el6étt egy emelkeddé haromszdg rajzolédott ki az elmult hetekben a
grafikonon. A hatarozott kitdrés utan, addig marad érvényben a pozitiv forgatékdnyv, amig az arfolyam
1.300 dollar felett mozog.

- Tovabbi emelkedés valdszinl, ezért vételi pozicidt érdemes nyitni az aranyban. A célarfolyamot az
1.425 dollaros lokalis csucshoz javasoljuk elhelyezni, bar 1.355 dollarnal is huzédik egy ellenallas.
Stop-losst 1.290 dollarra tegyuk.
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Befektetesi hitel euroban es forintban is!

> Reszletek

' . Tokeatté kulféldi papirokkal napon tul, de

- Hosszabb tavon tovabbra is az arany arfolyamanak cstkkenése mellett szdlnak a fundamentalis
tényezbk, de példaul az alternativanak tekintheté amerikai allamkétvények hozamai is korrigalnak, igy
fundamentalis oldalrél nézve is belefér egy rovidtavu korrekcié az arany kurzusaba.

- Jelent8s esés lathaté az ETF-ek altal tartott arany mennyiségében is, ami mostanra a korabbi 85 millié
unciardl 63,5 millié unciara csdkkent, ami a 2010 eleji szinteknek felel meg, de még mindig kétszer
annyi arany talalhaté az alapokban, mint 2008-ban a valsag kitérését megelé6zéen volt. Az elmult
honapok jelentds csbékkenését kovetben egy korrekcio, illetve egy lassulé Gtem( csdkkenés
kdvetkezhet az ETF-ekben tartott arany mennyiségében is, ugyanakkor hosszutdvon még béven van
tere a tovabbi csdkkenésnek.
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ETF-ek altal tartott arany mennyisége, Forras: Bloomberg


http://erstebroker.hu/hu/reszvenyek_befektetesi_hitel.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 Csato6 David 1-235-5123 Farkas Laszlo 1-235-5895
Hanzli Judit 1-235-5886 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 Vaszké 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, lgyletek 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 megeldzé ligyletkdtésre vonatkozo tilalom.
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