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Fogalma

Jogi értelemben

- meghatarozott kellékekkel rendelkez6 okirat

- abenne foglaltjog (vagyoni, tulajdon vagy egyéb jog) kizarélagos
bizonyit6 eszkoze

- a kiallito/kibocsaté egyoldala kotelezettségvallalasat tartalmazza

Kozgazdasagi értelemben

- vagyoni jogot (jovSbeni fizetési igéretet) megtestesitd

- forgalomképes okirat vagy szdmlan megjelend
elektronikus jel
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Megjelenési formaja

Nyomdai tton eléallitott (materializalt) értékpapir:
 fizikailag megjelenitett okirat

Dematerializalt értékpapir:

» értékpapirszamlan nyilvantartott adat

* az értékpapir valamennyi torvényes kellékét tartalmazza

* egy darab nyomdai tuton is elkésziil az alapvet6 adatokkal -
KELER

* az értékpapirszamlékat a forgalmazok vezetik

szamloegyenleg adatok

Emékpopirszémio nyitd egyenlege: 350 000 db
Emékpopirszamio forgalom Gssresen: 47 195 db
Eméhpopirszdmio zérd egyenlege: 397 195 db
Befektetés jegyek zord értdke: 435 026 Ft

Komatodd Gssesen: - 393 It
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_ I ~ | Az értékpapirok tipusai

Hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok

* az értékpapir kibocsatdja a kolcsonzott tékét kamatokkal
egylitt visszafizeti

* legismertebb fajtai: kotvény, allampapir, jelzaloglevél

Részesedési jogot megtestesitd értékpapirok

egy vallalkozas alapt6kéjébdl valo részesedést
jelentenek

azt igazoljak, hogy tulajdonosuk valamely véallalkozas
alapt6kéjéhez jarult hozza
* legismertebb fajtai: részvény befektetési jegy

Aruval kapcsolatos jogokat megtestesitd értékpapirok
« valamely aru feletti rendelkezési jogot biztositanak
* legismertebb fajtdja: kozraktarjegy



PENZIRANYTU Kotvény

* Hitelviszonyt megtestesit6 kamatozo6 értékpapir
* Meghatarozott lejarata van
* Kibocsatasanak célja kolcsontéke megszerzése
* A kotvény tulajdonosa hitelez6i jogokat szerez
» Kétvényt kibocsathat:
- az allam
- a Magyar Nemzeti Bank
- az onkormanyzat
- jogi személyiséggel rendelkez6 gazdalkodo szervezet
- nemzetkozi szervezet

- jogi személyiséggel rendelkez6 kiilt6ldi gazdalkodo
szervezet fioktelepe
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Reészveény

* Részesedési jogot megtestesitd értékpapir
* Nincs lejarata
* Kibocsatasanak célja az alaptéke megszerzése
* A részvény tulajdonosa tulajdonosi jogokat szerez
- tagsagi jogok illetik meg
- osztalékra jogosult
- likvidacids hanyadra jogosult
* Részvényt részvénytarsasagok bocsathatnak ki
* F6bb fajtai:
- torzsrészvények
- els6bbségi részvények




PENZIRANYTU

* Befektetési alapkezeld tarsasag altal sorozatban kibocsatott,
vagyoni és egyéb jogokat biztositd, atruhazhato értékpapir
*Az alapkezel§ a befekteté megtakaritasat befektetési alap
kialakitasara, abban valo elhelyezésre forditja

» Fajtai:
- nyiltvégt:
- befektetési jegyek nett6 eszkozértéken barmikor
visszavalthatoéak és barmikor Gjak vasarolhatoak
- anetto eszkozértéket minden tizleti napon
kozzéteszik
- zartvegu:

- visszavaltasra csak a futamidé lejartaval, az alap
megsziintetésével kertilhet sor

Befektetési jegy



L Allampapirok

Az allam altal kibocsatott hitelviszonyt megtestesitt
értékpapirok
» Fajtai:
- kamatoz6 allampapirok
- meghatarozott (rovid, kozép vagy hosszu) lejarata
- fix vagy valtoz6 kamatozast
- diszkont allampapirok
- névérték alatt, diszkont aron kertl kibocsatasra
- a névérték kifizetése lejaratkor, egy 6sszegben
torténik
- a hozam a névérték és a vételar kozotti kiilonbség

- Diszkont Kincstarjegy
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Fajtai:
- Rovid lejarata allampapirok
«  Féléves Magyar Allampapir (korabbi neve
Féléves Kincstarjegy)
 Egyéves Magyar Allampapir (korabbi neve
Kamatoz6 Kincstarjegy)
* Kincstéari Takarékjegy és Kincstar Takarékjegy
Plusz
- Kozép illetve hosszu lejaratt allampapirok
« Magyar Allamkotvény
. Kétéves Magyar Allampapir
* Bonusz Magyar Allampapir és Prémium Magyar
Allampapir
* Prémium Eur6é Magyar Allampapir
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Névérték: az értékpapiron feltiintetett 6sszeg
« Kotvény névértéke: a hitel osszege (téke)
¢ Részvény névértéke: a kibocsato részvénytarsasag
alaptékéjének meghatarozott része

Az az 6sszeg, amit a vallalat alapitasakor az alapit6
minden egyes részvény utan befizet az alaptSkébe.

Arfolyam: az értékpapir pillanatnyi, piaci értéke
* az arakat az értékpapir piacon is a kereslet és kindlat viszonya
alakitja ki
* de mitdl fiigg a kereslet és a kinalat?
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* Hozam: egy pénziigyi terméken elért nyereség/veszteség
Tehat negativ hozammal is szamolnunk kell!

pl. kamat, osztalék, arfolyamnyereség/veszteség

» Kamat: a kolcsonadott pénz hasznélatanak dija
A kamat a hitelpapirok hozamanak egyik tényezgje

» Osztalék: a vallalat nyereségébdl a tulajdonosoknak kifizetett
jovedelem
Az osztalék a részvények hozaménak egyik tényezgje

« Arfolyamnyereség/veszteség: az értékpapir eladasi és
vételi ara kozotti kiillonbség

* Teljes hozam: a tartasi id6szak alatti arfolyamnyereség és a befolyt,
az eszkdzbdl szarmazo jovedelem egytittesen (pl. osztalék,
kamatbevétel stb.).
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A kockazat jelentése: egy adott értékpapir (pl. részvény, kotvény,
allampapir) varhaté6 hozama mekkora tartomanyban mozog

0% és 5% kozott -20% és +20% kozott -2% és 10% kozott

Minél nagyobb tartomanyban mozog a varhat6 hozam, annal
kockazatosabb a befektetés

* Volatilitas: az arfolyamok/hozamok véltozékonysaga

Az elvart hozam: kockazatmentes hozam + elvart kockazati
prémium
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——— Az értékpapirok kockazata

hozam

Allampapir Befektetésijegy Részvény kockazat

Magasabb hozamot csak magasabb kockazat vallalasa mellett lehet
elérni!
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= = A kotvények kockazata

Partnerkockazat

A kotvények kockazata elsGsorban a kibocsato hitelképességétél fiigg

a kibocsat6 a futamidé alatt fizetésképtelenné valik
legkevésbé biztonsagosak a vallalati kotvények

az dllampapir biztonsagos befektetés, az allamcs6d ritka
(néhany példa azért akad: Argentina, Gorégorszag, Izland)
a magas kamat nagy kockazatra utal

Likviditasi kockazat
a kotvényt a lejarat el6tt nem mindig konnyt pénzzé tenni
a kotvény eladéasa koltséggel jar
a leglikvidebb az allamkotvény
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3. Devizakockazat

- a kotvény kamatat és a téke torlesztését az adott devizaban fizetik
- az arfolyam valtozasa miatt nyereség, de veszteség is keletkezhet

4. Piaci kockazat

- ha a futamid¢ alatt a piaci kamatldb emelkedik, a kdtvénytink
arfolyama csokken

- fix kamatozasu kotvény esetén az arfolyamveszteség akar
tékevesztést is okozhat, ha olcsd6bban kényszertiliink eladni mint
amennyiért megvasaroltuk

Ezen kockazatok ellen a Befektet6-védelmi Alap nem nyajt védelmet!



De mitdl fiigg
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Attt a kotvények arfolyama?

Egy kotvény arfolyamat alapvetéen meghatarozza

a piaci kamatlab (a hasonl6 kockazatt befektetések hozama)
az id6tényezd6

egyéb tényez8k (pl. mekkora a forgalom az adott kétvénybol)

A piaci kamatlab

a piaci kamatlab novekedése esetén a kotvénytiink fix kamata
relative kevesebbet ér

a piaci kamatlab novekedése tehat a kotvény arfolyamat csokkenti
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4 T a kotvények arfolyama?

Esettanulmany:

100 000 Ft névértékd dllamkotvényt vasarolunk, melynek piaci ara
éppen a névértékkel egyenls. A 100 000 forintot a futamidé végén egy
Osszegben fizetik vissza. A lejaratig még 3 év van hatra. A kotvény fix
kamatozast, a névleges kamatlaba évi 7%.

A kotvény pénzaramai:

0. 0 - 100 000
1. 7000 0
2. 7000 0
3. 7000 100 000



Mitél tiigg
a kotvények arfolyama?
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A piaci kamatlab azonban megvaltozhat (péld4ul a jegybanki kamat
valtoztatasa miatt)

Ekkor kotvénytiink arfolyama (a varhat6 pénzaramok jelenlegi
értéke) is megvaltozik:

a) Ha a piaci kamatlab 5%-ra csokken:
P, =7000/(1+0,05)! + 7000/ (1+0,05)2 + (7000 + 100 000)/(1+0,05)> = 105 447 Ft

Ha most értékesitenénk kotvénytinket 5 447 Ft arfolyam-nyereséget
érnénk el.

b) Ha a piaci kamatlab 10%-ra n&:
P, =7000/(1+0,1)! + 7000/ (1+0,1)% + (7000 + 100 000)/(1+0,1)> = 92 540 Ft

Ha most kényszertiilnénk kotvénytinket értékesiteni 7 460 Ft arfolyam-
veszteséget érnénk el.



Mitdl fiigg
a kotvények arfolyama?
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2. Azidétényez6 I.

- minél késébb kapunk meg egy bizonyos 0sszeget (pl. a kotvény
névértékét), az ,mai pénzben” annal kevesebbet ér

- alejarat felé kozeledve a kotvény arfolyama kozelit a névértékhez

El6z6 példankat folytatva:

Kotvénytink lejarataig mar csak 2 év van hatra:

_ Kamatfizetés Toketorlesztés

1. 7000 0
2. 7000 100 000

A kotvény arfolyama (a varhat6 pénzaramok jelenlegi értéke) 10%-os
piaci kamatlab mellett:

P, = 7000/ (1+0,1)! + (7000 + 100 000)/ (1+0,1)2 = 94 793 Ft

Kotvénytinket értékesitve most is arfolyam- veszteséget érnénk el, de
ennek 0sszege mar ,,csak” 5207 Ft.



Mitdl fiigg
a kotvények arfolyama?
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Egy évvel a lejarat el6tt:

_ Kamatfizetés Toketorlesztés

1. 7000 100 000

A kotvény arfolyama (a varhaté pénzaramok jelenlegi értéke) 10%-os
piaci kamatlab mellett:

P, = (7000 + 100 000)/(1+0,1)! = 97 273 Ft

Ertékesités esetén az arfolyam- veszteség sszege 2727 Ft.

A lejarat felé kozeledve kotvénytink arfolyama egyre nagyobb lett,
kozelitett a névértékhez

92540 Ft < 94793 Ft < 97273 Ft
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2. Azidétényezé IL

Az id6tényez6 két kamatfizetési idépont kozott is hat:

- a kamatfizetés utdn minden nappal né a kotvényen felhalmoz6do
kamat

- ezért az arfolyam is novekszik a kovetkez6 kamatfizetési
idéponthoz kozeledve, és csokken a kamat kifizetése utan

Kotvénytiink arfolyama tehat lehet:

— brutt6 arfolyam: tartalmazza az utols6 kamatfizetés 6ta
felhalmozodott kamatot
- nett6 arfolyam: a felhalmoz6dott kamatot nem tartalmazza
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a kotvények arfolyama?
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Egy konkrét példa:

Magyar Allamkotvény 2019/ A sorozat
Kibocsatéas napja: 2008. februar 06.
Lejarat napja: 2019. janius 24.

Vételi arfolyamok:

Nettd arfolyam | Felhalmozott Brutto Lejaratig
kamat arfolyam hatralévo
napok szama
521

2018. 01. 19. 108,1% 3,72% 111,82%
2018. 01. 23. 108,04% 3,79% 111,83% 517
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a részvények arfolyama?
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1. Egy részvény arfolyamat alapvetSen a vallalat jovébeni
nyereség és pénzteremto képessége hatarozza meg
(fundamentumok)

Ez fugg:
Rendszerszinti tényezdiktol

» a vilaggazdasag altalanos allapota (fellendiilés, recesszio)

* az adott szektor kilatasai (bankok, olajipar, IT-telekommunikéacio)

» vilagpolitikai események (Brexit, amerikai elnokvalasztas, német
parlamenti valasztas,fegyveres konfliktusok)

- hazai politikai kdrnyezet (orszaggytilési valasztisok)

- makrogazdasagi mutatok (GDP, inflacio alakuldsa, munkanélkiiliség,
kiilkereskedelem alakuléasa)

Ezeken a cég vezetése nem tud valtoztatni
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a részvények arfolyama?

PENZIRANYTU

A vallalat teljesitményét6l

* a cég menedzsmentjének hozzaértése

* a vallalat innovéacios képessége

* beruhazasok, felvasarlasok megvaldsitasa
* a cég osztalékpolitikaja

* koltségek alakulasa

Ezekre a cég vezetésének nagy radhatasa van

Egyéb kockazati tényezd6ktdl

» likviditasi kockazat (milyen konnyen, gyorsan adhatok el a részvények)
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a részvények arfolyama?

PENZIRANYTU

2. A pszichologiai tényez6k a részvény arfolyamat a
fundamentumoktol dtmenetileg jelentdsen eltérithetik

* Elemzd6i vélemények (az elemz6 értékelése) - dnmagaban oka
is lehet az 4rvaltozdsnak

« Ugyanabbdl az informaciobol kiilonbozé befektet6k mas-mas
kovetkeztetést vonnak le

« Egy-egy hirre érzékenyen vagy kevésbé érzékenyen reagalhat a
piac

* A ,sztori”: minél tobben és tobbet beszélnek egy cégrél, annal
nagyobb lehet a részvényeinek forgalma

Ki tudom szamitani az égitestek
mozgdsat, de az emberi Oriiletet nem.”

(Isaac Newton)



Mitdl fiigg
a részvények arfolyama?

PENZIRANYTU

+Az drfolyamok viselkedése a kutyat sétaltato
emberhez hasonlit.

A kutya 0ssze-vissza rohangdl gazddja koriil séta
kozben. Néha eldre szalad, néha pedig lemarad. De
alapvetben koveti gazddjat.

Igy van ez a részvények esetében is. Az drfolyamok
néha meglodulnak, maskor pedig zuhannak, de
alapvetden a cég valodi teljesitménye koriil
mozognak.”

(André Kostolany)

Csak tudnank, hogy
- merre tart a gazda
- milyen hosszt a péraz
- megkerget-e egy-két macskat a kutya ©

(egy szkeptikus)



Toézsdeindexek
- a gazdasag barométerei

PENZIRANYTU

* A tézsdeindex valamelyik t6zsde részvényeinek, illetve
fontosabb értékpapirjainak atlagos arvaltozasat mutatja

» Szamitasa: az indexkosarban szerepld részvények stulyozott
atlagara

Azt tiikr6zi, hogy mi torténik, milyen a hangulat egy adott
piacon

*,A t6zsde a gazdasag lazmérgje”

Ha novekednek a beruhdzasok = novekszik a gazdasag — a
vallalatok jol teljesitenek = a t6zsdén forgalmazott papirok
arfolyama novekszik = a tézsdeindex né

A tézsdeindex tehat a mogotte 1év6 részvények arfolyamat
tiikrozi



Tézsdeindexek
- a gazdasag barométerei
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- BUX index: a Budapesti Ertéktézsde legnagyobb forgalmda és
tokeértékli részvényeinek atlagos arvaltozasat mutatja

‘DAX index: a német részvénypiac 30 legnagyobb cégének
arvaltozasat méri

» Dow Jones Ipari Atlag az USA 30 legfontosabb ipari
vallalatanak t6zsdei allapotat mutatja

* Nikkei : a Tokioi t6zsde legfontosabb indexe

« BUMIX: a Budapesti Ertéktézsde kozepes és kis piaci
tokeértékii t6zsdei cégeket tomoritd indexe.



To6zsdeindexek
- a gazdasag barométerei
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* Eredetileg csak statisztikai célokat szolgaltak

* Napjainkban a t6zsdén befektetési alapokon keresztiil
t6zsdeindexekkel is kereskednek (Exchange-Traded Fund)

* Gyakorlatilag portfoliot vasarolunk

« BUXEFT Alap
- Nyilvanos, nyilt végti alap
- Aralakulasa a BUX Index értékével teljes mértékben megegyezik
- A részvényekhez hasonl6 folyamatos kereskedés

40 000 HUF

35 000 HUF

2017.02.28 2017.04.30 2017.06.30 2017.08.31 201 7.10:.31 20171231

Min.: 31 634.26 HUF Max.: 40 273.66 HUF
Hozam: 21.35% (évesitett 21.29%)
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A részvények hozama

Osztalékhozam: a részvénytarsasagtol kapott osztalékbol
szamitott hozam
« segitségével Osszehasonlithatok a kiilonb6z6
vallalatok osztalékfizetései
* azegy részvényre jutd osztalékot a részvény
arfolyamahoz viszonyitjuk

a részvényre juto osztalék 100
X

osztalékhozam = ——
a részvény arfolyama
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Arfolyamhozam: a részvény eladasi és vételara kozotti kiilonbségen
alapul

- arfolyamnyereség: olcsObban vesziink, dragdbban adunk el

- arfolyamveszteség: olcsobban kell eladnunk, mint amennyiért
vasaroltunk

- azelért hozamot a befektetett t6kéhez viszonyitjuk

) eladasi arfolyam - vételi arfolyam
Arfolyamhozam = x 100
vételi arfolyam
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* Diverzifikacio

Befektetésiinket osszuk meg tobb kiilonboz6 pénziigyi eszkoz kozott!
(allampapir, kotvény, részvény, befektetési jegy)

Egy darab részvény kockazata mindig nagyobb, mint egy
részvénykosaré

Befektetési alapok, index-kereskedelem

* ,Buy and hold” (vasarolj és tartsd) stratégia

A vasarolt eszkdzoket hosszabb tavon érdemes megtartani
(legalabbis kezd 6knek)
Egyszerti modszer

Csokkenthet6 a rossz id6zitésbodl ered6 kockazat (a gyors dontésbol
eredd magas hozam lehet6sége is!)
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* Veszteségvago (stop) megbizasok elhelyezése

- A veszteség mértékének a meghatarozasahoz hasznaljuk

- Beallithatjuk azt az arfolyamot (kiiszobot), amely elérése esetén
kiléptink a veszteséges poziciobol

- Igy veszteséget fogunk elérni, de el6re meghatarozhatjuk, hogy

az adott terméken mekkora maximalis veszteséget vagyunk
hajlandoak elviselni

Errél a t6zsde
Jjut eszembel

,A biztos tipp egyenlé a bukassal.”
(André Kostolany)
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Koszonom a figyelmet!



