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Targy: javaslat Tigaz részvények )Q7

értékesitésére
Vic Viaros Onkormanyzat
Képviselitestiilete

. Helyben
Tisztelt KépviselGtestiilet!

Vic Varos Onkormanyzata 55.942 eFt névértékii Tigaz részvénnyel rendelkezik. A részvények névértéken
torténd értékesitését az el6zo €s az idei kdltségvetési évben 1s terveztiik, de sem tavaly sem az idén nem
realizaltunk bevételt. Ennek oka, hogy a tarsasag részvényetvel az ertektozsden nem kereskednek és az
OTC piacon is ritkan fordulnak meg ezek a paplrok

Megkerestiik a kibocsatd Tigdz Zrt-t a részvények esetleges visszavasarlasaval kapcesolatban, de 2010-ben
elutasité valaszt kaptunk, az idei évben pedig nem reagéltak az 0jboli megkeresésiinkre. Az értékesitéshez
segitséget kértiink a Hungéaria Ertékpapir Zrt-t6l, t6liik a mellékelt elemzést 11l. javaslatot kaptuk.

Az anyagbdl kidertiil, hogy az elmalt idészakban néhany kisebb lizletkétésrdl lehetett hallani 50% koriili
arfolyamon. A javaslat 1ényege, hogy a részvénycsomagra kossiink limitaras eladasi megbizast a névérték
50%-an 2011.december 31-ig terjedd hataridével.

Mivel az énkormanyzat likviditasi helyzete az ismert okok miatt rendkiviil kedvezétlen és a tarsasag
osztalékot sem fizet az utobbi években, javaslom az ajanlat elfogadasat.

A Tigéz részvények utan jard osztalék az utdbbi években a kévetkezo volt:

Ev Osztalék (Ft)
1999 2.405.506
2000 13.146.370
2001 14.544.920
2002 16.111.296
2003 13.426.080
2004 13.705.790
2005 615.362
2006 5.370.000

Kérem a Tisztelt Képviselbtestiiletet a sziikséges dontés meghozatalara!

Viac, 2011. jinius 27.
Tisztelettel:
Fordos Attila s.k.
polgarmester
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SWAROS POLGARMESTERE * 2600 VAC, MARGIUS 15. TER 11.

Hatarozati javaslat

Vac Varos Onkorményzat Képviseltestiilete ugy dont, hogy felhatalmazza a polgarmestert egy értékpapir
forgalmazé céggel torténd megallapodas mepkotésére, melynek targya: Vac Varos Onkormanyzat
tulajdonéban 1év6 55.942 eFt névértéki Tigaz részvénycsomag értékesitése, a névérték minimum 50%-an. -
A lebonyolitas hatarideje: 2011. december 31.

Hatéridé: azonnal ' Felelos: polgarmester

Déntéshozatali elidrds: nyilt vagy zdrt iilésen dontéstdl fiiggben, mindsitett to6bbségii szavazat

vagy

Véc Varos Onkorméanyzat Képviseldtestiilete Ggy dont, hogy felhatalmazza a polgarmestert egy értékpapir
forgalmazd céggel torténd megallapodas megkotésére, melynek targya: Vac Varos Onkormanyzat
tulajdonaban lévd Tigaz részvénycsomag minimum a névértéken torténod értékesitésére.

A lebonyolitas hatarideje: 2011. december 31.

Hataridé: azonnal Felelds: polgarmester

Dontéshozatali elidrds: nyilt vagy zdrt iilésen dontéstdl fiiggéen, mindsitett 1obbségii szavazat




TIGAZ ZRT.

Elemzés és részvénypiaci helyzet

Elemzes

A Tigaz Csoport foldgazelosztasi és ghzszolgaltatasi tevékenységet végez Magyarorszag
terilletének egyharmadan. A hajdiszoboszl6i székhelyl Tigdz Zrt. méretét tekintve a
legjelent6sebb magyar egyetemes gazszolgaltatd tarsasag 1,19 millié fogyasztoval. Ezzel a
hazai piac harmadat mondhatja magaénak. A lakossagot és a nagyon kis fogyasztokat ellatd
egyetemes szolgaltatasra dsszesen 3,5 millio felhasznald volt jogosult 2010-ben és 6k 4,95
milliard kSbméter foldgazt hasznaltak el, egymillidrd kdbméterrel kevesebbet az el6z6 évinél.
A tavalyi évben eggyel, 2.695-rc nétt a vezetékes foldgazzal ellatott telepiilések szama
Magyarorszagon. , .

A privatizacié soran a TIGAZ-ra kiirt palyazatot az olasz Italgas-SNAM (ENI csoport) nyerte
meg 1995-ben, mely azota is a tarsasag f6 tulajdonosa.

A tulajdonosi kér megoszlasa az alabbi:

ENI SPA 50,001%
RWE Gas 43.816%
Magyar Nemzeti Vagyonkezelo 0,811%
Onkormanyzatok 1,261%
Dolgozdk 0,337%
Egyéb maganszeméelyek 1,263%
Befektetési szolgaltatok 0,448%
TIGAZ sajat részvény 0,164%
Egyéb tulajdonosok 1,899%

A cégesoport mitkddési kormyezete az elmult években jelentdsen romlott, részben a lakossagi
gézpiac egyetemes szolgaltatok el6tti megnyitdsa, részben pedig politikai/arszabalyozasi okok
miatt. Varhatéan a gézar megallapitasa tovabbra is kiemelt politikai hangsulyt fog kapni a
kormanyzati kommunikaci6 terén. Ez pedig az ismét emelkedésnek indul6 beszerzési 4rak
miatt negativ hat4ssal lehet a szolgéltatok eredményességére.

A legjelentésebb foldgazszalliténk tovabbra is Oroszorszag, ahonnan hosszatava
kereskedelmi szerzédésben rogzitett aron szerezzilk be a foldgazt. Alternatfvaként kisebb
mértékben sajat kitermelés, illetve az osztrik Baumgarten-i gdzeloszté kdzponton keresztiili
beszerzés szolgal. Ez utobbin keresztill az ellatasbiztonsag névelése érdekében francia és
német exportoroktol is torténnek beszerzések.

Dominanciaja miatt a hazai gazarra leginkabb az orosz beszerzési ar van hatassal. Az orosz
ghzarak fél éves késéssel kovetik az Ural tipusu olaj arvaitozasat, mely foldrajzi helyzetébdl
adédéan a Brent jegyzéséhez igazodik.



Az alabbi diagram az északi-tengeri (Brent) rak elmult 4 évi aralakulasat szemlélteti:

ComdtyMACD

Forras: Bloomberg




Az aldbbi 4bra pedig az US piacon iranyad6 tdzsdei foldgazarakat mutatja be 2008-161:
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A TIGAZ elmult 4 &vi gazdalkodéséﬁag_fébﬁ szamal N
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A tarsasag tobb évi veszteséges lizemelést kdvetden tavaly végre pozitiv eredménnyel tudta
megdrvendeztetni tulajdonosait. A brutt6 fedezet varhato csokkenése miatt az idei évre ismeét
veszteséges mitkodésre szamitunk. Tovabbi' negatlv hatast jelent a megndvekedett vevoi
kintlévéség finanszirozasa. Szazezres' nagysagrendu:e tehetd azon haztartasok szama,
amelyek a svajci frank erfsddése és. a TIGAZ szolgaltata31 teriiletén masszivan magas
munkanélkiiliség miatt igen nehéz, helyzetbe keriiltek €s vagy a lakashiteliiket, vagy a
koézmiiszamlaikat nem képesek klegyenhtem A vevoi kovetelesek éricke tavaly év végén
30373 milli6 forintot tett ki. :

Részvénypiaci helyzet

A tarsasag részvényel — elsosorban a ket nagy tulajdonos kozel 94%.-0s tulajdonrészének
koszonhetben - ritkan fordulnak meg az OTC placon emlatt a TIGAZ részvények vasarlasa
esetén likviditasi dlszkonttal is szamolnunk kell

Piaci informaciok alapjan az elmualt 1doszakban nehany kisebb tizletk6tésrol lehetett hallani 50
% koriili arfolyamon.

A tétel nagysagira vald tekintettel Javasoljuk az Onkorméanyzat tulajdonaban lévé
részvénycsomagra limitéras eladasi megb1ZaS1 szerz6dés kotését cégiinkkel a névérték 50 %-
an, 2011. december 31-ig texjedo hataridével. Amennylben 50 %-nal magasabb &ron teljesiil a
megbizas, a teljes Osszeg az Onkomlanyzatot illeti,

| Hungaﬁa'Ertékpapir Zrt.
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