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Arany — stop modositas nyersanyag
Belépési pont: piac Kiszallasi pont: 1.287 Stop-loss: 1.218 1190

A mult hét kedden kiadott aranyra vonatkozoé vételi otletiink esetében elérkezettnek lattuk az idét arra,
hogy a stop megbizasunkat feljebb emeljiik, ezzel is csokkentve kockaztatott érték nagysagat. A piaci
pesszimizmus cs6kkenése a VIX-indexben mar tetten érhetd, ugyanakkor makro fronton tovabbra is
sok a kérddjel.
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Tegnap meglodult felfelé az arany kurzusa, amit a ma délel6tti kereskedésben is tovabbi emelkedés kovetett,
igy sikerllt 5 hetes cslcsra kapaszkodnia a kurzusnak. A nemesfém jo teljesitményének kdszdnhetéen a
stop-loss megbizast 28 dollarral feliebb 1.218 dollarra huzhatjuk, igy a vallalt kockazatunkat is csokkenthetjlik.

Az arany technikai képe tovabbra is kedvezben fest, az arfolyam a vartnak megfeleléen szépen emelkedik
felfelé, és az 1.287 dollaros célarfolyamig mar nem éllja ellenallas a nemesfém utjat.

A mult hét elején latott nagyobb minuszok utdn megprobaltak az elsé nagyobb pofonbdl feldlini a
részvénypiacok, ugyanakkor érdemes medgfigyelni azt is, hogy vellik egyitt az arany ara is emelkedik. Ebben
nem csak az EUR/USD kereszt mozgasa (1,2600-os szintekrél 1,2850-ig emelkedett a jegyzés) jatszik
szerintlink szerepet, hanem a ndvekedési kilatasokkal kapcsolatos félelmek is. Valamint nem lennénk
meglepve, ha az egyesek altal mar medve piacnak titulalt mozgas pozitiv iranyu korrekciojat latnank most
csupan a kovetkez6 koros esések el6tt.

Profitaljon az arany arfolyammozgasaibol!

Erste Arany Certifikatok > Részletek



https://www.erstemarket.hu/pages/erste-certifikat/12
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Egy dolog azonban biztosnak tinik, mégpedig hogy a befektetéi félelmeket tikrdzé VIX-index 26 pont feletti
cslcsa utan kezdenek megnyugodni a kedélyek (lasd alabb).
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Forras: Bloomberg

A ndvekedési kilatasokrdl is érdemes sz6t ejteni. A legfrissebb kinai GDP statisztika 7,3%-ot mutatott a
harmadik negyedévben, ami ugyan felilmulta a 7,2%-os elemz6i konszenzust, de 6t év 6ta a legrosszabb
adatnak felel meg.

Az egész évre vonatkozd 7,5%-0s novekedési cél elérése egyre komolyabb nehézségeket okozhat a
kormanynak.

A Fed haza tajardl érkezb kettdés kommunikacio hatasara az amerikai kamatemelési térekvések dinamikajaval
kapcsolatos Bloomberg konszenzusban is valtozas allt be. Az elsé kamatemelést tovabbra is 2015 masodik
negyedéve utan varja a piac, de a korabbi 0,5% helyett immaron 0,75%-ra emelkedhet a jelenlegi rekord
alacsony kamatszint.

2014 Q4 2015Q1 2015Q2 2015Q3 2014Q4
Szeptemberi median 0,25% 0,25% 0,25% 0,50% 1,00%
Oktoberi median 0,25% 0,25% 0,25% 0,75% 1,00%

Forras: Bloomberg

Az egyik oldalrél érkezé vartnal er6sebb monetaris szigoritas, valamint a masik oldalrdl jelentkezé eurdpai
ndvekedési lassulds tdmaszt nyujthat véleménylnk szerint a nemesfém arfolyamanak emelkedéséhez.
Halkan jegyezzik meg, hogy az EUR/USD kurzusaba bele latunk egy 1,30-as vissza tesztet, ami ugyancsak a
mi malmunkra hajtané a vizet.
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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 eszkdzok 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 mutatdé 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:

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 Kovacs Zsolt 1-235-5175
Barath Tibor 1-235-5854 Hanzli Judit 1-235-5886 Lojis Laszlo 1-235-5849
Bereczk Zoltan 1-235-5860 Kababik Jozsef 1-235-5124 Racz Gabor 1-235-5857
Bézsenyi Zoltan 1-235-5855 Kéri Lajos 1-235-5874 Varju Péter 1-235-5111
Czene Tamas 1-235-5121 Kincse Aron 1-235-5858 Visnyai Zoltan 1-235-5153

Honlap: www.erstebroker.hu, www.erstemarket.hu e-mail: erstebroker@erstebroker.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 (Tarsasag) altal hitelesnek tartott forrasokon alapulnak, de azokért a Tarsasag szavatossagot vagy felel6sséget nem
véllal. A kiadvanyban foglaltak nem minGsitheték befektetésre valé 6szténzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére,
vételére, eladasara vonatkozo 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 déntés kbvetkezményei a Tarsasagra
nem harithaték at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy részleges — felhasznalasa, tobbsz6rézése, publikalasa, atdolgozasa, terjesztése
kizardlag a Tarsasag elbzetes irdsos engedélyével lehetséges. A kiadvany kiadasa id6pontjaban érvényes. Tovabbi részletek:
www.erstebroker.hu, tgyletek el6tti tajekoztatasrol szolo Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fliggetlenségének elémozditasat célzé jogi kbvetelményeknek megfelelben késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldzé ligyletkbtésre vonatkozo tilalom.



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

