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‘Nyomas alatt
az olajtarsasag
marzsal

B. A | A januéri, hordénkénti 2,2
dollarrol februarban 3 dollarra ja-
vult a Mol csoportszintl finomitoi
arrése. Ennek ellenére nem til jé
ez az adat, hiszen tavaly februar-
ban még 5,7 dolldros marzsot ért
el a tarsasdg. A Brent olajfajta at-
lagos hordonkénti ara 4,5 dollarral
64 dollarra emelkedett az elmult
hénapban.

LJavult a finomitéi marzs, de ez
még meglehetdsen gyenge. Tovabb-
ra is a benzin finomitasaban figyel-
het6k meg negativ tendenciédk. Igaz,
most legalabb mér nem veszteséges
ez a tevékenység, mint egy hénap-
pal korabban. Akkor még egy hordd
benzin finomitdsan 3 dolléros vesz-
teségiik keletkezett a finomitok-
nak, mig most legalabb veszteség
nélkil ki tudjak hozni” - mondta a
Vilaggazdasagnak Pletser Tamds, az
Erste olajipari elemzéje. A szakér-
t6 szerint az, hogy az Egyesiilt Alla-
mokban csokkentek a benzinkészle-
tek, szintén segithette a finomitast.

Az els6 negyedéve varhatéan
gyenge lesz a tarsasagnak. A fino-
mitéi szegmens 2018 elsé negyed-
évében elért 55,2 millidrd forintos,
ujrabeszerzési drakkal becsiilt, tisz-
titott EBITDA-ja akar a felére is es-
het. Ezt persze ellensulyozhatja a ki-
termelés dragulé olaj melletti jobb
teljesitménye. Nem beszélve arrdl,
hogy a mérciusi trendek sem latsza-
nak” - flizte hozzd az elemzd, aki
egyébként a masodik fél évben a fi-
nomit6i marzsok javulaséra szamit,
részben az IMO 2020 szabélyozas
miatti gazolaj-készletezések miatt.

A petrolkémiai marzs a janudri
tonnankeénti 475,2 eurérol 400,8-re
csokkent - 2018 februdrjaban még

471 eur6 volt tonndnként.

PREMIUM KATEGORIA | Nem médositott az Alteo célarfolyaman az MKB

A vart eredményeket
hozta az energiavallalat

BECK ANDRAS | Optimista az Alteo jovéjével kapcsolathan
az MKB szakértoje, a célar ugyan nem valtozott, am
még igy is jelent6s novekedési potencialt rejt.

z Alteo tavaly 39 szdzalék-

kal 557 milli¢ forintra visz-

szaes6 nettdé eredményt

és 3 szazalékkal 18,89 millidrdra
emelkedo arbevételt ért el.

.Nagysagrendileg ilyen ered-

ményt vartunk az Alte6tdl, a 1é-

nyeg most nem az, hogy mekko-

ra EBITDA-t termel a cég, hanem

az, hogy milyen lesz az év maso-
dik fele. Ekkortl szamolhatnak a
balatonberényi és a nagykoérosi 7-7
megawatt teljesitményi naperd-
mivel. Egyelore valtozatlan, 1011
forint maradt a célarfolyamunk,
varakozasaink szerint egy éven be-
liil erre a szintre emelkedik a kur-
zus” - mondta a Vildggazdasdgnak

@
8
=
5
=S
|
=
=
S
(5]
2

Debreczeni Csaba, az MKB Bank
elemzgje. Az Alteo jegyzése pén-
teken 0,7 szazalékkal 745 forintra
csokkent, am idén 16,4 szazalékkal
emelkedett az arfolyam.

»A profitcsokkenést az indokol-
ta, hogy a kotelezo atvételi tarifa
(KAT) rendszeréb6l harom szél- és
egy vizerémii is kiesett a bazisidé-
szakhoz képest. A KAT-ba magas,
70 szazalékos EBITDA-marzzsal

tud energiat értékesiteni a tarsa-

sag, ezt piaci alapon nem lehet be-
hozni. Raadasul a piaci szegmens
sokkal Osszetettebb lett a kozel-
multban. Az Alteo a virtualis erd-
miivében gadzerémivekkel fedezi
le a z6ldenergiat. Ennek hatékony-
sagat egy akkumuldtoros energia-
tarolési projekttel akarja novelni”
- tette hozza az elemz6.
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Forrés: Alteo, nem auditélt adatok

A cég két naperémiive - a 2 me-
gawatt teljesitményli domaszéki
és a 4 megawattos monori - mar
mikédik. ,Idén a KAT-ba mar tobb

erémi keriil be, igy kiszamitha-

to EBITDA-novekedés varhaté a
véllalattél. A" kulsé félnek nyuj-
tott szolgaltatasok bevétele emel-
kedett” - mutatott ra Debreczeni
Csaba. A KAT-on kiviili hé- és villa-
mosenergia-termelés bevétele 7, az
energetikai szolgaltatdsoké 29, az
energia-kiskereskedelemé pedig 35
szazalékkal nott.

RESZVENVEK |
Csokkent

a piaci aktivitds
februarban

M. E. | A Budapesti Ertékt6zsde feb-
ruari 193,6 milliard forintos 0ssze-
sitett forgalma 30 szazalékkal ma-
radt el az el6z6 évi értéktol - kozolte
a pesti borze a hoé végi Gsszefogla-
l6jaban. A napi atlagos forgalom
9,7 millidrd forint volt, szemben a
januéri 10,5 millidrd forinttal és a
tavaly februari 13,9 milliarddal. A
piaci hangulat kedvezd volt az év
mésodik honapjaban, ennek ellené-
re stagnalas jellemezte a kereske-
dést. Sem a nemzetkozi hitelming-
sit6k felmindsitéseit, sem a forint
erosodését, sem a hazai blue chipek
Osszességében pozitiv gyorsjelenté-
seit nem kovette érdemi emelkedés.
A t6zsdeindex minuszban zart, az
el6z6 havi 40 856 pontrdl 40 333
pontig esett.

A blue chipek kozill az OTP sze-
repelt a legjobban, februarban 84,5
millidrd forintos forgalmat és 3,3
szazalékos aremelkedést ért el. A
Mol arfolyama 35 milliard forintos
havi forgalom mellett 1,9 szazalék-
kal esett, pedig az olajipari tarsa-
sag tavaly felilteljesitette a célki-
tlzéseit.

A Telekom és a Richter is erés
2018-as évrdl szamolt be, az el6b-
bi forgalma 0,3 szdzalékkal 5,2
millidrd forintra nétt havi bazi- .
son, am az utobbié 8,6 szazalékkal
37,9 millidrd forintra csokkent. A
kisebb forgalmu papirok koziil az
AutoWallis részvénye egy honap
alatt 18,9 szazalékkal drégult.

A brokercégek forgalmi listajan
elsé lett a Wood & Company 88,6
millidrd forintos duplikalt forgalom-
mal, megel6zve a Concorde-ot és az
Erstét - az el6bbi 80,7 millidrd fo-
rint, az utébbi 63,9 millidrd forint
értékben kereskedett.

STRATEGIA |

A befektetok kedvence lehet Brazilia

Rotyis J6zsef,

az SPB Befektetési
Zrt. vezetd
privatbankara

A cikk nem a befekte-
tési elemzés fuggetlen-
ségének elomozditdsdt
célzé jogi kévetelmé-
nyeknek megfeleloen ké-
sziilt, és nem vonatkozik
rd a befektetési elemzés
terjesztését, kozzététe-
lét megelozo tgyletko-
tésre vonatkozo tilalom.”

A hatalmas, nyersanyagokban gaz-
dag Brazilia novekedési motorja a
bels6 kereslet és az export nove-
kedése, annak ellenére, hogy leg-
nagyobb kereskedelmi partnerei a
kereskedelmi héboruban egymaés-
sal szemben allé Amerikai Egyesiilt
Allamok és Kina. A beruhazasok
szintje a korabbi mélyrepiilés utan
gyorsan novekszik, és ez varhatéan
még éveken keresztill folytatddik.
Az alacsony fizetésimérleg-hidny,
az allam finanszirozasanak meérsé-
kelt kilfoldi ardnya, a tartalékok
extrém magas szintje a kiils6-belsd
piaci sokkokkal szembeni ellenal-
16 képességet biztositja. A befekte-
t6k abban bizhatnak, hogy az el6z6
id6szaknal stabilabb, hatdrozottabb
korményzas képes lesz arra, hogy
az elhatarozott szerkezeti atalakita-
sokat véghez vigyék, és Bolsonaro
elnok a nyugdijreformhoz, az dllam
pénziigyi egyensulyanak helyreal-

litdésahoz és a munkatermelékeny-
ség javuldsdhoz sziikséges tarsadal-
mi tdmogatast biztositani tudja. Az
orszag javulé megitélésének egyik
nagy nyertese a tobbségi dllami tu-
lajdonban 1év6 brazil olajorids, a
Petrobras lehet. A Petrobras ered-
ményei mar 2018 Gsze 6ta jelentd-
sen javulnak. A Shell-lel kozosen
iizembe helyezett tengeri kiterme-
16 platformnak koszonhetéen 2019-
ben az elmult hisz év legnagyobb
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kitermelésnovekedését érik el napi
150 ezer hordéval. Tovabbi jo hir,
hogy a most bevont brazil tengeri
olajmez6k nehezebb kdolaja éppen
a venezuelai haborts helyzet és az
Irdnra vonatkozé szankciok miatt
kies6 kindlat helyébe léphet. A leg-
frissebb vallalati szdmok a novek-
v6 kitermelés és az eszkozeladdsi
program eredményeinek hatdséra
jelentésen javulé cash flow-helyze-
tet jeleznek, igy az addéssdgcsok-
kentési program végrehajtdsanak
is jok az esélyei. A fenti folyama-
tokat a Petrobras 7,25 szdzalékos
dolldrkamatozasu, hosszu lejdrati
vallalati k6tvényének érfolyama is
titkrozi. A javulo vallalati eredmé-
nyek, parosulva a brazil reformok
sikereivel, nemcsak a kotvénykote-
lezettségek teljesitését biztositjak
nagyobb eséllyel, hanem akar to-
vébbi drfolyam-emelkedést is meg-
alapozhatnak.

PIACI OSSZEFOGLALG |

Gyenge hetet zart
a magyar borze

B. A. | A blue chipek gyorsjelentéseinek végére ki-
fulladt a BUX februar eleji emelkedése, és 1,6 sza-
zalékos heti esés utén pénteken 40 171 ponton zart
a Budapesti Ertékt6zsde vezeté mutatdja. A gyors-
jelentését a hét utolso napjan kozzétevé OTP pén-
teki 0,7 szazalékos draguldsa is csak arra volt elég,
hogy a hetet éppen 0,3 szdzalékos pluszban fejez-
ze be. A Mol arfolyama 2,2 szazalékkal csokkent a
mult hét sordn, a Richter papirjai 5,7 szazalékot
veszitettek értékiikb6l. A heti mérleg tavaly juni-
us 6ta nem mutatott ilyen nagy mértékl minuszt a
részvénynél. Pedig hétfén még dragult is a papir, de
utdna négy nap alatt 6,6 szazalékkal zuhant a kur-
zus. A Magyar Telekom ezzel szemben tidit6 kivétel
amaga 1,1 sz4zalékos draguldséval. A BUMIX 3,4
szazalékkal emelkedett 6t nap alatt. A pesti borze
mult heti 59,6 millidrd forintos részvénypiaci for-
galma 20 szazalékkal haladja meg az el6z6 hetit.
Az OTP piacan nétt meg az érdeklédés, az 6t nap
alatti 36,5 millidrd forintos Uzletk6tés 60 szazalék-
kal magasabb az el6z6 hetinél. A vezetd eurdpai és
amerikai borzék tobbsége 0,4-2,2 szdzalék kozott
emelkedett a mult héten, csak a Dow Jones stagnalt.
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