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Arany - vétel nyersanyag
Belépési pont: piaci Kiszallasi pont: 1.490 Stop-loss:  1.210

Ujra szaguld az arany, miutan kitoért az arfolyam a bazisbél. A technikai kép alapjan nagy tere van az
arfolyam tovabbi emelkedésének, és jelenleg kedvezdé hozam/kockazat arany mellett nyithatunk
poziciét.
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Megtéltosodott az arany, a bazisbdl éppen kitdérni készil az arfolyam. Az év elején latott rally utdn oldalazas
kovetkezett, az arfolyam stabilizalodott az 1.215 dolldros tamasz felett, ahonnan folytatédhat tovabb az
emelkedés. Ha a hosszabb tavu képre vetliink egy pillantast, akkor a régéta tarté csdkkend trendcsatornabdl
torténd kitorést lathatjuk, a bazis mar a trendcsatorna felett alakult ki.

Az arany technikai képe egyre kedvezbbb, két kereskedési napja Ujra szaguld az arfolyam, és mar kozel az Uj
lokalis csucspont. Pozitivumként még kiemelheté, hogy az MACD indikator szintén vételi jelzést adott.
Egyedil az arfolyam el6tt tornyosuld ellenallasokra kell figyelni, a kdvetkezé szint 1.305 dollarnal talalhato,
felette 1.340 és 1.390 dollarnal huzédnak szintek. A grafikonon kirajzolddott célarfolyam alapjan pedig az
1.490 dollaros szint adodik.

A kitérésben érdemes megvasarolni az aranyat, a hosszu tavu célarfolyamnak az alakzatbdl szamolt 1.490
dollar jeldljuk meg, amelyet tébb hdénapos tavliatban érhet el az arfolyam. A fenti bekezdésben emlitett
ellenédllasokat sem szabad figyelmen kivil hagyni, ezeknél elid6zhet az arfolyam, akar korrekcid is kialakulhat.
Stop-loss szintet az oldalazéas aljahoz gondoljuk elhelyezni 1.210 dollarra, a hozam-kockazat arany igy is 4 az
1-hez, amely kiemelked6nek mondhato.

Profitaljon az arany arfolyammozgasaibol!

Erste Arany Certifikatok > Részletek


https://www.erstemarket.hu/pages/erste-certifikat/12
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A kedvezd technikai kép mellett néhany kedvezd fundamentalis tényez6 is segitheti az arany arfolyamanak
emelkedését.

A dollar gyengult az eurdval szemben és ezen még az sem valtoztatott, hogy a Fed altal figyelt PCE inflaciés
mutaté meglehetésen nagyot ugrott, ami elméletileg a kamatemelés iranyaba mutat. A gyengébb dollar pedig
pozitiv a nyersanyagokra, tdbbek kdzott az aranyra nézve is. Ezt a kapcsolatot szemlélteti a kdvetkezd abra,
melyen a dollarindexet forditott skalan mértik, igy az emelkedés gyengilé dollart jelent.

| Last Price
M DXY Cumey (R1)  93.373

P EMAU Comey (R2) 127938 |70 o 93000 g g

- R94.000 1750

- - #95.000

F1200

- 96000

- +-97.000
k1150

-+ 98000

F1100
- - #99.000

- 100,000
F 1050

May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec Jan Feb Mar Apr
2015 2016

Bar mar 1 éves tavon vizsgalva is rendkivil erés kapcsolat lathatd, ez az elmult id6szakban még jobban
felismerhet6, 1 hdnapos id&sort vizsgalva a két grafikon gyakorlatilag mar egybecsuszik.

Last Price
MWOXY Cumcy (R1)  93.348
M Close on 04/01 ----  94.619 1oan
XAU Curney (R2)  1278.52 N 1278552

l' f-1271
N

d -134%
- - 93.500

) [
‘WV\““ T L

F 1240
- 94500

F 1230

- - $95.000
F 1220

k1210

04 05 06 07 08 un 12 3 14 18 19 20 21 22 25 26 27 28 29

15
Apr 2016

A jelenlegi rendkivil alacsony kamat és hozamkdrnyezet, az ugynevezett permazérd (hosszabb tavon
fennmaradd alacsony hozamkérnyezet) hozamkérnyezetben lassan mar a nullas hozamu befektetések is
vonzoak lesznek. Jelenleg gyakorlatilag nincs alternativ kdltsége a pénznek, vagyis az arany tartasa nem jar
implicit tartasi koltséggel.
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Kinaban a makrogazdasagi adatok alapjan lassu javulas lathatd. A Caixin kompozit PMI értéke ismét 50 pont
folé emelkedett, ezzel visszalendllt a gazdasagi expanziét jelz6 tartomanyba. Kina talpra éallasa azért is
kuléndsen fontos, mert az azsiai orszagok jelentds sulyt tesznek ki az arany piacan, Kina és India egyuttesen
a teljes aranykereslet 43%-at teszi ki. A javuldé gazdasagi hangulat pedig az arany keresletre is pozitivan hat.

Némi kockazatot rejt, hogy az arany/olaj aranyszam jelenlegi értéke Iényegesen magasabban van, mint a
historikus atlag, vagyis az olajhoz képest relative draga az arany. Azonban ugy véljik, hogy ebben jelentés
szerepe van abban, hogy a vilag megvaltozott, az arany és a k&olaj kozotti korrelacio fellazult.
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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 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) talarazott a részvény; (i) 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 6sszege = 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 kdvetkez6ket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) a cég brutté készpénztermelése az elkévetkezd
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 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 és személyesen

Cimiink: 1054 Budapest, Szabadsag tér 14.

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 Kovécs Zsolt 1-235-5175
Barath Tibor 1-235-5854 1zbéki Otto 1-235-5123 Lojis Laszlo 1-235-5849
Bereczk Zoltan 1-235-5860 Kababik Jozsef 1-235-5124 Mezei Akos 1-235-5122
Bézsenyi Zoltan 1-235-5855 Kerényi Eszter 1-235-5886 Racz Géabor 1-235-5857
Czene Tamas 1-235-5121 Kéri Lajos 1-235-5874 Varju Péter 1-235-5111
Csillag Zsigmond 1-235-5850 Kincse Aron 1-235-5858 Visnyai Zoltan 1-235-5153

Honlap: www.ersteinvestment.hu, www.erstemarket.hu e-mail: info@ersteinvestment.hu

A kiadvanyban foglalt informaciok az Erste Befektetési Zrt. - 1138 Budapest, Népfiirdé u. 24-26., tev. eng. szam: E-I1l/324/2008 és
111/75.005-19/2002, t6zsdetagsag: Budapesti Ertéktézsde és Deutsche Bérse (Tarsaség) altal hitelesnek tartott forrésokon alapulnak, de
azokért a Tarsasdg szavatossagot vagy felelésséget nem vallal. A kiadvanyban foglaltak nem mindsitheték befektetésre vald
Osztdnzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére, vételére, eladasara vonatkozo felhivasnak vagy ajanlatnak. A tékepiaci
és makrogazdasagi helyzetet, a befektetések és azok hozamai alakulaséat olyan tényez6k alakitiak, melyre a Tarsasagnak nincs
befolyasa, a befekteté altal hozott déntés kbvetkezményei a Tarsasagra nem harithaték at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy
részleges — felhasznalasa, tébbszérézése, publikdlasa, atdolgozéasa, terjesztése kizardlag a Tarsasag elbzetes irasos engedélyével
lehetséges. A kiadvany kiadasa idépontjaban érvényes. Tovabbi részletek: www.ersteinvestment.hu, lgyletek elbtti tajekoztatasrol szol6
Hirdetményben.

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