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Investment
Apple - kovetés technolédgiai szektor
Belépési pont: Kiszallasi pont: 139,9 Stop-loss: 1215

A mai napon piaczaras utan publikalja masodik negyedéves szamait az Apple. Tovabbra is az iPhone
értékesitések hizlalhatjak a részvényesek pénztarcajat, de egy esetleges osztalékemelési bejelentés
vagy a jelenleg 2015 decemberéig futé 90 milliard dollaros részvény visszavasarlasi program
megemelése is orommel tolthetné el a befektetdket.

W Last Price 130.28
T High on 02/24/15 133.60
-+ fiverage 99.3157
L Low on 01/31/14 70.5071
I SMAVG (20) on Close  126.5085
I SMAVG (30) on Close  126.3045
I SHAVG (200) on Close 1110138

A korabbi hirlevelinkben megemlitésre keruld haromszdgb8l valé kitbrés szép lassan megvaldsul.
Remeényeink szerint a mai gyorsjelentésnek kdszonhetéen a korabban kitlizétt 140 dollar kérnyéki célarunk
teljesulni is fog.

Amennyiben kidbrandulnanak a befektetd6k, akkor a 120 dollaros szintekig eshet a részvény, ezért jelen
pillanatban Ujabb pozici6 felvétele nem javasolt a kedvezétlen hozam-kockazat arany miatt.

A bevételek ndvekedése mogott ezittal is az iPhone értékesitések allnak majd, melyektél 33%-0s
emelkedést varnak év/év alapon. A Creative Strategies LLC szerint a nagyobb kijelz6s iPhone 6 és 6 Plus
meghdditotta Kinat, igy el6fordulhat, hogy 18-20 millié darabos eladasi szamot lathatunk, szemben az
amerikai 14-15 milliés eladasi statisztikakkal.

2015 QE2 2015Q1 2014 Q2 Valtozas év/év alapon

Bevétel (milliard $) 56,0 74,6 45,6 +22,8%
EPS 2,16 3,06 1,66 +22,0%
iPhone eladasok (millié darab) 58,1 74,5 43,7 +33,0%

Forras: Bloomberg, Erste

SP500 index forintban, long es short iranyban is!
Ers 00 Turbo Warrantok

> Részletek



https://www.erstemarket.hu/files/Erste_Fokusz_2015-04-13_Apple.pdf
http://erstebroker.hu/hu/certifikatok.html
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Az iPad értékesitések mélyrepiilése tovabb folytatddhat az elemzék szerint, a folyd negyedévben 17%-kal
13,6 millié darabra eshet. A cég egy nagyobb kijelz6s, 12,9 hiivelykes modellt szeretett volna a piacra dobni,
de ez szeptemberre csuszhat a kijelzd gyartasi problémak miatt, igy fordulatra tovabbra is varni kell e
szegmensben.

Novekedést kdnyvelhet el tovabba az iTunes fellilete, mely az el6z6 negyedévben 4,8 milliard dollart hozott a
konyhara. Az Apple Watch-hoz kéthetd app bevételek ezt a negyedévet biztosan nem gyarapitjak, mivel a
telefonra gyartott appok sokkal lassabban futnak az iWatchokon, az U] verziok kifejlesztése pedig idéigényes
folyamat.

Az Apple Watch el6zetes szamait és a pénteki boltba kertlés soran latott sorokat elnézve tényleg sikerdlt Tim
Cooknak megcsinalni Ujra a nagy dobast. Joggal merll fel a kérdés bennink, hogy mit tartogat még a
tarsolyaban a cég. Régéta lehet hallani egy zenei szolgaltatasokat magaba foglald fejlesztésrél, éppugy mint
az Apple TV projektrél. Utobbi esetén a médiacégekkel kapcsolatos egyeztetések megakadhatnak a
szektorban zajl6 felvasarlasi Ggyletek miatt (lasd Comcast-Time Warner esete).

A csodafegyver

A készpénzallomany magas szintjét és elkoltésének lehetséges maodjat mar az unalomig ismételjik, és nincs
ez most sem masként. A lehet8ségek a kdvetkezdk:

e Eves szinten kifizetendé 1,24 dollaros osztalék megemelése

e A 2015 decemberéig futé 90 milliard dollaros részvény visszavasarlasi program felpumpalasa.
e Akviziciés célpontok megvétele

Milliard dollar

O e - 40%
140 - 35%
120 - 30%
100 25%
80 20%
60 15%
40 10%
20 5%
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Egy részvényre jutd készpénzallomdany az drfolyam szazalékaban

Forras: Bloomberg
A fent harmasbol a részvény visszavasarlasi program megemelése tinik a legkézenfekvébbnek. Mértékét

tekintve pedig a korabbi emeléshez (60 milliard dollarrél 90 milliard dollarra) hasonlé vagy azt meghaladé
dsszeg esetén bontanank pezsgét.
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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 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 amortizacié 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 keletkezd eredménybdl hany év alatt lehetne kifizetni a részvényeseket és a hitelezéket.

Az alacsony EV/EBITDA mutaté 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 eszk6zok 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) aluldrazott 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.

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.ersteinvestment.hu, www.erstemarket.hu e-mail: info@ersteinvestment.hu

A kiadvanyban foglalt informéaciék az Erste Befektetési Zrt. - 1138 Budapest, Népfiirdé u. 24-26., tev. eng. szam: E-I11/324/2008 és
111/75.005-19/2002 (Tarsasag) altal hitelesnek tartott forrasokon alapulnak, de azokért a Tarsasadg szavatossagot vagy felel6sséget nem
véllal. A kiadvanyban foglaltak nem minGsitheték befektetésre valé 6szténzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére,
vételére, eladasara vonatkozo felhivasnak vagy ajanlatnak. A tékepiaci és makrogazdasagi helyzetet, a befektetések és azok hozamai
alakulasat olyan tényezbk alakitiak, melyre a Tarsasagnak nincs befolyasa, a befekteté altal hozott déntés kévetkezményei a Tarsasagra
nem harithaték at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy részleges — felhasznalasa, tobbsz6rézése, publikalasa, atdolgozasa, terjesztése
kizarélag a Tarsasag elbzetes irdsos engedélyével lehetséges. A kiadvany kiadasa id6pontjiaban érvényes. Tovabbi részletek:
www.ersteinvestment. hu, lgyletek el6tti tajekoztatasrél szol6 Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fiiggetlenségének elémozditasat célzd jogi kdvetelményeknek megfelel6en késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldz6 ligyletkbtésre vonatkozo tilalom.
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