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Investment
Nike - vétel fogyasztasi javak
Belépési pont: piac Kiszallasi pont: 114,8 Stop-loss: 93,2

Mar a felkésziilési idoszak alatt jol szerepelhet a Nike, ugyanis az emelked6 trend folytatodasat
megerdsité technikai alakzat jelent meg a grafikonon. Az igazi gy6zelmi szériat a marcius 20-an
publikalandé gyorsjelentés szamai hozhatjak meg a befektet6k szamara.
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Eldérrent a startpisztoly a Nike grafikonjan, miutan az arfolyam a december eleje 6ta tarté csdkkend ék
alakzatbdl kitdrt a napokban. Az alakzatbdl szamolt technikai célar 100 dollarra tehetd.

Ha hosszabb tavon szemléljik az eseményeket, akkor az augusztus o6ta formaldéddé zaszlé alakzat
folytatodasa akar a 115 dollar kdrnyéki szintekig is elldkheti a jegyzést.

Amennyiben nem sikerilne lekiizdeni az akadalyt, azaz a 99,36 dollarnal talalhatdé mindenkori csucsot, és
erbteljesebb korrekcié bontakozna ki a részvény arfolyamaban, akkor a pozicidénkat 93,2 dollarnal eladnank.

A kozelg6 harmadik negyedéves gyorsjelentés f6bb szédmaira vonatkozd el6rejelzést az alabbi tablazat
tartalmazza. Az értékesitett termékek magasabb arazasi lehetbsége és a cég termékei iranti tartds kereslet
parosa tovabb javithatja a bruttd fedezeti szintet.

2014 Q3 2015 Q2 2015 QF3 év/év alapu valtozas
Bevétel (milliard dollar) 6,97 7,38 7,65 +9,8%
EPS (dollar) 0,76 0,74 0,86 +12,6%
Brutté fedezeti szint 44,5% 45,1% 45,5% +100 bazispont

Forras: Bloomberg, Erste
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Az értékesitések emelkedéséért ezuttal is az amerikai piac és a feltérekvé orszagok felelhetnek, de Kinat sem
ultetnénk a cserepadra. Tovabbra is a hazai piacrdl szarmazé bevételek a legfontosabbak, hiszen a cégszinti
szamok kdzel 44%-aért felelnek.

Arbevétel foldrajzi megoszlasa és a brutté fedezeti szint alakulasa
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A devizahatasokrdél tovabbra sem szabad megfeledkeznilink, hiszen a Nike rengeteg orszagban értékesit. A
rubel vesszéfutasa a folyd negyedévben megallt, s6t még érdemben erésddni is tudott, aminek kdszdénhetéen
a bevételeket kisebb mértékben rombolhatja, mint tette azt az el6z6 negyedévben. A brazil real esetében
sajnos ez a megallapitas mar nem allja meg a helyét.

Arbevétel alakulasa év/év alapon negyedéves bontasban
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Arbevétel névekedési Gteme

= = = Arbevétel ndvekedési Uteme deviza hatassal korrigalva

Forras: investors.nikeinc.co, Erste

A menedzsment elbérejelzése alapjan a korabbi negyedévekben latott névekedési dinamika a folyo
negyedévben a 2-3 évvel korabbi szintekre eshet vissza.
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A devizahatas ellenére is tovabb javulhat az eredményesség meglatasunk szerint, ami a cash flow soron is
jelentkezni fog. A vallalat tovabbra sem rendelkezik hitellel, s6t a netté készpénzallomany 3,5 milliard dollarra

Fokusz

ndvekedett a masodik negyedévben.

A negyedévente kifizetend6 28 centes osztalék mértéke nem valdszini, hogy emelkedni fog a folyé
negyedévben, holott a 10 éves amerikai allamkoétvényhozamhoz felét sem fizeti ki osztalékhozamban a cég.

Osztalékhozam alakulasa
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Forras: Bloomberg, Erste

A 2016-ig futd 8 millidrd dollaros részvény visszavasarlasi program (1,2%-€k a piaci kapitalizaciora vetitve)

12 havi osztalék mértéke (bal tengely)
Osztalékhozam (jobb tengely)
=== 10 éves amerikai allamkd&tvény hozama (jobb tengely)

0,0%

meghosszabbitadsanak lehetéségét azonban nem vetnénk el, még akkor sem, ha csak a kdvetkez8

negyedévekben keril sor a bejelentésére.

Az arazasra rapillantva azt lathatjuk, hogy az iparagi atlaghoz képest figyelembe véve az eltéré ndvekedési

kilatasokat kdzel 11,0%-os felértékel6dési potencialt rejthet a papir.

Relativ értékeltség P/E rata és novekedési iitem alapjan
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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) aluldrazott a részvény; (ii) az eredménye csdkkenni fog az adott vagy az elkdvetkezé
években.

A magas PE mutaté a kovetkezbket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (i) magas eredménybdviilés varhatd 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

Nett6é adossag = ROvid és hosszu tava addssag 6sszege minusz a cég készpénzallomanya

EBITDA = Operativ eredmény és az amortizacié dsszege

Operativ eredmény = A netté eredmény, a kisebbségi részesedés, az ado és a pénzlgyi eredmény 6sszege = Az értékesités arbevétele
csokkentve a cég mikddeési kdltségeivel.

Megmutatja, hogy a cég mikddéseébdl keletkezd 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 elkbvetkezd
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 eszk6zértékkel
BVPS = Book Value Per Share = Kényvszerinti érték osztva a részvényszammal

Kdnyvszerinti érték = A cég sajattékéje

Megmutatja, hogy hanyszorosat fizeti a piac a tulajdonolt eszkdzok piaci értékének (mas szavakkal: ha felszamolnank a céget, akkor a
hitelezék kifizetése utan rendelkezésre allé pénz hanyszorosat fizetjik 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) tilarazott 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.
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