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Vallalati adatok

Ajanlas Tartas

Célarfolyam HUF 1 396

Zaréar HUF 956 Czibere Akos
52 hetes kereskedési sav HUF 928 — 1 120

Piaci kapitalizacié (millié forint) 17 377 Elemz6
Atlagos napi forgalom (1 év atlaga, db) 1390 +36 1 436 9539
Bloomberg-kéd GLOSTER HB

akos.czibere@equilor.hu

Felvasarlasok utan integracioé

A Gloster 2023. november 27-ei kdzzététele szerint 2024 januartdl Gloster Level Up néven
vallalatfejlesztési programba kezd: a program els6dleges célja a korabbi évek soran felvasarolt cégek
és az anyavallalat kdzotti szinergiak hatékonyabb kihasznalasa. A bejelentéssel lezarul a nagyrészt
felvasarlasok altal fitétt novekedés iddszaka, és a stratégia fokuszaban a tovabbiakban a
leanyvallalatok integracioja lesz. A tajékoztatas alapjan a program hatasara a Gloster 200 millié forintos
eredményjavulast prognosztizal. Az intézkedések az alabbi terlletekre terjednek ki:

e A Gloster Treasury létrehozasaval kialakul a cégcsoport belsé cash-pool menedzsmentje, ami
emellett a finanszirozassal kapcsolatos feladatokat és a szabad készpénzallomany kezelését
is végezni fogja.

e A tarsasag megprobalja kihasznalni a rendelkezésre allo keretek kozott az adodtervezési
lehetéségeket is, nemzetkozi adétanacsadd cég bevonasaval.

o A Gloster koltségoptimalizalast hajt végre, a flotta- és bérleti szerz6déseket is felllvizsgalja.

e Atarsasag és a leanyvallalatainak az informatikai rendszereit egységesiti.

e A Rendszerintegracios és a Felhd Uzletag értékesitési csapatat 6sszevonja, az Uj értékesitési
csapat mindkét Uzletdg kinalatat értékesiteni fogja, kihasznalva a Kkeresztértékesitési
lehet8ségeket.

e A Rendszerintegracios és Felhd Uzletag koltségstrukturajat racionalizélja, a két Uzletagat
egységes iranyitas ala vonja.

e Személyi valtozasokat hajt végre a tarsasag 2024. januar 1-jétél.

2023. elsb félévében a Gloster EBITDA marzsa 9,6 szazalékra sz(iklt a koltségoldali tételek arbevétel-
ndvekedést meghaladé emelkedése miatt. A Level Up program kdvetkeztében, és az uj tarsasagok
integralasahoz szikseéges, valamint az IFRS-attéréshez kapcsolddo tételek hianyaban a 2024-es
kovetkezetes és logikus lépés, amivel a tarsasag jobban kihasznalhatia a rendelkezésre allé
szinergiakat, és kozelebb kerlilhet a 2025-re kit(z6tt tervszamokhoz. Mindezek alapjan tovabbra is
megalapozottnak latjuk a korabban modellezett 1 396 forintos célarat.
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Jogi nyilatkozat

Jelen befektetési elemzést az EQUILOR Befektetési Zrt. (1026 Budapest, Pasaréti ut 122-124.; Cg. 01-10-041431; a tovabbiakban: EQUILOR) készitette. Az EQUILOR a
Magyar Nemzeti Bank (1013 Budapest, Krisztina krt. 39; a tovabbiakban: MNB) altal felligyelt befektetési vallalkozas. A befektetési elemzés a Gloster Infokommunikacios
Nyrt. (a tovabbiakban Gloster) megbizasabdl készilt, a Gloster altal fizetett dij ellenében. A befektetési elemzést az EQUILOR fliggetlentil, objektiv szempontok alapjan
készitette a vonatkozé jogszabalyoknak megfeleléen. Amennyiben az EQUILOR a befektetési elemzés tervezetét a kozzététel elétt az EQUILOR tényszer(i ellenérzés
céljabol megkdldte a Glosternek, a tényszer ellenérzés céljabdl a Glosternek megkiildétt tervezet nem tartalmazott értékelést, befektetdi sszefoglaldt, ajanlast, célarat.

A jogszabalyi el6irasoknak megfeleléen az érintett vallalat tényszer(i ellenérzése kizarélag az elemzésben szerepl6 adatok helyességének ellendrzésére korlatozodik. Jelen
befektetési elemzés 2023. oktéber 5. napjan 12 éra 00 perckor készlilt el, és publikalasanak hatarideje 2023. oktdber 6. napja 9 éra 00 perc.

Az EQUILOR befektetési elemzéseiben megfogalmazott ajanlasok jelentése a kovetkezé:

VETEL: a részvény varhatoan 20 szézalék feletti dsszesitett hozamot ér el a kdvetkezd 12 hénapban.

TARTAS: a részvény varhatoan 0-20 szazalék kozotti osszesitett hozamot ér el a kdvetkezd 12 hénapban.

ELADAS: a részvény varhatéan negativ 6sszesitett hozamot ér el a kévetkezé 12 honapban.

KORLATOZOTT: A pénziigyi elérejelzéseket és/vagy mindsitést és/vagy a célarfolyam kozzétételét korlatozzak compliance vagy egyéb szabalyozasi/jogi megfontolasok,
példaul tilalmi id6szak vagy 6sszeférhetetlenség.

FELULVIZSGALAT ALATT: A min6sités fellilvizsgalat ala keriil, amennyiben azt a cég stratégiajaban bekdvetkez6 valtozas indokolja.

ATMENETILEG FELFUGGESZTVE: Az elemzést végzs személyi kérben bekovetkezett valtozasok miatt a részvények mindsitésének és/vagy arfolyamcéljanak és/vagy
pénzligyi el6rejelzéseinek kozzététele atmenetileg felfliggesztésre kerdl.

Jelen befektetési elemzésben szereplé pénziigyi eszkdz ara — eltérd rendelkezés hianyaban — az el6z& napi, BET zaréarfolyam alapjan keriilt meghatarozasra. A célarfolyam
meghatérozasahoz hasznalt médszerek és az arfolyamcél elérésével kapcsolatos kockazatértékelés az elemzéssel érintett vallalatrdl, kibocsatérol rendelkezésre allé
legfrissebb jelentések, gyorsjelentések alapjan keriilnek dsszeallitasra.

Az EQUILOR egyes befektetési, pénziigyi elemzéséhez kapcsol6 jogi nyilatkozatok

Tarsasag Jogi nyilatkozat
Waberer's 1
1 A tarsasag jelenleg vagy az elmult 12 hénapban vallalati tanacsadasi vagy pénziigyi szolgaltatast kapott az EQUILOR-t6l.
2 Az EQUILOR az elmult 12 hénapban vallalati pénziigyi vagy befektetési szolgaltatasokat kapott a vallalattol, dij ellenében.
3 Az EQUILOR az elmult 12 hénapban forgalmazdja vagy tars-forgalmazéja volt a vallalat pénziigyi eszkdzeinek nyilvanosan kozzétett ajanlatnak.
4 Az EQUILOR az elmult 12 hénapban kozvetitéként jart el a vallalat szamara.
5 Az EQUILOR a vallalat pénziigyi eszkdzeinek arjegyzéje vagy likviditas-biztositéja.
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Az EQUILOR az elmult 12 hénapban a fenti 1., 3., 4. vagy 5. pontokban felsorolt szolgaltatasokon kiviil egyéb, az Eurépai Parlament és a Tanacs 2014/65/EU

6 irdnyelvének A. vagy B. szakaszaban vagy |. mellékletében felsorolt szolgaltatasokat nyUjtotta a vallalat szamara, illetve a vallalattdl dijat kapott ilyen
szolgaltatasokért.

7 Jelen befektetési elemzés elkészitéséért felelés személyek, elemzék vallalati részvényeket vasaroltak/kaptak a részvények nyilvanos ajanlattétele elétt; a
beszerzési aruk és a beszerzés datuma fent megadasra keriiltek.

8 Jelen befektetési elemzés elkészitéséért felelés személyek, elemz6k kozvetlenll birtokolnak a vallalat altal kibocsatott értékpapirokat.

9 Az EQUILOR vagy annak kapcsolt vallalkozasanak partnere, igazgatdja, tisztségvisel6je, alkalmazottia vagy meghatalmazottja, illetve azokkal egy kdz6s

haztartasban él6 személyek, a vallalat tisztségvisel6je vagy igazgatdja, illetve a vallalat tanacsaddja vagy vezetéségének tagja.
Az EQUILOR vagy kapcsolt vallalkozasa olyan nett6 hosszl vagy rovid poziciéval rendelkezik, amely meghaladja a vallalat altal kibocsatott, az Eurépai Parlament
10 és a Tanacs 236/2012/EU rendeletének 3. cikke, illetve a Bizottsag 918/2012/EU felhatalmazason alapulé rendeletének Ill. és IV. fejezete szerint meghatarozott
részvénytékéjének 0,5%-at.
11 A vallalat az EQUILOR vagy kapcsolt vallalkozasa teljes kibocsatott részvénytékéjének tobb mint 5%-at birtokolja.

Az EQUILOR ajanlasainak teljes listaja a https://www.EQUILOR.hu/wp-content/uploads/2019/11/ajanlasok.pdf weboldalon talalhaté. Az EQUILOR a befektetési elemzés
aktualizalast az adott vallaltra, agazatra vagy piacra iranyulé olyan események bekovetkezte esetén végzi el, melyek a befektetési elemzésben kifejtett varakozasokra
lényeges hatast gyakorolhatnak. Az EQUILOR és a Gloster kozotti megallapodassal 6sszhangban az EQUILOR évente fellilvizsgalja a befektetési elemzést, valamint a
Gloster féléves pénzlgyi eredményeinek és/vagy Iényeges vallalati események kozzétételét kdvetden elemzési frissitést/jegyzetet készit.
Jelen befektetési elemzés elkészitéséért felelés személyek, elemz6k dijazasa az EQUILOR Osszbevételeibdl, igy befektetési és kiegészité befektetési szolgaltatasok
bevételeibdl eredd lzleti eredményen alapul. Az elemzdk sem a multban sem a jévében nem részesilhetnek olyan kiilén dijazasban, mely kozvetlenil a befektetési
elemzésben szereplé ajanlason alapul, vagy ahhoz kapcsolodik. Az EQUILOR és kapcsolt vallalkozasai egyéb (izleti kapcsolatban allhatnak a befektetési elemzés targyat
képezé vallalattal, és johiszemien, a jogszabalyi keretek figyelembevételével kereskedhetnek az elemzés targyat képezd pénziigyi eszkdzokkel, akar mint megbizok, sajat
szamlas kereskedés tekintetében vagy megbizéik, ligyfeleik megbizasai alapjan. Ennek megfeleléen az EQUILOR vagy kapcsolt vallalkozasaik, megbizoik és alkalmazottjaik
(kivéve a jelen befektetési elemzést készitdk, illetdleg az esetleges kereskedési korlatozasban érintett személyeket) barmikor rendelkezhetnek vételi vagy eladasi pozicidval
az elemzés targyat képezd pénziigyi eszkdzokben, vagy ezeken alapuld opcids, hataridés termékekben, vagy mas szarmaztatott eszkdzékben. Az EQUILOR az elemzések
készitése és kozzététele soran felmerlilé Osszeférhetetlenségi helyzeteket elkiilonitett adatbazisok, hozzaférések hasznalataval, az informacidéaramlas szabalyozasaval és
a Belsd ellenérzési, Compliance terliletek altal felligyelt kinai falakkal és megfelelé szervezeti megoldasokkal kezeli. Tovabbi informacidk honlapunkon a
https://www.EQUILOR.hu/mifid/ cimen érhetdk el. A jelen befektetési elemzésben szereplé informaciokat az EQUILOR megbizhatonak vélt forrasbdl allitotta 6ssze, azonban
az EQUILOR-ra vonatkozo informéciok kivételével az EQUILOR, annak kapcsolt vallalkozasai vagy barmely méas személy nem vallal és vallalhat felel6sséget az informaciok
pontossagara, teljességére vagy helyességére vonatkozéan. Az elemzésben szerepld tények, feltételezések, becslések EQUILOR 4altali fliggetlen ellenérzésére nem kerilt
sor. A jelen befektetési elemzésben szerepld valamennyi becslés, vélemény és egyéb informacio az EQUILOR a jelen befektetési elemzés idépontjaban érvényes
értékelésén alapul, amelyeket az EQUILOR elézetes értesités nélkil megvaltoztathat. A befektetési elemzésben foglalt vélemény modosulasardl az EQUILOR az érintettek
értesitésére jogosult, azonban nem kételes és ezért valo felel6sségét kizarja. Az EQUILOR értékesitdi, kereskeddi és egyéb szakemberei olyan szébeli vagy irasbeli piaci
kommentarokat vagy kereskedési stratégiakat fogalmazhatnak meg, adhatnak at igyfeleknek, amelyek a jelen befektetési kutatasban kifejtett véleményekkel ellentétes
véleményt tilkkroznek. Az EQUILOR, annak kapcsolt vallalkozasai hozhatnak olyan befektetési dontéseket, amelyek nem allnak 6sszhangban a jelen befektetési kutatasban
kifejtett ajanlasokkal vagy véleményekkel. Jelen dokumentum sem dnmagaban, sem részben nem képez ajanlatot, vagy felhivast semmilyen pénziigyi eszkdz jegyzésére,
vagy megvasarlasara, tartasara, értékesitésére és sem maga a dokumentum, sem annak barmely tartalma nem tekinthetd semmilyen szerzédéskotésre, vagy
kotelezettségvallalasra torténd 6sztonzésként, igy a dokumentumban szerepld informaciok csak sajat felelésségre hasznalhatok fel. Az EQUILOR Zrt. nem vallal felelésséget
arra, hogy a dokumentumban megfogalmazott elérejelzések és kockazatok a piaci varokozasokat tikrozik és a valésagban is beigazolédnak. A dokumentumban foglalt
szamszer(i adatok kizardlag tajékoztato jelleggel birnak, csak a szerzé(k) adott idépontban készitett véleményét tikrozik és késébbi mddositas targyat képezhetik. Jelen
befektetési elemzés nem mindsithetd, és semmilyen korlilmények kozott nem értelmezheté barmely joghatésag alatt miikodd, az adott joghatésag szabalyai szerinti
szolgaltatasnyujtashoz szilkséges engedéllyel nem rendelkez6 személy vagy szervezet felhivasaként brokeri, értékpapirkereskedelmi tevékenység végzésére.
A dokumentumban deklaralt tajékoztatasok kapcsan nem kerlltek figyelembevételre az egyes, dokumentumhoz hozzaférd befekteték pénziigyi ismeretei, egyedi befektetési
céljai, kockazatvallalé képessége.
Az EQUILOR nem vallal felelésséget a jogszabalyi valtozasokbdl ered6 jogkévetkezményekért, tovabba az adézassal kapcsolatos vonatkozo jogszabalyi rendelkezések a
kiadvanyban szerepl6tol eltéré értelmezésébdl adodo esetleges kdvetkezményekért sem. Felhivjuk a figyelmet arra, hogy az addjogszabalyok értelmezése és azok
alkalmazasa kizardlag az addézo feleldssége, ugyanis a tényleges, pontos adokotelezettség mértékére szamos egyedi tényezé lehet hatassal, ezért ezt minden esetben
egyedi vizsgalatnak, felmérésnek kell megel6znie.
A dokumentumhoz kapcsolédé teljes jogi nyilatkozat honlapunkon a http://www.EQUILOR.hu/mifid/ cimen Jogi nyilatkozat az EQUILOR altal kiildott
hirlevelekhez, tajékoztatasokhoz, kiadvanyokhoz pontban érhet6é el. Kérjiik, hogy a dokumentumban foglaltak helyes értelmezése érdekében a teljes jogi
nyilatkozatot olvassa el!

71 EQUILOR | 1990 & assmreresex



https://www.equilor.hu/wp-content/uploads/2019/11/ajanlasok.pdf
https://www.equilor.hu/mifid/
http://www.equilor.hu/mifid/

