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Bevezeto6

A Budapesti Ertéktézsde Zrt. egyik legfontosabb céljanak tekinti a hazai maganbefektetsi bazis
er@sitését. Ezért nagy hangsulyt helyez a t6kepiaci miveletek, befektetések vilagaval kapcsolatos
ismeretek széleskori terjesztésére. A Tdzsde altal az elmult években rendszeresen nagy érdeklédés
mellett megtartott maganbefektetéi rendezvények, oktatasok bizonyitottak, hogy a befekteték részérél
is komoly igény jelentkezik az efféle ismeretterjesztés irant. Jelen kiadvanyunk is ezt a célt szolgalja,
szélesitve a T6zsde oktatdsi tevékenységének eszkoztarat.

Altalanosan megfigyelhetd attit(id a t6zsdével, t6zsdézéssel szemben egyfajta dvatos tartézkodas, ami
nagyrészt annak is kdszénhetd, hogy hajlamosak vagyunk tulmisztifikalni a részvénypiac mikodését,
beletdéré6dve abba, hogy azt csak a képzett szakemberek érthetik meg. Kdzelebbrél megnézve
azonban kidertl, hogy a részvénypiac barki szamara kénnyen attekinthetd, jol szervezett strukturaban
mikddik, ami megkénnyiti a befektetési dontések meghozatalat.

Az attekinthet6séget nagyban segiti, hogy Magyarorszagon a részvénypiac koncentralt, gyakorlatilag
megegyezik a Budapesti Ertéktézsde Zrt. altal miikddtetett tézsdei kereskedéssel. igy a befektetdknek
nem kell megosztani figyelmiket tébb, egymassal is verseng6 tézsde kozott.

Az értékpapirok ugyanolyan forgalomképes termékek, mint barmely egyéb arucikk, igy azokat a
befektetdk tetsz6leges modon adhatjak-vehetik akar egymas kdzott is. Ehhez csak az sziikséges,
hogy megfelelé partnert talaljanak, aki hajlandé velik Gzletet kétni, ami hasonléan pl. a gépkocsi
adasvételhez meglehetésen idéigényes és kockazatokkal teli folyamat lehet. A t6zsdei kereskedés
éppen ebben nyujt egyedilallé segitséget, hiszen egy helyen koncentralja az értékpapirok iranti
keresletet és kinalatot is, ezzel nemcsak megkénnyiti a partner keresését, hanem ellatia a
befektet6ket megbizhaté arinformacioval is.

A tézsdei kereskedésben ugyanakkor kdzvetlenll nem vehetlnk részt, hanem kizarélag befektetési
szolgaltatd (bank vagy brokercég) igénybevételével. Az & szerepik kulcsfontossagu az
értékpapirpiacon, hiszen egyrészt leveszik az értékpapirokkal kapcsolatos teenddk jelent8s részét (pl.
az osztalék felvétele) a befekteték vallardl, masrészt — mivel 1ényegesen nagyobb ralatdsuk van a
piacra — hasznos, sokszor felbecstilhetetlen érték(i dontéstamogatéd tanacsokkal latjak el tigyfeleiket.

A technikai fejlédés eredményeként a befektetési szolgaltatdval valé kapcsolattartds, és ezaltal a
tézsdén valo Uzletelés jelentésen leegyszeriisddott. Megbizasainkat nem kell feltétlenll személyesen
leadnunk, az egyes befektetési tarsasagok altal kinalt szolgaltatastél fuiggden elég telefonon vagy — a
modern kor vivmanyainak megfelel6en —interneten intézkednlnk.

Bar a kiadvany sziiken csak a részvényekkel foglalkozik, a Budapesti Ertékt6zsdén a befektetési
eszkdzOk ennél sokkal szélesebb skalajaval taldlkozhatunk. Az értékpapirok kinalatat szinesitik a
befektetési jegyek, az allampapirok, a jelzalogkétvények, a vallalati kétvények és az egyre nagyobb
népszeriiségnek Orvendd certifikdtok, amelyek kereskedése alapvetéen ugyanolyan elvek szerint
torténik, mint a részvényeké. Azok szamara pedig, akik a nagyobb hozamok reményében nagyobb
kockazatot is hajlanddak vallalni, a Tézsde hatarid6s és opcids piacai nylUjtanak szamos lehetéséget.

Szandékaink szerint jelen kiadvany egy altaldnos hasznalati utmutatéva valhat, melynek segitségével
az olvas6 megismerheti a részvénypiaci lzletkdtés folyamatat a befektetési szolgaltatd kivalasztasatol
egészen az Ugyleteken elért jovedelem-addzas kérdéséig. Bizunk abban, hogy ezzel is
hozzajarulhatunk a hazai befektetbi bazis erésitéséhez és ezaltal az egész piac fejlédéséhez.



1 Befektetetési szolgaltaté kivalasztasa

A tbézsdei uzletkdtéshez a befektetbknek a pénziigyi kdzvetitbrendszer szerepl6it, a befektetési
szolgaltatokat kell igénybe vennilk, a befektet6k egymassal kodzvetlenil nem kereskedhetnek a
tézsdén. A befektetési szolgaltatdk kivalasztasakor tébb szempontot is érdemes figyelembe venni.

A befektetési vallalkozasokrdl és az arutézsdei szolgaltatokrol, valamint az altaluk végezhetd
tevékenységek szabalyairél szoéld torvény (Bszt.) rendelkezése alapjan befektetési szolgaltatasi
tevékenységet alapvetéen befektetési vallalkozas és hitelintézet folytathat. Ez utébbiak jellemzéen a
bankok, mig az el8bbiek (melyeket a kéznyelv altalanosan brokercégeknek hiv) csoportjdba harom
tipusu tarsasag, az értékpapir-bizomanyos, az értékpapir-kereskedd és az értékpapir befektetési
tarsasag tartozik. Ezek eltér6 jogositvannyal rendelkeznek abban a tekintetben, hogy az un.
befektetési szolgaltatasi, illetve a kiegészitd befektetési szolgaltatasi tevékenységek (melyeket a
torvény részletesen felsorol) kozil melyeket végezhetik. A leglényegesebb kildénbség talan abban
rejlik, hogy a sajat szamlas illetve a megbizok szdmara végzett tgyletek kdzul melye(ke)t végezhetik.

1.1 Befektetési szolgaltatasok

A befektetési szolgaltatok alapvetéen az alabbi szolgaltatasokat nyudjthatjak az tgyfelek részére:

— megbizas felvétele és tovabbitasa,

— megbizas végrehajtasa az tgyfél javara,
portfolickezelés,
befektetési tanacsadas.
A befektetési tanacsadas pénziigyi eszkdzre vonatkozéd Ugylethez kapcsolddd, személyre szoélo
ajanlas nyujtasa, ide nem értve a nyilvanossag szamara kozolt tény, adat, kérilmény, tanulmany,
riport, elemzés és hirdetés kdzzétételét, tovabba a befektetési vallalkozas altal az ligyfél részére adott
elézetes és utdlagos tajékoztatast.
A portfolidkezelés az a tevékenység, amelynek soran az Ugyfél eszkdzei elbre meghatarozott
feltételek mellett, az ugyfél altal adott megbizas alapjan, az ugyfél javara pénzigyi eszkdzokbe
kerllnek befektetésre és kezelésre azzal, hogy az Ugyfél a megszerzett pénziigyi eszkdzbél eredd
kockazatot és hozamot, azaz a veszteséget és a nyereséget kdzvetlendl viseli.

A befektetési szolgaltatok a fentieken tul kiegészit§ szolgaltatasokat is nyujthatnak, ezek kodzé
tartoznak:
— a pénzugyi eszkdzok letéti O6rzése és nyilvantartdsa, valamint az ehhez kapcsol6dd
ugyfélszamla vezetése,
— aletétkezelés, valamint az ehhez kapcsol6do értékpapirszamla vezetése,
— befektetési hitel nyujtasa,
— befektetési elemzés és pénzligyi elemzés,
— a befektetési szolgaltatasi tevékenységhez kapcsolédd valutaval és devizaval torténd
kereskedés,
— szarmaztatott Ugyletek alapjaul szolgalé eszk6zhdz kapcsolddo befektetési szolgaltatasi
tevékenység vagy kiegészité szolgaltatas.

1.2 Koltségek
A befektetési szolgaltatok koézti valasztas egyik legfontosabb paramétere a szolgaltatd altal

alkalmazott dijszabas. Az egyes cégek dijait azok Ugyfélszolgalati irodain, esetenként az internetes
honlapjukon lehet megtalalni



A befektetési szolgaltatok altal alkalmazott dijak alapvetéen négy fé csoportra oszthatok:
— Szamlavezetéshez kapcsol6doé dijak
Ebbe a csoportba tartoznak az Ugyfélszamla, értékpapirszamla, értékpapir letéti szamla és
pénzforgalmi szamla nyitasanak egyszeri és vezetésének folyamatos dijai. A szamlavezetéshez
kapcsolodik tovabba az ugyfélszdmlardl készilé kivonat dija is (a dijtétel altaldban fligg az
ugyfélszamla-kivonat kildésének rendszerességétél, a rendkivili kivonatért kildn kell fizetni).
— Kereskedési megbizasok dijai
Aktivan keresked® befekteté szamara ez a dijtétel a legjelentésebb. A t6zsdén végrehajtott
kereskedési tranzakciok jutalékait a részvénypiacon a végrehajtott tranzakcio arfolyamértékének
szazalékaban szokas meghatarozni. Ehhez gyakran kapcsolédik egy tranzakcionkénti fix dijtétel,
ami vagy egyszerlien hozzdadddik a szazalékos dijtételhez, vagy pedig minimumdijként
funkcional (ekkor csak az el6bb emlitett szazalékos és ezen minimumdij kézll a nagyobbat kell
fizetni).
— Pénzforgalomhoz kapcsolédé dijak
A befektetési tranzakciok lebonyolitdsa az Ugyfélszamlan elhelyezett pénz felhasznalasaval
torténik. Az lgyfélszamlara torténd pénztari befizetésekhez, az lgyfélszamlardl torténé pénztari
kifizetésekhez, valamint az tigyfélszamlardl térténd atutalashoz dijtétel tartozhat.
- Ertéktari szolgaltatasokhoz kapcsol6dé dijak
Az Ugyfelek értékpapirjanak elhelyezéséhez és mozgatasahoz is kapcsolédnak dijtételek. Az
ugyfél szamara a befektetési szolgaltatd dij ellenében végzi az értékpapirral kapcsolatos
teenddket, igy kulon dijért vallaljak a letétkezelést, a kamatok és az osztalék beszedését.
Amennyiben az értékpapirokat az (lgyfél szamlak kozott szeretné mozgatni, gy
transzfermegbizast kell adnia, melyhez szintén dij tartozik.

1.3 A cég tékeereje

A befektetési szolgaltatast nyujté cégek kivalasztasanal felmerilhet szempontként az adott vallalkozas
tékeereje, ami megtekinthetd példaul a BET honlapjan (www.bet.hu). A befektetési szolgaltatok sajat
tokéjére vonatkozoan a Tpt. illetve a Hitelintézeti térvény (Hpt.) meghataroz minimalis mértéket attol
fuggben, hogy a korabban felsoroltak koziil mely csoportba sorolhaté szolgaltatérdl van szé. A fenti
adatok értelmezéséhez azonban elmondhatjuk, hogy a sajat téke nagysdga 6nmagaban nem jellemzi
a befektetési szolgaltatd biztonsagossagat. Egyrészt a sajat téke mellett a kezelt befektetési allomanyt
is figyelembe kell venni, masrészt a szabalykdvets, prudens miikédés jelenti az igazi biztonsagot.
Ehhez j6 kiindulépont lehet a PSZAF hatarozatok tanulmanyozéasa (www.pszaf.hu).

1.4 Személyes kapcsolat, bizalom

A személyes kapcsolat kialakitasa els6dleges fontossagu a befektetési szolgaltatasok
igénybevételekor. Egyrészt ez alapjan pontosabb képet kaphatunk a szolgaltatorél, masrészt
személyes tanacsadasra nyilik lehetéség.

1.5 Megbizasi lehetéségek — igényeink alapjan

A megfeleld befektetési szolgaltatd kivalasztasanal felmerilhet szempontként, hogy milyen modon
kivanunk megbizast adni és ehhez képest az adott cégnél milyen lehetéségek vannak. Adhatunk
megbizast személyesen vagy kiulénbdz6 segédeszkdzok segitségeével, igy levélben faxon, telefonon
(esetenként SMS segitségével) vagy az interneten. A telefonon keresztil torténd megbizasnal
problémat jelenthet a megbizas tényének az igazolasa (a befektetési szolgaltatok éppen ezért a
beszélgetéseket rogzitik). A technoldgia fejlédése a megbizasok eljuttatasaban is Uj lehetéséget
teremtett, igy szamos cégnél van lehetdség interneten vagy mobiltelefon segitségével SMS-ben
megbizast adni.


http://www.pszaf.hu/

Megbizas médja

Elénye

Hatranya

Személyesen

Személyes kontaktus a
befektetési tanacsadoval.

A legmegbizhatobb modszer,
mert a helyszinen az

adminisztracié is rogton lezajlik.

Fizikai korlatok: nem mindenhol
van fiok.

Kényelmetlen, mert
személyesen kell megjelenni.

Telefonon

Az Gzletkdtével vald kdzvetlen
kapcsolat révén a piaci
torténésekrél jobban
informalodhat a befektetd.

Rugalmas, barhonnan elérhetd.

Félreértés, félrehallas
kockazata.

Levélben/faxon

Nem kell megjelenni.
A félreértésbdél adodo hibak
esélye kicsi.

Lassu. Személyes kapcsolat
hianya.

Interneten

Gyors, akar emberi
beavatkozas nélkul kertlhet az
ajanlat a tézsdei rendszerbe,
emiatt olcsobb lehet az
ugyletkotés.

Személyes kapcsolat, szakértdi
tanacsadas, tamogatas hianya.
Internet kapcsolatot igényel.

1.6 Az izletszabalyzat gondos atolvasasa

Az Uzletszabalyzat tartalmazza az dsszes, adott szolgaltatd altal végzett tevékenység altalanos
feltételeit. Maganbefektet6i szempontbdl elsésorban az Uzletszabalyzat bizomanyosi megbizasokra
vonatkozo részei a fontosak. Ebben a részben részletezik a megbizas adasanak lehetséges madjait
(személyes, telefonos, stb.) és id6pontjait (csak a kereskedési id6ben vagy azon kivil is), valamint a
megbizas kezelésének eljarasat. Fontos atnézni a megbizas visszavonasara és moddositasara
vonatkozd részeket, valamint a megbizds teljesitésének és elszamolasanak feltételeit is. A
bizomanyosi megbizassal kapcsolatban érdemes megnézni az Ugyfélszamlara és az
értékpapirszamlara vonatkozd éltalanos szabélyokat is. Az Uzletszabalyzat tartalmazza tovabba az
értékpapirok letétkezelésének és a letéti 6rzésnek a feltételeit. Amennyiben a befektetd a pénzét
portfolibkezelés céljabdl adja a befektetési szolgaltaté rendelkezésére, ugy ennek a tevékenységnek
az Aaltalanos feltételeit is érdemes az Uzletszabélyzatban elolvasni (a részletes feltételeket
természetesen a szolgaltatassal kapcsolatban 1étrej6tt szerz6désnek kell tartalmaznia).



2  Szerzédések megkotése, szamlanyitas, pénzelhelyezés
2.1 Sziikséges dokumentumok, egyéb feltételek

Ahhoz, hogy részvényugyleteket végezhessiink, szamlat kell nyitni egy brokercégnél (ez technikailag
az alabbi szamlak megnyitasat jelenti: lgyfélszamla, értékpapir letéti szamla, értékpapirszamla, egyéb
pénzigyi eszk6z szamla). A szamlanyitashoz maganszemélyek esetén a személyigazolvanyra és az
adoigazolvanyra van szikség. A szamlanyitas legaltalanosabb mddja az, ha személyesen az
ligyfélszolgalati irodaban kétjik meg a szamlaszerzédést. Altaldban lehetéség van arra is, hogy
kitoltétt adatlap megkildésével kezdeményezzilk a szamlaszerz6dés megkotését (az adatlapot
megkaphatjuk postan, de esetenként az adott cég internetes portaljardl is letdlthetd).

2.2 Megbizasi lehetéségek, ezek konkrét technikai Iépései

A szamlaszerz6dés megkéotése utan lehetéséglink nyilik egy kivalasztott befektetési szolgaltatonal
megbizasok adasara.

— Személyesen a befektetési szolgaltato fiokjaban
Ez a lehet6ség minden befektetési szolgaltaté esetén fennall.

— Telefonon

A telefonon térténd megbizas els6 1épése az azonositas. Az lGgyfelet a befektetési szolgaltatd a
szamlaszerz8dés megkotését kdvetben értesiti a telefonos azonositasanak maodjardl, ez altalaban
egy azonosité kéd bemondasat vagy a telefon gombijain keresztlil torténd bevitelét jelenti. Az
azonositast kovetéen adhaté a megbizas. Esetenként el6fordul, hogy telefonon bizonyos
ajanlatokra nem lehet megbizast adni. Ezekrél a korlatozasokrol a befektetési szolgaltatok
Uzletszabalyzata rendelkezik.

— Interneten

Az internet térhdditédsa a befektetési szolgaltatasok teriletén is megfigyelheté. Szamos szolgéltatd
fogad el megbizast internetes portaljan keresztll. Akarcsak a telefonon térténé megbizasndl, itt is
kulcsfontossagu az ugyfelek biztonsagos azonositasa, ezért ezek a szolgaltatasok azonosité és
jelsz6 segitségével haszndlhaték. Az interneten keresztll térténé megbizasadas legfejlettebb
formaja az, ha a megbizas a befektetési szolgaltatd kockazatkezel szoftverén keresztil, emberi
érintés nélkil kézvetlendl kertl a tézsdei kereskedési rendszerbe. Ez esetben a megbizas adasa
és az ajanlatnak a t6zsdei rendszerbe kerllése k6z6tt csupan masodpercek telnek el és az adott
megbizas ugyanilyen gyorsan médosithat6 vagy térdélhetd is.



3 A tézsdei kereskedés menete
3.1 Tobzsdei megbizasok

A Bszt. el6irja, hogy megbizas adasakor a befektetési szolgéltatd koteles tajékoztatni az lgyfelet az
adott részvény arfolyamardl, az lUgyletkdtést megel6z6 idészak arfolyam-alakulasarél, a kibocsatd
piaci helyzetérél és a nyilvanos informaciokrol. Ezen lehetéséggel, amely még internetes kereskedés
esetén is terheli a szolgaltatét, mindenképpen érdemes élni.

A befektet6k a részvényvasarlas illetve -eladas soran az alapveté adatokon (a megvasarolni vagy
eladni szant részvény, annak mennyisége, sokszor az ar is) tul tébbféle paraméter megadasaval
biztosithatjak, hogy az igényeiknek megfeleld, testre szabott megbizast adjanak. Ennek soran a
kovetkezd jellemzbket lehet egy megbizas kapcsan megadni. Megjegyezzik, hogy megbizasaink
teljesulését az altalunk megadott paraméterek mellett az ellenoldali (vételi szandékunk esetén a
rendszerben most — illetve adott esetben a kés&bbiekben — szerepld eladasi oldali, eladasi
szandékunk esetén a rendszerben levé vételi oldali) ajanlatok hatarozzak meg.

Az alabbi ajanlat tipusokbdl valaszthatunk, melynek keretében az ajanlat araval osszefliggésben

allapithatunk meg feltételeket:
— Limit ajanlat,
amelynél a beadott megbizassal meg kell jel6lni egy arat (az un. limitar), melynél rosszabb aron
az Ugylet nem teljesitheté — vételnél tehat legfeljebb a megjeldlt aron, eladasnal legalabb a
megjeldlt aron teljesitheti a befektetési szolgaltatdé a megbizast. Az igy beadott ajanlatnal az
aktualis, illetve a késébbi piaci helyzet fiiggvénye, hogy a megadott arszint mellett az ajanlat
teljesil-e egyaltalan valaha (lesz-e megfelel ard és mennyiségi ellenoldali megbizas), és ha
igen, akkor milyen idétavon beldl.
— Piaci ajanlat,
amelynél nem kell arat megadnunk. A részvénypiacon ez a megbizasi tipus az ellenoldalon a
rendszerben éppen bent levd limit ajanlatok kozil a legjobb arszinten elhelyezkeddk parositasaval
biztositia a megbizasunk teljesitését. Ezt a megbizasi tipust akkor érdemes alkalmaznunk, ha
fontos szamunkra az, hogy az adott pillanatban vehessik meg vagy adhassuk el —
lehetéségekhez mérten a telies — részvénymennyiséget. Ugyanakkor a rendszer nem engedi,
hogy tébb arszinten keresztul teljesuljon az altalunk beadott mennyiség, ezzel védve meg minket
attdl, hogy szamunkra mar elfogadhatatlanul kedvezétlen arszinte(ke)n is térténjen részteljesités.
Amennyiben tehat a legjobb arszinten nincs akkora mennyiség, amennyit venni vagy eladni
szandékozunk, Ugy a megbizasunkban szerepld mennyiségb6l nem teljesithetd részre
vonatkozdan kés6bb ujabb megbizast kell adni, ha tovabbra is ragaszkodunk az eredeti teljes
mennyiség teljesliléséhez, mivel az nem marad bent a rendszerben. (megjegyzés: a brokercégek
altal nyujtott internetes kereskedési fellleteken a piaci ajanlat miikddése eltérhet a Tézsde altal
alkalmazott gyakorlattdl, ezért arrél érdemes megbizas adasa elétt tajékozodni.)
— STOP ajanlat,
amely feltételes ajanlat, csak bizonyos feltételek teljesilése esetén valamikor a késdbbiekben
eredményezhet Ugyletet. A feltételt az adott részvény aranak meghatarozott mérték(i elmozdulasa
jelenti. Ezt a megbizasi tipust vételi szandék esetén akkor érdemes hasznalni, ha az adott piaci
viszonyok (aktudlis arszint) kérnyékén nem akarjuk a kiszemelt részvényiinket megvasarolni,
azonban hiszlink abban, hogy egy jelentésebb aremelkedés bekdvetkezése esetén a részvény
arfolyama tovabbi szarnyalasnak indul, amelynek aldasos hatasaibdl nem szeretnénk kimaradni.
Ugyanez a tipus hasznéalhaté STOP eladasi ajanlat formajaban is, ha részvénnyel rendelkezink,
melyet a jelenlegi arszinten nem kivanunk értékesiteni, de félink attdl, hogy egy jelent8sebb
arcsokkenés a részvény aranak tovabbi zuhanasaval jar egyutt, melyt6l meg kivanjuk magunkat
ovni.
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E megbizasi tipus alkalmazasa megkimél benninket attdl a kényelmetlenségtél, hogy magunk
kovessik folyamatosan nyomon a részvény aranak alakulasat, és amikor az altalunk jelentésnek
itélt armozgas bekoévetkezik, akkor Iépjink egy megbizas megadasaval. Ez pl. egy kulfoldi
nyaralas idején kimondottan hasznos.

Az un. aktivalasi ar megadasaval mi magunk hatarozhatjuk meg, hogy mit tekintiink olyan jelentés
arvaltozasnak, melynél életbe Iép a vasarlasi vagy eladasi szandékunk. Amennyiben a részvény
ara eléri (vagy eladasi stop ajanlat esetén az aktivalasi ar ala csokken; vételi stop megbizas
esetén pedig azt meghaladja) az altalunk megadott szintet (az aktivalasi arat), a rendszerbe
automatikusan bekerll a tényleges vételi vagy eladasi megbizasunk, amely lehet limitaras vagy
piaci is (ennek megfeleléen kell STOP Limit vagy STOP Piaci megbizast adnunk az elején), s
annak teljesulése mar a Limit, illetve Piaci ajanlatoknal leirtak szerint térténik.

Megbizasunk soran az alabbi fajtaju ajanlatokat tehetjik, melyek az ajanlat mennyiségére
vonatkozdan hatdroznak meg feltételt:
- RESZ ajanlat,
amelynél a megbizaskor meghatarozott mennyiség tébb részletben (igy akar tobb kilonbdzé
idépontban), adott esetben darabonként is teljesithetd. Részbeni teljestlés esetén a le nem kotott
rész erejéig ajanlatunk valtozatlan feltételekkel tovabbra is él.
— MIND ajanlat,
amelyet akkor alkalmazzunk, ha szamunkra csak az elfogadhatdé, ha megbizasunk a teljes
mennyiségre vonatkozoan teljesul. llyen eset lehet, ha egy nagyobb csomag részvényt kivanunk
értékesiteni, és nem szeretnénk, ha csak egy kis toredékét sikerlilne eladni —inkabb a teljes
csomag maradjon nalunk (megjegyzés: ilyen fajtaju ajanlatot a befektetési szolgaltatok csak egy
minimalis értékhatar fol6tt fogadnak el).

Ajanlatunk a piaci korilményektél fliggéen kildonbdz6 idétavon belil — vagy egyaltalan nem —
telieslilhet, ezért a teljesités idébeli kivitelezhet6ségére vonatkozdan is adhatunk meg korlatozasokat.
llyenkor gondolnunk kell arra is, hogy adott id6 elmultaval mar nem szeretnénk az eredetileg megadott
feltételek szerinti teljesitést. Ha a megadott idébeli hataly lejartaig a piaci korilmények nem teszik
lehetévé a megbizas — adott esetben részbeni — teljesitését, ugy az addig nem teljestild rész torlédik a
rendszerbdl. Ajanlatunk id6beli hatalya lehet:

— MOST ajanlat,

amely csak az ajanlattétel idépontjaban a kereskedési rendszerben az ellenoldalon szereplé

ajanlattal péarosithaté. Ezt az ajanlatot akkor érdemes tennink, ha ugy véljuk, hogy a piaci

koérnyezet rovidtavon is megvaltozhat annyira, hogy a jelenlegi feltételekkel mar nem akarnank

Uzletet kotni. A fentiekbdl kidertlt, hogy a Piaci ajanlat ebbdl a szempontbdl MOST ajanlatként

viselkedik.

— Szakasz ajanlat,

amelynél az adott kereskedési szakasz végeéig kivanjuk megbizasunkat fenntartani.

— Nap ajanlat,

amelynél az adott tézsdenap végéig kivanjuk megbizasunkat fenntartani.

— Adott datumig érvényes ajanlat,

amelynél legfeliebb a megadott naptari datumig — amely azonban nem lehet 30 naptari napnal

tavolabb — marad a kereskedési rendszerben az ajanlatunk.

— Visszavonasig érvényes ajanlat,

amelynél mindaddig érvényes az ajanlatunk, amig vissza nem vonjuk (vagy teljes mértékig le nem

kotédik).
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A fenti paraméterek egymassal csaknem tetszélegesen 6tvozve alkalmazhatdk, bizonyos megkotések
mellett:

— Nyité szakaszban MOST id6beli hatalya ajanlat nem tehetd, illetve csak LIMIT tipusu és
fajtajat tekintve Rész ajanlat teheté.

— A megbizas moddja is korlatot jelenthet, igy pl. van olyan befektetési szolgaltatd, ahol telefonon
adott megbizas id6beli hatalya legfeljebb az adott napra terjed ki.

— Nem minden befektetési szolgdltatonal lehet valamennyi fenti lehetéséggel élni, pl.
visszavonasig érvényes megbizas adasara nem minden cég ad lehetdséget.

Megbizasunk teljesilését (tul azon, hogy a befektetési szolgaltaté visszaigazolast kild réla) nyomon
kovethetjik a kotéslista megtekintésével is, amely a t6zsdei adatszolgaltatdé cégeken keresztil barki
szamara hozzaférhetd.

3.2 Piac nyitvatartasa

A részvénypiac reggel 8 6ra 30 perctdl délutan 17 éra 10 percig tart nyitva. A részvénykereskedés
négy szakaszra bontva zajlik, nyitd, szabad, zard, illetve zaréaras kereskedési szakaszokban.

3.2.1 Nyité szakasz

A nyitd szakasz 8 6ra 30 perctdl 9 6ra 02 percig tart. A szakasz elsé részében (8.30-9.00/9.01 kozott),
amely egy ajanlatgydljtési részszakasz, lgyletk6tés nem torténik, csak az ajanlatok bevitelére nyilik
mod. Az ajanlatgylijtési részszakaszt kdvetd Ugyletkodtési részszakasz 1 perces intervallumaban kerdl
sor az Ajanlati Kdnyvben lévé, egymassal parosithaté vételi és eladasi ajanlatok megkotésére (ezek
egymast ,atfedd” ard ajanlatok: azaz legalabb akkora a vételi ajanlat arszintje, mint amekkora az
eladasi ajanlat arszintje) egyetlen k6z6s egyensulyi arszinten, az un. nyitéaron. Ugyanakkor azt is
fontos tudni, hogy ha adott befektetd vételi megbizasaban szereplé arhoz képest a rendszerbe
bekeriilt egy annal magasabb aru ajanlat, akkor az adott befektetd vételi megbizasa nem feltétlenal
teliesll. A rendszer ugyanis az ar szempontjabdl prioritasi sorrendet allit fel a beérkezett ajanlatok
kozott, s amennyiben az adott befektetd vételi ajanlatanal az ajanlatgyljtési részszakasz soran
beérkezett a rendszerbe magasabb aru vételi ajanlat is, ugy el6sz6r azt fogja a rendszer egy -
egyébkeént az adott befektetd ajanlataval is ,atfedd” aru - ellenoldali megbizassal parositani.

Az ajanlatgyljtési részszakasz vége és egyben az egyensulyi aras algoritmus szerinti
ugyletkotéseknek id6t biztositd Ugyletkotési részszakasz nem egy fix idépontra esik, hanem egy
9.00/9.01-t81 9.02-ig tarté id8intervallum barmelyik masodpercében véletlenszerlien bekdvetkezhet,
amelynek lényege, hogy a kereskedés soran esetlegesen el6forduld arfolyam-befolyasolast
kikliszobolje.
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3.2.2 Szabad szakasz

Szabad szakaszban, amely 9 6ra 02 perctdl tart 17 6ra 00 percig, a kereskedés folyamatos megbizas-
parositassal zajlik, a rendszerbe folyamatosan bekeriil6 megbizasokbdl azonnal megsziletnek az
ugyletek, ha egymast atfedd aru — és egyéb korlatokba sem Uitk6z8 (pl. MIND ajanlatnal a mennyiségi
korlat) — ajanlatok talalkoznak a kereskedési rendszerben. Amennyiben ilyen atfedd aru ajanlat kerdl a
rendszerbe, Ugy a parositasanal a legfontosabb alapelv, hogy a létrejovd kotés arat az idében
korabban megtett ajanlat ara hatarozza meg.

Az egyes befektetési szolgaltatok minimalisan a fenti t6zsdeid6é alatt biztositjak a megbizasadas
lehet8ségét, adott esetben - befektetési szolgaltatotdl figgéen — még ezen kivil is lehetéséget
nydjtanak megbizas felvételre, a teljesités megkisérlése azonban nyilvan csak a legkdzelebbi
t6zsdeiddben lehetséges.

3.2.3 Zaro6 szakasz

A zar6 szakasz 17 6ra 00 perctél 17 6ra 06 percig tart. A szakasz els6 része a nyitd szakaszhoz
hasonléan (17.00-17.05/17.06 kozott) egy ajanlatgydijtési részszakasz, melynek miikddése elvei
megegyeznek a nyitd ajanlatgyljtési részszakaszéval. Az egyensulyi aras algoritmus szerinti
ugyletkdtéseknek idét biztositd Ugyletkotési részszakasz igy nem egy fix idépontra esik, hanem egy
17.05-t61 17.06-ig tartd id8intervallum barmelyik masodpercében véletlenszeriien bekdvetkezhet,
amelynek lényege, hogy a kereskedés soran esetlegesen eléforduld arfolyam-befolyasolast
kikliszobdlje.

3.2.4 Zardaras kereskedési szakasz

17.06 perctdl (a zard szakasz végétdl) 17 éra 10 percig lehetséges a zaré szakaszban kialakult aron
tortén6 kereskedés. Ebben a kereskedési szakaszban az aukcidban kialakult zaréaron a zar6 szakasz
végét kovetben a keresked6k még négy percig tudnak Ugyletet kétni, amennyiben van ellenoldali
ajanlat. A zarbéaras szakaszban ajanlatot is kizardlag a kialakult zaréaron fogad be a kereskedési
rendszer. A szakasz nem Ures ajanlati kdnyvvel indul, az el6z6 szakaszbdl atkerilnek azok az
ajanlatok, amelyek megfelelnek a zardaras szakasz feltételeinek. Az ajanlatparositas folyamatos, és
id6prioritas szerint mikodik.

3.3 Day-trade

A napon bellli Gzletelés egy specialis esete, amikor ugyanazon részvénybél vasarolunk bizonyos
mennyiséget, majd ugyanazt a mennyiséget eladjuk az adott t6zsdenapon belil, ez az un. day-trade
ugylet. Az Ugylet egyarant indulhat a vételi vagy az eladasi Ugylettel, a day-trade pedig ennek
megfeleléen az ellentétes oldali Uzlettel (pozicié zarasa) valésul meg. Ezzel az Gzletelési formaval
kimondottan spekulacids célu, az adott részvények napi arfolyam-elmozdulasait kihasznald Ggyleteket
kéthetlink. Ezen Ugylettipusoknal a day-trade-et végzd befekteté napvégi értékpapir oldali egyenlege
0, pénzoldalon pedig a vételi és eladasi Ugylet adott esetben eltérd araibdl fakadd arkulénbdzet
elszamolasa torténik meg, ami a befekteté szamara nyereségként vagy befizetési kotelezettségként
jelentkezik.

A day-trade optimalis spekulaciés eszkdz, mivel a befektetési szolgaltatonal elhelyezett t6kénk
tobbszoérosének megfeleld értékl részvénycsomagra adhatunk megbizast (a befektetési szolgaltatétol
fugg, hogy a nala levd fedezet — amely készpénz vagy meghatarozott beszamitasi értéken figyelembe
vett értékpapir is lehet — hanyszoros értékére enged day-trade megbizast adni).
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A day-trade Ugylet tovabbi elénye, hogy az utana felszamitott megbizasi dij is kevesebb, mint egy
normal részvénylgylet esetén - az természetesen ismét befektetési szolgaltatotdl figg, hogy mekkora
kedvezményt adnak a normal részvényulgyletre esé megbizasi dijhoz képest.

El6fordul, hogy a befektetési szolgaltaté — elsésorban az adott részvény megfelelé mértéki forgalméat
megkovetel6 — korlatokat allit fel arra vonatkozdan, hogy a t6zsdén kereskedett részvények kozul
melyikre enged day-trade Ugyletet kétni azon kockazat csdkkentése érdekében, hogy egy alacsony
forgalmu papir esetében nap végén ellenoldali ajanlat hianyaban ne legyen méd a pozicié zarasara.

3.4 Tokeattételes befektetések

A tékeattételes befektetések kdzds vonasa, hogy a befektetd sajat eszkdzeinek értékénél nagyobb
értékl pozicié felvételét tudja megvaldsitani. A sajat eszkdézon fellli rész finanszirozasa kilsé
forrasbdl torténik, ami azt is jelenti, hogy ezek a befektetések magasabb kockazatot hordoznak, mint
az egyszer( értékpapir-vasarlas.

3.5 Lombardhitellel finanszirozott részvényvasarlas

A lombardhitel értékpapir-fedezet mellett nyujtott hitelt jelent. A hitelt igénylé befekteté az értékpapirjai
fedezete mellett igényel hitelt, melyet Gjabb értékpapirok megvasarlasara fordithat. Az igy megszerzett
értékpapirok szintén a hitel fedezetét jelentik. A lombardhitelt nyujté6 befektetési szolgaltatd
természetesen kamatot szamit fel a hitel futamidejére.

3.6 Hataridés tligylet

A konstrukcié végeredményében ugyanazt adja, mint a lombardhitel, azonban lIényegesen kénnyebb a
kivitelezése (nincs szukség hiteligénylésre). A befektetének sajat eszkdzzel kell rendelkeznie, amely
fedezetet nyujt az tgyletkdtéshez. A befektetési szolgaltatd hataridés arat jegyez az lgyfele szdméra
a megvasarolni kivant értékpapirra, a megvasarolhato értékpapir mennyisége a fedezetként biztositott
sajat eszkdz tObbszordése. Az azonnali ar és a hataridés ar kozotti kildnbség az ugynevezett
kamattartalom, amely a finanszirozas koéltségének tekinthet6. Ez a megoldas — szolgaltatétol fuggben
— nemcsak vételi Ugyletre, hanem eladasra is mikddik (ellentétben a lombardhitellel).

14



4  Megkotott ligyletek, aktualis befektetési allomany adminisztracidja

4.1 Milyen atfutasi idével lehet részvényhez, illetve pénzhez jutni a tranzakcié megkotése
utan?

A kivalasztott részvénylnk, illetve kdtvénylnk megvasarldsara vonatkozé tranzakciot kdvetéen nem
azonnal kerul tulajdonunkba az adott részvény, illetve kdtvény, mivel az Ugylet elszamolasanak, a
tényleges teljesitésnek megvan a maga atfutasi ideje. A BET-en kotdtt ligyletek elszamolasat a
KELER Zrt. (www.keler.hu) végzi, amely a megkotott részvénytranzakciok elszamolasat 3 elszamolasi
napos, a kotvénytranzakciok elszamolasat 2 elszamolasi napos atfutasi idével végzi.

A hétfén megvett részvény tehat — ha nincs pl. GUnnep miatt id6kdézben elszamolasi szinnap —
csutortokre keril a szamlankra (ezt pl. a részvényesi jogok gyakorlasanal is figyelembe kell venni, lasd
késbbb). A részvényvasarlas fedezetéll szolgald 6sszeget azonban mar rendszerint az lgyletkdtés
napjan el kell helyezni a befektetési szolgaltatéonal. Ettdl valo eltérésre csak kiemelt Ggyfelek szamara,
egyedi megallapodas keretében adnak lehetéséget, un. halasztott fizetési konstrukcié alkalmazasaval,
amikor az ugyfélnek elég a tényleges elszamolas napjan rendelkezésre bocsatani az Gsszeget.
Kotvényvasarlas esetén ugyanez igaz, csak a hétfén megvett kétvény szerdan kerll a szamlankra.

A 3 (kétvények esetében 2) napos elszamolasi ciklus egyben azt is jelenti, hogy adott napon teljesitett
részvényeladas utan ténylegesen csak 3 nappal késébb (kdtvényeladas esetében 2 nappal késdbb)
vehetjuk fel a pénziinket.

Ez a rendszer ugyanakkor nem szab gatat annak, hogy folyamatosan fektessik pénziinket egyik
részvénybdl a masikba, vagyis amennyiben adott napon eladjuk valamelyik részvénycsomagunkat, az
érte egyébként 3 nap mulva esedékes pénzdsszeg terhére, annak erejéig mar rogtdn vasarolhatunk
masik részvénycsomagot. Kétvények esetében ugyanez 2 napos atfutasi idével igaz.

4.2  Milyen kivonatokat, igazolasokat kell kapni, milyen gyakorisaggal?

A megbizasok teljesitésérdl a befektetési szolgaltatok az Gigylet megkotését kdvetéen haladéktalanul
értesitik a befektet6t. A rendszeres szamlakivonatokat a szolgaltatoval térténd megallapodas szerint
kapja a befektetd (ennek kilon dijtétele lehet). Amennyiben a rendszeres értesitésen tulmenéen eseti
ugyfélszamla kivonatot kér a befektetd, ugy azért altalaban kilon dijat kell fizetnie.

4.3 Hova keriilnek a megvasarolt részvények?

A BET-en kotott lizletek elszamolasat a KELER Zrt. végzi. A KELER Zrt. a befektetési szolgaltatok
ugyfelei részére kdzvetlenll szamlat nem vezet — ezt a brokercégek teszik —, hanem a befektetési
szolgaltatok szédmara a tbézsdei Ugyletek elszdmolasara értékpapirszamlat vezet, amelyen a
befektetési szolgaltatd tUgyfeleinek értékpapirjait és a befektetési szolgaltaté sajat papirjait alszamlan
kiloniti el.

4.4  Mire hasznalhatok a befektetési szolgaltatok altal vezetett szamlak (ligyfélszamla,
értékpapirszamla, értékpapir letéti szamla)

Ugyfélszamlat befektetési vallalkozas, hitelintézet és arutdzsdei szolgéltatd vezethet. Az
ugyfélszamlan kell nyilvantartani a szamlatulajdonost megilletd bevételt, és az Ugyfélszamlarol kell
teljesiteni a szamlatulajdonost terheld kifizetést. Az Ggyfélszamlan elkil6nitetten kell nyilvantartani az
azonnali, illet8leg az opcios és hataridés Ugyletekbdl eredd kdveteléseket és kotelezettségeket. A
befektetési vallalkozas koteles ugyfélszamla-szerz6dést kotni azzal az ugyféllel, akinek a
megbizasabdl portfoliokezelést, letéti 6rzést, letétkezelést végez.
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A befektetési szolgaltatok az lgyfélszamlan kivll vezethetnek még értékpapir és értékpapir letéti
szamlat. Az értékpapirszamla a dematerializalt értékpapirrél és a hozza kapcsol6dd jogokrdl az
értékpapir-tulajdonos javara vezetett nyilvantartas, az értékpapir letéti szadmla az ugyfél szamara
vezetett, az lgyféltdl letéti 6rzésre atvett értékpapir nyilvantartasara szolgalé szamla.

4.5 Mit jelent a dematerializacio?

A fizikai formaban is létez6 papirok kora az informatika fejl6désével lejart. A dematerializacié azt
jelenti, hogy az értékpapirok nyomtatott verzibban mar nem, hanem csak a szamitdégépes
nyilvantartasban jelennek meg. Ez leegyszerUsiti a nyilvantartasokat, és gyakorlatilag megsziinteti az
értékpapirok tarolasabol fakadd koéltségeket. Egyetlen hatranyként emlithets, hogy az értékpapirokat
nem lehet hazavinni. A Tékepiaci térvény a nyilvanos forgalomba hozatalt mar csak dematerializalt
értékpapirok szamara engedélyezi, a kordbban mar fizikai formaban kibocsatott értékpapirokat pedig
a kibocsatonak legkésébb 2004. december 31-ig at kellett alakitani dematerializalt értékpapirra.

4.6 Befektetési szolgaltaté valtasa - Ertékpapir transzferalasa

Amennyiben ugy dontink (vagy arra kényszerulink), hogy az eddigi befektetési szolgaltatonk helyett
egy masikat valasztunk, ugy elsé lépésként szamlaszerzédést kell kétni a kivalasztott szolgaltatoval,
mellyel egyidejlleg a sziikséges szamlak is megnyitasra keriilnek. Ezt kdvetéen legegyszeriibb (és
altalaban a legolcsobb) megoldas a pénzforgalmi szamlankon szerepld§ 6sszeg atutalasa és az
értékpapirszamlankon szereplé értékpapirok attranszferalasa azon szamlaszamokra, amelyeket az
Ujonnan valasztott befektetési szolgaltatdnk megad. Fontos tudni, hogy dematerializalt értékpapirok
esetén mas madd nincs az értékpapirok mozgatasara! Végul ne feledkezzink meg — amennyiben
dontésiink végleges — a korabbi szamlank megsziintetésérdl, hiszen ellenkezé esetben a
szamlavezetés dijat tovabbra is felszamolhatjak.

16



5 Részvényesi jogok és azok gyakorlasanak feltételei

Részvényvasarlasunkat a részvényeken elérhetd arfolyamnyereség mellett a részvény birtoklasaval
jaré6 egyéb jogok is motivalhatjak. A részvény birtoklasaval ugyanis a befektetd a tarsasag
tulajdonosavéa valik, ami az alabbi (a klasszikus felosztas szerint tagsagi, illetve vagyoni) jogokat
biztositja szamara:

— részt vehet a tarsasag kozgyllésén, ott felvilagositast kérhet, illetve észrevételt, inditvanyt
tehet, betekintést kérhet a tarsasag tevékenységérél szol6 jelentésekbe, valamint szavazhat;

— élhet az un. kisebbségi jogok igénybevételével (a szavazatok legalabb 6t szazalékaval
rendelkezd részvényeseknek lehetéségik van kozgylilés Osszehivasara, kdzgyllésen
valamely kérdés napirendre val6 felvetetésére, Uzletvezetés megvizsgaltatasara);

— jogosult a részvénytarsasag mérleg szerinti nyereségének a részvényre juté aranyos részére,

az osztalékra;

a részvénytarsasag jogutdd nélkili megsziinése esetén az egyéb jogosultak kielégitéseét

kovetéen megmaradt, feloszthatd vagyon aranyos részére (likvidaciés hanyadhoz valé jog).

Ezek kozul legtdébbszor a kdzgyllésen vald részvétel és az osztalékra vald jog gyakorlasa relevans a
befekteték szamara, a masik két jog gyakorlasa viszonylag ritkabb esetekben fordul eld.

A részvényesi jogok gyakorlasanak minimalis feltétele, hogy az adott tarsasagi esemény (kozgyilés
vagy osztalékfizetés) el6tt, egy meghatarozott napon (az un. fordulénapon) a tulajdonunkban legyen
az adott részvény. A forduldénapot a KELER Zrt. szabalyzata hatarozza meg, alapesetben az adott
tarsasagi esemény (tehat a koézgyllés napja, illetve az osztalékfizetés kezd&napja) napjat 5
elszamolasi nappal megel6z6 napra esik. Ahhoz azonban, hogy ezen a napon a részvény a
tulajdonunkban legyen, legkésébb az adott piac elszamolasi ciklusanak megfelel6 szama nappal
(magyar piacon ez jelenleg 3) korabban kell a t6zsdén megvasarolni az adott papirt. Ez tehat annyit
jelent, hogy a jogok gyakorlasdhoz 8 elszamolasi nappal korabban kell a tézsdén megvenni a
részvényt.

Osztalékfizetés vonatkozdsaban ez azt jelenti, hogy aki az osztalék kifizetésének meghirdetett
kezdbnapja elbtt legkésébb 8 elszamolasi nappal (amely a jelenlegi gyakorlat szerint 8 kereskedési
napot is jelent) vasarolja meg a részvényt, az még jogosult az osztalékra (ennek megfeleléen az ezen
a napon vagy korabban elad6 befekteté mar nem jogosult ra). A kifizetés kezdbnapjat 7 elszamolasi
nappal megel6z6en azonban mar osztalékjogosultsag nélklli szelvényekkel folyik a kereskedés a
BET-en.

Ha a részvény letétben van, Ugy a letétkezel® rendszerint kildon nem értesiti a ,maganbefektetét” a
kozgydlesrél, errdl neki kell — a kozgydlési hirdetménybdl — tudomast szereznie. A befektetének
jeleznie kell részvételi szandékat a befektetési szolgaltatéjanak (ez torténhet személyesen vagy a
befektetési szolgaltatd altal elfogadott egyéb moédon). A befektetési szolgaltatd 6t munkanappal a
kozgyllést megelézben (illetve az ettél eltéré alapszabalyi rendelkezés szerint) zarolja a részvényes
részvényeit a kdzgyllés napjaig, majd tulajdonosi medfeleltetést ad le a KELER Zrt. részére a
tarsasagi esemény fordulénapjara (a tarsasagi eseményt 5 munkanappal megel6z8 napra) vonatkozo
allapotrol, melyet a KELER Zrt. tovabbit a kibocsaté felé. A részvényesnek (vagy
meghatalmazottjanak) ezt kdvetden regisztraltatnia kell magat a kézgydilési hirdetményben megadott
helyen és médon — ez az egyes alapszabalyok és szokasok alapjan igen valtozatos lehet.

Nem szikséges Kkuldn regisztraltatni a részvényesnek abban az esetben, ha a tulajdonosi
megfeleltetéssel a regisztracié is egyitt jar az adott tarsasagnal. Altalaban nem kell kiildn

regisztracidés bizonylat, mert a ,regisziracios jel” elektronikusan keletkezik, azaz a tulajdonosok
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szamara a kozgyllés megkezdése elbtt mar nem a regisztraciés bizonylatot, hanem a szavazasra
jogosité ,dokumentumot” adja at a tarsasag képviselgje.

Tovabbi feltétele a kdzgyllésen valé személyes jog gyakorlasanak a ,tulajdonosi igazolasnak” a
kbzgyllésen valé bemutatasa / atadasa. Ez ugyanis térvényi el6iras, igy a kdzgyllési hirdetményben
megemliteni nem szikséges. Az mar persze cégtél fugg, hogy ténylegesen igényli-e vagy sem. A
szamlakivonat nem mindsil tulajdonosi igazolasnak, igy azok a kisrészvényesek, akik csak
szamlakivonattal mennek a kdzgyllésre, nem gyakorolhatjak szavazati / javaslattételi jogukat.

Kothetliink olyan szerzdédést is a letétkezelével, hogy automatikusan elvégezze a tulajdonosi
megfeleltetést és a lejelentést. Adott esetben még a regisztraciot is elintézi a letétkezeld, bar ilyen
szerz6dést a gyakorlatban csak kulféldiekkel kotnek.

A fenti lépések véghezvitelét kdvetéen vehet részt a részvényes a kodzgyillésen és gyakorolhatja
részvényesi jogait. A részvénykonyvi bejegyzéssel, a kozgyillésen valé részvétellel kapcsolatos
eljarasok tekintetében a kibocsatdék Alapszabalya tovabbi specialis rendelkezéseket, feltételeket is
megallapithat. Az egyes Kibocsatok Alapszabalya megtekinthetd az adott Kibocsaté székhelyén, de
elérhet6 a BET honlapjan is.

5.1 Vételi ajanlat

Amennyiben valamely tulajdonos olyan jelentds részesedést szerez az adott cégben, hogy a tarsasag
iranyitasa a kezébe kerdl, ugy a tobbi részvényes (kisrészvényesek) kiszolgaltatotta valik, mivel a
fétulajdonosnak lehetésége van a sajat érdekeit célz6 — és igy adott esetben a kisebbségi
tulajdonosok érdekeit figyelmen kivil hagyd — dontések keresztiilvitelére. A térvényi szabalyozas
fokozottan ugyel arra, hogy egy ilyen nagytulajdonos megjelenésével ne kerllijenek hatranyos
helyzetbe a kisebbségi részvényesek, ennek szellemében Kkerlltek kialakitasara a vallalatok
felvasarlasat keretbe foglalé un. take-over szabalyok. E szabalyok annak a vezérgondolatnak a
nyoman szulettek meg, hogy az ilyen jellegli akciok id6ben a nyilvanossag elé keriljenek, és igy a
kisrészvényesek még idében donthessenek arrél, hogy az adott nagytulajdonos megjelenése mellett is
fenn kivanjak-e tartani a tulajdonosi részesedésuiket az adott cégben, vagy inkabb megszabadulnak
téle.

Ezt a célt a szabalyozds egyrészt ugy valésita meg, hogy minden egyes jelentésebb
befolyasszerzéshez (amit 5%-os mértéket elér6 befolyasszerzéstdl kezdve 50% eléréséig minden
Ujabb 5%-os befolyas megszerzése testesit meg, majd 75%; 80%; 85%; 90% esetén, 90% felett pedig
minden Ujabb 1%-os befolyds megszerzése mellett) bejelentési kotelezettség kapcsolddik, ami
atlathatova teszi a tulajdonosi szerkezetet. A bejelentés elmulasztasa esetén a tagsagi (szavazati)
jogok semmilyen mértékben nem gyakorolhatok.

A maganbefekteték valddi védelmét azonban a szabalyozas azon eleme biztositja, mely valamennyi
tulajdonos szamara un. vételi ajanlat tételét irja el6 egy meghatarozott mérték(i befolyas
megszerzéséhez (fészabalyként még a hatar atlépése elbtt), amely kotelezettség jelenleg
fészabalyként a 33%-0s mértékhez kotédik. A szabalyozas tehat nem a tulajdoni részesedést, hanem
a szavazati jogokon keresztul gyakorolhatd befolyast vizsgalja, amely szigorubb korlatot jelent (pl.
egyutt szavazok csoportjat e szempontbdl egy személynek tekinti a torvény).

Vételi ajanlat esetén az ajanlattevé vételi kotelezettsége valamennyi részvényes valamennyi

részvényeére vonatkozik, azaz a kisrészvényes nem kertlhet olyan helyzetbe, hogy akarata ellenére
nem tudja értékesiteni részvényeit.
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Természetesen egy ilyen kotelezettség csak akkor ér valamit, ha az ajanlattevd megfelel6 arat
kénytelen ajanlani a tébbi részvényes felé. A méltdnyos ar meghatérozasa nem konnyl feladat. A
szabalyozas az ajanlatban szerepl6 ar értékére vonatkozéan elbirja, hogy az nem lehet kevesebb az
ajanlattételt megel6z6 180 nap, illetve 360 nap sulyozott t6zsdei atlagara (1), vagy az ajanlattevd
(valamint kapcsolt személyei) altal ezen id6szakban tortént részvénytranzakciok legmagasabb ara (2),
vagy az ajanlattevé (valamint kapcsolt személyei) altal a 180 napon belil megkotott vétel,
visszavasarlasi jog, illetve 180 napon belll ilyen jog érvényesitése esetén a szerzédés lehivasi ara és
a dij egyuttes 6sszege (3), vagy az ajanlattevé (valamint kapcsolt személyei) altal a 180 napon belll
megkotott megallapodas alapjan a szavazati jog 0sszehangolt gyakorlasaért kapott ellenérték (4),
illetve az egy részvényre jutd sajat téke értéke (5) koziil a magasabb 6sszegnél.

A nyilvanos vételi ajanlatot k6zé kell tenni legalabb egy orszagos terjesztés(i napilapban (1), vagy a
kibocsato és — ha van — a forgalmazé honlapjan (2), vagy annak a szabalyozott piacnak a honlapjan,
amelyen a részvénnyel kereskednek (3), vagy a feligyelet honlapjan (4), az ajanlattev® valasztasa
szerint.

Az ajanlat elfogadasardl sz6l6 dontésnél érdemes az Igazgatdsag — akit véleményezési kotelezettség
terhel a vételi ajanlat kapcsan — tamogatd vagy ellenzé allaspontjat is figyelembe venni, amelyet az
Igazgatésag a vételi ajanlat kézhezvételét kdvetden legkésdbb az elfogadasi idészak kezdete el6tt
koteles kdzzétenni. A vételi ajanlat elfogadasa nem t6zsdei Ggylet, de ez adézas szempontjabdl nem
jelent kildnbséget, amennyiben a tranzakcié befektetési szolgaltaton keresztil megy végbe. llyen
esetekben az arfolyamnyereség 16%-os kulccsal adézik.

A hirdetménynek pontosan rendelkeznie kell az elfogadas madjardl, igy amennyiben élni kivanunk a
vételi ajanlatban foglalt lehetéséggel, az ott leirtak szerint kell eljarnunk. Ez alapvetéen egy, a vételi
ajanlathoz mellékelt elfogadd nyilatkozat kitoltését, annak az ajanlatban meghatarozott elfogaddhelyre
torténd eljuttatasat jelenti a megadott hataridén belll, a részvényeket pedig az ajanlatban megjelolt
szamlara kell atutalni. Az elfogadasra a torvényi el8irasok alapjan 30-65 nap all rendelkezésre. A
részvényatruhazas napjat kévetéen a részvényesek 5 munkanapon belil jutnak hozza a részvények
ellenértékéhez.

Amennyiben az ajanlattevé nem jut 50%-ot meghalad6é szavazati tObbséghez, visszajuttatva a
felajanlott részvényeket elallhat az ajanlattol, de csak akkor, ha ezt korabban, az ajanlati felhivasaban
is jelezte.

5.2 Kiszoritasi eljaras

Amennyiben a részvénytarsasag fétulajdonosa a vételi ajanlat eredményeként a szavazatok tébb mint
90%-at megszerzi, Un. kiszoritasi eljarasra kerilhet sor.

Kiszoritasi eljarast kezdeményezhet az ajanlattevé, amennyiben egyedili tulajdonosa kivan lenni a
tarsasagnak, amelynek keretében vételi joggal élhet a vételi ajanlat soran meg nem szerzett
részvények tekintetében a vételi ajanlat lezarasat koéveté harom hénapon belil. Amennyiben a
kisrészvényesek nem adjak at hataridére részvényeiket, ugy a tarsasag érvénytelenné nyilvanitja
azokat Uj részvények kibocsatasa mellett, és a kisrészvényesek szamara elklloniti a részvények
ellenértékét, amelyet azutan — kamatok nélkiil — at lehet venni a tarsasagnal. llyenkor a BET szabalyai
értelmében a részvények automatikusan kivezetésre kerlilnek a t6zsdérél, a részvények atadasara
megadott hataridd lejartat kdvetden.

A vételi ajanlat lezarasat kovetéen a megmaradt kisrészvényeseknek is joguk van ahhoz -
amennyiben a tovabbiakban ilyen mértékii dominancia mellett mar nem kivannak tarstulajdonosok
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lenni —, hogy részvényeiket eladjak a f6étulajdonosnak, akinek ilyenkor vételi kdtelezettsége all fenn.
Ebben az esetben a kisrészvényesek a befolyasszerzés tényének kdzzétételét koveté 90 napon beldl
gyakorolhatjak eladasi jogukat.

Az ugylet ara egyik esetben sem lehet kevesebb, mint a vételi ajanlatban szerepld ar, illetve az egy
részvényre jutd sajat téke értéke k6zil a magasabb dsszeg.

5.3 Tézsdei kivezetés (,,Kivezetés” illetve ,,Atvezetés”) - mit kezdhetiink a nalunk maradt
részvénnyel?

Amennyiben a kibocsatd anélkil kezdeményezi a részvényeinek a tézsdei kivezetését, hogy azok a
kivezetést kdvetéen barmely mas szabalyozott piacon (tipikusan EU t6zsdék) be lennének vezetve
(,Kivezetés”), ugy a kivezetéshez sziikséges kozgylilési dontést nem tamogatd részvényesek
szamara a torvény eladasi jogot biztosit, amelyet a kivezetési dontés kozzétételét kéveté 60 napon
belil lehet gyakorolni a tarsasaggal szemben. Az ajanlattétel feltételei 1ényegileg megegyeznek a
nyilvanos vételi ajanlattételnél elSirtakkal.

Amennyiben nyilvanvaléva valik a tézsdérél vald kivezetés ténye — melyre a kibocsaté vagy a
fétulajdonos mindig koteles a befekteték figyelmét felhivni —, ugy célszerli a kisrészvényeseknek
megfontolni a birtokukban levé részvények értékesitését akar té6zsdei adasvétel, akar az eladasi jog
gyakorlasan keresztiil.

A tézsdei kivezetést kdvetéen a maganbefektetd kezében maradoé részvénymennyiség késébbiekben
val6 masodpiaci értékesitése elég nehézzé valik, a megmaradt részvények értékesitésének
lehetdségei kapcsan érdemes a kibocsatoé felé fordulni.

Amennyiben a kibocsaté ugy hajtja végre a részvényeinek t6zsdei kivezetését, hogy azok a kivezetést
kévetéen valamely mas szabéalyozott piacon (tipikusan EU t6zsdék) be vannak vezetve (,Atvezetés”),
ugy a befekteték szamara a likviditas tovabbra is biztositott, ezért a kivezetés miatti extra kiszallasi
lehetdség nincs biztositva a befekteték szamara.
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6 Tozsdei informaciok és azok hasznalata

A tézsdei kereskedés egyik legfontosabb sajatossaga a nyilvanossag. A befekteték folyamatosan
nyomon kovethetik az arak alakulasat, a t6zsdén Iévd kibocsatdkra / vallalatokra vonatkozé
hiradasokat, ami alapja a piac mikddésébe vetett bizalomnak, a piac stabilitasanak. Az elérhet6
informaciok kére a valds idejl kereskedési adatoktdl az idészakos statisztikakon és idésorokon at a
kibocsatoi hirekig terjed, és minden olyan informaciot érint, amely a megalapozott befektetéi dontések
meghozataldhoz szikséges lehet.

6.1 Hol lehet nyomon kovetni a kereskedést?

A hagyomanyos, un. nyilt kikidltdsos tézsdei kereskedés nagyon latvanyos képet mutat, hiszen a
keresked6k egy teremben (a parketten) gylilnek 6ssze, ahol kiabalassal és erbteljes kézjelzéseikkel
kétik az lzleteket. A 90-es évek végéig hasonld elven miikodott a BET piaca is, amit a befekteték
élében kovethettek nyomon a Tézsde éplletében. A forgalom emelkedése szikségessé, a technikai
fejlédés pedig lehetévé tette, hogy a kereskedést szamitdégépes rendszeren keresztiil bonyolitsak, ami
sokkal nagyobb hatékonysagot és kevesebb hibat eredményezett.

Az elektronikus tavkereskedés lényege, hogy a kereskeddk sajat irodajukbol egy zart szamitogépes
halézaton keresztiil kapcsolédnak a piachoz, és az lgyletkdtések a szamitogépes rendszeren belill
automatikusan jonnek létre. Emiatt megsziint a Tézsde éplletében a kereskedési tér, a befekteték
pedig csak a hivatalos adatszolgaltatok, az un. vendorok altal nyujtott szolgaltatas keretében,
elektronikus formaban (altalaban interneten keresztiil) lathatjak a kereskedési adatokat.

6.2 Hogyan lehet hozzaférni a kereskedési adatokhoz?

A megalapozott befektetési dontések meghozataldahoz elengedhetetlenek a friss és megbizhato
tézsdei informéaciok. A BET ezért kiemelked&éen fontosnak tartja, hogy ezek az informacidk gyorsan,
egyszerlien és kedvez® aron jussanak el a t6kepiac minden szerepl6jéhez: a kereskedékhdz, a
maganbefektetékhoz, a piaci elemzdkhdz, valamint a hagyomanyos és internetes médiumokhoz.

A BET a valds ideji, késleltetett és napvégi tézsdei kereskedési adatokat hivatalos adatszolgaltatéin,
a vendorokon (disztributorokon) keresztul juttatia el a végfelhasznaldkhoz: intézményi és
maganbefektetékh6z, elemz8khdz, a média képviselSihez.

Az adatszolgaltaté cégekkel (vendorok) a BET informaciészolgaltatasi szerzédést, un.
vendorszerz6dést kot, egységes kondiciok alapjan. A BET kereskedési adatainak felhasznalasaért,
tovabbadasaért a vendoroknak kulénbdz8, egységesen meghatarozott dijakat: jogdijat, éves technikai
csatlakozasi dijat, valamint havi valtozé dijat szamit fel.

ABET a kereskedési adatait elére meghatarozott tartaimd informéaciés csomagokban kinalja
adatszolgaltatéi szamara. Minden, a vendorok altal valaszthaté adatcsomag lefedi a BET 6sszes
piacat (azonnali, szarmazékos és arupiac) és kereskedett termékét, valamint tartalmazza a BET
Osszes indexének értékét.

A BET az adatokat specidlis adatfolyam forméajaban teszi elérhetévé vendorai szaméra, akar
kdzvetlen, akar kozvetett elérés mellett.

Valés idejii adatok — a BUX és BUMIX indexek valos ideji értékeit leszamitva — kizardlag olyan
végfelhasznaldknak adhatok tovabb, akik elézetesen eléfizetsi szerzédést kotdttek a vendorral a BET

adataira vonatkozdéan. A vendor a valds ideji adatokat kizardlag ellen6rzott kérnyezetben, a
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végfelhasznalé azonositasat kovetéen teheti hozzaférhetévé. A valds idejli adatokat megjelenitdé
eszkdzOk vagy a valos idejli informaciot elérd egyes végfelhasznaldk utan a vendor havi valtozé dijat
fizet a BET-nek.

Az adatszolgaltatok a BUX és BUMIX indexek valds idejl értékeit, valamint a késleltetett és a nap végi
adatokat el6fizetSi szerz6dés megkodtése és havidij fizetése nélkul tovabbithatjak végfelhasznaloik
felé. Ezeket az adatokat a vendorok sajat nyilvanos internetes fellileteiken ingyenesen, harmadik fél
weblapjain havidij megfizetése mellett jelenithetik meg.

A BET igen kedvezd dijakat érvényesit azokra a maganbefektetSkre, akik kizarolag sajat befektetéseik
kezelése céljabdl kivannak hozzajutni a BET valds idejii adataihoz.

A vendorok altal kinalt adattermékek végsd ara azonban szamos egyéb tényez6tdl is fligg, példaul az
adattartalomtdl és a kiegészité szolgaltatasok korétdl (pl. grafikonrajzold, portfolié-kalkulator, egyéb
té6zsdék adatai, stb.). Ezért a vendorok &ltal kinalt szolgaltatasok részleteit, ezek igénybevételének
feltételeit és dijait illetden a BET vendorai részletes informacidval szolgalnak.

Azon vendoraink listaja, akik a honlapunkon torténé megjelenéshez hozzajarultak, elérheté a
www.bet.hu honlapon az Adatszolgaltatas mentpont alatt, illetve az alabbi tablazat is tartalmazza:

Adatszolgaltaté Website

Bloomberg L. P. www.bloomberg.com
CarryQuote AG www.carryquote.com

Dow Jones & Company, Inc. www.factiva.com

Ecetra Internet Services AG www.brokerjet.com
econet.hu Nyrt. www.econet.hu

Erste Befektetési Zrt. www.erstebroker.hu
FactSet Research Systems www.factset.com

Fidessa Group plc www.fidessa.com

FT Interactive Data www.ftinteractivedata.com
GL Trade (Suisse) SA www.infotecnet.com
Investment Technology Group Ltd Www.itg.com

KBC Securities NV www.kbcsecurities.be
Portfolio-Teletrader Kft. www.portfoliofinancial.hu
Proquote Ltd WWW.proguote.com
RiskMetrics Group, Inc. www.riskmetrics.com

SIX Telekurs Ltd. www.telekurs-financial.com
Thomson Reuters www.thomsonreuters.com
Xignite, Inc. WWW.Xignite.com

A BET Kkilénbdzé kommunikacios eszkdzokkel, rendezvények (tézsdei nyilt napok, ingyenes
tanfolyamok, stb.) szervezésével igyekszik megszdlitani a hazai befektet6i réteget. Az események
szervezésében, lebonyolitdsaban a BET vendorai is tevékenyen részt vesznek.

A BET minden szilkséges tamogatast megad a brokercégeknek, hogy azok kiilénbdzd akciokkal,
dijkedvezményekkel népszeriisitsék a BET kereskedési adatait a hazai és nemzetkozi befektetdk
korében.

2009. aprilis 1-jétél a BET jelentds arkedvezménnyel tAmogatja, hogy a hazai befektetési szolgaltatok
sajat jogon, kdzvetlenul tudjak kiszolgalni végfelhasznaloikat.
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6.3 A BET honlapja (www.bet.hu)

A BET a kibocsatdk szamara lehetévé teszi, hogy azok hireiket, bejelentéseiket a Tézsde honlapjan
keresztll tegyék k6zzé, ahol a befekteték ingyenesen hozzajuthatnak ezekhez az informaciokhoz.

A Tézsde honlapjan ezen kivil a napi kereskedési adatok (15 perces késleltetéssel), rendszeres piaci
statisztikai jelentések is megtalalhatdk letolthetd formatumban, csakugy, mint a tézsdei szabalyzatok,
a piac mikoddésére vonatkozd legfontosabb informacidk, valamint a kereskedd cégekre vonatkozé
részletes adatok.

6.4 Napi kereskedési adatok

A legfontosabb elérhetd napi tézsdei kereskedési adatok az alabbiak:

T&zsdeindex BUX index értéke, valtozasa
Ertékpapir kotési adatok Utolsé kotés ara
Utolso kétés mennyisége
Ertékpapir ajanlati informaciok Legjobb 5 vételi ajanlati arszint
Legjobb 5 eladasi ajanlati arszint
Ertékpapir napi statisztikak Nyit6 ar

Napi minimum ar

Napi maximum ar

Sulyozott Atlagar

Zaroar (csak a napi kereskedés lezarasat
kovetben)

Napi arvaltozas

Forgalom (darabszam, érték)

6.5 Néhany sz6 a BUX indexrél

A piaci éltalanos aralakulds nyomon kdvetésének legegyszeriibb médja a t6zsdei indexek figyelemmel
kisérése. A BET hivatalos indexe, a BUX a piac legjelentésebb részvényeinek atlagos arvaltozasat
mutatja folyamatosan, 5 masodperces frissitésekkel.

Az index felépitését legegyszeriibben egy olyan kosarként lehet elképzelni, amelybe az indexben
szereplé részvények meghatarozott mennyiségét elhelyezték. Ez a kosar egy tobb ezermilliardos
vagyont jelent, amelynek értéke akkor valtozik, ha valtozik a kosarban |évS értékpapirok ara.
Természetesen a nagyobb bevezetett mennyiséggel és értékkel rendelkezd cégek arvéaltozasa jobban
hat az egész kosar értékének valtozasara, igy az index valtozasat is els6sorban a vezetd részvények
hatédrozzdk meg (OTP, MOL, MTELEKOM, stb.).

Az Osszehasonlithatosag kedvéért az index értékét mindig a kezd6 értékhez viszonyitva, 1000-rel
szorozva adjak meg, azaz a BUX index kezdd értékét 1000-nek tekintik, amit az 1991. januér 2-i arak
alapjan hatéroztak meg. igy pl. 2010 decemberében az index értéke
21 400 pont koril mozgott, ami azt jelenti, hogy 1991 és 2010 decembere kdzbtt a részvényarak
atlagosan tobb mint 21-szeresikre emelkedtek.

A BUX index Osszetételének meghatarozasa szigoru, objektiv szabalyrendszer alapjan torténik évente
kétszer, marciusban és szeptemberben. Ennek moddja, illetve az index szamitasanak részletes
metédusa a BUX index kézikdnyvében talalhatd, amely letdlthetd a Budapesti Ertéktézsde Zrt.
honlapjardl (www.bet.hu).
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6.6 Mire érdemes figyelni az indexeknél?

Az index értéke 6nmagaban semmit sem mond nekiink, igy nincs értelme dsszevetni a BUX index
abszolut értékét akar a varséi WIG indexszel vagy a német DAX indexszel. Az index értéke ugyanis
erésen flgg attdl, hogy milyen bazisrdl indult az index szamitasa. Pl. ha egy index kezd§ értéke 1000
pont, akkor a 4000 pontos érték itt az arak négyszeresére emelkedését jelzi, ha azonban a kezdd
érték 100, akkor a 4000 pontos érték 40-szeres emelkedést jelent. Emellett fontos szempont az is,
hogy mikor kezdték szamolni az adott indexet, hiszen létezik index, amelyet méar tébb mint 100 éve
szamolnak, mig vannak olyanok is, amelyeket csak 10 éve. Hosszabb id§ alatt pedig természetesen
magasabbra emelkedhetett az érték, mint révidebb id6 alatt. Kilénb6zd orszagokban, kilénbdzé
devizaban jegyzett indexek esetében pedig figyelembe kell venni a devizaarfolyamok idékézben
lezajlott valtozasait is.

A befektet6k szamara a legfontosabb informéaciot az index értékének folyamatos valtozasa, illetve a
valtozas mértéke adja, mégpedig szazalékos formaban kifejezve. Ez a szam az, amely megmutatja,
hogy az adott piacon (a BUX esetében a BET-en) a részvénybefektetések atlagosan hany szazalékos
hozamot biztositottak. igy pl. ha a BUX index egy fél év alatt 10 szazalékkal emelkedett, mig az
altalunk valasztott részvény értéke 15 szazalékkal ér tobbet, akkor abbdl lathatjuk, hogy jol
valasztottuk meg befektetéslinket, mert tulteljesitettiik az atlagos piaci hozamot.

6.7 Kibocsatoi informaciok

A tézsdén jegyzett tarsasagok részvénykibocsatasukkal egyltt azt is vallaljak, hogy a tarsasag
mikodését a nyilvanossag elé tarjak. Ezaltal a befekteték folyamatosan betekintést nyerhetnek a
kiszemelt befektetési célpont tevékenységébe, jovébeli profitkilatasaiba, ami nélkilézhetetlen ahhoz,
hogy felelés befektetéi dontést hozzanak. A nyilvanossagra kerildé tarsasagi informaciok kore
alapvetéen két teruletet dlel fel:

- Arendszeres (éves, féléves, negyedéves jelentés/id6kozi vezetbségi beszamold) jelentések a
vallalat megel6z6 idészaki teljesitményét mutatjak be alapvetéen szamviteli beszamolasi
elvek szerint. Ez els6sorban a mérleg, az eredménykimutatas, illetve egyéb szamviteli
kimutatasok nyilvanossagra hozatalat jelenti.

- A rendkivlli tdjékoztatasi kotelezettség minden olyan informacié kdzzétételét jelenti, amely
befolyasolhatja a tarsasag papirjainak aralakulasat. Ez a gyakorlatban a tarsasag stratégiai
dontéseit, akvizicios / felvasarlasi terveit és lépéseit, nagyobb hitelfelvételeit vagy akar
nagyobb megrendeléseit is jelentheti. Ezek az informéacidk elérhetéek a BET honlapjan, a
kibocsaté honlapjan, illetve a PSZAF hivatalos lapjaban, valamint valamely nyomtatott
sajtéban vagy médiaszerkesztéség honlapjan.

6.8 A kibocsatoi informaciok értelmezése

A nyilvanossagra kerulé informaciok a részvények aranak meghatarozasaban kis puzzle darabkaknak
tekinthet6ék, amelyek 0&sszeillesztésével kaphatunk képet az adott részvény becsilt értékére
vonatkozdan. Ehhez azonban komoly pénzligyi ismeretre, elemzdi tapasztalatra van sziikség, ebben
az esetben érdemes a befektetési szolgaltatok altal alkalmazott profi elemz6i garda munkajara
tamaszkodni.

Elemzések a legtdbb adatszolgaltatdé honlapjardl letdlthetéek akar ingyenesen is, vagy valamely
el6fizetéses csomag részeként, illetve az elemzéseket készité keresked6 cégek sajat honlapjan is.
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Ezek rendszeres latogatasa hasznos azért is, mert legtobbszor befektetési ajanlasokat is tartalmaznak
(pl. vételre javasolt vagy nem javasolt, stb.)

A pénzigyi kimutatasokbdl nyerhetd legalapvetébb informaciok, egyszeriibb sarokszamok ismerete
mindemellett j6 tdampontot adhat kdzvetlenul is a befektet6k szdmara, ezért érdemes kdzelebbrdl is
megismerkedni vellk, k6zlllk is elsésorban az un. P/E mutatéval.

6.8.1 A P/E mutaté

Az arfolyam/nyereség (P/E) mutaté matematikailag a részvény arfolyama és a részvénytarsasag egy
részvényére jutd adédzott nyeresége (tehat nem az osztalék) hanyadosaként addodik. Jelentése
leegyszerUsitve az, hany év alatt termeli meg az adott cég az aranak megfelel6 nyereséget a jelenlegi
jovedelmezdségi viszonyok allandésaga mellett. Ha a P/E mutaté értéke 20, akkor ez a fentiek szerint
azt jelenti, hogy a cég 20 év alatt ér el annyi nyereséget, amelynek Osszege éppen a jelenlegi
részvényarat adja.

A P/E mutaté 6nmagaban nem rendelkezik informaciotartalommal, csak mas papirok hasonld
mutatéjaval 6sszehasonlitva. A magasabb P/E mutatdé ugyanis pozitivabb megitélést takar, amelyik
tarsasagnak magasabb a P/E mutatdja, azt elvileg magasabbra értékeli a piac, mig az alacsonyabb
P/E mutatéval rendelkez6 cég relative alulértékeltnek szamit.

A tarsasagok Osszehasonlitdsa azonban nem lehet altalanos, legtdbbszdr csak az adott iparagban,
hasonlo feltételek mellett miikddé cégek P/E mutatéinak dsszevetése nyujthat szamunkra segitséget.
igy pl. a MOL és a MTELEKOM 6sszehasonlitasa kevés informaciéval szolgal, azonban a MOL-nak a
lengyel PKN Orlen vagy az osztrak OMV cégekhez viszonyitott P/E mutatéja mar beszédes szam
lehet.

Természetesen a P/E mutatdé o6nmagaban nem ad kelld alapot befektetési dontéseink
meghozatalahoz. A cél nem egyszerlien az, hogy talaljunk egy olyan papirt, amely alulértékelt a
piachoz képest, hanem az, hogy olyan papirunk legyen, amelynek alulértékeltsége csak ideiglenes, és
a jovBben ez varhatéan megszilnik. A P/E mutaté azonban erre vonatkozéan nem ad kapaszkoddét,
ahhoz mar a tarsasag mélyebb elemzése sziikséges.
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7 A befekteték védelme
7.1 Torvényi keretek

A tézsdei kereskedés és tagabb értelemben az egész tbkepiac szigoru toérvényi szabalyok szerint
mikodik, ami biztositja a befekteték védelmét is egyben. A szabalyozas alapja a Tékepiacrol szold
2001. évi CXX. torvény. A szabalyozas kiterjed a befektetési szolgaltatok, illetve a tézsde mikodésére
csakugy, mint az Ugyletkdtésekre és az informaciok felhasznaldsara. A térvényi feligyeletet a
Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyelete garantalja, aki minden olyan esetben kételes eljarni, ha felé
a piac barmely szerepléjével szemben panasszal élnek.

A t6zsdei megbizasunk leadasakor sokszor nylignek tekintett adminisztracio, illetve a telefonos
megbizasok esetén a beszélgetés rogzitése is a befektetdk védelmét hivatottak szolgalni. Ezek a
bizonylatok, illetve felvételek jelenthetik ugyanis késébb panaszaink alapjat, amennyiben ugy érezzik,
a befektetési szolgaltatd nem a téle elvarhaté gondossaggal képviselte érdekeinket az lizletkotés
soran.

7.2 Jo helyen van-e pénziink egy brokercégnél?

A brokercégekre vonatkozéan a bankokhoz hasonléan nagyon szigoru szabalyokat és
tékekovetelményeket hataroznak meg, ami biztositja, hogy a tarsasag rendelkezzen elegendd
tékeerével az Ugyfelek koveteléseinek teljesitésére. (Bbévebben lasd a befektetési szolgaltato
valasztdsa fejezetben). Emellett torvényi elGiras a befektetési szolgaltatok szamara, hogy az
Ugyfélszamlan 1évé pénzt nem forgathatjak, azt csak az ugyfelek rendelkezése szerinti célra
hasznalhatjak.

7.3 Medfelelési és alkalmassagi teszt

A befektetési szolgaltatoknak a szerzédéskotés elétt az tgyfeleket mindsiteni kell, ennek alapjan az
adott befektetét a harom kategoéria - lakossagi Ugyfél, szakmai tugyfél, elfogadhaté partner - egyikébe
soroljdk be. A befektetési szolgaltatét elbézetes téjékoztatasi kotelezettség terheli, ami lakossagi
ugyfelek esetén kiterjed tobbek kozott a pénzigyi eszkdz kockazatara, piaci helyzetére, multbeli
arfolyam-alakulaséra, valamint az tgyfelet terhel6 koltségekre és dijakra.

A kiloénb6z6 befektetési szolgaltatasok nyujtasa el6tt a befektetési szolgaltatok megfelelési vizsgalatot
végeznek, amely kiterjed az tugyfél termékeket és azok kockazatait érint6 ismereteire. Ha a befektetési
szolgaltatd a teszt eredménye alapjan ugy itéli meg, hogy az adott termék nem megfelel§ az tgyfél
szamara, akkor erre felhivja az tugyfél figyelmét.

Befektetési tanacsadas és portfolibkezelés esetén a fentiektdl eltéréen alkalmassagi tesztet kell
kitdltetni az Ugyféllel, szerz6dés kizarolag csak ezt kovetéen koéthetd. Az alkalmassagi teszt célja,
hogy a szolgaltaté meggy6z6djon rola, hogy az Ugyfél megfelelé tapasztalattal, kockazatviseld
képességgel rendelkezik az adott pénzigyi termékkel kapcsolatban, valamint képet kapjon a befekteté
befektetési céljairdl, jovedelmi és vagyoni helyzetérél. Amennyiben a befektetd nem hajland6 az adott
informéacidkat a szolgaltatéval k6zolni, vagy a teszt eredménye alapjan az adott szolgéaltatdas nem
nyujthaté az Ugyfél szamara, a szolgaltatoé a szerz6déskotést megtagadja.
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7.4 Befekteté Védelmi Alap

A t6kekdvetelmények mellett azonban, csakugy, mint a banki betétek esetében, van egy szervezet, a
Befekteté Védelmi Alap (BEVA), amely végsd esetben teljesit a nehézségekkel kiizdé befektetési
szolgaltato helyett.

A BEVA a felszamolas alatt all6 befektetési szolgaltaté valamennyi maganbefektetéi kovetelését
teljesiti - befekteténként és 6sszevontan — legfeljebb 20 ezer eurd 6sszeghatarig. A BEVA altal fizetett
kartalanitdas meértéke egymillié forint dsszeghatarig 100%, egymilli6 forintot meghalad6é 6sszeg
esetében egymillié forint és az egymillio forintot meghaladé rész 90%-a. Ezt a kifizetést az Alap a
befektetd kérelmére teljesiti, amit a befektetnek egy éven belil meg kell tennie.

7.5 Milyen kovetelésekre nem nyujt védelmet a BEVA?

A BEVA csak az Alap tagjainal fennalld kovetelésekre nyuijt biztositast. A befektetési szolgaltatdknak
torvényi kotelezettsége, hogy BEVA tagsaggal rendelkezzenek, e nélkil nem kaphatjak meg a
tevékenységuk végzéséhez szikséges felugyeleti engedélyt.

A befektetési szolgaltatd valasztasakor éppen ezért nagyon fontos, hogy ellenérizzik, az adott
befektetési szolgaltatd rendelkezik-e a feliigyelet engedélyével. Ezt kdnnyen megtehetjik a PSZAF
honlapjan (www.pszaf.hu), ahol naprakész listat talalhatunk a piacon jogszerlen mkodé
tarsasagokrol.
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8  Ertékpapir ligyletkdtések adozasi kérdései

8.1 Az értékpapir befektetések adézasardl altalaban

A személyi jévedelemadérdl szol6 torvény a tékejovedelmeket a kiilén addzo jovedelmek kdzé sorolja,
igy azok nem képezik az 6sszevont adé alapjat képezb személyi jdvedelem részét.

Szarmazasat és jellegét tekintve hdrom alapvetd jovedelemtipust kildnbéztetnek meg a jogszabalyok:
ezek a kamatjovedelem, az osztalékjbvedelem és az ellendrzott tékepiaci Ugyletek jovedelme
(arfolyamnyereség). Ezek addzasa 2011. januar 1-jétél egységesen 16%-os adokulccsal torténik. Ez
aldl kivételt a tartdos befektetési szamlan elhelyezett befektetések jelentenek legalabb 3 éves
(addkulcs: 10%), illetve 5 éves (addkulcs: 0%) idétavon.

8.2 Arészvénybefektetések adozasa
A részvénybefektetésekhez két jovedelemtipus, az osztalék- és az arfolyamnyereség kapcsolhato.

8.2.1 Osztalékjovedelem

Az osztalékjovedelemhez tartozik a tarsas vallalkozas addzott eredményébél a tarsas vallalkozas
maganszemély tagja (részvényese, alapitdja), tulajdonosa részesedése, ideértve az adozott
eredménybél a kamatozo részvény utani kamatot is.

A tézsdén — igy kulfoldi elismert piacok vonatkozasaban is - forgalmazott értékpapirokbdl szarmazoé
osztalékot jelenleg 16 szazalékos ado terheli. A nem t6zsdei cégek osztalékadodja szintén 16%,
azonban ez esetben 14% mértéki EHO is fizetendd (ennek hozzajarulas-fizetési felsé hatara adott
évben legfeljebb 450 000 Ft).

8.2.2 Ellendrzott tékepiaci ligyleten elért jovedelem

Ellenérzétt tékepiaci tigyletnek mindsiilnek a PSZAF, illetve adott allam altal feliigyelt befektetési
szolgaltatokkal vagy azok kdzremikodésével, a barki szdmara azonos feltételek mellett kotott
ligyletek, igy a tézsdei Ugyletek is. Arfolyamnyereségnek (ligyleti nyereségnek) tekintenddé az
értékpapir (szarmazékos termék) eladasabdl befolyt vételar, csokkentve a megszerzésére forditott
O0sszeggel, amennyiben erre vonatkozéan a befekteté rendelkezik hiteles bizonylattal. Emellett a
bevételt csOkkenti az adasvétel soran — szintén bizonylatokkal aldtdmaszthaté — felmerult jarulékos
koltség, igy a brokerjutalék is. 2011. januar 1-jétél ezen lgyletek jovedelme szintén az egységes 16
szazalékos kulccsal adozik, EHO fizetési kotelezettség nem keletkezik.

Az addzd dontése szerint az addévet kdzvetlenul megel6z6 év, illetve az addévet megeléz6 két év
veszteségei allithatok szembe az adott adoév nyereségével. igy példaul a 2008. addévvel a 2009. és
2010. évi veszteseég.

Azon részvények esetében, amelyek 2006. szeptember 1. elétt kerliltek megvasarlasra a részvény
tulajdonosa valaszthat, hogy a bekerllési ar vagy a 2006. augusztus 31-i ar legyen a mérvado a
nyereség kiszamitasakor.

8.2.3 Arfolyamnyereség-adé (nem ellendrzott tékepiaci iigyleten elért jovedelem ad6zasa)
Azon értékpapir lgyletek esetében, amelyek nem min&sulnek ellendrzétt tékepiaci tgyletnek, a 16%-

os adodkulcs mellett 14% EHO is fizetendd (ennek hozzajarulas-fizetési fels6 hatara adott évben
legfeljebb 450 000 Ft).
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8.3 A befektetési jegyek adozasa

A befektetési alapok altal kibocsatott befektetési jegyeken elért jovedelem kamatbdl szarmazéd
jovedelemnek mindsil, addkulcsa szintén 16%. A 2006. augusztus 31-ig megvasarolt alapok nem
esnek a kamatadoé hatalya ala, az azt kdvetden vasaroltak viszont igen, tehat a 2006. augusztus 31-ig
megvasarolt befektetési alapok a visszavaltasukig menteslinek az adofizetési kotelezettség alol. Az
adozas egységes a tekintetben is, hogy milyen tipusu befektetési alaprol van szé, igy a tisztan
kétvénybe fekteté alap jegye ugyanugy 16%-os kulccsal adézik, mint a teljes egészében részvénybe
vagy szarmazékos Ugyletekbe fektetd alap jegye.

Lényeges kilonbség van az adézasban a tekintetében, hogy milyen médon vasarolta meg, illetve adta
el a befekteté a befektetési alap jegyét. Tézsdei értékesités esetén ugyanis a befektetési jegyen elért
jovedelem Osszevezethetd az egyéb tézsdei Ugyleteken elért jévedelemmel, igy az esetleges
veszteségek csokkenthetik az adofizetési kotelezettséget. A nem tézsdei értékesités esetén azonban
ez az 0sszevezetési lehetéség nem él.

8.4 A hitelpapirok adézasa

A hitelpapirokon (allamkoétvények, vallalati kotvények, jelzalogpapirok, stb.) elért jovedelem minden
esetben kamatbdl szarmazo jovedelemnek minésil, még akkor is, ha a jovedelmet a befekteté az
értékpapir adasvételével, arfolyamnyereség formajaban érte el. A hitelpapirokra vonatkoz6 addkulcs is
16%.

8.5 Ertékpapir kdlcsonzés ad6zasa

Az értékpapir kdlcsdnzés soran szerzett kdlcsonzési dij adokulcsa szintén 16% fliggetlendl attél, hogy
milyen értékpapir volt a kdlcsdnzés targya, igy pl. akar részvény vagy allampapir. Ez esetben t6zsdei
és tézsdén kivul Ugyletek esetén is 14% mértékld EHO is fizetend®é.

8.6 Tartos befektetési formak

8.6.1 Tartos befektetési szamla (TBSZ)

Barmely maganszemély 2010-t6l évente, bankonként, illetve befektetési szolgaltatonként egy
betétszamlat, illetve egy értékpapirszamlat nyithat megtakaritdsai lekdtésére. A lekdtés évében
minimum 25 ezer forintot kell erre a célra befizetni. Csak pénzt lehet befizetni, kivéve a NYESZ
(nyugdij-el6takarékossagi szamla) szamlat, amelyrdl értékpapirt lehet atvezettetni a TBSZ-re a
NYESZ szamla megszintetésével egyidejlileg. A lekdtés évét kdvetben erre a szamlara nem lehet
sem tovabbi pénzdsszeget, sem értékpapirt elhelyezni, a portfolié ugyanakkor barmikor atrendezhet6.

A lekdtés hozama (a megszakitaskori portfolié érték és a befizetett dsszeg kdzdtti klldnbség) utan az
add mértéke:

o 3 év elbtti megszakitaskor 16%

o 3 év lekdtés utan 10%

o 3 és 5 év kdzotti megszakitaskor 10%

e 5 évlekdtés utan 0%
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8.6.2 Onkéntes nyugdijpénztar

Nyugdij jellegi megtakaritasok felhalmozasara szolgal. A szamlatulajdonos a portfolié 6sszetételérdl
nem donthet, azonban annak kockazati szintjét meghatarozhatja a szdmara megfelel6 portfolié
megvalasztasaval. A szamlara havi gyakorisaggal fizetend6 legalabb a minimum tagdij, azonban
egyedi befizetések is barmikor elhelyezheték, amelyek utan 20%-os addéjovairas jar legfeljebb 100
ezer forintig. A munkaltaté adémentesen nem jarulhat hozza a szamlaegyenleg gyarapodasahoz. 20
év elteltével a teljes 6sszeg adémentesen vehetd fel. A felhalmozott vagyon tovabba 6rokolhetd.

8.6.3 Nyugdij-el6takarékossagi szamla (NYESZ)

A NYESZ szintén nyugdij jellegi megtakaritdsok felhalmozasara szolgal. A szamlatulajdonos
barmikor, barmekkora 6sszeget elhelyezhet a szamlan, és maga donthet arrél, milyen eszkézdkbe
fekteti a szamlan elhelyezett pénzt. A maganszemélyként befizetett 6sszeg 20%-a — legfeljebb 100
ezer forint - visszaigényelhet6 a személyi jovedelemaddbdl, ez a NYESZ szamlan jovairasra kerul. A
munkaltat6 adémentesen nem jarulhat hozza a szamlaegyenleg gyarapodasahoz. A felhalmozott
0sszeghez csak nyugdijba menetelkor lehet hozzajutni, a vagyon azonban 6rékolhet6.

8.7  Mikor keletkezik jovedelem?

Altalanos szabaly, hogy az adét csak a mar ténylegesen megszerzett jdvedelmek utan kell fizetni.
Eszerint pl. arfolyamnyereség adét csak azt kdvetéen kell megfizetni, ha az értékpapirt értékesitették
és az ellenérték az eladdé szamlajan jovairasra kerilt. Tézsdei Ugyletek esetében ezért a jévedelem
megszerzésének idépontja nem az eladas idépontja, hanem a mindenkori elszamolasi ciklus szerinti
teljesités napja. Jelenleg a részvénypiacon ez az eladast kévetd 3. napot jelenti.

8.8 Kell-e addbevallast késziteni?

Tbzsdei ugyletbdl szarmazd jovedelemrdl (arfolyamnyereség) a maganszemély koteles addbevallast
benyujtani. Az adét a maganszemély az altala vezetett nyilvantartas alapjan, a t6zsdei Ugyletrél a
befektetési szolgaltato altal kiallitott bizonylatok szerint allapitja meg.

A kamatbdl szarmazo jovedelmeket a kifizet6 allapitia meg, vonja le, fizeti meg és vallja be. Tehat az
addbevallasban nem kell megjeleniteni.
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Fogalomtar

Ajanlati kényv

Arbitrazs ugylet

Arjegyzé

Atlagar
Befektetési szolgaltato
Bessz

BEVA
CCP

Day-trade
Dematerializacio

Els6bbségi részvény

Elszamolasi ciklus
Ertékpapirszamla
Ertékpapir letéti szamla
Fedezeti ligylet

Hossz

Kapitalizacio

KELER

KELER KSZF
Kozkézhanyad

Lombard hitel

Egy adott értékpapirra vonatkoz6é vételi és eladasi ajanlatokat
tartaimazé ,koényv®’, melyben az egyes ajanlatok un. prioritasi
sorrendben szerepelnek. Eszerint a jobb ard ajanlat megel6zi a
rosszabb aru ajanlatot, mig az azonos aru ajanlatok koézil
elsébbséget élvez a korabban megtett ajanlat.

A piac mikodési / arazasi zavarait kihasznald olyan Ugylet, illetve
ugyletek egyuttese, melynek soran kockazat vallalasa nélkul
extraprofitra teszlink szert.

Folyamatos vételi és eladasi kotelezettséget vallal egy adott
értékpapirra vonatkozéan meghatarozott, altaldban szlik vételi és
eladasi ar klldnbség mellett.

Az értékpapir adott napi kotési arainak a kotésben szerepld
mennyiséggel sulyozott atlaga.

Olyan a BET-en kereskedési joggal rendelkezé tarsasag (bank vagy
brokercég), amelynek megbizast adhatunk t6zsdei Ugyletek
kotésére.

Hosszabb ideig tarté csokkend arfolyam tendencia.

Befektetd Védelmi Alap

Kbézponti szerz8d6 fél — Az elszamoléhaz altal nyujtott szolgaltatas,
mely garanciat ad az Ugyletek teljesitésére az elszamolasban
kozvetlendl résztvevd felek (azaz a kereskedd cégek és nem a
mogottik allé megbizok) szamara.

Napon bellli adas-vétel — egy adott értékpapir ugyanazon napon
belll torténd megvasarlasa és eladasa.

Az értékpapirok fizikai formajanak megsziinése, amitél kezdve az
értékpapirok csak szamitégépes nyilvantartdsban szerepelnek.

Az altalanos tulajdonosi jogok mellett specialis jogokat biztositd
részvény. Leggyakoribb fajtdja az osztalékels6bbségi részvény,
amely a rendes éves osztalék felett extra osztalék felvételére is
jogositja a tulajdonost.

Az Ugyletkdtés és annak tényleges teljesitése kdzott eltelt id6. Ez a
részvényugyletek esetében 3 elszamoléasi napot jelent.

A dematerializalt értékpapirrél és a hozza kapcsolédd jogokrdl az
értékpapir-tulajdonos javara vezetett nyilvantartas.

Az ugyfél szamara vezetett, az ugyféltdl letéti Orzésre atvett
értékpapir nyilvantartdsara szolgal6é szamla.

Nyitott poziciobodl eredd kockazatok csdkkentésére kotott tgylet.
Hosszabb ideig tarté emelkedd arfolyam tendencia.

A t6zsdére bevezetett részvények Osszértéke — a bevezetett
mennyiség szorozva az értékpapirok araval.

Kozponti Elszamolohaz és Ertéktar Zrt.

Kdzponti szerz6d6 fél, Magyarorszagon a CCP funkciéjat latja el.
(An.: Free float) Azon részvényesek tulajdonaban Iév6 részvények
Osszessége, akik nem szamitanak stratégiai befektetdének, illetve
részesedésik nem haladja meg az 5 szgzalékot.

Ertékpapir vasarlasa hitelbsl, amelynél a megvasarolt értékpapir
jelenti a hitel biztositékat.
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Long / Hosszu pozicio

Margin

OTC piac

P/BV mutato

P/E mutaté

Portfolié
PSZAF
Short / révid pozicio

Short selling

Bid-ask spread

Torzsrészvény
Ugyfélszamla

Volatilitas

Olyan nyitott pozici6, amelyben a befektetd az arfolyamok
emelkedése esetén tesz szert jovedelemre.

A nyitott poziciok esetleges kedvezbtlen értékvaltozasanak
fedezetére el6zetesen bekért biztositék (legtdébbszor készpénz vagy
allampapir).

Tézsdén kivili piac (Over the Counter) — a szabvanyositott t6zsdei
kereskedésen kivilli, nem, illetve csak kismértékben szabalyozott
piac.

Ar/Kényv szerinti érték — megmutatja, hogy a tarsasag piac Altal
meghatarozott ara hogyan viszonyul a szamviteli nyilvantartasban
szereplé cégértékhez. Ertéke minél magasabb, annal pozitivabban
értékelik a tarsasag tevékenységét.

Ar/Egy részvényre jutd nyereség — dsszeveti a piaci értékitéletet a
szamviteli nyereséggel. Segitségével 6sszehasonlithatdé hasonlo
profili tarsasagok piaci megitélése. Ertéke minél magasabb, annal
pozitivabb a piac vélekedése.

A befektetd altal birtokolt befektetési eszk6zok dsszessége jelenti az
adott befekteté portfoligjat.

Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyelete — a magyar t6kepiaci
intézményrendszer felligyeletét ellatd szerv.

Olyan nyitott pozicid, amelyben a befektetdé az arfolyamok
csOkkenése esetén tesz szert jovedelemre.

Rovidre eladas — egy adott értékpapir kdlcsonvétele és ezzel
egyideji eladasa, amivel az azonnali piacon révid poziciét lehet
felvenni.

Az ajanlati kdnyvben egy idépillanatban a legjobb vételi és eladasi ar
kulénbsége.

Altalanos tulajdonosi jogokat megtestesité részvény, az elnevezésbél
a ,torzs” el6tagot legtobbszor el is hagyjak.

Az ugyfél pénzeszkdzeinek nyilvantartasdra szolgald, befektetési
vallalkozas, hitelintézet, arutézsdei szolgaltato altal vezetett szamla.
Az értékpapir aranak valtozékonysagat, ezzel az értékpapir
arkockazatat mutaté szam.
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Minden jog fenntartva, beleértve a sokszorositast, és a kiadmany bdvitett illetve réviditett valtozatanak
kiadési jogéat is. A Budapesti Ertéktézsde Zrt. irasbeli hozzéjarulasa nélkiil sem a teljes mii, sem
annak barmely része semmiféle formaban (fotokdpia, mikrofim vagy mas hordozé) nem
sokszorosithato.

A jelen kiadvany a Budapesti Ertéktézsde Zrt. egyes szakértbinek a kézirat lezérasakor fennéllé
nézeteit tartalmazzak, és nem feltétleniil tiikrozik a Budapesti Ertékt6zsde Zrt. hivatalos véleményét,
tovabba a jelen kiadméanyban megfogalmazottak nem tekinthetéek befektetési tanacsnak vagy
ajanlatnak.
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Tovabbi informaciok

1364 Budapest, Pf.: 24.
Telefon: +36-1- 429-6857
Informacids kékszam: +36-40-233-333
Fax: +36-1-429-6899
E-mail: info@bse.hu
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