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Investment
AstraZeneca — stop modositas szektor
Belépési pont: 43,15 GBP Kiszallasi pont: 54,50 GBP Stop-loss: 41,90 40,65GBP

Akar meg is hiasithatja minden idék legnagyobb gyogyszeripari felvasarlasat az amerikai kormany
tervezete, miszerint az amerikai cégek a jovoben nem vehetik igénybe a brit cégek felvasarlasaval
elérheté6 adémegtakaritasokat.
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A hirnek készdnhet6en nagyot estek a mai kereskedésben a brit gydgyszercégek, és ez aldl az AstraZeneca
sem volt kivétel. A papir arfolyama tébb mint 5%-os veszteséget szenvedett el, igy a 43,15 GBP-nél
elhelyezett limit vételi megbizasunk is aktivalodott.

A technikai kép egyébként sokat nem valtozott, a papir arfolyama tovabbra is emelkedd trendben mozog. A
stop-loss megbizast a 42,07-42,12 GBP kozotti rés és az emelkedd trendvonal ala javasolt moédositani. A
szint torésével mar érvényét veszti a trend, ezért nem lenne érdemes a piacon maradni. Célarfolyamnak
pedig fundamentalis okok miatt az 55 fontos felvasarlasi ajanlat ala, 54,5 fontra allnank be, a szint elérése
el6tt azonban még tébb ellenallas is talalhatd, 46,2 és 48,3 fontnal huzdédnak szintek.

Jacob Lew, amerikai pénzigyminiszter egyértelmiien jelezte, hogy Barack Obama személyesen kérte a
Kongresszust arra, hogy zéarja be a tarsasagi adodkulcs csokkentését lehetévé tevd kiskapukat. Az Uj
szabdlyozas a tegnapi nap utan kotott dgyletekre vonatkozna, és nem lenne visszamendleges hatalya. A
vallalatoknak és a Republikanusoknak biztosan lesz még egy-két szava a térténethez.

Egyel6re még csak tervezetr6l van szo6, de a felvasarlasi sztorink szempontjabdél mindenképpen lényeges
informacié. Ez a lépés akar arra is sarkalhatja a Pfizert, hogy kihatraljon a felvasarlasbél. Nem szabad
azonban két dolgot elfelejtentink.

Ne maradjon le, értesiiljon idoben a piaci mozgasokrol!

Viarketen!
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Egyfelél az AstraZeneca menedzsmentje november 26-aig megkeresheti a Pfizert azzal, hogy mégiscsak
elfogadja a legutols6 55,0 fontos felvasarlasi ajanlatot és nem ragaszkodik az 58,85 font feletti arhoz. EInézve
a jelenlegi helyzetet, ez egy igazan megfontolandd ajanlat.

Masfel6l még akkor is van létjogosultsaga a felvasarlasnak, ha a brit gydgyszercég megvétele esetén
kivessziik a kalapbol az adohatas nyujtotta elényoket, és figyelembe vesszilk a megszerezhet6 rakkutatasi
portfélid és az egyéb szinergiahatasok kiaknazasa okan felszabaduld cégérték néveld hatasokat.

Felértékel6dési hatas részvényenként

Egyedil az adéhatas megsziinését nullaztuk ki, aminek értéke részvényenként 4,88 font lett volna. A tébbi
tételt valtozatlanul hagytuk.

e elbocséatas: 2,02 font
e  brit egység vesztesége nullszaldéba lendiil: 1,79 font
e rakkutatasi portfélié potencialja: 6,08 font

Ha az el6bbi 9,98 fontos felértékelédési hatast hozzaadjuk a jelenlegi 43,47 fontos arfolyamot, akkor 53,4
fontos értéket kapunk, ami 1,6 fonttal marad el a Pfizer 55,0 fontos vételi ajanlatatél. Nem mellékesen a
Pfizer korabbi ajanlat 53,5 fontrol szolt. Részletek a korabbi elemzésiinkben talalhatok:
https://www.erstemarket.hu/files/Erste Fokusz 2014-08-29-AstraZeneca.pdf

Ha a feltételezéseinkkel korrigalt EPS és az iparagi eléretekinté P/E (20,72) rata szorzatat vesszik alapul,
akkor 48,6 fontos értéket kapunk.

Terméklista

A londoni t6zsdén kivul a New York-i parketten is megtalalhaté a cég. Tovabba a frankfurti bérze termékei
kozo6tt szamos certifikaton keresztul is le lehet kereskedni a sztorit.

Bévebb tajékoztatasért kérjik keresse lizletkdtdinket az alabbi elérhetéségek valamelyikén.

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 kiadvanyban foglalt informéaciék az Erste Befektetési Zrt. - 1138 Budapest, Népfiirdé u. 24-26., tev. eng. szam: E-111/324/2008 és
111/75.005-19/2002 (Tarsasag) altal hitelesnek tartott forrdsokon alapulnak, de azokért a Tarsasag szavatossagot vagy felel6sséget nem
véllal. A kiadvanyban foglaltak nem minéGsitheték befektetésre valé 6szténzésnek, befektetési tandcsadasnak, értékpapir jegyzésére,
vételére, eladasara vonatkozo felhivasnak vagy ajanlatnak. A t6kepiaci és makrogazdasagi helyzetet, a befektetések és azok hozamai
alakulasat 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 irdsos engedélyével lehetséges. A kiadvany kiadasa id6pontjaban érvényes. Tovabbi részletek:
www.erstebroker.hu, tgyletek el6tti tajékoztatasrol szolo Hirdetményben.

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