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Szaz szazalék feletti profit egy befektetésen, két-
szamjegydli portfolio-gyarapodas. Megélénkiiltek a
bankarok: szinte minden résztvevé talalt Gj, nagy
nyereséget igéro célpontokat - dontéen tovabbra
is kiilfoldon. Havonta kovethetik a legjobbak tipp-
jeit, kisebb 6sszegekkel is érdemes prébalkozni!

integy 122 szazalékos arfo-

lyamnyereséget kényvelhe-

tett el a Haszon befekteté-

si versenyében Mird [ozsef, az
Erste Bank stratégdja. A tengerentiili
ATET tavkozlési orias részvényei oOrid-
si arfolyam-emelkedést produkiltak. Az
ok: az elmult fél évben a Cingular mo-
bilcég megvasarlasaval, az ifod telefon-
nal hamarosan piacra 1épé Apple céggel
kotott kizardlagos egytittmiikodéssel és
nem utols6 sorban az indiai leanyvalla-
latoktdl szarmazo iizleti nyereség meg-
ugrasaval tébb, mint masfélszeresére
nétt a kurzus.

Slager az egyedi
A KOCKAZATOT KEDVELOKNEL a ko-
vetkezé hénapban (csakiigy, mint ko-

HASZON BEFEKTETESI TESZTJENEK SZABALYA(

rabban) az egyedi részvényeken lehet a
hangsuly. Egyre nagyobb szerepet kap,
ha egy gyorsan névekvé iparaghoz tarto-
70 cég részvénye olcsobb, mint a szek-
tortarsaké. A verseny jelenlegi éllovasa
—a mult hénapban 12,6 szazalékkal gya-
rapod6 —, Szilldsi Ferenc példaul a gaz-
dasdgi ,boom”-bél legtébbet profitils,
olcsé torok bankrészvény kivélasztdsin
egyetlen honap alatt kozel 40 szdzalékot
nyert! Farddi Tamds (SPB) példaul kinai
részvényalapjat cserélte le egy igéretes
bankpapirra.

Torokot fognanak

TOVABBRA 1S A KULFOLDI befekte-
téseken van a hangsualy. Tovabbra is a
nagy haszonnal kecsegteté fejl6dé pi-
aci tézsdék a sztirok: a 3,3 szazalékos

inflacié mellett az idei elsé negyedév-
ben 11,1 szizalékos éves GDP néveke-
déssel biiszkélkedd Kina, valamint In-
dia, Brazilia és Toérokorszig. Mellettiik
a fejlettebb gazdasagok koziil Német-
orszag lehet még a befuté. A magyar
részvénypiacrél leginkdbb a névekvé
olajarbél profitalo MOL mozgathatja
meg a befektetdk fantizidjat.

Segit a forint is
A FORINTBAN SZAMOLO, de kiilfsl-
di értékpapirt vasarlé6 magyar befekte-
téknek tovabbi plusz nyereséget hoz-
hat, hogy a forint a varakozasok sze-
rint gyengiilni fog. Vége ugyanis a
szlovdk saveltolds és a magas magyar
inflacié miatti, a forint euréhoz viszo-
nyitott arfolyamsavjanak megsziinte-
tését célzd spekulacionak. Simor And-
rds jegybankelnok az importarak csok-
kentéséhez nem tart sziikségesnek a
mai, a sav 240 forint/eurds, erds szé-
léhez kozeli 245 forintnal is erdsebb
arfolyamot. A kedviik szegett kilféldi
spekuldnsok visszavonuldsaval gyen-
giill6 nemzeti valuta pedig a kilféldi
befektetéseket értékeli fel.

J

Barmilyen hazai vagy kilfoldi értékpapirba (vallalati-
vagy allamkotvénybe, tézsdei részvénybe, befektetési
jegybe), illetve deviza kontraktusba lehet befektetni, ami
nyilvadnosan (akar Olvaséink szdmara is) elérhets, meg-
vasarolhato. A portféliékat havonta lehet valtoztatni, a
portféliok értékelése is havonta torténik. Az indulé be-
fektetési dsszeg 10 millié forint. A befektetések min-
denkori értékelésénél csak a hozamokkal szamolunk,
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a koltségekkel nem. Kilfoldi és magyar részvényeket a
vételar 0,5-1 szazalékaért, kiilfoldi befektetési alapokat
1-b szazalékos, magyar befektetési alapokat 0-2500
forintos egyszeri dij ellenében lehet megvéasarolni a
bankfiokokban, befektetési tarsasagoknal vagy interne-
tes brékercégeknél. Az arfolyam nyereségadéja a profit
20 szazaléka, részvényeknél az évente fizetendd oszta-
lék 10 szazaléka.



A NORILSK NICKEL arfolyama megdontétt minden eddigi
rekordot, ezért a profit realizalasa mellett déntéttem. A Garan-
ti Bank teljesitménye felillmilta a varakozdsaimat, igy gondo-
lom, hogy ezen a szinten jelentésen megnétt a részvény koc-
kazata, ezért helyette a szintén torok SEKERBANK részvénye-
it vilasztottam. A londoni t6zsdén forgé, magyar alapitasi és
budapesti kézponti ABLON az egyik legdinamikusabban fej-
16d6 regiondlis ingatlanfejleszté, Magyarorszagon kiilonasen
az irodapiacon, valamint a kiskereskedelmi szegmensben aktiv.
A részvény még tjdonsagnak szamit, de az elsé gyorsjelenté-
sét kovetéen remélhetbleg egyre tobben figyelnek fel a kedve-
z6 arazasara. A Gelin egy kis lengyel lakossagi bank, kiilénasen
a személyi- és a jelziloghitelezés dinamikus névekedésébal
profitilhat, és persze a befektetési alapok piacinak béviilése is
optimizmusra adhat okot. Lengyelorszigban még korantsem
ért véget a bankszektor konszolidicidja, ezért ez a bank 1s ki-
tling felvasarlasi célpont lehet.

REGI PORTFOLIO
Saly

Pioneer Small cap
19% Befektetési Alap

Havi
hozam

+8,6%

Befektetés

europai
részvényalap

14% OTP magyar részvény +12,5%
17% Linamar magyar részvény  -1,6%
15% Norilsk Nickel orosz részvény +17,5%
21% ORCO cseh részvény +7.2%
15% Garanti Bank torok részvény +35,8%

Osszesen +12,6%

11 659 514 Ft

UJ PORTFOLIO

Suly Befektetés _

20% ABLON angol részvény*
20% OTP magyar részvény
15% Linamar magyar részveny
15% Getin lengyel részvény
15% ORCO cseh részvény
15% SEKERBANK torok részvény

*‘Magyar cég, a londoni tézsdére van bevezetve.

REGI PORTFOLIO

suly Befektetés nideinl
ING Globalis nemzetkozi

50% Részvényalap részvényalap +2,9%

20% Magyar Telekom magyar részvény +6,1%

30% EMASZ részvény magyar részvény  +21,5%
Osszesen +9,1%

AZ ELMULT HONAPBAN a vildg értékt6zsdéi magukra taldl-
tak, és a februdri esés el6tti szintek folé emelkedtek vissza.
Ebben tovabbra is dénté szerepet jatszottak a — tamogaté
globalis makrogazdasagi hittéren tal — a vallalati felvasar-
lasok és egyesiilések, amelyek komoly mennyiségi pénzt
juttattak vissza a befektetSk zsebébe.

Ezzel egy idében, a magyar kamatok mérséklédésé-
vel parhuzamosan a hazai részvények felértékel6désének
is tanii lehettiink. A magas osztalékot biztosité részvé-
nyek (Magyar Telekom, Eszak-Magyarorszigi Aramszolgdltatd/
EMASZ) kiilonésen alkalmasak arra, hogy egy csokkené ho-
zamkornyezetben j6l teljesitsenek.

Mindamellett defenziv jellegtiknél fogva egy kedvezét-
lenebb piaci kérnyezetben valésziniileg a piaci dtlagnal ke-
véshé értékelédnének le. Ennek megfeleléen valtozatlanul
marad a malt hénapban kialakitott portfélié.

A magas részvénykitettségnek koszonhetéen megma-
rad a névekedési elem. A magas osztalékhozam tompithatja
az esetleges drfolyammozgasokat, ugyanakkor kedvezé jo-
vedelmet is biztosit.

UJ PORTFOLIO

Suly Befektetés

Syl nemzetkozi
50% ING Globalis Részvényalap részvényalap
20% Magyar Telekom magyar részvény
30% EMASZ részvény magyar részvény
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SZAMITASAINK SZERINT A RESZVENYPIACOK 15-40 sza-
zalékkal alulértékeltek, ezért az arfolyamok jelentés mér-
tékben néhetnek. Magyarorszidgon a valésziniileg majusban
megindul6 kamatcsokkentési periodus segitheti az osztalék-
papirok drfolyam emelkedését, mig a magas olajar és a ma-
gas finomit6i margin segitheti az olajrészvények (igy a MOL)
draguldsat. A Danubius szallodavallalatot tovdbbra is az ingat-
lanvagyonban rejlé dridsi érték miatt vilasztottam. Az egy rész-
vényre jut6 ingatlanvagyon értéke meghaladja a 10 ezer forin-
tot, mig a részvényarfolyam csak 8550 forint kériili.

A varakozasokndl magasabb EU-s GDP névekedés az erre
érzékeny vallalatokra hathat pozitivan. Ilyen példaul a Lufthan-
sa. Az elmlt id6szakban, a varakozasoknal jobb német gazda-
sagi teljesitménynek koszonhetSen az eredményvarakozasok
jelentésen névekedtek (példaul 1,58 eurérol 1,73 euréra 2007-
ben). Tovabbra is 50 szazalék folotti névekedési potencialt 14-
tunk a részvényarfolyamban.

REGI PORTFOLIO

Suly Befektetés h'::::n
23% Magyar Telekom részvény  +6,1%
15% Danubius részvény +8,2%
19% MOL részvény +11,3%
25% TPSA részvény +0,7%
2% AT&T vételi opciod (37,5 dollar)* opcid +122,1%
16% 12/B kotvény +2%
Osszesen +7.7%

*Vétel: 0,75 USD, Zaras: 1,75 USD, forintra szamolva.

Miro6 Jozsef
' stratéga
efektetési Zrt.

UJ PORTFOLIO
23% Magyar Telekom magyar részvény
15% Danubius magyar részvény
20% MOL magyar részvény
23% TPSA Lengyel Telekom részvény

3% Deutsche Lufthansa német részvényvételi opcid
(22 euros arfolyamon) *

16% (12/B) magyar 5 éves allamkétvény

*Majusi lejaratra.
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' SPB Befekte_tés‘n"ﬂt.- :

REGI PORTFOLIO

Suly Befektetés hosan
ABN AMRO Global nemzetkozi

30% Emerging Bond kotvényalap B

20% HSBC China kinai részvényalap  +8,9%

15% HSBC India indiai részvényalap +7,6%
Vietnam Opportunity vietnami

10% Fund részvényalap +2.3%

; latin-amerikai

10% Merrill Lynch LatAm részvényalap +8,9%
Amadeus Asian Real ingatlan

15% Estate részvényalap +3.1%
Osszesen +2.4%

APRILISRA BEKOVETKEZETT a vart részvénypiaci emelke-
dés, amelyben még a portfélié inditasakor nem voltunk bizto-
sak. Az utébbi napokban az azsiai piacok jelentds mértékben
emelkedtek a februari korrekciét kovetSen, és ez alapjan rovid
tavon bizunk a tovabbi emelkedésben is.

Ellenben a Sanghai Composile index torténelmi csticsra torése
ismét felveti a technikai korrekci6 lehetGségét. Igy a jol telje-
sit6 indiai és kinai befektetési alapok helyett a t6bb felminési-
tést kapott német piacot valasztottuk.

Nem akartuk kihagyni az idei év legnagyobb tézsdei kibocsa-
tasat sem, ezért a portflioba beemeltiik a HSBC-n keresztiil
jegyezhetS China Citic Bank részvényeit is.

Kétvény oldalon a brazil kotvények feliilstlyozasat javasoljuk
HSBC Brasil Bond Fund-on keresztiil.

UJ PORTFOLIO

Saly '. Befektetés
ABN AMRO Global
21 1% Emerging Bond

9,2% HSBC Brasil Bond Fund brazil kbtvényalap
20,2% DWS Deutschland

14,5% China Citic Bank

Vietnam Opportunity
9.2% Fund

nemzetkozi kotvényalap

német részvényalap
kinai részvény
vietnami részvényalap

latin-amerikai

10,3% Merrill Lynch LatAm részvényalap

15,4% Amadeus Asian Real

bt ingatlan részvényalap
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REGI PORTFOLIO

Havi
hozam

Saly

Befektetés

40% EURO eladas, USD eladas * -5,1

30% AEGON Citadella Alfa Szarmaztatott Befa. +1,4%
AEGON Citadella Béta Szarmaztatott

30% b i Boiciatesi alap ~2.4%
Osszesen -2,3%

*Otszoros tokeattétel a letétre vetitve, a letét magyar diszkont kincstarjegyben.

A PORTFOLIONKON KISEBB MODOSITAST hajtunk végre,
aminek két oka van. Egyrészt tigy tiinik, hogy a marciusi komo-
lyabb eséseket kiheverték a nemzetkézi részvénypiacok, igy ér-
demes lehet egy olyan olcsabb, kevéshé kivetett piacon pozi-
ci6t felvenni, mint a koreai. Ez viszonylag egyszerti, barki hoz-
zaférhet ehhez a gyorsan névekvd, és aluldrazott t6zsdéhez. 15
szazalékos stillyal szerepeltetjiik portf6lionkban. A nemzetks-
zl részvénypiacok altalaban véve sem taldrazottak, igy van te-
re a novekedésnek.

A misik ok, ami miatt valtoztatni szeretnénk a portf6lion-
kon, a dollar folyamatos mélyrepiilése és az eur6 szarnyala-
sa. A jelenlegi arazast extrémnek tartjuk, a dollar nem tiikr-
zi az amerikai gazdasig erejét, mig az eurépai kamatemelések
és az euré folyamatos erdsodése jelent6s lassulast fog okozni
a kontinens gazdasagaban az idei év soran. Az eddig meglévé
eurd eladasi poziciénkat néveljiik, s emellett USD/CAD (ame-
rikai dollar/kanadai dollar) vételi poziciot is nyitunk. A vilig-
ban eluralkodott carry trade folyamatban is nagy térés lehet az
idén, mert hihetetleniil tilpoziciondlt a piac.

UJ PORTFOLIO

Saly Befektetés

15% EWY - koreai részvény indexalap

15% EUR, USD eladas™

10% USD, CAD vétel™

30% AEGON Citadella Alfa Szarmaztatott Bef. Alap
30% AEGON Citadella Béta Szarm. Deviza Bef. Alap

"Haromszoros tokeattétel a letétre vetitve, a letét magyar diszkont
kincstarjegyben.
** Kétszeres tokeattétel a letétre vetitve, a letét diszkont kincstarjegyben.




A SAJAT DEVIZABAN MERT eredmény ezittal is pozitiv
(+2,70%), de a piaci arak emelkedését meghaladta a forint
erésodése, igy a forintban mérhetd teljesitmény negativ lett.
Mivel a forint erésodése nem a hazai makrogazdasagi helyzet
gyokeres valtozasabdl taplalkozik, hanem a nemzetkézi tékeal-
lokécids folyamatok hatnak a forint arfolyaméra, tovibbra sem
tartjuk — hossza tavon — j6 befektetési déntésnek a forint esz-
kozok felulsalyozasat.

A tovibbiakban erés névekedésre szamitunk, azzal egyiitt,
hogy az arbuborékok kialakuldsanak veszélye egyre nagyobb,
ami egy késébbi korrekeiot valthat ki. Uj elemként jelent meg
a BRIC Total Return Alap, amely a feltérekvé piacokra tdmasz-
kodik, a befektetések foldrajzi megoszlisa okdn pedig a dél-
amerikai igéretes névekedési kildtasokon il a nyersanyagok,
energiahordozok arvaltozasaibdl is profitalhat.

REGI PORTFOLIO

Befektetés
CSAM Equity Fund .,

15% Japan Megatrend japan részvényalap -0,5%
6% ING Invest Latin America latinr-amerikai részva.  0,4%
9% RCM Eurdpa Részv. Alap eurdpai részva. 0.4%

Parvest Europen europal atvalthato
0,
30% Convertible kotvényalap 0.4%
Credit Suisse Bond Fund amerikai magas
30% jigh Yield USD kamatozast kitva. V3%
10% Credit Suisse Euré Ingat- eurdpai -0,2%

Ign Alapokba Bef. Alap
Osszesen

ingatlanalap
-0,9%

Fﬁrjeq
Szabolcs

Befektetés
15% CSAM Total Return Global nemzetkozi
BRIC-Exposure részvényalap

latin-amerikai

6% ING Invest Latin America ;
részvényalap

9% RCM Eurdpa Részvény Alap eurdpai részvényalap
eurdpai atvalthatd |
kotvényalap _g

amerikai magas kama- |
tozasu kotvényalap

30% Parvest Europen Convertible

Credit Suisse Bond Fund
30% High Yield USD

10% ING Invest European Real

Estate europai ingatlanalap




