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Arany - vétel nyersanyag

Az alacsony koétvénypiaci hozamkérnyezet ismét csillogova teszi az aranyat, mint befektetési eszkozt.
A biztonsagos allamkoétvények minimalis, sét sok esetben csak negativ hozamot biztositanak, igy az
arany annak ellenére is keresett vagyonmegtartasi eszkdzzé valhat, hogy jelenleg nincsenek inflaciés
féleimek. Jelenleg egy rovidtavu korrekcié lathaté az arfolyamgrafikonon, igy a vételek idozitésével
egyelére még érdemes kivarni és csak a 200 napos mozgéatlag 1250 dollar koriili értékén megkezdeni
a felhalmozast.
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Januar elején ujra a befekteték fokuszaba kerllt az arany, és az év végi oldalazast latvanyos rally kdvette. Az
emelkedés azonban kifulladt az 1.300 dollaros szintet elérve és a korrekcié vette at a szerepet. Az 1.250
dollaros szint visszatesztelésére szamitunk, ahol a 200 napos mozgdatlag is huzédik, és itt mar érdemes a
long pozicidkat megnyitni.

Egy emelked6 trend kérvonalazédik a grafikonon, de egyelére még nem érkezett el a vasarlas ideje. A mult
héten indult korrekciét a 200 napos mozgdatlagig varjuk, ahol a pontos stratégiaval ismét jelentkezink.
Természetesen a masik forgatokonyvrél is érdemes beszélni, ha az arfolyam megindul és attori az 1.300
dollaros szintet, akkor szintén kildjik a vételi javaslatunkat.

Profitaljon az arany arfolyammozgasaibol!

Erste Arany Certifikatok > Részletek
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Miért tartsunk aranyat

Az arany tartasa mellett leggyakrabban az értékmegérzd funkcié érv szdl. Ennek megfeleléen elsGsorban
inflaciés kdrnyezetben és valsagok idészakaban fordulnak a befekteték az arany felé, ezaltal emelve az arany
arfolyamat. Most egyik helyzet sincsen, viszont a mélyponton Iévé kétvényhozamok helyett redlis alternativat
jelent az arany.

A biztonsagos, svajci, német és francia allamkotvények is negativ hozamot fizetnek rovidtavon és a 10 éves
id6éhorizonton is 0,5% alatt marad a hozamszintjik, vagyis értékmegérzésre is szinte alkalmatlanna valtak.

A kockazatosabbnak tartott, 10 év korili spanyol és olasz allamkotvények is mindéssze 1,5%-0s hozamot
fizetnek, ami szintén térténelmi mélypontnak szamit.

A rendkivul alacsony, sét sok esetben negativ hozamok miatt a befektet6k a kdétvények helyett mas eszk6zok,
példaul a részvények és az arany iranyaba fordulhatnak, ami felhajtja ezeknek az értékét.
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Fogalmak

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 befektetéslink hany év alatt téril meg netté eredmény szinten.

Az alacsony PE mutato a kovetkezdket 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 varhatd 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

Nett6é adossag = ROvid és hosszu tavu addssag 6sszege 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 6sszege = Az értékesités arbevétele
csokkentve a cég mikddeési kdltségeivel.

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

Az alacsony EV/EBITDA mutatoé a kdvetkez8ket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) a cég bruttd készpénztermelése az elkbvetkezd
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 eszk6zértékkel
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 mutatd 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 Laszl6 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-I11/324/2008 és
111/75.005-19/2002 (Tarsasag) altal hitelesnek tartott forrasokon alapulnak, de azokért a Tarsasadg 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 kévetkezményei a Tarsasagra
nem harithaték at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy részleges — felhasznalasa, tobbsz6rézése, publikalasa, atdolgozasa, terjesztése
kizarélag a Tarsasag elbzetes irdsos engedélyével lehetséges. A kiadvany kiadasa idépontjaban érvényes. Tovabbi részletek:
www.erstebroker.hu, tgyletek el6tti tajekoztatasrol szolo Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fiiggetlenségének elémozditasat célzd jogi kdvetelményeknek megfelel6en késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldzb ligyletkbtésre vonatkozo tilalom.
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