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Qualcomm - vétel IT szektor
Belépési pont: Piaci ar USD Kiszallasi pont: 80 Stop-loss: 63,4

Emelkedd trendcsatornaban mozog a mobiltelefon szegmens egyik legnagyobb chipgyartéja, a
Qualcomm. A vallalat arbevétele és ezzel egyiitt eredménye is dinamikusan novekszik, mikézben a
részvények értékeltsége is vonzénak szamit. A kedvezd technikai kép és a stabil fundamentumok is
a vételt tamogatjak a jelenlegi arfolyamon.
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- Rovid és kdzéptavon is kedvezd vételi lehetdség rajzolodik ki a Qualcomm chipgyartd grafikonjan.
Az arfolyam hamarosan elérheti a 68,5 dollarnal huzédo ellenallasat, amelynek attérésével tébb
éves maximumra kapaszkodna a kurzus, és 80 dollarig nyilna tér felfelé.

- Az arfolyam marcius elején kapaszkodott fel 68,5 dollarig (az egy évvel ezelbtti maximumat erésen
megkozelitve), ahonnan 63,4 dollarig korrigalt vissza. Az egészséges emelkedd trend részét
képezb korrekciét ujabb emelkedés kdvette, amely mar félaton jar a 63,4 dollaros mélypont és a
68,5 dollaros maximum kozott. A csucsot nagy valoszinliséggel hamarosan eléri az arfolyam, de a
tovabbi mozgas mar kérdéses. Abban az esetben szamithatunk nagyobb emelkedésre kdzéptavon,
ha a 68,5 dollaros szintet atlag feletti forgalommal attérné a kurzus.

- Vételi pozicié nyitasat javasoljuk piaci arfolyamon, 63,4 dollaros stop-loss szint mellett. Elsd kérben
a 68,5 dollaros lokalis maximumot érheti el az arfolyam, ahol a kockazat csékkentése érdekében
mar érdemes modositani a stop-loss-t. A szint 4ttdrésével pedig a 80 dollart jeldljuk meg célként.
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- A Qualcomm egy amerikai chipgyartd vallalat, ami jellemz&en mobil technoldgiaban hasznalatos
eszkozoket allit el6. Termékei két csoportra bonthatéak.

0 A Snapdragon nevil processzor csaladra, melyet okostelefonokban és tablaszamitogépekben
alkalmaznak. Felhasznalasuk szamos tipus esetében megfigyelhetd, a relative olcsé
kategoriatol a gyartdk felsékategorias modelljeiig bezardlag. Az Apple-t leszamitva a legtdbb
okostelefonban a Qualcomm altal gyartott processzorcsalad kilonbozé tagjai talalhatéak,
ennek kdszonhetéen egy diverzifikalt vasarloi csoporttal rendelkezik, nem fligg egy-egy gyarté
teljesitményétdl és armeghatarozo képességét is pozitivan befolyasolja.

0 A masik termékkategoria a kilénb6zd haldézati kapcsolatok létesitésére szolgald eszkdzok.
Jellemz&en vezeték nélkili technologian alapulnak, de vezetékes megoldasok is elérhetéek.

==8 Erste Market HD

=mmess= Nalunk mar iPad-en is kereskedhet!

- Az arbevétel tartés névekedést mutatott az elmult években és a varakozasok szerint ez a nbvekedés
tovabb fog folytatodni a kdvetkezé években is. Az emelkedd arbevételhez novekvd lzemi és addzott
eredmeény is tarsult, vagyis nem a jovedelmez&ség karara novelte értékesitéseit a chipgyarté vallalat.
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- A mostani okostelefon piac megkerilhetetlen szerepljének latszik a Qualcomm, vagyis a vallalat
szamara szinte Iényegtelen, hogy melyik gyarté uralja a mobiltelefonok piacat. Sét a telefongyartok
Oldoklé versenye még jot is tesz a vallalatnak, ugyanis gyors fejlesztést kényszerit ki. A gyors
fejlesztési ciklus és az ezzel jard gyors termékelavulas pedig noveli a telefonok iranti keresletet, ami
végs6 soron biztosithatja a Qualcomm termékei iranti keresletet is.


http://erstebroker.hu/hu/erste_market_HD.html
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EPS

Az okostelefonok szama még csak most kezdi meghaladni a hagyomanyos készlilékek szamat. Az EU
gazdasagilag legmeghatarozobb 5 orszagaban (Franciaorszag, Nagy-Britannia, Németorszag,
Olaszorszag, Spanyolorszag) az okostelefon penetracidé minddssze 54,6% és a konzervativabbnak
tekinthet§ Németorszagban az arany még nem érte el az 50%-os szintet sem. Hasonlo értékek
figyelhetéek meg az Egyesiilt Allamokban is, az ottani érték 55%. Eurépa és Amerika kozétti eltérés
inkdbb csak a kilénb6z6 gyartok népszerlisége kozotti kildnbségre korlatozodik.

Az egyensulyinak nevezhetd penetraciét nehéz megbecsilni, de a mostani eurdpai és amerikai
értékeknél jelentésen nagyobb lehet, ugyanakkor a hagyomanyos készllékek részesedése is tartésan
10-20% fol6tt maradhat.

A 15 és a 64 év kozotti korosztalyban elvégzett felmérések szerint a legmagasabb okostelefon
penetracio 92% volt, amit Szingapurban mértek. Ebbdl kiindulva a teljes népességen szamitott érték is
80% folott lehet.

Az eurdpai ndvekedési adatokat felhasznalva az egyensuly kdzeli penetracio elérése 2015-2016 kdzott
varhatd, ami egy gyors ndvekedési idészakot jelent a telefongyarték szamara, ezt kdvetben pedig
magas szinten stabilizalodé keresletre lehet szamitani a meglévé készllékek cseréjének
koszdnhetéen. Ezen tulmutatdé ndvekedés csak az Osszes mobiltelefon felhasznalé szamanak
emelkedésével érhetf el, példaul a népesség ndvekedésén keresztil.

A novekedési lehetségek ellenére a vallalat arazasa nem elrugaszkodott. A 2013-as eredménnyel
szamolt P/E hanyados értéke 14,5, ami a novekedésnek kdszonhetéen 2014-re 13,4-re mérséklédhet.
Az EV/EBITDA hanyados 10,59-es nagysaga meghaladja a szektortarsak atlagat, azonban az eltérés
mértéke nem jelentés.

Az EPS chartokon is lathatd, hogy a piac az egy részvényre juté eredmény noévekedésére szamit,
aminek hatasara a P/E rata nagysaga 2014-re jelentdsen csdkkenni fog. A grafikonokon az is lathato,
hogy az eredményvarakozasok meghaladtak az arfolyam ndévekedését és ennek eredményeként a
2013-as P/E hanyados csdkkent az elmult hénapok alatt.

A részvény népszeriiségét jol mutatja, hogy a vallalatot szorosan kdévetd 48 elemzé kozul 42 vételre
javasolja a részvényeket.
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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
hitelez6ék kifizetése utan rendelkezésre allé pénz hanyszorosat fizetjik ki az adott arfolyamon vasarolt részvény esetén).

Az alacsony P/BVPS mutato a kdvetkezbket 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 Boldizsar Péter 1-235-5114 Farkas Laszlo 1-235-5895
Hanzli Judit 1-235-5886 Keresztyén Attila 1-235-7564 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 Vaszko 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, 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.
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