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Nike — stop mdédositas fogyasztasi javak
Belépési pont: piaci Kiszallasi pont: 114,8 Stop-loss: 94,9 932

Nem kellett futnunk a Nike szamai utan a tegnap piaczaras utan megjelend gyorsjelentésben, hiszen a
vallalat felilmulta a varakozasokat. A devizaarfolyamok valtozasa egyre nagyobb nyomast gyakorol a
kilfoldrél érkezé arbevételre, de ezt tovabbra is ellensulyozni tudja a javulé eredményesség.
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A harmadik negyedéves gyorsjelentést emelkedéssel jutalmaztak a befektetdk, a Nike arfolyama a zaras utani
kereskedésben tobb mint 4%-kal értékel6dott fel, attdrve a korabbi Fokuszban megjelent 100 dollaros
rovidtavu célarfolyamunkat. A mai nyitasban mar térténelmi csucspontra kapaszkodhat az arfolyam, ami azt
jelenti, hogy a 114,8 dollaros célarfolyamunkig mar minden akadaly elharulhat az arfolyam atjabdl. Az eredeti
stop-loss megbizasunkat is érdemes modositani 93,2 dollarrél 94,9 dollarra, de még igy is béven pozicidban
maradunk egy nagyobb korrekcié esetén is.

A Nike harmadik negyedéves eredményei arbevétel soron elmaradtak a varakozasoktdl, azonban a
termékportfolio kedvezd poziciondltsaga (magas értékesitési atlagar) 150 bazisponttal emelte meg a bruttd
fedezeti szint mértéket, ezaltal az egy részvényre jutdé eredmény 4 centtel tudta felilmulni az elemzéi
konszenzust.

2015 Q3 Varakozas 2014 Q3 év/év alapu valtozas
Bevétel (milliard dollar) 7,46 7,62 6,97 +7,0%
EPS (dollar) 0,89 0,85 0,75 +18,6%
Brutté fedezeti szint 45,9% 45,5% 44,4% +150 bazispont

Forras: Bloomberg, Erste
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https://www.erstemarket.hu/files/Erste_Fokusz_2015-03-02_Nike.pdf
https://www.erstemarket.hu/pages/hirlevel-kezeles
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Jelentés sarokpontjai

A devizahatasok alakulasa mellett Gjfent nem mehetiink el sz6 nélkiil, mivel az arbevétel névekedési liteme
,Ccsupan” 7%-kal tudott emelkedni, amire 2013 éta nem volt példa. Ha kiszlirjuk a devizahatast, akkor ez az
érték maris 13%-ra ugrik.

A legnagyobb eltérés Nyugat-Eurépaban és a feltorekvd piacokon jelentkezik e tekintetben, hiszen a 10%-0s
ndvekedés all szemben a 21%-os szirt értékkel az 6reg kontinensen, mig a feltérekvé orszagok esetében a
2% a 12%-kal nézz farkasszemet. Utdbbi érték akkora meglepetéssel nem szolgalhatott, ugyanis a brazil real,
vagy a torok lira arfolyammozgasa a dollarral szemben indikacioként kellett, hogy szolgaljon.

Arbevétel alakulasa év/év alapon negyedéves bontasban
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= = = Arbevétel ndvekedési iiteme deviza hatassal korrigalva

Forras: investors.nikeinc.co, Erste

A menedzsment szerint a folyd negyedévben tovabb folytatédhat a lemorzsolddas és 2%-kal néhet majd az
arbevétel. A devizahatasok figyelembe vétele nélkul viszont a korabban vart 9-10% helyett akar a 11% is
Osszejohet.

A negativ hatasok utan essen sz6 a pozitivumokrdl is, hiszen a Nike ala tartozé Converse bevételei 33%-kal
tudtak emelkedni a kdzvetlen (direkt) disztribaciés csatorndknak felfutasanak készdnhetéen Ausztridban,
Németorszagban és Svajcbhan.

A koltségoldal esetében azt lathatjuk, hogy az értékesitési kiadasok 10%-kal 2,4 millidrd dollarra emelkedtek.
A miikddéshez szikséges koltségek pedig 15%-kal 1,6 milliard dollarra kusztak fel a DTC-modell (Direct to
Consumer) célzott infrastrukturdlis beruhazasai miatt, melynek része az e-kereskedelmi egység is.
Mindekdzben az egyéb koltségek soron jelentkezd 5 millié dollaros minuszért a devizahatas okolhaté.

Az adékulcs 22,5%-r6l 24,4%-ra emelkedett a negyedév soran. Valtozatlan feltételek mellett az egy
részvényre juté 89 centes nyereség 2 centtel lehetett volna tobb.
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Ertékeltség

Az arazéasra rapillantva azt lathatjuk, hogy az iparagi atlaghoz képest figyelembe véve az eltérd névekedési
kilatasokat 5,25%-os felértékel6dési potencialt rejthet a papir.

Relativ értékeltség P/E rata és névekedési litem alapjan
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Forras: Bloomberg, Erste

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 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 Tarsasdg szavatossagot vagy felel6sséget nem
véllal. A kiadvanyban foglaltak nem minéGsitheték befektetésre valé 6szténzésnek, befektetési tandcsadasnak, értékpapir jegyzésére,
vételére, eladasara vonatkozo felhivasnak vagy ajanlatnak. A tékepiaci és makrogazdasagi helyzetet, a befektetések és azok hozamai
alakulaséat 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, publikélasa, atdolgozasa, terjesztése
kizardlag a Tarsasag elbzetes irdasos engedélyével lehetséges. A kiadvany kiadasa idSpontjaban érvényes. Tovabbi részletek:
www.erstebroker.hu, lgyletek el6tti tajékoztatasrol sz6l6 Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fliggetlenségének elbmozditasat célzé jogi kévetelményeknek megfelelben késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megel6z6 ligyletkbtésre vonatkozo tilalom.
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