o
ERSTE 5 Fokusz 2013. februar 20.

BEFEKTETESI ZRT.

Richter - vétel gyoégyszeripar
Belépési pont:  Piaci ar Kiszallasi pont: 38.000 Stop-loss: 33.900

Nehéz id6északot tudhat maga mogott a Richter. A gyoégyszeripari vallalat részvényeinek
vesszo6futasa Novemberben kezdddott, amikor kikeriilt az MSCI indexekbdl, azonban az éta csak
rovidebb idészakokra tudott magara talalni. A részvények elmult heti esése nem fest tal jol a
grafikonon, de az erés fundamentumokkal rendelkezd részvények ismét er6t mutatnak. A mult heti
eladéi hullam lezarultaval érdemes a tuladott papirt megvenni.
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- Két héttel ezelétt atlag feletti forgalommal kezdett zuhanni a Richter arfolyama. Ot kereskedési napon
keresztlil nyoma sem volt az elad6i nyomas enyhilésének, és egyhuzamban tébb mint 3.000 forintot
csokkent az arfolyam. Tébb mint egy éve nem jart ilyen mélyen a kurzus, mikézben tuladotta is valt a
részvény.

- Az elmult napokban azonban ismét életjeleket adott a Richter, és a 34.160 forintos mélypontrdl
elrugaszkodott felfelé. Erés ellenallas nem lathato felfelé, ezért van tere a tovabbi emelkedésnek. Vételi
pozicié nyitasat javasoljuk, mert arra szadmitunk, hogy 38.000 forint kdrnyékét visszatesztelheti a
kurzus. A 200 napos mozgdatlag 37.700 forintnal lathatd, erre érdemes figyelni, mert ez is megallét
jelenthet a papirnak. A poziciét a legutdbbi mélypont alatt érdemes kistoppolni, 33.900 forinton.
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A Richter részvények egyik visszatéré problémaja, hogy alacsony a likviditasuk, kis darabszamu
részvénnyel kereskednek csak, igy egyetlen komoly megbizasnak is lehet mar areltéritd hatasa.
Valoészinlileg a cég kozgyllése elé kerll a részvények 1:10 aranyu felaprézasanak a javaslata, amelyet
az valdszinileg jova is hagy.

A novemberi MSCI indexbdl valé kikerllés utan a forgalom tovabbra is alacsony maradt, annak atlagos
nagysaga az év elején megegyezett a tavalyi év azonos id6szakaval, azonban az idei atlagot felfelé
hdzta néhany kiugréan nagy forgalmu nap, ami tavaly elmaradt. Vagyis az alacsony likviditasbol ered6
probléma tovabbra is megmaradt, s6ét az akar tovabb is fokozddhatott.

Az idei évet tekintve az elmdult picit tobb mint egy hetet leszamitva nyugodtnak tekinthetd, egy
mérsékelt emelkedésre még futott is a részvény erejébdl, azonban a kdzelmultban lathaté egymast
kovetd 6t lefelé mutatd gyertya 6nmagaban elég csunya képet festene, azonban mara mar latszanak a
fordulat jelei.

| Kévesse az arfolyamokat minden pillanatban!

Erste MobilTézsde > Részletek

Az eladasi hullam az utan indult, hogy multhét hétfén egy automatikus megbizas 34.500 forintig l6kte le
az arfolyamot, ahonnan napon belil gyorsan talpra allt. Azonban a kévetkez6 napokban is az eladdk
kertltek tulsulyba. Meglatasunk szerint ennek oka, hogy a remegé kezii befekteték a kockazatokkal
szembesiilve inkabb a pozicidk leépitése mellett donthettek.

Jelenleg a két legigéretesebb gydgyszer az Esmya és a Cariprazine. Mindkettd felfutasa kézéptavon
varhato, ami az arbevételen kivll a vallalat nyereségességét is megdobna. Annak ellenére is jelentés
névekedés varhato ettél a két gydgyszertdl, hogy a tavalyi év sordn az Esmya értékesitéseibdl csak 3,6
millié eurd folyt be, ami nem tul er6s kezdet, ugyanakkor jelentds potencialt rejt a gyogyszer. A
varakozasok szerint ez 100-200 millié eurds éves bevételig n6het az elkbvetkezé években.

A 200 millié eurds értékesitési arbevétel akkor tlnik elérhetének, ha a gyogyszer felhasznalasanak
korét sikerll kibSviteni és egy az eredetinél hosszabb kuraval elkertlhetévé valik a mitéti beavatkozas.
Azonban énmagaban a 100 millié eurds arbevétel is 10%-kal ndvelné a vallalat teljes arbevételét.

Azonban a jelenlegi informaciok szerint a vartnal lassabb lehet az értékesités felfutasa, ugyanis a
tarsasag vezérigazgatoja szerint az idei évben minddssze 15 millié eurét var, elsésorban azért, mert az
eddig hasznalt értékesitési csatornaktol eltéréeket kell alkalmazni, amelynek kiépitése pénzbe és idébe
keril. Ez negativan érinthette a befektetOket, akik (kdztik mi is) ennél szignifikansabb nagyobb
arbevételt vartak a készitménytél. Azonban a vartnal lassabb felfutas sem indokolja az elmult napokban
latott esést igy ugy latjuk, hogy tuladottd valtak a részvények és érdemes a vételi oldalon a beszallasi
pontokat keresni.

Elvégezve a mutatészamokra alapulé dsszehasonlitast a szektortarsakkal azt lathatjuk, hogy a Richter
az atlagnal lényesen magasabb értékekkel rendelkezik, ugyanakkor a névekedési kilatasai béségesen
indokoljak ezt a felarat.


http://erstebroker.hu/hu/erste_mobiltozsde.html
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- Az elmult hetekben az elemz6k csokkentették az EPS varakozasokat a nem igazan j6 negyedik
negyedéves eredmény és az Esmya lassu felfutasara valaszul, azonban az arfolyam ennél nagyobb
Utemben csodkkent, igy a P/E ratakban egy er6teljes cstkkenés figyelhetd meg.

- Az idei év végére 2740 forint, mig a jov6 évre részvényenként 3160 forintos eredményvarakozas
lathato az idei év végi 2741 forinthoz képest, vagyis az idei évi stagnalast kdvetéen jovére egy 15%-os
névekedési varakozas tukrozddik.
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P/E = P | EPS = Price / Earning Per Share = A részvényarfolyam osztva az egy részvényre juté6 eredménnyel

EPS = A véllalat nett6 eredménye osztva a forgalomban levé részvények szamaval

Megmutatja, hogy a részvényvasarlassal eszk6zolt befektetésiink hany év alatt tériil meg netté eredmény szinten.

Az alacsony PE mutaté a kdvetkezOket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) az eredménye csokkenni fog az adott vagy az
elkdvetkezd években.

A magas PE mutaté a kdvetkezOket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (ii) magas eredménybdviilés varhatdé az adott és/vagy az
elkovetkezd években.

EV/EBITDA = Enterprise Value / Earnings Before Interest Tax Depreciation and Amortization

EV = Piaci kapitalizacié+ nett6 adéssag

Piaci kapitalizacié = Részvény szam szorozva az arfolyammal

Netté adossag = Rovid és hosszu tavu adossag 0sszege minusz a cég készpénzallomanya

EBITDA = Operativ eredmény és az amortizacioé dsszege

Operativ eredmény = A netté eredmény, a kisebbségi részesedés, az ad6d és a pénzligyi eredmény Osszege = Az értékesités
arbevétele csokkentve a cég miikddési koltségeivel.

Megmutatja, hogy a cég miikodésébdl keletkezd eredménybdl hany év alatt lehetne kifizetni a részvényeseket és a hitelezéket.

Az alacsony EV/EBITDA mutaté a kovetkezdket jelentheti: (i) aluldrazott a részvény; (i) a cég brutté készpénztermelése az
elkovetkezd években csokkeni fog.

A magas EV/EBITDA mutaté a kdvetkezbket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (ii) a cég bruttd készpénztermelése az elkdvetkezd
években névekedni 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

Kdényvszerinti érték = A cég sajattékéje

Megmutatja, hogy hanyszorosat fizeti a piac a tulajdonolt eszk6zok piaci értékének (mas szavakkal: ha felszamolnank a céget, akkor a
hitelez6ék kifizetése utan rendelkezésre allé pénz hanyszorosat fizetjik ki az adott arfolyamon vasarolt részvény esetén).

Az alacsony P/BVPS mutato a kdvetkezbket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) a sajattékére vetitett megtériilés — azaz a nettd
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 kovetkezdket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (ii) a sajattékére vetitett megtériilés — azaz a nettd
eredmény osztva a sajat tékével — 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 kézott varjak tézsdei megbizasait telefonon:

Angyal Krisztian 1-235-5852 Barath Tibor 1-235-5854 Bereczk Zoltan 1-235-5860
Bézsenyi Zoltan 1-235-5855 Boldizsar Péter 1-235-5114 Farkas Laszlo 1-235-5895
Hanzli Judit 1-235-5886 Keresztyén Attila 1-235-7564 Kéri Lajos 1-235-5874
Kincse Aron 1-235-5858 Kis Daniel 1-235-5873 Kovacs Zsolt 1-235-5175
Lojis Laszlo 1-235-5849 Varju Péter 1-235-5111 Vaszko Szabolcs 1-235-5857

Honlap: www.erstebroker.hu, www.erstemarket.hu e-mail: erstebroker@erstebroker.hu

A kiadvanyban foglalt informaciok az Erste Befektetési Zrt. - 1138 Budapest, Népfiird6 u. 24-26., tev. eng. szam: E-111/324/2008 és
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