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A rovat szakmai 
támogatója 

a Budapesti Értéktőzsde 

STRATÉGIA | 

Negatív hír is hozhat vételi lehetőséget

Nagy András, 
az Erste 
Befektetési Zrt. 
elemzője

PIACI ÖSSZEFOGLALÓ | 

Ismét lejtmenet
jött Budapesten
T. G. | Folytatódott tegnap a BUX esése: a reggeli jó 
hangulat után délután lefelé fordult az index, és vé-
gül 0,7 százalékos mínuszban zárt. A Richter árfo-
lyama a hétfői szabadesés után korrigált, bő 1 szá-
zalékot emelkedett. A Mol árfolyama a nap végén 
nagyot zuhant, 2,1 százalékos mínuszban zárta a 
kereskedést, noha negatív hír nem érkezett az olaj-
társasággal kapcsolatban. A Magyar Telekom és az 
OTP árfolyama enyhén csökkent. A nap nyertese az 
EHEP volt csaknem 17 százalékos emelkedéssel. 
Nyugat-Európában nem volt egyértelmű a keres-
kedés iránya, a DAX nagy eséssel indított, onnan 
próbált talpra állni, a CAC 40 oldalazott, míg a brit 
FTSE 100 meredeken emelkedett a nap közepéig, 
ahonnan végül lefordult. A forint tovább gyengült, 
az euróval szembeni 314,2-es keresztárfolyam fö-
lötti jegyzés idei mélypont. A dollár viszont erősö-
dött délután arra a hírre, hogy az amerikai szenátus 
bankbizottsága felterjesztette a teljes szenátusnak 
Jerome Powell kinevezését a Fed elnöki székébe. 
Úgy tűnik, véget ért az elmúlt napok profi trealizá-
lása az olajpiacon, a Brent majdnem 0,3 százalék-
kal drágult, az árfolyam 62 dollár fölött maradt.

„A cikk nem a befekte-
tési elemzés független-
ségének előmozdítását 
célzó jogi követelmé-
nyeknek megfelelően ké-
szült, és nem vonatkozik 
rá a befektetési elemzés 
terjesztését, közzététe-
lét megelőző ügyletkö-
tésre vonatkozó tilalom.”

Hétfő reggel óriási eséssel reagált a 
Richter árfolyama arra a hírre, hogy 
az Európai Gyógyszerügyi Hatóság 
(EMA) vizsgálatot kezdeményezett 
az Esmya kapcsán, mivel négy páci-
ensnél, akiket a készítménnyel kezel-
tek, súlyos májkárosodás lépett fel.

Mivel a Richter egyik legnagyobb 
potenciállal rendelkező készítmé-
nyéről érkezett a negatív hír, ért-
hető, hogy a befektetők első reak-
ciója pánikszerű volt. A csökkenés 
mértéke azonban már nem tűnik re-
álisnak, úgy látszik, hogy a piac túl-
reagálta a negatív hírt.

Nem szabad ugyanis elfelejteni, 
hogy a gyógyszer négy éve forga-
lomban van, s a vizsgálatok (függet-
len vizsgálatokat is beleértve) nem 
találtak hasonló problémát. A ké-
szítmény hatóanyaga pedig – mint 
fogamzásgátló szer – még régebb 
óta piacon van. A Richter tájékoz-
tatása szerint Európa-szerte mint-

egy 670 ezer betegnél alkalmazták 
már a gyógyszert, és a klinikai vizs-
gálatok során nem derült fény ar-
ra, hogy májkárosodást okozna az 
Esmya. Így az is elképzelhető, hogy 

a májkárosodást valójában más vál-
totta ki, például más gyógyszerek 
egyidejű használata vagy vírusfer-
tőzés. Így könnyen előfordulhat, 
hogy a márciusban záruló vizsgálat 
semmilyen összefüggést nem talál 
majd a készítmény alkalmazása és 

a jelentett négy megbetegedés kö-
zött. Ebben az esetben pedig csak 
a következő néhány hónap értékesí-
téseire hathat negatívan a bejelen-
tés. Illetve az is előfordulhat, hogy 
ha találnak is összefüggést a gyógy-
szer és a megbetegedések között, 
akkor megkötésekkel, de forgalom-
ban maradhat a készítmény.

Diszkontált cash fl ow alapú elem-
zésünkben 665 forintos értékkel sze-
repel az Esmya, vagyis ekkora nega-
tív hatással járna, ha a készítményt 
betiltanák Európában, és Ameriká-
ban sem engedélyeznék. Vagyis ez 
tekinthető a legrosszabb forgató-
könyvnek. A hétfői zuhanásban a pi-
ac már azt árazta, hogy nagyjából 
50 százalékos valószínűséggel a leg-
rosszabb forgatókönyv valósul meg. 
Ezt a túlzott félelmet és a 6400 fo-
rintos támaszszintről bekövetkezett 
fordulatot pedig érdemes a részvé-
nyek vételére kihasználni.

KISPAPÍR | Ma érkeznek a nyolcadolt papírok a parkettre

Naperőművel erősít az Alteo

FARAGÓ JÓZSEF | Alig reagált tegnap a piac az Alteo naperő-
művi ügyletére. A kivárás azzal magyarázható, hogy 
mától lehet kereskedni a nyolcadolt részvényekkel.

Az Alteo lezárta azt az ügy-
letet, amelynek révén a 
Domaszék 2MW Kft. és an-

nak csaknem 2 megawattos, már 
működő naperőműve a tulajdo-
na lett. Az ügylet zárásával beke-
rült az első működő fotovoltaikus 
egység az Alteo csoport erőművi 
portfóliójába. A megtermelt ára-
mot a domaszéki erőmű a Magyar 
Energetikai és Közmű-szabályo-
zási Hivatal engedélye alapján 25 
évig a kötelező átvételi rendszer 
(KÁT) keretein belül értékesíti. 
A korábban az Eogen csoport tu-

lajdonában álló négy, egyenként 
495 kilowattos szilíciumkristályos 
naperőműegység a Szeged melletti 
Domaszék külterületén épült meg 
2017 nyarán. A most zárult tranz-
akcióval az Alteo megújuló energi-
át termelő erőművi portfóliójában 
az alternatív gázos egységek, vala-
mint a víz- és szélerőművek mellett 
megjelent a naperőművi energia-
termelés is.

A naperőmű előnye, hogy a rend-
szer kialakítása egyszeri beruhá-
zást igényel, majd megbízható mó-
don, minimum negyed évszázadon 

át biztosítja a klímabarát energia-
termelést, miközben karbantartási 
igénye minimális, működtetése pe-
dig távfelügyelettel is megoldha-
tó. Szeged és környéke a napsüté-
ses órák számát tekintve az egyik 
legjobb területnek számít hazánk-
ban. A teljes, 2 megawatt kapacitá-

sú naperőmű éves szinten mintegy 
2400-2600 megawattóra áramot 
termel majd, amelyet a Mavirnak 
értékesít az Alteo.

Fontos mérföldkőnek nevezte a 
cég életében a most lezárult ügy-
letet ifj. Chikán Attila vezérigazga-
tó. Mint mondta, az első üzemelő 
naperőművet a tavalyi sikeres tőzs-
dei tőkeemelés révén bevont forrá-
sokra alapozva tudták a társaság 
portfóliójába illeszteni. A napokban 
elindított monori fotovoltaikus erő-
művek megvásárlását célzó ügylet 
további 4 megawattal fogja emelni 
az Alteo naperőműves kapacitása-
it, így várhatóan 2018 második fél 
évében már legalább 6 megawatt-
nyi naperőmű működik majd a cég-
csoport megújuló energiát termelő 
portfóliójában.

A piac szinte nem is reagált teg-
nap a hírre. Ám ez aligha nevez-
hető meglepőnek, mert ma lehet 
először kereskedni az Alteo felap-
rózott részvényeivel. A társaság 
egyenként 100 forint névértékű, A 
sorozatú törzsrészvényeit ugyanis 
12,5 forintosra alakították. Így az 
eddigi 2,05 millió részvény helyébe 
16,4 millió részvény lép Mikulás-
kor. A nyolcadolásról az Alteo még 
a november 8-i rendkívüli közgyű-
lésén döntött. A részvénysplittel 
a kisbefektetők felé fordul a tár-
saság, és a forgalom növekedését 
várja.

Az Alteo törzsrészvényeinek a 
mai tőzsdenapra vonatkozó bá-
zisárát a kibocsátó részvényeinek 
a tegnapi tőzsdenapon kialakult 
záróárának nyolccal történő osztá-
sával s annak a legközelebbi egész 
számra történő kerekítésével ha-
tározták meg. Az így kialakult 655 
forntos bázisárat a tegnapi tőzsde-
zárás után tette közzé a BÉT.

A 2 megawatt kapacitású naperőmű
éves szinten mintegy 2400-2600

megawattóra áramot termel
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 Lemond BÉT-tagságáról 
az FHB Kereskedelmi Bank
Az FHB Kereskedelmi Bank Zrt. 
december 18-án átruházza a be-
fektetés szolgáltatási szerződé-
seiből eredő kötelezettségeinek 
állományát a TakarékBankra – kö-
zölte az FHB Jelzálogbank. A FHB 
Bank a tevékenységi engedélyei-
nek visszaadását és BÉT-tőzsde-
tagságának megszüntetését 2017. 
december 29-i hatállyal kezdemé-
nyezi. Ezt követően az FHB Bank 
a TakarékBank ügynökeként jár 
el. | VG

 Folytatódhat az Est 
Media csődeljárása
Az Est Media tegnap közleményben 
jelezte, hogy a Fővárosi Törvényszék 
csődegyezséget jóváhagyó végzése 
ellen egy, a követelésállomány 0,42 
százalékával rendelkező hitelező 
fellebbezést nyújtott be. | VG

 Emelkedett a hozam
A 3 hónapos diszkontkincstárjegy-
aukción az ÁKK 40 milliárd forin-
tért vitt piacra állampapírt. A 44,60 
milliárd forintnyi ajánlatából, 33 
milliárdot fogadott el az ÁKK, 1 bá-
zisponttal magasabb, 0,01 százalé-
kos átlaghozammal. | VG

 A Richter Gedeon 
lezárta saját 
részvényeinek vásárlásait
A Richter hétfőn további 25 ezer 
saját részvényt vásárolt a BÉT-
en az UniCredit Bank Hungary Zrt. 
közreműködésével, darabját 6470 
forintos átlagáron. Sajátrészvény-
állománya így 306 465-re, csoport-
szinten pedig 311 965-re nőtt. Ez-
zel a 2017. november 23-án adott 
megbízás teljesült. | VG

AZ ALTEO ÁRFOLYAMA | 
2016. december 1.  2017. december 5. (forint)

Forrás: Reuters, VG-grafika
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A RICHTER ÁRFOLYAMA | 
2016. december 5.  2017. december 5. (forint)

Forrás: Reuters, VG-grafika
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ÁLLAMPAPÍRHOZAMOK | %
3 hónap

6 hónap

1 év

3 év

5 év

10 év

15 év

0,00

0,00

–0,01

0,58

1,07

2,08

2,79

0,01

0,00

–0,01

0,01

0,00

0,00

0,01
Az    

NEMZETKÖZI INDEXEK | %
FTSE 100

Xetra DAX

CAC 40

WIG 40

Dow Jones

S&P 500

Nasdaq

7 327,50

13 048,54

5 375,53

62 507,04

24 267,45

2 647,36

6 825,70

–0,16

–0,08

–0,26

0,25

–0,09

0,30

0,74

BUX | 37 558,76

BUMIX | 3977,45 
CETOP 20 | 2089,98

Változás
Nyitó
Minimum
Maximum
Részvénypiaci forgalom
Részvénypiaci kapitalizáció

–246,60 pont, –0,65%
37 899,90
37 494,08
38 014,11

12 407 M Ft
7865 Mrd Ft

–95,1 pont, –2,34%

–17,39 pont, –0,83%

AZ ARANY ÁRFOLYAMA | 2017. december 5. (dollár/uncia) A WTI ÁRFOLYAMA | 2017. december 5. (dollár/hordó) 
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