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= A Konzumé lett
a Ligetfiirdd Kft.

A Konzum Befektetési és Vagyonkeze-
16 Nyrt. megkapta a Gazdasagi Verseny-
hivatal engedélyét, hogy szdzszazalé-
kos részesedést szerezzen a LigetfurdG
Ingatlanfejlesztd és Furd6uzemeltetd
Kft.-ben. A tranzakcio pénzigyi zardsara
junius 28-én kertlt sor. A Konzum tulaj-
donaba kerilt a Ligetfurdd altal tulajdo-
nolt tobb cég és szalloda. A Heiligenblut
Hotel GmbH révén a Hunguest Hotel
Heiligenblut és a Landhotel Post,

a Hunguest Hotels Montenegro d. 0. 0.
révén a Hunguest Hotel Sun Resort szél-
loda, valamint a Hunguest Hotel Forrds
és a Napfényfurdd Aquapolis étesitmé-
nyei Szegeden. A Forrds Nyrt. is kézolte
a t6zsde honlapjan, hogy 4 778 487 769
forintos vételdr ellenében atruhdzta a Li-
getfurdd Kit. torzstkéjének 38,28 sza-
zalékat megtestesito Uzletrészének tu-
lajdonjogdt, ezzel a Ligetfurdé Kft.-ben
megléve részesedése teljes mértékben
megszlint.| V&

m Adatszoba nyilik

az INA atvilagitasara

Az INA, d. d.igazgat6sdga a Horvat Koz-
tarsasag Kornyezetvédelmi és Energia-
0gyi Minisztériuma kérésének megfe-
lel6en j6vahagyta egy. az INA alapos
atvildgitasat (due diligence) célzo
projektspecifikus adatszoba felallitasat,
mely egy lehetséges részvényesi struk-

A horvét kormény 2016 kardcso-
nyan jelentette be, hogy megva-
sarolnd a Mol pakettjét

tordt érinto tranzakcio elokeszitéséhez
szikséges — tette kozzé a Mol a Buda-
pesti Ertékt6zsde honlapjan. A horvat
kormény 2016 kardcsonyan jelentette be,
hogy megvasérolnd a Mol 49,08 szaza-
|ékos pakettjét, enhez tavaly év végén
tandcsaddkat keresett, az idén dprilis-
ban pedig @ Morgan Stanley, az Intesa
Sanpaolo Group &s a Privredna banka
Zagreb konzorciumot vélasztotta befek-
tetési tancsaddnak.| VG

KISPAPIR | Sokba keriil a Zwack-részvényeseknek a csipszado

A ceélar esett, az arfolyam stabil

FARAGO JOZSEF | A Zwack
részvényesei latszolag
igyet sem vetettek az -
OTP célarcsokkentésére,
pedig a neta valtozésa
nyoman az osztalék is

csokkenhet.
lenyész6 forgalomban még
fél szazalékot sem esett a
Zwack arfolyama, hidba

csokkentette az OTP szenior rész-
vény- és agazati elemzdje, Ratkai
Orsolya a BET altal tdmogatott ana-
lizisében 17 891 forintrél 17 046 fo-
rintra a 12 havi céldrat, amely 500
forinttal marad el a pénteki piaci ar-
tol. Igaz, az OTP ajanlasa tovabbra
is tartds, és arrdl sem szabad elfe-
ledkezni, hogy a Zwack illikvid pa-
pir, az atlagos napi forgalma az el-
mult egy évben a piaci kapitalizacio
0,02 szézaléka korul alakult. Ez is
lehet az oka annak, hogy miként a
j6 hirek nem késztetik szarnyalasra
a kurzust, a rosszak sem taszitjak
mélybe az arfolyamot.

Az OTP elemzése a nemrég beter-
Jjesztett 2019-es adécsomag egyik ja-
vaslatdnak hatdsait vizsgalta. Maga
az intézkedés aligha kelthetett meg-
lepetést, hiszen a neta (népegész-
ségugyi termékado) kiterjesztésé-
re idén tavasszal kapott felszolitast
a magyar kormany. Bér a gyakran
csipszadoként emlegetett sarcot
mar korabban is alkalmaztak a leg-
tobb szeszes italra, eddig mentesiil-
tek aldla a padlinkdk, illetve olyan
mds, novényi eredetd italok, mint
példaul az Unicum. Legutébb ép-
pen mdjusban adott két hénapos ha-
tarid6t az EU, hogy kiterjesszék az
adot, ellenkez( esetben az Eurdpai
Uni6 Birésédga elé kertilhet az tigy.

A beterjesztett adécsomag szerint
anépegészségiigyi termékadot min-
den alkoholtermékre kiterjesztik, s
700 forintrol 850 forintra emelik a
literenkénti adé mértékét. Ez azt je-
lenti, hogy literenként 150 forinttal
tobbet fizetnek a gyartok azon ter-
mékeik utdn, amelyek eddig is adé-
kotelesek voltak. Egy Uj termékkor
is fizetéskoteles lesz: mig az elsé
korben csak csekély dremelkedésre
lehet szdmitani, addig a mostandig
neta-mentes palinkak és gyogynove-
nyes italok esetében akar 20 széza-
1ékos dremelkedés is varhato.

A magyar piac hagyomanyosan
érzékeny az armozgasokra és a sza-
bélyozok véltozasara is. Rovid és ko-
zéptavon is negativan hat a neta a
Zwack értékesitési volumeneére - vé-
li az OTP elemzdje. Ezért az idei év-
re vonatkozé bevételi varakozdsat
14,6 milliard forintrol 14,5 milliard
forintra, a jové évit pedig 15,2 mil-
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lidrd forintrdl 14,7 millidrd forintra
csokkentette. Egyuttal az elemz6 a
profitvarakozasokbol is véagott a nem
elhanyagolhat6 fix kéltségek miatt.
Ratkai Orsolya szerint a Zwack ado-
zas utdni eredménye idén kétmilli-
ard, mig jovore 1,8 milliard forint le-
het, szemben az eddigi 2,2 millidrdos
és 2,1 millidrdos prognézissal. Az ij
EPS-varakozas 982 és 873 forint a
kovetkezo két pénziigyi évre.

Talén a legérzékenyebben az 0sz-
talékvdrakozds visszavagésa érint-
heti a papirt. Az OTP elemzGje az
idei pénzigyi év utdn 950 forintot,
mig a kovetkez6 pénziigyi év utdn
850 forint részvényenkénti osztalé-
Kot tart realisnak. Korabban egyet-
értés volt a Zwackot koveto elem-
z6k korében, hogy kozéptavon
tarthato a részvényenkénti 1000 fo-
rintos osztalék, ami a mostani ara-
zas mellett 6 szdzalékos osztalék-
hozam, és vonzéva tette a papirt,
annak ellenére is, hogy senki sem
latott kulonosebb arfolyam-emelke-
dési potencidlt a részvényben. Az
egyéves horizonton vart 17 ezer fo-
rint korili éron a 950 forintra prog-
nosztizalt kifizetés viszont mér csak
5,6 szazalékos osztalékhozamot je-
lentene, és az is kérdés, milyen ar-
folyamkérnyezetben érkezne a ké-
vetkez6 évre prognosztizalt 850
forintos kifizetés.

STRATEGIA |

[smét érdekes az OTP-részvény

A legnagyobb hazai bankcsoport,
az OTP papirjai sokévnyi vesszo-
futds utdn, 2015-t6! szinte megtal-
tosodtak, a valsag elotti cstcsot is
talszarnyalva egészen a 12 ezer fo-
rintos szint kozelébe emelkedtek
2018 tavaszara. Ebben a mar-mar
euforikus hangulatban a cég idén
majusban minden korébbinél jobb

Kalapos Csaba, negyedéves szamokat kozolt, amit
azSPB azonban tovabbi arfolyamrali mar
Befektetési nem kovetett, st némileg megle-

- p6 médon a részvények komolyabb
Zr‘F. Yezetd 4 korrekciés hulldmba kezdtek. Ti-
privatbankara

pikus esete volt ez a ,pletykdra
venni, hirre eladni” kereskedési
szemléletnek, miszerint az ember-
lékezet 6ta egyik legkedvezobb
OTP-gyorsjelentés utdn a befekte-
tok nem a tovabbi vételek, hanem
a kordabban megszerzett nyeresé-
gk realizdlasa mellett dontottek.

Majustol a Trump-adminisztracio
véd6évamokkal kapcsolatos bejelen-

LA cikk nem a befekte
tési el em
ségének elémozditdsat
célzo jogi kovetelme-
nyeknek megfeleloen ké-
szult, és nem vonatkozik
rd a befektetési elemzés
terjesztését, kozzététe-
1ét megel6zo ligyletko-
tésre vonatkozo tilalom.”

tései, valamint az olasz vélasztasok
miatti bizonytalansag kovetkezté-
ben jott egy nagyobb tékepiaci
hangulatromlds, amely tovébb fo-
kozta az esést az OTP-részvények
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piacan. Az arfolyam-korrekciobol
igy kozel 20 szazalékos visszaesés
lett, ennek soran a részvények egé-
szen 9500 forintig zuhantak. Ez a
szint az arfolyamgrafikon szerint
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viszont igen kedvezé beszdllasi
pont lehet. A hosszi tdvi emelke-
dé trend egyaltaldn nem tort meg,
csupén a 2015 év eleji 3500 forin-
tos mélypont 6ta kiépitett emelke-
do trendvonalat tesztelte vissza a
korrekcié sordn a bankpapir. Az
esést kovetden a cég papirjai fun-
damentélis alapon is igencsak ér-
dekessé valtak, az OTP lett mind
P/E (érfolyam/nyereség), mind P/
BV (konyv szerinti érték) alapon az
egyik legolcsébb bankpapir a ré-
giéban. Kiilonosen akkor, ha figye-
lembe vessziik, hogy a hitelintézet
jéval magasabb profitabilitassal
mikodik, mint eurépai verseny-
tarsai tobbsége. Az emlitett ténye-
z0k hatdsara ugy gondolom, a ma-
gasabb kockazati szintet tolerald
befekteték szamara az OTP részve-
nye lehet az egyik legattraktivabb
részvénybefektetési lehet6ség a
térségben.
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Torténelmi
meélyponton a forint

S. V.| Az eur6 4ra egy hete még 324, 6 forinton 4llt,
azota folyamatosan-dragul, a forint tobb alkalom-
mal keriilt torténelmi mélypontra, pénteken a 330
forintos 1élektani hatart is atlépte: a kurzus 330,19
forinton tet6zott. A devizapiaci események ellenére
emelkedéssel zdrta a mult hetet a BUX. A pénteki
raliban kilonosen az OTP részvényeit vették a be-
fektetdk, a bankpapirok 3,4 szdzalékkal emelked-
ve 10 080 forinton zartak, a heti erésodésiik 1,3
szazalékos volt.

A vezet6 papirok koziil a hét nyertese a 4,1 sza-
zalékkal emelkedé Mol lett, amely 2722 forinton
hagyta el péntek délutan a parkettet. Tobb elemz6
is rémutatott, hogy a mostani értékeltségi szinte-
ken a Magyar Telekom-részvény vonz6 lehet tobb
mint 6 szdzalékos osztalékhozama miatt. Az tize-
netiik azonban egyelére nem ment at, a tavkozlési
cég részvényei 1 szdzalékos minuszt hoztak 6ssze
a hét folyaman, 402 forintos zdréarral. Folytatta
sajatrészvény-vasarlasait a Richter, a gyogyszer-
gyarté papirjai 2,7 szazalékkal keriltek feljebb
a mult héten, pénteki zdr6 arfolyamuk 5150 fo-
rint volt.
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