1990 OTA
ABEFEKTETESEK SZAKERTOJE

77l EQUILOR

Osztalék a magyar piacon
Kiss Monika
2017 marcius




A kovetkezb 20 percben

Bemutatkozas,
definicidk

Miller és Modigliani
1. tétel —miért nem
mukodik?

Gyakorlati
tudnivaldk

Kereskedés és
osztalékok

7] EQUILOR




Equilor — tobb mint 25 éves tapasztalat

Az Equilor Befektetési Zrt. a Budapesti Ertéktdzsde Ujraalakitasaval egy idében, tdbb mint 25
evvel ezel6tt kezdte meg mikodeéset.

Private Portfoélio- és

Banking Equilor Vagyonkezelés
Alapkezeld

Belfoldi és
kiilfoldi értékpapir,
devizakereskedés
magan és Vallalati
intézményi Arupiacok pénziigyi
ugyfeleink tanacsadas
szamara

PRAGUE STOCK EXCHANGE
BURZA CENNYCH PAPIR0 PRAHA

A TOP 4 kozott az elmult évtizedben

7l EQUILOR

Teljes korii szolgaltatas
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Mi az osztalék? Definciok

I Osztalék (Dividend): a vallalat megtermelt nyereségéet VAGY
|.  befekteti sajat mikodéseébe

Il. Kkifizeti: osztalék formajaban vagy visszavasarolja sajat részvényeit

I Osztalékhozam (Dividend yield, DY): az egy részveényre jutd osztalék
osztva a részveny arfolyamaval

I Osztalekfizetési rata/ Kifizetési hanyad (Payout ratio) : Egy részvényre
juto osztalék, osztva az egy részvényre jutdo adozott eredménnyel
(EPS)
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Mi az osztalék? MM tétel

Il Miller és Modigliani 1. tétel

A vallalat piaci ertéke fuggetlen a finanszirozasi tGkeszerkezettdl, a
vallalkozas eszkozeitdl elvart hozam, vagyis a t6ke alternativkoltsege
allando.

Maga a vallalat, mind a befektet6 ugyanazokkal a feltételekkel juthat
hitelhez, tehat a vallalat finanszirozasi dontései nincsenek hatassal a
vallalat értékére.

Mindez csak akkor igaz, ha tokéletes a piac.

MINDEGY?
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A gyakorlat




Szamit —e az osztalék?

I 2016 augusztus: Komercni banka 7% helyett 4%-0s osztalékhozamot tervez a
kovetkezd evtdl. Blogunkon: http://blog.equilor.hu/2016/08/04/hogyan-

nyomjuk-le-alaposan-eqgy-reszveny-arfolyamat/
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Tévedett az MM tétel? Nem, csak laboratériumi korulményeket teremt

I Mar nagyon koran kritizalni kezdték (nem tokéletes a piac)

Az osztalék és az arfolyamnyereség masként adézhat

Il A befektetbk szamara az osztalékpolitika valtozasa lehet pozitiv (vagy
negativ) uzenet a cég jovojérol

Il Az osztaléktdl figghet, hogy milyen intézményi befektetok
vasaroljak a részveényt

Il A befektetbknek fontos lehet, hogy megoérizzék a kontrolit,

menedzsment ne fujja ériasira a vallalatot

[l Behavioral finance tényezok: nyajszellem, mentalis konyvelés, gléria
hatas
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Magyar osztalékfizetok

Richter
EPS 340 Ft
DPS 106 Ft
Kifizetési arany 31%
Osztalékhozam 1,64%
A szelvényvagas napja (varhato) Majus 26.

Utolsd, osztalékkal kereskedett
(varhato)
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nap Majus 25.

MOoL
2872 Ft
625 Ft
21,8%

3,05%

Maijus 30.

Majus 29.

oTP

761 Ft
190 Ft
24,9%

2,28%

Majus 26.

Majus 25.

Magyar Telekom

52 Ft
25 Ft
48%
5,11%
Maijus 11.

Majus 10.



Magyar osztalékfizetok: kisebb papirok

ANY Biztonsagi

Appeninn Graphisoft Park S Duna House

EPS 26 93 84 373 103
DPS 7 78 84 130 20
Kifizetési arany 33,90% 87,73% 78,40% 38,27% 20,04%
Osztalékhozam 3,20% 2,56% 6,44% 3,79% 1,74%
A’szelv’enyvagas napla Junius 9. Majus 11. meég nem ismert  még nem ismert Majus 31.
(varhato)

tolsé talékkal
Utolso, osztalekka Junius 8. Majus 10. még nem ismert  még nem ismert Majus 30.

kereskedett nap (varhatd)

Nem fizet osztalékot: Pannergy, CIG, Altera, Csepel o o
Még nem kozolte: FHB, Masterplast, Zwack, 4iG, Alteo, ELMU, EMASZ, Kartonpack, Forras, PANNON-VALTO, EHEP,

Budapesti Ingatlan, Enefi, Konzum, Nordtelekom, Opimus
*Az anyag lezarta utan a Raba esetében magasabb osztalék-kifizetési javaslat érkezett. A szavazatok tobb mint 1%-val

rendelkezd részvényesek 50 forintos osztalék kifizetésére tettek javaslatot, szemben a cég 20 forintos részvényenkénti
eredeti tervezetével. A tarsasag éves kozgyillése aprilis 13-an esedékes.
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Tarthaté —e az osztalékrészvény?

1 Hasonlit a kotvényekre?

Il Az osztalékpapirok is a részvények kockazatait futjak, azaz
kockazatosabb eszkozoknek szamitanak, mint a kotvények.

1 A befektet6k szamara mégis fontos lehet a stabil készpénzaramlas.

Il Arelative alacsonyabb kamatkornyezet arra sarkallhatja a piaci
szereploket, hogy a nagyobb hozammal kecsegtetd részvények felé
mozduljanak el.

I Mitorténik, ha kamatot emel a jegybank?
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Adozas és praktikus
tudnivalok



Adozas

[l A sajtéoban kozolt hozamok bruttoként értenddek, mivel
az osztalék adokoteles

Il Az add osszesen 15 szazalék SZJA, de EHO nem terheli

Il Azonban a részvényeket TBSZ szamlan tartva és
megtartva nem vonnak adét a magyar cégektol kapott
osztalék utan

Il A nemzetkOzi részvények egyedi elbiralast igényelnek!

I Figyeljunk az osztalékfizetd ETF-ekre is
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Az osztalékfizetés folyamata: magyar piac 1. rész

Il Az osztalékjavaslatokat a vallalatok tavaszi
éves kozgyiulésein vitatjak meg és hagyjak
jova

[l A gyakorlatban a magyar papiroknal a papirforma

lehet a befutd: azaz a javaslatokat nagy
valoszinlséggel jova is hagyjak a részvenyesek.

Il Az osztalékkifizetést ezt kovetden kulon
hatarozatban szabalyozzak a cégek, ekkor
mondhato el 100%-os biztonsaggal, hogy melyek
lesznek azok a napok, amikor utoljara lehet
osztalékkal vasarolni a reszvenyeke.
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Az osztalékfizetés folyamata: magyar piac 2. rész

M A BET honlapjan és a kibocsaték honlapjain kévethetd

&« (= 0 @ Biztonsagos | https://www.bet.hu/oldalak/ceg_adatlap/$issuer/3341 | @ ﬁ'
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KERESKEDES| ADATOK BEFEKTETOK KIBOCSATOK TGZSDETAGOK

Appeninn Nyrt Valtas mas kibocsatora -

CEGBEMUTATO ‘ KERESKEDESI ADATOK | PENZUGYI ADATOK ‘ RESZVENYESEK, CEGVEZETES KOZZETETELEK TERMEKJELLEMZOK

MEGJELENES HIR
2017. mdrc. 24. 11:15 Appeninn Nyrt. - Kozgylilési elSterjesztések mellékletel- Tobb mint dupldzédo nyereséggel zarta a 2016-0s évet az
Appeninn, igy torténetében eldszor fizethet osztal™ - = = — =
N L. . . . . €& X 0 | ©@ www.telekom.hu/rolunk/befektetoknek/ / @ 1B
ingatlanbefektetési tarsasdq részvényenkent 7 fori e
R . R R . i1 Alkalmazisok B8 Windows Live Hotmz| M Gmail (O] Intrend mail [ hvg | Index SZTAKI Szotar szotar [y skymoviescom 3 PORT.hu - TV musor met szél 8 [dékép idgjarss @ windsurfing @ windguru »
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2017. mdrc. 24. 00:40 Appeninn Nyrt. - Kozgylilési elSterjesztések - Tobh
igy torténetében eldszor fizethet osztalékot részve

cereskedés tdzsdenapokon 8:30-kor folytatddik. | A kereskedés tdzsdenapokon 8:30-kor folytatédik. | A Osztalék L LS

Befektetoknek Befektatdi kapcsolatok
Levek
54

Osztalékpolitika
> Pénzligyi jelentasek

AMagyar Telekom a tarsasag nefto ratajat (a netto a T
netts adossag + sajattakere vetitett aranya) a 30%-40% kazétt tartomanyban kivanja tartani. A netts Jfon nekink!
eladdsodotisagi réta csokkend palyan mozog, ennél fogva arra szamitunk, hogy a 30%-40%-0s

> Befektetdi kizlemények :
céltartoméanyt 2017. marcius végéig el is fogja émi

~ Magyar Telekom
részvény

Magyar Telekom
oo

= Gazdasagi Egy részvenyre Osztalél Tulajdonosi
alapinformacick v juté brutté fizetésének kezdd megfeleltetés
osztalék napja fordulénapja

> Arfalyam informaciak 2015 15Ft 2016.majus25.  2016.méjus 13 Részietek

2014 OFt
Osztalék
2013 OFt
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Az osztalékfizetés folyamata: magyar piac 3. rész

I E-7 nap: Utolsé nap, amikor még vasarolni lehet osztalékfizetésre
jogosito részvényt. (Last day)

I E-6 nap: Az osztalekszelveny levagasanak a napja, amikor mar csak
osztalék nélkil lehet a részvényekkel kereskedni. (Ex-date)

I E-5nap: Atulajdonosi megfeleltetés napja, a T+2 napos elszamolas
(Record date).

I E nap: Az osztalékfizetés kezddnapja (Pay date).
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Esik —e az osztalék mértékével a magyar részvény?

[ Ahogy lattuk, az MM tétel szerint igen

Il A gyakorlatban azonban sokszor nem, de huvelykujjszabalyt nem
tudunk felallitani (részvény kedvezd megitélése, j6 piaci hangulat,
intézmeényi vételi erd)

MOL HE Equity 95 Compare 96 Actions - o7 Edit - Line Chart

m MOL 2016 567 Ft _1EE=-:3r:r—1 ~||_ I-I:r vl_ th v Table « axx Chart Content
16 465 Ft —rol
15 908 Ft-ra esne,

15 500 Ft-on zar.

Forras: Bloomberg
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JO osztalékfizeto = kevésbé volatilis?

Il A stabil pénzaram a kotvényekre jobban emlékeztet6
arfolyammozgasra hajlamosithat

Il Ez kissé torzit: a palyajuk érett szakaszaban jaro vallalatok fizetnek
stabil versenykeépes osztalékot, illetve bizonyos szektorok

Il Dogs of the Dow: Michael B. O'Higgins, 1991-ben a 10 legnagyobb
osztalekhozamu papirt javasolta tartani

Il Ezek blue chip vallalatok, az uzleti ciklusra kevesbé érzékenyek,
hosszu tavon felulteljesitenek

[l De itt sincs ingyenebéd! Az elmélet vesztett népszerisegebdl
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Osszefoglalas

Zl Az elmélet szerint az osztalék irrelevans, ha tokéletes a piac

A gyakorlat mégis azt mutatja, érdemes az osztalékra figyelni

Il Stabil gazdalkodasu magyar osztalékpapirok a hosszu tavu
befektetésekben a kozepes kockazatu kotvenybefektetések
alternativai lehetnek

I A magyar piac mellett tekintsunk ki nemzetkozi vizekre is (Moneta
idén)
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Equilor — tobb mint 25 éves tapasztalat

2016. februarjaban inditottuk blogunkat, melyet azéta tobb mint 60 ezren latogattak, a

latogatok egyharmada visszatérd olvaso.

A blogon napi rendszerességgel publikalunk szakértdi véleményeket, rovidebb elemzéseket,

illetve a fontosabb makroadatokat, friss hireket is kozoljuk.

Friss piaci hirek

Makroadatok Szakeértoi
S vélemények

blog.equilor.hu

e
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Equilor — tobb mint 25 éves tapasztalat

Elemzdi hirleveleink: naponta atlagosan 3-4 hirlevelet kuldunk regisztralt

ugyfeleinknek, melyekben kiemelt szerepet kap a hazai részvénypiac.

Hirlevél neve Téma Kikuldés idopontja
EQUILOR START Napi hirésszefoglalonk Minden nap, piacnyitas eloft

EQUILOR START FX Napi deviza-0sszefoglalonk Minden nap, kora délelott

0 délelott

20 napig ingyen prémium piaci informaciok!
Feliratkozas: blog.equilor.hu

EQUILOR Fejlett Piaci Részvénykosar nypiaci stratégiank A csitortdki nap hirlevele
EQUILOR SMART Esen jeneggel keszitett Ad-hoc megjelenés
anyagunk, erdekes piaci

esemenyekrol

EQUILOR PLUS Kereskedési dtleteink Ad-hoc megjelenés
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anlatot, vagy

milyen szerzédéske

zal 6sszefligges ely mas mddon keletkezé
ormaciok tébb, kilénb6zé forrasbol szarmaznak, és
alapjan torténd tanacsadas nem tartozik az Equilor fel
tott instrumentumok tekintetében pozicidkkal rendelkez
ziciot vallal, feltétlenul gy6z6djon meg, hogy megértette

elvarasainak.

Tovabbi informaciok az Equilor Befektetési Zrt. befektetési és vagyonkezelési sz
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Equilor Befektetési Zrt.

1037 Budapest, Montevideo u. 2/C
Tel.: 430 3980 | Fax: 430 3981
equilor@equilor.hu
www.equilor.hu

PRAGUE STOCK EXCHANGE
BURZA CENNTCH PAPIRC PRAHA

WARSAW STOCK EXCHANGE




