TOZSDE ABC

HASZNOS TANACSOK A TOZSDEI BEFEKTETESHEZ



MIERT TOZSDEZZUNK?

Altalanosan megfigyelheté attitlid a t6zsdével, t6zsdézéssel szemben egyfajta tartézkodas,
ami nagyrészt annak is kdszonhetd, hogy hajlamosak vagyunk tulmisztifikalni a részvénypiac
mikodését, beletdér6dve abba, hogy azt csak a képzett szakemberek érthetik meg.
Kdzelebbrél megnézve azonban kideril, hogy a részvénypiac barki szamara kodnnyen
attekinthetd, jol szervezett strukturaban mikodé rendszer, ami megkonnyiti a befektetési
dontések meghozatalat. A t6zsde nem csupan a nagy intézmeényi befektetdk jatéktere, hanem
nagyban tamaszkodik a hazai maganbefekteték jelenlétére is.

Az értékpapirok ugyanolyan forgalomképes termékek, mint barmely egyéb arucikk, igy azokat
a befekteték tetszéleges modon adhatjak-vehetik akar egymas koézott is. Ehhez csak az
szikséges, hogy megfelel6 partnert talaljanak, aki hajlandé velik Uzletet kotni, ami -
hasonléan egy gépkocsi adasvételéhez - meglehetésen idéigényes és kockazatokkal teli
folyamat lehet. A t6zsdei kereskedés éppen ebben nyuijt egyedilallé segitséget, hiszen egy
helyen koncentralja az értékpapirok iranti keresletet és kinalatot. Ezzel nemcsak megkdonnyiti
a megfeleld partner megtalalasat, hanem ellatja a befektetéket megbizhatd arinformacioval is.

Elsére furcsan hangzik, de mindenki, akinek barmilyen jovedelme van, amelybdl adézik, illetve
nyugdij és egészséguigyi jarulékokat fizet, az nagy valészinliséggel maga is t6zsdei befektetd.
A nyugdijpénztarak és biztositok ugyanis a t6zsdén fektetik be az altalunk befizetett tékét, és
ezaltal a sajat jovébeli vagyonunk fligg attél, hogyan is teljesitenek a piacok. Természetesen
ennél aktivabb, kodzvetlenebb kapcsolatunk is lehet a tékepiacokkal, amennyiben
megtakaritasainkat tékepiaci befektetésekkel kivanjuk gyarapitani.

A t6zsdei kereskedés minden orszagban szigoruan szabalyozott Ugyletmenet szerint zajlik.
Mivel ezek a piacok nagyszamu vevét és eladdt koncentralnak, fontos, hogy az egymas
szamara ismeretlen felek kozott adva legyenek a biztonsagos Uzletkotés feltételei. Ezt a célt
szolgalja a tézsdék nyilvanossaga. A nyilvanossag nem csak az arak alakulasanak barki altal
torténéd nyomon kovetését jelenti, hanem a t6zsdén jegyzett cégek mikodésének
atlathatosagat is. A tézsdei bevezetés alapfeltétele a nyilvanossa valas, a tulajdonosi kor
kiterjesztése. Ez dnmagaban szamos plusz kotelezettséget ré a tarsasagokra, emellett a
tézsde az egyes kategoriakban egyéb szigoru informaciodszolgaltatasi kovetelményeket szab
a cégekre, amelyek tovabb ndvelik a vallalat életének attekinthetéségét, és Osztonzik a
hatékonysagot. A hazai vallalatok részvényeibe toérténé befektetéssel a fentieken kivil
hozzajarulhatunk a magyar vallalatok forrashoz jutasahoz, igy a gazdasag gyarapodasahoz.

A Budapesti Ertéktézsde kiemelt célja, hogy a magyar lakossag megtakaritasainak
befektetésekor a tézsdei befektetés valds alternativaként meriljon fel. Szandékaink szerint
jelen kiadvany egy altalanos hasznalati utmutatéva valhat, melynek segitségével az olvaso
megismerheti a részvénypiaci Uzletkotés folyamatat a befektetési szolgaltato kivalasztasatol
egészen az Ugyleteken elért jbvedelem-addzas kérdéséig. Bizunk abban, hogy ezzel is
hozzajarulhatunk a hazai befektet6i bazis erésitéséhez és ezaltal az egész piac
fejlédéséhez.



NEKUNK VALO A TOZSDE?

Az utdbbi években a tézsdei, t6kepiaci befektetések egyszeriibbé és népszeriibbé, valamint
kénnyen és olcsén elérhetbvé valtak. Mielbtt azonban tézsdézésre adnank a fejlnket,
érdemes par fontos dolgot végiggondolni a tékepiaci befektetések kockazataival kapcsolatban.
A befektetési forma kivalasztasan tul a pénzigyi kdzvetiték altal nyujtott szolgaltatasok
kivalasztasaval kulonb6z6 jogokat és kotelezettségeket vonunk magunkra, melyek kezelése
nagyfoku tudatossagot kivan.

MENNYI PENZZEL ERDEMES ELKEZDENI TOZSDEZNI?

A tézsdézést akar szazezer forinttal is el lehet kezdeni. Kisebb dsszeggel befektetési alapokon
keresztil érdemes a piacra Iépni, azonban amennyiben nagyobb &6sszeg all a befektetd
rendelkezésére, mar a kdzvetlen tézsdei Ugyletkotés realis befektetés lehet. A legfontosabb
azonban az, hogy maganbefektetéként csak annyi pénzt fektessink be, amire a napi
megélhetéséhez nincs sziikséglnk, és amely Osszeg id6beni korlatok nélkial all
rendelkezésére. Kildéndsen igaz ez, ha rdvid tava (éven bellli) spekulaciéos célu
befektetésekben gondolkozunk, mert révid tavon a tézsdei arak jelentésen ingadozhatnak és
ez komoly kockazatot jelent.

A VALLALT KOCKAZAT MERTEKE

Amikor megtakaritasunk sorsarél dontink, tulajdonképpen a vallalt kockazatok tipusarol és
mértékérél dontink. Ha pénziinket nem fektetjik be otthon tartjuk, akkor is vallalunk
kockazatot, mivel azt ellophatjdk, vagy az inflaci6 miatt csdkkenhet az értéke. Egy
bankbetétnél gyakorlatiiag a banknak nyujtunk révid tavu hitelt, igy egy vallalti- vagy
allamkotvényhez hasonléan hitelkockazatot — az adés nemfizetésének kockazatat — futjuk. A
részvénybefektetések esetén a legnagyobb rizikd abbdl fakad, hogy az arfolyamokat és az
osztalék jovébeni értékét nem tudjuk elbrejelezni. Emellett azzal is szamolnunk kell, hogy a
nem likvid eszkbzokbe fektetett pénzzel a futamidé alatt nem, vagy csak jelent6s veszteségek
aran rendelkezhetink.

A pénzlgyi piacok a hozamprémium elvén miikddnek, vagyis magasabb hozamokat csak
magasabb kockazat vallalasa mellett érhetiink el, ezért sem lehet a befektetéseket csupan a
varhaté hozamuk alapjan osszehasonlitani. A jovedelmi helyzetinkhoz és a vallalhato
kockazat mértékének megfeleld befektetési eszk6zdk kivalasztasaban tampontot nyujt az
ugynevezett MiFID-teszt is, melynek alkalmazasaval befektetési szolgaltato fel tudja mérni a
nekink megfelel§ befektetési szolgaltatasok korét. Az 6sszes kockazatot sajnos nem tudjuk
kivédeni, akarmennyire is arrél azonban gondoskodhatunk, hogy megtakaritasunkat tébb
befektetési forma vagy piac kdzott osszuk meg, vagyis diverzifikaljunk, igy csokkenthetjik az
egy-egy kockazati tényez6bdl adddoé kitettségiinket.



A MiFID-teszt

A MIFID a tékepiacot szabalyozd, az Eurdpai Unid egészére érvényes iranyelv, mely
jogszabaly utjan kotelezi a befektetési szolgaltatékat, hogy Uzletkétés elbtt egy teszttel
mérjék fel az Ugyfélnek megfelel6 kockazatvallalas mértékét. A kérdések a pénzigyi
helyzetre, valamint a befektetésekkel kapcsolatos ismeretekre, tapasztalatokra
vonatkoznak, melyek bizalmas informacidk, azonban pontos és a valésagnak megfeleld
kitdltés a befektetd érdeke, nem pedig a szolgaltatd informacidészerzési eszkdze. A teszt
eredményetdl figgben a befektetési szolgaltatd befektetd szamara legmegfelelébb,
személyre szabott befektetési tanacsot, terméket tudja nyujtani, és megkiméli az tgyfelet
a nem tudatosan vallat kockazatbdl fakado esetleges veszteségektol.



A BEFEKTETESI SZOLGALTATO SZEREPE

Mivel a kereskedésben kdzvetlenil nem vehetiink részt, ahhoz, hogy a tézsdén fektessilink
be, mindenekel6tt szukséglnk van egy befektetési szolgaltatora (bankra vagy brokercégre).
Ok azok az intézmények, értékpapirszamlat vezetnek az tigyfelek részére, és végrehajtjak a
télik szarmazo megbizasokat, mivel 6k rendelkeznek kereskedési joggal a té6zsdéken.
Emellett szereplk azért is kulcsfontossagu az értékpapirpiacon, mert egyrészt leveszik az
értékpapirokkal kapcsolatos teenddk jelentds részét (pl. az osztalék felvétele) a befektetdk
vallarél, masrészt — mivel Iényegesen tobb és eréforras és szaktudas all a rendelkezésukre —
hasznos, sokszor felbecsulhetetlen értékl dontéstamogato tanacsokkal latjak el ugyfeleiket.

A technikai fejl6dés eredményeként a befektetési szolgaltatoval valo kapcsolattartas, és
ezaltal a tézsdén valo Gzletelés jelentésen leegyszerlisodott, megbizasainkat nem kell
feltétlentl személyesen leadnunk. Az egyszerlibb elérés azonban nem jelenti azt, hogy a
befektett felel6ssége csokkenne, a szolgaltato kivalasztasanal és a veluk kotott szerzédések
kezelésénél ugyanolyan koériltekintéen kell eljarnunk.

BEFEKTETESI SZOLGALTATASOK

A befektetési szolgaltatok altal végezhet6 tevékenységeket Magyarorszagon térvény
szabalyozza (2007. évi CXXXVIII. — Bszt.), de alapvetden az alabbi szolgaltatasokat
nyujthatjak az Ggyfelek részére:

= szamlavezetés

* megbizas felvétele és tovabbitasa

* megbizas végrehajtasa az lugyfél javara

= portfolidkezelés

» befektetési tanacsadas

= afentiekhez kapcsol6dé megnevezett kiegészité szolgaltatasok (pl. letétkezelés,
devizakereskedelem)

HOGYAN VALASSZUNK BROKERCEGET?
Az alaptevékenységen fellil azonban sokmindenben kilénbdznek ezek a vallalkozasok,
érdemes ezért tdbb, alabb felsorolt szempont alapjan figyelmesen dsszehasonlitani 6ket.

Biztonsag

Az els6 és legfontosabb kritérium a biztonsag. Magyarorszagon csak a Magyar Nemzeti
Bank, mint fejugyeleti szerv (vagy adott esetben mas EU-s székhelyl felugyeleti szerv)
engedélyével végezhet befektetési tevékenységet egy vallalkozas, ezek listaja az MNB
honlapjan elérhetd. Amellett, hogy az engedéllyel nem rendelkezé cégeket kiszlrhetjik,
ugyanitt utanajarhatunk annak, hogy kovetett-e el valamilyen szabalytalansagot, illetve
részesilt-e hatésagi elmarasztalasban.

A cégek honlapjan, esetleg elektronikus cégnyilvantartasbol megtudhatjuk, hogy mennyire
stabil a vallalt pénzlgyi hattere, mennyire atlathaté a tulajdonosi szerkezete. Azt sem art



tudni, hogy melyik orszagban van a vallalat bejegyezve, és hogy probléma esetén hogyan
Iéphetlink kapcsolatba a szolgaltatoval.

Koltségek

A bankok és brokercégek altal felszamitott dijak nagyon fontos tényezék, ugyanakkor
egyaltalan nem biztos, hogy a legolcsébb a legmegfelelébb szamunkra. Akar egy telefon
el6fizetésnél, befektetési tevékenységunktdl is fligg az, hogy melyik szolgaltatascsomag a
legmegfelel6bb szamunkra.

A befektetési szolgaltatok altal alkalmazott dijak alapvetéen négy f6 csoportra oszthatok:

= Szamlavezetéshez kapcsol6doé dijak
Ebbe a csoportba tartoznak az Ugyfélszamla, értékpapirszamla, értékpapir letéti
szamla és pénzforgalmi szamla nyitasanak egyszeri és vezetésének folyamatos dijai,
valamint az ezekbdl készitett kivonatok

= Kereskedési megbizasok dijai
Aktivan keresked6 befektetd szamara ez a dijtétel a legjelentésebb. A t6zsdén
végrehaijtott kereskedési tranzakciodk jutalékait a végrehajtott tranzakcié
arfolyamértékének szazalékaban szokas meghatarozni. Ehhez gyakran kapcsolodik
egy tranzakcionkénti minimum fix dijtétel.

= Pénzforgalomhoz kapcsolodo dijak
A befektetési tranzakciok lebonyolitasa az tigyfélszamlan elhelyezett pénz
felhasznalasaval torténik. Az tgyfélszamlara torténd pénztari befizetésekhez, az
ugyfélszamlardl torténd pénztari kifizetésekhez, valamint az tgyfélszamlardl torténé
atutalashoz dijtétel tartozhat.

= Ertéktari szolgaltatasokhoz kapcsolodé dijak
Az Ugyfelek értékpapirjanak elhelyezéséhez és mozgatasahoz is kapcsolddnak
dijtételek. Az lgyfél szamara a befektetési szolgaltaté esetenként dij ellenében végzi
az értékpapirral kapcsolatos teenddket, igy kilon kdltséggel vallaljak a letétkezelést,
a kamatok és az osztalék beszedését, vagy értékpapirok az ugyfél szamlak kozotti
transzferalasat.

Nyujtott szolgaltatasok kore

A szolgaltatasok kére az egyszer( végrehajtdi, adminisztrativ tipusu szerz6désektdl az
egészen komplex, tanacsadassal és dontéstamogatassal kiegészitett csomagokig terjedhet.

A befektetési tanacsado nélkiili befektetés azoknak idealis, akik kellé piacismerettel
rendelkeznek ahhoz, hogy szakért6i segitség nélkil, dnalldan kezeljék befektetésiiket. Ekkor
a brokercég vagy bank szerepe csak technikai, az ugyfél megbizasainak végrehajtasara
korlatozodik.

Ha a befektetési tanacsadast valasztjuk, mar jelentés tamogatast kapunk brokertinktél a
megfeleld termékek és lgyletek megvalasztasahoz. Fontos azonban, hogy a meghallgatott



tanacstdl fliggetlenill a befektetési dontést tovabbra is sajat magunk hozzuk meg, igy a
dontéssel jaré felel6sség is a miénk.

Amennyiben a konkrét befektetési dontéseket is szeretnénk szakemberre bizni, kéthetlink
portfoliokezelési szerz6dést. Ekkor csak a szamunkra elényds befektetési politikat kell
kivalasztanunk (preferalt értékpapirok, vallalt kockazat és elvart hozam, stb.), a konkrét
eszkozok megvalogatasa mar a portfoliokezeld feladata, aki a teljesitményfuggé dijazason
keresztul valik érdekeltté a befektetés sikerében.

A kilénb6zd befektetési vallalkozasoknal eltérd a kereskedhetd termékek kére. A Budapesti
Ertéktézsde honlapjan megtalalhaté a BET kiilénbdzd szekcidiban aktualisan kereskedési
joggal rendelkezé cégek listaja. Szamlanyitas el6tt mindenképpen érdemes tajékozédni az
adott szolgaltatonal elérhet6 termékek listajarol.

A Budapesti Ertékt6zsdén kereskedési joggal rendelkezé cégek listaja szekcionként
(2025. januar 1-én)
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Patria Finance S.A.

Kereskedelmi és Hitelbank Zrt.

Magyar Nemzeti Bank
MBH Bank Nyrt.

OTP Bank Nyrt.
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Raiffeisen Centrobank AG
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Société Générale SA
SPB Befektetési Zrt.

UniCredit Bank Hungary Zrt.

WOOD & Company Financial
Services a.s.
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Megbizasi lehetéségek

A megfelel befektetési szolgaltaté kivalasztasanal a dontéstamogatas mértékén kivil az is
fontos szempont, hogy milyen médon szeretnénk megbizasokat adni.

Amennyiben nem kivanunk tanacsadasi vagy konzultacios lehet8séget igénybe venni,
érdemes olyan szolgaltatot valasztanunk, ahol a megbizasainkat egy internetes feluileten
vagy mobil applikacién keresztil tudjuk intézni. Ezek az eszkdzdk barmikor azonnal
rendelkezéslnkre allnak, segitséglikkel gyakorlatilag emberi beavatkozas nélkil
kereskedhetiink. Ebbdl kdvetkezik, hogy alacsonyabb a szolgaltatas koltsége is, azonban
szakértdi tamogatas hianyaban hibas vagy nem megalapozott megbizasainkrol sem kapunk
figyelmeztetést, csak a rendszerbe épitett biztonsagi korlatokra tdamaszkodhatunk. Az
interneten vald kereskedést a piaci informaciokat nyujté szolgaltatascsomagok tehetik
teljessé, mellyel lehetéséglink van a valos idejl kereskedési adatok (pl. arfolyamgrafikonok)
birtokaban, a pillanatnyi piaci helyzetnek megfeleléen kdzvetlenil roégziteni megbizasainkat.

Telefonon adott megbizasok esetén kihasznalhatjuk a vonal masik végén lévé szakember
segitségét is, aki adott esetben felhivhatja a figyelmiinket a befektetéslinket befolyasold
hirekre vagy eseményekre, emellett attdl is megkimélhet, hogy hibas vagy hianyos, esetleg
szandékunkkal nem egyezd ajanlatot vigyunk be a rendszerbe.

Személyes ligyintézésre ma mar csak a szamlanyitashoz van feltétlendl szikség.
Amennyiben nem pusztan konkrét megbizasokat adnank, az él6 privatbanki szolgaltatas
vagy tanacsadas — felar ellenében — segitséglinkre lehet 6sszetettebb és hosszabb tavra
sz0l6 befektetési dontések meghozatalaban és végrehajtasaban.

A megbizasok biztonsagat és visszakereshetdségét tipusatdl fliggden kilénb6zo
modszerekkel garantaljak. A telefonbeszélgetések elején jelszéval kell azonositanunk
magunkat, és kotelezéen tarolandd hangfelvétel is készll. Az internetes felliletekre valo
belépés esetén szintén jelszdval, vagy tokennel azonosithatjuk magunkat.

SZERZODESKOTES, SZAMLANYITAS

A részvények és mas értékpapirok nyilvantartasahoz nem elegendé egy banki folydészamia,
hanem befektetési szolgaltatonal - banknal vagy brokercégnél — vezetett specialis szamlak
megnyitasa szukséges. Az Ugyfélszamla szolgal az ugyfél pénzeszkdzeinek nyilvantartasara
és az igénybevett szolgaltatasokhoz kapcsoldédé tranzakcidk lebonyolitasara. Az egyes
dematerializalt eszkdz6k az értékpapirszamlan, a fizikai formaban létez6k pedig értékpapir
letéti szamlan kerilnek vezetésre.

A konkrét pénzigyi vagy befektetési szolgaltatdsokat népszerisité hirdetések, szordlapok,
és egyéb tajékoztatdk — terjedelmikbél fakaddan - nem tartalmaznak minden az ugyfél
szamara relevans informaciot. Minden befektetési vallalkozasnak kételezé nyilvanosan
elérhet6vé tennie Uzletszabalyzatat, mely részletesen leirja az 6sszes altala végzett
tevékenység feltételeit. Szerz6déskotés elétt az Uzletszabalyzatban ellendrizhetjik a
megbizasok kezelésével kapcsolatos eljarasok és a szamlak kezelésének kérulményeit.



Az altalanos szabalyokon és iranyelveken tulmenden a konkrét tigyfél altal igénybevett
szolgaltatasokhoz kapcsolodo feltételeket a létrejott szerz6dés tartalmazza. Ezeknek a
dokumentumoknak a figyelmes attanulmanyozasara mindenképpen szanjunk elegend id6t
és energiat (nem szikséges azonnal a helyszinen dontenlnk), hiszen sajat pénzugyi
helyzetlinket akar hosszu évekre meghatarozoé dontést hozunk, nem mindegy tehat, hogy
milyen jogokat és kotelezettségeket vallalunk magunkra a szerzddés alairasaval.



A TOZSDEI KERESKEDES MENETE

Mivel a t6zsdén kozvetlenll nem kereskedhetiink, az ligylet végrehajtasara a kozvetitét
megbizas adasaval tudjuk utasitani, illetve felhatalmazni. Amennyiben nem rendelkeziink
valos ideji piaci informaciokkal, fontos tudni, hogy megbizas adasakor a Bszt. szerint
brékeriink koteles tajékoztatni a pillanatnyi és a megel6z6 idészakra vonatkozo
arfolyamalakulasrol, valamint a kibocsatoval kapcsolatos hirekrél. Ha dontéttink a leendd
ugyletrél, azt pontosan kell megbizasba adnunk, rogzitve a terméket, az lgylet iranyat (adas
vagy vétel), a mennyiséget és arat. Az lgylet teljeslilésének végsé paramétereit a megfelel
ellenoldali ajanlatok (vételi megbizas esetén eladasi, eladasi megbizas esetén a parosithato
vételi ajanlatok) hatarozzak meg.

Ajanlatunk teljesiilésének tovabbi kériilményeit az alabbi, BET-en elérhet6 ligylettipusokkal
és ezek kombinaciodjaval tudjuk testre szabni.

¢ Limit ajanlat: a megadott aron vagy annal jobb aron teljesithet6. Ebbél kifolydlag a
limit ajanlatok a piaci helyzettél fliggéen nem minden esetben teljesiinek azonnal.

o Piaci ajanlat: ar megjeldlése nelkll tett ajanlat, mely az ajanlati kbnyvben talalhaté
ellenajanlatok parositasaval teljestilhet (akar tébb aron és tobb kotésben is). A
pillanatnyilag nem parosithaté rész a kereskedési modelltél fliggben torlédik, vagy a
megadott ideig aktiv marad.

¢ Iceberg ajanlat: olyan limit ajanlat, melynek vagy egy megadott méret( lathato része,
mely az ajanlati kdnyvben nyilvanosan szerepel. Ha ez a lathato rész teljes
egészeében lekotédott, akkor a fennmaradoé ajanlati mennyiségbdl ujratoltédik a
lathato rész, amig a teljes mennyiség le nem koétédik.

o Market to Limit ajanlat: olyan ar megjeldlése neélkil tett ajanlat, amely az ajanlati
konyvben talalhato ellenajanlatok kozul csak a legjobb arszinten Iévével parosithaté.

Az alap ajanlattipusokhoz kllénb6z8 végrehajtasi feltételeket adhatunk meg, melyekkel
tovabb pontosithatjuk a teljesiilés lehetséges paramétereit.

e Stop: az ajanlat akkor valik aktivva, ha az arfolyam elér egy rogzitett szintet
(aktivalasi ar).

o Most rész (Intermediate-or-Cancel): akar részletekben is, teljesithetd ajanlat, de
csak az ajanlattétel idépontjaban. Az ajanlat le nem kotott része torlédik.

e Most mind (Fill-or-Kill): Csak akkor teljesul, ha az ajanlattétel id6pontjaban a teljes
ajanlati mennyiség le tud kétédni, kilénben az ajanlat torlédik.

e Book or Cancel: Olyan Limit ajanlat, amely ha az ajanlattétel pillanataban az ajanlati
kényvben talalhato ellenajanlattal parositasra kertilne, akkor visszautasitasra kertil.

Az itt felsorolt, BET altal biztositott (igylettipusokon kiviil egyes szolgaltatoknal - a hasznalt
protokollokoktdl és sajat rendszerfejlesztésektdl figgden - tovabbi ajanlattipusok is igénybe
vehetdk (pl. trailing stop). A végrehajtasi feltételek mellett ajanlatunkhoz idébeli hatalyt
rendelhetlink (adott nap, datum, vagy visszavonasig), valamint megadhatjuk, hogy mely
kereskedési szakaszban legyen érvényes.

A kuldnb6z6 kereskedési modellekben elérhetd valamennyi ajanlattipus pontos leirasat a
BET Altalanos Uzletszabalyzatanak Kereskedési Szabalyokrol szol6 kényve tartalmazza.
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Az ajanlati konyv vazlata — példa:

Arszint (Ft)

mennyiség (db) | mennyiseg (db)

Vételi Eladasi

998 500

999 100

1000 200

1001 500
1002 2000

A Budapesti értéktézsde részvény és hitelpapir piacan a kereskedés a Folyamatos
kereskedés aukcidkkal modellben zajlik, a Xetra kereskedési rendszeren keresztil.
Kereskedési napokon a piac 8:15-t61 17:20-ig tart, ez az id6szak tovabbi szakaszokra

tagolddik. A nap elején és a végén egy-egy aukcio keril lebonyolitasra, ezek kézott (9:02-

A BET részvénypiacan a kereskedés folyamatos kereskedés modell szerint zajlik, ahol az
ajanlatok 6sszegyUjtése és parositasa az ugynevezett ajanlati kdnyvben torténik. A
limitaras vételi és eladasi ajanlatok arszintenként kerlilnek csoportositasra. Amennyiben
egy adott arszinten vannak ellentétes oldali ajanlatok, akkor a k6z6s mennyiség
parositasra kertl, és az adott aron megkétédik az ajanlat. Amennyiben folyamatos
kereskedés kdzben a vételi és eladasi ajanlatok tébb arszinten is fedik egymast, ugy a
korabban tett ajanlat arszintje mérvado (a lent felvazolt ajanlati kdnyv példajan ez akkor
fordulhat el6, ha 1001 Ft-on vételi és 1000 Ft-on pedig tovabbi eladasi ajanlat szerepelne,
ekkor a két ajanlat k6zol a korabbi arszintjén szlletne kétés). Az azonnali vagy mas
néven piaci, arfeltétel nélkiili ajanlatok szintén az ajanlati kényvben elérheté
legel6nydsebb ellenoldali ajanlatokkal kerulnek parositasra.

A példa szerint senki nem vasarolna 1000 forintnal magasabb aron, és senki nem adna el
1001 forintnal olcsdbban. Mint lathato, a legjobb eladasi és a legjobb vételi ajanlat
arszintje nem egyezik meg, kozoéttlik a huzédik a vételi-eladasi arklilonbozet, vagy bid-ask
spread. (Ugyanez a jelenség huzddik a pénzvaltok kétoldali arfolyamjegyzése mogott is.)

17:00) zajlik a folyamatos kereskedés. Ebben a szakaszban folyamatos megbizas-parositas
zajlik, a rendszerbe folyamatosan bekertld megbizasokbdl azonnal megszuletnek az

Ugyletek, ha egymast atfedd aru — és egyeéb korlatokba sem Uitkdzd (pl. MIND ajanlatnal a

mennyiségi korlat) — ajanlatok talalkoznak a kereskedési rendszerben.

Kereskedési szakaszok a részvénypiacon

Folyamatos kereskedés aukciokkal modell

El6készités Szakasz 8.15-8.30
Ajanlatgyiijtési részszakasz 8.30-9.00

Nyité aukcié Szakasz Armeghatarozas és kotés részszakasz ~ 9.00 + Véletlenszer(i Lezaras
Ajanlati Kdnyv kiegyensulyozas maximum 2 perc

Folyamatos kereskedés Szakasz Nyit6 aukciot kdvetden 17.00-ig
Ajanlatgydijtési részszakasz 17.00-17.05

Zaro aukcio Szakasz Armeghatarozas és kotés részszakasz 17.05 + Véletlenszer(i Lezaras
Ajanlati Konyv kiegyensulyozas maximum 2 perc

Lezaras Szakasz

Zaro aukciot kovetéen 17.20-ig
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A kilénb6z6 kereskedési modellek és a bennlk elérheté valamennyi ajanlattipus pontos
leirasat a BET Altalanos Uzletszabalyzatanak Kereskedési Szabalyokrol sz6l6 kdnyve
tartalmazza.

A TRANZAKCIOK LEBONYOLITASA

A Budapesti Ertékt6zsde rendszerében létrejott tranzakciot kdvetéen nem azonnal kerill a
befektetd tulajdonaba az adott részvény vagy termék, mivel az Ggylet elszamolasanak, a
tényleges teljesitésnek atfutasi ideje van. A tézsdei ligylet létrejottekor megkezdddik a
részvények esetén két napos elszamolasi ciklus, mely soran az eladé és a vev6 szamlaja
kozott rogzitik az Ggylethez kapcsolddd pénz és értékpapirmozgasokat.

A BET vonatkozasaban Magyarorszag egyetlen kdzponti értéktaraként a KELER Zrt.
feladata az 6sszes hazai kibocsatasu dematerializalt értékpapir allomanyanak naprakész és
teljes kori nyilvantartasa, a befektetési szolgaltatok (kozvetitdk) és kibocsatok
ertékpapirszamlainak vezetése. A KELER értékpapirszamla-vezetést a tézsdei Ugyletek
elszamolasara igy az egyéni befekteték szamara nem, csak a befektetési szolgaltatok
szamara végez. A befektetdk és a szolgaltatoé sajat allomanyat ezen belll szigoruan
elkllonitett alszamlan tartjak nyilvan.

Az elszamolasi folyamat a t6zsdei kereskedés soran abban nyilvanul meg, hogy egy adott
napon megvasarolt részvény csak két nap mulva keril véglegesen a birtokunkba. Az
elszamolasi ciklusra a részvényesi jogok gyakorlasanal is Ggyelni kell, hiszen példaul az
osztalékfizetés vagy kozgyllés napja elbtt bizonyos idével mar rendelkeznunk kell az adott
értékpapirral. A részvényvasarlas fedezetéll szolgalé Osszeget azonban rendszerint az
ugyletkotés napjan el kell helyezni a befektetési szolgaltaténal, ettél csak kiemelt tGgyfelek
szamara, egyedi megallapodas keretében van lehet8ség eltérni, un. halasztott fizetési
konstrukcié alkalmazasaval. Egy értékpapir adott napon torténd eladasa esetén az Ugylet

A short ligylet — hogy adhatunk el részvényt anélkiil, hogy birtokolnank azt?

|
:
J: A short Ggylettel vagy rovidre eladassal a termék arfolyamanak esésére tudunk

i spekulalni. Gyakorlatilag ugy adunk el valamit, hogy az elétte nem volt a birtokunkban.
, Mégis hogyan lehetséges ez? Azok a befektetdk, akik korabban megvasaroltak egy

, eszkozt, de a kozeljovében nem kivanjak eladni (példaul a hosszutavra befekteté

| nyugdijpénztarak), egy id6re kdlcsonadjak azt.

1

e o o o e = = = = = = = = = e e e = - - —

A megbizasok teljesitésérél a befektetési szolgaltatok az lgylet megkdtését kdvetden
haladéktalanul értesitik a befektetét. A rendszeres szamlakivonatokat a szolgaltatoval torténd
megallapodas szerint kapja a befektet6 (ennek kulon dijtétele lehet). Amennyiben a
rendszeres értesitésen tulmenden eseti Ugyfélszamla kivonatot kér a befektetd, ugy azért
altalaban kulon dijat kell fizetnie.

2016 februarjatdl a befektetéknek lehetésége van egy koézponti elektronikus adatbazisbdl
lekérdezni ugyfélszamlajukkal és értékpapirjaikkal kapcsolatos adataikat. A Magyar Nemzeti
Bank honlapjarol elérhet6 felllet elseqiti az tgyfelek értékpapir-allomanyanak hatékony, tébb
forrason keresztiili ellendrzését. A befekteték igy hdnaprél hdnapra dssze tudjak hasonlitani a
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szolgaltatotol kapott szamlakivonatokat az MNB altal rendszeresen ellenérzétt és a KELER
adataival 6sszevetett kdzponti adatbazissal, ezzel is csdkkentve a visszaélési lehetéségeket.

Day-trade

A napon bellli Gzletelés specialis esete a day-trade, amikor az adott napon nyitott pozicionkat
még ugyanazon kereskedési napon belul lezarjuk. Az Ggylet egyarant indulhat a vételi vagy az
eladasi uUgylettel, a day-trade pedig ennek megfeleléen az ellentétes oldali azonos méreti
Uzlettel (pozicié zarasa) valosul meg. Ezzel az Ugylettipussal kimondottan spekulacios célu,
az adott részvények napi arfolyam-elmozdulasait kihasznalé lgyleteket kéthetliink. A day-
trade-et végzd befektetdé napvégi értékpapir egyenlege sziikségszeriien 0, a pénzoldalon
pedig a vételi és eladasi Ugylet soran realizalt arkiilénbozet elszamolasa térténik meg, ami a
befektetd szamara nyereségként vagy befizetési kdtelezettseégként jelentkezik.

A day-trade Ugylet esetében a felszamitott megbizasi és tranzakciés dijak rendszerint
alacsonyabbak, mint a normal kereskedés soran. Emellett a napon bellli Ggylet optimalis
spekulacios eszkdz, mivel a befektetési szolgaltatok engedélyezhetik a naluk elhelyezett
tékénél nagyobb értékd poziciok nyitasat, vagyis a tOkeattétel alkalmazasat. A befektetési
szolgaltatod politikajanak és az adott értékpapir kockazatanak és likviditasanak fliggvényében
is valtozhat az tgyletre igénybe vehet6 tékeattétel legnagyobb megengedett mértéke, valamint
az igénybe vehetd dijkedvezmény is.

Ugyfélszamlak — befektetési szolgaltaté valtasa

A befektetési vallalkozas koteles Ugyfélszamla-szerz6dést kotni azzal az tgyféllel, akinek a
megbizasabdl portfoliokezelést, letéti 6rzést, letétkezelést végez. Az lgyfélszamlan kell
nyilvantartani a szamlatulajdonost megilletd bevételt, errdl kell teljesiteni a szamlatulajdonost
terheld kifizetést is. A kiilénbdz6 piacokhoz tartozé tgyleteket, mint az azonnali, hataridds és
opcios Ugyleteket az Ggyfélszamlan elkildnitetten kell nyilvantartani.

Amennyiben ugy dontink (vagy arra kényszerulink), hogy az eddigi befektetési szolgaltatonk
helyett egy masikat valasztunk, ugy elsé Iépésként szamlaszerzddést kell kotni a kivalasztott
szolgaltatéval, mellyel egyidejileg a szikséges szamlak is megnyitasra kerulnek. Ezt
kovetéen legegyszerlibb (és altalaban a legolcsdbb) megoldas a pénzforgalmi szamlankon
szerepld 6sszeg atutalasa és az értékpapirszamlankon szereplé értékpapirok attranszferalasa
azon szamlaszamokra, amelyeket az Ujonnan valasztott befektetési szolgaltatonk megad.
Fontos tudni, hogy dematerializalt értékpapirok esetén mas maod nincs az értékpapirok
mozgatasara! Végll ne feledkezziink meg — amennyiben ddntéslink végleges — a korabbi
szamlank megszintetéserdl, hiszen ellenkezd esetben a szamlavezetés dijat tovabbra is
felszamolhatjak.

RESZVENYESI JOGOK ES TARSASAGI ESEMENYEK

Egy részvény megvasarlasa nem csupan az arfolyamvaltozasbol fakadé nyereséggel vagy
veszteséggel jar egyutt. A részvény vasarlasaval ugyanis a befektetd a tarsasag tulajdonosava
valik, ami specialis vagyoni illetve tagsagi jogokkal is felruhazza.

13



e A részvényesi jogok koézul a befektetés hozamat a kifizetett osztalék mértéke
befolyasolja. A tarsasag mérleg szerinti eredménye a kozgy(lés dontésének alapjan a
birtokolt részvények aranyaban szétosztasra keril a részvényesek kozott.

e A részvényesnek joga van részt venni a tarsasag kozgyiilésén, ott felvilagositast
kérhet, illetve észrevételt, inditvanyt tehet, betekintést kérhet a tarsasag
tevékenységérdl szolo jelentésekbe, valamint szavazhat.

o ¢élhet az un. kisebbségi jogok igénybevételével (a szavazatok legalabb 6t
szazalékaval rendelkez6 részvényeseknek lehetéséglk van kdzgyllés dsszehivasara,
kozgyllésen valamely kérdés napirendre valdé felvetetésére, Uzletvezetés
megvizsgaltatasara).

e A részvénytarsasag jogutdd nélkili megsziinése esetén az egyéb jogosultak
kielégitését kovetben jogosult a megmaradt, feloszthatdé vagyon aranyos részére
(likvidaciés hanyadhoz valé jog).

A részvényesi jogok gyakorlasanak minimalis feltétele, hogy az adott tarsasagi esemény
(kbzgyllés vagy osztalékfizetés) el6tt, egy meghatarozott napon (az un. forduldénapon) a
tulajdonunkban legyen az adott részvény. A fordulénapot a KELER Zrt. szabalyzata hatarozza
meg, alapesetben az adott tarsasagi esemény (tehat a kozgyllés napja, illetve az
osztalékfizetés kezddnapja) napjat 5 elszamolasi nappal megel6zé napra esik. Ahhoz
azonban, hogy ezen a napon a részvény a tulajdonunkban legyen, legkésébb az adott piac
elszamolasi ciklusanak megfelel6 szamu nappal (magyar piacon ez jelenleg 2) korabban kell
a t6zsdén megvasarolni az adott papirt. Ez tehat annyit jelent, hogy a jogok gyakorlasahoz 7
elszamolasi nappal korabban kell a t6zsdén megvenni a részvényt.

Osztalékfizetés vonatkozasaban ez azt jelenti, hogy aki az osztalék kifizetésének meghirdetett
kezdénapja el6tt legkésébb 7 elszamolasi nappal (amely a jelenlegi gyakorlat szerint 7
kereskedési napot is jelent) vasarolja meg a részvényt, az még jogosult az osztalékra (ennek
megfeleléen az ezen a napon vagy korabban eladé befekteté mar nem jogosult ra). A kifizetés
kezdbnapjat 6 elszamolasi nappal megel6z6en azonban mar osztalékjogosultsag nélkuli
szelvényekkel folyik a kereskedés a BET-en.

Részvétel a Kozgyiilésen

A kozgyllés a tarsasag részvényeseibdl allo, legfébb dontési szerve. A vallalatot érintd
legfontosabb dontések tartoznak a hataskorébe, mint példaul az alapszabaly modositasa,
tarsasagi forma megvalasztasa, igazgatosag és feligyelébizottsag tagjainak megvalasztasa,
valamint dijazasuk megallapitasa, a beszamol6 elfogadasa vagy a t6keemelés. A kdzgyllés
Osszehivasat a tarsasag hirdetményben teszi kdzzé, a befektetébnek pedig jeleznie kell
részveételi szandékat a befektetési szolgaltatojanak.

A befektetési szolgaltatd 6t munkanappal a kdzgy(lést megelézden tulajdonosi megfeleltetést
ad le a KELER Zrt. részére a tarsasagi esemény forduldnapjara vonatkozé allapotrél, melyet
a KELER Zrt. tovabbit a kibocsato, illetve a részvénykonyv vezett felé. A részvényesnek (vagy
meghatalmazottjanak) ezt kdvetéen regisztraltatnia kell magat a kézgydlési hirdetményben
megadott helyen és modon. Tovabbi torvényi feltétele a kdzgyllésen valé személyes jog
gyakorlasanak a ,tulajdonosi igazolas” a kézgyl(ilésen valé bemutatasa / atadasa.

A fenti lépések véghezvitelét kovetben vehet részt a részvényes a kozgyllésen és
gyakorolhatja részvényesi jogait. A részvénykdnyvi bejegyzéssel, a kdzgyllésen vald
részvétellel kapcsolatos eljarasok tekintetében a kibocsatok Alapszabalya tovabbi specialis
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rendelkezéseket, feltételeket is megallapithat. Az egyes Kibocsaték Alapszabalya
megtekinthetd az adott Kibocsaté székhelyén, de elérheté a BET honlapjan is.

Vételi ajanlat és kiszoritas

Amennyiben valamely tulajdonos olyan jelentés részesedést szerez az adott
részvénytarsasagban, hogy a cég iranyitasara jelentés befolyassal bir, igy a tébbi részvényes
(kisrészvényes) kiszolgaltatotta valhat, mivel a fétulajdonosnak lehetésége van a sajat érdekeit
célzé6 — és igy adott esetben a kisebbségi tulajdonosok érdekeit figyelmen kivil hagyd —
dontések keresztilvitelére. A vallalatok felvasarlasat keretbe foglalé térvényi szabalyozas
fokozottan tgyel arra, hogy egy ilyen nagytulajdonos megjelenésével ne kerlljenek hatranyos
helyzetbe a kisebbségi részvényesek.

A jelentésebb befolyasszerzés eléréséhez (el6szér a szavazatok 5%-a majd afelett
jelentésebb szintek) bejelentési kotelezettség tartozik annak érdekében, a kisrészvényesek
még idében ddnthessenek arrél, hogy az adott nagytulajdonos megjelenése mellett is fenn
kivanjak-e tartani a tulajdonosi részesedésuket az adott cégben. Annak biztositasara, hogy
egy nem kedvezd befolyasszerzéskor a kisbefektetbk akadaly nélkil kiszallhassanak a
befektetésbdl, a befolyasszerzét — a 33%-o0s kiiszdb elérésekor, illetve ha nincs 10% feletti
egyeéb tulaj akkor a 25%-os tulajdonhanyad elérésekor — vételi ajanlattételi kotelezettség
terheli. A meghirdetett vételi ajanlat valamennyi részvényre vonatkozik, a méltanyos vételi arat
pedig térvényi minimum garantalja. Amennyiben az ajanlattevé nem jut 50%-ot meghaladé
szavazati tdbbséghez, visszajuttatva a felajanlott részvényeket elallhat az ajanlattél, de csak
akkor, ha ezt korabban, az ajanlati felhivasaban is jelezte.

Esetenként a f6tulajdonos vételi ajanlat eredményeként a szavazatok tébb mint 90%-at
megszerzi, ekkor a maradék részvénypakett felvasarlasara ugynevezett kiszoritasi eljarast
kezdeményezhet. Ebben az esetben a tobbi tulajdonos dontési jogkore igen korlatozott:
amennyiben a kisrészvényesek nem adjak at hataridére részvényeiket, ugy a tarsasag
érvénytelenné nyilvanitja azokat Uj részvények kibocsatasa mellett, és a kisrészvényesek
szamara elkUloniti a részvények — szintén torvényileg szabalyozott - ellenértékét, amelyet
azutan &t lehet venni a tarsasagnal. llyenkor a BET szabdlyai értelmében a részvények
automatikusan kivezetésre kerllnek a t6zsdérél a részvények atadasara megadott hataridd
lejartat kdvetden.

Egy tézsdei cég kivezetése vagy megsziinése

A részvények t6zsdei forgalmazasanak megszintetésére, azaz az értékpapirok terméklistarol
torténd torlésére tdbb mddon is sor kerulhet. Fontos szempont a befektetk szamara, hogy
ezekben az esetekben tézsdei forgalomban csak a vezérigazgatd hatarozataban meghirdetett
utolsé kereskedési napig tudjak értékesiteni részvényeiket.

e Atvezetés soran ugyan az adott részvény tézsdei forgalmazasa a kibocsatd
dontésének kovetkezményeként megszinik egy piacon, ezzel egy idében a
kereskedés egy masik Eurdpai Uniéban mikddé szabalyozott piacra terelédik at. A
befektetd atvezetés esetén donthet, hogy még az adott piacrdl toérténd kivezetés elbtt
értékesiti részvényeit, vagy befektetését olyan szolgaltatéhoz transzferalja, aki
hozzaféréssel rendelkezik az adott papir Uj kereskedési helyéhez.

o Kivezetés esetén az adott részvény teljes tézsdei forgalmazasa szlinik meg, s masik
szabalyozott piacon sem vesz részt nyilvanos kereskedésben. A befektet6k védelmét
szolgalja a részvényesek szamara biztositott un. eladasi ajanlat lehetésége. Az eladasi
ajanlat érvényesitése érdekében a részvényeseknek kell kezdeményezni a tarsasag
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felé, hogy az vegye meg a részvényeiket, és csak azon részvényesek élhetnek ezzel
a lehet6séggel, akik a tarsasag kozgylilésén nem tamogattak a kivezetésrdl szolé
dontést. Amennyiben a befektetd nem értékesiti a megadott keretek kdzott részvényét,
ugy hosszabb tavu elkdtelezettséget vallal a tarsasag kevésbé likvid tulajdonrészének
birtokosaként.

o Kivételes eljarasra a t6zsde szabalyai szerint akkor kerllhet sor, amikor egy t6zsdére
bevezetett részvénytarsasag valamennyi részvénye egy tulajdonos kezébe kerul. A
tézsdei szabalyok értelmében ilyen esetben a kibocsaté altal benyuijtott torlési kérelem
és tulajdonosi igazolas beérkezését kovetd 3 napon belll hatarozattal dont a torlésrél.

o Amennyiben egy t6zsdei kibocsatd akar jogutdéddal sziinik meg, vagy atalakul, akar
jogutdéd nélkil megszlnik, koteles részvénysorozatanak torlését kérelmezni a
t6zsdétdl. Jogutdd nélkili megsziinés esetén a végelszamolas meginditasat bejegyz6
cégbirosagi végzés, illetve a felszamolast elrendelé birdsagi végzés jogerdre
emelkedésétél szamitott 3 tézsdenapon belll kdteles a kibocsaté kérelmezni a torlést.
Jogutdddal torténd megsziinés esetén a kibocsatd végleges dontésétdl szamitott 10
tézsdenapon belll kell, hogy benyujtsa térlés iranti kérelmét.

Részvényfelosztas és 6sszevonas

A részvények arfolyama vagy a kereskedés jellege hosszabb id6tav alatt olyannyira
megvaltozhatnak, hogy a bevezetéskori nagysagrendek mar nem alkalmasak a részvenyérték
alakulasanak hatékony leképezésére. Ezekben az esetekben a kibocsaté donthet ugy, hogy a
kereskedés megkdnnyitésének érdekében részvényfelosztast (split) vagy d&sszevonast
(reverse split) hajt végre.

Felosztasra tébbnyire akkor kertl sor, amikor a részvényarfolyam a bevezetés 6ta olyannyira
megemelkedett, hogy nehézkessé valik egy kisebb értékl pozicio felvétele. Példaképpen a
Richter esetében 2013. julius 11-én 1:10 aranyu részvényfelosztast alkalmaztak, ami azt
jelenti, hogy minden részvénytulajdonos az eredeti értékpapir helyett a felosztas utan 10-szer
annyi, egyenként az eredeti névérték tizedét megtestesitd értékpapirral rendelkezett.
Ellenkez6 esetben, a részvények tulzott felaprézodasa esetén — példaul a tizedesjegyek
elkerllése érdekében vagy az arlépéskoz aranylag nagy ertéke miatt — részvénydsszevonas
alkalmazhat6 a kereskedés megkonnyitése érdekében. Mindkét eseményrél kozgyilés dont,
és kovetkezményként részvények névértéke és darabszama valtozik meg, az arfolyamban
bekdvetkezett ugras csak a kereskedés soran alakul ki.

TOZSDEI INFORMACIOK

A tbézsdei kereskedés egyik legfontosabb sajatossaga a nyilvanossag. A befektetdk
folyamatosan nyomon koévethetik az arak alakulasat, a t6zsdén 1évé vallalatokra vonatkozé
hiradasokat, ami alapja a piac mikodésébe vetett bizalomnak, a piac stabilitdsanak. Az
elérhet6 informacidk kore a valds idejl kereskedési adatoktdl az idészakos statisztikakon és
idésorokon at a kibocsatoi hirekig terjed, és minden olyan informaciét érint, amely a
megalapozott befektetdi dontések meghozataldhoz szikséges.

Az elektronikus tavkereskedés lényege, hogy a kereskeddk sajat irodajukbdl egy zart
szamitogépes haldzaton keresztil kapcsoldodnak a piachoz, és az (gyletkdtések a
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szamitogépes rendszeren belll automatikusan jénnek létre. Emiatt megszint a Tézsde
éplletében a kereskedési tér, a befekteték pedig csak a hivatalos adatszolgaltaték, az un.
vendorok altal nyujtott szolgaltatas keretében, elektronikus formaban (altalaban interneten
keresztil) lathatjak a kereskedési adatokat.

Ingyenesen hozzaférhetd informaciok a BET honlapjan

A Tézsde honlapjan szamos informacio eléfizetés nélkul, ingyenesen érhetd el. A napon beldli,
15 perccel késleltetett kereskedési adatok, a nap végi historikus adatsorok, valamint a BUX és
BUMIX indexek valds idejii értékei folyamatosan nyomon kévetheték a BET honlapjanak
kllénbdz6 aloldalain. A kilénb6z8 idészakokra lekérdezhetd kereskedési adatok mellett
rendszeres piaci jelentések is megtalalhatok letélthetd formatumban, csakugy, mint a tézsdei
szabalyzatok, a piac miikddésére vonatkozé legfontosabb informaciok, és elemzések.

Emellett a BET honlapja hivatalos kdzzétételi helyként szolgal a tézsdei kibocsatok részére,
mivel a tézsdén jegyzett tarsasagok részvénykibocsatasukkal egyitt azt is vallaljak, hogy a
tarsasag miikddését a nyilvanossag elé tarjak. Ezaltal a befekteték folyamatosan betekintést
nyerhetnek a kiszemelt befektetési célpont tevékenységébe, jovébeli profitkilatasaiba, ami
nélkulozhetetlen ahhoz, hogy felelés befektet6i dontést hozzanak. A nyilvanossagra keruldé
tarsasagi informaciok kore alapvetden két terlletet olel fel:

e A rendszeres jelentések (éves, féléves, negyedéves jelentés/id6kodzi vezetdségi
beszamold) a vallalat megel6z6 idészaki teljesitményét mutatjak be alapvetéen
szamviteli beszdmolasi elvek szerint. Ez els6sorban a mérleg, az
eredménykimutatas, illetve egyéb szamviteli kimutatasok nyilvanossagra hozatalat
jelenti.

o A rendkivlli tajékoztatasi koételezettség minden olyan informaciéd kozzétételét
jelenti, amely befolyasolhatja a tarsasag papirjainak aralakulasat. Ez a
gyakorlatban a tarsasag stratégiai dontéseit, akvizicios terveit és lépéseit, nagyobb
hitelfelvételeit vagy akar nagyobb megrendeléseit is jelentheti. Ezek az informaciok
elérhetdek a BET honlapjan, a kibocsaté honlapjan, illetve az MNB hivatalos
kozzétételi helyén.

Ahhoz, hogy a nyilvanos vallalati és kereskedési adatokbdl meg lehessen becsulni, vagy akar
elére lehessen jelezni egy vallalat részvényaranak alakulasat, komoly pénzugyi ismeretre,
elemz6i tapasztalatra van szikség. A befektetési szolgaltatok rendszeresen készitenek
elemzéseket, piaci dsszefoglalokat Ugyfeleik szamara, valamint befektetési ajanlasokkal
segitik a befektetdi dontéshozatalt, ezeket mindenképpen érdemes tehat figyelembe venni.

Vendorok — a hivatasos adatszolgaltatok

A t6zsdék valos idejl kereskedési adatai csak az ugynevezett vendorokon (disztributorokon,
adatszolgaltatokon) keresztiil érheték el. Ezek a szolgaltatok a BET hivatalos, szerzédott
adatszolgaltatai, akik a BET informacidszolgaltatasi szerz6désének
(4n. vendorszerzédésének) alairasaval jogosultsagot szereztek arra, hogy a BET valos idej(,

17


http://bet.hu/topmenu/adatszolg/adatszolg_iranyelvek/vendorszerzodes/infoszerzodes.html

késleltetett vagy napvégi t6zsdei kereskedési adatait eljuttassak a végfelhasznalokhoz:
intézményi és maganbefektetékhdz, elemzdkhoz, és a média képviselbihez.

A vendorok kézll szamos befektetési szolgaltaté online kereskedési fellletek részeként
biztositja gyfeleinek a befektetdi dontések alapjaul szolgalo valds idejl kereskedési adatokat.
Az informacio tartalma és megjelenitési modja és az elérheté kiegészité szolgaltatasok
azonban szolgaltatonként valtozhatnak (ilyen kiegészitd szolgaltatas lehet a
grafikonrajzold, portfolié-kalkulator stb.).

Azon vendoraink listaja, akik a honlapunkon térténé megjelenéshez hozzajarultak, elérhet6 a
www.bet.hu honlapon az Adatszolgaltatdas menupont alatt, illetve az alabbi tablazat is
tartalmazza:

A Budapesti Ertéktézsde hivatalos adatszolgaltatéinak listaja (2025. januar 1-én)

Bloomberg L. P.

Dow Jones & Company, Inc.
Erste Befektetési Zrt.

FIS Financial Systems SAS
FactSet Research Systems
Fidessa Trading (UK) Limited
Fixnetix Ltd.

Infront

Interactive Brokers
Interactive Data Ltd. for the ICE Group
Patria Finance S.A.
Morningstar Real Time Data Ltd.
PICO GLOBAL Ltd.
Portfolio-Teletrader Kift.
QuantHouse SAS

Raiffeisen Bank Zrt.
Rasyonet

Refinitiv Limited

SIX Financial Information Ltd.
Saxo Bank A/S

Unicredit Bank Zrt.

Virtu ITG Europe Limited

www.bloomberg.com
www.factiva.com
www.erstebroker.hu
www.sungard.com
www.factset.com
www.fidessa.com
www.fixnetix.com
www.goinfront.com
www.interactivebrokers.com

www.interactivedata.com
www.kbcsecurities.hu
WWWw.morningstar.com
www.picotrading.com
www.portfoliofinancial.hu
www.quanthouse.com
www.raiffeisen.hu
www.rasyonet.com
www.refinitiv.com
www.telekurs-financial.com
www.saxobank.com
www.unicreditbank.hu

WWW.itg.com
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http://www.refinitiv.com/
http://www.telekurs-financial.com/
http://www.saxobank.com/
http://www.unicreditbank.hu/
http://www.itg.com/

NEHANY SzO A BUX INDEXROL

A piaci altalanos aralakulas nyomon kdvetésének legegyszeriibb médja a tézsdei indexek
figyelemmel kisérése. A BET hivatalos indexe, a BUX a piac legjelentésebb részvényeinek
atlagos arvaltozasat mutatja folyamatosan, minden kétés utan automatikusan bekdvetkezd
frissitésekkel.

Az index felépitését legegyszerlibben egy olyan kosarként lehet elképzelni, amelybe az
indexben szerepld részvenyek meghatarozott mennyiségét elhelyezték. Ez a kosar egy tébb
ezermilliardos vagyont jelent, amelynek értéke egyutt valtozik a kosarban 1évé ékpapirok
araval. Természetesen a nagyobb bevezetett mennyiséggel és értekkel rendelkezé cégek
arvaltozasa jobban hat az egész kosar értékének valtozasara, igy az index valtozasat is
elsésorban a vezet6 részvények hatarozzak meg (OTP, MOL, MTELEKOM, RICHTER), tehat
a sulyuk nagyobb a kisebb papirokénal.

A BUX index értéke:
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Az dsszehasonlithatosag kedvéért az index értékét mindig a kezdd értékhez viszonyitva adjak
meg. A BUX index kezd6 értékét 1000-nek tekintik, amit az 1991. januar 2-i arak alapjan
hataroztak meg. igy példaul 2015-ben az index zaroértéke
23921 pont volt, ami azt jelenti, hogy 1991 és 2024 kdz6tt a részvényarak atlagosan majdnem
86-szorosukre emelkedtek. A kildnbdz8 indexek aktualis értékének dsszehasonlitasaval nem
lehet kdvetkeztetéseket levonni, hiszen az index értéke erésen flgg attél, hogy milyen bazisrol
€s mikor indult, valamint kilénb6z8d devizaban szamolt indexek esetén a devizaarfolyamok is
okozhatnak eltérést.

A BUX index Osszetételének meghatarozasa szigoru, objektiv szabalyrendszer alapjan
torténik évente kétszer, marciusban és szeptemberben. Ennek mddja, illetve az index
szamitasanak részletes metdédusa a BUX index kézikdnyvében taldlhatd, amely letdlthet6 a
Budapesti Ertéktézsde Nyrt. honlapjardl (www.bet.hu).
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Az index, mint viszonyitasi alap

A befektetbék szamara a legfontosabb informaciot 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 tébbet,
akkor abbdl lathatjuk, hogy jélI valasztottuk meg befektetéslinket, mert tilteljesitettik az
atlagos piaci hozamot. Az indexek teljesitményének, vagyis szazalékos valtozasanak
segitségével hasonlithatjuk 6ssze a kulonb6z6 piacokon — orszagokban, régidkban, vagy
iparagakban — elérhet6 atlagos hozamokat.
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TOZSDE A RESZVENYEKEN TUL

A tézsdérdl az embereknek elsésorban a részvénykereskedelem jut eszébe, elsésorban a
vallalatok forrasbevonasanak piacaként tekintenek ra. A Budapesti Ertékt6zsde piacain széles
termékpaletta biztositja, hogy minden befekteté megtaldlja azt a terméket, mely leginkabb
koveti megtakaritasi céljait.

Termékcsoportok a Budapesti Ertékt6zsdén

Reszve_rly Hltelpa_p’lr Szarmaz_e!( 0s Aru Szekcié BETa Piac
Szekcio Szekcio Szekcio
Ve
Részvénvek Allampanirok Hataridés Azonnali Kiilfoldi
y pap termékek termékek részvények
—
Befektetési Jelzalog- Opcjés Hatarid6s
jegyek levelek termekek termékek
S y S
ETE Vallalati Opcios
kotvények termékek
/—\ J J
Strukturalt
termékek
—
Karpotlasi
jegyek
J

BEFEKTETESI ALAPOK ES BEFEKTETESI JEGYEK

A befektetési alap egy olyan eszkdz, amely azt teszi lehetévé, hogy az egyes befektetdk, egy
"k6z06s vagyontdmegbe" fektessék be megtakaritasaikat ugy, hogy befektetési jegyeket
vasarolnak. Ha egy befektet6 szeretné befektetni megtakaritott pénzét, de nem ismeri
alaposan a t6kepiacot, €s nem tudja eldonteni, hogy melyik részvényt vagy kotvényt
vasarolja meg, akkor j6 megoldast jelentenek a befektetési alapok. A befektetési alapok a
"sok kicsi sokra megy" elv alapjan mikddnek: 6sszegydjtik tdbb befekteté pénzét, majd az
igy 6sszegydllt vagyont az alapokat kezel6 befektetési szakemberek kilonb6zé befektetési
formakban helyezik el.

Amikor egy befektetési alapban pénzt helyez el a befektetd, akkor a befizetett 6sszegnek
megfeleld értékben befektetési jegyeket kap. Az dsszegyllt vagyonbdl az alapkezeld
(meghatarozott szabalyok szerint) kilonb6zd értékpapirokat vagy ingatlanokat vasarol,
vagyis portféliot képez belblik. A befektetési jegyek utdn az alapkezel6 nem kamatot, hanem
hozamot ér el az Ugyfélnek, viszont ez a hozam elére nem meghatarozhaté. A befektetési
jegy egy olyan értékpapir, melynek minden nap mas-mas arfolyama van, ennek értékét az
alapban levé értékpapirok arfolyamai hatarozzak meg.

Hogyan valasszunk befektetési alapot?
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A befektetési alapok kockazatat és hozamat a benne talalhaté eszkdzok dsszetétele
hatarozza meg. Minden alap egy szigoru befektetési politikat, mely megszabja, hogy milyen
alaptermékeket és milyen aranyban tartalmazhat az alap. A befektetéknek az alap
kivalasztasakor — akarcsak a tdbbi pénzigyi szolgaltatas esetén — azt kell kijeldinie, hogy
milyen id6étavra, és mekkora toleralhaté kockazat és elvart hozam mellett szeretné elhelyezni
pénzét. Ez a harom ismérv elegendd ahhoz, hogy kijeldlje a szamara optimalis befektetési
alapok korét.

A befektetési alapok egy elére meghirdetett célra (pl.: kilonb6zé kulfoldi részvények
vasarlasa) gyljtenek tokét (adnak el befektetési jegyeket). Ez a cél hatarozza meg a
befektetési alap tipusat. A befektetési alapoknak két f6 csoportja az ingatlan befektetési alap
és az értékpapir befektetési alap. Az ingatlan befektetési alap az sszegydilt vagyont
ingatlanbefektetéseken keresztil gyarapitja, igy a befektetés idétavja is hosszabb a
beruhazasok volumenébdl fakaddan. Az értékpapir befektetési alap ezzel szemben a
vagyont kulénbo6zé tipusu, futamideji és kamatozasu értékpapirokba fekteti.

o Pénzpiaci alapok a likviditasi alapok, amelyek fé6ként bankbetéteket és rovid
futamideji allampapirokat vasarolnak és a hagyomanyos befektetési alapok, amelyek
altalaban egy éves futamideji allamkotvényeket tartanak a portfolidjukban.

o Kotvényalapoknak nevezik az elssorban hitelpapirokba — allamkoétvényekbe és
vallalati kbétvényekbe - fektetd alapokat. Kulonbséget az alapjan lehet tenni kdzottik,
hogy inkabb révid vagy hosszu futamidejii értékpapirokat tartalmaznak.

e Arészvényalapok elsdsorban részvénykitettséggel rendelkeznek. A részvényalap
kockazatossagara utal, hogy atlagosan milyen meértékben tart részvényeket a teljes
vagyonahoz képest: ha "csak jelent6sen", akkor részvénytulsulyos alapnak nevezik,
ha teljes mértékben, akkor tiszta részvényalapnak nevezzik.

e Avegyes alapok kilonb6zd mértékben tartanak részvényeket és kotvényeket,
pénzpiaci befektetéseket. A vegyes alapokon belll megkllénbdztetiink évatos,
kiegyensulyozott és dinamikus alapokat, melyek rendre ndvekvd kockazatot
testesitenek meg a kuldonb6z6 eszkdzosszetételen keresztul.

o A specialis alapok valamilyen egyedi célu konstrukciéo mentén jonnek létre: vagy
garantalt alapok, amelyek a befektetett téke megdvasara garanciat vallalnak, vagy
épp ellenkezéleg, kifejezetten nagy kockazatu, szarmaztatott Gigyleteket hajtanak
végre.

Nyilt vagy zartvégli alap?

Az alap befektetési profiljan kivul alapveté kuldnbséget jelent, hogy a befektetd nyilt- vagy
zartvégUl alapba fekteti be pénzét.

A nyiltvégi befektetési alapok befektetési jegyeit az alapkezel6 folyamatosan hozza
forgalomba, illetve folyamatosan vissza is vasarolja azokat, igy ha a befekteté hozza
szeretne férni megtakaritdsahoz, az alapkezeld koteles a jegyeket a kozzétett arfolyamon
visszavasarolni. A befektetési jegyek vétele és eladasa a letétkezeld altal naponta
kiszamitott arfolyamon térténik, azaz egy munkanap ugyanazon az arfolyamon lehet
befektetési jegyet venni és eladni. Az alap arfolyama a benne talalhaté eszk6zoktdl, igy
befektetési politikatol, a portfolié Osszetételétdl és az alapkezeld tgyességétdl figg, az
aktualis piaci kériiményeknek megfeleléen. A nyiltvégl befektetési alapok befektetési jegyei
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altalaban 1 Ft névértéklek, ami lehetévé teszi barmekkora 0sszeg befektetését és tetszés
szerinti dsszeg felvételét. igy barmilyen kis befektetés az elsé perctdl az utolséig "dolgozik".

A zartvégli befektetési jegyeket elére meghatarozott futamidére (1-5 évre) bocsatjak ki. A
zartvégi befektetési alapok befektetési jegyeit az alapkezeld a futamidé alatt nem valtja
vissza, és a jegyzési id6 lezarta utan uj befektetési jegyeket sem hoz forgalomba.

ETF — TOZSDEN KERESKEDETT INDEXKOVETO ALAP

Az ETF (Exchange Traded Fund, vagyis T6zsdén Kereskedett Indexkovet6 Alap) egy
passzivan kezelt, vagyis a referencia index teljesitményét pontosan lekévetd, t6zsdén
kereskedhet6 befektetési alap, els6sorban részvényalap. A hagyomanyos befektetési
alapoktol eltéréen az ETF-ekbe kerlil6 egyes eszkdzoket a portfoliokezeld nem valaszthatja
meg viszonylag szabadon, hanem a megadott referencia indexet (benchmarkot) a megadott
pontossaggal szukséges lekovetni.

A Budapesti Ertékt6zsdén a BUX Indexkdvetd Tézsdén Kereskedett Alap kereskedhetd. Ez
egy olyan els6sorban tézsdén kereskedett indexkdveté alap, amely a BUX kosarnak
megfeleld aranyban fektet a magyar t6zsde részvényeibe. A BUX index énmagaban nem
megvasarolhato termeék, viszont a BUX ETF lehetévé teszi, hogy akar egyetlen részvény
araért egy jol diverzifikalt, a piac egészét lefedd portfoliot vasaroljon meg a befekteté.

A BUX ETF Alap tulajdonképpen egy nyiltvégi befektetési alap, melynek a hagyomanyostdl
eltéré modon torténik mind az elsédleges, mind a masodlagos piaci forgalmazasa. Az
alapjegyek létrehozasa els6dleges forgalmazasban nem pénz, hanem a BUX index
kosaranak megfelel6 értékpapircsomag ellenében térténik. A hatékonysagot szolgalja, hogy
az elsédleges forgalmazasban csak az ugynevezett forgalmazasi egységnek (1000 forint)
megfeleld értékl értékpapircsomagot lehet ETF jegyre valtani, illetve a forgalmazasi
egységnek megfelel6 értékben lehet ETF-jegyet az alapkezelénél a BUX dsszetételének
megfeleld értékpapircsomagra visszavaltani.

Az ETF, mint pénzugyi konstrukcié, szamos elényos tulajdonsaggal rendelkezik, melyek az
indexkdvetésbdl, a tézsdei forgalmazasbdl, valamint a termék hatékonysagabdl fakadnak. A
passziv, indexkdvetd stratégia révén ritkabbak az adas-vételi tranzakciok, igy az
alapkezelési koltség alacsonyabb. A részvénycsomag ellenében torténé elsédleges
forgalmazas érdekében az Alap portfolio-6sszetétele naponta publikalasra kertl. Mivel a
BUX ETF Alap célja a BUX index teljesitményének minél pontosabb megkozelitése, igy a
portfolié 6sszetétele mindenkor a mogoéttes index Osszetételét tikrdzi. A piac lefedése — A
BUX ETF Alap befektetési jegyének megvasarlasaval a befekteték az egész hazai piac felé
szereznek kitettséget, mivel a BUX indexben szerepl6 részvények a teljes piaci kapitalizacio
94%-4t és a BET kereskedési volumenének 99%-at lefedik. A befekteték ennek megfeleléen
pontosan tisztaban vannak az Alap mindenkori eszk6zosszetételével. A té6zsdei forgalmazas
révén a BUX ETF Alap befektetési jegyei folyamatosan megvasarolhatéak és eladhatdéak a
tézsdén, a likviditasat pedig arjegyz6 biztositja.
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KOTVENYEK

A kotvény hitelviszonyt megtestesito értékpapir. A hitel két szerepl6je az ados és a hitelez6,
ennek megfeleléen a kétvényben a kibocsatd (az ados) arra vallal kdtelezettséget, hogy a
kétvényben megijeldlt pénzésszeget, tovabba ennek kamatat a kétvény mindenkori
tulajdonosanak vagy birtokosanak (a hitelez6nek) a kdtvényben megjeldlt idében és modon
megfizeti.

Kotvények kockazata

A koétvények kockazata két forrasbol ered. Egyrészrél a kotvények arfolyama a
részvényekéhez hasonldan a kereslet-kinalat és a piaci varakozasok hatasara folyamatosan
valtozik, tehat arfolyamkockazatot jelent. Az arfolyamkockazat azonban csak abban az
esetben van hatassal befektetésunk értékére, ha a kotvényt lejarat eltt értékesitik.
Masrészrél, a hitelviszony magaban rejti az adds, vagyis a hitelpapir kibocsatéjanak
nemfizetési kockazatat, vagyis magat a hitelkockazatot. Mindkét kockazati tényezé
erésebben érvényesil a hosszabb futamidejii konstrukcidk esetén.

Mint minden befektetési eszkdznél, a kotvények esetében is a kockazat és a
jévedelmezdség szorosan dsszefligg. A nagyobb hozamot igéré kdtvények magasabb
kockazatokat is hordoznak magukban. Az allampapirok kockazata a legalacsonyabb, igy a
az alacsonyabb jovedelmezdségl befektetések kdzé tartoznak, azonban az eltéré
orszagkockazatok miatt az allamkotvény hozamokban is jelentés kalonbségek lehetnek. A
vallalati kdétvények kockazatosabb és jévedelmez8bb befektetést jelentenek az
allampapiroknal, hiszen a vallalatok ritkan mindsulnek olyan j6 adésnak, mint az allam.
Eppen ezért a vallalati kdtvények altalaban magasabb hozamot igérnek, mint az
allampapirok. A vallalatok és allam mellet kbzintézmények, kereskedelmi- vagy
jelzalogbankok, vagy a jegybank is szerepelhet kotvénykibocsatdként. A hitelkockazat
megitélésében nagy segitséget nyujtanak a nagy hitelminésitd intézmények, akik
szakértéként részletesen elemzik a kibocsatdkat és megallapitjak, hogy adés varhatdéan
milyen mértékben tud helytalini a vallalt kbtelezettségekért.

A koétvények kockazatat kiildonbdz6 szerz8déses, a konstrukcidba épitett biztositékok
csokkenthetik. Ezek a biztositékok a kibocsatd csddje, nemfizetése esetén szolgalnak
fedezetként, ahogy az ingatlanok szolgalnak a jelzaloglevelek fedezeteként. Ezzel szemben
az alarendelt kotvények olyan kodvetelést testesitenek meg, aminek kielégitése csak a tobbi
hitelez6 utan kovetkezik a sorban, igy nagyobb a nemteljesités valdszinlisége.

Hitelmindsitok kategoriarendszere
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Standard and Ajanlas

Poor's
Aaa AAA AAA Prémium
Aal AA+ AA+
Aa2 AA AA Minimalis
kockazat
Aa3 AA- AA-
Al A+ A+
A2 A A
A3 A- A-
Baal BBB+ BBB+ Alacsony kockazat
Baa2 BBB BBB
Baa3 BBB- BBB-
Baad BB+ BB+
B1 BB BB
B2 BB- BB- ” Spekulativ
B3 B+ B+
Caal B B g
Caa2 B- B- 3
Caa3 CCC+ CccC
Ca CCC cC
C CCC- C Jelentds kockazat
R DDD
SD DD /
D D Komoly
cs6dkockazat
Kamatozas

A koétvénykibocsatok a kapott hitelért felarat vagy kamatot fizetnek a befekteték szamara.

Fix kamatozasu kotvény esetén a kibocsaté vallalja, hogy elére meghatarozott
idépontokban (pl. évente vagy félévente) kifizeti a kotvény névértékének (és nem
arfolyamanak!) bizonyos szazalékaval megegyez6 kamatot, valamint lejaratkor a
telies névértéket. Mivel a kifizetett kamat 6sszege a teljes futamidé alatt valtozatlan,
kénnyen tervezhet6 konstrukcio, viszont ha a kamatkérnyezet idé kdzben
megvaltozik, eléfordulhat, hogy 6sszehasonlitva befektetéstink jobb vagy rosszabb
lesz.

Valtozé kamatozas esetében a kibocsatéd elére meghatarozott idépontokban
ugyanugy visszafizeti lejaratkor a teljes névértéket, valamint a névérték bizonyos
szazalékat fizeti kamatként, azonban ez a kamatlab a az aktualis piaci folyamatok (pl.
a jegybanki alapkamat vagy bankkdzi kamatlabak) fiiggvénye.

A diszkont, vagy zéro-kupon kotvényeket a kibocsataskor néverték alatti aron
értékesitik, lejaratakor viszont a teljes névértékét fizeti vissza. A koétvény utan a
kibocsatd kamatot nem fizet, a névérték kulonbozete szolgal ellenszolgaltatasként.

A tézsdei kereskedésben a legtdbb allam altal forintban nyilvanosan kibocsatott
allamkotvény elérheté a befekteték szamara. A kilonbdzé, tébb éves futamideji
allampapirokon kiviil diszkont kincstarjegyekkel is lehet kereskedni. A BET termékpalettajan
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szintén megtalalhatok a nagyvallalatok és pénzugyi intézmények altal nyilvanosan
kibocsatott fix és valtozé kamatozasu hitelpapirok, melyek hozzajarulnak a vallalkozasok
forrasbevonasahoz.

STRUKTURALT TERMEKEK — CERTIFIKATOK

A certifikatok és warrantok (tovabbiakban egységesen strukturalt termékek) izgalmas és
széleskor(l befektetési lehetéségeket kinald termékek a Budapesti Ertéktézsde palettajan. A
strukturalt termékeken keresztil a kilféldi részvényindexektdl az egzotikus arutermekekig és
devizakig szinte barmilyen befektetési eszkdz elérhetd egyszeriien és olcson. Jelentése
'igazolas’ arrél, hogy a strukturalt termékek tulajdonosa jogosult a kibocsaté bank altal
létrehozott értékpapir altal megtestesitett kdvetelésekre.

A strukturalt termékek legizgalmasabb tulajdonsaga éppen a sokszinlségukben rejlik. Mind
az értekpapirok altal lefedett piacok és termékek, mind pedig az egyes strukturalt termeék
fajtak altal megtestesitett stratégiak sokszin(i valtozatossagot kinalnak a hazai
befektetéknek, melyet a t6zsdei arjegyzéssel atlathaté és likvid kdrnyezetben érhetnek el. A
strukturalt termékek mogott allé alaptermékek - amelyek arfolyammozgasat valamilyen
maodon kovetik az instrumentumok -, leggyakrabban részvényindexek, nyersanyagarak,
devizak arfolyamai, vagy valamely orszag kamatszintje.

A strukturalt termékekkel a befektetd szinte barmilyen elképzelését egyetlen egyszeri
tranzakciéval végre tudja hajtani. Példaul ha valaki azt gondolja, hogy a kdvetkez6 egy év
soran az arany ara emelkedni fog, akkor keres egy olyan strukturalt terméket, amelynek
értéke az arany aranak emelkedésével né. Ezt az arany alapu strukturalt terméket egy
egyszerl megbizassal megvasarolhatja a tézsdén, és kés6bb ugyanilyen egyszeriien
barmikor el is adhatja.

A strukturalt termékek nagy népszeriiséguket tobbek kdzott az alabbi kedvezé
tulajdonsagaiknak kdszonhetik.

o Atlathatésag — a tézsdei kereskedés biztositja, hogy aralakulasuk folyamatosan
nyomon kdvethetd legyen

o Koltséghatékonysag — megvasarlasuk egyetlen egyszer(i és gyors tézsdei
megbizassal torténik

o Kis t6kével is elérhetd értékpapirok - megvasarlasuk nem igényel jelentés tokét,
mikdzben a befektetéssel akar egy jol diverzifikalt portfélié is mozgathaté. Uj
stratégiak valnak elérhetové — egyes strukturalt termékek mogott olyan dsszetett
befektetési stratégiak allnak, amelyet eddig csak professzionalis befektetdk tudtak
hasznalni.

o Folyamatos arjegyzés biztositja a megfeleld likviditast, igy a befektetd barmely
pillanatban, akar napon belul is kereskedhet az instrumentumokkal.

o Széles befektetési lehetéségek — a strukturalt termékek mdgottes termékei a globalis
pénzlgyi piacok szinte teljes spektrumat lefedik, igy ezeken keresztll a befektetd az
egzotikus arupiacoktdl a konzervativabb részvényindex termékekig barmilyen
befektetést elérhet.
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e A piaci trendek valtozasanak gyors és rugalmas kovetését teszik lehetévé — az
atlathaté és likvid piac révén folyamatos kereskedéssel a befekteté a mogottes
piacok révidtavi mozgasait is kihasznalhatja.

A strukturalt termékek tipusai

Az alabbiakban bemutatjuk a legalapvetébb és a BET-en elérhet6 tipusokat, azonban a
termékek kibocsatéi tajékoztatodjanak tanulmanyozasa meég az egyszeriibb struktiarak
esetében is elengedhetetlen. A strukturalt termékeket alapvetéen két nagy tipusba lehet
sorolni a befektetéshez szilkséges téke nagysaga és a termék kockazatossaga alapjan. Az
elsé tipus az ugynevezett ,befektetési certifikat” (investment certificate), melyre az jellemzd,
hogy nem tartalmaz t6keattételt, az arvaltozasa 1:1-ben koveti le az alaptermék arvaltozasat.
A masik nagy kategoria a t6keattételes termékek koére (leverage products), ahol a kivant
befektetési stratégia alacsonyabb t6kebefektetéssel érhet6 el, mint az alaptermékbe torténé
kozvetlen befektetéssel. Ezaltal tékeattétel jon 1étre, ami ndveli mind a befektetésen elérhet6
nyereséget, mind a befektetés kockazatat.

Tokeattételt nem tartalmazod, befektetési certifikatok

A befektetési certifikatok olyan értékpapirok, amelyek nem jarnak nagyobb kockazattal, mint
az alaptermékiikbe valo direkt befektetés. Eppen ezért ezek a termékek megfeleld
befektetési lehetséget kinalnak kézép illetve hosszu tavu befekteték szamara.

A befektetési certifikatok egyre jelentésebb szerepet tdltenek be a hosszu tavu befektetési
céllal létrehozott portfolidk kialakitasaban. Certifikatok a mégottes termékek széles korére
kibocsathatdk — pl. részvények, indexek, arupiaci termékek —, ami egyben azt is jelenti, hogy
a certifikatok értéke a mogottes termék aralakulasatol figg. A certifikatok révén a
legkuléonbdzébb befektetési stratégiak valdsithaték meg, és egyszerre akar tébb részvény,
illetve kilonb6zé mogottes termékek elérése valik lehetévé a befekteték szamara. A
befektetés iranyulhat példaul egy kivalasztott iparagra vagy régiéra, de a certifikatok egyéb
befektetési célok megvaldsitasara is lehetéséget kinalnak. Fontos azonban kiemelni, hogy a
certifikatok kdzvetlenll nem biztositanak osztalékot illetve kamatjellegl bevételt, szemben
tobb alaptermékikkel. A certifikatok mdgoétt allé portfolid pontos dsszetételét, valamint a
kondicidkat a kibocsatd bank teszi k6zzé még az értékpapir kibocsatasa el6tt. A certifikatok
passzivan vagyonkezelt termékek, vagyis nem céljuk a piac felllteljesitése.

A certifikatok alapvetéen bankok altal kibocsatott hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok,
vagyis nem testesitenek meg tulajdonjogot, illetve nem biztositanak részvényesi jogokat az
egyes vallalatokban, amelyek részvényeire az adott certifikat épil. Ugyanakkor a certifikat
megvasarloja a kibocsatd bank hitelezéjéve valik, igy partnerkockazattal szembesdl, vagyis a
pénzintézet csbdje esetén a certifikattal kapcsolatos kifizetések teljesitése is veszélybe
kerulhet. A kibocsaté bank hitelképességét és az Uzletmenet fenntarthatésagat érinté
informaciok tehat megilletik a befektetét — kildndsen hosszu lejaratu certifikatok esetén.

A certifikatok a mogottes termék meghatarozott részaranyahoz kinalnak hozzaférést. Ennek
megfeleléen a certifikatok ara a valtasi arany (szorzé, multiplier) segitségével hatarozhato
meg, amely az alaptermékben valo6 részesedés mértékét fejezi ki. Ennek kdszdnhetben a
mogottes termékek kisbefekteték szamara is kdnnyen elérhetévé valnak. A befekteték az
alaptermék alakulasatdl fligg6é nyereségbdl, illetve veszteségbdl is a valtasi aranynak
megfeleld mértékben részesulinek.
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Turbé warrantok:

A tékeattételes certifikatok a ,knock-out” termékek korébe tartoznak, hasonldéan a turbo
warrantokhoz, valamint az egyszeriien turbonak nevezett szarmaztatott termékekhez. Ezek a
termékek nagyjabdl azonos elven miikddnek. A knock-out termékek, igy a turbdk
alapterméke is lehet részvény, index, arupiaci termék, deviza vagy egyéb. Azok a termékek,
amelyek leirasaban a ,long”, ,call” vagy ,bull” elnevezés szerepel, altalaban
arfolyamnévekedés esetén eredményeznek nyereséget a befekteték szamara. Ezzel
szemben azok a termékek, amelyekkel arfolyamcsdkkenésre lehet spekulalni, a ,short”, ,put”
vagy ,bear” kifejezést hordozzak a neviikben. A BET-en elérheté certifikatok esetében ezek
kozul a long illetve a short elnevezés jelenik meg.

Novekszik a tét - a tokeattétel

A t6keattétel azt jelenti, hogy a befektetett t6kénknél nagyobb méretl poziciét vallalunk.
Erre specialis tékeattételes terméktipusok — turbo certifikatok és hataridés Ugyletek —
hasznalataval, illetve hitelbdl valé finanszirozassal van lehetség. A tékeattételes pozicidk
kockazata azonban nem a befektetett téke mennyiségével, hanem a felvett pozicié
meéretével aranyos, igy egy pl. 6tszords tékeattétell pozicional a kockazat — tehat a
nyereseg vagy a veszteség — mértéke is 6tszorosen jelentkezik az alaptermék egysegnyi
arvaltozasanak hatasara.
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A turbdk az alaptermék armozgasara épuld tékeattételt hordoznak magukban. A klasszikus
warrantokhoz képest a turbdk sajatossaga, hogy értékik abszolut mértéki valtozasa kvazi
linearis fliggvénye a mogottes termékek aralakulasnak (természetesen ez az adott abszolut
értéki valtozas a turbd arahoz mérten eltérd attél, mintha az alaptermék arahoz
viszonyitanank, éppen a t6keattételes jelleg miatt). Ebbdl kdvetkezbéen a tékeattételes
certifikatok ara kdnnyen szamolhat6 az alaptermék arabdl.

A turbodk tovabbi sajatossaga a hagyomanyos warrantokhoz képest, hogy a volatilitasnak
nagyrészt elhanyagolhaté hatasa van a termékek aralakulasara.

A turbok certifikatok hatranyai kdzott emlitend® ugyanakkor a hirtelen aresés, amit
kedvezétlen irdnyu arelmozdulas esetén mutatnak. Ha az alaptermék ara az el6re rogzitett
korlatot eléri vagy atlépi, akkor a turbé megsziinik, és a veszteség véglegesen realizalodik.
Ezt a veszteségkorlatot (stop loss barrier) kiutési pontnak (knock-out) vagy kiiszébnek is
nevezik, amely ritkabb esetben megegyezik a termék lehivasi araval (strike price), de
jellemz8en a lehivasi artél eltérd, a veszteség mértékét korlatozoé arszint.

A turbokba valo befektetéskor az alabbi tényezbket érdemes figyelembe venni:

e A turbok spekulacios célra és elsésorban rovid tavu befektetésre szolgalnak,
bizonyos korilmények kozott pedig a teljes befektetett 6sszeg elvesztésével
jarhatnak. Annal tdbbet viszont a befekteté nem veszithet barmilyen kedvezétien
armozgas esetén sem.

o Mivel a termékek széles kore all a befektetok rendelkezésére, érdemes tajékozodni
az adott termék pontos felépitésérél és mikodésérol.

o A kockazat csokkenthetd, ha a befektetd kerlli azokat a termékeket, amelyek
alaptermékének aktualis ara kézel van a korlathoz.

e A piaci aralakulasok folyamatos nyomon kdvetése ajanlott.

¢ Minél magasabb a termékhez kapcsolodo tékeattétel, annal nagyobb a kockazat.

o Aturbdk aranak valtozasaval folyamatosan valtozik a turbok tékeattétele: a befektetd
szamara kedvez6 arelmozdulasok esetén folyamatosan csotkken a turbo t6keattétele.
Kedvezébtlen iranyd mozgasok esetén pedig a tékeattétel mértéke egyre gyorsuld
Utemben nd, mignem a certifikat eléri a kiltési pontot.

Az aktudlisan elérhet6 certifikatok listaja megtalalhaté a BET honlapjan.

A HATARIDOS PIAC

A tézsdei kereskedés egyik legizgalmasabb szegmensét a hataridés, vagy masképpen
futures piacokat eredetileg fedezeti, azaz kockazatcsdkkentési céllal hoztak létre. A fedezeti
ugyletek célja, hogy altaluk egy adott instrumentum tavoli id6pontra vonatkoz6 vételi/eladasi
arat rogzithessék, kiszamithatébba téve az adott befektetés hozamat, illetve az adott
mdgottes termék arfolyamat. A hataridés Ggyletek soran a felek megallapodnak azokban a
paraméterekben, amelyekben az azonnali Ugyletek esetében is, viszont a hataridés
ugyleteknél az adas-vétel tényleges id6pontja - a lejarat - késdbbre esik. A szarmaztatott
termékek segitségével a befekteték kockazattlird képességuk figgvényében csdkkenthetik,
illetve névelhetik portfélidjuk kockazatat a nagyobb varhaté hozam reményében. A
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szarmazékos termékek tovabbi fontos ismérve, hogy kis tékebefektetéssel (a hataridés
Ugylet létrejottekor csak letétet kell elhelyezni, ezaltal a turbdkhoz hasonléan itt is tokeattétel
keletkezik) hatalmas pozicidkat nyithatnak a befekteték kdszénhetéen annak, hogy a
teljesités id6ben jelentdsen elvalik az adasvétel idépontjatol. El6fordulhat, hogy nyitott
pozicidonk egy-két nap alatt tobbszordsét hozza a befektetésiinknek, de ugyanennyi idé alatt
— szemben a turboval — kiiléndsen az aresésre jatszé poziciok esetén akar korlatlan
veszteséget is el lehet szenvedni. A hatarid6s lgyletek lehetbséget nyujtanak mesterséges
termékekkel (pl. index) vald kereskedésre is.

Mi is az a hataridds ligylet?

Olyan jogilag kotelezd érvényl adas-vételi szerz6dés, amelyben az tgylet szerepldi
kotelezettséget vallalnak egy bizonyos termék jovébeni adas-vételének lebonyolitasara a
jelenben rogzitett feltételek mellett (vagyis a jelenben rogzitik az adas-vételben szereplé
terméket, annak mennyiségét, arat és az adas-vétel pontos idépontjat).

Azok a piaci szerepl6k, akik vételi hataridés tgyletet kdtnek egy adott termékre, arra
vallalnak kotelezettséget, hogy példaul egy év mulva az elére rogzitett arfolyamon
megvasarolnak egy részvényt, fuggetlenil attél, hogy annak az arfolyama egy év mulva az
el6re rogzitett ar alatt vagy felett lesz. Ezzel a jovbbeli vasarld egy hataridés vételi poziciot
nyit. Az Ugylet masik oldalan az eladd pedig a termék eladasara vallal kotelezettseget,
hataridés eladasi poziciot nyitva.

A hataridds pozicio lezarasa

Egy hatarid6s poziciot nem kell feltétlenil megtartani lejaratig, lehetéség van ennek a
pozicidnak a lejarat elétti zarasara. Ehhez egy ugyanazon termékre és lejaratra,
ugyanakkora mennyiségre szo6l6 elleniranyu dgyletet kell végrehajtani (a hataridés vételi
pozicié esetén eladni és forditva). Ebben az esetben a pozicién elért eredményt a pozicid
nyitdsanak és zarasanak ara kézotti kilonbség hatarozza meg. A masik lehetéség, hogy a
nyitott poziciokat a lejaratig megtartjuk és az adas-vétel ténylegesen megtdrténik: azaz egy
hataridds vételi részvénypozicio esetében a korabban megkotott aron a teljes ellenérték
kifizetése mellett megkapjuk a részvényeket. Ezt nevezik a hatarid6s pozicio fizikai
szallitassal torténé teljesitésének. Egyes specialis hataridés termékek esetében azonban -
mint amilyen a hataridés részvényindex kontraktus - nem kerul sor fizikai szallitasra, hanem
a lejarat napjan a tézsde képez egy ugynevezett lejaratkori elszamoldarat és ehhez
viszonyitva kerll megallapitasra a pozicion elért nyereség és veszteség.

Miért j6 a hataridds ligylet? [

o Egyszeri lehetbséget nyujt az alaptermék aralakuldsanak kihasznalasara, mert a
hataridds ar szigoruan koveti az alaptermék aralakulasat. [

e Hatékonyan hasznalja a befektetett t6két — a befektetd anélkil mozgathat nagy
értékl portfolidkat, hogy ténylegesen megvasarolna azokat.

e Olcso és gyors uzletkdtés a tézsdei kereskedés soran. [

e Ugyanolyan egyszer( Ugyletet kotni, mint az azonnali piacon. [

e ROovidre eladas - Lehetdséget kinal az alaptermék aranak csdkkenésére torténd
spekulaciora, akar hosszabb id6- szakon keresztll is. [

o Lehetdséget nyujt mesterséges termékekkel (pl. index) valo kereskedésre is.
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A lejarati hatarido kozeledtével a hataridos ar és
az azonnali ar kozelit egymashoz
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Kontraktus

A tézsdei hatarid6s termékek kereskedelme soran alkalmazott standardizalt kereskedési
egység, aminek egész szamu tobbszorosére lehet Uzletet kotni. Részvény hataridés
termékeknél egy kontraktusban valtozé darabszamu, 25-5000 darab részvény talalhato
részvénytdl fliggéen, mig a BUX index esetében egy kontraktus értéke az index értéke
szorozva 10 forinttal.

Letét

A t6zsdei hataridds piaci kereskedés sajatossaga, hogy a pozicidkon elért eredményt
naponta elszamoljak egy napvégi elszamol6aron. Mindez azt jelenti, hogy amennyiben egy
hataridés vételi pozicid esetén a pozicidnyitas aranal magasabb a napvégi elszamoldar,
akkor a pozici6 tulajdonosanak azonnal nyeresége keletkezik, amit rogtén jova is irnak.
Természetesen ezzel parhuzamosan, ha vesztesége keletkezik nap végére, akkor azt
azonnal le is vonjak a szamlajardl. Eppen ezért egy hataridés pozicié nyitasakor letétet kell
elhelyezni, amelyet aztan folyamatosan karban kell tartani.

Az alapletét (initial margin) az az 6sszeg, amivel rendelkeznlnk kell a brokercégnél vezetett
szamlankon, hogy venni/eladni tudjunk a hataridés piacon. Egy adott napon a nyitott
poziciokon képz6d6 nyereséget jova- irjak szamlankon, ugyanigy a veszteséget levonjak a
szamlaegyenlegbdl. Amennyiben szamunkra kedvezétlenul alakulnak a hataridés piaci
arfolyamok, vagyis a szamla egyenlege a veszteség kdvetkeztében egy bizonyos érték ala
csokken, a szamlat fel kell tdlteni az alapletét szintjéig. Ez az ugynevezett letétfizetési
felszolitas, vagy idegen szdéval margin call. Amennyiben a felszélitdsnak nem tudunk eleget
tenni, a szolgaltatdnk a veszteségek fedezésének érdekében likvidalhatja, vagyis azonnal
lezarhatja a pozicionkat.

Mivel egy hataridés kontraktus megvételéhez elegendd egy kisebb 6sszeget, az alapletétet
befektetniink, a hataridés poziciok tékeattételt hordoznak magukban. Ennek mértéke
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megegyezik a vallalt pozicio és az alapletét mértékének kulonbségeével.

A hataridds pozicio hozamanak alakulasa
a tokeattételnek készénhetéen

#
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Termékkor a Budapesti Ertéktézsdén
A Budapesti Ertékt6zsdén jelenleg a kdvetkez6 hataridés termékkoroket talalhatjuk meg:

e Hataridés index [
e Hatarid6s részvény
e Hataridés deviza [
e Hataridés kamat

OPCIOS UGYLETEK

Az opciok hatékony eszkdzt jelentenek a kockazatukat fedezni kivanoknak és valtozatos
befektetési stratégiak kidolgozasat teszik lehetévé. Az opciok segitségével a befektetdk a
sajat kockazatvallalasi hajlandésaguknak megfeleld portfoliét alakithatnak ki. A tézsdei
szabvanyositas teszi igazan kereskedhetévé az opcidkat, biztositva azt, hogy csak
korlatozott — de még mindig nagyszamu — befektetési eszkdz legyen a piacon, és a
befektetéknek ne kelljen egyedi szerz6déseket kdtnitik egymassal.

A tézsdei opciok sikeréhez nagyban hozzajarult az, hogy a partnerkockazat a kozponti
szerz6d6 fél - Magyarorszagon a KELER KSZF - bekapcsolédasaval jelentésen lecsdkkent.
A kozponti szerz8d6 fél jelenik meg ugyanis a vevével szemben eladoként, az eladéval
szemben vevéként, vagyis 6 garantalja az lgylet teljesitését. Ezzel egyutt az opciok fizikai
léte is megsziint, azaz az opcids szerz8déseket nem nyomtatjak mar ki, csak az
elszamolohazi szamlakon tartjak nyilvan.

Miben kiilonbozik az opcids ligylet a hataridds tgylettol?
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A hataridds tgylet mindkét oldalan allé befektetdk kotelezettséget vallalnak egy uzlet
jovBbeni létrehozasara. Az opcid azonban csak az lgyletben résztvevd egyik fél
(nevezetesen az opciod eladdja) szamara jelent kotelezettséget, a masik fél az Ggyletkotés
soran jogosultta valik. Ez azt is jelenti, hogy amig a hataridés Ugylet esetén a lejaratkor
bizonyos a teljesités, az opcids lgylet soran a jogosulton mulik, hogy az lzlet Iétrejon vagy
sem.

Az opcio egy elbre rogzitett mennyiségi eszkdzre vonatkozo, rogzitett aron (lehivasi ar,
strike price) és egy el6re meghatarozott idépontra vagy idépontig (lejaratig) sz6l6 vételi vagy
eladasi jog. A vételi jogot CALL opcidnak, mig az eladasi jogot PUT opcidnak nevezik. Az
opcié mogottes terméke lehet barmilyen termék, egyedi részvény, vallalati kétvény,
allampapir, index és deviza, aru. Az opcids piacon a kereskedés targya az adott termékre
vonatkozo vételi vagy eladasi jogosultsag, amelyért fizetett arat prémiumnak, vagy opcios
dijnak nevezik. A befektetd, aki opciét akar venni, ezt a prémiumot kell, hogy megfizesse az
opcio kiiréjanak.

A tézsdéken forgalomba hozott opcidk szabvanyositottak. A piac likviditasanak biztositasa
eérdekében, a piaci szerepl6k igényeinek szem el6tt tartasaval a tézsdék meghatarozzak az
egyes alaptermékekre kéthetd opcidk paramétereit: tipusat (vételi, eladasi), jellegét (amerikai
vagy europai), a lejaratokat, a kdtésegységet, a lehivasi arak lehetséges értékét és a
teljesités modjat.

Az opcid vevdje és az opcio eladédja

Az opcié megvasarldjat nevezik jogosultnak, az eladojat kiirbnak vagy kotelezettnek is. Az
opcio birtokosa jogosult az alaptermék megvasarlasara, vagy eladasara, amig az opcié
kiiréja koteles az opcios szerzédésnek megfeleléen teljesiteni.

Pozicioé nyitasa és zarasa

Egy opcid megvasarlasa vagy eladasa is lehet pozicionyitas, amennyiben a befekteté nem
rendelkezik az adott opcidbdl ellentétes iranyu pozicioval.

Amennyiben egy befektetd vételi poziciot nyit, akkor ,hosszu” pozicidban van, amennyiben
eladoi poziciot nyit, akkor ,révid” poziciot vesz fel. Opcids piacon mindez azt jelenti, hogy a
hosszu pozicidban levd befekteté a jogosult, mig a rovid pozicidban levé a kotelezett.

Egy befektetédnek adott opcidbdl eredd jogosultsaga harom modon sziinhet meg. Egyrészt,
ha lehivja a jogot, masrészt, ha elad ugyanolyan mennyiségl ugyanolyan opci6t (likvidalja a

ey

A befektetének az opciébdl fakadd kotelezettsége is harom mdodon sziinik meg. Egyrészt, ha
lehivjak a befektetd altal kiirt, masrészt, ha a befektetdé vesz ugyanolyan mennyiségi
ugyanolyan opciot, harmadrészt, ha az opcio lehivas nélkul lejar.

Lehivhatdsagat tekintve két fajta opciét létezik. Az amerikai és az eurdpai jellegli opcid
abban tér el egymastdl, hogy az amerikai jellegl opcid jogosultja az utolsé kereskedési
napon vagy az azt megel6z6 barmely kereskedési napon lehivhatja a jogat, mig az eurdpai
opcio birtokosa csak a lejarati napon élhet e jogaval.

Kotésegység
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A kontraktus méretén (kdtésegység) egy opcio esetében az alaptermék azon mennyiségét
jelenti, amennyit az opcids szerzédés keretében egy kontraktus pozicié esetében teljesitenie
kell az opcio kiirojanak.

A teljesités

A teljesités modja az egyik legfontosabb ismérve egy opcids szerzédésnek. Fizikai teljesités
esetén lehivaskor az alaptermék eladoja (aki lehet egy PUT opcio jogosultja, vagy egy CALL
opcio kiiréja) ténylegesen leszallitja az alapterméket a vevének (aki CALL opcié jogosultja
vagy PUT opcio kotelezettje), azaz az elado értékpapirszamlajarol a vevd
értékpapirszamlajara keril az alaptermék, mig a kétési arnak megfelelé 6sszeget a vevd
medfizeti az alaptermék eladdjanak. Készpénzes elszamolas esetén csupan a lehivasi ar és
a lehivaskori elszamol6 ar kozti kiilénbdzet kerll elszamolasra a jogosult és a kotelezett
kdzott.

Nyereség és veszteség opcidkon

Az opcids pozicidk négy alapvaltozata a vételi opcid megvasarlasa és eladasa (long CALL
és short CALL), és az eladasi jog megvétele és eladasa (long PUT és short PUT). Az alabbi
abrak mutatjak az emlitett poziciok nyereség fliggvényeit az alaptermék azonnali aranak
fuggvényében a lejarati napon.

Vételi opcio vasarlojanak pozicidja lejaratkor

Pozicio
értékes
Long Call -LC Opcid értéke =
Alaptermék ara -
Lehivasi ar

7

Alaptermék
, lejaratkori ara

Lehivasi ar

Eladasi opcié vasarldjanak pozicidja lejaratkor

Pozicio
&rtéke Long Put - LP
Opcio értéke =
Lehivasi ar -

Alaptermék ara

Alaptermék
, lejaratkori ara

Lehivasi ar
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Az opciok megvételével (hosszu CALL vagy hosszu PUT pozicid) a veszteség mértéke
korlatozott, legnagyobb értéke az opcioért kifizetett dij, amit akkor veszit el az opcio
jogosultja, ha nem érdemes lehivni az opcioét. A nyereség hosszu vételi pozicio (hosszu
CALL) esetén elméletileg korlatlan, mig hosszu eladasi pozicié esetén maximum a lehivasi
arnak és a fizetett prémiumnak a kulonbozetével egyenld (ha elértéktelenedett részvényt
eladunk a lehivasi aron). Az opciok kiirasaval forditott a helyzet. Kedvez6 esetben is
legfeljebb a prémiumnak megfelel nyereség, kedvezétlen esetben pedig rovid CALL pozicio
esetében korlatlan, mig révid PUT esetén maximum a lehivasi ar és a kapott dij
kuldnbdzetével megegyezd veszteséget szenvedi el a Kiird.

ARUPIAC

Az Ertéktétzsde és Arutézsde 6sszeolvadasa 6ta a gabonatermékek hazai tézsdei
kereskedése a Budapesti Ertéktézsdén zajlik. A mezégazdasagi termékek a legrégibb és
legalapvet6bb tézsdei termékek. A BET arupiaca lehetéséget teremt a mezégazdasagi
termények és kapcsolddd termékek szabalyozott keretek kdzott zajlod, hatékony és
biztonsagos kereskedelmének.

Az arupiaci termékek (igy példaul a gabonak) tézsdei kereskedésének két f6 elénye van. Az
egyik a termékek egységes mindsége: a t6zsdén kereskedett arucikkeknek minden esetben
szigoru minéségi paramétereket kell teljesitenitk, mely biztositja, hogy az eladé a vevé altal
a vilag minden részén altalanosan elvart minéségi arut szallitja le. A masik elénye a
termények t6zsdei kereskedelmének az iparagi tevékenységbdl adodo kockazatok
kezelésének lehetésége. Minden olyan esetben, amelyben az adott aruféleség
megtermelése, beszerzése vagy feldolgozasa idében elkuldnul az értékesitéstél, a kiindulasi
kalkulaciokat jelent6sen befolyasolhatja az arak varatlan valtozasa. Ezt a tipusu kockazatot a
leghatékonyabb formaban a hataridds arupiacon lehet kezelni.

A tézsdén kereskedett takarmanykukorica termékspecifikacioja

Alaptermék / Kontraktus

elnevezése TAKARMANYKUKORICA

Kontraktus mérete 100 t takarmanykukorica

Ar meghatarozasanak médja 1 tonna takarmanykukorica ara Ft-ban

Arlépéskoz 10 Ft

Arlépéskoz értéke 1 000 Ft

Teljesités Paritasa, A 2007. marciusinal korabbi lejaratok esetében Budapest Csepel-
Aruszallitasi Szabadkik6tébe, vagy a 2007. marciusi, illetve annal tavolabbi lejaratok
Koltségmegosztas alapelve esetében - az elad¢ valasztdsa szerint - Budapest Csepel-Szabadkikétdbe,

Baja kikotébe vagy Paks kikdtébe
1. gépkocsin szallitas, vagy
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2. kikotoi raktarba torténd attarolas értendé.
(--)

Aru Alapminésége

Nedvességtartalom legfeljebb tomeg % 14,5

Keverékesség legfeljebb tdmeg % 2, ezen belll:

karos keverék legfeljebb tdmeg % 0,5

Keveréken feltil még megengedett:

kicsirazott szem legfeljebb témeg % 2

hésérult szem legfeljebb tdmeg % 3

tort szem legfeljebb tdmeg % 8

apro tormelék legfeljebb tdmeg % 2

Az aru egészséges, szaraz, morzsolt, élé kartevéktdl, idegen szagtol,
dohossagtol és penésztdl mentes. A kukoricaban értéktelen keveréknek
szamit a 2,5 mm-es kereklyuku rostan ates6 anyag is. A 2,5 mm-es rostan
fennmaradd, de a 4,5 mm-es rostan atesé anyag apro térmeléknek
mindsul.

A félnél kisebb, de a 4,5 mm-es rostan fennmaradoé tortszem tartalom
legfeljebb 8 % lehet, de ha az apré térmelék tartalom nem éri el a 2 %-ot,
annak terhére legfeljebb 10 %-ig emelkedhet.

()

Lejarati honapok

A marcius, majus, julius, szeptember, november, december hénapok,
O0sszesen 17 hénap elére.

Megnyitasi Nap

A adott Lejarati honapot 17 honappal megel6z8 honap elsé kereskedési
napja.

Bezarasi Nap

Az adott Lejarati honapot megeléz6 honap utolsé kereskedési napja.

Lejarati Nap

A Bezarasi nap.

Lejaratkori Elszamoloéar
szamitasanak modja

Az utolso kereskedési nap technikai elszamol6 arabdl, valamint az ezt
megel6z6 négy kereskedési nap elszamolod arabdl képzett szamtani atlag,
az arlépéskoznek megfeleléen kerekitve.

Teljesitési moéd

Fizikai szallitassal.

Kliringsav

+/- 2500 Ft

Napi Maximalis Arelmozdulas

+/- 3750 Ft (a Bezarasi Napon nem kerll alkalmazasra,)

Kijelzés maédja (Ticker)

TKUK + év (2 karakter) + hénap (2 karakter).

Kereskedés ideje

A ll. rész 5. fejezetében meghatarozottak szerint. *

Kotésegység

1 kontraktus

Els6 Kereskedési Nap

Valamennyi instrumentum esetén: 2005. november 2.

A hataridds szerz6dések megkotésekor a termelék, feldolgozok, raktarozok és kereskeddk
egy adott idépontban késébbi teljesitési hataridére megkotott szerz6déssel rogzitik a jovében
esedékes Ugyleteiket, ezaltal idében elére meghatarozzak az értékesitési, illetve beszerzési
arakat (igy az esetleges aresés, illetve aremelkedés ellen hataridés eladas, illetve vétel nyuijt
védelmet). A kockazat igy mar nem az arak alakulasaban jelentkezik, hanem az ellenoldali
partner teljesitékészségében. A partnerkockazat megsziintetésére a hataridés arupiac
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szabvanyositott kontraktusai szolgalnak, melyre a t6zsde mellett mikodd kozponti szerz6d6
fél — a KELER KSZF — nyujt az eladé és vevd kozé ékelbédve teljesitési garanciat.

Az arupiaci fedezeti uigylet gyakorlati jelentésége

Az arfolyamkockazat
csokkentése

A hatarid6és szerz6dések megkotésekor a termelék, feldolgozok,
raktarozok és kereskeddk egy adott idépontban késébbi teljesitési
hataridére megkotott szerzédéssel rogzitik a jovében esedékes
Ugyleteiket, ezaltal idében elére meghatarozzak az értékesitési, illetve
beszerzési arakat

Eléallitasi koltségek garantalasa

Az allattenyészték szamara hataridds Ugyletek Iétesitése
takarmanygabonara lehet6séget teremt az elSallitasi koltségek
megfeleld szinten vald tartasara.

A raktarkészletek értékének
stabilizalasa

A raktarkészletek értékét a naponta valtozo készpénzes arak ellenében
megadott szinten rogzitheti.

A profit lehetéségek értékelése

A piac értékitélete a betakaritas el6tt egy évvel elére meghatarozza,
mely termény jelenti a legnagyobb hasznot.

A készpénzes arak értékelése

A hosszu évek tapasztalata alapjan kialakitott bazis (a készpénzes ar - a
hataridés ar) lehetéséget nyujt adott id6szak készpénzes arainak
értékelésére a hataridés arak ismeretében. A gyakorlatban ez azt jelenti
érdemes-e eladni, vagy inkabb fedezeti ligyletet kell I1étesiteni.

Az eladasi idészak kiterjesztése

A termény eladasa mar akar egy évvel a betakaritas el6tt megkezdhetd.

A raktarkészlet iranti igény
csokkentése

Kedvezb vételar esetében, amikor nem all rendelkezésre megfeleld
raktarkapacitas, a jarhat6 ut a fedezeti ligylet. Ebben az esetben a kotés
az arfolyamkockazat ellen védelmet nyujt anélkil, hogy jelentds t6két
fektetnének a raktari készletekbe.
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A TOKEPIAC BIZTONSAGA

Torvényi keretek

A tézsdei kereskedés és tagabb értelemben az egész tékepiac szigoru tdérvényi szabalyok
szerint miikédik, ami biztositja a befekteték védelmét is egyben. A szabalyozas alapja a
Tbkepiacrol szold 2001. évi CXX. torvény. A szabalyozas kiterjed a befektetési szolgaltatok,
illetve a t6zsde milkodésére csakugy, mint az Uugyletkotésekre és az informaciok
felhasznalasara. A térvényi felligyeletet a Magyar Nemzeti Bank garantalja, aki minden olyan
esetben koteles eljarni, ha felé a piac barmely szerepléjével szemben panasszal élnek.

A tézsdei megbizasunk leadasakor sokszor tehernek tekintett adminisztracio, illetve a
telefonos megbizasok esetén a beszélgetés rogzitése is a befektetbk 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 lzletkotés soran.

A brokercégekre vonatkozéan a bankokhoz hasonléan nagyon szigoru szabalyokat és
t6kekodvetelmenyeket hataroznak meg, ami biztositja, hogy a tarsasag rendelkezzen elegendd
tékeerével az Ugyfelek kdveteléseinek teljesitésére. (B6vebben lasd a befektetési szolgaltatd
valasztasa fejezetben). Emellett torvényi elbiras a befektetési szolgaltatok szamara, hogy az
ugyfélszamlan lévé pénzt nem forgathatjak, azt csak az lgyfelek rendelkezése szerinti célra
hasznalhatjak.

Inté jelek

Ha az altalunk valasztott befektetési vallalkozasnal a kovetkezd jelek valamelyikét
érzékeljuk, érdemes gyanakodni, hogy befektetett pénzink biztonsagban van-e:

1

|

|

|

|

|

1

:

: = Annak ellenére, hogy nem kotottink portfoliokezelési szerzédést a befektetési
i vallalkozassal, azt tapasztaljuk, hogy tudtunk és megkérdezéstink nélkil inditanak
! tranzakciokat;

! = Kéretlen befektetési tanacsokkal szembesulink: azaz brokerink indokolatlanul és
! folyamatosan kereskedésre prébal minket buzditani, jellemz&en attél az 6nds
! erdeketdl vezérelve, hogy tobb jutalékra tehessen szert;

; = Alacsony kockazatu, de a piaci atlag feletti hozam lehetéségekkel kecsegtetnek;

| = ,Kockas papiron” kapjuk az ugyleteinkrdl szo6lé visszaigazolasokat, hd végi
| Osszesitéseket.

|

Befekteté Védelmi Alap

A torvényi kévetelmények mellett azonban, csakugy, mint a banki betétek esetében, van egy
szervezet, a Befektet6-védelmi Alap (BEVA), amely végs6 esetben helyt all a nehézségekkel
kiizdd befektetési szolgaltatd helyett.
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A BEVA a felszamolas alatt all6 befektetési szolgéaltatd valamennyi maganbefektetsi
kovetelését teljesiti - befekteténként és 6sszevontan — legfeljebb 100 ezer euré dsszeghatarig.
A BEVA altal fizetett kartalanitas mértéke egymillio forint 6sszeghatarig 100%, egymillié
forintot meghalado6 6sszeg esetében egymillié forint és az egymillié forintot meghalado rész
90%-a.

Milyen kovetelésekre nem nyujt védelmet a BEVA? A BEVA csak az Alap tagjainal
fennallo kdvetelésekre nyujt biztositast. A befektetési szolgaltatoknak térvényi
kotelezettsége, hogy BEVA tagsaggal rendelkezzenek, e nélkul nem kaphatjak meg a
tevékenységlk végzéséhez szliikséges felligyeleti engedélyt. A befektetési szolgaltato
valasztasakor éppen ezért nagyon fontos, hogy ellenérizzlk, az adott befektetési
szolgaltato rendelkezik-e a felugyelet engedélyével. Ezt kdnnyen megtehetjuk az MNB
honlapjan (www.mnb.hu), ahol naprakész listat talalhatunk a piacon jogszerien mikodé
tarsasagokroél.
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ERTEKPAPIR UGYLETKOTESEK ADOZAS| KERDESE]

A személyi jdvedelemadordl sz6lo6 térvény a tékejovedelmeket a kiildn ad6zo jévedelmek
kozé sorolja, igy azok nem képezik az 6sszevont ado alapjat képezd személyi jovedelem
részét. Szarmazasat és jellegét tekintve harom alapvet6 jovedelemtipust klilénboztetnek
meg a jogszabalyok: ezek a kamatjovedelem, az osztalékjévedelem és az ellenérzott
tékepiaci Ugyletek jévedelme (arfolyamnyereség). Ezek ad6zasa 2016. januar 1-jétdl
egységesen 15%-0s adokulccsal torténik. Ez aldl kivételt jelent csak a specialis,
adokedvezményt nyujté befektetési lehetéségek képeznek kivételt.

A részvénybefektetések adozasa

A részvénybefektetésekhez két jovedelemtipus, az osztalék- és az arfolyamnyereség
kapcsolhaté. Az osztalékjovedelemhez tartozik a tarsas vallalkozas ad6zott eredményébél a
tarsas vallalkozas maganszemély tagja (részvényese, alapitdja), tulajdonosa részesedése,
ideértve az adozott eredmeénybdl a kamatozd részvény utani kamatot is.

A t6zsdén — igy kulfoldi elismert piacok vonatkozasaban is - forgalmazott értékpapirokbol
szarmazo osztalékot jelenleg 15 szazalékos ado terheli. A nem t6zsdei cégek osztalékadoja
szintén 15%, azonban ez esetben 14% mérteki EHO is fizetendd (ennek hozzajarulas-
fizetési fels6 hatara adott évben legfeljebb 450 000 Ft).

Ellenérzott tokepiaci liigyleten elért jovedelem

Ellenérzott tékepiaci tgyletnek mindsliinek az MNB, illetve adott allam altal feltigyelt
befektetési szolgaltatdkkal vagy azok kdzremiikddésével, a barki szamara azonos feltételek
mellett kotott ligyletek, igy a tézsdei ligyletek is. Arfolyamnyereségnek (ligyleti nyereségnek)
tekintend6 az értékpapir (szarmazékos termék) eladasabdl befolyt vételar, csékkentve a
megszerzésére forditott dsszeggel, amennyiben erre vonatkozdan a befektetd rendelkezik
hiteles bizonylattal. Emellett a bevételt csokkenti az adasvétel soran — szintén bizonylatokkal
alatamaszthato — felmerdlt jarulékos koltség, igy a brokerjutalék is. 2016. januar 1-jétél ezen
Ugyletek jévedelme szintén az egységes 15 szazalékos kulccsal adozik, EHO fizetési
kotelezettség nem keletkezik.

Az ad6z6 dontése szerint az addoévet kdzvetlenll megeldzé év, illetve az addévet megel6z6
két év veszteségei allithatok szembe az adott adéév nyereségével. igy példaul a 2015.
adoévvel a 2013. és 2014. évi veszteség.

Arfolyamnyereség-ad6 nem ellendrzétt tokepiaci iigyleten elért jovedelem esetén

Azon értékpapir Ugyletek esetében, amelyek nem mindsuinek ellendrzétt tékepiaci
ugyletnek, a 15%-os addkulcs mellett 14% EHO is fizetendd (ennek hozzajarulas-fizetési
felsé hatara adott évben legfeljebb 450 000 Ft).

Befektetési jegyek adozasa

A befektetési alapok altal kibocsatott befektetési jegyeken elért jovedelem kamatbdl
szarmazo jovedelemnek mindsul, adokulcsa szintén 15%. A 2006. augusztus 31-ig
megvasarolt alapok nem esnek a kamatadé hatalya ala, az azt kdvetben vasaroltak viszont
igen, tehat a 2006. augusztus 31-ig megvasarolt befektetési alapok a visszavaltasukig
menteslinek az adéfizetési kotelezettség aldl. Az addzas egységes a tekintetben is, hogy
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milyen tipusu befektetési alaprdl van szé, igy a tisztan kétvénybe fektetd alap jegye
ugyanugy 15%-os kulccsal adézik, mint a teljes egészében részvénybe vagy szarmazékos
ugyletekbe fektetd alap jegye.

Lényeges kiilonbség van az addzasban a tekintetében, hogy milyen mdédon vasarolta meg,
illetve adta el a befektet6 a befektetési alap jegyét. T6zsdei értékesités esetén ugyanis a
befektetési jegyen elért jovedelem dsszevezethetd az egyéb tézsdei lgyleteken elért
jovedelemmel, igy az esetleges veszteségek csokkenthetik az adoéfizetési kotelezettséget. A
nem tézsdei értékesités esetén azonban ez az 6sszevezetési lehetéség nem él.

Hitelpapirok ad6zasa

A hitelpapirokon (allamkétvények, vallalati kétvenyek, jelzalogpapirok, stb.) elért jdvedelem
minden esetben kamatbol szarmazo jévedelemnek mindstl, még akkor is, ha a jévedelmet a
befektetd az értékpapir adasvételével, arfolyamnyereség formajaban érte el. A hitelpapirokra
vonatkozé addkulcs is 15%.

Ertékpapir kdlcsonzés adozasa

Az értékpapir kdlcsdnzés soran szerzett kdlcsonzési dij addkulcsa szintén 15% fuggetlenul
attél, hogy milyen értékpapir volt a kdlcsonzés targya, igy pl. akar részvény vagy allampapir.
Ez esetben t6zsdei és tézsdén kivil Ugyletek esetén is 14% mértékl EHO is fizetendd.

Befektetés adokedvezménnyel - TBSZ

Tartés Befektetési Szerz8dés (TBSZ keretében) barmely maganszemély évente,
bankonként, illetve befektetési szolgaltatonként egy betétszamlat, illetve egy
ertékpapirszamlat nyithat megtakaritasai lekotéseére. 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 megszuntetésével egyidejlleg. A lekotés évét kdvetben erre a szamlara nem
lehet sem tovabbi pénzdsszeget, sem értékpapirt elhelyezni, a portfolié ugyanakkor barmikor
atrendezhetd.

A lekotés hozama (a megszakitaskori portfélio érték és a befizetett dsszeg kdzotti
kl6nbség) utan a fizetendd adé mértéke:

. 3 év elbtti megszakitaskor 15%
. 3 év lekdtés utan 10%
. 5 év lekotés utan 0%

Onkéntes nyugdijpénztar

Nyugdij jellegl megtakaritasok felhalmozasara szolgal. A szamlatulajdonos a portfolio
Osszetételérdl nem donthet, azonban annak kockazati szintjét meghatarozhatja a szamara
megfeleld portfoli6 megvalasztasaval. A szamlara havi gyakorisaggal fizetendd 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 0sszeg adomentesen
vehetd fel. A felhalmozott vagyon tovabba 6rokélhetd.

Nyugdij-el6takarékossagi szamla (NYESZ)
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A NYESZ szintén nyugdij jellegli megtakaritasok felhalmozasara szolgal. A szamlatulajdonos
barmikor, barmekkora dsszeget elhelyezhet a szamlan, és maga donthet arrél, milyen
eszkozokbe fekteti a szamlan elhelyezett pénzt. A maganszemélyként befizetett 6sszeg
20%-a — legfeljebb 100 ezer forint - visszaigényelhetd a személyi jbvedelemaddbdl, ez a
NYESZ szamlan jévairasra kerll. A munkaltaté adémentesen nem jarulhat hozza a
szamlaegyenleg gyarapodasahoz. A felhalmozott dsszeghez csak nyugdijba menetelkor
lehet hozzajutni, a vagyon azonban 6rékdlheté.

Mikor keletkezik jovedelem?

Altalanos szabaly, hogy az adét csak a mar ténylegesen megszerzett jovedelmek utan kell
fizetni. Eszerint pl. arfolyamnyereség adot csak azt kovetéen kell megfizetni, ha az
értékpapirt értékesitették és az ellenérték az eladd szamlajan jovairasra kertlt. Tézsdei
Ugyletek esetében ezért a jbvedelem megszerzésének idépontja nem az eladas idépontja,
hanem a mindenkori elszamolasi ciklus szerinti teljesités napja. Jelenleg a részvénypiacon
ez az eladast kdvetd 3. napot jelenti.

Kell-e addébevallast késziteni?

Tbzsdei Ugyletbdl szarmazo jovedelemrdl (arfolyamnyereség) a maganszemély koteles
adobevallast benyujtani. Az adét a maganszemély az altala vezetett nyilvantartas alapjan, a
tézsdei ugyletrdl a befektetési szolgaltato altal kiallitott bizonylatok szerint allapitja meg. A
kamatbdl szarmazo jovedelmeket a kifizet6 allapitja meg, vonja le, fizeti meg és vallja be,
tehat az adobevallasban nem kell megjeleniteni.
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FOGALOMTAR

Ajanlati konyv

Arbitrazs ligylet

Arjegyz6

Atlagar

Befektetési szolgaltato

Bessz
BEVA

CCP

Day-trade

Dematerializacio

Elsébbségi részvény

Elszamolasi ciklus

Ertékpapirszamla

Ertékpapir letéti szamla

Egy adott értékpapirra vonatkozé vételi és eladasi ajanlatokat
tartalmazé ,konyv”’, melyben az egyes ajanlatok un. prioritasi
sorrendben szerepelnek. Eszerint a jobb arG ajanlat megel6ézi a
rosszabb aru ajanlatot, mig az azonos aru ajanlatok kdzil elsébbséget
élvez a korabban megtett ajanlat.

A piac miikédési / arazasi zavarait kihasznald olyan Ugylet, illetve
ugyletek egylttese, melynek soran kockazat vallalasa nélkil
extraprofitra teszlink szert.

Folyamatos vételi és eladasi kotelezettséget vallal egy adott
értékpapirra vonatkozéan meghatarozott, altalaban szik vételi és
eladasi ar kulénbség mellett.

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

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

Hosszabb ideig tarté csokkend arfolyam tendencia.
Befektetd-védelmi Alap

Kozponti szerz6dd fél — Az elszamoléhaz altal nyujtott szolgaltatas,
mely garanciat ad az uUgyletek teljesitésére az elszamolasban
kézvetlenul résztvevd felek (azaz a kereskedé cégek és nem a
mogottik allé megbizdk) szamara.

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

Az értékpapirok fizikai formajanak megsziinése, amitél kezdve az
értékpapirok csak szamitdégépes nyilvantartasban szerepelnek.

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

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

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

Az Ugyfél szadmara vezetett, az Ggyféltdl letéti Grzésre atvett értékpapir
nyilvantartasara szolgalé szamla.
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Fedezeti liigylet Nyitott poziciébdl eredd kockazatok csdkkentésére kotodtt Ugylet.
Hossz Hosszabb ideig tarté emelkedd arfolyam tendencia.

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

KELER Kézponti Elszamoléhaz és Ertéktar Zrt.
KELER KSZF Kozponti szerz6d6 fél, Magyarorszagon a CCP funkcidjat latja el.
Kozkézhanyad (An.: Free float) Azon részvényesek tulajdonaban lévé részvények

Osszessége, akik nem szamitanak stratégiai befektetének, illetve
részesedéslik nem haladja meg az 5 sz4zalékot.

Lombard hitel Ertékpapir vasarlasa hitelbél, amelynél a megvasarolt értékpapir
jelenti a hitel biztositékat.
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Long / Hosszu pozicié

Margin

OTC piac

P/BV mutaté

P/E mutato

Portfolié

PSZAF

Short / rovid pozicié

Short selling

Bid-ask spread

Torzsrészvény

Ugyfélszamla

Volatilitas

Olyan nyitott pozicid, amelyben a befektet§ az arfolyamok
emelkedése esetén tesz szert jovedelemre.

A nyitott pozicidk esetleges kedvezétlen értékvaltozasanak fedezetére
elézetesen 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 06sszehasonlithaté hasonlo
profili tarsasagok piaci megitélése. Ertéke minél magasabb, annal
pozitivabb a piac vélekedése.

A befektetd altal birtokolt befektetési eszkdzok 6sszessége jelenti az
adott befektetd portfolidjat.

Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyelete — a magyar t6kepiaci
intézményrendszer feligyeletét ellaté szerv.

Olyan nyitott pozicié, amelyben a befektetd az arfolyamok csdkkenése
esetén tesz szert jovedelemre.

Révidre eladas — egy adott értékpapir kdlcsonvétele és ezzel egyidejl
eladasa, amivel az azonnali piacon révid poziciot lehet felvenni.

Az ajanlati kbnyvben egy idépillanatban a legjobb vételi és eladasi ar
kilénbsége.

Altalanos tulajdonosi jogokat megtestesitd részvény, az elnevezésbdl
a ,torzs” el6tagot legtdbbszor el is hagyjak.

Az ugyfél pénzeszkdzeinek nyilvantartdsara szolgald, befektetési
vallalkozas, hitelintézet, arutézsdei szolgaltato altal vezetett szamla.

Az értékpapir aranak valtozékonysagat, ezzel az értékpapir
arkockazatat mutaté szam.

45



