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ALIGN TECHNOLOGY INC Kupit’

Profil:

Align Technology je americkd spolo¢nost, ktora vytvorila a predava
Invisalign Systém, ktory opravuje malokluziu (alebo zjednodusene chybné
rozostavenie chrupu), zubarom po celom svete. Namiesto povodnych
zeleznych alebo keramickych rovnatiek tento systém vyuziva individualne
prispdsobené néasady z priesvitného plastu. Spolo¢nost’ taktiez vyvinula a
predava iTero, ¢o je skener pre zubarov, ktory dokédZe zachytit' rdzne
dentalne snimky, potrebné pri beznej praci zubarov. Spolo¢nost’ pdsobi
najmd v Amerike (odkial’ pochadza 52%) ich trzieb, v Holandsku (30%) a
Cine (8%).

Analyza:

Align Technology je jedine¢nou spolo¢nost’'ou na trhu, ktora ako som uz spominal
posobi na trhu s dvomi vynimo¢nymi produktmi, pricom za 86% trzieb stoja ich
inovativne rovnatka a zvySok pokryva univerzalny dentalny skener. Produkty
spolo¢nosti k roku 2018 vyuzivalo prilbizne 70 tis. doktorov, pri¢om iba v roku
2018 ich pribudlo takmer 20 tis. Co sa tyka klientského dosahu, tak produkty
spolo¢nosti poslazili uz viac ako 6 mil. pacientov. Buducnost’ spolo¢nosti vidime
vel'mi pozitivne nakol’ko jej trzby od roku 2016 rasti medziroéne vyse 20% a toto
tempo ma pokracovat’ minimalne do roku 2021. Ukazovatel’ P/E je v porovnani
so sektorom ma mediane, ¢o hovori 0 primeranej cene spolo¢nosti a moznosti
budiceho rastu. Navratnost’ vlastného kapitalu na urovni 30% je najvysSia v
sektore, pri¢om priemer sektoru pre navratnost’ vlastného kapitalu je len 4%.
Zadizenie spolo¢nosti je nulové priom priemer sektoru je 25%, &o dava
spolo¢nosti velka rezervu pri nedostatku kapitilu potrebného na pripadné
roz§irovanie podnikatel'skej ¢innosti. Za velmi dolezité povazujem spomentt’ aj
vlastnictvo spolo¢nosti inStituciondlnymi investormi, pretoze medzi prvych 10
najvasich investorov spolo¢nosti patria velké hedzové fondy ako Vanguard,
Blackrock ¢i Renaissance, ktoré spolo¢ne vlastnia cez 50 % akcii spolo¢nosti. Na
najblizie vysledky spoloc¢nosti, ktoré maju byt 23. oktobra sa pozerame
pozitivne, vzhl'adom na historicky aj prognozovany rast spoloénosti a faktu, ze za
poslednych 10 rokov sklamali svoje predpovedané ¢isla len 3-krat, priGom
priemerne prekonavajii oCakavania takmer o 5%. Analytici investi¢nych
spolo¢nosti, ktori hodnotia Align Technology odhaduju rast ceny akcii
spolo¢nosti v nasledujucich 12 mesiacoch na 266,38 USD, ¢o predstavuje
potencidlny narast 0 vysokych 48%. Analytici z uznavanej spolo¢nosti Piper
Jaffray jej udelili za¢iatkom septembra cielovi cenu az na arovni 240 USD za
akciu a analytici anglickej banky Barclays dokonca na 300 USD za akciu.

Cena:

Ciel'ova cena 234,35 USD bola uréena nasobkom vazeného 5 roéného priemeru
pomeru ceny a zisku na akciu (P/E) 47,67 a medianu o¢akavaného zisku na akciu
ku koncu roka 2019 (EPS) 5,165 modifikovaného 0 $tandardnu odchylku pri
vypoctoch 0,249, ktory sme zvolili z dbévodu negativneho globalneho
ekonomického vyhl'adu na najblizsi rok. Nasa ciel'ova cena je kvoli modifikacii 0
nieco niz§ia ako cena, ktoru spolocnosti udelili vel'ké investicné banky.

Ciel'ova cena v EUR: 234,35 $
Horizont: Strednodoby
Cena (k 12.09.2019): 179,98 $
UDAJE O AKCII:
Burza: NASDAQ GS
Bloomberg: ALGN US Equity
Trh. kapitalizacia: 14,47 mld. $
Priemer. denny objem: 0,31 mlid. $
P/E: 36,59
Navratnost’ kapitalu: 32,19%
Zisk na akciu (kizavy): 8,97 %
Dividenda: 0,00%
Medziro¢ny rast trzieb: 33,47%
Medziro¢ny rast zisku: 72,95%

OCAKAVANE UDALOSTI:
Najblizsie hospodarske vysledky
23.10.2019

VYVOJ CENY AKCIE:
398,88 $
169,84 $

52 tyzdnové maximum

52 tyzdhové minimum
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VYPRACOVAL
Dominik Cisar, analytik
CAPITAL MARKETS, o.c.p., a.s.
Pribinova 6, 811 09 Bratislava
info@capitalmarkets.sk
www.capitalmarkets.sk
Zdroj informacii: Bloomberg

Upozornenie! Tento marketingovy material, ktory nie je uréeny vybranym klientom nesmie byt chapany ako investi¢né
poradenstvo. Udaje, ktoré sa tykaju minulosti, nie su garanciou buducich vynosov. Investovanie v cudzej mene méze
ovplyvnit’ vynosy v dosledku vykyvov. Vsetky obchody s cennymi papiermi mézu viest ako k ziskom, tak i k stratam.
Spolocnost CAPITAL MARKETS, o.c.p., a.s. je subjekt regulovany Narodnou bankou Slovenska.
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Vyvoj ceny v 5 rocnom horizonte
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1. ® Vanguard Group I.. ULT-AGG 7,933,267 9.93 -73,078| 06/30/19|#7

2. ® BlackRock Inc ULT-AGG 7,107,048 8.90| -132,722| 06/30/19|#7

3 Gund Gordon Proxy 5,954,629 7.46| 0| 03/20/19|#4

4. Private Advisor G..|PRIVATE ADVIS.. |13F 3,786,588 4.74 3,783,860/ 06/30/19|#7]

5. ® Sands Capital Ma.. |SANDS CAPITAL.. |13F 3,112,239 3.90| -79,863| 06/30/19|#7

6. ® Edgewood Manag.. |EDGEWOOD MAN... 13F 3,080,611 3.86 1,066,376| 06/30/19|#4

7. ® State Street Corp ULT-AGG 3,064,961 3.84 -56,346| 06/30/19|#7

8. ® Polen Capital Ma.. |POLEN CAPITAL... (13F 2,603,337 3.26 111,291 06/30/19|7

9. Renaissance Tech..RENAISSANCE T.. [13F 2,537,681 3.18 277,681 06/30/19|#4

10. #® Invesco Ltd ULT-AGG 1,507,453 1.89 300,590, 06/30/19|#4
11. 8 Wellington Manag... WELLINGTON MA...|13F 1,308,651 1.64 -355,806| 06/30/19|#7

12. ® Goldman Sachs G... ULT-AGG 1,278,374 1.60 105,314 06/30/19|#7

13. Geode Capital Ma... |GEODE CAPITAL... (13F 1,233,413 1.54 53,074 06/30/19|#
14. #® BANK OF NEW YOR... ULT-AGG 1,175,079 1.47 -67,353| 06/30/19|#7

15, Viking Global Inv.. |VIKING GLOBAL... |13F 1,161,145 1.45 -634,845| 06/30/19|.#
16. Bank of America .. BANK OF AMERI... (13F Y 1,147,854 1.44 -133,373| 06/30/19|l#4
17. @ Northern Trust C.. |NORTHERN TRU... |13F 1,003,791 1.26] 23,297| 06/30/19|#7
18. ® Allianz SE ULT-AGG 978,022 1.22 91,915 06/30/19|#7
15, ®8 Disciplined Growt..[DISCIPLINED G.. [13F _ ___910,084 _ 1.14 -47,106| 06/30/19]1 ¥




