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Richter — stop moédositas gyogyszeripar
Belépési pont: Kiszallasi pont: 6.394 Stop-profit: 5.490 4-749

8%-ot emelkedett a Richter arfolyama legutébbi kereskedési otletiink megfogalmazasa o6ta. Az
emelkedésben az is segitette a részvényt, hogy egy nagyszabasu, 55 milliard forintos tranzakcioét
hajtott végre a tarsasag, mely jol illeszkedik a mar meglévé portfolidba. A kedvezd helyzetet
kihasznalva pozicionk védelme érdekében felfelé modositjuk stop megbizasunkat.
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Kedvez6 technikai kép

A brit népszavazas utani panikhangulatban a 200 napos mozgodatlagig esett a Richter arfolyama, onnan
azonban gyorsan vissza is pattant. Majd ezt kdvetéen megjelent egy tovabbi emelkedést valészinisitd follow

through alakzat is.

A 20 és a 30 napos mozgoddtlagot is kdnnyedén torte at az arfolyam, melyek mostantél tdmaszként
funkcionalnak.

A stop megbizast az 5.550 és 5.580 pont kdzotti rés és a 20 napos mozgdatlag 5.529 pontos értéke ala
javasoljuk elhelyezni, 5490 ponthoz, ami mar meghaladja beszallasi pontunkat, igy a stop aktivalédasa esetén
is profit realizalasara nyilik lehetéségunk.

Egy files csésze jellegl alakzat rajzolddott ki a Richter arfolyamgrafikonjan, melynek fels6 élének attorésével
éppen most probalkozik az arfolyam. A technikai alakzatbdl 6.930 pontos célar adddna, kortlbelll fél éves
idétavra. Azonban mi egyel6re még nem valtoztatunk el6rejelzésiinkdn és kiszallasi pontunkat valtozatlanul
6.394 ponton tartjuk.

SP500 index forintban, long es short iranyban is!
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Finox felvasarlasa

A Richter életében mar érett egy komolyabb vallaltfelvasarlas, amire most sor is kerult egy 190 millié svajci
frank értékl, atszamitva 55 milliard forint értékl tranzakciora. A Richter a svajci székhelyl biotechnoldgiai
Finox Holdingot vasarolta fel. A Richter er6s mérlegét jol mutatja, hogy még ezt a jelentésebb méreti
tranzakciot is képes volt kizarélag készpénzbdl finanszirozni.

A felvasarolt svajci cég legutdbbi lizleti éve még veszteséges volt, mert akkor kezd6dott meg a készitmény
értékesitése, ami koéltségmegugrast eredményezett, de idén arbevétele 30 millié eurd lehet, ami 2-3 éves
idétavon mar 80 millié euréra emelkedhet, raadasul meglehetésen magas, 70%-os bruttd marzs mellett. A
koltségoldali szinergiak miatt nem lennénk meglepddve, ha az operativ eredményhanyad akar a 40%-ot is
elérné. Ez alapjan pedig 50-100 forint lehet a pozitiv fair érték hatas

A tranzakcio soran a BEMFOLA markanevi készitmeény globalis értékesitési jogai kerultek a Richterhez az
USA-t leszamitva. A készitmény a petefészek stimulalasaval kezeli a meddéséget, ezzel jol beleillik a Richter
meglévé négyogyaszati portfolidjaba, igy jelentés koltségoldali szinergiakkal jarhat az akvizicié.
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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 eszkozolt befektetéslink hany év alatt térlil 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 kovetkezdket jelentheti: (i) tularazott a részvény; (i) magas eredménybdvilés 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 ado6 és a pénziigyi 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 mutatoé a kovetkez6ket jelentheti: (i) alularazott a részvény; (ii) a cég bruttd készpénztermelése az elkdvetkezé
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

Kdényvszerinti érték = A cég sajattékéje

Megmutatja, hogy hanyszorosat fizeti a piac a tulajdonolt eszkézok piaci értékének (mas szavakkal: ha felszamolnank a céget, akkor a
hitelezdk 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 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 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

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 forrdsokon alapulnak, de
azokért a Tarsasdg szavatossagot vagy felelésséget nem vallal. A kiadvanyban foglaltak nem mindsitheték befektetésre vald
Osztdnzésnek, befektetési tanacsadasnak, értékpapir jegyzésére, vételére, eladasara vonatkozo felhivasnak vagy ajanlatnak. A tékepiaci
és makrogazdasagi helyzetet, a befektetések és azok hozamai alakulaséat 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, publikdlasa, atdolgozéasa, terjesztése kizardlag a Tarsasag elbzetes irasos engedélyével
lehetséges. A kiadvany kiadasa idépontjaban érvényes. Tovabbi részletek: www.ersteinvestment.hu, (gyletek el6tti tajékoztatasrol sz6l6
Hirdetményben.

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