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Richter - vétel gyogyszeripar
Belépési pont: piaci ar Kiszallasi pont: 6.394 Stop-loss:  4.749

A Brexit technikai tamaszszintre és egyben a 200 napos mozgoéatlagra kiildte a Richter részvényeit. A
magyar papirok koziill a Richter ugyan a legnagyobb, de még igy is nagyon alacsony direkt
kitettséggel rendelkezik az Egyesiilt Kiralysag felé. Ezért az arfolyam esése szerintiink nem indokolt,
igy az altalanos panikhangulat kozepette megvessziik a részvényt.
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Mint a fenti abran latszik, a Richter részvényei meggy6z6 kitorést kovetden (5.600 Ft kérnyéke) a Brexit
félelmekre (amelyek néhany hete ébredtek) visszaestek a kitdrési szint folé, sét korabbi stop megbizasunk is
aktivalédott picivel 5.400 Ft alatt. Ugyanakkor a ma reggeli panikban az 5.200 Ft kornyékén levd tamasz, az
emelked6 trendvonal és az ugyanezen szint kdrnyékén levé 200 napos mozgdatlag megallitotta az esést.

S6t a forditott vall-fej szerl alakzat is érvényes maradt, ha nagyon szigoruan nézzik, hiszen az irodalom
szerint akkor szlinik meg, ha a fejnél levé mélypont ala bukik az arfolyam. Ezért a jelenlegi panik hangulatban
a vételi oldalon Iéplnk fel a korabban megfogalmazott 6.400-6.500 forint koruli célarfolyammal.

Kereskedési Otletinkben az dvatos oldalon maradva célarfolyamkeént 6.394 forintot jeldljuk meg, mig a
tékénket védd stop-loss megbizast 4.749 forintra, a fej alakzat ala helyezzik el. lgy a hozam-kockézat aranya
nagyjabodl a 2:1 aranyt teljesiti.

A potencialis fundamentalis negativ hatast 6sszességében limitaltnak latjuk, amely messze 2 szazalék alatt
maradhat, mind az arbevétel, mind az eredmény és igy az arfolyam tekintetében is.
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Fundamentalis megfontolasok:

A Richter direkt kitettsége az Egyesdlt Kirdlysag felé:

e Tavaly a cég arbevétele mintegy 15,3 millid fontra rugott. igy egy 10 szazalékos font
arfolyamcsokkenés pl. a forinttal szemben, mintegy 600 millié forintot hasitana ki a Richter mintegy
50 milliard forint kortili profitjabdl, azaz a hatas 1-1,5 szazalék kozott alakulna. Mivel nem szamitunk
ekkora font gyengiilésre, ezért a hatas valoszin(lileg kisebb lesz. (Az idei elsé negyedévben 2 millié
font az arbevétel az Egyesult Kiralysagban.)

o Az Uj gyodgyszerek bevezetése nehezebbé valik a varhato, 2 év mulva bekdvetkez6 kivalas kapcsan.
A meglévé id6horizonton ez még nem jatszik szerepet (pl. cariprazine). Ugyanakkor a gyégyszerek
engedélyeztetése plusz koltséget hozhat a jovében, ami viszont feltehetbleg a gydgyszerarakban is
részben megjelenik majd. igy ezen a fronton egy jelenleg még nem szamszeriisithets, valdszinlleg
nem nagy negativ hatassal szamolhatunk.

A cégben zajlo alapveté folyamatok (gyogyszer engedélyeztetések, megjelenések, stb.) tovabbra is

valtozatlanok (pozitivak).

A RUB/HUF arfolyam tovabbra is jol all, a masodik negyedéves atlag mintegy 10 szazalékkal, azaz 40

fillérrel magasabb. mint az els6é negyedévben volt. Az aktudlis arfolyam magasabb, mint a negyedéves

atlag, s tovabbra is éves maximum kornyékén tartézkodik.
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Ne maradjon le, ertesiiljon idoben a piaci mozgasokrol!

i i M Dijmentes, egyedi arfolyam értesitések az Erste Marketen!

> Részletek



https://www.erstemarket.hu/pages/mi-a-myerstemarket
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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 adéssag 6sszege 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 mikddeési kdltségeivel.

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

Az alacsony EV/EBITDA mutatoé 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 eszk6zértékkel
BVPS = Book Value Per Share = Kényvszerinti érték osztva a részvényszammal

Kdnyvszerinti érték = A cég sajattékéje

Megmutatja, hogy hanyszorosat fizeti a piac a tulajdonolt eszkdzok 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) alularazott a részvény; (ii) a sajattdkére 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 és személyesen

Cimiink: 1054 Budapest, Szabadsag tér 14.

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 Kovécs Zsolt 1-235-5175
Barath Tibor 1-235-5854 1zbéki Otto 1-235-5123 Lojis Laszlo 1-235-5849
Bereczk Zoltan 1-235-5860 Kababik Jozsef 1-235-5124 Mezei Akos 1-235-5122
Bézsenyi Zoltan 1-235-5855 Kerényi Eszter 1-235-5886 Racz Géabor 1-235-5857
Czene Tamas 1-235-5121 Kéri Lajos 1-235-5874 Varju Péter 1-235-5111
Csillag Zsigmond 1-235-5850 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-111/324/2008 és
111/75.005-19/2002, t6zsdetagsag: Budapesti Ertéktézsde és Deutsche Bérse (Tarsaség) altal hitelesnek tartott forrésokon alapulnak, de
azokért a Tarsasdg szavatossagot vagy felelésséget nem vallal. A kiadvanyban foglaltak nem mindsithet6k befektetésre vald
Osztdnzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére, vételére, eladasara vonatkozo felhivasnak vagy ajanlatnak. A tékepiaci
és makrogazdasagi helyzetet, a befektetések és azok hozamai alakulasét olyan tényez6k alakitiak, melyre a Tarsasagnak nincs
befolyasa, a befekteté altal hozott déntés kbvetkezményei a Tarsasagra nem harithaték at. A kiadvanyban foglaltak — teljes vagy
részleges — felhasznalasa, tébbszérézése, publikalasa, atdolgozasa, terjesztése kizarolag a Tarsasag elbzetes irasos engedélyével
lehetséges. A kiadvany kiadasa idépontjaban érvényes. Tovabbi részletek: www.ersteinvestment.hu, lgyletek elbtti tajekoztatasrol szol6
Hirdetményben.

A kiadvany nem a befektetési elemzések fliggetlenségének elémozditasat célzé jogi kbvetelményeknek megfelel6en késziilt, nem
vonatkozik ra a befektetési elemzések terjesztését, kbzzétételét megeldzé ligyletkbtésre vonatkozo tilalom.
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