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A rendkiviil alacsony kamat-, és az emelkedésnek indult hozamkornyezet igencsak
megneheziti a befekteték dolgat abban, hogy mibe fektessék megtakaritasukat. A kisbefekteték
figyelme is egyre inkdbb a nagyobb hozammal kecsegtetd, részvények és befektetési alapok
irdnyaba mozdul el. Célunk segiteni elindulni ezen az uton, bemutatni, hogy mely
részvényeknek és miért szavaznank bizalmat, hogyan épitenénk fel egy hosszitavra szant
részvényportfoliét.

Minden kezdet nehéz, nincs ez masként a részvénykereskedés esetében sem. Ezért, hogy
megkonnyitsiik az indulast 6sszeallitottunk egy részvényekbdl/befektetési alapokbol és ETF-ekbdl allé
mintaportféliét. Ennek Osszeallitdsakor egy hosszu tavu, ugynevezett buy and hold alapu stratégiat
tartottunk szem elétt. Vagyis egy olyan portfoliét igyekeztiink megalkotni, mely hosszu tavon is értéket
teremthet a befektet6k szamara az er6s fundamentumoknak készénhetéen.

A hosszu tavu részvénybefektetések koncepciojat Warren Buffet, az amerikai befektetési guru tette
ismertté, bar maga az elmélet Benjamin Graham nevéhez f(iz6dik, kinek a The Intelligent Investor
cim( kényve maig alapminek szamit.

A részvénybefektetésekben megbujé kockazatok kezelésesének érdekében a diverzifikaciora
torekedtink. Ennek érdekében foldrajzilag és agazatilag is kilonb6z6 eszkdzokbe fektettiink be.

Az ajanléban szerepl6 értékpapirokat, befektetési lehetéségeket az Erste NetBroker fellileten mindet
megtalalja, kedvezd vételi kdltségek mellett.
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Bayer:

A Bayer egy igen innovativ gyégyszergyar, mely éppen most Ujitia meg gydgyszerportfolidjat, igy mar
messze nem csak az Aspirin-rol lehet ismert, bar még annak arbevétele is képes névekedni. Az 5
legigéretesebb Uj készitmény tébb esetben is évi 50% folotti ndvekedésre képesek, mikdzben
arbevételik mar most is eurd szazmilliokban mérhet6, profittartalmuk raadasul tovabb névekedhet.
Csak ennek az 5 készitménynek az &arbevétele a 7,5 milliard eurdt is elérheti. A részvény a
szektortarsakhoz képest diszkonttal forog, amin javithat, hogy az anyagtudomanyi uzletagat
legkésdbb jovére levalasztjak, igy a konglomeratumi diszkont lecsdkkenhet.
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Richter:

Hamarosan kiheverheti az orosz, ukran konfliktus hatasait a Richter. Hiszen két Uj készitményével az
Esmya-val és a Cariprazin-nal Uj teriletek felé nyithat a hazai gyogyszergyar. Az elsé gyoégyszer a
méh midoma kezelésére, a masodik pedig a skizofrénia betegségcsalad kezelésére szolgalo
készitmény. A Richter amerikai partnere, az Actavis 350-1.000 millid dollaros arbevételre szamit a
Cariprazinetdl, illetve 500-1.000 millid dollar koruli dsszegre az Esmya esetében. A gydgyszerek
sikeres piacszerzése hatalmasat dobhat a Richter arbevételén, igy a részvények arfolyaman is. Az
elmult idészakban a bioszimilaris készitmények felél is elkezdtek szallingdzni a hirek.

Espa Stock Biotec alap:

A biotechnoldgiai szektor jelenleg az egyik leggyorsabban fejlédé terilet, aminek hatasara a szektorba
tartozoé részvények arfolyamai is jelentés emelkedést tudhatnak maguk mogoétt. A biotechnoldégiai
cégeknél folyd nagyszabasu fejlesztések eredményeként tobb ma még nem gydgyithatd betegség
kezelésében is attorést érhetnek el. Ami befektetéi szempontbdl megugrd arbevételt és jelentés
profitmarzsot jelentene. Mivel a fejlesztések sikere vagy éppen sikertelensége jelentds kockazatot
jelent, ezért a diverzifikacio érdekében egyedi részvény helyett egy részvényekbdl allé befektetési
alapot javaslunk. Az Espa Stock Biotec alapban legnagyobb részét a Biogen, Celgene, Gilead
Sciences, Amgen, Regeneron Pharmaceuticals részvények teszik ki.

S&P 500 ETF:

Az amerikai részvénypiac esetében az egyedi részvények helyett magara az 500 tagu S&P tagu
indexet javasoljuk, mely egy jol diverzifikalt portfolidelemet alkot az amerikai részvénykitettségen
belll. Az amerikai részvényindex historikus 6sszehasonlitasban mar nem nevezhetd olcsénak,
azonban a mostani rendkivil alacsony hozamkdrnyezet indokoltta teszi a jelenlegi vagy akar még
ennél is magasabb részvénypiaci értékeltséget.

Allami Nyomda:

A valasztasok évében mindig j6l megy az Allami Nyomdanak, de a tavalyi évben ez fokozottan igaz
volt. A kival6 teljesitményhez az exportpiacok is hozzajarultak, amelyek immaron a teljes arbevétel
harmadat teszik ki. A marzsok is szépen emelkednek, igy a ndvekvé nettd profitbdl egyre komolyabb
Osszegeket tud a menedzsment osztalék formajaban visszajuttatni a részvényeseknek. 2015-ben
példaul részvényenként 75 forint osztalékot fizet, ami kiemelked6 7% koruli osztalékhozamot jelent.
Ez pedig kbzel 1,5-2-szerese a jelenlegi 10 éves magyar allamkoétvény hozamanak.

Immofinanz:

Az osztrak ingatlancégekben jelentés potencial rejtézik. A javuld realgazdasagi helyzet az
ingatlanpiaci beruhazasok aktivitasat is felporgetheti a kdvetkezd idészakban, ami hatasara egyre
tobb lakas talalhat gazdara befektetési (kiadd) vagy magancélu felhasznalas céljabol egyarant. A
javuld kilatasok ellenére az Immofinanz részvényei jelentds diszkonttal forognak, egészen pontosan a
nettdé eszkodzértek 60%-an, amit még a kelet-eurdpai eszkdézOk kockazatossaga sem indokol
véleménylnk szerint. Raadasul egy ilyen diszkont komoly felvaséarlasi célpontta is teszi a céget.

Unicredit:

Az eurdpai bankok kdézll az olasz Unicredit vészelte at legkbnnyebben az orosz-ukran valsagot,
ugyanis az orosz leanybank profitjianak toébb mint 50%-at el6re lefedezte a devizakockazattal
szemben, raadasul csupan a teljes eszkozallomany 2%-a van kihelyezve Oroszorszagban. A bank
nem teljesité hiteleinek fedezettsége Eurdpaban az egyik legjobbnak szamit (62%), ami teret nyujt a
hitel kihelyezési aktivitas névelésének. A tdmogatd kdrnyezetet az EKB hosszu tavu refinanszirozasi
programja (TLTRO) garantalja, amibél a harmadik legnagyobb szeletet pont az olasz bank hasitja ki.
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SAP:

Globalis viszonylatban is komoly szereplévé néheti ki magat az SAP a felh§ alapu szolgaltatdsok
terlletén, az eurdpai vezetd szerepe mellett. A terllet ndvekedési kilatasait jol szemlélteti, hogy 2014-
ben felh® alapu szolgaltatasbol szarmazo 2,3 milliard eurds arbevétel 94%-kal haladta meg az egy
évvel korabbi értéket. A magas beruhazasi koltségek, és a szokottdl eltéré bevételi struktura (a licensz
dijak idében elnyujtva folynak be, mig a koéltségek azonnal jelentkeznek) miatt nem egyik naprél a
masikra fogja megdobni a részleg hozzajarulasa a cégszinti eredményt, de a menedzsment
prognézisat elnézve van okunk az optimizmusra, ugyanis 2017-re 7,0 milliard eurds profit jelentkezhet
cégszinten, ami 25%-o0s ndvekedésnek felelne meg a 2014-es értékhez képest.

Munkatarsaink munkanapokon 8:30 és 17:30 6ra k6zott elérhetéek telefonon:

Mészaros Gergely 1-235-5150 Hrustinszki Balazs 1-235-5162 Ugyfélszolgalat  1-235-5151

Honlap:
www.ersteinvestment.hu,
www.erstemarket.hu
www.hozamplaza.hu

e-mail:
info@ersteinvestment.hu

A kiadvanyban foglalt informaciék az Erste Befektetési Zrt. - 1138 Budapest, Népfiirdé u. 24-26., tev. eng. szam: E-111/324/2008
és 1l/75.005-19/2002 (Tarsasag) altal hitelesnek tartott forrasokon alapulnak, de azokért a Tarsasag szavatossagot vagy
felel6sséget nem vallal. A kiadvanyban foglaltak nem minésitheték befektetésre valé észténzésnek, befektetési tanacsadasnak,
értékpapir jegyzésére, vételére, eladasara vonatkozé felhivasnak vagy ajanlatnak. A tékepiaci és makrogazdasagi helyzetet, a
befektetések és azok hozamai alakulasat olyan tényez6k alakitjak, melyre a Tarsasagnak nincs befolyasa, a befektetd altal
hozott déntés kévetkezményei a Tarsasagra nem harithatok at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy részleges —
felhasznalasa, tdébbszérézése, publikalasa, atdolgozasa, terjesztése kizarélag a Tarsasag el6zetes irasos engedélyével
lehetséges. A kiadvany kiadasa id6pontjaban érvényes. Tovabbi részletek: www.ersteinvestment.hu, Ugyletek el6tti
tajékoztatasrol szolé Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fliggetlenségének elémozditasat célzé jogi kévetelményeknek megfeleléen készlilt,
nem vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megel6zé ligyletkdtésre vonatkozo tilalom.
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