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= A Raba eladdsodasa
aggasztja az OTP-t

Az OTP Bank a kordbbi 1475 forint-
r6l minddssze 0,4 szdzalékkal, 1469
forintra csokkentette a Raba célar-
folyamat. A minden 6 soron latva-
nyosan javuld eredmeényekkel zarult
els6 negyedsév ellenére mérsékelték
a célarfolyamot, méghozzd
a nett6 adéssag névekedése miatt.
A részvényt tovabbra is tartésra ja-
vasoljak. A netté ad6ssag a fejlesz-
tések miatt az idén 6 szazalékkal
3,52 milliard forintra néhet. Romlé
kamatkornyezetben ennek a finan-
szirozasa tobbletforrasokat igényel
majd. Az OTP elemzésében az idei
egy részvényre jutd eredményvéra-
kozdast 19 forintrol 124-re emelte.
Ez a 20 szdzalékos osztalékkifizetési
arany mellett a tavalyinal 2 forint-
tal magasabb, 25 forintos kifizetést
jelenthet az idei év utan. | B. A.

= Erdsitett mutatdin

a John Deere

A vartnak megfelel6 szamokat ko-
" z0lt pénteken a John Deere, miutdn
az aprilissal zarult mésodik Uzleti
negyedévében 1,21 milliard dolléros

KISRESZVENY | Uniés projektek és a létszamcsokkentés javithatjak a cégcsoport eredményességét

Mar az oszre készulodik a 4iG

FARAGO J0zSEF | Halovany el-
s6 negyedévrol szamolt
be a 4iG. Ennek ellenére
a részvényt hetek ota ve-
szik, mint a cukrot. Meg-
lehet, mar egy ergs Gszt
araz a piac.

ozzétette idei elsG negyed-
B éves idokozi vezetGségi be-

szamoldjat a 4iG. Ebbél kitii-
nik, hogy 2018 els6 negyedévében
a csoport IFRS szerinti konszolidélt
arbevétele 3,1 millidrd forint volt,
ami 16 szazalékkal alacsonyabb az
el6z6 év azonos idoszakaban elért-
nél. A visszaesés részben a Micro-
softtal kotott partnerség megszii-
nésének egyik kovetkezménye. A
véllalatcsoport tzleti eredménye
(EBITDA) 26,5 milli6 forint volt, ami
44,7 szazalékkal marad el a tavalyi
elsé negyedévét6l. A 4iG tovabbra
is konzervativ devizapolitikat foly-
tat, gyartéi importfizetési kotele-
zettségét, valamint a nagyobb de-

A Microsoft-partnerség

megsziinése tobb szazmillios

hevételkiesést nkoz

bevételt és 3,67 dollaros egy rész- vizés vevei koveteléseit hatéridds program, a MEHASCANSD univer- A 416 ARFOLYAWA | ; : fél év rendre szezondlisan halovéany.
vényre es@ tisztitott profitot (EPS) devizatranzakciokkal fedezi. A  zalis minéség-ellendrzé megolds- ~ ICJanuir2. > 2018 majus 18, (urint) Réadésul félaton tart a tarsasag
ért el, szemben az egy évvel kordbbi koltséghatékony gazdalkodasra at- sok kidolgozasa jarmu- és gépipari L 600 milli6 forintos EBITDA-javulast
808 milliés bevétellel és 2,50 dol- térve, egyes projektszert tevékeny-  technolégidk szdmdra és az UAV- 3000 megceélzo megtakaritasi program-

l@ros EPS-sel. Arbevétele 29 szdza-
lékkal, 10,72 milliard dollarra nétt,
arfolyama 6 szazalékkal er6sodott
a kozzététel utan. Az amerikai cég
200 milli6 dollérral 2,3 millidrd dol-
larra javitotta teljes évre sz6l6 pro-
fitvdrakozasat. A mezGgazdasagi
gépek értékesftése stabil nyeresé-
get termel, az épitGipari berendezé-
sek forgalma pedig meredeken né.
A vallalat ki tudja gazdalkodni

a alapanyagdrak és szallitasi kolt-
ségek emelkedését. | M. E.

ségeknél a szakmai részfeladatokat
mar alvallalkoz6kkal, szolgéltatas-
ként végeztetik, ennélfogva kozel 6
szazalékos létszamcsokkenés volt
a vallalatcsoportnal. A dolgozéi
létszam a tavaly marciusi 392-rél
369-re csokkent. A kulcsfontossa-
gu szakmai kompetencidk esetében
azonban tovabbra is a sajat szak-
emberdlloméanyukra tdmaszkodnak.

A cégesoport folyamatosan kiemelt
figyelmet fordit a kutatas-fejlesztési
tevékenységre, a 2017-ben megkez-
dett Nemzeti innovaciés onkoge-
nomikai és preciziés onkoterapids

eszkozok felderitésére alkalmas
komplex szenzorrendszer kifejlesz-
tése cimti projekt szakmai végrehaj-
tdsa az idén folytatodik. Bar a 4iG-
részvények idei elsé negyedéves,
2152 forintos t6zsdei atlagéra 23,3
szézalékkal alacsonyabb volt az egy
évvel ezel6ttinél, mire a beszémo-
16 napvilagot latott, szinte kil6tt az
arfolyam. Aprilis végén nagy for-
galommal 3000 forint f61é emelke-
dett a kurzus, s ugyan volt egy kor-
rekcio majus elején, am 2600 forint
kozelében fordult a kocka, és ismét
3000 forint folé tornaszta magat a

Forrds: Reuters, VG-grafika

részvény, s meg is ragadt ezeken a
szinteken. A mulf hét masodik felé-
ben mér stabilan 3300 forint felett
teljesitett.

Hogy mit araz a piac? A gyenge
els6 negyedév nem kiilonosebben
meglepé a 4iG esetében. Az els6

ja, ami els6sorban nem a létszamot
érinti. Tovabbd 3,5 millidrd értéki
nagy kozbeszerzési projektek van-
nak folyamatban a cégcsoportnal.
Igaz, az uni6s projektek esetében a
magas szerz6désallomany nem je-
lenti automatikusan, hogy a pénz
azonnal megjelenik az arbevétel-
ben, a tapasztalatok szerint ezek-
nek masfél-két évvel késleltetett az
eredményhatasuk. Tavaly 674 mil-
1ié forint uniés forrast tudott lehivni
a 4iG, és idén is hasonl6 nagység-
rend a terv. Konnyen lehet, hogy a
piac mér az erds Oszt arazza.

STRATEGIA |

Erdemes tartani a dollaros kotvényeket

PIACI SSZEFOGLALO |
Gyengén muzsikalt
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' a héten a BUX

T. . | Nagyot zuhant a mult héten a BUX: 2,3 szé-
zalékos eséssel 36 770 pontra ért a pesti borze in-
dexe. A vezet6 papirok koziil csak a Richter tudott
erésodni, 3,4 szazalékot, f6leg az Esmyéval kap-

fektetésiink forinthan szamolt ér-
tékét akar tovabb is gyarapithatja.

Bar a tengerentili hozamemelke-
dés rovid tavon jelenthet egyfajta

Mint azt tigyfeleink megszokhat-
tdk, a mérsékelt kockazati befek-
tetések kozott mozgunk a legott-
honosabban, foként kotvénypiaci
orientaciéval. Ezittal a kotvények-

a 2021-2023 kozott lejaro dollaros
magyar allampapirok. Ez esetben
a magyar allamnak adjuk kolcson
a pénziinket, cserébe a futamidé
végéig elére meghatérozott fix ka-

nek arra a korére szeretném fel- ADOLLARALAPO REPHUN ALLAMPAPIR matot kapunk. Erdemes lehet a le- csolatos véarakozasok miatt. Az OTP érfolyama 4,6
hivni a figyelmet, amelyek eseté- EVESITETT HOZAMA | jaratig megtartani a kotvényeket, széazalékot , a Molé 3,8 szazalékot esett, a Magyar

ben érdekes dolgoknak lehetiink e 22 b T ngi 21 (il

szemtanui. A magyar allam &ltal ki-

mert fix, elére tervezheté médon
akar 3,5-4 szazalék kozotti éves

Telekom 6,5 szézalékkal ment lejjebb. A negativ tel-
Jjesitményt alapvetéen nem egyedi sztorik okoztdk,

Kalapos Csaba, bocsatott, harom-6t éven beliil le- hozamot is realizalhatunk, ami j6- hanem a feltorekvé és fejlodd piacokrdl valé téke-
azSPB jaré kotvényeknél felfigyeltiink rd, val attraktivabb a hasonlo lejarata kidramlas felelGs érte. Az amerikai hozamkornye-
Befektetési Zrt. hogy az amerikai dollarban deno- forintos dllampapirok 1-1,5 szdza- | zet emelkedésével a befektet6k dolldrra valtottak,
vezet§ privat- mindlt, igynevezett REPHUN devi- lékos hozaménal. Ugy vélem, hé- | ami nagy zuhanst okozott a fejl6ds piaci devizdk
bankara zakotvényeknek tobb mint kétszer rom-6t éves idGtavon belil itthon és allamkotvények korében, ez pedig 4tgytirizott a

akkora a lejérati hozamuk évente, 25 e e 5
mint az ugyanolyan lejarata forin- VRS I S e
tos kotvényeknek. Persze a hozam- Forrs: Reuters, VE-graa

felarat magyarazhatja a dollarb6l
fakad6  devizakockdzat, ugyanak-
kor az amerikai jegybank szerepét
bet6lté Federal Reserve szigorité
monetaris politikdja miatt a dollar
ujboli felértékelodésével is szamol-
hatunk, ami a dollaros kétvénybe-

nemigen taldlunk ennél biztonsa-
gosabb befektetési forméat. Mara
nemcsak a hazai befektet6k, hanem
a kiilfoldi szereplGk is értékelték a
magyar gazdasdg javulo tendenci-
&it, 2016 6ta ugyanis mindharom
nagy hitelminGsité intézet javitotta
a magyar éllampapirokra vonatko-
z0 ajanlasét, befektetésre ajanlott
megjeloléssel.

részvénypiacokra. Ugyanez a hatas érte a forintot
is: az euréval szemben a 318,8-es keresztarfolyamig
csuszott, ez tobb mint hdroméves rekord. A vezetd
nyugati-eurdpai indexek nem szenvedtek a jelenség-
tol: a frankfurti, a parizsi és a londoni index is er6so-
dott a héten. A mult hét mdsik fontos fejleménye az
olaj draguldsa volt. Négy év utan eldszor 1épte &t az
északi-tengeri Brent alaptipus a hordénkénti 80 dol-
laros drat, foleg a fokoz6dé geopolitikai kockézatok
és egyes allamok kitermelésének csokkenése miatt.

LA cikk nem a befekte-
tési elemzés flggetlen-
ségének  elémozditdsat
célzo  jogi kovetelmé-
nyeknek megfelelden ké-
szult, és nem vonatkozik
rd a befektetési elemzés
terjesztését, kozzététe-
lét megel6z6 ligyletks-
tésre vonatkoz6 tilalom.”

kockézatot a dollaros kotvények ar-
folyaméra, egy minimum harom-6t
éves befektetési id6horizonttal ren-
delkez6, mérsékelt kockazatokat
keresé befektetd szamara megfe-
1el6 alternativat képezhetnek ezek
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