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Investment
Apple — stop-loss aktivalédas technoldgiai szektor
Belépési pont: Kiszallasi pont: 119,5 Stop-loss:  109,5

Néha csak par centen mulik a befektetok boldogsaga az aktualis gyorsjelentések publikalasa soran.
Az Apple vételi ajanlasunk esetében 47 centre voltunk a boldogsagtdél, ugyanis a kit(iz6tt stop-loss
szintet ennyivel haladta meg az arfolyam, ahonnan koézel 7%-ot emelkedett a papir a kivalo
negyedéves szamokra.
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A haromszdg formaciobdl valé kitérés utan nem lennénk meglepve, ha Uj csucsra futna a papir, azaz a 120
dollaros szintet venné célba.

Minden soron megverte az elemzdi progndzisokat az Apple els6 negyedéves gyorsjelentésében. A bevételek
kozel 30%-kal, az egy részvényre jutd EPS 48%-kal emelkedett év/év alapon.

A Kkiugré iPhone értékesitések mellett a Mac is jol fogyott, mivel 14%-kal tébbet adtak el belble, mint egy évvel
korabban, de az Apple Store-bdl is tobb zenét és app-ot t6ltottek le a felhasznalok.

2015 Q1 Varakozas 2014 Q1 Valtozas év/év alapon

Bevétel (milliard $) 74,60 67,70 57,59 +29,54%
EPS 3,06 2,60 2,07 +47,83%
iPhone eladasok (millié darab) 74,5 65,5 51,0 +45,94%

Forras: www.investor.apple.com
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Az eladasi darabszam megugrasa mellett az iPhone 6 és 6 Plusra alkalmazott arképzés is nagyot lenditett a
bevételeken, hiszen a bazisidészaki 637 dollaros atlagos iPhone eladasi ar 687 dollarra ugrott.

Az Uj rekord egyben azt is jelenti, hogy immaron az dsszbevételek kdzel 69%-a egyedul az iPhone-hoz
kothetd.

iPhone értékesitések darabszamanak és atlagaranak alakulasa
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Forras: www.investor.apple.com, Erste

A globalis értékesitések felbontasa szerint Kina mar 21,6%-0s részarannyal bir (bazis 16,5%), mikdzben a
tengerentuli piac a korabbi 43% helyett 41%-ot hasit ki a cégszintli bevételekbdl. A kévetkezd negyedévekben
még inkabb sziikllhet az ollé6 meglatasunk szerint.

Menedzsment prognoézis

A foly6é negyedévre 53,0-55,0 millidrd dollaros arbevételt (bazis 45,6 milliard dollar) és 38,5-39,5%-0s brutté
marzzsal szamol a menedzsment — az elemzdk ezzel szemben 53,8 milliardos értékesitésben és 38,7%-0s
brutté marzzsal szamoltak.

A negyedéves osztalék mértéke maradt 47 centen (éves osztalékhozam 1,6%), ami azért is meglepd, mert az
el6z6 negyedéves készpénzallomany 161,5 milliard dollarrdl 181,7 milliard dollarra emelkedett, igy jocskan
lett volna tér az osztalék kifizetés megemelésére. Féleg ha figyelembe vesszik, hogy ebben a negyedévben
,csupan” 2,8 milliard dollarnyi osztalékot fizettek ki.

Az Apple Watch érkezésére azonban mar nem kell sokat varnunk, mivel aprilistél a boltokba kertl az okoséra,
az iPhone 5 és annal ujabb készllékkel rendelkez6 felhasznalok nagy 6romére.

Az Apple Pay eredményekre gyakorolt hatasarél nem kézélt adatot a cég, csupan azt arulta el, hogy az
érintés nélkuli fizetések statisztikai szerint minden 3-ik dollarbdl 2 dollar az Apple rendszerével torténik.
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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 téril meg netté eredmény szinten.

Az alacsony PE mutato a kdvetkezdket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) az eredménye csokkenni fog az adott vagy az elkdvetkez6
években.

A magas PE mutaté a kovetkezbket jelentheti: (i) tularazott 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 amortizacio 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 keletkez6 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 bruttd készpénztermelése az elkdvetkezd
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 eszkézok piaci értékének (mas szavakkal: ha felszamolnank a céget, akkor a
hitelezék kifizetése utan rendelkezésre allé pénz hanyszorosat fizetjlik 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) tularazott 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:

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
Barath Tibor 1-235-5854 Hanzli Judit 1-235-5886 Lojis Laszlo 1-235-5849
Bereczk Zoltan 1-235-5860 Kababik Jozsef 1-235-5124 Racz Gabor 1-235-5857
Bézsenyi Zoltan 1-235-5855 Kéri Lajos 1-235-5874 Varju Péter 1-235-5111
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 kiadvanyban foglalt informéaciék az Erste Befektetési Zrt. - 1138 Budapest, Népfiirdé u. 24-26., tev. eng. szam: E-111/324/2008 és
111/75.005-19/2002 (Tarsasag) altal hitelesnek tartott forrdsokon alapulnak, de azokért a Tarsasag szavatossagot vagy felel6sséget nem
véllal. A kiadvanyban foglaltak nem minGsitheték befektetésre valé 6szténzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére,
vételére, eladasara vonatkozo felhivasnak vagy ajanlatnak. A t6kepiaci és makrogazdasagi helyzetet, a befektetések és azok hozamai
alakulasat olyan tényezbk alakitiak, melyre a Tarsasagnak nincs befolyasa, a befekteté altal hozott déntés kbvetkezményei a Tarsasagra
nem harithaték at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy részleges — felhasznalasa, tobbsz6rézése, publikalasa, atdolgozasa, terjesztése
kizardlag a Tarsasag elbzetes irdsos engedélyével lehetséges. A kiadvany kiadasa id6pontjaban érvényes. Tovabbi részletek:
www.erstebroker.hu, tgyletek el6tti tajekoztatasrol szolo 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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