RESZVENYFUTAM
TOZSDE ABC



MIERT TOZSDEZZUNK?

Altalanosan megfigyelhet6 attitiid a t6zsdével, tézsdézéssel szemben egyfajta tartézkodas,
ami nagyrészt annak is kdszonhetd, hogy hajlamosak vagyunk tulmisztifikalni a részvénypiac
mikodését, beletoré6dve abba, hogy azt csak a képzett szakemberek érthetik meg.
Kbzelebbrél megnézve azonban kideril, hogy a részvénypiac barki szamara konnyen
attekinthetd, jol szervezett strukturaban mikddé rendszer, ami megkonnyiti a befektetési
dontések meghozatalat. A tézsde nem csupan a nagy intézményi befekteték jatéktere, hanem
nagyban tamaszkodik a hazai maganbefektetdk jelenlétére is.

Az értékpapirok ugyanolyan forgalomképes termékek, mint barmely egyéb arucikk, igy azokat
a befektetok tetszdleges mddon adhatjak-vehetik akar egymas kozott is. Ehhez csak az
szlkséges, hogy megfeleld partnert talaljanak, aki hajland6 velik Uzletet kétni, ami —
hasonldéan egy gépkocsi adasvételéhez — meglehetésen iddigényes és kockazatokkal teli
folyamat lehet. A tézsdei kereskedés éppen ebben nyujt egyedilallé segitséget, hiszen egy
helyen koncentralja az értékpapirok iranti keresletet és kinalatot. Ezzel nemcsak megkonnyiti
a megfeleld partner megtalalasat, hanem ellatja a befektetéket megbizhaté arinformaciéval is.

Elsére furcsan hangzik, de mindenki, akinek barmilyen jovedelme van, amelybdl adozik, illetve
nyugdij és egészségugyi jarulékokat fizet, az nagy valdszinliséggel maga is tézsdei befekteté.
A nyugdijpénztarak és biztositok ugyanis a t6zsdén fektetik be az altalunk befizetett tokét, és
ezaltal a sajat jov6beli vagyonunk fligg attél, hogyan is teljesitenek a piacok. Természetesen
ennél aktivabb, kdzvetlenebb kapcsolatunk is lehet a tékepiacokkal, amennyiben
megtakaritasainkat t6kepiaci befektetésekkel kivanjuk gyarapitani.

A tbzsdei kereskedés minden orszagban szigoruan szabalyozott Ugyletmenet szerint zajlik.
Mivel ezek a piacok nagyszamu vevét és eladét koncentralnak, fontos, hogy az egymas
szamara ismeretlen felek k6z6tt adva legyenek a biztonsagos uzletkotés feltételei. Ezt a célt
szolgalja a t6zsdék nyilvanossaga. A nyilvanossag nem csak az arak alakulasanak barki altal
tortén6 nyomon kovetését jelenti, hanem a t6zsdén jegyzett cégek mikodésének
atlathatosagat is. A tézsdei bevezetés alapfeltétele a nyilvanossa valas, a tulajdonosi kér
kiterjesztése. Ez 6nmagaban szamos plusz kotelezettséget ré a tarsasagokra, emellett a
tézsde az egyes kategoriakban egyéb szigoru informacioszolgaltatasi kovetelményeket szab
a cégekre, amelyek tovabb ndvelik a vallalat életének attekinthetéségét, és dsztonzik a
hatékonysagot. A hazai vallalatok részvényeibe torténé befektetéssel a fentieken kivil
hozzajarulhatunk a magyar vallalatok forrashoz jutasahoz, igy a gazdasag gyarapodasahoz.

A Budapesti Ertékt6zsde kiemelt célja, hogy a magyar lakossag megtakaritasainak
befektetésekor a tézsdei befektetés valds alternativaként meriljon fel. Szandékaink szerint a
t6zsderdl szol6 fejezetbdl az olvasé megismerheti a részvénypiaci Gzletkotés folyamatat a
befektetési szolgaltatd kivalasztasatol egészen az Ugyleteken elért jovedelem-addzas
kérdéseéig. Bizunk abban, hogy ezzel is hozzajarulhatunk a befektetdi tudatossag és a
pénzlgyi kultura fejlesztéséhez.



NEKUNK VALO A TOZSDE?

Az utébbi években a tézsdei, t6kepiaci befektetések egyszeriibbé és népszeriibbé, valamint
konnyen és olcson elérhetévé valtak. Miel6tt azonban tézsdézésre adnank a fejunket,
erdemes par fontos dolgot végig gondolni a tdkepiaci befektetések kockazataival
kapcsolatban. A befektetési forma kivalasztasan tul a pénzigyi kozvetiték altal nyujtott
szolgaltatasok kivalasztasaval kulonb6zé jogokat és kotelezettségeket vonunk magunkra,
melyek kezelése nagyfoku tudatossagot kivan.

MENNY| PENZZEL ERDEMES ELKEZDENI TOZSDEZNI?

A t6zsdézést akar szazezer forinttal is el lehet kezdeni. Kisebb 6sszeggel befektetési alapokon
keresztll érdemes a piacra lépni, azonban amennyiben nagyobb 6sszeg all a befektet6
rendelkezésére, mar a kdzvetlen tézsdei Ugyletkdtés realis befektetés lehet. A legfontosabb
azonban az, hogy maganbefektetéként csak annyi pénzt fektessiink be, amire a napi
megélhetéséhez nincs szikségunk, és amely Osszeg id6beni korlatok nélkal all
rendelkezésére. Kiléndésen igaz ez, ha rdvid tavu (éven belll) 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 tipusardl és
mértékérél dontink. Ha pénzinket nem fektetjuk be otthon tartjuk, akkor is vallalunk
kockazatot, mivel azt ellophatjak, vagy az inflaci6 miatt csdkkenhet az érteke. Egy
bankbetétnél gyakorlatiiag a banknak nyujtunk révid tava hitelt, igy egy vallalti- vagy
allamkotvényhez hasonléan hitelkockazatot — az ados nemfizetésének kockazatat — futjuk. A
részvénybefektetések esetén a legnagyobb riziké abbdl fakad, hogy az arfolyamokat és az
osztalék jovébeni értékét nem tudjuk elbre jelezni. Emellett azzal is szamolnunk kell, hogy a
nem likvid eszk6zdkbe fektetett pénzzel a futamidé alatt nem, vagy csak jelentés veszteségek
aran rendelkezhetink.

A pénzigyi piacok a hozamprémium elvén miikdédnek, vagyis magasabb hozamokat csak
magasabb kockazat vallalasa mellett érhetlink el, ezért sem lehet a befektetéseket csupan a
varhaté hozamuk alapjan 6sszehasonlitani. A jovedelmi helyzetinkh6z és a vallalhaté
kockazat mértékének megfeleld befektetési eszk6zok kivalasztasaban tampontot nyujt az
ugynevezett MiFID-teszt is, melynek alkalmazasaval befektetési szolgaltatd fel tudja mérni a
neklnk megfelel6 befektetési szolgaltatasok korét. Az dsszes kockazatot sajnos nem tudjuk
kivédeni, akarmennyire is arrél azonban gondoskodhatunk, hogy megtakaritasunkat tébb
befektetési forma vagy piac k6zott osszuk meg, vagyis diverzifikaljunk, igy csdkkenthetjik az
egy-egy kockazati tényezdbdl adddé kitettségiinket.



A MiFID-teszt

A MIFID a tékepiacot szabalyozd, az Eurdépai Unié egészére érvényes iranyelv, mely
jogszabaly utjan kotelezi a befektetési szolgaltatdékat, hogy Uzletkdtés elbtt egy teszttel
mérjék fel az Ugyfélnek megfeleld kockazatvallalas mértékét. A kérdések a pénzigyi
helyzetre, valamint a befektetésekkel kapcsolatos ismeretekre, tapasztalatokra
vonatkoznak, melyek bizalmas informaciok, azonban pontos és a valésagnak megfeleld
kitdltés a befektetd érdeke, nem pedig a szolgaltatd informacidszerzési eszkbze. A teszt
eredményétdl flggben 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 kodzvetlenil nem vehetlink részt, ahhoz, hogy a t6zsdén fektessiink
be, mindenekelbtt szikségunk van egy befektetési szolgaltatéra (bankra vagy brokercégre).
Ok azok az intézmények, értékpapirszamlat vezetnek az ligyfelek részére, és végrehajtjak a
téluk szarmazd megbizasokat, mivel 6k rendelkeznek kereskedési joggal a tézsdéken.
Emellett szerepuk azért is kulcsfontossagu az értékpapirpiacon, mert egyrészt leveszik az
értékpapirokkal kapcsolatos teenddk jelentds részét (pl. az osztalék felvétele) a befekteték
vallarol, masrészt — mivel lényegesen tdbb és eréforras és szaktudas all a rendelkezéslkre —
hasznos, sokszor felbecsulhetetlen érték(i dontéstamogato tanacsokkal latjak el ugyfeleiket.

A technikai fejl6dés eredményeként a befektetési szolgaltatoval valdé kapcsolattartas, és
ezdltal a tézsdén valé Uzletelés jelentésen leegyszeriisodott, megbizasainkat nem kell
feltétlenll személyesen leadnunk. Az egyszer(ibb elérés azonban nem jelenti azt, hogy a
befektetd feleléssége csokkenne, a szolgaltaté kivalasztasanal és a velik kotott szerzédések
kezelésénél ugyanolyan korultekintéen kell eljarnunk.

BEFEKTETESI SZOLGALTATASOK

A Dbefektetési szolgaltatok altal végezhetd tevékenységeket Magyarorszagon toérvény
szabalyozza (2007. évi CXXXVIIl. — Bszt.), de alapvetéen az alébbi szolgaltatasokat
nyujthatjak az dgyfelek részére:

= szamlavezetés

= megbizas felvétele és tovabbitasa

= megbizas végrehajtasa az lUgyfél javara

= portfélickezelés

= Dbefektetési tanacsadas

= afentiekhez kapcsolddé megnevezett kiegészit szolgaltatasok (pl. letétkezelés,
devizakereskedelem)

HOGYAN VALASSZUNK BROKERCEGET?
Az alaptevékenységen felil azonban sok mindenben kulénbdznek ezek a vallalkozasok,
érdemes ezért tobb, alabb felsorolt szempont alapjan figyelmesen dsszehasonlitani 6ket.



Biztonsag

Az elsé és legfontosabb kritérium a biztonsag. Magyarorszagon csak a Magyar Nemzeti Bank,
mint fejugyeleti szerv (vagy adott esetben mas EU-s székhely( felligyeleti szerv) engedélyével
végezhet befektetési tevékenységet egy vallalkozas, ezek listdja az MNB honlapjan elérhetd.
Amellett, hogy az engedéllyel nem rendelkezd cégeket kiszlirhetjlk, ugyanitt utanajarhatunk
annak, hogy kovetett-e el valamilyen szabalytalansagot, illetve részesult-e hatosagi
elmarasztalasban.

A cégek honlapjan, esetleg elektronikus cégnyilvantartasbdl megtudhatjuk, hogy mennyire
stabil a vallalt pénzlgyi hattere, mennyire atlathato a tulajdonosi szerkezete. Azt sem art tudni,
hogy melyik orszagban van a vallalat bejegyezve, és hogy probléma esetén hogyan léphetlink
kapcsolatba a szolgaltatoval.

Koltségek

A bankok és brokercégek altal felszamitott dijak nagyon fontos tényezdk, ugyanakkor
egyaltalan nem biztos, hogy a legolcsdbb a legmegfeleldbb szamunkra. Akar egy telefon
eléfizetésnél, befektetési tevékenyseglnktél is fligg az, hogy melyik szolgaltatdascsomag a
legmegfelelébb szamunkra.

A befektetési szolgaltatdk altal alkalmazott dijak alapvet6en négy f6 csoportra oszthatok:

= Szamlavezetéshez kapcsol6dé dijak
Ebbe a csoportba tartoznak az tgyfélszamla, értékpapirszamla, értékpapir letéti
szamla és pénzforgalmi szamla nyitasanak egyszeri és vezetésének folyamatos dijai,
valamint az ezekbél készitett kivonatok

= Kereskedési megbizasok dijai
Aktivan keresked befekteté szamara ez a dijtétel a legjelentésebb. A tézsdén
végrehajtott kereskedési tranzakciok jutalékait a végrehaijtott tranzakcio
arfolyamértékének szazalékaban szokas meghatarozni. Ehhez gyakran kapcsolddik
egy tranzakciénkénti minimum fix dijtétel.

= Pénzforgalomhoz kapcsol6dé dijak
A befektetési tranzakciok lebonyolitasa az lgyfélszamlan elhelyezett pénz
felhasznalasaval torténik. Az ugyfélszamlara torténé pénztari befizetésekhez, az
ugyfélszamlardl torténé pénztari kifizetésekhez, valamint az tgyfélszamlardl torténd
atutalashoz dijtétel tartozhat.

= Ertéktari szolgaltatasokhoz kapcsol6dé dijak
Az ugyfelek értékpapirjanak elhelyezéséhez és mozgatasahoz is kapcsolédnak
dijtételek. Az Ugyfél szamara a befektetési szolgaltatd esetenként dij ellenében végzi
az értékpapirral kapcsolatos teenddket, igy kulon koltséggel vallaljak a letétkezelést,
a kamatok és az osztalék beszedését, vagy értékpapirok az tgyfél szamlak kozotti
transzferalasat.



Nyujtott szolgaltatasok kore

A szolgaltatasok kére az egyszerli végrehajtdi, adminisztrativ tipusu szerzdédésektdl az
egészen komplex, tanacsadassal és ddontéstamogatassal kiegészitett csomagokig terjedhet.

A befektetési tanacsadoé nélkiili befektetés azoknak ideadlis, akik kell6 piacismerettel
rendelkeznek ahhoz, hogy szakértéi segitség nélkl, énalléan kezeljék befektetéstiket. Ekkor
a brdékercég vagy bank szerepe csak technikai, az ugyfél megbizasainak végrehajtasara
korlatozédik.

Ha a befektetési tanacsadast valasztjuk, mar jelentds tamogatast kapunk brokerinktél a
megfeleld termékek és lgyletek megvalasztasahoz. Fontos azonban, hogy a meghallgatott
tanacstdl fliggetlenitl a befektetési dontést tovabbra is sajat magunk hozzuk meg, igy a
dontéssel jaro felelésség is a miénk.

Amennyiben a konkrét befektetési dontéseket is szeretnénk szakemberre bizni, kéthetlink
portfoliokezelési szerzédést. Ekkor csak a szamunkra elényds befektetési politikat kell
kivalasztanunk (preferalt értékpapirok, vallalt kockazat és elvart hozam stb.), a konkrét
eszk6zok megvalogatasa mar a portféliokezel6 feladata, aki a teljesitményfiiggd dijazason
keresztul valik érdekeltté a befektetés sikerében.

A kulonb6z6 befektetési vallalkozasoknal eltéré a kereskedhet6 termékek kore. A Budapesti
Ertékt6zsde honlapjan megtalalhaté a BET kiilénb6zd szekcidiban aktualisan kereskedési
joggal rendelkezd cégek listaja. Szamlanyitas elétt mindenképpen érdemes tajékozédni az
adott szolgaltaténal elérhetd termékek listajardl.

A Budapesti Ertéktézsdén kereskedési joggal rendelkezé cégek listaja szekcionként
(2019. januar 2-an)

Részvény szekcié Hitelpapir szekcié Hatardds piac Opciés piac Aru piac Béta piac BET Xtend piac

BNP Paribas S.A.

Citibank Europe plc Magyarorszagi Fioktele

CIB Bank Zrt.

CONCORDE Ertékpapir Zrt.

Deutsche Bank AG London Branch

Deutsche Bank AG Magyarorszagi Fidktelep

EQUILOR Befektetési Zrt.

ERSTE Befektetési Zrt.

Goldman Sachs International

Interactive Brokers (UK) Limited

ING Bank N.V. Magyarorszagi Fidktelepe

J.P. Morgan Securities plc

KBC Securities Magyarorszagi Fioktelepe

Kereskedelmi és Hitelbank Zrt.

Magyar Takarékszovetkezeti Bank Zrt.

MKB Bank Zrt.

NHB Novekedési Hitel Bank Zrt.

OTP Bank Nyrt.

Patria Finance a.s.

Raiffeisen Centrobank AG

Random Capital Broker Zrt.

RAIFFEISEN Bank Zrt.

Société Générale SA

SPB Befektetési Zrt.

UniCredit Bank Hungary Zrt.

WOOD & Company Financial Services a.s.




Megbizasi lehetdségek

A megfelel6 befektetési szolgaltatd kivalasztasanal a dontéstamogatas mértékén kivil az is
fontos szempont, hogy milyen médon szeretnénk megbizasokat adni.

Amennyiben nem kivanunk tanacsadasi vagy konzultaciés lehetéséget igénybe venni,
érdemes olyan szolgaltatot valasztanunk, ahol a megbizasainkat egy internetes feliileten
vagy mobil applikacién keresztil tudjuk intézni. Ezek az eszk6zdk barmikor azonnal
rendelkezéslinkre allnak, segitségukkel 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 tamaszkodhatunk. Az
interneten valé kereskedést a piaci informacidokat nyujté szolgaltatdscsomagok tehetik
teljessé, mellyel lehetéségunk van a valods idejl kereskedési adatok (pl. arfolyamgrafikonok)
birtokaban, a pillanatnyi piaci helyzetnek megfeleléen kdzvetlenll régziteni megbizasainkat.

Telefonon adott megbizasok esetén kihasznalhatjuk a vonal masik végén [évé szakember
segitségét is, aki adott esetben felhivhatja a figyelminket a befektetéslinket befolyasold
hirekre vagy esemeényekre, emellett attol is megkimélhet, hogy hibas vagy hianyos, esetleg
szandékunkkal nem egyezd ajanlatot vigylnk be a rendszerbe.

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

A megbizasok biztonsagat és visszakereshetfségét tipusatdl fluggéen kilénb6zd
modszerekkel garantaljak. A telefonbeszélgetések elején jelszoval kell azonositanunk
magunkat, és koételezéen tarolandd hangfelvétel is készil. Az internetes fellletekre vald
belépés esetén szintén jelszdval, vagy tokennel azonosithatjuk magunkat.

SZERZODESKOTES, SZAMLANYITAS

A részvények és mas értékpapirok nyilvantartasahoz nem elegendé egy banki folydszamla,
hanem befektetési szolgaltatonal — banknal vagy brokercégnél — vezetett specialis szamlak
megnyitdsa szukséges. Az Ugyfélszamla szolgal az Ugyfél pénzeszkdzeinek nyilvantartasara
és az igénybevett szolgaltatasokhoz kapcsolddd tranzakciok lebonyolitasara. Az egyes
dematerializalt eszk6z6k az értékpapirszamlan, a fizikai formaban létez6k pedig értékpapir
letéti szamlan kerlinek vezetésre.

A konkrét pénzugyi vagy befektetési szolgaltatadsokat népszerisit6 hirdetések, szordlapok, és
egyeb tajékoztatok — terjedelmikbél fakadéan — nem tartalmaznak minden az ugyfél szamara
relevans informaciét. Minden befektetési vallalkozasnak koételezd nyilvanosan elérhetévé
tennie Uzletszabalyzatat, mely részletesen leirja az Osszes altala végzett tevékenység
feltételeit. Szerz6déskotés elbtt az Uzletszabalyzatban ellendrizhetjlk a megbizasok
kezelésével kapcsolatos eljarasok és a szamlak kezelésének korilményeit.

Az altalanos szabalyokon és iranyelveken tulmenéen a konkrét uUgyfél altal igénybevett
szolgaltatasokhoz kapcsolddd feltételeket a létrejdtt szerz6dés tartalmazza. Ezeknek a



dokumentumoknak a figyelmes attanulmanyozasara mindenképpen szanjunk elegend6 idét
és energiat (nem szukséges azonnal a helyszinen dontenlnk), hiszen sajat pénzugyi
helyzetiinket akar hosszu évekre meghatarozé dontést hozunk, nem mindegy tehat, hogy
milyen jogokat és koételezettségeket vallalunk magunkra a szerz6dés alairasaval.

A TOZSDE| KERESKEDES MENETE

Mivel a t6zsdén kozvetlenll nem kereskedhetlnk, az ugylet végrehajtasara a kozvetitot
megbizas adasaval tudjuk utasitani, illetve felhatalmazni. Amennyiben nem rendelkezlink
valds ideji piaci informacidkkal, fontos tudni, hogy megbizas adasakor a Bszt. szerint
brokerink koteles tajékoztatni a pillanatnyi és a megel6z6 id6szakra vonatkozo
arfolyamalakulasrol, valamint a kibocsatoval kapcsolatos hirekrél. Ha dontéttink a leendd
ugyletrdl, azt pontosan kell megbizasba adnunk, régzitve a terméket, az tgylet iranyat (adas
vagy vétel), a mennyiséget és arat. Az lgylet teljestilésének végsé paramétereit a megfeleld
ellenoldali ajanlatok (vételi megbizas esetén eladasi, eladasi megbizas esetén a parosithato
vételi ajanlatok) hatarozzak meg.

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

o Limit ajanlat: a megadott aron vagy annal jobb aron teljesitheté. Ebbél kifolydlag a
limit ajanlatok a piaci helyzettdl flggéen nem minden esetben teljesulnek azonnal.

e Piaci ajanlat: ar megjeldlése nélkul tett ajanlat, mely az ajanlati konyvben talalhato
ellenajanlatok parositasaval teljestlhet (akar tébb aron és tobb kotésben is). A
pillanatnyilag nem parosithatd rész a kereskedési modelltél fiiggéen torlédik, vagy a
megadott ideig aktiv marad.

¢ Iceberg ajanlat: olyan limit ajanlat, melynek vagy egy megadott méretl lathaté része,
mely az ajanlati kbnyvben nyilvanosan szerepel. Ha ez a lathato rész teljes egészében
lekdtddott, akkor a fennmarado ajanlati mennyiségbdl ujratoltédik a lathato rész, amig
a telies mennyiség le nem kotédik.

e Market to Limit ajanlat: olyan ar megjeldlése nélkil tett ajanlat, amely az ajanlati
konyvben talalhato ellenajanlatok kozul csak a legjobb arszinten Iévével parosithato.

Az alap ajanlattipusokhoz kulénb6z6 végrehajtasi feltételeket adhatunk meg, melyekkel
tovabb pontosithatjuk a teljesllés lehetséges paramétereit.

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

e Most rész (Immediate-or-Cancel): akar részben is teljesitheté ajanlat, de csak az
ajanlattétel idépontjaban. Az ajanlat le nem kotott része torlédik.

e Most mind (Fill-or-Kill): Csak akkor teljestl, ha az ajanlattétel idépontjaban a teljes
ajanlati mennyiség le tud kotédni, kulonben az ajanlat torlédik.

e Book or Cancel: Olyan Limit ajanlat, amely ha az ajanlattétel pillanataban az ajanlati
konyvben talalhato ellenajanlattal parositasra kerllne, akkor visszautasitasra kerul.

Az itt felsorolt, BET altal biztositott (igylettipusokon kiviil egyes szolgaltatoknal — a hasznalt
protokollokoktdl és sajat rendszerfejlesztésektél fliggéen — tovabbi ajanlattipusok is igénybe
vehet6k (pl. trailing stop). A végrehajtasi feltételek mellett ajanlatunkhoz idébeli hatalyt



rendelhetiink (adott nap, datum, vagy visszavonasig), valamint megadhatjuk, hogy mely
kereskedési szakaszban legyen érvényes.

A kiilonbdzd kereskedési modellekben elérhetd valamennyi ajanlattipus pontos leirasat a BET
Altalanos Uzletszabalyzatanak Kereskedési Szabalyokrol szol6 kdnyve tartalmazza.

Az ajanlati konyv

A BET részvénypiacan a kereskedés Folyamatos kereskedés aukciokkal modell szerint
zajlik, ahol az ajanlatok Osszegyljtése és parositasa az ugynevezett ajanlati konyvben
torténik. A limitaras vételi és eladasi ajanlatok arszintenként kerlilnek csoportositasra.
Amennyiben egy adott arszinten vannak ellentétes oldali ajanlatok, akkor a ko6zos
mennyiség parositasra kerul, és az adott aron megkétédik az ajanlat. Amennyiben
folyamatos kereskedés kdzben a vételi és eladasi ajanlatok tobb arszinten is fedik egymast,
ugy a korabban tett ajanlat arszintje mérvado (a lent felvazolt ajanlati konyv példajan ez
akkor fordulhat elé, ha 1001 Ft-on vételi és 1000 Ft-on pedig tovabbi eladasi ajanlat
szerepelne, ekkor a két ajanlat kd6zdl a korabbi arszintjén sziletne kétés). Az azonnali vagy
mas néven piaci, arfeltétel nélkili ajanlatok szintén az ajanlati konyvben elérhetd
legel6nydsebb ellenoldali ajanlatokkal kerulnek parositasra.

A Vételi Eladasi
Arszint (F) | mennyiség (db) | mennyiség (db)
998 500
999 100
1000 200
1001 500
1002 2000

|
| |
! |
! |
! 1
! |
! |
! |
! |
! |
! 1
! |
! |
! |
! |
! |
! 1
! |
! |
! |
! |
! |
! 1
! |
! |
! |
! !
' Az ajanlati kényv vazlata — példa: :
|
i |
! |
! |
! 1
! |
! |
! |
! |
! |
! 1
! |
! |
! |
! |
! |
! 1
! |
| |
' A példa szerint senki nem vasarolna 1000 forintnal magasabb aron, és senki nem adna el :
| 1001 forintnal olcsébban. Mint lathatd, a legjobb eladasi és a legjobb vételi ajanlat :
|
| arszintje nem egyezik meg, k6zottiik a huzdédik a vételi-eladasi arkiilonbozet, vagy bid-ask !
. spread. (Ugyanez a jelenség hizodik a pénzvaltdk kétoldali arfolyamjegyzése mogott is.) !
A Budapesti értéktbzsde részvény és hitelpapir piacan a kereskedés a Folyamatos kereskedés
aukciokkal modellben zajlik, a Xetra kereskedési rendszeren keresztul. Kereskedési napokon
a piac 8:15-t6l 17:20-ig tart nyitva, ez az idészak tovabbi szakaszokra tagolodik. A nap elején
€s a végen egy-egy aukcid kerul lebonyolitasra, ezek kézott (9:02-17:00) zajlik a folyamatos
kereskedés. Ebben a szakaszban folyamatos megbizas-parositas zajlik, a rendszerbe
folyamatosan bekerilé megbizasokbdl azonnal megsziletnek az Ugyletek, ha egymast atfed6
aru — és egyéb korlatokba sem 1tk6z8 (pl. MIND ajanlatnal a mennyiségi korlat) — ajanlatok
taldlkoznak a kereskedési rendszerben.



Kereskedési szakaszok a részvénypiacon

Folyamatos kereskedés aukciékkal modell \

El6készités Szakasz 8.15-8.30
AjanlatgyUijtési részszakasz 8.30-9.00

Nyit6 aukcié Szakasz Armeghatarozas és kotés részszakasz 9.00 + Véletlenszer( Lezaras
Ajanlati Konyv kiegyensulyozas maximum 2 perc

Folyamatos kereskedés Szakasz Nyitd aukcidt kdvetden 17.00-ig
Ajanlatgyiijtési 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 kdvetéen 17.20-ig

A kulonb6zé kereskedési modellek és a bennlk elérhetd valamennyi ajanlattipus pontos
leirasat a BET Altalanos Uzletszabalyzatanak Kereskedési Szabalyokrdl szdld 5. kényve
tartalmazza.

A TRANZAKCIOK LEBONYOLITASA

A Budapesti Ertéktézsde rendszerében létrejott tranzakciot kdvetéen nem azonnal keriil a
befekteté tulajdonaba az adott részvény vagy termék, mivel az Ugylet elszamolasanak, a
tényleges teljesitésnek atfutasi ideje van. A tézsdei Ugylet létrejottekor megkezdddik a
részvények esetén két napos elszamolasi ciklus, mely soran az elad6 és a vevé szamlgja
kozott rogzitik az tGgylethez kapcsolddd pénz és értékpapirmozgasokat.

A BET vonatkozasaban Magyarorszag egyetlen kdzponti értéktaraként a KELER Zrt. feladata
az 0sszes hazai kibocsatasu dematerializalt értékpapir allomanyanak naprakész és teljes kori
nyilvantartasa, a befektetési szolgaltatok (kdzvetiték) és kibocsatok értékpapirszamlainak
vezetése. A KELER értékpapirszamla-vezetést a t6zsdei uUgyletek elszamolasara igy az
egyéni befektet6k szamara nem, csak a befektetési szolgaltaték szamara végez. A befekteték
és a szolgaltat6 sajat allomanyat ezen belll szigortuan elklldnitett alszamlan tartjak nyilvan.

Az elszamolasi folyamat a t6zsdei kereskedés soran abban nyilvanul meg, hogy egy adott
napon megvasarolt részvény csak két nap mulva kerul véglegesen a birtokunkba. Az
elszamolasi ciklusra a részvényesi jogok gyakorlasanal is Ugyelni kell, hiszen példaul az
osztalékfizetés vagy kozgyllés napja el6tt bizonyos idével mar rendelkeznunk kell az adott
értékpapirral. A részvényvasarlas fedezetéll szolgalé dsszeget azonban rendszerint az
ugyletkétés napjan el kell helyezni a befektetési szolgaltatonal, ettdl csak kiemelt tgyfelek
szamara, egyedi megallapodas keretében van lehet6ség eltérni, un. halasztott fizetési
konstrukcié alkalmazasaval. Egy értékpapir adott napon térténd eladasa esetén az ugylet
ellenértéke szintén az elszamolasi ciklus végén, két nappal késdbb valik elérhetbvé.
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A short ligylet — hogy adhatunk el részvényt anélkiil, hogy birtokolnank azt?

|
:
i A short Ugylettel vagy rovidre eladassal a termék arfolyamanak esésére tudunk

; spekulalni. Gyakorlatilag ugy adunk el valamit, hogy az el6tte nem volt a birtokunkban.
i Mégis hogyan lehetséges ez? Azok a befektetdk, akik korabban megvasaroltak egy

, eszkozt, de a kozeljovében nem kivanjak eladni (peéldaul a hosszutavra befekteto

| nyugdijpénztarak), egy id6re kolcsonadjak azt.

1

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

A megbizasok teljesitésérél a befektetési szolgaltatdk az Ugylet megkoétését kovetben
haladéktalanul értesitik a befektetét. A rendszeres szamlakivonatokat a szolgaltatéval torténé
megallapodas szerint kapja a befektetd (ennek kilon dijtétele lehet). Amennyiben a
rendszeres értesitésen tulmenden eseti ugyfélszamla kivonatot kér a befektetd, ugy azért
altalaban kuloén dijat kell fizetnie.

2016 februarjatol a befektet6knek lehetésége van egy kozponti elektronikus adatbazisbdl
lekérdezni tgyfélszamlajukkal és értékpapirjaikkal kapcsolatos adataikat. A Magyar Nemzeti
Bank honlapjarol elérhetd fellilet elésegiti az Ggyfelek értékpapir-allomanyanak hatékony, tébb
forrason keresztlli ellenérzését. A befekteték igy hdnaproél hénapra dssze tudjak hasonlitani a
szolgaltatotol kapott szamlakivonatokat az MNB &ltal rendszeresen ellenérzoétt és a KELER
adataival 6sszevetett kdzponti adatbazissal, ezzel is csOkkentve a visszaélési lehetbségeket.

Day-trade

A napon bellili Gizletelés specialis esete a day-trade, amikor az adott napon nyitott poziciénkat
még ugyanazon kereskedési napon belll lezarjuk. Az Ggylet egyarant indulhat a vételi vagy az
eladasi Ugylettel, a day-trade pedig ennek megfeleléen az ellentétes oldali azonos méreti
uzlettel (pozicid zarasa) valosul meg. Ezzel az ugylettipussal kimondottan spekulaciés célu,
az adott részvények napi arfolyam-elmozdulasait kihasznald dgyleteket kéthetlink. A day-
trade-et végz8 befektetd napvégi értékpapir egyenlege szikségszeriien 0, a pénzoldalon
pedig a vételi és eladasi ugylet soran realizalt arkildnbozet elszamolasa torténik meg, ami a
befekteté szamara nyereségként vagy befizetési kdtelezettségként 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
spekulaciés eszkdz, mivel a befektetési szolgaltatok engedélyezhetik a naluk elhelyezett
tékénél nagyobb értékl pozicidk nyitasat, vagyis a tékeattétel alkalmazasat. A befektetési
szolgaltato politikajanak és az adott értékpapir kockazatanak és likviditdsanak figgvényében
is valtozhat az Ugyletre igénybe vehet6 tékeattétel legnagyobb megengedett mértéke, valamint
az igénybe vehetd dijkedvezmény is.
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Ugyfélszamlak — befektetési szolgaltaté valtasa

A befektetési vallalkozas koteles Ugyfélszamla-szerzédést kotni azzal az tgyféllel, akinek a
megbizasabol portfoliokezelést, letéti 6rzést, letétkezelést végez. Az ugyfélszamlan kell
nyilvantartani a szamlatulajdonost megilleté bevételt, errél kell teljesiteni a szamlatulajdonost
terhel6 kifizetést is. A kiilénb6zd piacokhoz tartozo lgyleteket, mint az azonnali, hataridés és
opcios ugyleteket az Ggyfélszamlan elkulonitetten kell nyilvantartani.

Amennyiben ugy dontunk (vagy arra kényszerulink), hogy az eddigi befektetési szolgaltatonk
helyett egy masikat valasztunk, ugy elsé Iépésként szamlaszerzédést kell kétni a kivalasztott
szolgaltatoval, mellyel egyidejlleg a szikséges szamlak is megnyitasra kerllnek. Ezt
kovetben legegyszerlbb (és altalaban a legolcsébb) megoldas a pénzforgalmi szamlankon
szerepld 6sszeg atutalasa és az értékpapirszamlankon szerepl6 értékpapirok attranszferalasa
azon szamlaszamokra, amelyeket az Ujonnan valasztott befektetési szolgaltaténk megad.
Fontos tudni, hogy dematerializalt értékpapirok esetén mas mdd nincs az értékpapirok
mozgatasara! Végull ne feledkezziink meg — amennyiben doéntésink végleges — a korabbi
szamlank megszuntetésérél, hiszen ellenkezb esetben a szamlavezetés dijat tovabbra is
felszamolhatjak.

RESZVENYESI JOGOK ES TARSASAGI ESEMENYEK

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

o A részvényesi jogok kozil a befektetés hozamat a kifizetett osztalék mértéke
befolyasolja. A tarsasag mérleg szerinti eredménye a kozgyilés déntésének alapjan a
birtokolt részvények aranyaban szétosztasra kerul a részvényesek kozott.

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

e ¢élhet az un. kisebbségi jogok igénybevételével (a szavazatok legalabb 6t
szazalékaval rendelkezé részvényeseknek lehetbséguk van kdzgyllés dsszehivasara,
kozgyllésen valamely kérdés napirendre valo felvetetésére, Uzletvezetés
megvizsgaltatasara).

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

A részvényesi jogok gyakorlasanak minimalis feltétele, hogy az adott tarsasagi esemény
(kbzgyllés vagy osztalékfizetés) elétt, egy meghatarozott napon (az un. fordulénapon) 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 kezdbnapja) napjat 5 elszamolasi nappal megel6z6 napra esik. Ahhoz
azonban, hogy ezen a napon a részvény a tulajdonunkban legyen, legkés6bb az adott piac
elszamolasi ciklusanak megfelelé 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.
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Osztalékfizetés vonatkozasaban ez azt jelenti, hogy aki az osztalék kifizetésének meghirdetett
kezd6napja el6tt legkésébb 7 elszamolasi nappal (amely a jelenlegi gyakorlat szerint 7
kereskedési napot is jelent) vasarolja meg a részvényt, az meég jogosult az osztalékra (ennek
megfelel6en az ezen a napon vagy korabban elad6 befekteté mar nem jogosult ra). A kifizetés
kezd6napjat 6 elszamolasi nappal megel6z6en azonban mar osztalékjogosultsag nélkdli
szelvényekkel folyik a kereskedés a BET-en.

Részvétel a Kozgyiilésen

A kozgyllés a tarsasag részvényeseibdl allo, legfébb dontési szerve. A vallalatot érint6
legfontosabb dontések tartoznak a hataskdrébe, mint példaul az alapszabaly médositasa,
tarsasagi forma megvalasztasa, igazgatosag és fellgyel&bizottsag tagjainak megvalasztasa,
valamint dijazasuk megallapitasa, a beszamol6 elfogadasa vagy a tékeemelés. A kdzgyllés
Osszehivasat a tarsasag hirdetményben teszi kdzzé, a befektetébnek pedig jeleznie kell
részvételi szandékat a befektetési szolgaltatéjanak.

A befektetési szolgaltaté 6t munkanappal a kdzgyilést megel6z6en tulajdonosi megfeleltetést
ad le a KELER Zrt. részére a tarsasagi esemény fordulénapjara vonatkozé allapotrél, melyet
a KELER Zrt. tovabbit a kibocsato, illetve a részvénykdnyv vezets felé. A részvényesnek (vagy
meghatalmazottjanak) ezt kdvetéen regisztraltatnia kell magat a kézgyd(lési hirdetményben
megadott helyen és mdodon. Tovabbi térvényi feltétele a kdzgylilésen valé személyes jog
gyakorlasanak a ,tulajdonosi igazolas” a kdzgy(lésen valé bemutatasa / atadasa.

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

Vételi ajanlat és kiszoritas

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

A jelent6sebb befolyasszerzés eléréséhez (el6szér a szavazatok 5%-a majd afelett
jelentésebb szintek) bejelentési kotelezettség tartozik annak érdekében, a kisrészvényesek
még idében dénthessenek arrdl, hogy az adott nagytulajdonos megjelenése mellett is fenn
kivanjak-e tartani a tulajdonosi részesedésuket az adott cégben. Annak biztositasara, hogy
egy nem kedvez8 befolyadsszerzéskor a kisbefektetdk akadaly nélkll kiszallhassanak a
befektetésbdl, a befolyasszerzét — a 33%-0s kiiszdb elérésekor, illetve ha nincs 10% feletti
egyéb 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 tobbséghez, visszajuttatva a felajanlott részvényeket elallhat az ajanlattél, de csak
akkor, ha ezt korabban, az ajanlati felhivasaban is jelezte.
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Esetenként a f6tulajdonos vételi ajanlat eredményeként a szavazatok tobb 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 at lehet venni a tarsasagnal. llyenkor a BET szabalyai értelmében a részvények
automatikusan kivezetésre keriilnek a t6zsdérél a részvények atadasara megadott hataridé
lejartat kdvetden.

Egy tézsdei cég kivezetése vagy megsziinése

A részvenyek tézsdei forgalmazasanak megsziintetésére, azaz az értékpapirok terméklistarol
torténd torlesére tobb mddon is sor kerulhet. Fontos szempont a befektetdk szamara, hogy
ezekben az esetekben tézsdei forgalomban csak a vezérigazgatd hatarozataban meghirdetett
utolsé kereskedési napig tudjak értékesiteni részvényeiket.

o Atvezetés soran ugyan az adott részvény tézsdei forgalmazasa a kibocsaté
dontésének kovetkezményeként megszinik egy piacon, ezzel egy idében a
kereskedés egy masik Eurdpai Unidban mikodd szabalyozott piacra terelédik at. A
befektets atvezetés esetén ddnthet, hogy még az adott piacrdl torténd kivezetés elbtt
értékesiti részvényeit, vagy befektetését olyan szolgaltatbhoz transzferalja, aki
hozzaféréssel rendelkezik az adott papir Uj kereskedési helyéhez.

o Kivezetés esetén az adott részvény teljes tézsdei forgalmazasa sziinik meg, s masik
szabalyozott piacon sem vesz részt nyilvanos kereskedésben. A befekteték védelmét
szolgalja a részvényesek szamara biztositott un. eladasi ajanlat lehetésége. Az eladasi
ajanlat érvényesitése érdekében a részvényeseknek kell kezdeményezni a tarsasag
felé, hogy az vegye meg a részvényeiket, és csak azon részvényesek elhetnek ezzel
a lehet6séggel, akik a tarsasag kozgyillésén nem tamogattak a kivezetésrél szolo
dontést. Amennyiben a befektetd nem értékesiti a megadott keretek k6zott részvényeét,
ugy hosszabb tavu elkdtelezettséget vallal a tarsasag kevésbé likvid tulajdonrészének
birtokosaként.

o Kivételes eljarasra a t6zsde szabalyai szerint akkor keriilhet sor, amikor egy t6zsdére
bevezetett részvénytarsasag valamennyi részvénye egy tulajdonos kezébe kertl. A
t6zsdei szabalyok értelmében ilyen esetben a kibocsato altal benyujtott torlési kérelem
és tulajdonosi igazolas beérkezését kdveté 3 napon belll hatarozattal dént a torlésrél.

¢ Amennyiben egy t6zsdei kibocsatd akar jogutdddal szlinik meg, vagy atalakul, akar
jogutdd nélkil megszinik, koételes részvénysorozatanak torlését kérelmezni a
t6zsdeétdl. Jogutdd nélklli megsziinés esetén a végelszamolas meginditasat bejegyzé
cégbirdsagi végzés, illetve a felszamolast elrendelé birdsagi végzés jogerdre
emelkedésétdl szamitott 3 tézsdenapon bellil koteles a kibocsatd kérelmezni a torlést.
Jogutdddal térténé megsziinés esetén a kibocsatd végleges dontésétdl szamitott 10
t6zsdenapon belul kell, hogy benyujtsa torlés iranti kérelmét.

Részvényfelosztas és 6sszevonas

A részvények arfolyama vagy a kereskedés jellege hosszabb idétav alatt olyannyira
megvaltozhatnak, hogy a bevezetéskori nagysagrendek mar nem alkalmasak a részvényeérték
alakulasanak hatékony leképezésére. Ezekben az esetekben a kibocsaté dénthet ugy, hogy a
kereskedés megkdnnyitésének érdekében részvényfelosztast (split) vagy 0Osszevonast
(reverse split) hajt végre.
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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 megtestesitdé értékpapirral rendelkezett.
Ellenkez6 esetben, a részvények tulzott felaprézodasa esetén — példaul a tizedesjegyek
elkerilése érdekében vagy az arlépéskdz aranylag nagy értéke miatt — részvénydsszevonas
alkalmazhat6 a kereskedés megkoénnyitése érdekében. Mindkét eseményrél kozgydlés dont,
és kovetkezményként részvények névértéke és darabszama valtozik meg, az arfolyamban
bekovetkezett ugras csak a kereskedés soran alakul ki.

TOZSDEI INFORMACIOK

A tbézsdei kereskedés egyik legfontosabb sajatossaga a nyilvanossag. A befekteték
folyamatosan nyomon kévethetik az arak alakulasat, a t6zsdén 1évé vallalatokra vonatkozé
hiradasokat, ami alapja a piac mikddésébe vetett bizalomnak, a piac stabilitasanak. Az
elérhetd informacidk kdre a valos idejl kereskedési adatoktodl az idészakos statisztikakon és
idésorokon at a kibocsatoi hirekig terjed, és minden olyan informaciot érint, amely a
megalapozott befektetdi dontések meghozataldhoz sziikséges.

Az elektronikus tavkereskedés lényege, hogy a kereskedb6k sajat irodajukbol egy zart
szamitogépes halozaton keresztil kapcsolédnak a piachoz, és az Ugyletkétések a
szamitégépes rendszeren belll automatikusan jonnek létre. Emiatt megszint a Tézsde
épuletében a kereskedési tér, a befekteték pedig csak a hivatalos adatszolgaltatdk, az un.
vendorok &ltal nyujtott szolgaltatas keretében, elektronikus formaban (altalaban interneten
keresztul) lathatjak a kereskedési adatokat.

Ingyenesen hozzaférhet6 informaciok a BET honlapjan

A Tézsde honlapjan szamos informacio eléfizetés nélkul, ingyenesen érhetd el. A napon bellli,
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
kuldnb6zb aloldalain. A kulonbdzé idészakokra lekérdezhetd kereskedési adatok mellett
rendszeres piaci jelentések is megtalalhatok letdlthetd formatumban, csakugy, mint a tézsdei
szabalyzatok, a piac miikddésére vonatkozo legfontosabb informaciok, és elemzések.

Emellett a BET honlapja hivatalos kdzzétételi helyként szolgal a tézsdei kibocsatok részére,
mivel a tézsdén jegyzett tarsasagok részveénykibocsatasukkal egyutt azt is vallaljak, hogy a
tarsasag mikodését a nyilvanossag elé tarjak. Ezaltal a befekteték folyamatosan betekintést
nyerhetnek a kiszemelt befektetési célpont tevékenységébe, jovébeli profitkilatasaiba, ami
nélkulézhetetlen ahhoz, hogy felel6s befektetéi dontést hozzanak. A nyilvanossagra kerulé
tarsasagi informaciok kére alapvetden két teriletet dlel fel:

e A rendszeres jelentések (éves, féléves, negyedéves jelentés/id6kozi vezetdségi
beszamold) a vallalat megel6zé idészaki teljesitményét mutatjak be alapvetéen
szamviteli beszamolasi elvek szerint. Ez els6sorban a mérleg, az
eredmeénykimutatas, illetve egyéb szamviteli kimutatasok nyilvanossagra hozatalat
jelenti.
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e A rendkivili tajékoztatasi kotelezettség minden olyan informacio kozzétételét
jelenti, amely befolyasolhatia a tarsasag papirjainak aralakulasat. Ez a
gyakorlatban a tarsasag stratégiai dontéseit, akvizicios terveit és Iépéseit, nagyobb
hitelfelvételeit vagy akar nagyobb megrendeléseit is jelentheti. Ezek az informaciok
elérhetéek 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 pénzligyi ismeretre,
elemzéi tapasztalatra van szikség. A befektetési szolgaltatok rendszeresen készitenek
elemzéseket, piaci 0sszefoglalokat Ggyfeleik szamara, valamint befektetési ajanlasokkal
segitik a befektetdi dontéshozatalt, ezeket mindenképpen érdemes tehat figyelembe venni.

Vendorok — a hivatasos adatszolgaltaték

A t6zsdék valds idejli kereskedési adatai csak az ugynevezett vendorokon (disztributorokon,
adatszolgaltatokon) keresztill érheték el. Ezek a szolgaltatok a BET hivatalos, szerzédott
adatszolgaltatéi, akik a BET informaciészolgaltatasi szerzédésének (un. vendor-
szerzédésének) alairasaval jogosultsagot szereztek arra, hogy a BET valos idejl, késleltetett
vagy napvégi tézsdei kereskedési adatait eljuttassak a vegfelhasznaldkhoz: intézményi és
maganbefektetékhoz, elemzékhoz, és a média képviselbihez.

A vendorok koézil szamos befektetési szolgaltatd online kereskedési fellletek részeként
biztositja Ugyfeleinek a befektetdi dontések alapjaul szolgald valos ideji kereskedési adatokat.
Az informacié tartalma és megjelenitési modja és az elérhetd kiegészité szolgaltatasok
azonban szolgaltatonként valtozhatnak (ilyen kiegészité szolgaltatas lehet a grafikonrajzold,
portfélié-kalkulator stb.).

Azon vendoraink listgja, akik a honlapunkon torténé megjelenéshez hozzajarultak, elérheté a
www.bet.hu honlapon az Adatszolgaltatdas menlpont alatt, illetve az alabbi tablazat is
tartalmazza.
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http://bet.hu/topmenu/adatszolg/adatszolg_iranyelvek/vendorszerzodes/infoszerzodes.html
http://bet.hu/topmenu/adatszolg/adatszolg_iranyelvek/vendorszerzodes/infoszerzodes.html
http://bet.hu/topmenu/adatszolg/befektetok_vegfelh/befektetok_vegfelhasznalok.html

Adatszolgaltaté

Bloomberg L. P.

Elérhetéség ‘

www.bloomberg.com

Dow Jones & Company, Inc.

www.factiva.com

Erste Befektetési Zrt.

www.erstebroker.hu

FactSet Research Systems

www.factset.com

Fidessa Group plc

www.fidessa.com

FIS Financial Systems SAS

www.sungard.com

Infront

www.goinfront.com

Interactive Brokers

http://www.interactivebrokers.com/

Interactive Data Ltd. for the ICE Group

www.interactivedata.com

Investment Technology Group Ltd

www.itg.com

KBC Securities Magyarorszagi Fidktelepe

www.kbcsecurities.hu

Morningstar Real Time Data Ltd.

WwWWw.morningstar.com

Portfolio-Teletrader Kft.

www.portfoliofinancial.hu

QuantHouse SAS

http://www.spcapitalig.com/client-solutions/real-time-solutions#

Rasyonet

www.rasyonet.com

RND Solutions Zrt.

www.randomcapital.hu

Saxo Bank A/S

www.saxobank.com

SIX Financial Information Ltd.

www.telekurs-financial.com

Thomson Reuters

www.thomsonreuters.com

Vela Trading Technologies LLC

www.velatradingtech.com/products/market-data

Xignite, Inc.

www.xignite.com
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NEHANY SzO A BUX INDEXROL

A piaci altalanos aralakulas nyomon koévetésének legegyszeriibb modja 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 legegyszeriibben egy olyan kosarként lehet elképzelni, amelybe az
indexben szerepld részvények meghatarozott mennyiségét elhelyezték. Ez a kosar egy tébb
ezermilliardos vagyont jelent, amelynek értéke egyitt valtozik a kosarban lévé ékpapirok
araval. Természetesen a nagyobb bevezetett mennyiséggel és értékkel rendelkez6 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 a kezdetektdl|
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Az 6sszehasonlithatésag kedvéért az index értékét mindig a kezdé értékhez viszonyitva adjak
meg. A BUX index kezdd értékét 1000-nek tekintik, amit az 1991. januar 2-i arak alapjan
hataroztak meg. igy példaul 2018-ben az index zaréértéke 39 139 pont volt, ami azt jelenti,
hogy 1991 és 2018 kdz6tt a részvényarak atlagosan majdnem 40-szeresikre emelkedtek. A
kulonb6zb indexek aktualis értékének osszehasonlitdsaval nem lehet kovetkeztetéseket
levonni, hiszen az index értéke erdsen flgg attdl, hogy milyen bazisrél és mikor indult, valamint
kilénb6z6 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 metodusa a BUX index kézikdnyvében talalhatd, amely letdlthetd a
Budapesti Ertéktézsde Zrt. honlapjarol.
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Az index, mint viszonyitasi alap

A befektetdk 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 tobbet,
akkor abbdl lathatjuk, hogy jél valasztottuk meg befektetéslinket, mert talteljesitettik az
atlagos piaci hozamot. Az indexek teljesitményének, vagyis szazalékos valtozasanak
segitségével hasonlithatjuk 6ssze a kilénb6zd piacokon — orszagokban, régidkban vagy
iparagakban — elérhet6 atlagos hozamokat.

TOzZSDE A RESZVENYEKEN TUL

A tézsdérél az embereknek elsésorban a részvénykereskedelem jut eszébe, elsésorban a
vallalatok forrasbevonasanak piacaként tekintenek ra. A Budapesti Ertékt6zsde piacain széles
termékpaletta biztositja, hogy minden befekteté megtalalja azt a terméket, mely leginkabb
koveti megtakaritasi céljait.
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Termékcsoportok a Budapesti Ertéktézsdén
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BEFEKTETESI ALAPOK ES BEFEKTETESI JEGYEK

A befektetési alap egy olyan eszkdz, amely azt teszi lehetévé, hogy az egyes befektetdk, egy
,K0z0s vagyontdmegbe” fektessék be megtakaritasaikat ugy, hogy befektetési jegyeket
vasarolnak. Ha egy befektet§ szeretné befektetni megtakaritott pénzét, de nem ismeri
alaposan a t6kepiacot, és nem tudja eldonteni, hogy melyik részvényt vagy kotvényt vasarolja
meg, akkor j0 megoldast jelentenek a befektetési alapok. A befektetési alapok a ,sok kicsi
sokra megy” elv alapjan mikddnek: 6sszegyijtik tdbb befekteté pénzét, majd az igy 6sszegydilt
vagyont az alapokat kezel6 befektetési szakemberek kilonbdzé befektetési formakban
helyezik el.

Amikor egy befektetési alapban pénzt helyez el a befektetd, akkor a befizetett 6sszegnek
megfeleld értékben befektetési jegyeket kap. Az 6sszegyllt vagyonbdl az alapkezeld
(meghatarozott szabalyok szerint) kilonb6z8 értékpapirokat vagy ingatlanokat vasarol, vagyis
portféliot képez belblik. A befektetési jegyek utdan az alapkezeld nem kamatot, hanem
hozamot ér el az Ugyfélnek, viszont ez a hozam el6re 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?

A befektetési alapok kockazatat és hozamat a benne talalhaté eszk6zok 6sszetétele hatarozza
meg. Minden alap egy szigoru befektetési politikdt, mely megszabja, hogy milyen
alaptermékeket és milyen aranyban tartalmazhat az alap. A befektet6knek az alap
kivalasztasakor — akarcsak a tobbi pénzligyi szolgaltatas esetén — azt kell kijeldlnie, hogy
milyen id6étavra, és mekkora toleralhatd kockazat és elvart hozam mellett szeretné elhelyezni
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pénzét. Ez a harom ismérv elegendd ahhoz, hogy kijelélje a szamara optimalis befektetési
alapok korét.

A befektetési alapok egy elére meghirdetett célra (pl.: kilénb6zd kilféldi részvények
vasarlasa) gyljtenek tékét (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 6sszegyllt vagyont
ingatlanbefektetéseken keresztil gyarapitja, igy a befektetés id6étavja is hosszabb a
beruhazasok volumenébdl fakaddan. Az értékpapir befektetési alap ezzel szemben a vagyont
kilénb6zb tipusu, futamidejii és kamatozasu értékpapirokba fekteti.

o Pénzpiaci alapok a likviditasi alapok, amelyek féként bankbetéteket és révid
futamidej allampapirokat vasarolnak és a hagyomanyos befektetési alapok, amelyek
altalaban egy éves futamidejl allamkotvényeket tartanak a portfolidjukban.

o Kotvényalapoknak nevezik az els6sorban hitelpapirokba — allamkoétvényekbe és
vallalati kétvényekbe — fektet6 alapokat. Kiilénbséget az alapjan lehet tenni kézottik,
hogy inkabb révid vagy hosszu futamideji értékpapirokat tartalmaznak.

e Arészvényalapok els6sorban részvénykitettséggel rendelkeznek. A részvényalap
kockazatossagara utal, hogy atlagosan milyen mértékben tart részvényeket a teljes
vagyonahoz képest: ha "csak jelentésen", akkor részvénytulsulyos alapnak nevezik,
ha teljes mértékben, akkor tiszta részvényalapnak nevezzik.

o Avegyes alapok kilonb6zé mértékben tartanak részvényeket és kdtvényeket,
pénzpiaci befektetéseket. A vegyes alapokon belil megkllénbdztetlink ovatos,
kiegyensulyozott és dinamikus alapokat, melyek rendre névekvé kockazatot
testesitenek meg a kildénbdz8 eszkdzdsszetételen keresztiil.

o A specialis alapok valamilyen egyedi célu konstrukcié mentén jonnek létre: vagy
garantalt alapok, amelyek a befektetett téke megbdvasara garanciat vallalnak, vagy
épp ellenkezdbleg, kifejezetten nagy kockazatu, szarmaztatott tUgyleteket hajtanak
végre.

Nyilt vagy zartvégii alap?

Az alap befektetési profiljan kivil alapvetd kildnbséget jelent, hogy a befekteté nyilt- vagy
zartvégl alapba fekteti be pénzét.

A nyiltvégl befektetési alapok befektetési jegyeit az alapkezel§ folyamatosan hozza
forgalomba, illetve folyamatosan vissza is vasarolja azokat, igy ha a befekteté hozza szeretne
férni megtakaritasdhoz, az alapkezeld koteles a jegyeket a kdzzétett arfolyamon
visszavasarolni. A befektetési jegyek vétele és eladasa a letétkezel altal naponta kiszamitott
arfolyamon térténik, azaz egy munkanap ugyanazon az arfolyamon lehet befektetési jegyet
venni és eladni. Az alap arfolyama a benne talalhaté eszkdzoktdl, igy befektetési politikatol,
a portfoli6 Osszetételétél és az alapkezel6 Ugyességétdl fugg, az aktudlis piaci
koralményeknek megfeleléen. A nyiltvégl befektetési alapok befektetési jegyei altalaban 1 Ft
névertékiek, ami lehetévé teszi barmekkora 6sszeg befektetését és tetszés szerinti 6sszeg
felvételét. igy barmilyen kis befektetés az elsé perctél az utolséig "dolgozik".
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A zartvégl befektetési jegyeket elére meghatarozott futamidére (1-5 évre) bocsatjak ki. A
zartvégl befektetési alapok befektetési jegyeit az alapkezelé 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 Tézsdén Kereskedett Indexkdvetd Alap) egy
passzivan kezelt, vagyis a referencia index teljesitményét pontosan lekovetd, t6zsdén
kereskedhet6 befektetési alap, elsésorban részvényalap. A hagyomanyos befektetési
alapoktdl eltéréen az ETF-ekbe kerllé egyes eszkozoket a portféliokezel6 nem valaszthatja
meg viszonylag szabadon, hanem a megadott referencia indexet (benchmarkot) a megadott
pontossaggal sziikséges lekdvetni.

A Budapesti Ertéktézsdén a BUX Indexkdveté Tézsdén Kereskedett Alap kereskedhets. Ez
egy olyan elsdsorban t6zsdén kereskedett indexkdveté alap, amely a BUX kosarnak megfeleld
aranyban fektet a magyar t6zsde részvényeibe. A BUX index 6nmagaban nem
megvasarolhaté termék, viszont a BUX ETF lehetévé teszi, hogy akar egyetlen részvény araért
egy jol diverzifikalt, a piac egészét lefedd portfoliét vasaroljon meg a befektetd.

A BUX ETF Alap tulajdonképpen egy nyiltvégl befektetési alap, melynek a hagyomanyostol
eltér6 moédon torténik mind az elsédleges, mind a masodlagos piaci forgalmazasa. Az
alapjegyek létrehozasa elsédleges forgalmazasban nem pénz, hanem a BUX index kosaranak
megfelel 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 megfeleld értékben lehet ETF-jegyet az alapkezelénél a BUX Osszetételének
megfeleld értékpapircsomagra visszavaltani.

Az ETF, mint pénzugyi konstrukci6, szamos elényos tulajdonsaggal rendelkezik, melyek az
indexkdvetésbél, a tézsdei forgalmazasbdl, valamint a termék hatékonysagabdl fakadnak. A
passziv, indexkovet6 stratégia réven ritkdbbak az adas-veételi tranzakciok, igy az alapkezelési
koltség alacsonyabb. A részvénycsomag ellenében torténd elsédleges forgalmazas
érdekében az Alap portfolio-6sszetétele naponta publikalasra keril. Mivel a BUX ETF Alap
célja a BUX index teljesitményének minél pontosabb megkdzelitése, igy a portfolié 6sszetétele
mindenkor a mogottes index Osszetételét tukrozi. A piac lefedése — A BUX ETF Alap
befektetési jegyének megvasarlasaval a befekteték az egész hazai piac felé szereznek
kitettséget, mivel a BUX indexben szerepld részvények a teljes piaci kapitalizacio 94%-at és a
BET kereskedési volumenének 99%-at lefedik. A befekteték ennek megfeleléen pontosan
tisztaban vannak az Alap mindenkori eszkdzdsszetételével. A tézsdei forgalmazas révén a
BUX ETF Alap befektetési jegyei folyamatosan megvasarolhatéak és eladhatéak a tézsdén,
a likviditasat pedig arjegyzd biztositja.

KOTVENYEK

A kétvény hitelviszonyt megtestesitd értékpapir. A hitel két szereplje az adds és a hitelezd,
ennek megfeleléen a kétvényben a kibocsatd (az ados) arra vallal kotelezettséget, hogy a
kotvényben megjeldlt pénzdsszeget, tovabba ennek kamatat a koétvény mindenkori
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tulajdonosanak vagy birtokosanak (a hitelezének) a kétvényben megjeldlt idében és maédon
medfizeti.

Kotvények kockazata

A koétvények kockazata két forrasbol ered. Egyrészr6l a koétvények arfolyama a
részvényekéhez hasonloan a kereslet-kinalat és a piaci varakozasok hatasara folyamatosan
valtozik, tehat arfolyamkockazatot jelent. Az arfolyamkockazat azonban csak abban az
esetben van hatassal befektetésiink értékére, ha a koétvényt lejarat el6tt értékesitik.
Masrészrél, a hitelviszony magaban rejti az adds, vagyis a hitelpapir kibocsatéjanak
nemfizetési kockazatat, vagyis magat a hitelkockazatot. Mindkét kockazati tényez6 erésebben
ervényesil a hosszabb futamideji konstrukciok esetén.

Mint minden befektetési eszkdznél, a kdtvények esetében is a kockazat és a jovedelmezdség
szorosan Osszefligg. A nagyobb hozamot igér6 kotvények magasabb kockazatokat is
hordoznak magukban. Az allampapirok kockazata a legalacsonyabb, igy a az alacsonyabb
jovedelmezéségil befektetések kdzé tartoznak, azonban az eltéré orszagkockazatok miatt az
allamkotvény hozamokban is jelentés kulonbségek lehetnek. A vallalati koétvények
kockazatosabb és jovedelmezébb befektetést jelentenek az allampapiroknal, hiszen a
vallalatok ritkan minésiilnek olyan j6 adésnak, mint az allam. Eppen ezért a vallalati ktvények
altalaban magasabb hozamot igérnek, mint az allampapirok. A vallalatok és allam mellet
kozintézmények, kereskedelmi- vagy jelzalogbankok, vagy a jegybank is szerepelhet
kotvénykibocsatoként. A hitelkockazat megitélésében nagy segitséget nyujtanak a nagy
hitelmindsité intézmények, akik szakértéként részletesen elemzik a kibocsatokat és
megallapitjak, hogy ados varhatéan milyen mértékben tud helytalini a vallalt
kotelezettségekert.

A kotvények kockazatat kulonb6zd szerz6déses, a konstrukcioba épitett biztositékok
csokkenthetik. Ezek a biztositékok a kibocsatd csddje, nemfizetése esetén szolgalnak
fedezetként, ahogy az ingatlanok szolgalnak a jelzaloglevelek fedezeteként. Ezzel szemben
az alarendelt kdtvények olyan kovetelést testesitenek meg, aminek kielégitése csak a tobbi
hitelezd utan kovetkezik a sorban, igy nagyobb a nemteljesités valosziniisége.
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Hitelmindsiték kategoriarendszere

Standard and LYERIED
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 /
Caa2 B- B- 3
Caa3 CCC+ CCC
Ca CcC cC
C CCC- C Jelentds kockazat
R DDD
SD DD 7
D D Komoly
cs6dkockazat
Kamatozas

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

Fix kamatozasu kétvény esetén a kibocsatéd vallalja, hogy elére meghatarozott
idépontokban (pl. évente vagy félévente) kifizeti a kbtvény névértékének (és nem
arfolyamanak!) bizonyos szazalékaval megegyezd kamatot, valamint lejaratkor a
teljes névértéket. Mivel a kifizetett kamat dsszege a teljes futamidé alatt valtozatlan,
kdnnyen tervezhetd konstrukcid, viszont ha a kamatkdrnyezet idé kdzben
megvaltozik, eléfordulhat, hogy 6sszehasonlitva befektetéslnk jobb vagy rosszabb
lesz.

Valtozé kamatozas esetében a kibocsatd elére meghatarozott id6pontokban
ugyanugy visszafizeti lejaratkor a teljes névértéket, valamint a névérték bizonyos
szazalékat fizeti kamatként, azonban ez a kamatlab a az aktudlis piaci folyamatok (pl.
a jegybanki alapkamat vagy bankkdzi kamatlabak) fuggvénye.

A diszkont, vagy zéro-kupon kotvényeket a kibocsataskor névérték alatti aron
értékesitik, lejaratakor viszont a teljes névértékét fizeti vissza. A kotvény utan a
kibocsaté kamatot nem fizet, a névérték kilénbdzete szolgal ellenszolgaltatasként.
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A tdzsdei kereskedésben a legtdbb allam altal forintban nyilvanosan kibocsatott allamkétvény
elérhetd a befektetbk szamara. A kilénbdzd, tébb éves futamidejl allampapirokon kivil
diszkont kincstarjegyekkel is lehet kereskedni. A BET termékpalettajan szintén megtalalhatok
a nagyvallalatok és pénzlgyi intézmények 4&ltal nyilvanosan kibocsatott fix és valtozé
kamatozasu hitelpapirok, melyek hozzajarulnak a vallalkozasok forrasbevonasahoz.

STRUKTURALT TERMEKEK — CERTIFIKATOK

A certifikdtok és warrantok (tovabbiakban egységesen strukturalt termékek) izgalmas és
széleskor(i befektetési lehetdségeket kinald termékek a Budapesti Ertéktézsde palettajan. A
strukturalt termékeken keresztll a kulfoldi részvényindexektél az egzotikus arutermékekig és
devizakig szinte barmilyen befektetési eszkoz elérhet6 egyszerlien és olcson. Jelentése
'igazolas’ arrdl, hogy a strukturalt termékek tulajdonosa jogosult a kibocsaté bank altal
létrehozott értékpapir altal megtestesitett kdvetelésekre.

A strukturalt termékek legizgalmasabb tulajdonsaga éppen a soksziniiséglkben rejlik. Mind
az értékpapirok altal lefedett piacok és termékek, mind pedig az egyes strukturalt termék fajtak
altal megtestesitett stratégiak sokszinl valtozatossagot kinalnak a hazai befektetéknek,
melyet a tézsdei arjegyzéssel atlathatd és likvid kornyezetben érhetnek el. A strukturalt
termékek mogott allé alaptermékek - amelyek arfolyammozgasat valamilyen médon kdvetik az
instrumentumok -, leggyakrabban részvényindexek, nyersanyagarak, devizak arfolyamai,
vagy valamely orszag kamatszintje.

A strukturalt termékekkel a befektetd szinte barmilyen elképzelését egyetlen egyszeri
tranzakcioval végre tudja hajtani. Példaul ha valaki azt gondolja, hogy a kovetkezd 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 egyszeri
megbizassal megvasarolhatja a t6zsdén, és késébb ugyanilyen egyszerlien barmikor el is
adhatja.

A strukturalt termékek nagy népszerliséguket tobbek kozott az alabbi  kedvezd
tulajdonsagaiknak készdnhetik.

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

o Koltséghatékonysag — megvasarlasuk egyetlen egyszerl és gyors tézsdei
megbizassal torténik

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

e Folyamatos arjegyzés biztositja a megfelel6 likviditast, igy a befekteté barmely
pillanatban, akar napon belll is kereskedhet az instrumentumokkal.

o Széles befektetési lehetéségek — a strukturalt termékek mdgottes termékei a globalis
pénzlgyi piacok szinte teljes spektrumat lefedik, igy ezeken keresztul a befektet6 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
atlathato és likvid piac révén folyamatos kereskedéssel a befekteté a mogottes
piacok révidtavu mozgasait is kihasznalhatja.

A strukturalt termékek tipusai

Az alabbiakban bemutatjuk a legalapvetébb és a BET-en elérhetd tipusokat, azonban a
termékek kibocsatoi tajékoztatdjanak tanulmanyozasa még az egyszeribb strukturak
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 jellemzé,
hogy nem tartalmaz tékeattételt, az arvaltozasa 1:1-ben koveti le az alaptermék arvaltozasat.
A masik nagy kategoria a tokeattételes termékek kore (leverage products), ahol a kivant
befektetési stratégia alacsonyabb tékebefektetéssel érhet6 el, mint az alaptermékbe torténé
kozvetlen befektetéssel. Ezaltal tokeattétel jon létre, ami ndveli mind a befektetésen elérhetd
nyereséget, mind a befektetés kockazatat.

Tokeattételt nem tartalmazé, befektetési certifikatok

A befektetési certifikatok olyan értékpapirok, amelyek nem jarnak nagyobb kockazattal, mint
az alaptermékiikbe valé direkt befektetés. Eppen ezért ezek a termékek megfelelé befektetési
lehet6séget 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 mogottes 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
legkilonbdzébb befektetési stratégiak valdsithaték meg, és egyszerre akar tobb részvény,
illetve kulonb6zé mogottes termékek elérése valik lehetévé a befekteték szamara. A
befektetés iranyulhat példaul egy kivalasztott iparagra vagy régiora, de a certifikatok egyéb
befektetési célok megvaldsitasara is lehetéséget kinalnak. Fontos azonban kiemelni, hogy a
certifikatok kozvetlenul nem biztositanak osztalékot, illetve kamatjellegli bevételt, szemben
tobb alaptermékukkel. A certifikatok mogott allo portfolid pontos dsszetételét, valamint a
kondiciokat a kibocsatdé bank teszi kézzé még az értékpapir kibocsatasa elétt. A certifikatok
passzivan vagyonkezelt termékek, vagyis nem céljuk a piac felllteljesitése.

A certifikatok alapvetéen bankok altal kibocsatott hitelviszonyt megtestesité értékpapirok,
vagyis nem testesitenek meg tulajdonjogot, illetve nem biztositanak részvényesi jogokat az
egyes vallalatokban, amelyek részvényeire az adott certifikat épll. Ugyanakkor a certifikat
megvasarldja a kibocsatd bank hitelezéjéve valik, igy partnerkockazattal szembestil, vagyis a
pénzintézet csddje esetén a certifikattal kapcsolatos kifizetések teljesitése is veszélybe
kerilhet. 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 (szorzo, multiplier) segitségével hatarozhato
meg, amely az alaptermékben vald részesedés mértékét fejezi ki. Ennek kdszonhetben a
mogottes termékek kisbefektetdk szamara is kdnnyen elérhetévé valnak. A befekteték az
alaptermék alakulasatél fliggd nyereségbdl, illetve veszteséghdl is a valtasi aranynak
megfeleld mértékben részesulnek.
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Turbé warrantok:

A tokeattételes certifikatok a ,knock-out” termékek korébe tartoznak, hasonldéan a turbo
warrantokhoz, valamint az egyszeriien turbonak nevezett szarmaztatott termékekhez. Ezek a
termékek nagyjabdl azonos elven mikodnek. A knock-out termékek, igy a turbok 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 befektet6ék szamara. Ezzel szemben azok a termékek,
amelyekkel arfolyamcsokkenésre lehet spekulalni, a ,short”, ,put’” vagy ,bear” kifejezést
hordozzék a nevilkben. A BET-en elérheté certifikatok esetében ezek koziil a long illetve a
short elnevezés jelenik meg.

Novekszik a tét — a tokeattétel

A t6keattétel azt jelenti, hogy a befektetett tékénknél nagyobb méretli poziciét vallalunk.
Erre specialis tékeattételes terméktipusok — turbo certifikatok és hataridés Ugyletek —
hasznalataval, illetve hitelbdl valoé finanszirozassal van lehetéség. A tkeattételes poziciodk
kockazata azonban nem a befektetett tbke mennyiségével, hanem a felvett pozicié
méretével aranyos, igy egy pl. 6tszoros tékeattétell pozicional a kockazat — tehat a
nyereseg vagy a veszteség — mértéke is 6tszorosen jelentkezik az alaptermék egysegnyi
arvaltozasanak hatasara.

Példa:

Tokeattétel nélkul Tokeattétellel

A befel_(te:tett téke 1000 1000
mennyisége
Toékeattétel mértéke - 5x
A felvett pozicio 5000 \ pozicié
mérete .
téke

1000 } pozicié 1000 } téke )
Tokeattétel mértéke - 5x
Az alaptermék +/-100
forintos valtozasa +/-100 +/-500
esetén a pozicié
értékvaltozasa
Ertékvaltozas a
tékére vetitve +/- 10% +/- 50%
(=hozam)
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1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
:
1
! 1000 5000 \
:
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
1
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1
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1
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A turbdk az alaptermék armozgasara épulé tékeattételt hordoznak magukban. A klasszikus
warrantokhoz képest a turbdk sajatossaga, hogy ertékik abszolut mértékl valtozasa kvazi
linearis fuggvénye a mogottes termékek aralakulasnak (természetesen ez az adott abszolut
értékli valtozas a turbé arahoz mérten eltéré attél, mintha az alaptermék arahoz
viszonyitanank, éppen a tOkeattételes jelleg miatt). EbbSl kovetkezben a tékeattételes
certifikatok ara kdnnyen szamolhaté az alaptermék arabal.

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

A turbok certifikatok hatranyai k6zott emlitendd ugyanakkor a hirtelen aresés, amit kedvezétlen
irAnyu arelmozdulas esetén mutatnak. Ha az alaptermék ara az elére régzitett korlatot eléri
vagy atlépi, akkor a turbé megsziinik, és a veszteség véglegesen realizalddik. Ezt a
veszteségkorlatot (stop loss barrier) kittési pontnak (knock-out) vagy kiiszébnek is nevezik,

lehivasi artdl eltérd, a veszteség mértékét korlatozé arszint.
A turbdkba valé befektetéskor az alabbi tényezdket érdemes figyelembe venni:

o A turbdk spekulacios célra és elsésorban rovid tavu befektetésre szolgalnak,
bizonyos kdrtilmények kdzott pedig a teljes befektetett 0sszeg elvesztésével
jarhatnak. Annal tdbbet viszont a befektetd nem veszithet barmilyen kedvezétlen
armozgas esetén sem.

¢ Mivel a termékek széles kore all a befektetdk rendelkezésére, érdemes tajékozodni
az adott termék pontos felépitésérél és mikodésérdl.

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

e A piaci aralakulasok folyamatos nyomon kévetése ajanlott.

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

o A turbdk aranak valtozasaval folyamatosan valtozik a turbok tékeattétele: a befektetd
szamara kedvez6 arelmozdulasok esetén folyamatosan csokken a turbd tékeattétele.
Kedvezétlen iranyd mozgasok esetén pedig a tékeattétel mértéke egyre gyorsuld
Gtemben nd, mignem a certifikat eléri a kilitési pontot.

Az aktudlisan elérhet6 certifikatok listaja megtalalhaté a BET honlapjan.

A HATARIDOS PIAC

A tézsdei kereskedés egyik legizgalmasabb szegmensét a hataridds, vagy masképpen futures
piacokat eredetileg fedezeti, azaz kockazatcsdkkentési céllal hoztak létre. A fedezeti Ugyletek
célja, hogy altaluk egy adott instrumentum tavoli idépontra vonatkozé vételi/eladasi arat
rogzithessék, kiszamithatobba téve az adott befektetés hozamat, illetve az adott mdgottes
termék arfolyamat. A hataridés Ugyletek sordn a felek megallapodnak azokban a
paraméterekben, amelyekben az azonnali Ugyletek esetében is, viszont a hatarid6s
Ugyleteknél az adas-vétel tényleges idépontja - a lejarat - késébbre esik. A szarmaztatott
termékek segitségével a befektetdk kockazattliré képességik fliggvényében csokkenthetik,
illetve ndvelhetik portfdlidjuk kockazatat a nagyobb varhaté hozam reményében. A
szarmazékos termékek tovabbi fontos ismérve, hogy kis tékebefektetéssel (a hataridds tgylet
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létrejottekor csak letétet kell elhelyezni, ezaltal a turbokhoz hasonldan itt is tékeattétel
keletkezik) hatalmas pozicidkat nyithatnak a befekteték kdszonhetéen annak, hogy a teljesités
idében jelentdsen elvalik az adasvétel idépontjatdl. Eléfordulhat, hogy nyitott pozicionk egy-
két nap alatt tdbbszdrését hozza a befektetésinknek, de ugyanennyi idé alatt — szemben a
turboval — kilonOsen az aresésre jatszo poziciok esetén akar korlatlan veszteséget is el lehet
szenvedni. A hataridds Ugyletek lehetéséget nyujtanak mesterséges termékekkel (pl. index)
val6 kereskedésre is.

Mi is az a hataridds ligylet?

Olyan jogilag kotelez6 érvényli adas-vételi szerzd8dés, amelyben az ugylet szereplbi
kotelezettséget vallalnak egy bizonyos termék jovébeni adas-vételének lebonyolitasara a
jelenben rogzitett feltételek mellett (vagyis a jelenben rogzitik az adas-vételben szerepld
terméket, annak mennyiségét, arat és az adas-vétel pontos idépontjat).

Azok a piaci szerepldk, akik vételi hataridés lgyletet kétnek egy adott termékre, arra vallalnak
kotelezettséget, hogy példaul egy év mulva az el6re rogzitett arfolyamon megvasarolnak egy
részvényt, flggetlendl attdl, hogy annak az arfolyama egy év mulva az elére régzitett ar alatt
vagy felett lesz. Ezzel a jévébeli vasarlo egy hataridds vételi poziciot nyit. Az Ggylet masik
oldalan az eladd pedig a termék eladasara vallal kdtelezettséget, hataridés eladasi poziciot
nyitva.

A hataridds pozicio lezarasa

Egy hataridés poziciét nem kell feltétlenil megtartani lejaratig, lehetéség van ennek a
pozicionak a lejarat elétti zarasara. Ehhez egy ugyanazon termékre és lejaratra, ugyanakkora
mennyiségre szold elleniranyu Ugyletet kell végrehajtani (a hataridés vételi pozicié esetén
eladni és forditva). Ebben az esetben a pozicion elért eredményt a pozicidé nyitasanak és
zarasanak ara kozotti kildnbség hatarozza meg. A masik lehetéség, hogy a nyitott pozicidkat
a lejaratig megtartjuk és az adas-vétel ténylegesen megtorténik: azaz egy hataridés vételi
részvénypozicio esetében a korabban megko6tétt aron a teljes ellenérték kifizetése mellett
megkapjuk a részvényeket. Ezt nevezik a hataridés pozicié fizikai szallitassal torténd
teljesitésének. Egyes specidlis hataridés termékek esetében azonban — mint amilyen a
hatarid6s részvényindex kontraktus — nem kerul sor fizikai szallitdsra, hanem a lejarat napjan
a tbézsde képez egy ugynevezett lejaratkori elszamoldarat és ehhez viszonyitva kerdl
megallapitasra a pozicidn elért nyereség és veszteseég.

Miért j6 a hataridés ligylet?

o Egyszeri lehet6séget nyujt az alaptermék aralakulasanak kihasznalasara, mert a
hataridés ar szigoruan koveti az alaptermék aralakulasat.

o Hatékonyan hasznalja a befektetett tokét — a befektetdé anélkil mozgathat nagy
értékl portfoliokat, hogy ténylegesen megvasarolna azokat.

o Olcsé és gyors Uzletkotés a tézsdei kereskedés soran.

e Ugyanolyan egyszer(i tgyletet kétni, mint az azonnali piacon.

e Rovidre eladas - Lehet6séget kinal az alaptermék aranak csokkenésére torténé
spekulaciora, akar hosszabb id6- szakon keresztl is.

e Lehetdséget nyujt mesterséges termékekkel (pl. index) valo kereskedésre is.
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A lejarati hataridé kézeledtével a hataridés ar és
az azonnali ar kozelit egymashoz
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Kontraktus

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

Letét

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

Az alapletét (initial margin) az az 6sszeg, amivel rendelkeznunk 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 hatéridés piaci
arfolyamok, vagyis a szamla egyenlege a veszteség kovetkeztében egy bizonyos érték ala
csokken, a szamlat fel kell tolteni az alapletét szintjéig. Ez az ugynevezett letétfizetési
felszdlitas, vagy idegen széval margin call. Amennyiben a felszdlitdsnak nem tudunk eleget
tenni, a szolgaltatonk a veszteségek fedezésének érdekében likvidalhatja, vagyis azonnal
lezarhatja a pozicionkat.

Mivel egy hataridés kontraktus megvételéhez elegendé egy kisebb Osszeget, az alapletétet
befektetnlink, a hataridés poziciok tékeattételt hordoznak magukban. Ennek mértéke
megegyezik a vallalt pozicié és az alapletét mértékének kuldénbségével.
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A hataridds pozicié hozamanak alakulasa
a tokeattetelnek koszonhetéen
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Termékkor a Budapesti Ertékt6zsdén
A Budapesti Ertéktézsdén jelenleg a kdvetkezd hataridés termékkoroket talalhatjuk meg:

e Hatarid6és index

o Hataridés részvény
e Hataridés deviza

e Hataridés kamat

OPCIOS UGYLETEK

Az opcidk hatékony eszkdzt jelentenek a kockazatukat fedezni kivandknak és valtozatos
befektetési stratégidk kidolgozasat teszik lehetéve. Az opcidk segitségével a befektetdk a sajat
kockazatvallalasi hajlandésaguknak megfelel6 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 szerz8déseket kdtnilik egymassal.

A tbézsdei opciok sikeréhez nagyban hozzajarult az, hogy a partnerkockazat a kozponti
szerz6d6 fél — Magyarorszagon a KELER KSZF - bekapcsolodasaval jelentésen lecsokkent.
A kozponti szerzdd6 fél jelenik meg ugyanis a vevdvel szemben eladoként, az eladoval
szemben vevéként, vagyis 6 garantalja az Ugylet teljesitését. Ezzel egyutt az opciodk fizikai léte
is megszlint, azaz az opcids szerz6déseket nem nyomtatjak mar ki, csak az elszamoléhazi
szamlakon tartjak nyilvan.

Miben kiilénbdzik az opcids ligylet a hataridés uigylett6l?
A hataridds ugylet mindkét oldalan all6 befektettk kotelezettséget vallalnak egy uzlet jovébeni

létrehozasara. Az opcidé azonban csak az lgyletben résztvevd egyik fél (nevezetesen az opciéd
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eladdja) szamara jelent kotelezettséget, a masik fél az Ggyletkdtés soran jogosultta valik. Ez
azt is jelenti, hogy amig a hataridés Ugylet esetén a lejaratkor bizonyos a teljesités, az opcios
Ugylet soran a jogosulton mulik, hogy az tzlet l1étrejon vagy sem.

Az opcib egy elbre rogzitett mennyiségl eszkdzre vonatkozo, rogzitett aron (lehivasi ar, strike
price) és egy elére meghatarozott idépontra vagy idépontig (lejaratig) szolo vételi vagy eladasi
jog. A vételi jogot CALL opciénak, mig az eladasi jogot PUT opcionak nevezik. Az opcio
mogottes terméke lehet barmilyen termék, egyedi részvény, vallalati kdtvény, allampapir,
index és deviza, aru. Az opcios piacon a kereskedés targya az adott termékre vonatkozé vételi
vagy eladasi jogosultsag, amelyért fizetett arat prémiumnak, vagy opcidés dijnak nevezik. A
befektetd, aki opciot akar venni, ezt a prémiumot kell, hogy megfizesse az opcio kiiréjanak.

A tézsdéken forgalomba hozott opcidk szabvanyositottak. A piac likviditasanak biztositasa
érdekében, a piaci szerepldk igényeinek szem el6tt tartasaval a t6zsdék meghatarozzak az
egyes alaptermékekre kothetd opciok paramétereit: tipusat (vételi, eladasi), jellegét (amerikai
vagy euroépai), a lejaratokat, a kotésegységet, a lehivasi arak lehetséges értékét és a teljesités
madjat.

Az opcio vevéje és az opcio eladdja

Az opcié megvasarldjat nevezik jogosultnak, az eladdjat kiirébnak vagy kotelezettnek is. Az
opcid birtokosa jogosult az alaptermék megvasarlasara, vagy eladasara, amig az opcié kiirdja
koteles az opcids szerz6désnek megfelelben teljesiteni.

Pozicié nyitasa és zarasa

Egy opcié megvasarlasa vagy eladasa is lehet pozicidnyitas, amennyiben a befekteté nem
rendelkezik az adott opciobdl ellentétes iranyu poziciéval.

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

Egy befektetének adott opcidbdl eredd jogosultsaga harom modon szlinhet meg. Egyrészt, ha
lehivja a jogot, masrészt, ha elad ugyanolyan mennyiségl ugyanolyan opciot (likvidalja a
pozicidjat). A harmadik eset, ha az opcio lejar lehivas nélkul.

A befektetének az opcidbdl fakado kotelezettsége is harom mddon szlinik meg. Egyrészt, ha
lehivjak a befektet6 altal kiirt, masrészt, ha a befekteté vesz ugyanolyan mennyiségi
ugyanolyan opciét, harmadrészt, ha az opcio lehivas nélkil lejar.

Lehivhatésagat tekintve két fajta opcio Iétezik. Az amerikai €s az eurdpai jellegli opcié abban
tér el egymastol, hogy az amerikai jellegl opcio jogosultja az utols6 kereskedési napon vagy
az azt megel6z8 barmely kereskedési napon lehivhatja a jogat, mig az eurdpai opcié birtokosa
csak a lejarati napon élhet e jogaval.

Kotésegység

A Kkontraktus méretén (kotésegység) egy opcid esetében az alaptermék azon mennyiségét
jelenti, amennyit az opcids szerz6dés keretében egy kontraktus pozicidé esetében teljesitenie
kell az opcio kiirojanak.
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A teljesités

A teljesités maodja az egyik legfontosabb ismérve egy opcids szerzédésnek. Fizikai teljesités
esetén lehivaskor az alaptermék eladoja (aki lehet egy PUT opcid jogosultja, vagy egy CALL
opcio kiiréja) ténylegesen leszallitia az alapterméket a vevének (aki CALL opci6 jogosultja
vagy PUT opcié kotelezettie), azaz az eladé értékpapirszamlajarol a vevd
ertékpapirszamlajara kerll az alaptermék, mig a koétési arnak megfeleld dsszeget a vevd
megfizeti az alaptermék eladdjanak. Készpénzes elszamolas esetén csupan a lehivasi ar és
a lehivaskori elszamold ar kozti kulonbozet keril elszamolasra a jogosult és a kotelezett
kozott.

Nyereség és veszteség opcidokon

Az opcids pozicidok négy alapvaltozata a vételi opcié 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
fuggvényeében a lejarati napon.

Vételi opcio vasarléjanak pozicidja lejaratkor

Pozicié
értékes
Long Call -LC Opcio értéke =
Alaptermék ara -
Lehivasi ar
Alaptermék
, lejaratkori ara

Lehivasi ar

Eladasi opcio vasarlojanak pozicidja lejaratkor

Pozicio
értéke Long Put - LP

Opcid értéke =
Lehivasiar -
Alaptermék ara

Alaptermék
, lejaratkori ara

Lehivasi ar
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Az opcidk megvételével (hosszu CALL vagy hosszu PUT pozicid) a veszteség mértéke
korlatozott, legnagyobb értéke az opcidért kifizetett dij, amit akkor veszit el az opcioé jogosultja,
ha nem érdemes lehivni az opciot. A nyereség hosszu vételi pozicié (hossziu CALL) esetén
elméletileg korlatlan, mig hosszu eladasi pozicié esetén maximum a lehivasi arnak és a fizetett
prémiumnak a kildnbdzetével egyenlé (ha elértéktelenedett részvényt eladunk a lehivasi
aron). Az opciok kiirasaval forditott a helyzet. Kedvez6 esetben is legfeljebb a prémiumnak
megfeleld nyereség, kedvezétlen esetben pedig révid CALL pozicio esetében korlatlan, mig
rovid PUT esetén maximum a lehivasi ar és a kapott dij kilénbozetével megegyezd
veszteséget szenvedi el a kiiro.

A TOKEPIAC BIZTONSAGA

Torvényi keretek

A t6zsdei kereskedés és tagabb értelemben az egész t6kepiac szigoru torvényi szabalyok
szerint mikodik, ami biztositja a befekteték védelmét is egyben. A szabalyozas alapja a
Tékepiacrdl szolo 2001. évi CXX. torvény. A szabalyozas kiterjed a befektetési szolgaltatok,
illetve a tbézsde milkodésére csakugy, mint az Ugyletkétésekre és az informaciok
felhasznalasara. A térvényi feligyeletet a Magyar Nemzeti Bank garantalja, aki minden olyan
esetben koteles eljarni, ha felé a piac barmely szerepléjével szemben panasszal élnek.

A tbzsdei 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 Uzletkotés soran.

A brokercégekre vonatkozéan a bankokhoz hasonléan nagyon szigoru szabdlyokat és
tékekovetelményeket hataroznak meg, ami biztositja, hogy a tarsasag rendelkezzen elegendd6
tékeerével az Ugyfelek kdveteléseinek teljesitésére. (Bévebben lasd a befektetési szolgaltatd
valasztasa fejezetben). Emellett torvényi elbiras a befektetési szolgaltatok szamara, hogy az
ugyfélszamlan Iévé pénzt nem forgathatjak, azt csak az ugyfelek rendelkezése szerinti célra
hasznalhatjak.
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Intd jelek

Ha az A&ltalunk valasztott befektetési vallalkozasnal a kovetkezd jelek valamelyikét
érzékeljuk, érdemes gyanakodni, hogy befektetett pénziink biztonsagban van-e:

1

|

|

|

|

|

1

:

: = Annak ellenére, hogy nem kotottliink portfoliokezelési szerz6dést a befektetési
i vallalkozassal, azt tapasztaljuk, hogy tudtunk és megkérdezésiink nélkil inditanak
! tranzakciokat;

! = Kéretlen befektetési tanacsokkal szembesuliunk: azaz brokerink indokolatlanul és
! folyamatosan kereskedésre prébal minket buzditani, jellemzéen attél az 6nds
! érdekétdl vezérelve, hogy tobb jutalékra tehessen szert;

; = Alacsony kockazatu, de a piaci atlag feletti hozam lehet8ségekkel kecsegtetnek;

| = _Kockas papiron” kapjuk az Ugyleteinkrél szo6lé visszaigazolasokat, ho vegi
| Osszesitéseket.

|

Befektetévédelmi Alap

A torvényi kdvetelmények mellett azonban, csakugy, mint a banki betétek esetében, van egy
szervezet, a Befektet6-védelmi Alap (BEVA), amely végsé esetben helyt all a nehézségekkel
kizd8 befektetési szolgaltatoé helyett.

A BEVA a felszamolas alatt allo6 befektetési szolgaltaté valamennyi maganbefektetdi
kovetelését teljesiti — befekteténként és 6sszevontan — legfeljebb 100 ezer eurd 6sszeghatarig.
A BEVA altal fizetett kartalanitas mértéke egymillié forint 6sszeghatarig 100%, egymillio
forintot meghaladd 6sszeg esetében egymillié forint és az egymillié forintot meghaladé rész
90%-a.

A BEVA csak az Alap tagjainal fennallé kovetelésekre nyujt biztositast. A befektetési
szolgaltatoknak térvényi kdtelezettsége, hogy BEVA tagsaggal rendelkezzenek, e nélkil nem
kaphatjak meg a tevékenységuk végzésehez szikséges feligyeleti engedélyt. A befektetési
szolgaltato valasztasakor éppen ezért nagyon fontos, hogy ellenérizzik, az adott befektetési
szolgaltatd rendelkezik-e a fellgyelet engedélyével. Ezt konnyen megtehetjuk az MNB
honlapjan (www.mnb.hu), ahol naprakész listat talalhatunk a piacon jogszerlien mikodd
tarsasagokrol.

ERTEKPAPIR UGYLETKOTESEK ADOZASI KERDESEI

A személyi jovedelemadodrdl szolé térvény a tékejovedelmeket a kilén adézé jévedelmek kdzé
sorolja, igy azok nem képezik az 6sszevont ado alapjat képez6 személyi jovedelem részét.
Szarmazasat és jellegét tekintve harom alapveté jévedelemtipust kilonbdztetnek meg a
jogszabalyok: ezek a kamatjévedelem, az osztalékjdvedelem és az ellendrzott tékepiaci
ugyletek jovedelme (arfolyamnyereség). Ezek adézasa 2016. januar 1-jétdl egységesen 15%-
os adokulccsal torténik. Ez aldl kivételt jelent csak a specialis, addkedvezményt nyujtd
befektetési lehetGségek képeznek kivételt.
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A részvénybefektetések adozasa

A részvénybefektetésekhez két jovedelemtipus, az osztalék- és az arfolyamnyereség
kapcsolhaté. Az osztalékjovedelemhez tartozik a tarsas vallalkozas adézott eredményébdl a
tarsas vallalkozas maganszemély tagja (részvényese, alapitéja), tulajdonosa részesedése,
ideértve az addzott eredménybdl a kamatozo részvény utani kamatot is.

A tézsdén — 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% mérték( EHO is fizetendd (ennek hozzajarulas-fizetési
fels6 hatara adott évben legfeljebb 450 000 Ft).

Ellendrzott tékepiaci ligyleten elért jovedelem

Ellenérzott tékepiaci Ugyletnek mindésulnek az MNB, illetve adott allam altal fellgyelt
befektetési szolgaltatokkal vagy azok kdézremikddésével, a barki szamara azonos feltételek
mellett kotétt tigyletek, igy a tézsdei ligyletek is. Arfolyamnyereségnek (ligyleti nyereségnek)
tekintend® az értékpapir (szarmazékos termék) eladasabdl befolyt vételar, csokkentve a
megszerzésére forditott dsszeggel, amennyiben erre vonatkozdéan a befekteté rendelkezik
hiteles bizonylattal. Emellett a bevételt csokkenti az adasvétel soran — szintén bizonylatokkal
alatamaszthaté — felmerdlt jarulékos koltség, igy a brokerjutalék is. 2016. januar 1-jétél ezen
Ugyletek jovedelme szintén az egységes 15 szazalékos kulccsal adézik, EHO fizetési
kotelezettség nem keletkezik.

Az addzo6 doéntése szerint az addévet kdzvetlentl megel6z6 év, illetve az addévet megeldz6
két év veszteségei allithatok szembe az adott adéév nyereségével. igy példaul a 2015.
adoévvel a 2013. és 2014. évi veszteség.

Arfolyamnyereség-ad6 nem ellenérzétt tékepiaci iigyleten elért jévedelem esetén

Azon értékpapir tgyletek esetében, amelyek nem mindsilnek ellenérzoétt tékepiaci Ugyletnek,
a 15%-o0s adodkulcs mellett 14% EHO is fizetendd (ennek hozzajarulas-fizetési felsd hatara
adott évben legfeljebb 450 000 Ft).

Befektetési jegyek adézasa

A befektetési alapok altal kibocsatott befektetési jegyeken elért jovedelem kamatbdl szarmazo
jovedelemnek minésul, addkulcsa szintén 15%. A 2006. augusztus 31-ig megvasarolt alapok
nem esnek a kamatado hatalya ala, az azt kévetéen vasaroltak viszont igen, tehat a 2006.
augusztus 31-ig megvasarolt befektetési alapok a visszavaltasukig mentesulnek az addéfizetési
kotelezettség aldl. Az adozas egyseéges a tekintetben is, hogy milyen tipusu befektetési alaprol
van sz6, igy a tisztan kétvénybe fektet6 alap jegye ugyanugy 15%-os kulccsal addzik, mint a
teljes egészében részvénybe vagy szarmazékos ugyletekbe fektet6 alap jegye.

Lényeges kulonbség van az addzasban a tekintetében, hogy milyen moédon vasarolta meg,
illetve adta el a befektetd a befektetési alap jegyét. Tézsdei értékesités esetén ugyanis a
befektetési jegyen elért jovedelem &sszevezethetd az egyéb tbézsdei Ugyleteken elért
jovedelemmel, igy az esetleges veszteségek csokkenthetik az adofizetési kotelezettséget. A
nem tézsdei értékesités esetén azonban ez az 6sszevezetési lehetdség nem él.
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Hitelpapirok ad6zasa

A hitelpapirokon (allamkdtvények, vallalati kdtvények, jelzalogpapirok, stb.) elért jovedelem
minden esetben kamatbdél szarmazoé jovedelemnek mindéstl, még akkor is, ha a jovedelmet a
befekteté az értékpapir adasvetelével, arfolyamnyereség formajaban érte el. A hitelpapirokra
vonatkoz6 adodkulcs is 15%.

Ertékpapir kdlcsénzés ad6zasa

Az értékpapir kolcsonzés soran szerzett kolcsonzési dij adokulcsa szintén 15% fuggetlendl
attél, hogy milyen értékpapir volt a kdlcsdnzés targya, igy pl. akar részvény vagy allampapir.
Ez esetben tézsdei és tézsdén kivil Ugyletek esetén is 14% meértékl EHO is fizetendd.

Befektetés adokedvezménnyel — TBSZ

Tartés Befektetési Szerz6dés (TBSZ keretében) barmely maganszemély évente, bankonként,
illetve befektetési szolgaltatonként egy betétszamlat, illetve egy értékpapirszamlat nyithat
megtakaritasai lekotésére. A lekdtés évében minimum 25 ezer forintot kell erre a célra
befizetni. Csak pénzt lehet befizetni, kivéve a NYESZ (nyugdij-el6takarékossagi szamla)
szamlat, amelyrél értékpapirt lehet atvezettetni a TBSZ-re a NYESZ szamla megszintetésével
egyidejlileg. A lekotés évét kovetden erre a szamlara nem lehet sem tovabbi pénzdsszeget,
sem értékpapirt elhelyezni, a portfolié ugyanakkor barmikor atrendezhetd.

A lekétés hozama (a megszakitaskori portfélio érték és a befizetett 6sszeg kdzotti kildnbség)
utan a fizetend6 ad6 mértéke:

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

Onkéntes nyugdijpénztar

Nyugdij jellegi megtakaritasok felhalmozasara szolgal. A szamlatulajdonos a portfolio
Osszetételérél nem donthet, azonban annak kockazati szintjét meghatarozhatja a szamara
megfeleld portfoli6 megvalasztasaval. A szamlara havi gyakorisaggal fizetend6 legalabb a
minimum tagdij, azonban egyedi befizetések is barmikor elhelyezheték, amelyek utan 20%-o0s
adojovairas jar legfeljebb 100 ezer forintig. A munkaltaté adomentesen nem jarulhat hozza a
szamlaegyenleg gyarapodasahoz. 20 év elteltével a teljes 6sszeg adomentesen vehetd fel. A
felhalmozott vagyon tovabba 6rokdlheté.

Nyugdij-el6takarékossagi szamla (NYESZ)

A NYESZ szintén nyugdij jellegli megtakaritasok felhalmozasara szolgal. A szamlatulajdonos
barmikor, barmekkora Osszeget elhelyezhet a szamlan, és maga donthet arrél, milyen
eszkozokbe fekteti a szamlan elhelyezett pénzt. A maganszemélyként befizetett 6sszeg 20%-
a — legfeljebb 100 ezer forint — visszaigényelheté a személyi jévedelemadobdl, ez a NYESZ
szamlan jévairasra kerll. A munkaltaté adémentesen nem jarulhat hozza a szamlaegyenleg
gyarapodasahoz. A felhalmozott 6sszeghez csak nyugdijba menetelkor lehet hozzajutni, a
vagyon azonban 6rokoélhetd.
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Mikor keletkezik jovedelem?

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

Kell-e addbevallast késziteni?

Tbzsdei Ugyletbdl szarmazé jovedelemrdl (arfolyamnyereség) a maganszemély koteles
adobevallast benyujtani. Az adét a maganszemély az altala vezetett nyilvantartas alapjan, a
tézsdei Ugyletrél a befektetési szolgaltaté altal kiallitott bizonylatok szerint allapitia meg. A
kamatbol szarmazo jévedelmeket 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 hitel
Befektetési szolgaltato

Bessz
BEVA
Bika piac

Bid-ask spread

Blue chip részvény

CCP

Day-trade
Dematerializacio
Derivativ ligylet

Deviza swap

Egy adott értékpapirra vonatkozd vételi és eladasi ajanlatokat
tartalmazé ,konyv’, melyben az egyes ajanlatok un. prioritasi
sorrendben szerepelnek. Eszerint a jobb &ru ajanlat megelézi a
rosszabb aru ajanlatot, mig az azonos aru ajanlatok kézul elsébbséget
élvez a korabban megtett ajanlat.

A piac mikodési / arazasi zavarait kihasznalé olyan gylet, illetve
ugyletek egyuttese, melynek soran kockazat vallalasa nélkil
extraprofitra teszlink szert.

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

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

Ertékpapir vasarlasahoz nyuijtott hitel, ha a hitelt nydjté résztvesz az
Ugylet lebonyolitasaban

Olyan a BET-en kereskedési joggal rendelkez6 tarsasag (bank vagy
brokercég), amelynek megbizast adhatunk tézsdei ligyletek kotésére.

Hosszabb ideig tartdé csdkkend arfolyam tendencia.
Befektetd-védelmi Alap.
Hosszabb iddintervallumon &t tarté arfolyamnévekedési idészak.

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

Egy adott piac leglikvidebb és legtébbet forgatott részvényei.

Kbézponti szerz6d6 fél — Az elszamolohaz altal nyujtott szolgaltatas,
mely garanciat ad az dgyletek teljesitésére az elszamolasban
kozvetlendl résztvevd felek (azaz a kereskedd cégek és nem a
maogottuk allé megbizdk) szamara.

Napon bellli adas-vétel — egy adott értékpapir ugyanazon napon belil
torténd megvéasarlasa és eladasa.

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

Szarmaztatott/szarmazékos  Ugyletek, amelyek értékét mas
értékpapirok, mogoéttes termékek arfolyama hatarozza meg.

Olyan megallapodas, amely keretében egy adott devizat - 6sszegét és
kamatait - egy masik devizara - dsszegére és kamataira - cserélik.

39



Egyedi kockazat

Elsébbségi részvény

Elsédleges értékpapirpiac

Elszamolas napja

Elszamolasi ciklus

EPS

Ertékpapirszamla

Ertékpapir letéti szamla

Eves beszamolo

Fedezeti iigylet
Forward

Fundamentalis elemzés

Hossz

Hozamgorbe

Inflacié

Intézményi befektet6

Az értékpapir vagy szarmaztatott lUgylet esetén az Ugylet alapjat
képezé értékpapir egyedi jellemzbihez kapcsolhaté arfolyamvaltozas
kockéazata.

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

Az elsédleges piac az értékpapirok kibocsatasat jelenti, vagyis az Uj
értékpapirok forgalomba helyezését. A kibocsatas torténhet
zartkorden, vagy nyilvanosan is.

Az Ugylet elszamolasanak, rendezésének napja, amikor megtorténik a
szamlak (pénz és értékpapir) terhelése és jovairasa.

Az Ugyletkotés és annak tényleges teljesitése kozott eltelt idé. Ez a
részvénylgyletek esetében 3 elszamolasi napot jelent.

Egy részvényre juto vallalati nyereség.

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

Az Ugyfél szamara vezetett, az Ggyféltdl letéti 6rzésre atvett értékpapir
nyilvantartasara szolgalé szamla.

Szamviteli Osszeallitdas, amely bemutatia az érdekelt felek
(tulajdonosok, befektetdk, hitelez6k) szamara egy vallalkozas vagyoni
helyzetét és eredményességét egy adott lzleti év lezarultaval. Az éves
beszamolét letétbe kell helyezni a cégbirdsagon, tartalma nyilvanos.

Nyitott poziciobdl eredd kockazatok csdkkentésére kotott tgylet.
Nem szabvanyositott hataridés termék.

Olyan részvényelemzési modszer, amely a vallalat "valos értékeét"
igyekszik meghatarozni a vallalat redlgazdasagi koriiményei alapjan,
pénzlgyi eredményeket figyelembe véve.

Hosszabb ideig tarté emelkedd arfolyam tendencia.

Kuldnbdzd futamideji befektetésekhez tartozd éves hozamot mutatja
meg.

Az inflacio az arszinvonal tartés emelkedését jelenti.

A hitelintézet, a pénzigyi vallalkozas, a befektetési vallalkozas, a
befektetési alap, a befektetési alapkezel6, a kockazati téketarsasag,
kockazati t6kealap, a kockazati t6kealap-kezeld, a biztositdintézet, az
Onkéntes koélcsdnds biztositd pénztar, a magannyugdijpénztar, az
Orszagos Egészségbiztositasi Pénztar, az Orszagos Nyugdijbiztositasi
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Kapitalizacio

Kamatprémium

KELER

KELER KSZF

Kibocsatasi program

Kitettség

Koézkézhanyad

Kockazati prémium

Kotési ar

Kotvény

Likviditas

Féigazgatésag, valamint mindazon devizakullféldi, amely a sajat joga
alapjan ilyennek tekintendd.

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

Kibocsatéd altal vallalt tébblet kamatfizetési kotelezettség, amely
kapcsolédhat a deviza arfolyamvaltozashoz, az éves inflaciéhoz vagy
adott befektetési konstrukcié népszerisitéséhez.

Kozponti Elszamoléhaz és Ertéktar Zrt.

Kdzponti szerz6dé fél, Magyarorszagon a CCP funkcidjat latja el.

Kibocsatasi programnak nevezzik az egy kibocsatotél szarmazo
hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok egymast kovetd
kibocsatasanak Osszességét. A részbocsatasok soran a kibocsato
meghatarozza a kibocsatas egyedi adatait. Az alapfeltételeket mar a
kibocsatasi program inditasakor rogzitik. Ezen kibocsatasok mindig
nyilvanos forgalomba hozatalt kovetelnek meg.

Nyitott kereskedési pozicié aktualis piaci értékét, az adott idépontban
viselt kockazat teljes mértékét és az adott piacba vagy értékpapirba a
befektetési szolgaltato altal fektetett alapjanak hanyadat 6sszefoglalod
mutato.

(An.: Free float) Azon részvényesek tulajdonaban 1évd részvények
Osszessége, akik nem szamitanak stratégiai befektetdnek, illetve
részesedésik nem haladja meg az 5 szazalékot.

Kockazatos befektetések utan vallalt magas hozam, amelynek célja
kompenzalni a befektetét a kockazat felvallalasa érdekében.

Tdzsdei Ugylet létrejévetelekor meglévd arfolyam.

A kétvény névre szOl6, hitelviszonyt megtestesité értékpapir. A
kotvényben a kibocsaté (az adds) arra kotelezi magat, hogy az ott
megjeldlt pénzdsszegnek az elére meghatarozott kamatat vagy egyéb
jutalékait, valamint az altala vallalt esetleges egyéb szolgaltatasokat (a
tovabbiakban egyitt: kamat), tovabba a pénzosszeget a kotvény
mindenkori tulajdonosanak, illetve jogosultjanak (a hitelez6nek) a
megjeldlt idében és mddon medfizeti, illetbleg teljesiti.

Adott értékpapir t6zsdei forgalma. Eredetéb8l addéddan a nagy
forgalmu értékpapirok magas likviditasuak, kis forgalom mellett
alacsony likviditasuak.
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Lombard hitel

Long / Hosszu pozicio

Margin

Maximalis ajanlati arak

Medve piac

Mogottes termék

Nemzetkozi devizapiac

NYESZ

Nyilt végii befektetési alap

Nyitéar

Ertékpapir vasarlasa hitelbdl, amelynél a megvasarolt értékpapir jelenti
a hitel biztositékat.

Olyan nyitott pozicid, amelyben a befekteté az arfolyamok emelkedése
esetén tesz szert jovedelemre

A nyitott pozicidk esetleges kedvezbtlen értékvaltozasanak fedezetére
elézetesen bekért biztositék (legtdbbszdr készpénz vagy allampapir).

Ajanlati kdnyvben egy adott nap maximalis értékl vételi ajanlati ar.

Hosszabb idéintervallumon at tarté arfolyamcsokkenési idészak.

Egy szabvanyositott, hataridés kontraktus targya.

A nemzetkdzi devizapiac (Forex, FX) a kilénb6zé valutakkal valo

kereskedésnek a legalis szintere.

Nyugdij-El6takarékossagi Szamla

Olyan befektetési alap, amelynél visszavalthatd befektetési jegyek

kerllnek folyamatos forgalmazasra.

A nap elsé megkdtott tgyletének arfolyama.
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Osztalékhozam

OTC piac

P/BV mutaté

P/E mutaté

Portfolid

Piaci mutatok

PSZAF

Short / rovid pozicio

Short selling

Spekulacioé

Az egy részvényre juté osztalék osztva a részvény arfolyamaval.

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

Ar/Kényv szerinti érték. Megmutatja, hogy a tarsasag piac altal
meghatarozott dra hogyan viszonyul a szamviteli nyilvantartasban
szereplé cégértékhez. Ertéke minél magasabb, annal pozitivabban
értékelik a tarsasag tevékenységét.

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

A befektet® altal birtokolt befektetési eszk6zok dsszessége jelenti az
adott befekteté portfolidjat.

A piaci mutatok a kibocsato tarsasag értékpapirjainak piaci megitélését
fejezik ki. A piac itélete az értékpapirok arfolyamaban fejezédik ki, a
piaci mutatok ezt viszonyitjak olyan eredmény- vagy vagyonjellegi
ertékhez, amelyek maguk is befolyasoljak az arfolyam alakulasat. ilyen
mutatok pl. az arfolyam/nyereség (P/E), vagy az arfolyam/kényv
szerinti érték (P/BV) arany.

Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyelete. A magyar tékepiaci
intézményrendszer felligyeletét ellatd szerv.

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

Rovidre eladas — egy adott értékpapir kdlcsdnvétele és ezzel egyidejl
eladasa, amivel az azonnali piacon rovid poziciét lehet felvenni.

Rovidtavu profitszerzésre irdnyuld kockazatos befektetés.
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Startup vallalkozas

Stop-loss megbizas

TBSZ

ToOrzsrészvény

Toézsdefeliigyelet

Ugyfélszamla

Volatilitas

Zaroar

Korai fazisu vallalkozas, nagy ndévekedési potenciallal, amelynek &
célja egy termék vagy Uzleti modell innovacidja.

Veszteség Kkorlatozasara szolgaldé megbizas, amelynek vételi
megbizasa egy bizonyos &arfolyamszint elérésével teljesul, eladasi
megbizasa pedig arfolyamesés esetén egy adott szint elérésekor
kovetkezik be.

Tartés Betéti/Befektetési Szamla, amely lehetéséget ad arra, hogy
pénzunket kamatad6-mentesen kdssuk le, vagy fektessik be.

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

Tbkepiaci folyamatok szabalyos miikbdéséért felel6s intézmény.

Az ugyfél pénzeszkdzeinek nyilvantartasara szolgald, befektetési
vallalkozas, hitelintézet, arutézsdei szolgaltaté altal vezetett szamla.

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

A nap utolséként megkdotott tgyletének arfolyama.
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