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A BET missziéja a t6kepiacok szerepének erdsitése
Magyarorszdgon, segitve a vdllalatok névekedését és
versenyképességét, valamint biztositva a hdztartdsok

vagyondnak gyarapoddsat.
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BET STRATEGIA

A Budapesti Ertéktézsde (BET) 2026-2028-as stratégidja azt a célt szolgalja, hogy
Magyarorszagon a tékepiacok szerepe érdemben ndvekedjen: a vallalatok szdmara
a tézsde és a tékepiaci finanszirozas valodi ndvekedési eszkozzé valjon, a haztartasok pedig
szélesebb kdrben tudjanak a t6kepiacon keresztiil hosszu tédvon vagyont épiteni. A BET
ebben a folyamatban kozponti, bizalmi szerepl6ként hatarozza meg magat: olyan
infrastruktiraként, amely egyszerre biztosit stabil, szabalyozott kereskedési és elszamolasi
kornyezetet, valamint aktivan épiti a t6kepiaci 6koszisztémat.

A stratégia fontos kiindulépontja, hogy a BET t6zsdén jegyzett véllalatként is m(kodik, ezért
a célok nem csak piacfejlesztési jellegliek. A 2026—2028-as id&szakra megfogalmazott
lépések azt a célt is szolgaljak, hogy a BET stabilabb, diverzifikdltabb bevételi struktarat
épitsen, novelje a vallalatértékét, és a részvényesei szamara fenntarthaté megtériilést
biztositson.

Az elmult évtizedben a globalis t6kepiacok erds novekedési ciklust éltek meg,
ugyanakkor egyre nyilvanvalébba valtak a szerkezeti kihivasok. A stratégia harom olyan
jelenséget emel ki, amely a t6zsdék Uzleti modelljét és jovSbeli mozgasterét is
befolydsolja.

Az els6 a tézsdei megjelenések és az IPO-k gyengiilése. Vilagszerte csokkent a tézsdén
jegyzett vallalatok szdma, ami hosszu tdvon a t6kepiac ,szélességét” és a befektetSi
valasztékot is szlkiti. A masodik a mdsodpiaci forgalom koncentracidja, azaz a likviditas
egyre inkabb néhany nagy kapitalizacioju, jellemzéen technoldgiai részvényben
Osszpontosul, mikdzben a kisebb és kozepes vallalatok kereskedése nehezebbé valik.
A harmadik az atlathaté (,lit”) kereskedés aranyanak csokkenése, és az alternativ
platformok sulydnak névekedése, ami hosszabb tdvon gyengitheti a klasszikus t6zsdei
kereskedés kdzponti szerepét.

Eurdpa a fenti kihivasok kdzepette relativ lemaraddssal kiizd az USA-hoz és Azsidhoz
képest. A stratégia szerint ebben tobb tényez6 jatszik szerepet: a magas megfelelési
és adminisztraciés terheket okozd szabalyozas, a piacok fragmentaltsaga (a méret-
hatékonysag hianya), valamint az, hogy Eurdpa sok esetben lassabban adaptal
technoldgiai és adatpiaci innovacidkat. Kiilén eurdpai sajatossdg a haztartasi vagyon
szerkezete is. Az EU-ban a megtakaritasok kisebb része keril t6kepiaci eszk6zokbe, ami
a keresleti oldal méretét és dinamizmusat is korlatozza.
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A t6zsdék szamara tovabbi kihivds a magantGke és az egyéb nem nyilvanos piaci
finanszirozas térnyerése. A vallalatok novekedési t6két egyre gyakrabban zart piaci
megoldasokon keresztiil is elérhetnek, ami versenyhelyzetet teremt a nyilvanos piacok
szdmara. A BET értelmezésében mindez azt jelenti, hogy a t6zsdéknek a hagyomanyos
kereskedési bevételek mellett stabilabb, diverzifikdltabb ldbakat kell épitenilk (post-
trade, adat, energia), mikozben az elsGdleges piacok és a lakossagi részvétel erGsitése
is kulcsfontossagu marad.

.....

rajzolédnak ki. A BET ezekb6l azt a kdvetkeztetést vonja le, hogy a sikeres modellek
egyszerre torekednek az Gzleti stabilitasra és a ndvekedésre.

Ez alatt a piacok 6sszekapcsolasat, 6sszeolvadasat, vagy szoros
egylUttmdikodését értjik, amely a likviditds novelését és a koltségek
csokkentését célozza.

A teljes értéklanc — kereskedés, elszamolas, letétkezelés, clearing —
0sszehangolasat jelenti, amely egyszerre stabilitast és fejlesztési sebességet.

Ezen (izletag alatt az adatértékesités, indexlicencek és adatalapu
szolgdltatdsok kiépitése értendd, amelyek sok t6zsdénél mar az egyik
legstabilabb bevételi pillérré valtak.

Ilyen esetben a t6zsde nem kizardlag ,részvénytézsde”, hanem tébb
Gzletagbdl all6 portfoliot miikodtet (energia, adatszolgéltatas, post-trade,
egyéb infrastrukturak).

A kisebb orszagok sikeres példai (Dél-Korea, Izrael, Egyesiilt Arab Emirségek) azt tzenik,
hogy a méret 6nmagdban nem akadaly. A korlatok kezelhet6k, ha a t6zsde egyszerre
képes infrastruktira-alapon stabilizalni magdt, és Okoszisztémat épit a kibocsatoi
és befektetdi oldalon.
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A BET a korabbi évtized eredményeire épitve a 2026—2028-as id6szakban ndvekedési
palyat kivan fenntartani, mikoézben vallalatértékét is noveli. A cél nem kizardlag
a kereskedési volumenek maximalizalasa, hanem egy olyan modell kialakitasa, amely

stabilabban termel bevételt piaci ciklusoktdl fliggetlenebb lzletagakkal;
vonzbébba teszi a magyar piacot kibocsatoknak és befektet6knek;

képes kezelni a technoldgiai és szabalyozoi valtozasokbdl fakadd
kockazatokat;

sz

Két trend kilondsen meghatdrozéva valt a t6zsdék vildgdban. A passziv befektetési
eszkozok térnyerése (kiilonosen az indexkovet6 termékek), valamint a digitdlis
megoldasok gyors terjedése. A BET a kdvetkezé harom évben kifejezetten épiteni kivan
mindkettére.

A stratégia 6t nagy stratégiai lépést (pillért) nevez meg, amelyeket harom prioritdsi
kategéridba rendez. A prioritasi logika Iényege, hogy a BET egyszerre akar reagalni
a mérethatékonysagi kihivasra (integracidk), és kozben nem akar lemaradni a
technoldgiai valtozasokrol (MI, DLT, adat).

Integraciok és technoldgiai valtozasok (vertikalis, horizontalis, MI/DLT).

A t6kepiaci 6koszisztéma erdsitése (elsédleges/masodlagos piacok,
edukacio, keresleti oldal).

Regionalis egylttm(ikodés.
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A BET szerint a magyar t6kepiac mikodésének egyik alapfeltétele a megbizhato, stabil
post-trade infrastruktira. Ebben a KELER kulcsszerepet tolt be, mivel az elszdmolas
és letétkezelés biztositja, hogy a tézsdei Ugyletek hatdridére és biztonsagosan
teljesuljenek. A stratégia megallapitasa szerint a nemzetkdzi gyakorlat azt mutatja,
hogy a sikeres t6zsdék jellemz&en szorosabb egytttmikodést és integraciot épitenek a
post-trade funkcidkkal, mert ez néveli a mikodés biztonsagat és rugalmassagat.

A BET-KELER integracié tobb lehetséges formdaban is megvalésulhat, a stratégiai
koordinaciétdl a kozos fejlesztési programokig. A stratégiai cél lényege, hogy
az egylttmikodés a teljes tlkepiaci infrastruktira szintjén er6sédjon, novelve a
hatékonysagot és gyorsabb valaszaddst biztositva a nemzetkozi trendekre.

Kiilon megemlitend6, hogy a digitdlis eszkdzok és az elszamolasi modernizacid (példaul
T+1) olyan teriletek, ahol egy integraltabb modell versenyelényt adhat. Emellett
az integracié tékepiaci reputacids hatdsa is Iényeges: egy stabilabb, atlathatobb és nagyobb

e

A diverzifikacié egyik kulcseleme az energiapiac. Az dram- és gazpiacok volumene
eurodpai szinten novekszik, és az EU energiaunids, illetve dekarbonizaciés céljai miatt
tartés igény mutatkozik a szabalyozott, atlathatd kereskedési helyszinekre. A BET
értelmezésében az energiapiaci kitettség két el6nyt ad: csdkkenti a részvénypiaci
fliggGséget, és valsagallobb bevételi szerkezetet épit.

A stratégia konkrétan is szamol azzal, hogy az energiapiaci jelenlét a magyar
infrastrukturaban tdbb ponton kapcsolédhat a BET-hez, kiildndsen a villamosenergia
spot kereskedés és a spot gdz kereskedés kornyezetében. Emellett fontos irdny
a derivativ termékek integraciéja és az adatpiaci Osszekapcsolds, amely a
termékfejlesztési lehet&ségeket is bévitheti.

Az EU EMIR rendelet moédositdsa miatt a KELER KSZF 2026. december 24-e utdn nem
folytathatja a General Clearing Member (GCM) szolgaltatast, ezért a BET
a tevékenységet egy 100%-os leadnyvallalaton (BETx Zrt.) keresztil viszi tovabb.
A stratégiai logika itt az, hogy a BET igy megérzi a régiés energiapiaci post-trade
Uzletdgbdl szarmazd értéket és profitpotencialt, kdzvetlenebb rahatast szerez, és
stabilabb cash-flow-t épit a csoporton beliil.
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5.3 | UJ TECHNOLOGIAK: MI ES DLT
— FOKUSZ A MEGVALOSITHATOSAGON

Az Ml és a DLT nem kilonalld ,,innovacids szigetek”, hanem a jové tézsdei mikodésének
alapvets képességei. Az Al-t a BET egyrészt bels6 hatékonysagnovelésre, masrészt
a szolgaltatasok és edukaciéo modernizalasara kivanja hasznalni.

A DLT és tokenizacid a kdvetkezs stratégiai id6tavon kiemelt fokuszt kap, ahol a f6 cél a
szabdlyozott értékpapir-tokenizaci6 és a DLT-alapu infrastruktiura fejlesztési
lehetGségeinek feltérképezése és kiaknazdsa. A tokenizacidé akkor értelmezhetd stratégiai
sikernek, ha inkrementdlis forgalmat hoz, Uj befektetdi koroket ér el, csdkkenti a piaci
hozzéférés koltségeit. Ennek megfeleléen a belépési pontot a BET partneri
egylttmikodéssel, mar bizonyitott technoldgiai szerepl6k bevondsaval képzeli el,
mikdzben a kritikus kompetencidk hosszabb tdvon hazon beliil éplilnek.

A BET a DLT tesztelésére nem kizardlag pénziigyi ,éles” lehetSségeket lat, hanem
edukacids kornyezeteket is, amelyeket a kdvetkez6 években fel szeretne épiteni.

6 | MASODLAGOS PRIORITAS:
A TOKEPIACI OKOSZISZTEMA EROSITESE

6.1 | ORGANIKUS NOVEKEDES ES KIBOCSATOI CELOK

A t6zsde célja, hogy a kdvetkez6 harom évben is névelje a kibocsatoi aktivitast. Ennek
keretében a BET azt tzi ki, hogy a véllalatok dsszességében mintegy 1200 milliard
forint értékben bocsdssanak ki Uj részvényeket, és 35—-40 Uj részvénykibocsatd jelenjen
meg, elsésorban a BET Xtend piacon. A kétvénypiac tekintetében a cél, hogy az NKP
lezardsa utani stagndldst kovet6en a vallalati kotvénykibocsatasok ujra élénkiljenek.

6.2 | OKOSZISZTEMA-EPITES: BET50, BET MENTOR
ES DIGITALIZACIO

A BET a 2016 6ta épitett kdzépvallalati 6koszisztémat a stratégia egyik legerSsebb
eszkdzének tekinti, és ezt tovébb fejleszti. A BETS0 brand és a BET Mentor
erny8program tovabbvitele mellett Uj hangsuly keril a digitdlis jelenlétre. A stratégia
célja egy olyan, akar ezer véllalatot is eléré okoszisztéma kiszolgaldsa, amelyet digitdlis
csatornak (megujulé weboldal, microsite, applikacid) és integralt CRM tdmogatnak. Az
lzenet itt az, hogy az Okoszisztéma-épités nem csupdan rendezvények és kiadvanyok
sora, hanem mérhetd, skalazhatd kapcsolat- és lGgyfélmenedzsment rendszer.
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6.3 | KERESLETI OLDAL: LAKOSSAGI BAZIS,
PASSZIV TERMEKEK ES FTT

A kindlati oldal fejlesztése mellett a kovetkezd id6szak kulcskérdése a kereslet
élénkitése. A BET célja, hogy a stratégiai id6tdvon 50%-kal néjéon a magyar
részvényvagyon, és 100 ezer U kisbefektet6 jelenjen meg a piacon. Ebben kiemelt
szerepet kap az edukacio, a kdnnyen érthet6 passziv befektetési termékek (ETF-ek,
indexalapok) erésitése, illetve a digitalis platformokkal valé egyilittm(ikodés.

A tranzakcios illeték (FTT) a stratégia értelmezésében versenyképességi korlat. Az
illeték rontja a piaci vonzerét, csokkentheti a likviditast, és 0sztondzheti a forgalom
kiilfoldre terelését. Ezért a BET célja a szabalyozdi kdrnyezet kedvezs irdnyba torténd
madositasanak el6mozditasa.

6.4 | ELSODLEGES PIACOK ES A KOTVENYPIAC FEJLESZTESE

Az eurdpai lemaradds egyik oka az els6dleges piacok gyengesége, melyet célzott
eszk6zokkel lehet orvosolni. llyen az IPO/SPO aktivitds Osztonzése, kulcs befektet6i
szerepek erdsitése (allami vagy IFI hatterd alapok), valamint az dllami vallalatok t6zsdei
megjelenésének tdmogatasa. A véllalati kdtvénypiacnal a BET a korabbi sikeres évek
tapasztalataira épitve Ujraindithatdé tamogatdsi és edukacids programokban lat
potencialt, azzal az lizenettel, hogy a kbtvénykibocsatds sok cég szamara logikus lépcsé
a részvénypiac felé.

6.5 | ADATERTEKESITES, INDEX UZLETAG

A t6zsdei adatok 6nallé Gzletagként is kiemelt értéket képviselnek, ugyanakkor az EU-s
szabalyozas (kiilondsen a consolidated tape irdnya) a jov6ben nyomast helyezhet az
adatbevételekre. A BET a kockdzat kezelésére tdbb bevétel- és termékiranyt is
fejlesztene: egy szélesebb index Uzletag kiépitését (licencek, Uj indexek, egyedi
indexszamitds intézményi Ugyfeleknek), valamint nem-tGzsdei vallalati adatok
bevonasat (példaul ESG adatkozpont és tarsasagi adatbazis).

A stratégia egy kézzelfoghatd, ,lakossagi” iranyt is megfogalmaz: a t6zsde digitdlis
feliiletein kozvetlen adatértékesités kialakitasa, példdul real-time arfolyamok
eszkdz lehet, mikdzben erdsitheti a BET digitalis csatorndinak forgalmat és a befektetdi
elkotelez6dést.
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A regiondlis egyittm(ikodés a stratégia harmadik prioritdsa. A BET szerint a régios
partnerségek akkor értékesek, ha konkrét, megtériilé projektekben testesiilnek meg,
amelyek javitjak az els6dleges piac m(ikodését, novelik a befektetdi lathatdsagot,
és megkonnyitik a vallalatok t6zsdei megjelenését. A 2024-es EBRD—régids tézsdei
szandéknyilatkozat a stratégia szerint ilyen keretet adhat, KPl-alapu kovetéssel és
egylttmikodési lehetGséggel.

A stratégia harom pillére komoly lehetGséget hordoz, de a megvaldsitas kockazatokat
is rejt. A vertikdlis integracionadl a f6 kihivas a komplex végrehajtas és a szerepl6k kozotti
Osszehangolas. Az energiapiac esetében a volatilitds, a geopolitikai kitettség és
a gyorsan valtozé szabdlyozdi kornyezet jelenthet kockazatot, mikézben a terjeszkedés
t6két is igényel. Az Al és DLT jellegli innovacidknal a kereslet és a szabalyozdi keretek
bizonytalansaga, valamint a technolégiai megvaldsithatdésdg a kritikus tényezd.
Az 6koszisztéma-épitésnél a megtérilés idGigénye, a lakossagi aktivitds és az FTT
fennmaraddsa jelenti a legnagyobb korlatot. A regionalis egylttmikodésnél pedig
a koordinacids nehézségek és az eltér6 partnerérdekek lassithatjak a projekteket.

A BET 2023-as tézsdére lépése dta a sajat tézsdei jelenlétének ersitése is stratégiai
dimenziot kapott. A vallalatérték és a befektetGi vonzeré szempontjabdl kulcskérdés
a likviditas javitasa, amelyhez a kozkézhanyad bévitése is kapcsolddik. A stratégia a
munkavallaloi résztulajdonosi program (MRP) lehet&ségét is felveti, mint olyan eszkozt,
amely egyszerre erGsitheti avallalati elkotelez6dést és tamogathatja a tézsdei
jelenlétet.
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