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%11כיותר2014כ-שעלה

כיאםההיוכית,כמגמהימשיך

כת־כהרכה,כמוכהכעוצמה

שואה

$TS1$כתשואה$TS1$

$DN2$כתשואה$DN2$מע־ככוסן!%01-%5של

ריכים

$TS1$מעריכים$TS1$

$DN2$מעריכים$DN2$העלאתתהליךכיכככק

לפכייתרחשלאכארה״כהריכית

האמ־המכיותשוקהשכה.סיום

ריקאי

$TS1$האמריקאי$TS1$

$DN2$האמריקאי$DN2$יוככק.עלהמועד!?הוא

האנליסטקורנלרי,אריאל

״אחרכימעריךיובנק,שלהראשי

הק־לשנההמענייניםהתחומים

רובה

$TS1$הקרובה$TS1$

$DN2$הקרובה$DN2$החברותעםהפיננסים.הוא

בחסרמתומחרותעדייןשלדעתנו

סיטיבנקאמריקה,אוףבנקנמנות

״.aigהביטוחוחברת

נסחרותפיננסים:

העצמילהוןמתחת

בהרשזכוהחברות,״שלוש

הממשלשלאדירהכספיםרמת

לתפקד,להמשיךכריהאמריקאי

האח־בשניםרבותפעולותביצעו

רונות

$TS1$האחרונות$TS1$

$DN2$האחרונות$DN2$ולשי־העצמיההוןלחיזוק

פור

$TS1$ולשיפור$TS1$

$DN2$ולשיפור$DN2$מצייןהתפעולית״,הפעילות

עדייןהןזאת,״עםבסקירתו.הבנק

שלהן.העצמילהוןמתחתנסחרות

יכולהאפסיידכימאמיניםאנחנו

ההתייעלותתהליךמהמשךלבוא

להכנ־בתוספתהמאזןומשיפור

סות

$TS1$להכנסות$TS1$

$DN2$להכנסות$DN2$עולה,מריביתיותרגבוהות

מכפיליעלייתמהמשךוכמובן

העצמי״.ההון

שיובנקנוסףפיננסימוסר

מורגן.ג׳יי.פיהואעליוממליץ

הפיננסיהמשבראתעבר״הבנק

בשניםאבלכבור,מעוררתבצורה

בכמהלהסתבךהצליחהאחרונות

פרשתכגוןנעימות,פחותפרשות

לר־נאלץשבומלונדון,הלווייתן

שום

$TS1$לרשום$TS1$

$DN2$לרשום$DN2$מיליארדמ-יותרשלהפסד

שפתחבעייתיתפוזיציהבגיןדולר

קורנלרי.צייןהלונדוני״,הסניף

תש־״למרותכיסבוריםביובנק

לומי

$TS1$תשלומי$TS1$

$DN2$תשלומי$DN2$ששילםמבוטליםלאקנסות

בגיןהפדרלילממשלמורגןג׳יי.פי

המשכנ־בתחוםשביצעפעולות

תאות

$TS1$המשכנתאות$TS1$

$DN2$המשכנתאות$DN2$הפיננסי,המשברלפניעור

בפעי־שיפורלהציגהבנקהצליח

לותו

$TS1$בפעילותו$TS1$

$DN2$בפעילותו$DN2$הב־%0כ-שללהוןותשואה

נק

$TS1$הבנק$TS1$

$DN2$הבנק$DN2$דיווירנרתשואתלספקהמשיך

למשקיעים.מכובדת

מאמי־אנחנוזה,במקרה״גם

נים,

$TS1$,מאמינים$TS1$

$DN2$,מאמינים$DN2$מצוין,במצבנמצאהבנקכי

הק־בתקופהגםליהנותוימשיך

רובה

$TS1$הקרובה$TS1$

$DN2$הקרובה$DN2$שי־שלהקרושמהשילוש

פור

$TS1$שיפור$TS1$

$DN2$שיפור$DN2$עלייתהתפעולית,הפעילות

המכפילים״.והתרחבותההכנסות

עלייהאשראי:כרטיסי

הצרכניםבהוצאות

מא־גםיובנקשלהכלכלנים

מינים

$TS1$מאמינים$TS1$

$DN2$מאמינים$DN2$כרטי־חברותשלבפעילות

סי

$TS1$כרטיסי$TS1$

$DN2$כרטיסי$DN2$,השיפורלאורבמיוחדהאשראי

בבנקהצרכנים.בהוצאההצפוי

השול־החברותשתיכיסבורים

טות

$TS1$השולטות$TS1$

$DN2$השולטות$DN2$ויזההאשראיכרטיסיבשוק

%07בכ-שמחזיקותומסטרקארר,

ישמרוהגלובליותהעסקותמסך

בתחוםהקרובה.בשנהיציבותעל

להשיגצפויהדיםקברחברתרקזה

יתר.תשואת

האש־״חברותקורנלרי,פיעל

ראי

$TS1$האשראי$TS1$

$DN2$האשראי$DN2$גביתמרוחנהנותהגדולות

צמיחהמהמשךוכןגלובלית,

וצ׳קיםבמזומןמשימושומעבר

זאת,עםאלקטרוניים.לתשלומים

אלהחברותשלהנוכחיהתמחור

במכפילנסחרותוהןנמוך,אינו

ולכן20מ-יותרשלגבוהרווח

שוק׳״.׳תשואתהיאלהןההמלצה

רשתמפעילהדיםקברחברת

ישירותעוברתהיאשבהסגורה,

השירות.ונותניהסוחריםמול

כרטי־אתמנפיקההיאואולם,

סי

$TS1$כרטיסי$TS1$

$DN2$כרטיסי$DN2$ובע־הסופי,ללקוחהאשראי

צם

$TS1$ובעצם$TS1$

$DN2$ובעצם$DN2$בנקאותשלפעילותמבצעת

ומם־לוויזהבניגודזאתישירה.

טרקארר,

$TS1$,ומםטרקארר$TS1$

$DN2$,ומםטרקארר$DN2$מנצחתשיטהשפיתחו

המ־כגורםמשמשותהןשבה

חבר

$TS1$המחבר$TS1$

$DN2$המחבר$DN2$וכמובןהסוחריםהבנקים,בין

אלהחברותאמנםהסופי.הצרכן

נכבדיםסכומיםלהשקיעצריכות

הןאבלעולמית,סליקהבתשתית

סיכוןאתעצמןעללוקחותאינן

נאות.מעמלותונהנותהלקוח

מע־ריסקברשלהאסטרטגיה

לה,

$TS1$,מעלה$TS1$

$DN2$,מעלה$DN2$,הדברהסיכון.רמתאתכמובן

כפיגבוהות,מחיקותלגרוםעלול

המחי־יחםאז2009ב-שהתרחש

קות

$TS1$המחיקות$TS1$

$DN2$המחיקות$DN2$ההל־תיקמכל%8כמעטהיה

וואות.

$TS1$.ההלוואות$TS1$

$DN2$.ההלוואות$DN2$עםהישירהקשרזאת,עם

לריםקברמאפשרהסופיהלקוח

הסיכוןאתולאמוראותולהכיר

מהבנקיםיותרטובהבצורהשלו

לדו־מוצריםלהציעוכןהרגילים,

גמה

$TS1$לדוגמה$TS1$

$DN2$לדוגמה$DN2$מועדפים.בתנאיםפיקדונות

עלשומרתריסקברבארה״ב

העסקות,מסך%5שלשוקנתח

המונפקים.מהכרטיסים%0ו-

לעומתהחברהשלגורלהלמרות

להציגמצליחההיאמתחרותיה,

לפנירווחיותהאחרונותבשנים

די־%05מ-יותרשלגבוההמם

םקבר

$TS1$דיםקבר$TS1$

$DN2$דיםקבר$DN2$שלרווחבמכפילנסחרת

הבנקיםלמכפיליותר)הקרוב12

האש־חברותשללמכפילמאשר

ראי(,

$TS1$,)האשראי$TS1$

$DN2$,)האשראי$DN2$לחברהכימאמיניםוביובנק

יותר.גבוהמכפילמגיע

מותגטכנולוגיה:

מוכחתורווחיות

בשניםנהנההטכנולוגיהמגזר

ומדרמחודשת,מעדנההאחרונות

מהשיא%01בכ-רחוקנאסד״ק

ממליציםביובנק2001ב-שקבע

עלברגשהטכנולוגיהמגזרעל

חזק,מותגבעלותבחברותהשקעה

מוכ־ורווחיותפעילותהיסטוריית

חת.

$TS1$.מוכחת$TS1$

$DN2$.מוכחת$DN2$יובנקשלהמומלצותהמניות

ופרייםליין.גוגלהןזהממגזר

הצלי־״גוגלקורנלרי,פיעל

חה

$TS1$הצליחה$TS1$

$DN2$הצליחה$DN2$לח־להיהפךהשניםבמהלך

ברה

$TS1$לחברה$TS1$

$DN2$לחברה$DN2$גבוההחדשנותרמתבעלת

גבוה,שוקנתחבעליומוצרים

ההפ־מערכתכרום,הרפרפןכמו

עלה

$TS1$ההפעלה$TS1$

$DN2$ההפעלה$DN2$,יוטיובמפות,אנדרואיד

שלעולמישוקנתחלצרוג׳ימייל,

ביובנקהחיפוש.במנוע%08-%07

צומ־החברה״הכנסותכימציינים

חות

$TS1$צומחות$TS1$

$DN2$צומחות$DN2$שלבקצבהאחרונותבשנתיים

התפ־הרווחיותורמת%02-%51

עולית,

$TS1$,התפעולית$TS1$

$DN2$,התפעולית$DN2$האחרונות,בשניםשירדה

״.%52עלהתייצבה

11כ-שלנקירווחרשמהגוגל

מי־6.8ו-2013ב-דולרמיליארד

ליארד

$TS1$מיליארד$TS1$

$DN2$מיליארד$DN2$החודשיםבתשעתדולר

היאבנוסף,2014שלהראשונים

60כ-שלמזומניםקופתמחזיקה

החברהמשווי%61דולרמיליארד

במכפילנסחרת״החברההנוכחי(.
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ויאקום

ורייזון

והכיווניםהחדשנותשרמתלחברה

נוסכיםפונההיאשאליההנוספים

להובילתמשיךשהיאביטחוןבנו

ביובנק.ציינוהקרובות״,בשניםגם

היתהזאת,לעומתפרייסליין,

בו־ימישלהחלוםמהנפקותאחת

עת

$TS1$בועת$TS1$

$DN2$בועת$DN2$שנותבסוףהעליזיםההיי־טק

לש־הצליחההיאזאת,עם90ה-

רור

$TS1$לשרור$TS1$

$DN2$לשרור$DN2$.היאכיוםהחברהולשגשג

המק־הנסיעותמסוכנויותאחת

וונות

$TS1$המקוונות$TS1$

$DN2$המקוונות$DN2$ופועלתבעולם,הגדולות

המספקיםאינטרנטמותגיבכמה

ומלונות.טיסותרכישתשירותי

הציגההאחרון״בעשור

גבוההשנתיתצמיחהפרייסליין

2015ב-וגםבממוצע,%52כ-של

צמיחהקצבלהציגהחברהצפויה

ליותר%02מ-יותרשלבהכנסות

פעי־בנוסף,דולר.מיליארדמ-

לות

$TS1$פעילות$TS1$

$DN2$פעילות$DN2$בשולימאופיינתהחברה

להש־הממשיכיםגבוהיםרווחיות

תפר

$TS1$להשתפר$TS1$

$DN2$להשתפר$DN2$תפ־ומנוףלגודליתרוןעקב

עולי

$TS1$תפעולי$TS1$

$DN2$תפעולי$DN2$.התפעוליהרווחשוליגבוה

החור־שעתובת%63היו2013ב-

שים

$TS1$החורשים$TS1$

$DN2$החורשים$DN2$זהנתון2014שלהראשונים

%83ל-קרובהיה
״,

קורנלדימסביר

״מכפילכימצייניםביובנק

החברהשלהקרובהלשנההרווח

זאת,עם24ב-ומסתכםנמוךאינו

ליהנותתמשיךהחברהלרעתנו,

בשי־שימוששלהגוברמהמעבר

רותים

$TS1$בשירותים$TS1$

$DN2$בשירותים$DN2$,להמ־להשיעזורמקוונים

שיך

$TS1$להמשיך$TS1$

$DN2$להמשיך$DN2$שלההשוקנתחאתולהגדיל

התפעולי״.המרווחאתלשפרואף

וצריכה:שירותים

נמוכיםמכפילים

המקרובתנאיהשיפור

האבט־ברמתהירידהבארה״ב,

לה

$TS1$האבטלה$TS1$

$DN2$האבטלה$DN2$לאחרונה,הנפטמחירוירידת

הצרכןמצבלשיפורשתורמים

להמלצהמביאיםהאמריקאי-

השירותיםממגזרחברותשתיעל

וורייזון.ויאקוםוהצריכה:

מחברותאחתהיאויאקום

בארה״ב,הגדולותוהמדיההתוכן

האחרו־בשניםמתמודדתהיאאך

נות

$TS1$האחרונות$TS1$

$DN2$האחרונות$DN2$התוכןבהפצתההתגברותעם

חדשיםגופיםביריהאינטרנטדרך

איוםשיוצריםנטפליקס(,)דוגמת

זאת,עםהחברה.עלמבוטללא

התו־״ספרייתכיביובנקסבורים

כן

$TS1$התוכן$TS1$

$DN2$התוכן$DN2$והערוציםהחברה,שלהענקית

כריתלהנותניםשלה,הממותגים

ביטחון״.שלמסוימת

״החברהכימצייניםביובנק

שלחזוירווחבמכפילנסחרת

מהמכפילבמקצתנמוךשהוא13

האחרון,בעשורשלההממוצע

לחברותבהשוואהבמיוחדובולט

במ־הנסחרותאחרותומריהתוכן

כפיל

$TS1$במכפיל$TS1$

$DN2$במכפיל$DN2$החברה20כמעטשלרווח

גבוהים,רווחיותשיעורימציגה

ערךהחזרולבצעלהמשיךוצפויה

למשקיע״.גבוה

התקשורתחברתהיאורייזון

המס־בארה״ב,בגורלההשנייה

פקת

$TS1$המספקת$TS1$

$DN2$המספקת$DN2$קוויםכמושירותיםמגוון

אינטר־ושירותיונייחיםניידים

נט.

$TS1$.אינטרנט$TS1$

$DN2$.אינטרנט$DN2$-הכ־החברההציגה2013ב

נסות

$TS1$הכנסות$TS1$

$DN2$הכנסות$DN2$דולר,מיליארד120של

at&tהגדולהמתחרתהלעומת

מי־129ב-הסתכמושהכנסותיה

ליארד

$TS1$מיליארד$TS1$

$DN2$מיליארד$DN2$.נסחרת״החברהדולר

הנמוך13שלחזוירווחבמכפיל

הממוצעמהמכפילמשמעותית

לד־16מ-יותרשהואהרב־שנתי,

עתנו,

$TS1$,לדעתנו$TS1$

$DN2$,לדעתנו$DN2$נסח־שבוהנוכחיהתמחור

רת

$TS1$נסחרת$TS1$

$DN2$נסחרת$DN2$מריגבוהמשקלנותןהחברה

בבנק.מסכמיםלאיומים״,


