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Befektetés az energetikaba

Boviilo lehetoségek kis- és nagybefektetoknek
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Eloszo

A Smartinvest megujulé és alternativ energetikaban rejlé befektetési lehetéségekkel, az
ezekhez kothetd vilagszintl tendenciakkal és szakmai kezdeményezésekkel foglalkozo
szakmai weboldal, amelyet a komplex energetikai szolgaltatasokat nyujté ALTEO Group

hivott életre.

A Smartinvest kezdeményezés és az azt képviseld weboldal célja az energetikai és az
energetikai befektetési lehetosegek ismertségének novelése és a nagykdzonseg felé
torténd bemutatasa. Ennek érdekében a Smartinvest szerkesztésége megszolitja
Magyarorszag legjelentésebb, a szektorra legjobban ralaté szakembereit, hogy
Olvasoinkkal interjuk keretében osszak meg tapasztalataikat és meglatasaikat az agazat

jelenével és kilatasaival kapcsolatban.

Jelen elektronikus kiadvany annak reményében készilt, hogy egy gyors bepillantast

kinaljon a megujulo energiaforrasok és az energetikai befektetések vilagaba.
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Milyen befektetési lehet6ségeket kinal a
megujuléenergetika?

Amennyiben a megujuldéenergetikai befektetések érdeklik, megkdnnyitheti valasztasat,
ha elolvassa a lent talalhatdé rovid ismertetot, ezaltal egyszerlbben valaszthat a

vallalatok altal kinalt értékpapirok és a létesitéses befektetések koziil.

Green Chip

Green chipnek nevezik azon tarsasagok részvényeit, amelyek a kornyezettudatos vagy

kdrnyezetbarat mikodésiiknek kdszonhetben valtak ismertté. Az ilyen cégek profiljai
kdzé tartozik jellemzden a szél-, viz-, geotermikus- és napenergia hasznositasa, a hibrid
gépjarmulvek fejlesztése, az organikus élelmiszerek és termékek termelése és

forgalmazasa.

A részvénykategoria bevezetése egyértelmlen jelzi, hogy a jovdében ezeknek a
vallalatoknak egyre nagyobb terik és szereplk lesz a befektetdi portfoliok
kialakitasaban. A hazai és uniés tamogatasoknak kdszonhetden egyre tobb a megujulo
energia felhasznalasa céljabol épuld létesitések szama. Ezek a létesitések kedvezd

hatassal vannak a befektetdi vonal a szektorba valé bevonasara.
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Green Bond

A z6ld kotvények olyan vallalati papirok, amelyek kapcsan a kibocsaté a bevonzott

pénzt kifejezetten a fenntarthatd fejlédés érdekében, példaul megujuldenergetikai

projektekbe fekteti be.

A z0ld kotvények alapvetéen nem kilonboznek barmely egyéb vallalati kotvénytol. A
befektetok szempontjabdl nem hordoznak nagyobb kockazatot, mint barmely mas
vallalati kotvény. Népszerlségik oka, hogy egyre nagyobb a politikai és gazdasagi
elkotelez6dés a fenntarthato fejlodés és klimavedelem mellett, amely egyre tobb
gazdasagilag megtérilé beruhazashoz és fejlesztési programhoz vezet. Szintén

elény, hogy a zold beruhazasok kedvezd hatassal vannak a befektetdk arculatara.

A zold kotvények a teljes kotvénypiacnak korabban elenyészo6 részét
képezték, azonban mara a kis- és nagyvallalatok mellett a
befektetok korében is egyre népszeriibb kotvényforma. 2015-ben
globalisan 42 milliard dollarnyi zold kotvény keriilt kibocsatasra,

ami tobb mint 5 milliardos el6érelépés a 2014-es évhez képest.

A zold értékpapirok kibocsatasa nagyban hozzajarul a nagyobb tdékearamlashoz,
nem mellékesen pedig oroszlanrészt vallal a vildaggazdasag kornyezettudatos

gondolkodasmaodjanak épitésében és fenntarthato fejlédésre valé nevelésben.
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Haztartasi méretu kiseromuvek

Hivatalosan az olyan aramtermeld rendszereket nevezzik haztartasi méret(
kiserémUveknek, amelyek a kisfeszlltségl (0,4 kV-os) haldzatra csatlakoznak, és
csatlakozasi teljesitményiik nem haladja meg az 50 kVA-t. Erthetébben fogalmazva
ezek olyan picike erémuvek, amelyek teljesitményiknél fogva képesek egy-egy
csaladi haz vagy tarsashaz villamosenergia-ellatasat, vagy annak jelentds részét

biztositani.

r .|
Az egyre kedvezobb telepitési koltségek és az ezaltal egyre jobb
megtériilési mutatok miatt a haztartasi méretii kiseromivek
létesitésének szama évrol-évre exponencialisan novekszik. A teljes
élettartamra vetitve példaul egy manapsag igen népszerii fotovoltaikus

rendszer mar boven kétszamjegyli hozamot biztosit az élettartamara

vetitve.

e d

A berendezések altal termelt villamos energiat a haztartasok egyrészt sajat
fogyasztasuk kielégitésére hasznaljak, masrészt amikor az egységek tobbet
termelnek, mint a haztartas aktualis fogyasztasaéves elszamolas keretében,
ugynevezett ad-vesz mérékon keresztil, tudjak elismertetni szolgaltatojukkal, ezzel

csOkkentve éves aram szamlajukat.
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Ko6z06sségi eromiivek

A jovo egyik sikergyanus energetikai fejlesztési modellje: a kozdsségi erém(. Azaz
olyan projektek életre hivasa, amelyben a befektetd maga a fenntarthatdsag irant
elkdtelezett lakossag. A modell lényege egyszerl: kell hozzd egy nyitott
varosvezetés, egy nem kevésbé nyitott energiaszolgaltatd és a fenntarthatosag
irant elkotelezett, megtakaritasokkal rendelkezé lakosok, akik megfelel6 Uzleti
konstrukcid keretében hajlandoak el6finanszirozni egy megujuld energiaforrasok

kiaknazasan alapulo projektet.

A kezdeményezés lizleti hattere pofonegyszerii — a befekteték 6sszedobjak
egy-egy eromii létesitésének koltségeit, majd ennek fejében a megvalodsult
eré6miivet az energiaszolgaltaté egy megadott idéintervallumon keresztiil a

beruhazasi érték és némi hozam fejében visszabérli a tulajdonosoktol.
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A befektetd oldalardl a struktura tehat olyan mintha vett volna egy hosszu tavd,
stabil hozamot garantald kotvényt. A jellemzéen 3-12 szazalékos megtérilés pedig
mindenképpen kedvezdbb, mintha valaki bankbetétben tartana a megtakaritasait.

A kezdeményezés Uzleti hattere leginkabb hosszu tavu, stabil hozamot garantald
kotvénybefektetéshez hasonlit, azzal a kilonbséggel, hogy itt a tulajdonjog és a

meglévd eszkdz jelent egy kiemelkedd fedezetet a befektetd szamara.

F |

Az iizleti folyamat lényege, hogy az iizemeltet6 a befekteték pénzén
megvalositja a fejlesztést, majd azt a tulajdonosoktdl rogton hosszu tavra
visszabérli. A bérleti dij fedezetét — azaz a megtériilést és a hozamot - az
aramtermelésbol befolyé Osszegbodl fizetik. A bérleti id6 lejartakor mar
megtériil a befektetés, amely jellemzéen 3-12 szazalék kozotti hozamot

general.
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Az elektromos autok piaca 2015-ben

2015-ben, tobb mint 540 ezer hibrid gépjarmivet (PHEV — Plug-in hybrid) és
tisztan elektromos meghajtasu autdét (EV - electric vehicle) értékesitettek
vilagszerte, ami 70 szazalékkal meghaladja a 2014-ben eladott alternativ hajtasu

automobilok szamat.

A piac dinamikus novekedését jol szemlélteti az utols6 negyedév, amely a
legmozgalmasabb id6szak volt az eladasok viszonylataban, ugyanis ebben az

idoszakban 200 ezer értékesités tortént.

Egy friss felmérés szerint az elektromos autok aranak -

gyartasi koltségekbol fakadé - rohamos csokkenésével
éveken beliil elérik a hatart, hogy élettartamukra vetitve
olcsobb alternativat kinalnak majd, mint a bels6égési

motorok altal hajtott tarsaik.

Az akkumulatorokat nagyban érintd fejlédé technoldgia pedig nem csak az
araknak kedvez, hanem az egy toltéssel megtehetdé tavolsag s
megtobbszorozddik. Régids viszonylatban Eurdpa és Kina érte el a legmagasabb
elektromos auto-értékesitést, elébbinél megduplazddott, a tavol-keleti orszagban

pedig haromszorosara nétt az eladasok szama 2015-ben.
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A kornyezetszennyezés visszaszoritasa és a fenntarthatdé gondolkodas jegyében
vildgszerte nagy hangsulyt fektetnek az elektromos- és hibrid meghajtasu

autdknak az egyéni kozlekedésbe valo integralasaba.

Angliaban klimavaltozas elleni harc jegyében és a varosi légszennyezettség
visszaszoritasanak érdekében a kormany tervei kozt szerepel, hogy 2030-ra az
értékesitett autok 60 szazaléka elektromos meghajtasu legyen, amely célkitlzést
pedig allami tamogatasokkal szeretnék elérni. Hollandiaban még hatarozottabb
tervekkel késziilnek a szén-dioxid-kibocsatas csokkentésére, 2025-re szeretnék
teljesen kiszoritani a benzines és gazos autdkat a piacrol. A tavol-keleti régidban a
rendkivil magas, kozel félmillid értékesitett elektromos autdénak kdszénhetden 1,5
szazalékkal csokkent a karosanyag-kibocsatdas mértéke a Nemzetkozi

Energiaszvetség jelentése szerint.

& ™

Hazankban a zoldrendszammal rendelkez6 autok ingyenes parkolasanak
biztositasaval, adokedvezményekkel és egyéb kozlekedési elonyok
biztositasaval segitenék az elektromos és hibrid autok népszeriiségének

tovabbi novekedését.

- -
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Jelenleg a teljesen elektromos hajtasd autdk a jarmulpiacnak minddssze egy
szazalékat teszik ki, szakértok szerint ez a szam fokozatos, és egyre nagyobb
mértékd novekedést mutat. A régios viszonylatot nézve Eurdpa és Kina érte el a
legnagyobb elektromos auto-értékesitést. Az eurdpai régioban megduplazddott
(+99 szazalékos novekedés), mig a tavol-keleti orszagban (+227 szazalékos

novekedés) a haromszorosara nétt az eladasok szama.

Az eladdsok alakulasa régiés bontasban (ezer darab)
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A Bloomberg friss felmérése szerint 2022-t6l a villanymotorral muikodo

személygépjarmUvek elérik azt a hatart, hogy olcsobbak lesznek, mint a bels6égésu
motor altal hajtott tarsaik, amennyiben a vasarlasi arat és a fenntartasi koltségeket is
figyelembe vessziik. Az elemzések szerint ez a nagymeértékl arcsokkenés az egyre
olcsobb, és hosszabb élettartamu akkumulatoroknak kdszonhetd. Jelenleg egy
elektromos autd gyartasi koltségének egyharmadat teszi ki az aramforras, am ha
figyelembe vessziik, hogy 2010-6ta 65 szazalékkal csokkent az aruk, akkor nem

tulzas a fokozatos arzuhanas.

Az elektromos autdk akkumulatorainak atlagarai (dollar/kWh)
és az akkumulatorok arainak csokkenése 2010-t61 2015 végéig
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Szarnyalt az ALTEO Group: 2015 a rekorddontések éve volt

Eddigi miikédése legeredményesebb évét zarta az ALTEO Group 2015-ben: a
tozsdén is jegyzett vallalatcsoport arbevétele 10,70 EBITDA-ja pedig 1,43
milliard forintot tett ki — deriil ki a vallalatcsoport kozgyiilés altal még nem
elfogadott, IFRS szerinti konszolidalt jelentéséb6l. Az egy évvel korabbi
bazisértékhez képest az arbevétel 83, az EBITDA pedig 91 szazalékkal
novekedett. A tavalyi év eredménye az is, hogy az ALTEO Group sikeresen
lezarta az elmult évek egyik legnagyobb hazai vallalati tranzakcigjat. A
tavalyi évet a vallalat valamivel tobb, mint 1,17 milliard forintos netté

eredménnyel zarta.

A feltorekvd ALTEO Group eredményességének meérésére a leginkabb

alkalmas — a pénziligyi tételektdl, adofizetéstol, értékcsdkkenéstdl és nem
szisztematikus tételektdl (jellemzéen példaul értékvesztés, illetve
egyszeri, pénzmozgassal nem jard tételek) tisztitott — eredménykategéria
az EBITDA, amelynek értéke 1,43 milliard forintot tett ki 2015-ben. A
vallalatcsoport arbevétele 10,70 milliard forint volt. Az ALTEO Group a
tavalyi évet 1,31 milliard forint addzas el6tti nyereséggel, illetve 1,17

milliard forint nettd eredménnyel zarta.
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A vallalatcsoport tavalyi kiemelked6 eredményességét nagymértékben a Sinergy
sikeres, szinergiakra épullé integracidojanak koszonheti. A munkatarsak és az
eszkdzok beillesztése az ALTEO Group mikodésébe sikeresen lezajlott, a Sinergy

a vallalatcsoport teljes értékd tagjakent mikodik.

.Fontos megjegyezni, hogy a kivalo eredményekben, az tigylet mdjus eleji
zarasa miatt, egyelére még csak a Sinergy nyolchavi teljesitménye
szerepel. Azt viszont mdr most is mutatjak a szamok, hogy j6é déntés volt
a Sinergy megvasarlasa” — mondta Ifj. Chikan Attila, az ALTEO Group
vezérigazgatdja, aki szerint mar rovid tavon is rengeteget profitaltak a

vallalat tzletagai az Ugyletbdl.

Az ALTEO Group arbevételének szerkezete jelentésen atalakult, sokkal
kiegyensulyozottabba valt 2015-ben: az arbevétel 29 szazaléka a villamosenergia
végfogyasztdi értékesitéesbol, 28 szazaléka hoértékesitésbol szarmazott, mig a
villamosenergia-termelés hozzajarulasa a bevételekhez 29 szazalékot tett ki,
amelynek harmadat a csoport megujulé alapu erémuvei termelték. A Sinergy altal
a vallalatcsoportba behozott Uj Uizletag, a kils6é Gizemeknek nyujtott Gzemeltetési

és karbantartasi szolgaltatasok a teljes arbevétel 10 szazalékat jelentették.
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Az évek oOta tartdé erd6sodést 2015-ben is folytatta a vallalatcsoport
hagyomanyosan er6s villamosenergia-kiskereskedelmi  Uzletdaga, amelynek
arbevétele 2014-hez képest 24 szazalékkal novekedett tavaly, és elérte a 3,06
milliard forintot. Az tgyfélallomany 33 szazalékkal bovilt, azonban az értekesitési
atlagarak a vilagpiaci arakkal &sszhangban csokkentek, igy ezt a
volumenndvekedést nem tudta teljes mértékben lekdvetni az arbevétel
novekedése.

A jelentésen megnovekedett vallalati méret, a Sinergy-vel egyltt érkezd
erdmupark és egyéb eszkdzok, a tovabb értékesitett villamos energia, illetve az
energiatermeléshez hasznalt foldgaz mennyiségének ndvekedése, valamint a
jelentésen kibovilt személyi allomany 2015-ben elkerilhetetlentl magaval hozta a
kozvetlen raforditasok névekedését, amely tavaly elérte a 8,38 milliard forintot. Ez
az érték 71 szazalékkal magasabb a 2014-es 6sszegnél, ndvekedésének mértéke a
szigoru koltséggazdalkodasnak és a tervezett, a szinergiakat kihasznald
Uzemeltetésnek kdszonhetbéen azonban 12 szazalékponttal elmarad az arbevétel-

novekedés 83 szazalékos értékétol.

LA vallalat egyértelmlen megérett arra, hogy eggyel magasabb szintre
lépjen. A kozgyliléstol és az igazgatosagtol mar korabban megkaptuk a
felhatalmazast arra, hogy az idei évben megvizsgaljuk egy esetleges
nyilvanos tézsdei tékebevonds lehetdségét” — tette hozza Ifj. Chikan
Attila, aki azt is megjegyezte, hogy a tbézsdei szerepvallalas mar a

vallalat megalapitasakor is a tavlati stratégiai tervek kozott szerepelt.
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Ifj. Chikan Attila:

A befektetoknek sem kell félniiik az energetikai szektortol

A befektetok egyre nagyobb szama nyit az energetikai befektetések felé, raadasul
a korabban nyerdnek szamitd olajipari cégek helyett mind tobben keresik az
alternativenergetikai befektetéseket, a green chipek és green bondok kinalta
lehetéségeket.

Miért érdemes a maganbefektetoknek szétnézni az energetikai — kiemelten a
hazai energetikai — befektetési lehetoségek k6zott?

Az energetika tipikusan az a szektor, amely nagyban befolyasolja a gazdasagi
stratégiat, egyes kérdései akar nemzetbiztonsagi, s6t nemzetpolitikai aspektussal is
birnak. Az édesviz és a term&fold mellett az energiahoz valdé hozzaférés az egyik
legfontosabb stratégiai tényezé az orszagok szamara. Az energetika egy olyan
szegmense a gazdasagi stratégianak, amely nagy befolyassal bir az adott orszag
tarsadalmi-gazdasagi teljesitményére. Ez sosem lesz masodlagos terilet, lehet,
hogy néha-néha kevesebbet foglalkozunk vele, de mindig ott lesz a legfontosabb
szektorok kozott, érkeznek majd a beruhazasok és mindig sziikség lesz a hozzaérté
vallalatokra.

Az elmult évek allami szerepvallaldsa sok magyar befektetdt elbizonytalanitott az
energiaszektortdl, de fontos latni, hogy csak a lakossagi ellatas és egy-egy
stratégiai ellatd terllet kapcsan lépett fel hatarozottan a kormany. Szamos sikeres
hazai vallalat bizonyitja, hogy van élet a cegek szamara az allam mellett. A
rugalmassagot, gyors dontéseket és mély iparagi ismeretet igénylé niche
szegmensekben a maganvallalkozasok sikeresek, jol kiegészitik az allami kezben

léevd strukturakat. Tipikusan ilyen tertilet a Smart Energy Management vagy a

megujuld energiatermelés.

v
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Régebben a szinte biztos befektetoi sikert altalaban az olaj- és gazipari cégek
papirjai jelentették, most feltorekvoben vannak a megujuléenergetikai
vallalatok. Lealdozott a nagy olajkiralyok kora?

Az olajar zuhanasa nem tett jot a fosszilis energiahordozok teriletéen m(kodo
vallalatoknak, de ez még nem jelentette volna automatikusan a megujulo- és
alternativenergetikai vallalatok eldretorését. Szerencsésen ért Ossze az olajar

mérséklddése a 2015-0s parizsi klimacsucs dontéseivel, amelyek nagy valtozast

hoztak a vilag energiaiparaba. Globalisan nagy volumen( beruhazasokkal fognak
reagalni a klimaegyezményre, még a hagyomanyosan a fosszilis energiahordozdk
kiaknazasaval foglalkoz6 vallalatok is egyre nagyobb 0Osszegeket allokalnak a
megujuléenergetikai  beruhazasokra, befektetésekre, hogy diverzifikaljak

kitettségiiket, csokkentsék a gyengélkedo olajar miatti veszteségeket.

Azt tulzas lenne kijelenteni, hogy az olaj- és gazipari vallalatok csillaga lealdozott
volna, de az biztos, hogy sokkal kiegyensulyozottabb lesz a vallalati felhozatal. A
befektetoknek érdemes lehet alaposabban szétnézni a lehetdségek kozott, egy-
egy zoldenergetikai lehetéséget is megvizsgalni. Ezek a vallalatok ma mar képesek
akar kétszamjegyl hozamot is biztositani, ez pedig a jelenlegi kamatkdrnyezetben
igencsak kiemelkedd lehetdséget jelent.

De a kérdésre visszatérve, azt, hogy véglegesen lealdozott volna az olajkiralyok

kora, nem merném kijelenteni.
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Egyes hazai kisbefektetok tartanak az energetikai szektortol, bizalmatlanok
nem ismerik az energetikai szektort, a cégek miikodését. Nekik mi nyujthat
tampontot a befektetési dontés meghozatalahoz?

A befektetbk szamara mérvadd lehet egy vallalat torténete, aminek a
visszakereshetésége ma mar egy transzparens és aktivan kommunikald cég
esetében egy egyszer(i Google-kereséssel abszolvalhaté. Erdemes felmenni a cégek
honlapjara, megnézni a gazdalkodasi adatokat, tézsdei cégek esetében a kotelezd
tajékoztatas keretében feltoltott jelentéseket.

A pénzigyi kimutatasok és beszamolok atlathatésaga sokat elarul az adott cégrél.
Ezek mellett érdemes egy pillantast vetni a cégre jellemz6 vallalatiranyitasi elvekre,
nézetekre. A cégek profizmusat tikrozi, ha a kilonb6z6 pénzigyi beszamoloiban
foglaltak ellendrzéséért, a sajtokdzlemeényekért és konyvvizsgalataért egy-egy
szakmailag elismert tanacsaddcég felel. Vegezetil az egyik legfontosabb a cégek

életében a megfelel6 kontroll a vallalat menedzsmentje felett.

Az ALTEO éves arbevétele és EBITDA-ja 83, illetve 91 szazalékkal novekedett.
Ez azt jelenti, hogy a kozvélekedéssel ellentétben ennyire jo koriilményeket
talalnak a vallalatok a hazai energiaszektorban?

Az ALTEO Group kiemelkedé évet zart 2015-ben, ami részben a tavaly felvasarolt
dgylet majusi zarasa miatt egyeldére a Sinergy nyolc havi teljesitése szerepelt az
éves zarasban, viszont a szamok mar most is azt mutatjak, hogy rovidtavon is
rengeteget profitalhattak a vallalat Gizletagai az Ugyletbdl, tehat j6 dontés volt a
Sinergy megvasarlasa. Az ALTEO példaja is mutatja, hogy a felkésziilt, kell6en
rugalmas és vilagos stratégiaval és identitassal rendelkezé vallalatok képesek

sikeresen muUkodni az allami struktirak mellett.

www. smartinvest hu




-t

Tovabbi kérdése van a megujulo és alternativ
energetikai befektetésekkel kapcsolatban?

Keressen minket, vagy
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