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A Budapesti Értéktôzsde életében a 2000. év – az

elôzô évek munkájának folytatásaként – elsôsorban

a korábban indított jelentôs fejlesztések, beruházá-

sok beérésének, illetve egy részük indításának éve-

ként tekinthetô. A Tôzsde által nyújtott tôkepiaci

szolgáltatások köre és minôsége elérte azt a szintet,

amely a fejlett tôkepiacokat jellemzi. A Tôzsde, mint

szervezet struktúrája, munkafolyamatai is keresz-

tülmentek azokon a változásokon, amelyek egy üz-

leti alapokon nyugvó céget jellemeztek. Amennyi-

ben a törvényi feltételek is megteremtôdnek – össz-

hangban a nemzetközi tendenciákkal – a Tôzsde

részvénytársasággá történô átalakulása felkészül-

ten éri az intézményt.

A tavalyi év során a Tôzsdét érintô nagyobb és vá-

ratlanabb kihívások inkább külsô eredetûek voltak.

Ezek között megemlíthetô a nemzetközi tôkepiacok

gyenge teljesítménye, mely a hazai tôzsdét mind for-

galom, mind pedig az árfolyamok tekintetében

kedvezôtlenül befolyásolta. A hazai nagyvállalato-

kat ért túlnyomórészt negatív hatások (hatósági sza-

bályozások körüli viták, felvásárlási csatározások),

illetve az elsôsorban a hazai kisbefektetôket sújtó

adózási változások is hátrányosan hatottak a Tôzsde

forgalmára, illetve a részvények árfolyamára. A BÉT

az említett kihívásoknak, mint stratégiai jelentôségû

feladatoknak – a „napi” tevékenység, azaz a keres-

kedési feltételek nyugodt biztosítása mellett – ter-

mészetesen a legmesszebbmenôkig igyekezett és to-

vábbra is igyekszik megfelelni.

A BÉT szabványosított opciós piaca 2000. febru-

ár 18-i indítása óta a forgalom ezen, a hazai tôkepi-

acon újdonságnak tekinthetô derivatív termékben

egyelôre még nem érte el a várakozásoknak meg-

felelô szintet, azonban az új piac léte jelzi, hogy a

Tôzsde az alapfunkciókat tekintve sikeresen befe-

jezte a teljes piac kiépítését a fejlett piacokon léte-

zô valamennyi fôbb termékcsoport kereskedési le-

hetôségének biztosításával. A piacfejlesztés egyik

legújabb eredményeképpen a Budapesti Értéktôzs-

de 2001. március 5-tôl új szolgáltatást nyújt a tôke-

piaci szereplôk számára. Az új szolgáltatással az

MMTS rendszer nyújtotta lehetôségeket kihasznál-

va külföldön kibocsátott, és egy elismert értékpapír-

piac hivatalos piacára már bevezetésre került érték-

papírok kereskedésére nyílik lehetôség. A Buda-

pesti Értéktôzsde kizárólag kereskedési rendszerét

bocsátja a piaci résztvevôk rendelkezésére, így ezen

új piaci szegmens nem minôsül elismert értékpa-

pírpiacnak, és az itt kötött ügyletek sem minôsülnek

tôzsdei ügyleteknek.

A kifejezetten a származékos piacra fejlesztett

MMTS II. rendszer bevezetésére 2000. október 25-én

került sor. Az új rendszer funkcionális elônyei közül

kiemelhetô a spread-ügyletek, az ügyfélszintû pozí-

ciófigyelés és az ún. RFQ ajánlatkérés lehetôsége.

A Tôzsde és a KELER között létrejött real-time adatát-

adásnak köszönhetôen a derivatív piac kockázatke-

zelése, elszámolási technikája is sokat fejlôdött. A fej-

lett elektronikus távkereskedési formára történt

áttérés kiemelten fontossá teszi az informatika sze-

repét a Tôzsde életében. A végéhez közeledô ún.

bróker-liberalizáció project a kereskedési munkaál-

lomások és a brókercégek back-office rendszereinek

összekapcsolása révén minôségi ugrást jelent a ke-

reskedési tevékenység végzésében.

A tôzsdei kereskedés transzparenciájának biztosí-

tását a BÉT továbbra is egyik fô stratégiai céljának

tekinti, melynek minél hatékonyabb biztosításához a

technikai feltételek javítása is napirendre került.

A Tôzsde szolgáltató arculatának elôtérbe kerülé-

séhez, az üzleti jellegû mûködés fejlesztéséhez kap-
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csolódik az ún. vendor-cégeken keresztül történô in-

formáció-szolgáltatás, illetve értékesítés új alapokra

helyezése, melynek köszönhetôen az elmúlt év során

a vendorok száma jelentôsen emelkedett.

A 2000. évet fokozott marketing és PR munka jel-

lemezte, mely a hagyományos tevékeny-

ségek mellett többek között a BÉT 10

éves születésnapjához kapcsolódó ren-

dezvényeken, a külföldi intézményi be-

fektetôk megnyerése érdekében tartott

„road-show”-ban, az új termékek és pi-

acok népszerûsítésében, valamint poten-

cionális új kibocsátók tôzsdére kerülésé-

nek ösztönzésében öltött testet. A BÉT

Nemzetközi Tôzsdeszövetségen (FIBV)

belüli tagi státuszának felülvizsgálata

remélhetôen a teljes jogú tagság mielôb-

bi elnyerését eredményezi. A nemzetkö-

zi sajtóban idônként felbukkanó véle-

mények ellenére a 2000-es év során még

mindig a BÉT a régió forgalom alapján

leglikvidebb piaca. 

A Tôzsde igyekezett hatékony együttmûködést

kialakítani a magyar tôkepiacra szabályozási, fel-

ügyeleti tevékenységük révén ráhatással bíró intéz-

ményekkel, így elsôsorban a Pénzügyi Szervezetek

Állami Felügyeletével, a Magyar Nemzeti Bankkal,

és a Pénzügyminisztériummal. Végéhez közeleg az

évek óta folyó, a tôkepiaci szabályozás átfogó meg-

reformálását célul kitûzô, a PM által koordinált

munka, melynek elsô eredményei várhatóan hama-

rosan jogszabályi formában öltenek testet. A kor-

mányzattal folytatott intenzív kommuni-

káció hatására a Gazdasági Miniszté-

rium létrehozta a Tôzsdefejlesztési Bi-

zottságot, melynek célja egy olyan prog-

ramcsomag kidolgozása, és elfogadta-

tása, amely ismét lendületet adhat a tô-

kepiac fejlôdésének.

A BÉT vezetôsége optimistán tekint a

Tôzsde további fejlôdésének és jelentô-

ségének növekedése irányába, és ôszin-

tén bízik abban, hogy a sikeres belsô

fejlesztések az elmúlt idôszaknál kedve-

zôbb külsô hatásokkal párosulva meg-

hozzák mind a tôzsdére igyekvô cégek

számának bôvülését, mind a forgalom és

az árfolyamok mindannyiunk által várt

emelkedését.
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Fontosabb események 2000-ben

Február 18.: 

Elindult a szabványosított opciós piac

a BÉT-en a TTO kereskedési rendszer

támogatásával.

Március 10.: 

A BUX elérte eddigi történelmi maxi-

mumát: 10.479,91 pontot.

Május 18.: 

A FISD az egyik legtranszparensebb

szerzôdésként minôsítette a Tôzsde

Adatszolgáltatási Szerzôdését.

Március 21.: 

A BÉT fôszponzorálásával került meg-

rendezésre az Euromoney befektetôi

konferenciája Budapesten.

Június 1.: 

A BÉT lehetôséget biztosít vendorai

számára, hogy egy hónapig azok in-

gyenesen bocsássák rendelkezésre a

tôzsdei adatokat potenciális végfel-

használóik részére.

Június 13.: 

A Bank és Tôzsde és a BÉT közös szer-

vezésében a Magyar Tudományos Aka-

démián zajlott a BÉT 10 éves jubileu-

mi konferenciája.

Június 21.: 

Megújult a BÉT honlapja.

Június 21.: 

A Londonban tartott FOW konferenci-

án a BÉT által készített „opciós kocka-

játék” elnyerte a „Legjobb Kiállítási

Látványosság” díját.

Október 25.: 

Bevezetésre került a származékos pi-

acra fejlesztett MMTS II. rendszer. 

Október 25.: 

Elsô alkalommal jelent meg a tôzsde-

tagok kockázati összefoglalója.

November 22.: 

BÉT Roadshow Londonban.

December 4.: 

Sor került az elsô fizikai értékpapír

dematerializált értékpapírrá történô

átalakítására.

December 7.: 

„Út a tôzsdére” konferencia a potenci-

ális kibocsátók részére.
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Nemzetközi kapcsolatok

A Budapesti Értéktôzsde számára az elmúlt

idôszakban is kiemelkedôen fontos volt a nemzetkö-

zi tôzsdeszervezetekkel történô minél szorosabb

együttmûködés. A BÉT 1999 óta társult tagja az Eu-

rópai Tôzsdeszövetségnek (Federation of European

Stock Exchanges – FESE). A Tôzsde meghívást kap a

Szövetség üléseire, konzultációs joggal bír és elsô

kézbôl jut fontos információkhoz. A tagtôzsdék ve-

zetôivel kialakított jó kapcsolat lehetôséget nyújt ar-

ra, hogy az aktuális fejlesztési kérdésekkel kapcso-

latban a BÉT megismerje más vezetô értékpapír-

piacok véleményét, a nemzetközi gyakorlatot, ezzel

is biztosítva a hazai piac számára, hogy az EU nor-

máknak megfelelôen haladjon tovább. 

A BÉT 1998-ban levelezô tagi státuszból társult

tagi státuszba lépett elô a Nemzetközi Tôzsdeszö-

vetségben (Federation of Internatiomnal Stock Ex-

changes – FIBV). Az FIBV-nél napirenden van a BÉT

teljes tagi státuszba történô átminôsítése. 2000-ben

megkezdôdött az FIBV részérôl az az alapos felvé-

teli vizsgálat a BÉT mûködésérôl és az egész piaci

környezetrôl, mely eredményeként a Szövetség át-

fogó tanulmányt készített. A teljes jogú tagi státusz

odaítélésérôl a döntést az FIBV 2001. évi közgyûlé-

se hozza majd meg. 

A BÉT évek óta együttmûködik a régió – Varsó,

Prága, Pozsony, Ljubljana – tôzsdéivel. A tagorszá-

gok tôzsdéi különbözô tôzsdei témákban (Informati-

ka, Tagsági kérdések, Kibocsátás, PR & Marketing,

Származékos piacok) munkabizottságokat hoztak

létre a szorosabb együttmûködés megteremtése ér-

dekében. A munkabizottságok rendszeres találkozó-

in nyílik lehetôség folyamatos tapasztalatcserére, a

további együttmûködési lehetôségek megvitatására.

1998-ban a Budapesti Értéktôzsde társult tagi vi-

szonyt alakított ki a Nemzetközi Értékpapírpiacok

Szövetségében (International Securities Market

Association – ISMA) mely szervezet irányelvei irány-

mutatóul szolgálnak a hazai értékpapírpiac és a kap-

csolódó szabályozások kialakításánál.

A BÉT tagja a Pénzügyi Információszolgáltatók

Szövetségének (Financial Information Services Di-

vision/Information Industry Association FISD/IIA),

mely szervezet fô irányelvei segítséget nyújtottak a

BÉT új adatszolgáltatási szerzôdésének kialakítá-

sában és a Szövetség azóta is folyamatos konzultáci-

ós lehetôséget biztosít a BÉT számára egyes adat-

szolgáltatást érintô témákban.
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Tagság

2000-ben tovább csökkent a tôzsdetagok száma:

az egy évvel korábban nyilvántartott 52 tôzsdetag

helyett 2000. december 31-én már csak 42 tagja

volt a Tôzsdének. A tagi események közül két tipi-

kus folyamat emelhetô ki: egyrészt a befektetési

szolgáltatási tevékenység megszüntetésével és az

ügyfélállomány más tôzsdetag számára történô át-

ruházásával 10 tôzsdetagnak szûnt meg a tagsága,

másrészt 4 univerzális bank szerzett tôzsdetagságot

úgy, hogy átvette brókercége ügyfélállományát és

ezáltal teljes körû befektetési szolgáltatást nyújt az

ügyfelek számára. Továbbá két tôzsdetag egyesült,

és egy teljesen új tag lépett be a Tôzsde tagjainak

sorába. Emellett az év elején több bank is átvette

brókercégétôl az elsôdleges állampapír forgalma-

zási tevékenységet és egyben nem tôzsdetag szek-

ciótagként kereskedési jogosultságot szerzett a

Tôzsde állampapír szekciójában.

Az említett tagi események következtében 2000.

december 31-én a részvényszekciónak negyven, az

állampapír szekciónak huszonnégy, a származékos 

szekció határidôs piacának huszonkilenc, opciós pia-

cának huszonhét tagja volt.

A 2000. évben elsôsorban az univerzális bankok

megjelenése, másodsorban a tôkepiacon bekövetke-

zett változások, a tôzsdei kereskedés jellegének meg-

változása, a BÉT Alapszabályának módosításai, a

Kereskedési Kódex hatályba lépése, illetve a Távke-

reskedési Szabályzat Kapcsolati Kiszolgálóra vonat-

kozó változásai következtében jelentôsen módosult

a Tôzsde Tagi Szabályzata.

A fôbb módosítások keretében szabályozásra ke-

rült a tôzsdetagokat érintô társasági események (egy-

esülés, szétválás) során a Tôzsdére benyújtandó do-

kumentumok köre és az eljárás módja, pontosításra

került az üzletkötôk és segédüzletkötôk bejelentésé-

re, nyilvántartására vonatkozó szabályozás. Továbbá

módosult a tagság megszerzése esetén benyújtandó

dokumentumok köre, valamint a tagok információ-

szolgáltatási kötelezettsége is.

A Tôzsde részvénytársasággá történô átalakulása

elsô lépéseként, 1999. december 31-re vonatkozóan

megállapította a „tôzsdetulajdonosok” vagyonhá-

nyadának mértékét, továbbá „A tôzsdei vagyonhá-

nyad átruházásának szabályairól, valamint a tôzsdei

vagyonhányad nyilvántartásáról szóló Szabályzat”

megalkotásával megteremtette a tôzsdei vagyonhá-

nyadok adás-vételének módját. A 2000. év folya-

mán tizenhárom vagyonhányad-tulajdonos kezde-

ményezett aukciós eljárást a Tôzsdén, melybôl tíz

aukció végzôdött sikeresen.

A 2000. év jelentôs tagi eseményeként említendô,

hogy a Tôzsdetanács elfogadta a tagi adatok nyilvá-

nosságra hozatalának koncepcióját, valamint a BVSZ

(Befektetési Vállalkozások Szövetsége) tagok között

már sikeresen használt „Negyedéves mérleg és koc-

kázati összefoglaló” jelentés közzétételét.

A kockázati összefoglaló jelentés elsô alkalommal

– 32 tôzsdetag adatait tartalmazva – 2000. október

25-én került nyilvánosságra, így ezen idôponttól

kezdve minden érdeklôdô negyedéves rendszeres-

séggel hozzájuthat a tôzsdetagokra vonatkozó leglé-

nyegesebb üzleti és kockázati információkhoz.
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Tôzsdetagok

ABN AMRO Equities (Hungary)

Értékpapírkereskedelmi Rt.

AEGON Magyarország Értékpapír Rt.

Általános Értékforgalmi Bank Rt.

Biztonság Invest Befektetési és

Értékpapírkereskedelmi Rt.

BNP-Dresdner Bank (Hungaria) Rt.

Buda-Cash Brókerház Rt.

Budapest Hitel- és Fejlesztési Bank Rt.

Cashline Értékpapír Rt.

CIB Értékpapír Forgalmazó és Befektetô Rt.

Citibank Befektetési és Értékpapír (Magyarország) Rt.

Concorde Értékpapír Rt.

CAIB Értékpapír Rt.

Credit Suisse First Boston (Budapest) Befektetési és

Értékpapírforgalmi Rt.

DAEWOO Bank (Magyarország) Rt.

DH UNIVERZUM Értékpapír Kereskedelmi Rt.

Dunainvest Tôzsdeügynökség Rt.

Eastbrokers Befektetési Rt.

ERSTE Bank Befektetési Rt. 

Equilor Befektetési Rt.

Equitas Bróker Rt.

Garmond Capital Magyar-Amerikai Befektetési

Szolgáltató Rt.

Generalbróker Értékpapír Rt.

Hanwha Capital Budapest Értékpapír Rt.

ING Baring Értékpapír (Magyarország) Rt.

IE-New York Broker Befektetési Rt.

Investpoint Értékpapír-kereskedô Rt.

Királybróker Értékpapír-forgalmazó Rt.

K & H Befektetési Rt.

Magyar Nemzeti Bank

Microbróker Értékpapírkereskedô és Befektetési Rt.

MKB Értékpapír és Befektetési Rt.

Német Befektetési Társaság Rt.

Nomura Értékpapír Magyarország Rt.

OTP Értékpapír Rt.

Postabank Értékpapír Rt.

QUAESTOR Értékpapírkereskedelmi és Befektetési Rt.

Raiffeisen Értékpapír és Befektetési Rt.

SWAP Tôzsdeügynöki Rt.

Takarék Bróker Értékpapír Forgalmazó és 

Tanácsadó Rt.

Westdeutsche Landesbank (Hungaria) Rt.

Wintrust Értékpapír Ügynökség Rt.

Wood & Company Értékpapírkereskedelmi Rt.

Nem tôzsdetag szekciótagok

ABN AMRO (Magyar) Bank Rt.

Citibank Rt.

Deutsche Bank Rt.

Kereskedelmi és Hitelbank Rt.

Postabank és Takarékpénztár Rt.
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Kereskedési rendszer

A Budapesti Értéktôzsdén jegyzett részvények,

és hitelviszonyt megtestesítô értékpapírok kereske-

dése immáron több éve azon az automatikus, távke-

reskedési rendszeren zajlik, amelynek bevezetése a

teljes Tôzsdei kereskedés technológiája megújításá-

nak kezdetét jelentette, s amely a Budapesti Érték-

tôzsde eddigi legnagyobb beruházásának is számít.

A beruházás elsô részeként implementálásra került

az MMTS I azonnali piaci kereskedési rendszer,

amely a Tôzsde részvény és hitelpapír szekciójában

kereskedô cégeknek biztosít teljes körû kereskedési

szolgáltatásokat. A londoni és new york-i kereskedési

idôhöz igazítva, naponta 10.00 és 16.30 óra között le-

het üzletet kötni, az ajánlatok folyamatos ár-idô prio-

ritás szerinti párosításával. Ezt megelôzôen minden

kereskedési napon a részvénypiacon tehetôk olyan

ajánlatok is, amelyeket a rendszer egy másik, ún. egyen-

súlyi áras párosítási algoritmus mellett 10.00 órakor

köt meg és tesz közzé. Ezeket az egyensúlyi árakat

a BÉT az adott részvény nyitó áraként publikálja.

A rendszer támogatja továbbá az árjegyzôi rend-

szerben folyó kereskedést is; ezt kihasználandó, a

BÉT hitelpapír szekciójában az állampapírokra és

néhány vállalati kötvényre a kereskedési napon

elôre meghirdetett idôszakokban a szekciótag ár-

jegyzôk folyamatos jegyzésekkel biztosítják az ér-

tékpapírok likviditását.

Az MMTS I rendszer részét képezi az ún. aukciós

modul, amellyel az Államadósság Kezelô Központ Rt.

immáron több mint egy éve rendszeres elsôdleges ál-

lampapír-kibocsátásokat hajt végre, továbbá az auk-

ciós modul lehetôséget ad a részvénypiacon nagyobb

értékû részvénycsomagok értékesítésére is a Keres-

kedési Kódexben rögzített szabályok szerint.

A kereskedési rendszer, az üzletkötôk Kereskedési

Munkaállomásaihoz hasonló felületen, azonban más

információ-hozzáférési szinteken biztosítja a tôzsdei

felügyeleti tevékenységeket is, úgy mint a piacve-

zénylés, illetve a folyamatos piacfigyelés. A kereske-

dés szabályszerû lefolytatásának és a befektetôk érde-

kei sérülésének elkerülését támogatandó a kereske-

dési rendszer ún. piacfigyelési terminálja kihelyezésre

került az Pénzügyi Szervezetek Állami Felügyeletéhez

is, amely szervezet erre szakosodott munkatársai a ke-

reskedési idô alatt folyamatos piacfigyelést végeznek.

2 0 0 0
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A piaci szereplôk igényeit és a nemzetközi ten-

denciákat is figyelembe véve – az MMTS I részvény

és állampapírpiaci kereskedésre szakosodott techni-

káját követôen – 2000. októberében bevezetésre ke-

rült az MMTS II származékos piaci kereskedési

rendszer, amely egyben a közel 4 éves MMTS pro-

jekt lezárását is jelentette a Budapesti Értéktôzsdén.

Az MMTS II rendszer bevezetésével lehetôvé

vált egy biztonságosabb és ellenôrzöttebb kereske-

dési technika meghonosodása a Tôzsdei határidôs

és opciós piacokon is. A felsorolt jellemezôkön túl

bôvült a származékos termékek kereskedésének

technikája is: a kérésre történô árjegyzés (Request

for Quote), a fejlettebb árjegyzôi funkció, a spread

kereskedés (automatikus ajánlatgenerálás és spread

ajánlatok közvetlen használata), továbbá a valós

idejû pozícióvezetés és figyelés ügyfelenként és sa-

ját számla szinten, a kockázatkezelési céllal kifej-

lesztett funkciók, úgy mint a „csak zárhat” korláto-

zás, illetve az instrumentum szinten beállítható

ajánlati szabályok is mind egy átláthatóbb és rugal-

masabb kereskedést támogatnak.

Az azonnali piaci kereskedési idôhöz igazodva,

azzal párhuzamosan történik a kereskedés a határ-

idôs és opciós piacokon. A délelôtt 10 órakor induló

szabad szakaszi kereskedést ezen a két piacon is

megelôzi egy egyensúlyi áras kereskedési idôszak,

amikor a rendszerben lévô ajánlatok alapján a rend-

szer kalkulál egy nyitó árat, amelyen az – algoritmus

alapján köthetô – ügyletek párosításra kerülnek.

Ugyanezen technikát felhasználva a határidôs és op-

ciós piacon az azonnali piaci kereskedés lezárását

követôen a szekciótagoknak lehetôségük van egy

záró szakaszi kereskedésre is. 

A BÉT és a KELER között megvalósított valós idejû

folyamatos adatátadás révén a származékos piacon

arra is lehetôség van, hogy egy-egy cég fedezethiá-

nya miatt ne kelljen felfüggeszteni a kereskedést, ha-

nem az zavartalanul folyhasson tovább, mivel ilyen

esetekben elég a fedezethiánnyal küszködô cég ke-

reskedési jogosultságának a megváltoztatása. 

Az MMTS (I és II) kereskedési rendszer olyan

technikai jellemzôkkel rendelkezik, amelyek nem-

zetközi viszonylatban is méltán megállják a helyü-

ket. A rendszer egyik legfontosabb tulajdonsága a

hibatûrés, amely mögött az áll, hogy minden egyes

szoftver és hardver elembôl a rendszerben legalább

kettô, de néha több példány is van. Egy-egy meghi-

básodás esetén a rendszer automatikusan átáll a

még helyesen mûködô elemekre. További elônye a

skálázhatóság: amennyiben a felhasználók száma

megnövekedik (akár a mai ötszörösére), ez a rend-

szer szempontjából kizárólag újabb hardver elemek

vásárlását jelenti. És végül, de nem utolsósorban fi-

gyelemre méltó a rendszer sebessége, amely 50-450

tranzakció/másodperc sebességével képes a beér-

kezô ajánlatokat feldolgozni.
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Elszámolás

A Központi Elszámolóház és Értéktár (Budapest)

Rt.-t (KELER Rt.) 1993. október 12-én alapította a Ma-

gyar Nemzeti Bank (50 %), a Budapesti Értéktôzsde

és a Budapesti Árutôzsde (25-25 %) értéktári, klíring-

és elszámolóházi profillal. Alapításakor a KELER Rt.

átvette a BÉT-tôl az értékpapírügyletek fizikai teljesí-

tésének és pénzügyi lebonyolításának elszámolását.

Azonnali ügyletek elszámolása

A BÉT-en kötött azonnali értékpapírügyletek el-

számolása gördülô módon, multilaterális nettósítás-

sal, DVP elven történik:

• a részvény szekcióba tartozó értékpapírok esetében

T+5 napos ciklussal (a T az üzletkötés napját jelöli).

Ebben az elszámolásban az Értéktôzsde tagjai vehet-

nek részt. A részvény szekcióba bevezetésre került elsô

dematerializált értékpapír miatti kötelezôvé vált szeg-

regáció következtében a multinetes elszámolás érték-

papír oldalon két külön – saját és ügyfél – körre vált szét;

• az állampapír szekcióba tartozó értékpapírok eseté-

ben az elszámolási ciklus a vállalati papírokhoz képest

rövidebb, T+2 napos, a tôzsdetagságtól elkülönülô,

kétszintû klíringtagsági rendszerrel mûködik (általános

és egyéni klíringtagok), az automatikus állampapír-köl-

csönzési rendszer és a kötéskivétel intézménye mellett.

Mindkét szekcióban a tôzsdei ügyletek elszámo-

lásának biztonsága érdekében a KELER Rt. több-

szintû garanciarendszert üzemeltet, melynek részei:

• a kollektív garanciaalapok (TEA és ÁpTEA) – ahol

a tagoknak az elmúlt 10 ill. 4 hét átlagos heti forgal-

ma alapján van hetente befizetési kötelezettségük;

• az egyéni biztosítékok rendszere, melynél a T+1

napon számított nettó pozíció után kell a tagoknak

naponta biztosítékot képezniük.

A FIX és aukciós ügyletek elszámolása a többi

tôzsdei ügylettôl elkülönülten bruttó és DVP elven

történik.

A 2000. évben került sor valamennyi értékpapír

automatikus és triparty kölcsönzési rendszerének a

bevezetésére, és sor került az elsô fizikai értékpapír

dematerializált értékpapírrá történô átalakítására is.

Szabványosított határidôs és 

opciós ügyletek elszámolása

A BÉT-en kötött határidôs és – a februárban beve-

zetésre került – opciós ügyletek elszámolását a KE-

LER Rt. biztosítja. Az egyedi részvények esetében az

elszámolás fizikai szállítással, a többi BÉT-en keres-

kedett kontraktus esetében az elszámolás készpén-

zes formában történik. Az ügyletek teljesítésének

biztonsága érdekében a KELER Rt. ezen a piacon is

speciális garanciarendszert mûködtet.

Ennek legfontosabb eleme, hogy a derivatív ügy-

letek teljesülését a KELER Rt. garantálja.

A garanciarendszer további alkotórészeit

• az alapletét,

• a pénzügyi fedezet 

• és a kollektív garancialap képezik.

A határidôs és opciós kereskedéshez kapcsolódó-

an egy komplex marginolási (SPAN) rendszer mû-

ködik. A derivatív piacokat kiszolgálni képes – tôke-

alapú pozíciós limit és piaci pozíciós limit számítást

és figyelést is magában foglaló – fejlett klíringtagsá-

gi rendszer bevezetésre került.

A napon belüli pozíciófigyelést is megvalósító el-

számolási rendszer indítására 2000. novemberében

került sor. Ezzel együtt változott a pozíció-nyilván-

tartás és értékelés módja, a piaci szereplôk rugalmas

kiszolgálását lehetôvé tevô rendszer többek között a

fedezett pozíciók kezelését is lehetôvé tette.

Mindkét piac elszámolási rendszerének biztonsá-

gát mutatja, hogy bár az elmúlt évben igen hektikus

piaci mozgásokat, nagy árfolyameséseket kellett a

piaci szereplôknek realizálni, ezek egyetlen egy

esetben sem veszélyeztették a tôzsdei ügyletek el-

számolását, valamennyi Tôzsdén kötött ügylet elszá-

molása megtörtént.
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Információ - értékesítés

A Budapesti Értéktôzsde 1999. év folyamán úgy

ítélte meg, hogy elérkezett fejlôdésének azon szaka-

szába amikor díjköteles tôzsdévé válhat. Célja az

volt, hogy olyan adattartalmú szolgáltatást hozzon

létre, mely megfelel a nemzetközi standardoknak, a

befektetôk elvárásainak és az adattovábbítást egy

minôségi technikai háttér biztosítsa.

A kedvezô fejlemények igazolták várakozásait.

2000-ben a BÉT-nek már 23 vendora volt, melybôl

10 adatszolgáltató real-time adatszolgáltatásra szer-

zôdött. A Tôzsde vendor adatszolgáltatási tevékeny-

ségébôl származó bevétele 2000-ben az elôzô évhez

viszonyítva közel háromszorosára nôtt.

Nagy elismerés a BÉT számára, hogy a vendoro-

kat és tôzsdéket valamint intézményi befektetôket

tömörítô nemzetközi szervezet, a FISD (Financial

Information Services Devision) az egyik legtransz-

parensebb szerzôdésként minôsítette a Tôzsde Adat-

szolgáltatási Szerzôdését.

A vendor adatszolgáltatás keretében továbbított

adatok körét a Tôzsde folyamatosan bôvíteni kíván-

ja oly módon, hogy a tevékenységet kiszolgáló tech-

nikai infrastruktúrát is a modern technológiai elvá-

rásokhoz igazítsa.

2 0 0 0
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A Tôzsde hazai adatszolgáltatói:

real-time adatok

Fornax Rt. (legjobb öt árszint)

MTI-ECO Kft. (legjobb árszint)

Net Média Rt. (legjobb árszint)

Teledatacast Kft. (legjobb öt árszint)

késleltetett adatok

Concorde Direct Internet Bróker Kft.

Duna TV

econet.hu Informatikai Rt.

Internet Securities Magyarország Kft.

MTM-SBS Televízió Rt.

Pannon GSM Telekommunikációs Rt.

Westel Mobil Távközlési Rt.

A Tôzsde nemzetközi  adatszolgáltatói:

real-time adatok

Bloomberg LP. (legjobb öt árszint)

Bridge Information Systems International Inc. 

(legjobb öt árszint)

ILX Systems, a division of Thomson Information

Services Inc. (legjobb árszint)

Primark Data Company (legjobb öt árszint)

Reuters Ltd. (legjobb öt árszint)

Telekurs Finanzinformationen AG (legjobb árszint)

késleltetett adatok:

Bluebull AG

Brunswick Direct, secondary name to E.Öhmann J.:

or Fondkommission AB

Dow Jones Reuters Business Interactive Ltd. Reg.

ecetra Central European e-Finance AG

UBS AG London Barnch acting it’s business group

UBS Warburg

napvégi adatok:

Exshare Financial Ltd.



Piaci folyamatok



Azonnali piac

Részvénypiac

A 2000. év a részvénypiacon egy jelentôs mértékû árfolyam emelkedéssel in-

dított, melynek motorja a külföldi piacokon – elsôsorban az amerikai technológi-

ai szektorban kialakuló léggömb – eluralkodó optimista hangulat volt. Az emel-

kedés ugyan már 1999. decemberében megindult, de csak az új év elsô hó-

napjaiban teljesedett ki.

A boom hatására a BUX index sorra döntötte meg történelmi rekordjait egé-

szen március 10-ig, amikor is elérte a 10 471,91 pontot. Ez fordulópontot jelentett

a piac életében, innentôl kezdve a tendencia megfordult, és az árfolyamok esése

kisebb korrekcióktól eltekintve egész évben megfigyelhetô volt. Az index mini-

mumát december 1-én érte el, amikor is nap végén 6 684,74 ponton állt. A foko-

zatos visszaesés hátterében egyrészt a nemzetközi technológiai részvények zuha-

nása, másrészt a nem teljesen piacbarát kormányzati intézkedések miatt egyre

inkább elbizonytalanodó befektetôk vásárlási kedvének megcsappanása állt.

A teljes részvényszekció forgalma (részvények, vállalati kötvények, befektetési

jegyek, kárpótlási jegyek) 3469 milliárd forint volt, ami megegyezik az 1999-es

esztendô forgalmával. Ennek 99 százalékát a részvényügyletek adták, a többi ins-

trumentum részesedése marginális volt. A részvények 3417 milliárd forint értékû

forgalma hozzávetôleg a GDP 25 százalékát teszi ki. 1999-ben a részvényforgalom

ennél valamelyest (0,42%-kal) magasabb, 3431 milliárd forint értékû volt.

A 2000. év napi átlagos forgalma 13,6 milliárd forint volt. A napi maximális for-

galmat 2000 október 18-án érte el a piac 32,1 milliárd forinttal. A minimum forga-

lom 2,7 milliárd forint volt 2000. augusztus 21-én.

A kötésszám 1 612 482 darab volt, ami 10 százalékkal haladta meg az 1999-es

értéket. Az átlagos tranzakciónagyság 2,12 millió forint volt, szemben az egy 

évvel korábbi 2,35 millió forinttal. A csökkenést elsôsorban a külföldi befektetôk

vásárlásainak elmaradása okozta, melyeket a belföldi befektetôk kisebb volu-

menû tranzakciói váltottak fel.

A forgalom szerkezetében az 1999-es állapothoz képest jelentôs változás állt

be. A korábbi vezetô papír, a MOL második helyre szorult a MATÁV mögött, 

amelynek részesedése 14 százalékról 26 százalékra emelkedett. A harmadik

helyen továbbra is az OTP részvényei álltak. A forgalom koncentrációja némi-

leg csökkent, a hat legnagyobb forgalmú papír a teljes volumen 82,5 százalé-

kát adta, míg egy évvel korábban ez még 86 százalék volt. A csökkenés az év

utolsó negyedében volt igazán számottevô, amikor a vegyipari szektor nagy

papírjai (TVK, Borsodchem) iránt – a korábbi felvásárlási csatározás után –

jelentôsen visszaesett az érdeklôdés.

A részvénypiac kapitalizációjának alakulása tükrözte az árfolyamok alaku-

lását. Az év során ugyanis csak egyetlen új részvény bevezetésére került sor

(Graphisoft), amelynek mennyisége ellensúlyozta a több kisebb cég kivezetése

miatt csökkenô kapitalizációt. Így a GDP százalékában kifejezett kapitalizáció

8 % pontos csökkenése az elôzô évhez képest elsôsorban az árfolyamok csök-

kenésének számlájára írható.

Állampapír piac

Az állampapír piacon tovább folytatódott a kereskedelem átterelôdése az

OTC piacra. A tôzsdei kereskedelemben a kötvények forgalma 634 milliárd fo-

rint volt, ami jelentôsen elmarad az 1999-es 3254 milliárd forinttól. A kincstár-

jegyek forgalma 153 milliárd forint volt, ami ugyancsak sokkal alacsonyabb az

elôzô évi értéknél (1279 milliárd Ft).
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A BUX index és a BÉT részvénypiaci kapitalizációja a GDP százalékában
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•• 12% Vegyi alapanyag-gyártás

•• 21% Kôolajfeldolgozás

•• 13% Bankok

•• 16% Gyógyszeripar

•• 27% Távközlés

•• 1% Áramszolgáltatók

•• 1% Számítástechnika

•• 9% Egyéb

Ágazati forgalom-megoszlás, 2000

•• 6% Vegyi alapanyag-gyártás

•• 12% Kôolajfeldolgozás

•• 12% Bankok

•• 11% Gyógyszeripar

•• 33% Távközlés

•• 8% Áramszolgáltatók

•• 0% Számítástechnika

•• 18% Egyéb

Ágazati kapitalizáció-megoszlás, 2000

•• 3% BorsodChem

•• 16% Matáv

•• 41% MOL

•• 17% OTP

•• 11% Richter

•• 12% TVK

1999- ben

•• 6% BorsodChem

•• 32% Matáv

•• 25% MOL

•• 19% OTP

•• 12% Richter

•• 6% TVK

2000- ben

A hat legnagyobb forgalmú részvény forgalmának megoszlása
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Határidôs piac

A Budapesti Értéktôzsde határidôs piacának forgalma árfolyamértéken 1354

milliárd forintot tett ki 2000-ben. Ez 5 százalékos növekedést jelent az 1999. évi

forgalomhoz képest. Az 1,48 millió kontraktusnyi üzlet 192 ezer kötés során szü-

letett, szemben az 1999. évi 1,85 millió kontraktusnyi forgalommal és 168 ezer kö-

téssel. A fenti adatok a kötések számának 14 százalékos emelkedését, míg a

kontraktusforgalom 20 százalékos csökkenését jelzik.

A kontraktusforgalom csökkenésének hátterében a határidôs piaci forgalom

szerkezetének jelentôs átrendezôdése áll. Bár a BUX forgalma még mindig számot-

tevô, 65%-os részesedést hasít ki a teljes határidôs piaci forgalomból, azonban je-

lentôsen emelkedett az egyedi részvény alapú termékek aránya a kereskedésben.

Szemben az 1999. évi 10 %-ot alig meghaladó piaci forgalmi részesedéssel, 2000-

ben a részvények részaránya közel 33%-a volt a teljes piaci forgalomnak. A devi-

za- és a kamattermékek részesedése csak elhanyagolható mértékben változott.

2000-ben megfigyelhetô a likviditás koncentrálódása. A leglikvidebb hónap

a december volt 173 milliárd forintos forgalommal, míg a legalacsonyabb piaci

aktivitást júliusban könyvelhette el a Tôzsde, amikor is a forgalom árfolyam-

értéken nem haladta meg a 64 milliárd forintot. Ezzel szemben 1999-ben a de-

cember – amely ebben az évben szintén a legaktívabbnak számított – forgalma

165 milliárd forint volt, míg a legkevésbé likvid hónap – az augusztus – 75 milli-

árd forintos forgalmat könyvelhetett el. 

Folytatódott a piac résztvevôinek koncentrációja, 2000. végén a származékos

szekciónak 29 tagja volt, ami néggyel kevesebb az 1999. év végi állapothoz képest.

Határidôs BUX kontraktus – koncentrálódó piac

A Budapesti Értéktôzsde derivatív piacán a legnépszerûbb termék 2000-ben is

a Tôzsde hivatalos részvényindexére szóló határidôs kontraktus volt. Az év során

összesen 938 ezer kontraktus cserélt gazdát, ebbôl 882 ezer (94%) a leglikvidebb,

2000. decemberi lejáratra. A forgalom további 5 százaléka az év végén, az elôbbi

lejárat kifutásával párhuzamosan aktívvá váló 2001. decemberi lejáratában szüle-

tett. Egyre jelentôsebb mértékben figyelhetô meg az a tendencia, hogy az egyedi

részvények részaránya növekszik – többek között egyszerûbb fedezhetôségük

okán – a BUX kontraktusok rovására. A 2000 évi forgalom jelentôs visszaesést je-

lentett az 1999-ben regisztrált 1,59 millió kontraktusnyi forgalomhoz képest. Ja-

nuár volt a legaktívabb hónap 128 ezer kontraktusnyi forgalommal, de év végére

a havi átlagos forgalom 50 ezer kontraktus alá csökkent.

A nyitott kötésállomány éves 41 ezer kontraktus feletti csúcsához képest év vé-

gére 14 ezer kontraktus alá esett vissza, ebben a tendenciában azonban – a 2000.

decemberi lejárat kifutása mellett – kis mértékben szerepet játszott a KELER

határidôs elszámolási rendszerének átalakítása (pozícióvezetés változása) a real-

time kockázatkezelésre történô áttéréssel párhuzamosan.

A határidôs BUX piacon a 2000. és a 2001. decemberi kontraktusban valamint

a legrövidebb – egy hónapos – lejáratban is szerepet vállaltak az árjegyzôk, akik

segítséget nyújtottak a piaci likviditás fenntartásában. 

Sikeres egyedi részvény alapú határidôs kontraktusok

A határidôs egyedi részvény alapú termékek igazi sikerévet könyvelhettek el

2000-ben. A határidôs részvénypiac forgalma az 1999. évi 182 ezer kontraktusról
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A határidôs forgalom változása (Mrd Ft)
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430 ezer kontraktusra emelkedett. A forgalom éven belüli megoszlása a decem-

beri hónaptól eltekintve egyenletes, bár a hónapok között erôsen változó volt. De-

cemberben egyetlen hónap alatt 87 ezer kontraktus cserélt gazdát. A leggyen-

gébb hónap ebben a kontraktusban is a július volt, amikor 16 ezernél is kevesebb

kontraktusnyi üzlet született. A nyitott kötésállomány év elején még csak 7 ezer

kontraktus körül mozgott, azonban év végére 23 ezer fölé emelkedett.

Kontraktusforgalmat tekintve a MOL forgalma volt a legmagasabb 181 ezer

kontraktusnyi forgalommal. Ez a határidôs részvények forgalmának 42 %-át

tette ki. A MOL-t követte a MATÁV 36 %-kal, majd az OTP 9 %-os részesedés-

sel. Árfolyamértéken viszont a különbözô kontraktusméretek miatt a MATÁV

állt az elsô helyen 54 %-os részesedéssel, majd azt követte a MOL 20, és az

OTP 13 %-os részaránnyal.

Nyitott kötésállomány tekintetében 2000. végén elsô helyen a MATÁV állt

9362 kontraktussal, amely a teljes kötésállomány valamivel több, mint 41 %-át

tette ki. A második helyen a MOL állt 7133 kontraktusnyi nyitott kötésállomány-

nyal, majd az OTP 3102 kontraktussal.

A lejáratokat vizsgálva megállapítható, hogy a forgalom korántsem volt olyan

mértékben koncentrált, mint a BUX piacon. A legaktívabbnak tekinthetô MOL

2000. júniusi lejárata 51 084 kontraktusnyi forgalommal is csupán 28%-át tette ki

a határidôs MOL kontraktus teljes forgalmának.

Az egyedi részvény alapú határidôs kontraktusok sikerének egyik oka valószí-

nûleg abban keresendô, hogy teljesítésük az 1999. decemberi lejárattól kezdô-

dôen fizikai leszállítással valósul meg (szemben a korábbi lejáratok készpénzes

elszámolásával), ami a piaci szereplôk részére csökkenti a lejáratkori elszámoló-

árakkal és a készpénzes elszámolással kapcsolatos kockázatot.

A határidôs egyedi részvények piacán a MOL legközelebbi lejáratában vál-

laltak szerepet az árjegyzôk.

Devizakontraktusok – emelkedô, ám relatívan még mindig alacsony forgalom

Bár a devizapiacon a forgalom a kontraktusszámot tekintve több mint 40 ezer

kontraktussal, azaz több mint 63%-kal nôtt, azonban ez még mindig jóval alatta

maradt az 1998. évi összforgalomnak, amely ennek többszörösét tette ki. A ha-

táridôs devizapiacon megszûntek azok a magas hozammal kecsegtetô ún. „ko-

sárügyletek”, amelyek 1998-ig a piaci likviditást táplálták, és azóta a forgalom

lényegesen alacsonyabb szinten stabilizálódott.

A határidôs devizaügyletek 73%-át árfolyamértéken az amerikai dollárban

kötött üzletek jelentették, 21%-át pedig az euro üzletek. A többi deviza forgalma

elhanyagolható volt. A svájci frank 4, az angol font 2%-ot tett ki a 28,5 milliárd

forint árfolyamértékû forgalomból.

A nyitott kötésállomány az év eleji 18 ezer kontraktus körüli értékérôl év

közben 25 ezer kontraktus felé emelkedett, majd év végére alig haladta meg a

3500 kontraktust.

Kamattípusú termékek – visszafogott teljesítmény

A Tôzsdei határidôs piac legkisebb részaránnyal bíró szegmensében nem tör-

tént érdemi változás a forgalom tekintetében, amely 2000-ben tovább csökkent,

összesen 1800 kontraktus cserélt gazdát. 

Beigazolódni látszik, hogy a BUBOR, illetve diszkont kincstárjegy alapú

kontraktusok már nem alkalmasak a tôke- és pénzpiaci környezet változása

folytán a befektetôi igények kielégítésére. Ezekre a kontraktusokra – 1999-hez

hasonlóan – egyetlen kötés sem született.

A kamatpiacon kizárólag a 3 éves magyar államkötvény kontraktusban volt re-

gisztrálható forgalom. Ez többek között a kontraktus lejárataiban tevékenykedô

árjegyzôknek is köszönhetô. A kontraktus jövôbeli sikerének egyik feltétele a jo-

gi és szabályozási keretek terén történô kedvezô változás.
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A határidôs részvények 2000. évi forgalma kontraktusszámban
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BUX Részvény

A BUX és az egyedi részvények 2000. évi forgalma (Mrd Ft)

•• 2,1% Devizák

•• 32,6% Részvények

•• 0,1% Kamatok

•• 65,2% BUX

Az egyes termékcsoportok forgalmi arányai 2000-ben



Opciós piac

2000. február 18-án kezdôdött meg a szabványosított opciós termékek keres-

kedése a Budapesti Értéktôzsde Származékos Szekciójában. A kereskedés a BUX

alapú európai típusú index opciók mellett 3 egyedi részvény (MATÁV, MOL,

OTP) alapú amerikai típusú opciós kontraktusra indult meg. 

2000. végéig összesen 9747 kontraktusnyi üzlet született, ebbôl 8516 kontrak-

tus a BUX index alapú opciókra, 1231 kontraktus pedig az egyedi részvény ala-

púakra. Nyitott kötésállomány tekintetében kiegyensúlyozottnak tekinthetô az

év, átlagosan 300 kontraktusnyi nyitott kötésállományt regisztráltak, ám az év vé-

gi zárásoknak megfelelôen ez a szám lecsökkent 100 kontraktus alá.

A forgalom idôbeli eloszlását tekintve elég változatos volt, a legaktívabb a jú-

niusi lejárat volt 1994 kontraktusnyi forgalommal, a legalacsonyabb forgalmat

decemberben regisztrálták 38 kontraktusnyi forgalommal. A lejáratok közötti

forgalomeloszlásban megfigyelhetô volt, hogy a forgalom legjelentôsebb része a

legközelebbi lejáratokra koncentrálódott.

Az opciós piacon a BUX, a MOL, és a MATÁV kontraktusok egyes opciós soro-

zataiban tevékenykednek árjegyzôk. 

Fejlesztés, oktatás, marketing

Az évkezdetet intenzív piac- és termékfejlesztési tevékenység jellemezte,

elsôsorban az opciós piac elôkészítését illetôen.

A „Derivatív esték” címen rendezett elôadássorozat, illetve egy konferencia ke-

retében a piaci szereplôk megismerkedhettek az opciós kontraktusok nyújtotta le-

hetôségekkel, s emellett különbözô (rövid tájékoztató, illetve hosszabb, mélyebb

szakmai ismereteket átadó) kiadványok is készültek az új termékek bemutatására.

Novemberben két elôadásból álló opciós tanfolyamon kaphattak választ az érdek-

lôdôk az opciós kereskedéssel, elszámolással és adózással kapcsolatos kérdéseikre. 

A 2000. évben Londonban tartott FOW konferencián a BÉT által készített mar-

ketinganyagok nagy sikert arattak, az „opciós kockajáték” például megnyerte a

„Legjobb Kiállítási Látványosság” díját.
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BUX

A BUDAPESTI ÉRTÉKTÔZSDE

RÉSZVÉNYINDEXE

Az 1990-ben alapított Budapesti Ér-

téktôzsde már mûködésének elsô évé-

ben szükségesnek látta, hogy a befek-

tetôk jobb és közérthetôbb tájékoztatá-

sa érdekében létrehozza a tôzsde saját

indexét. A közvetlen cél egy olyan mu-

tatószám megalkotása volt, melynek

értékváltozásai következtetni enged-

nek a piac aktuális állapotára, illetve

az uralkodó árfolyammozgások irá-

nyára és átlagos nagyságára. A Buda-

pesti Értéktôzsde 1991 óta számítja és

publikálja részvényindexét. Az in-

dex hivatalos neve: a Budapesti Érték-

tôzsde Részvényindexe, BUX (Buda-

pest Stock Index).

Az index bázisa 1000 pont, mely az

1991. január 2-i állapotot jelzi. Az in-

dex 1995. január 1-én nyerte el végle-

ges formáját, s vált a BÉT hivatalos rész-

vényindexévé. Az indexet kezdetben a

BUX kosarában szereplô részvények

napi átlagárfolyamai alapján számol-

ták, de 1997. április elsejétôl – amióta

a BÉT bevezette az öt másodpercen-

kénti indexszámítást, – a napi záróá-

rakból kalkulálják a BUX értékét. A ko-

sár összetételére, annak módosítására

az indexkézikönyv (A Budapesti Érték-

tôzsde Részvényindexének [BUX] Ké-

zikönyve) alapján a Tôzsdetanács által

kinevezett Indexbizottság tesz javas-

latot. A kosár felülvizsgálatára évente

két alkalommal (március 1-én és szep-

tember 1-én) kerül sor. A BUX tôkeér-

ték típusú index, ami azt jelenti, hogy

az egyes részvények mutatóbeli sú-

lyát alapvetôen a cégek mérete (tôzs-

dei kapitalizációjuk aránya) szabja meg. 

Az 1999. májusi Tôzsdetanácsi döntés

következtében ez némileg finomodott.

Az 1999. októberi kosár-felülvizsgálat-

nál és az azt követô felülvizsgálatoknál

a BUX kosarában szereplô részvények

kapitalizációját – az utolsó nyilvános-

ságra hozott tulajdonosi megfeleltetés

alapján, – a közkézhányaddal korri-

gálják. A közkézhányadhoz veszi a
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A BUX index alakulása 2000. január - 2000. december



BÉT azon papírokat, amelyek nincse-

nek a társaság saját, illetve vezetô tiszt-

ségviselôi vagy munkavállalói birto-

kában, továbbá az államháztartás ré-

szét képezô szervek, nemzetközi fej-

lesztési intézmények, illetve egyedi-

leg 5 százaléknál nagyobb pakettel

rendelkezô befektetôk tulajdonában.

Annak érdekében, hogy egyetlen rész-

vény árfolyamának alakulása se le-

gyen túlzott befolyással az index érté-

kére, a BÉT igyekszik korlátozni az

egyes részvénysorozatok kosárbéli sú-

lyát. Az 1999. októberi felülvizsgálattól

kezdve a közkézhányaddal korrigált

kapitalizációk egymáshoz viszonyított

arányából kiindulva az egyes részvé-

nyek kosárbéli arányát olyan – vi-

szonylag egyszerû – számolási algorit-

mussal alakítják ki, amely csökkenti a

túlsúlyos papírok arányát.

Az index kosarába meghatározott

kritériumok alapján legfeljebb 25 rész-

vény vehetô fel. Azok a részvényso-

rozatok kerülhetnek a kosárba, ame-

lyek a felülvizsgálatkor a 7 kritérium

közül legalább 5-nek megfelelnek (a

felülvizsgálati napot megelôzô utol-

só nyilvánosságra hozott pénzügyi

kimutatásban szereplô saját vagyon,

részvénysorozat piaci értéke, a forga-

lom üzletszámban illetve árfolyamérté-

ken és a forgási sebesség, önkötések

száma és kereskedett napok száma).

Alapvetô feltétel, hogy a kosárba

csak olyan részvény kerülhet, amely-

lyel már legalább három hete keres-

kednek a BÉT-en.

2000. áprilisától, az Indexbizottság

döntésének értelmében a BUX kosa-

ra az alábbi 20 részvénysorozatot tar-

talmazta:

Antenna, BorsodChem, Danubius,

Démász, Egis, Fotex, Graboplast, Ma-

táv, Mezôgép, Mol, Nabi, OTP, Pan-

nonplast, Pick, Primagáz, Rába, Rich-

ter, Synergon, TVK, Zalakerámia,

melybôl az Antenna és a Mezôgép

került be újonnan. Ez a kosárösszeté-

tel nem változott a 2000. októberi fe-

lülvizsgálatkor.

A BUX Indexbizottság tagjai:

Fecser Ildikó

Budapesti Értéktôzsde

Forgó Ferenc

Európa Alapkezelô Rt.

Huszár András

Investel Rt.

Kovács Attila

CA-IB Értékpapír Rt.

Marosi Gábor

Takarék Bróker Értékpapír Rt.

Mester Zoltán

Coldwell Kft.

dr. Réthy Imre

Bankár Holding Rt.

Szabó László

Concorde Értékpapír Rt.
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CESI

KÖZÉP-EURÓPAI RÉSZVÉNYINDEX 

A külföldi befektetôk, befektetési-

és nyugdíjalapok megjelenésének és

növekvô érdeklôdésének eredménye-

ként 1993. végétôl a közép-európai tér-

ség tôzsdéinek forgalma és a rész-

vényárfolyamok jelentôsen emelked-

tek. Ezek a változások tükrözôdtek az

egyes értéktôzsdék indexeinek moz-

gásában is, melyek igen hasonló tren-

det követtek. A külföldi befektetôk a

régió értéktôzsdéit egy egységes regi-

onális közép-európai piacként kezd-

ték kezelni. Az elôbbiek alapján a Bu-

dapesti Értéktôzsde úgy döntött, hogy

amellett, hogy az egyes tôzsdék publi-

kálják saját indexeiket, a BÉT a régió

értékpapírpiacaira épülô, s azok általá-

nos ármozgásait tükrözô indexet is szá-

mít és publikál. A Közép-Európai Rész-

vényindexet (CESI) a BÉT hivatalosan

1996. február 1-jétôl publikálja, mely-

nek kosarát kezdetben három közép-

európai értéktôzsde (Budapest, Prága,

Varsó) kiválasztott papírjai alkották,

majd 1996. október 31-tôl az index ki-

bôvült a ljubljanai és pozsonyi tôzsdék-

rôl szelektált társaságokkal.

A CESI kapitalizáció súlyozású, dol-

lár alapú részvényindex, amelynek bá-

zisa – 1995. június 30-i állapotot – tük-

rözô 1000 pont. (A BÉT ezen idôpontig

számította ki visszamenôleg a CESI

historikus értékeit.) A CESI kosarába

csak az egyes értéktôzsdék hivatalos

kategóriájában szereplô legnagyobb

kapitalizációjú és likviditású részvé-

nyek kerülhetnek (kivéve a részvény-

alapok és a portfóliótársaságok papír-

jait), azok, amelyeket külföldiek is vá-

sárolhatnak. A BUX-tól eltérôen a CESI

számításakor nem veszik figyelembe az

osztalékfizetés hatását. Miután a CESI

dollár alapú index, az egyes országok

fizetôeszközeiben kifejezett részvény-

árfolyamokat a Reuters által az adott

napon (16 órakor) közölt vételi árfo-

lyamon számítják át dollárra. Az index

számítása a budapesti, a ljubljanai és

a pozsonyi tôzsde esetében a napi át-

lagárfolyamok, a varsói tôzsde tekin-

tetében a napi fixing alapján történik.

Egyetlen kivétel a prágai tôzsde úgy-

nevezett folyamatos piaca, ahonnan a

záróárak kerülnek az indexbe. A ko-

sár módosítására évente két alkalom-

mal – április 30-án és október 31-én –

kerül sor. Amennyiben a felülvizsgá-

lat automatikus – tehát a kézikönyv

alapján egyértelmûen következô – ak-

kor a változtatásokat az érintett tôzs-

dék képviselôibôl álló CESI-bizottság

javaslata alapján a BÉT ügyvezetô

igazgatója hagyja jóvá. Egyéb esetek-

ben a BÉT Tanácsának a jóváhagyása

szükséges. A felülvizsgálatot a módo-

sítás elôtt egy hónappal (március 31-

én és szeptember 30-án) érvényes ál-

lapot szerint kell végrehajtani. Az egyes

országok piacainak kosárbeli súlyát az

említett idôpontban meglévô összka-

pitalizációjuk egymáshoz való aránya

határozza meg. Egyetlen országból

származó papírok összesített része-
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A Közép-europai indexek és a CESI index alakulása 2000-ben



sedése sem lehet több a kosár egye-

sített tôkeértékének 50%-nál, de – a

CESI reprezentatív jellegét biztosí-

tandó – az adott piacot képviselô rész-

vényeknek összesítve legalább 60%-át

kell képviselniük saját hivatalos piacuk

kapitalizációjának. Valamennyi felvett

papírral szemben követelmény, hogy

legalább egy százalékkal kell része-

sednie a kosár felülvizsgálatát megelô-

zô félév adott piaci részvényforgalmá-

ból. Egy adott piac kvótájának feltölté-

se mindig a legnagyobb kapitalizációjú

részvényekkel kezdôdik, azzal a kor-

látozással, hogy a kosárban egyetlen

részvénysorozat súlya sem haladhatja

meg a 12 százalékot.

Az index kosara a 2000. októberi fe-

lülvizsgálat után 48 részvényt foglal

magában. Budapest (5): Egis, Matáv,

Mol, OTP, Richter Gedeon. Ljubljana

(8): Krka Novo Mesto, LEK Ljubljana,

Mercator Ljubljana, Petrol Ljubljana,

Luka Koper, Sava Kranj, Pivovarna
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PIACOK

2000

szeptember 29.
BUDAPEST
POZSONY
LJUBLJANA
PRÁGA
VARSÓ
ÖSSZESEN:

a CESI

kosarában
5
3
8
4
28
48

összesen
61
7
34
63
208
373

Társaságok száma*

Összesen

USD-ben
12 267 699 258

383 373 200
1 984 145 299
9 629 517 864

22 232 854 585
46 497 590 206

a CESI kosarában

USD-ben
7 901 938 755

316 656 117
1 283 988 186
6 097 070 619

14 176 465 708
29 776 119 385

Kapitalizáció Piac/

összes piac

%
26,38%
0,82%
4,27%

20,71%
47,82%

100,00%

CESI kosár/

CESI összesen

%
26,54%
1,06%
4,31%

20,48%
47,61%

100%

CESI kosár/

Piac

%
64,41%
82,60%
64,71%
63,32%
63,76%
64,04%

* Csak a hivatalos kategoriákban jegyzett társaságok.

A CESI kosara

CESI
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Lasko, Pivovarna Union. Pozsony (3):

NAFTA, Slovakofarma, Slovnaft. 

Prága (4): CEZ, C. Radiokomunikace,

Cesky Telekom, Unipetrol. Varsó (28):

Agora, BRE, BSK, Budimex, Comarch,

Computerland, Debica, Efl, Elektrim,

Exbud, Handlowy, KGHM, Kable

Holding, Kogeneracja, Mostostal Ex-

port, Mostostal Zabrze, Orbis,

Optimus, PBK, PKN Orlen, Prokom,

Pekao, Softbank, Swiecie, Stalexport,

Stomil Olsztyn, TPSA, WBK.

A CESI Indexbizottság tagjai:

Fecser Ildikó

Üzletpolitikai Fôosztályvezetô, Budapesti

Értéktôzsde

Ol’ga Dlugopolska

Elemzési, statisztikai és Média Kapcsola-

tok Fôosztályvezetô, Pozsonyi Értéktôzsde

Tomasz Wisniewski

Statisztikai és Elemzési Fôosztály-

vezetô, Varsói Értéktôzsde

Jiri Opletal

Kereskedési Igazgató, Prágai Értéktôzsde

Darko Torkar

Kereskedési és Felügyeleti Igazgató, Ljub-

ljanai Értéktôzsde



RAX és DWIX

A Bamosz Részvény Befektetési Alap Portfólió Index (RAX)

A Befektetési Alapkezelôk Magyarországi Szövetsége által kifejlesztett, és a

BÉT által hivatalosan 1999. február 15. óta számított Bamosz Részvény Befekteté-

si Alap Portfólió Index (RAX) létrehozását az a cél vezérelte, hogy objektív mércét

adjon a részvényalapok teljesítményének méréséhez, mivel a már létezô rész-

vénypiaci indexek nem vették tekintetbe a befektetési alapokra vonatkozó törvé-

nyi korlátozásokat, ezért e célra nem voltak alkalmasak. Az index bázisa – 1998.

január 7-i állapotot tükrözô – 1000 pont.

Az index összetétele minden hónap utolsó kereskedési napján, a kereskedés

befejezését követôen kerül felülvizsgálatra. A 2000. decemberi felülvizsgálatkor

a következô részvények kerültek a kosárba: Antenna, BorsodChem, Danubius,

Démász, Egis, Fotex, Graboplast, Matáv, Mol, OTP, Pick, Pannonplast, Rába,

Richter, Synergon, TVK, Zalakerámia.

A Daiwa-MKB Kincstárjegy Hozamindex (DWIX)

A Daiwa-MKB Befektetési és Értékpapír-forgalmi Rt. 1992. novemberében

publikálta elôször a DWIX Index-et.

Az indexszámítás kezdônapja 1992. június 26., miután az elsô 6 hónapos

kincstárjegy aukciót 1992. április 30-án tartották.

Az index hetente változtatja értékét, az adott heti kincstárjegy aukciók kiértékelé-

se után. 1998. május 11-tôl a DAIWA a DWIX-hez fûzôdô minden jogát és kötelezett-

ségét a BÉT-re ruházta át, így az index teljes mértékben a BÉT tulajdonába került.
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A RAX index alakulása 2000. január - 2000. december
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Kibocsátók



A tôzsdére lépés feltételei

A Budapesti Értéktôzsde Bevezetési és Forgalombantartási Szabályzata („Sza-

bályzat”) az értékpapírok bevezetési feltételeit két csoportba sorolja be: általá-

nos, illetve a bevezetésre kerülô értékpapír-sorozat fajtájától függô követelmé-

nyekre. Ezen túlmenôen a részvénysorozatok esetében kategóriánként eltérnek

a bevezetési követelmények. 

Az értékpapírok tôzsdei bevezetésének elsô kritériuma az, hogy a tranzakciót

nyilvános kibocsátás elôzze meg (külföldi értékpapírok esetében elegendô, ha a

kibocsátó a bevezetendô értékpapírok vonatkozásában rendelkezik a PSZÁF Ma-

gyarországon történô forgalmazáshoz kiadott engedélyével). Csak olyan társaság

értékpapírjai vezethetôk be a Tôzsdére, amely ellen a bevezetés kérelmezésekor

felszámolási eljárás, vagy csôdeljárás nincs folyamatban, illetve az ezt megelôzô

két évben fizetési kötelezettségeinek eleget tett.

A tôzsdei bevezetés elôtt a társaság alapszabályát összhangba kell hozni a ma-

gyar törvényekkel és a BÉT szabályzataival. Az alapszabálynak garantálnia kell a

részvények szabad átruházhatóságát, forgalomképességét, azaz nem lehet teljes

körûen korlátozni az értékpapírok eladhatóságát. A tôzsdére kerülô vállalatnak

egyértelmûen kell meghatároznia a fôbb tevékenységi köreit. Követelmény az is,

hogy a tôzsdére szánt értékpapírokhoz fûzôdô jogok egyértelmûek legyenek.

A BÉT bevezetési feltételei a bevezetendô sorozat nagyságához (árfolyamérték)

és tulajdonosi köréhez (tulajdonosok száma) kapcsolódnak. A Tôzsdei kategóriák

közül a magasabb követelményeket megfogalmazó besorolás az "A" kategória,

ahol az elôzôekben felsorolt feltételeket kiegészíti a sorozat közkézhányadával

kapcsolatban megfogalmazott kritérium, illetve a társaság mûködési idôtartamá-

ra (legalább három év) vonatkozó elôírás. A két kategória közti lényeges megkü-

lönböztetés nem is annyira a bevezetési feltételekben, mint inkább a forgalom-

bantartási követelményekben van. Az "A" kategóriába sorolt értékpapírok

kibocsátói ugyanis negyedéves, míg a "B" kategóriába tartozó részvények kibo-

csátói féléves gyorsjelentés elkészítésére kötelezettek. 

Az értékpapírok bevezetésérôl a Budapesti Értéktôzsde ügyvezetô igazgatója

dönt a kérelem benyújtásától számított harminc napon belül, s a döntésénél a Ki-

bocsátói Bizottság szakmai véleményét is kikérheti. Ha a Kibocsátói Bizottság és

a Tôzsde ellentétes álláspontot képvisel a bevezetési kérelemmel kapcsolatban, a

Tôzsde ügyvezetô igazgatója köteles a kérelem elbírálását a Tôzsdetanács elé

terjeszteni. A bevezetéssel szemben támasztott követelmények betartásától, az

eljárási rendbe foglaltaktól (kizárólagosan) a Tôzsdetanács az egyedi esetek sajá-

tosságait figyelembe véve, indokolt esetekben eltérhet. A Tôzsdetanács a hatás-

körébe tartozó esetekben a kérelem benyújtásától számított 60 napon belül dönt.

Az értékpapírok bevezetése elôtt a bevezetési eljárás részeként a kibocsátó-

nak úgynevezett meghallgatáson kell megjelennie, ha azt a tôzsdetagok leg-

alább 10%-a szükségesnek tartja. A meghallgatáson a sajtó képviselôi is jelen

lehetnek, ha részvételükhöz a kibocsátó hozzájárul. A meghallgatáson résztve-

vôk kérdéseket intézhetnek a kibocsátó és a bevezetô tôzsdetag képviselôjé-

hez a bevezetéssel kapcsolatban, melyekre legkésôbb három napon belül kell

válaszolni. A bevezetés és az elsô kereskedési nap idôpontjáról (a kibocsátó erre
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vonatkozó kérelmének mérlegelése mellett) a Tôzsde ügyvezetô igazgatója dönt,

azonban az elsô kereskedési nap legkorábban a bevezetésrôl szóló döntés meg-

jelenését követô tôzsdenap lehet. A bevezetés napja és az elsô kereskedési nap

között legfeljebb 45 nap telhet el.

A BÉT szabályai lehetôséget adnak egy speciális bevezetési eljárásra is, mely-

nek során a kibocsátó a bevezetési kérelmet és a bevezetési tájékoztatót adja be

a tôzsdére. Mivel ebben az idôszakban nem áll rendelkezésre minden információ,

a Tôzsde csak a tôzsdeképességrôl dönt oly módon, hogy maximum 60 napot ad a

hiányzó adatok pótlására (ezek körét a Szabályzat pontosan meghatározza). 

A tôzsdei bevezetés feltétele az is, hogy a kibocsátó a forgalombantartási díj

idôarányos részét a BÉT-nek befizesse. A BÉT a tôzsdei jegyzésért nem számol

fel bevezetési díjat. 

Tájékoztatási kötelezettség

A BÉT-re bevezetett értékpapírok kibocsátóit az értékpapírtörvény és a Tôzsde

szabályai szerint rendszeres és soronkívüli tájékoztatási kötelezettség terheli. 

A rendszeres információnyújtási kötelezettség alapján a kibocsátók minden

év április 30-ig kötelesek a számviteli törvény elôírásai szerint készített, auditált

éves beszámolójukon alapuló éves jelentésüket átadni a BÉT-nek, továbbá kon-

szolidált éves beszámolójukat minden évben legkésôbb szeptember 30-ig eljut-

tatni a Tôzsdének. 

A rendszeres tájékoztatás körébe tartozik, hogy az "A" kategóriás részvények

kibocsátóinak negyedévenként, a "B" kategóriás társaságoknak félévente gyors-

jelentést kell készíteniük. A gyorsjelentést a tárgyidôszak eltelte után legkésôbb

45 nappal be kell nyújtani a BÉT-nek. A gyorsjelentés az elmúlt idôszakot jellem-

zô pénzügyi adatok mellett (mérleg, eredmény-kimutatás) szöveges magyaráza-

tokat is tartalmaz a társaság tevékenységérôl. 

A soron kívüli tájékoztatási kötelezettség alá tartozik minden olyan, a kibocsá-

tó gazdálkodásában beállt, vagy beálló változás, amely az értékpapírjainak érté-

két, vagy hozamát közvetlenül befolyásolja. E tájékoztatási kötelezettséghez kap-

csolódó információk körét nem lehet pontosan meghatározni. A kibocsátónak

rövid idôn belül meg kell tennie jelentését a Tôzsde felé. Egy adott napon reg-

gel 8 órától a kereskedési idô végéig tudomására jutott információkról a tudomá-

sára jutást követô 30 percen belül köteles tájékoztatni a Tôzsdét, míg a kereske-

dési idô végét követôen másnap reggel 8 óra 30 percig kell az esethez kapcsolódó

bejelentését megtennie. A Tôzsdének elküldött írásos bejelentést követôen a ki-

bocsátó (a Tôzsde hozzájárulása nélkül) egy óra hosszáig nem hozhatja harmadik

személy tudomására az adott információt.

A kibocsátó továbbá köteles tájékoztatást adni minden olyan eseményrôl, ami

fontos szerepet tölt be a társaság életében (bár az értékpapírok árára nincsen köz-

vetlen kihatással): közgyûlés összehívása, sajtótájékoztató, alapszabály módosítá-

sok, tôzsdei, befektetôi kapcsolattartó személyének megváltozása.
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Értékpapírok 2000

Bevezetett értékpapírok számának alakulása

Sajnálatos módon a tôzsdei részvény kibocsátók

száma csak egyetlen új belépôvel bôvült 2000-ben.

2000. május 16-án kezdôdött meg BÉT-en a kereske-

dés a Graphisoft Rt. részvényeivel. Erôsebben érvé-

nyesült az ellenkezô tendencia, 2000-ben nyolc cég

kérvényezte részvényeinek kivezetését: CUG, MI-

ZO-Baranyatej, Dunaholding, Cofinec, ÉPTEK, BÁV,

Konzumbank, HUMAN. Ezek egy része az 1999-ben

tôzsdekényszer alapján bevezetésre került részvény-

sorozat volt, míg a többi esetben a vételi ajánlattal

összekapcsolt kivezetés ment végbe. 

A kötvénypiacon három lejárt kötvény kivezeté-

sére került sor (Pannon GSM "A", MOL 2000/A,

AXON "J"), és két új kötvény került bevezetésre

(MATÁV 2003/A, AXON "K").

Befektetési jegy be-, illetve kivezetésére 2000-

ben nem került sor, az állampapírok számának ala-

kulása a korábbi évekhez hasonló volt.

A Bevezetési és Forgalombantartási 

Szabályzat módosításai

A BÉT a 2000. év folyamán több alkalommal mó-

dosította Bevezetési és Forgalombantartási Szabály-

zatát. Átvezetésre kerültek az új Gt. hatálybalépés-

éhez kapcsolódó 1998. évi nagy, koncepcionális vál-

toztatás óta felhalmozódott tapasztalatok. Sor került

azoknak a korábban elôfordult eseteknek a leszabá-

lyozására is, melyekre a szabályozás azelôtt nem tel-

jeskörûen terjedt ki (pl. tôzsdei cégek összeolvadása,

alaptôke leszállítása következtében szükségessé

vált kivezetés). Meghatározásra került a kibocsátók

által készített gyorsjelentések kötelezô tartalma, va-

lamint kidolgozta a Tôzsde az egységesített adatla-

pokat. Módosításra kerültek a warrantok bevezeté-

sére vonatkozó szabályok.
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Kivezetések
Részvény
Kötvény
Befektetési jegy
Állampapír

Értékpapírok 2000. 12. 31-én
Részvény
Kötvény
Befektetési jegy
Állampapír
Összesen 

Bevezetések
Részvény

Kötvény
Befektetési jegy

Állampapír

Kárpótlási jegy

Új bevezetés
Alaptôke emelés
Összesen

Értékpapír
Ingatlan
Összesen 
Államkötvény*
Diszkont kincstárjegy*
Összesen 

db
1

15
16
2
0
0
0

60
72

132
0

névérték (MFt)
531 583,70 NLG

5 623

10 300

1 112 900
1 204 500
2 317 400

db
8
3
0

29

62
9
3

68
142

Értékpapírok 2000

*Az új bevezetéseken kívül a bevezetett mennyiség az ugyanarra a papírra vonatkozó újabb értékesítéseket is tartalmazza.



A szabályzatmódosítások során a kibocsátók véle-

ményét is figyelembe vette a BÉT, ennek érdekében

több alkalommal került sor kibocsátói értekezlet ösz-

szehívására, valamint a Szabályzat módosítása a szo-

kásos évi kibocsátói konferenciának is egyik fô té-

mája volt. A kibocsátók minden esetben részletes

írásos magyarázatokkal kiegészített tájékoztatást

kaptak a változásokról.

A legjelentôsebb módosításnak mindenképp a

kategória rendszer átalakítása tekinthetô, melynek

lényegi elemei a következôk:

– Az új rendszer két kategóriából áll, melyben a kate-

góriák megkülönböztetésének elsôdleges szempont-

ja a tájékoztatási kötelezettség gyakorisága (a ma-

gasabb kategóriában ("A" kategória) negyedéves, az

alacsonyabban ("B" kategória) pedig féléves gyakori-

sággal kell jelentést készíteni). 

– A besorolási felülvizsgálat alacsony követelmé-

nyek mellett az új elsô kategória esetében továbbra

is alkalmazásra kerül.

– Bevezetésre került a "T" szekció, amely elméleti-

leg az ún. „új gazdaság” értékpapírjainak megkü-

lönböztetését teszi lehetôvé. Az „új gazdaságbe-

li” kibocsátók (pl. technológiai, távközlési cégek)

értékpapírjainak megkülönböztetése – a kibocsátó

kérése alapján – a kategóriarendszerbe való beso-

rolás mellett történik.

A tôzsdére lépés minimális kritériumai (azaz a két

új kategória közül az alacsonyabb kategóriába törté-

nô bevezetés feltételei) nem változtak, a felsôbb ka-

tegória bevezetési feltételei pedig a korábbi "A" és

"B" kategória kritériumai közé esnek. Az új kategó-

riarendszer 2001. április 1-jén lépett életbe. 

Kibocsátói kommunikáció

A Budapesti Értéktôzsde egyik fô feladata a Tôzs-

dén szereplô kibocsátó társaságokkal való folyama-

tos kapcsolattartás, amelynek rendszeres megbeszé-

lésekkel, évente szervezett konferenciákkal, rendez-

vényekkel tesz eleget. 2001. elejétôl kezdôdôen a ki-

bocsátók rendszeres havi hírlevélben kapnak tájé-

koztatást az ôket érintô eseményekrôl, jelentôsebb

tôzsdei és tôkepiaci fejleményekrôl. 
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Bevezetendô részvény sorozat
Bevezetendô részvény sorozat

Közkézhányad

Tulajdonosok
Üzleti év

Értékpapírtípus

Gyorsjelentés

”A” kategóriára
vonatkozó szabályok

Csak teljes
Árfolyamértéken min. 2,5 MrdFt

Vagy min. 25%, vagy min. 2 MrdFt árfo-
lyamértéken; vagy min. 500 tulajdonos

Min. 100
3 teljes befejezett, auditált

-

Negyedévente

”B” kategóriára vonatkozó
szabályok
Csak teljes

Árfolyamértéken min. 100 MFt
-

Min. 25*
-
-

Félévente

Bevezetési követelmények

*E szabály teljesítésétôl a Tôzsdetanács a bevezetési kérelem sajátosságait figyelembe véve eltekinthet.



2000-ben immár nyolcadik alkalommal került meg-

rendezésre a kibocsátói konferencia, amelyen az ép-

pen aktuális szakmai kérdések megvitatása volt a cél

(dematerializáció, információszolgáltatás kérdései). 

Novemberben a BÉT ismét külföldi „road-showt”

szervezett (London), melynek keretében néhány tôzs-

dei kibocsátóval az angolszász befektetôknek ismer-

tették a hazai tôkepiacot. 

A kibocsátói kommunikáció legjelentôsebb ese-

ménye a tavaly decemberben megrendezésre ke-

rült „Út a Tôzsdére” konferencia volt, melyben a po-

tenciális kibocsátókat tájékoztattuk a tôzsdei belé-

pés feltételeirôl, a tôzsdei jegyzés elônyeirôl. A kon-

ferenciára készült el a tôzsdei bevezetés elônyeit

bemutató „Út a tôzsdére” kiadványsorozat elsô két

része. Az elsô rész elsôsorban a tôzsdei bevezetés le-

hetséges elônyeirôl szól, a témában megszólaltat

tôzsdei kibocsátókat és elemzôket, valamint tartal-

mazza a kibocsátók körében végzett kérdôíves fel-

mérés eredményeit is arról, hogy a Tôzsde jelenlegi

kibocsátói számára miért volt fontos, mit jelentett,

milyen elônyökkel járt, illetve mennyibe került a

tôzsdei bevezetés. A második rész a nyilvános kibo-

csátás és a tôzsdei bevezetés menetét mutatja be,

ugyanakkor segítséget nyújt a bevezetési döntés

meghozatalához, majd a folyamat megszervezésé-

hez és lebonyolításához.

A Budapesti Értéktôzsde a jövôben is készséggel

áll mind a potenciális, mind pedig a már Tôzsdén

szereplô társaságok rendelkezésére.
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Eszközök
A. Befektetett eszközök (2.+4.+6. sor)

I. IMMATERIÁLIS JAVAK
2.sorból: Immateriális javak értékhelyesbítése

II. TÁRGYI ESZKÖZÖK
4.sorból: Tárgyi eszközök értékhelyesbítése

III. BEFEKTETETT PÉNZÜGYI ESZKÖZÖK
6.sorból: Befektetett pénzügyi eszközök értékh.

B. Forgóeszközök  (9.-12. sorok)
I. KÉSZLETEK
II. KÖVETELÉSEK
III. ÉRTÉKPAPÍROK 
IV. PÉNZESZKÖZÖK

C. Aktív idôbeli elhatárolások
ESZKÖZÖK (AKTÍVÁK) ÖSSZESEN  (1.+8.+13.sor)

Források
D. Saját tôke  (16.-21.sorok)

I. JEGYZETT TÔKE
II. TÔKETARTALÉK
III. EREDMÉNYTARTALÉK
IV. ÉRTÉKELÉSI TARTALÉK
V. ELÔZÔ ÉVEK ÁTHOZOTT VESZTESÉGE
VI. MÉRLEG SZERINTI EREDMÉNY

E. Céltartalékok
F. Kötelezettségek  (24.-25. sorok)    

I. HOSSZÚ LEJÁRATÚ KÖTELEZETTSÉGEK
II. RÖVID LEJÁRATÚ KÖTELEZETTSÉGEK

G. Passzív idôbeli elhatárolások
FORRÁSOK (PASSZÍVÁK) ÖSSZESEN  (15.+22.+23.+26. sor)

Elôzô év (ezer Ft)
1 679 124
1 020 856

522 253

136 015

723 819
12 457

162 291
369 213
179 858
18 158

2 421 101

2 071 140
524 600
323 104
986 837

236 599
13 093

140 786

140 786
196 082

2 421 101

Tárgyév (ezer Ft)
1 838 718
1 337 097

369 417

132 204

946 906
12 083

444 388
204 999
285 436
84 064

2 869 688

2 394 002
544 600
323 104

1 223 436

302 862
13 690

231 272

231 272
230 724

2 869 688

1.
2.
3.
4.
5.
6.
7.
8.
9.

10.
11.
12.
13.
14.

15.
16.
17.
18.
19.
20.
21.
22.
23.
24.
25.
26.
27.
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Eredménykimutatás
Tôzsdei tevékenység árbevétele
Egyéb bevételek
Aktívált saját teljesítmények értéke
Anyagjellegû ráfordítások
Személyi jellegû ráfordítások
Értékcsökkenési leírás
Egyéb költségek
Egyéb ráfordítások
TÔZSDEI TEVÉKENYSÉG EREDMÉNYE  (I.+II.+-III.-IV.-V.-VI.-VII.-VIII.)
Pénzügyi mûveletek bevételei
Pénzügyi mûveletek ráfordításai
PÉNZÜGYI MÛVELETEK EREDMÉNYE  (IX.-X.)
SZOKÁSOS TÔZSDEI EREDMÉNY  (+-A.+-B.)
Rendkívüli bevételek
Rendkívüli ráfordítások
RENDKÍVÜLI EREDMÉNY  (XI.-XII.)
ADÓZÁS ELÔTTI EREDMÉNY (+-C.+-D.)
Adófizetési kötelezettség
ADÓZOTT EREDMÉNY   (+-E.-XIII.)
MÉRLEG SZERINTI EREDMÉNY

Elôzô év (ezer Ft)
1 761 864

124 853

159 061
728 202
475 088
307 173
66 597

150 596
44 923
2 820

42 103
192 699
94 827
50 927
43 900

236 599

236 599
236 599

Tárgyév (ezer Ft)
1 903 612

54 593

160 804
704 129
545 953
299 096
61 614

186 609
121 485

5 232
116 253
302 862

0
302 862

302 862
302 862

I.
II.

III.
IV.
V.

VI.
VII.

VIII.
A.

IX.
X.
B.
C.
XI.

XII.
D.
E.

XIII.
F. 
G.
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Elvégeztük a Budapesti Értéktôzsde (továbbiakban „Tôzsde”)

2000. december 31-i mérlegének – melyben az eszközök és források egy-

ezô végösszege 2.869.688 eFt, a mérleg szerinti eredmény 302.862 eFt

nyereség -, valamint a 2000. évre vonatkozó eredménykimutatásának

és kiegészítô mellékletének vizsgálatát, melyeket a Tôzsde 2000. évi

egyszerûsített éves beszámolója tartalmaz. Az egyszerûsített éves be-

számoló elkészítése az ügyvezetés feladata. A vizsgált egyszerûsített

éves beszámoló a soron következô éves közgyûlésen történô jóváha-

gyás céljából készült, s mint ilyen nem tartalmazza a közgyûlésen ho-

zandó döntések esetleges hatásait. A mi feladatunk az egyszerûsített

éves beszámoló hitelesítése könyvvizsgálatunk alapján.

A könyvvizsgálatot a Nemzetközi Könyvvizsgálati Szabványok és

a Magyarországon a könyvvizsgálatra vonatkozó érvényes törvények

és egyéb jogszabályok alapján hajtottuk végre. A fenti szabványok

értelmében a könyvvizsgálat tervezése és elvégzése révén kellô bi-

zonyosságot kell szereznünk arról, hogy a pénzügyi kimutatás nem

tartalmaz jelentôs mértékû tévedéseket. A könyvvizsgálat magában

foglalja a pénzügyi kimutatás tényszámait alátámasztó bizonylatok

mintavételen alapuló vizsgálatát. Emellett tartalmazza az alkalma-

zott számviteli alapelvek és az ügyvezetés lényegesebb becslései-

nek, valamint a pénzügyi beszámoló összeállításának értékelését.

Meggyôzôdésünk, hogy munkánk megfelelô alapot nyújt a függet-

len könyvvizsgálói jelentés kiadásához.

Véleményünk szerint az egyszerûsített éves beszámolót a számvi-

teli törvényben, az általános számviteli elvekben, valamint a vonatkozó

egyéb jogszabályokban foglaltak szerint állították össze. Az egysze-

rûsített éves beszámoló a Tôzsde 2000. december 31-i vagyoni, pénz-

ügyi és jövedelmi helyzetérôl megbízható és valós képet ad.

Független Könyvvizsgálói Jelentés

A Budapesti Értéktôzsde tagjai részére

Budapest, 2001. március 14.
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