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Apple — spekulativ vétel technologiai szektor
Belépési pont: 98,0 Kiszallasi pont: 109,5 Stop-loss: 94,5

Az Apple szeptember 9-i termékbemutatéja a technolégiai szektor leginkabb vart eseménye volt az
idei évben. A szaksajté altal korabban kiszivarogtatott termékinformaciékon tul lényegi Gjdonsaggal
nem szolgalt Tim Cook, igy talan nem meglepd, hogy a kereskedésben elmaradt a tiizijaték.

A sok okossagbol azonban ugy gondoljuk, hogy hosszabb tavon profitalhatunk, akar a beszallitokon
keresztiil is, ezért a dolgok mélyére astunk.

A 4,7 hivelykes iPhone 6 és az 5,5 hlivelykes iPhone 6 Plus koézil utébbi piacra dobasa mérféldkének
szamit a cég torténetében. Tim Cook sokaig vonakodott attél, hogy a phablet piacra (nagy kijelz6s
okostelefon) belépjenek, azonban a Nokia mélyrepulése 6ta tudjuk, hogy aki kimarad az iparagi trendekbdl, az
csunyan lemaradhat az értékesitési versenyben.

Jol bizonyitja az el6bbi megallapitast az IDC statisztikai, aki szerint a kdvetkez6 évek okostelefonpiaci
szarnyalasa ehhez a termékkategoriahoz lesz kotheté. Az 5,5-7,0 hivelykes okostelefonokbdl 175 millio
darabot adhatnak el idén, ami jov6ére 318 milli6 darabra néhet, ezzel felilmulva a 233 millié darabos tablet
eladasokat.

A vezetéknélkiili okoseszk6zok vilagpiaci értékesitések alakulasa
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A szeptember 19-i debutalas soran az els6 hétvégi eladasi statisztikak lesznek mérvaddak. Az iPhone 5S és
5C esetén ez a szam 9 millié darab volt, ami mar szinte biztosan megddl, hiszen az elsé 24 6raban 4 millioé
iPhone 6-osra érkezett elérendelés. A bontas egyel6re nem ismert, de véleménylink szerint a 6 Plus
(phablet) minden darabjat elkapkodték, igaz itt a kinalati oldal Iényegesen sziikésebb.

Az Oriasi érdeklédés miatt a szeptember 19-i boltba kerllés esetén 3-4 hetet is kell varni a készllék
készhezvételével a vasarldknak. A kinai értékesitések indulasanak pontos datumat egyelére homaly fedi,
azonban piaci informaciok szerint akar 2015 elejéig is csuszhat, ez pedig a karacsonyi vasarlasi szezon el6tt
nem tul jo hir, hiszen ez a leger6sebb negyedéve a cégnek.
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Az iPhone eladasok fontossagat mi sem jelzi jobban, mint hogy becsléseink szerint a teljes arbevétel
55,5%-at adhatja ez a részleg a negyedik negyedévben.

Az Apple 12 havi arbevételének megoszlasa termékkategorianként
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Az 6rok igéretként szamon tartott okoséra hazavitele még mindig varat magara, immaron 2015 elejéig. Az
Apple Watch ara 350 dollar korul alakulhat. A Barclays elemzése szerint 20 milli6 darabot adhat el az Apple
bel6le egy év alatt, ezzel 25%-0s visszaesést okozva a Swatch divat termékeinek értékesitésében.

Ha feltételezzlk, hogy az Apple 6ra profit marzsa megegyezik a Swatchéval (16,6%), akkor 1,16 milliard
dollarra hizhat a nettd profit sor — ennél varhatéan nagyobb lesz a megtérilés. Az el6bbi értéket 6sszevetve a
Bloomberg altal 2014-re becsllt 38,86 milliard dollaros netté eredménnyel, egy 3%-os bdévilést kapunk, azaz
részévnyenként 19 centet, ami nem egy veretes 6sszeg.

Az igazi uzletet egyébként sem ebben a szegmensben szimatoltak az elemz6k, hanem a mobilfizetési
platformban. Az Apple Pay az NFC technolégiat felhasznalva virtualisan és titkositva tarolja a bankkartya
adatainkat a telefonon. A PayPalhoz hasonléan a terminalhoz val6 érintéssel fizethetiink, ahol is az
azonositast a beépitett ujjlenyomatolvasdval egy szempillantas alatt megtehetjik.

A régebbi készulékkel rendelkez6 felhasznaldk kénytelenek lesznek legaldbb 5S-re cserélni a telefonjukat, ha
a fizetés e formajat igénybe kivanjak vennni, ezzel is megnyomva az értékesitéseket.

Persze sokan szembesitették azzal az Apple-t hogy ez a technoldégia az Androidos telefonokban is
megtalalhato. Igen am, de a kihasznalasat elésegité megoldasokbdl, olyan mint az Apple ujjlenyomatolvasdja
nincs még egy.

A legfrisebb trendek mellett azt sem szabad elfelejteniink, hogy a tarsasag 165 milliard dollaros
készpénzallomanya (részvényar 27%-a) lehetéséget nyujt a jelenlegi 90 milliard dollaros részvény
visszavasarlasi program megemelésére, osztalékemelésre vagy nagyobb horderejl akviziciokra.

SP500 index forintban, long es short iranyban is!
Er 00 Turbo Warrantok
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Az amerikai indexekben jelenleg latott torténelmi csucsok kdzelében sokan korrekcidért kialtanak, aminek
egyik vezetbje a technoldgiai szektor lehet az arazasok miatt. Ha megvizsgaljuk az Apple eléretekinté P/E
ratdjanak alakulasat és Osszevetjuk az S&P 500 index és a Nasdaq forward P/E ratajaval, akkor utébbi
esetében 33%-0s, mig el8bbi esetében 11%-os diszkontot lathatunk.

Az Apple arfolyama és az S&P 500, valamint a Nasdaq indexhez viszonyitott
diszkont értéke forward P/E rata esetében
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Ha az megnézziik az alabbi abran, hogy az Apple részvényeivel illetve a jelentésebb beszallitéival év eleje
ota mekkora hozamot érhettlink volna el, akkor bizony azt latjuk, hogy nyereségiink 130% is lehetett volna.

Jelentésebb beszallitokkal elérheté hozam év eleje 6ta
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A fenti lista persze nem teljes, kdszénhet6en annak, hogy az Apple hozzavetélegesen 800 beszallitéval
dolgozik és e cégek nagy része nincs is tézsdén.

A mi érdeklédéstlinket a fenti listabdl harom részvény keltette fel igazan. A GT Advanced Technologies tavaly
irt ala partneri megallapodast az Apple-lel. Az arizonai gyarban késziilt zafir kijelz6k az Apple Watch és az (j
iPhone kamerak lencséjébe keriilnek bele. A varakozasok szerint az Uj iPhone kijelzdk is ebbdl késziiltek
volna, azonban nem igy tortént, amire 20%-ot esett a cég arfolyama. Nem lennénk meglepve, ha a
késGbbiekben sor kerline erre a 1épésre, addig viszont a Gorilla Glass-t gyartd Corning a befuté.

A Micron Technology 6énmagéban is érdekes a DRAM és az SDRAM, valamint flash memaridk gyartasa
miatt, hiszen a PC piac fellendiilésének jeleit a HP eredményeiben egyértelmiien kérvonalazédnak, ha ehhez
az Apple el6rendelések szamat és az iparag egyik legalacsonyabb értékeltségét hozaadjuk, akkor
hatradélhetink a székben (lasd az alabbi tablazatot).

Végil, de nem utolsé sorban az NXP Semiconductorsra esett a valasztasunk. Az iPhone 5S-be is mar
bekertilt a cég NFC chipje, az iPhone 6-ban pedig mar értelmet is nyert. Az ujjlenyomatolvaséval 6sszekétve
létrejott az Apple Pay, mint érintésmentes fizetd eszkdz, ami egy Uj iparagi trendet teremthet meg. Nem
véletlen esett az eBay arfolyam kdzel 5%-ot, hiszen a PayPal ezzel a |épéssel komoly versenytarsat kapott.

Forward P/E lparagi P/E Forward P/BV Iparagi P/BV

Corning 13,27 21,16 1,28 2,71
GT Advanced 32,03 24,63 5,80 4,03
Invensense 28,98 21,30 4,96 3,17
Avago 14,44 6,07

NXP Semiconductors 13,35 15,54 9,23 3,28
Skyworks 14,09 3,81

Micron 8,95 2,51

Omnivision 15,02 17,12 1,44 3,82
TriQuint Semiconductor 22,68 -

Forras: Bloomberg

Az Erste Brokerek munkanapokon 8:30 és 22:00 6ra kozott varjak tézsdei megbizasait telefonon:

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 Kovacs Zsolt 1-235-5175
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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 kiadvéanyban foglalt informéaciok az Erste Befektetési Zrt. - 1138 Budapest, Népfiirdé u. 24-26., tev. eng. szam: E-111/324/2008 és
I11/75.005-19/2002 (Tarsasag) altal hitelesnek tartott forrasokon alapulnak, de azokért a Tarsasadg szavatossagot vagy felel6sséget nem
véllal. A kiadvanyban foglaltak nem mindésitheték befektetésre valé 6sztbnzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére,
vételére, eladasara vonatkozé felhivasnak vagy ajanlatnak. A tékepiaci és makrogazdasagi helyzetet, a befektetések és azok hozamai
alakulasét olyan tényezbk alakitiak, melyre a Tarsasagnak nincs befolyasa, a befektetd altal hozott déntés kbvetkezményei a Tarsasagra
nem harithaték at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy részleges — felhasznalasa, tobbsz6rézése, publikélasa, atdolgozasa, terjesztése
kizardlag a Tarsasag elbzetes irasos engedélyével lehetséges. A kiadvany kiadasa idSpontjaban érvényes. Tovabbi részletek:
www.erstebroker.hu, ligyletek el6tti tajékoztatasrél szol6 Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fliggetlenségének el6mozditasat célzd jogi kdvetelményeknek megfelel6en késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldzé lgyletkdtésre vonatkozo tilalom.
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