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1. BEVEZETES

A diplomadolgozatom témavalasztasaban fontos szerepet jatszott a tanulasi vagy, az hogy
mélyebb tudast szerezzek az adott terileten. Tanulmanyaim soran mindig is foglalkoztatott a
tozsde miikodése, ezért is valasztottam kutatasi témaként a gazdasagi-, politikai események
hatasat a tékepiacon. I1zgalmas megkdzelitésnek tartom azt, hogyan befolyasoljak az orszagok
sajat tozsdéjiik értékét és azokon torténd eseményeket. Nem csak az adott orszag, de a vildgban
zajlo gazdaségi, politikai események is befolyasoljak az Osszes tézsdén az ott torténd
mozgasokat.

A tdzsde sok ember szamara megérthetetlen, misztikus helynek tlinik, valojaban a tézsde helyet
ad a vallalatoknak ertékesiteni értékpapirjaikat penzszerzés céljabol és eljuttatni a
befektetokhoz, akik megvasaroljak ugyancsak azzal a céllal, hogy vagyonra tegyenek szert.

Diplomadolgozatom cime: A vilag gazdasagi, politikai eseményeinek hatdsa a New York-i,
Budapesti-, illetve Bukaresti Ertéktdzsdéken. Valasztasom azért esett e harom tézsdére, mivel
aNew York-i Ertéktézsde a vilag legnagyobb és legismertebb tézsdéje, barki meghallja a tézsde
szOt a New York-i tézsdére és az el6tte 1évo bika szobrara gondol. A Bukaresti- és Budapesti
értéktozsdekre azért esett a valasztdsom mert a hazai, illetve szomszédos orszag tézsdéje.
Fontos szamomra, hogy tisztaban legyek hazam t6zsdéjének helyzetérl a vilag vezetd
tézsdéjéhez viszonyitva.

Dolgozatom célja, hogy bemutassam a tézsde felépitését, miikodését, és hasznossagat a New
York-i, Bukaresti- és Budapesti értéktézsdék elemzésén keresztiil. Bebizonyitani, hogy a
vilagban torténé események, mint példaul a 2020-ban tet6z0tt Covid19 vildgjarvany, a 2022-
ben kezd6dott orosz-ukran habord és méas gazdasagi, politikai dontéseknek mekkora hatasa van
a t0zsdék mikodésére.

A dolgozatom felépitését tekintve elsdként fontosnak tartom megismerni a t6zsdét elméleti
szinten. A téma megértéséhez elengedhetetlen az elméleti alapismeret. igy tehat azzal kezdem
kutatdsomat, hogy bemutatom a t6zsde jelentését, miikodését, szereploit, felépitését, tipusait.
Majd sz0 lesz a t6zsdei jelenlét eldnyeirdl, illetve hatranyairdl, hiszen ugy befektetéként, mint
cégvezetdként, fontos felallitani egy tiszta képet arrol, hogy milyen eldnyokkel, illetve
hatranyokkal jar a t6zsdei bevezetés. Utana az egyik legérdekesebb megkdzelités bemutatasarol
lesz sz0, mégpedig a tézsdepszichologiarol. Tény, hogy minden embert érzelmei befolyasolnak
minden dontéseben, igy a befektetési kerdésekben is. Fontos megtanulni kezelni érzelmeinket
mikdzben befektetiink, mert ellenkezd esetben hatalmas veszteségeket érhetiink el.

Az altalanos bemutatast kovetdéen szé lesz mindharom tézsde torténelmérol, felépitésérol,
szabdlyairol, feltételeir6l, elényeirdl, hatranyairol, f6 és fontosabb indexeinek bemutatasarol.
A hires New York-i t6zsde f6 indexér6l a Dow Jones Industrial Average (DJIA) indexr6l, amely
egyben a vilag egyik f6 részvényindikatora is. Magaba foglalja a 30 legnagyobb amerikai
véllalat részvényeit. A Bukaresti Ertéktézsde f6 indexérél a BET indexrél, mely a tézsdén



jegyzett 20 leglikvidebb tarsasdg részvényeit tartalmazza. A Budapesti BUX
referenciaindexrél, amely a magyarorszagi nagyvallalatok részvényeit tartalmazza. Az indexek
bemutatésa mellett abrakkal szemléltetem azok 6sszetételét.

Az elméleti részt kovetden a gyakorlati részben sz6 lesz a vizsgalat {6 szempontjairdl és a
maodszertan bemutatasardl. Véleményem szerint egy t6zsde miitkodését megfelelden jellemzi a
6 indexének alakulésa, illetve az adott tézsdén jegyzett legnagyobb kapitalizacioval rendelkezd
véllalat teljesitménye. A New York-i tézsde esetében a DJIA indexet és az Apple Inc.
technoldgiai véllalatot valasztottam elemzésre, a Bukaresti Ertéktézsde esetében a BET indexet
és az OMV Petrom R.T. energetikai vallalatot, a Budapesti tézsde esetében pedig a BUX
indexet és az OTP Bank részvényét. Megvizsgalom a részvényindexek és cégrészvények
arfolyamanak alakulasat 2018 ¢és 2022 kozti idészakban. Ha mar a vallalatokat piaci
kapitalizacio alapjan valasztottam, sz lesz a kapitalizacid értékérél és néhany fontosabb
tdzsdei mutatd elemzésérdl.

Végul a vizsgalt arfolyamok, mutatok osszehasonlitasa torténik a harom t6zsde esetében.
Abrakon szemléltetem a 2018-2022 iddszakban bekovetkezett gazdasigi és politikai
események hatdsat a t6zsdék eredményeinek befolyasolasaban. Ezt koveti a kutatasi
eredményekbdl adodd kovetkeztetések levonasa és javaslatok alkotasa a jovore tekintve.
Dolgozatomat pedig egy rovid oOsszefoglaloval zarom, amelyben a taglalt téma tomor
Osszefoglalasardl irok és levonom a kovetkeztetéseket a kutatdsom eredmeényei alapjan.



2. IRODALMI ATTEKINTES

A tokepiac, illetve a tézsde kivaldo miikodése elengedhetetlen eleme egy jol miikodo
gazdasagnak. Barmennyire is hihetetlen, minden ember ¢letét befolyasolja a tokepiac
miikodése, akar aktiv résztvevéje akar nem. Ahhoz, hogy megértsiik a t6zsde miikodésének
gyakorlati részeét sziikség van elméleti attekintésre, szakszavak megértésére.

Szamos szerepe van egy t6zsdének, ezek koziil az egyik legfontosabb az, hogy megkonnyitse a
vallalatok szamara a t6kebevonast. Ennek megvalositasa érdekében sziikség van egy helyre,
ahol talalkozik a kereslet és a kinalat, erre megoldast nytjt a t6zsde. Lényegében a t6zsdén a
vallalatok értékesitik értékpapirjaikat pénzszerzés céljabol és ezeket a befektetdk
megvasaroljak, ugyancsak azzal a céllal, hogy vagyonra tegyenek szert. De a tézsde felépitése
¢és gazdasagban betoltott szerepének taglalasa a késdbbiekben lesz olvashato.

Minden egyes tézsde sajat kdvetelményeket hatdroz meg, amelyek betartasa nélkiilozhetetlen
egy tézsdén jegyzett cég szdmara, ugyanakkor a vallalatoknak be kell tartaniuk a tézsde
vallalatiranyitasi normait is. A vallalatok azért 1épnek be a tézsdére, hogy t6kéhez jussanak. A
részvények t6zsdén torténd értékesitése az egyik modja annak, hogy gyorsan nagy mennyiségi
pénzhez jussanak. Mivel az egyéni befektetok elvarjak, hogy bizonyos foku ellendrzést
gyakoroljanak azon vallalatok felett, amelyek részvényeit birtokoljak, a t6zsdén valo jegyzés
megkonnyiti ezt a feladatot. Tudni illik, egyetlen tdrzsrészvény birtoklasa jogot ad a
befektetdnek arra, hogy részt vegyen a vallalat éves kozgytilésén, szavazzon az ott felmeriild
kérdésekrél. Ezt nem minden vallalatvezetd fogadja el, igy inkdbb mas modszer utén
folyamodnak. (www.bet.hu, 2023a)

2.1. A TOKEPIACROL ALTALANOSSAGBAN

A borze, bursa sz6 eredete vitatott. Talan a Brugge csaladrdl kapta nevét, mivel a kereskeddk
a hires kereskeddcsalad haza eldtt kototték meg lizleteiket a 13. szdzadban. A csalad cimere
harom darab erszényt abrazolt, melynek korabbi jelentése ,,bourse” volt és innen ered a borze
kifejezés. A magyar tézsde szavunk két szobol tevOdik dssze: tézsér + de. A t0zsér jelentése
marhakeresked6, a de képzo pedig valamilyen helységet jelol. (Merényi és tarsai, 2023)

A tékepiac és a pénzpiac képezik a nagy pénziigyi piacok 0sszességét. Magat a pénzigyi
rendszert olyan torvények, technikak, szabalyok alkotjak, amelyek lehet6vé teszik a pénz- €s
tokepiacok hatékony miikddését és a piaci megtakaritasok eljuttatasat azok felhasznaldihoz.
Lényegében a pénziigyi rendszer kozvetitd szerepet jatszik a vallalatok és a befektetok kozott.
A tékepiac és a pénzpiac kozotti kiillonbség idétdvban mérheté. Mig a pénzpiacot a rovid
lejaratl pénzigyi eszkdzok piacanak nevezzik (ide tartozik a valto, csekk, més rovid lejaratd
eszk0zok) és fo feladata a likviditas biztositasa, addig a tOkepiacot az egy évnél hosszabb
lejarati eszk6zok piacanak nevezzik (melybe beletartozik a kotvény, részvény, mas hosszl
lejaratl eszkdzok) és hosszu tavu befektetési finanszirozast kinal.



Ertékpapirok kibocsatasa kétféle modon lehetséges: nyilt és zart modon. Nyilt kibocsatas esetén
a kibocsaté célja egy széles befektetdi kor bevonzasa, mig zart kibocsatas esetén csak egy sziik
kort céloz meg, legtobb esetben mar eldre kivalasztott befektetdi kort.

A tokepiac tovabb bonthatd és két f6 fajtaja van: az els6dleges piac és a masodlagos piac.
Elsddleges piacon az Gjonnan kibocsatott értékpapirokat a megtakaritd kozvetlentiil vasarolhatja
meg a kibocsatotol. Itt alakulnak at a megtakaritasok tokévé, ezzel ndvelve a vallalat tokéjét és
koltségvetési tartozasat. Masodlagos piacon pedig a mar meglévd értékpapirokat lehet
vasarolni, olyan befektet6ktdl, akik mar megvasaroltak azt. Nem valtoztatja meg a véllalat
tokéjét, sem a koltségvetesi tartozasat, csupén csak a likviditést biztositja. (Végh & Szarka,
2019)

Az 1. abra segitségével konnyebben érthetévé valnak a fentiekben leirt pénziigyi rendszeren
beliil 1év6 pénzpiac, tokepiac, illetve az elsddleges és méasodlagos piacok 0sszefiiggései.

Elsddleges piac

Tokepiac

N

Pénzligyi rendszer | Maésodlagos piac

Pénzpiac

1.4bra: A pénzulgyi rendszer hierarchikus felépitése
Forras: Sajat keészités Vegh & Szarka (2019) alapjan

A masodlagos piac lehet szabalyozott (t6zsde) vagy nem szabalyozott (OTC, -over the counter).
Az OTC piacokat, teljes nevén “Over the counter” piacokat nevezziik tézsdén kiviili piacoknak,
ez azt jelenti, hogy nem egy kozpontositott tdzsdén torténik a kereskedés.
(www.admiralmarkets.com, 2022)

Az OTC piac f6 jellemz6i a kovetkezok:
e A tranzakciokrol a felek maguk allapodnak meg.
e Nincs kdzpontositott platform, a felek telefonon, illetve mas kommunikécios eszkoz
segitségével allapodnak meg.
e Szabalyozatlan piacnak nevezik, mégis szamos szabaly érvényes rajuk ezzel
megakadalyozva az esetleges csalasokat.

Az Admiral Markets broker cég tanit6 jellegti cikkében ir a hagyomanyos és OTC piacok kozti
kiilonbségrol, melyeket a lenti 1. tAblazatban olvashatunk.



1.tablazat: Kulonbségek hagyomanyos- és OTC piacok kozott

Hagyomanyos piac OTC piac
Szerzodések  Alapértelmezett Rugalmas
Atlathatésag Magas, mivel az arak nyilvanosak Alacsony, mivel az arak nem nyilvanosak
Kockézat Alacsony Magas
Likviditas Magas Alacsony
Koltségek Magas Alacsony

Forras: Sajat készités www.admiralmarkets.com (2023a) alapjan

Barmely cikkben taladlkozunk az OTC piac fogalméaval biztosan megjelenik az IPO és a SPAC
fogalma is. Ezért fontosnak tartom megismertetni 6ket.

Az Initial Public Offering (IPO) kifejezés az els6 nyilvanos részvénykibocsatast jelenti.
Tulajdonképpen ez akkor torténik, amikor egy addig magéantulajdonban 1€v¢ vallalat eladja els6
részvénycsomagjat a befektetdi szamara. (www.stephenson.law, 2023a)

A Special Purpose Acquisition Company (SPAC) kifejezés lényegében egy specialis céll
akvizicids tarsasag, mas néven egy tézsdén jegyzett feddcég, amelynek célja magancégek
felvasarlasa, igy azok a hagyoményos tézsdei bevezetési folyamat és az ahhoz kapcsolddod
szabalyozasok nélkiil keriilhetnek a tézsdére. (Szemén, 2020)

2.1.1. A TOZSDE SZEREPLOI

Szerepldit tekintve a pénzpiacon jelen vannak a hitelintézetek, pénziigyi vallalkozok,
amelyek pénziigyi szolgéltatdsokat nyujtanak. A tékepiac szerepldi pedig a brokerek,
befektetési szolgaltatok, t6zsdeék, amelyek az értékpapirok tézsdére torténd bevezetésével és
kereskedésevel foglalkoznak. A t6zsde egy szabvanyositott piac, tehat megvaldsul a kereslet és
kindlat taldlkozasa. Kereslet oldalon a befektetok allnak, kik megvasaroljak a kibocsatok,
vagyis a kinalat altal kibocsatott értékpapirokat. Nemcsak a t6zsdére érvényes, hanem barmely
piacra, hogy akkor miikddik jOl, ha jelentds szamu szerepld jelenik meg keresleti és kinalati
oldalon egyarant, vagyis ha sok az értékpapirt kibocsatd és az azt megvasarlo befektets. A
befektetOk és kibocsatok a kozvetitok altal érnek el egymashoz. Kozvetiték olyan intézmények
lehetnek, amelyek rendelkeznek kereskedési joggal. Ezek a kozvetitok a brokercégek, illetve
kereskedelmi bankok. Ahhoz, hogy ez a rendszer jol miikodjon sziikség van egy intézményre,
amely elvégzi a t6zsdei tigyleteket. (Merényi és tarsai, 2023)

Annak érdekében, hogy tisztabb képet kapjunk a tézsde szerepléirdl fontosnak tartottam
szemléltetni a 2. abra segitségevel.


http://www.admiralmarkets.com/
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2.4bra: A tozsde szereploi
Forréas: Sajat készités a Merényi és tarsai (2023) alapjan

2.1.2. A TOZSDE TIPUSAI

Jogéllasa szerint a t6zsdéket az eurdpai-kontinentalis illetve az angol-amerikai tipusba
sorolhatjuk. Mig az eurdpai-kontinentalis tézsdék kozjogi jellegliek és jelentés az allami
befolyéds, addig az angol-amerikai tézsdék maganjogi jellegiick, részvénytarsasagkent
mitkédnek és maguk szabalyozzak miikodésiiket. (Bokor, 2008)

Magat a tézsdét kétféle tipusba sorolhatjuk: vannak az aru- illetve értékt6zsdék. Az arutézsdén
fizikai arukkal kereskednek, mint példdul a gabona, az értéktézsdén pedig pénzlgyi
termékekkel, értékpapirokkal, mint példaul a részvény. Egy t6zsde nem kizarolagosan csak aru
vagy értékt6zsde, lehet a kettd 6tvozése is. (Bokor, 2008)

A 3. abra segitségével szeretném szemléletesebbé tenni a fentiekben leirt tézsde tipusokat.

3.abra: A tézsde tipusai
Forréas: Sajat készités www.bet.hu(2023a) alapjan
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2.1.3. ATOZSDEI JELENLET ELONYEI, ILLETVE HATRANYAI

Szamos elénnyel jar az, ha egy vallalat jelen van a t6zsdén, ugyanakkor hatranyai is akadnak
béven. TObb cikket irtak mar tele pro és kontra érvekkel, viszont ezek legtdbbje szubjektiv.
Fontos olyan cikkek keresése melyek kész érveken alapulnak.

Finanszirozasi igényét egy cég szamos uton elérheti bels6- illetve kiilsé finanszirozas altal. A
kiils6 finanszirozas elterjedtebb formai banki uton vagy a tézsdén keresztiil érhetéek el. Abban
az esetben, ha a cég mar annyira kindtte magat, hogy megfelel a tézsdei bevezetések
szabalyainak, érdemes ink&bb az értékpapirkibocsatast valasztania a hitelfelvétellel szemben.
Hitel esetén a vallalat eladésodik és kamatfizetés is terheli, ez részvénykibocsatas esetén nem
veszélyezteti, s6t folyamatos finanszirozast biztosit maganak a befektet6k altal. Maga a tény,
hogy egy szabalyozott, szamos teriileten ellen6rzott helyre keriil a vallalat nagy el6nyt jelent.
A tozsdei jelenlét egy cég szamara folyamatos visszaigazolast jelent, hogy jol miikddik, vagy
jelzi az esetleges hibas dontéseket és teljesitményndvelésre 0Osztonzi. Kiloéndsen nagy
0sztonzésnek szamit, ha egy vallalat valamely index részévé valik. llyenkor igyekszik
megtartani helyét a gazdasagban és még jobba valni. Nemcsak a befektetoknek jelent ez nagy
biztonsagérzetet, hanem az lizletbe betér6 vasarlonak is, hiszen szivesebben vésarolnak egy
kiemelt cégnél. Természetesen szamos feltétele van a fent sorolt elényoknek, fligg a cég
életciklusatol, hirnevétdl. (www.bet.hu, 2023a)

A felsorolt elényok mellé hatranyok is tarsulnak. Mar a tézsdére 1épés bizonytalan lehet, mivel
szamos kiilsé tényez6 befolyasolja, mint példaul az iparag kortlményei, az hogy
Ujrahasznosithatdé a termék vagy sem, napjainkban Ujdonsagnak szamit vagy mar elavult
tevékenység. A vallalatoknak terhet jelenthetnek a t6zsdére 1épés nagy koltségei, a folyamatos
beszamolok készitései vagy az, hogy nyilvanossagra hozza pénzigyeit. Koltségként nem
csupan magat a tézsdére 1épés koltségét értjilk, hanem az odaig vezeté ut koltségeit is. A
tézsdére vald felkésziilés utjan felmeriild Osszes koltség beleszamolhatd. Kezdve a
konyvvizsgalati koltségeket, a marketing koltségeken at egészen a jogi koltségekig.
Informacioik nyilvanossagra tétele ronthat a vallalat versenyhelyzetén. A folyamatos jelentések
altal a versenytarsaknak olyan informaciokat adnak ki, amivel 6k elényre tehetnek szert.
Héatranynak mondhato az is, hogy a részvényesek szavazati jogot is kapnak és a cég vezetdsége
nem donthet nélkalik. (www.bet.hu, 2023a)

2.1.4. TOZSDEPSZICHOLOGIA

A tdzsdepszichologia, akér hissziik, akdr nem alapvetd fontossagi a kereskedésben. A
kereskedési hibak oka gyakran nem az elméleti tudas hianya, hanem a tézsdepszicholdgiai
gyakorlatok helytelen alkalmazasaban rejlik. A hires André Kostolany T6zsdepszichologia
cimii konyvében is azt mondja, hogy a tdzsde 90 szdzalékban pszicholdgia. Szerinte ez is egy
miivészet, amellyel egy életen at érdemes foglalkozni. (Kostolany, 1992)

Agyunk a befektetéskor is 6sztondsen a tulélésért kizd és ezért tele vagyunk félelemmel.
Minden erénkkel kutatjuk a legbiztonsagosabb lehetdségeket, a legkevesebb kockazatot ezzel
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kényelmet biztositva magunk szdmara. Képesek vagyunk eltérni a hosszu tavua terveinkt6l, ha
meglatunk egy csokkend trendet és képesek vagyunk elhamarkodottan donteni csak azért, hogy
jelenlegi pozicionkbol a legtdbbet kihozzuk. Azonban péar pszichologiai tény megertése
lehetovée teszi félelmeink enyhitését és azok javunkra vald forditasat.

Els6ésorban fontos felismerniink, ha torzitunk a torténteken. A torzitas megnyilvanulhat a magas
Onbizalomban, ennek ellentétében a folyamatos félelemben, a malthoz vald
ragaszkodasunkban, és a megerdsitések keresésében. Magas Onbizalom abban az esetben
észlelhetd, ha nyer6 helyzetben vagyunk és a befektetésiink felfele ivel. Ebben az esetben fontos
megbizonyosodnunk, hogy elemzéseink helyesek. Ennek ellentéte a tlzottan fé16 befektetd,
aki nem hisz sajat elemzésének ¢és csak a veszteséget latja. Szadmos kereskedd a mult
eseményeire tamaszkodik és azt gondolja a j6v6 pontosan olyan lesz, mint a jelen, de ez nem
igy van. Keptelenek nem ragaszkodni a multhoz és nem lépnek ki a vesztes poziciobol. Ebben
segit, ha az uj kortlményekre figyelunk dontéseink soran. A folyamatos megerdsités keresése
abban nyilvanul meg, hogy a keresked6 folyamatosan olyan eredmények utan kutat, amelyekrol
mar rég tudja, hogy igazak, de tobb és tobb forrdsbdl akar megbizonyosodni.
(www.admiralmarkets.com, 2023b)

Egy pontosan elkészitett kereskedési terv segitsegéevel elkerllhet6ek ezek a hibak. Csak akkor
jon létre egy atlathato terv, ha fegyelmezettek vagyunk és a terv szerint haladunk kisebb
szlikséges modositasokkal. Hibaink elkeriilése érdekében szamos kereskedd tanacsolja foként
a kezdbknek a stoploss hasznalatat, ez segit a kockazatkezelésben. Azt mondjak a fegyelem
egyenld a sikerrel, de legalabb annyira fontos, talan még fontosabb is a tirelem, mint a
fegyelem. Tirelemre abban az esetben van szlikséglnk, ha profitos pozicidban vagyunk és
hirtelen elkezd csdkkenni a befektetéstink értéke. Hosszu tavon tele van ingadozéssal a piac, de
jelenlegi kapzsisdgunk érdekeben nem tanacsos eltérni eredeti terviinkt6l, melyet alaposan
megterveztiink. (www.admiralmarkets.com, 2023b)

A COVID-19 vilagjarvany is hatassal volt a pénziigyi piac mikodésére, hiszen folyamatos
szorongast, aggodalmat és stresszt okozott az emberisegnek. A befektetok, kik addig normalis
kortlmeények kozott, szabadon élték életiiket, napi 10-15 drat voltak Kint, ez id6 alatt bekertiltek
hdzaikba 6sszezarva hdnapokig csaladtagjaikkal. Hatassal voltak egymas pszicholdgiai
egészségére és ez befolyasolta kereskedési dontéseiket is. A jarvany kitorésekor a befektet6k
nem tudtak mire szdmithatnak a jovében, ennek hatasara erételjes csokkenés volt észlelhetd a
vildgon tobb részvényben, illetve indexben egyarant. A médidban megjelend tézsdei hirek még
nagyobb nyomast gyakoroltak a kereskedékre és folyamatosan csokkentek az arak. Naseem
szerzbtarsaival (2021) vizsgalta meg a sanghaji tézsde, a Nikkei és a Dow Jones indexeinek
értékeit naponta 2020. januar 20. és aprilis 27. kozott. Arra a kdvetkeztetésre jutottak, hogy a
jarvany okozta pszichologiai nyomas kovetkeztében a tdzsdéken csokkend tendencia
mutatkozott. A hirtelen csokkenés a Shanghai esetében 1,6%-ot, a Dow Jones-nal 9,5%-ot,
valamint a Nikkei-ndl 10,6%-ot jelentett. Az eredmények lattdn a kutatok tanécsa a
viselkedésterapia volt az esetleges jovobeli esetek elkertilése érdekében. Ez a tanulmany arra a
kovetkeztetésre jutott, hogy az egészségiigyi valsagok és a pszicholdgiai zavarok a lakossag
korében befolyasoljak a befektetok dontéseit és pénzigyi helyzetét. (Naseem et al, 2021)
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E fejezetet egy sokatmondé idézettel zarom: “Az intelligens befektetd realista, aki elad az
optimistaknak és vasarol a pesszimistaktdl.” - Benjamin Graham

2.2.  ANEW YORK-I ERTEKTOZSDE

Bizonyara, ha valaki meghallja a t6zsde szot a New York-i tézsdére asszocial és a nagy bika
szobra lebeg a szeme el6tt. Nem véletlen, hisz a New York-i tézsde a vilag legnagyobb ¢és
legszinesebb multtal rendelkez6 tézsdéje. A New York Stock Exchange, tovabbiakban NYSE,
a bika szobor mellett szamos ikonikus targgyal rendelkezik, mint példaul a haranggal, amely
mai napig jelzi a kereskedés kezdetét és végét.

A New York-i tézsde 1792. majus 17-én nyitotta meg kapuit, amikor a hires Wall Street 68.
szam el6tt huszonnégy broker alairta a Buttonwood Agreement-nek nevezett alapit6 okiratot.
1817. marcius 8-an elkésziltek az alapszabalyok és a szervezet a ,,New York Stock & Exchange
Board” nevet kapta, melyet 1863-ban rdviditettek jelenlegi megnevezesere New York Stock
Exchange-re. Ahogy a vilagon mindent, ugy a pénziigyek vilagat is megrengették az els6
vilaghabort eseményei. A vilaghabora 1914. juliusi kitoérése utan a tézsde bezart, &m november
28-an Ujra kinyitott es haborus kotvenyekkel lehetett kereskedni. A habort talélte a t6zsde,
viszont hamarosan érkezett a kovetkezO csapas, mégpedig a nagy gazdasagi valsag. 1929.
oktéber 24-én, ismertebb nevén ,fekete csiitortokon” beltétt a XX. szazad legnagyobb
tézsdekrachja. 1929-et megel6z6 i1ddszakban a részvények ara kiugréoan magasba szokott.
Szinte mindenki, akinek egy kevés megtakaritasa volt, részvenyeket vasarolt, hogy aztan jé
aron eladhassa. Sokan jelzalogot vettek fel a siker reményében. A krach eldjeleként a
részvényarak szeptember folyaman és oktober elején kisebb mértékben csokkentek. A
befektetok biztak abban, hogy a csokkenés csak atmeneti és a gazdasagi ndvekedés tovabb
folytatodik. Reményeik nem valdsultak meg, hisz oktdber 18-4n az értékpapirok zuhanni
kezdtek és ennek kovetkeztében kitort a panik. Mindenki igyekezett a leheté leggyorsabban
megszabadulni rohamosan értéktelenedd részvényeit6l. Par nappal késébb, oktober 24-én 12,9
millio részveny Kkerilt eladasra azaltal, hogy a befekteték veszteségeiket igyekeztek
minimalizalni. A Dow Jones ipari atlag azért zart csupan 6 pontos eséssel, mert a nagyobb
bankok a panik megfékezése érdekében részvényeket vasaroltak. Nem maradhatott el a tébbi
nagyobb részvény zuhanésa sem, mint példaul a General Electric és az American Telephone
and Telegraph részvényei sem. A piac csak 1954 vége felé érte el a baj bekdvetkezte eldtti
szintet. (www.nyse.com, 2023)

Ugy latszik a New York-i tdzsdén mottova valt a fekete kifejezést, ugyanis megtortént a tézsde
tortéenelmének legnagyobb egynapos zuhanasa 1987. oktober 19-én, ami a ,,fekete hétf6” nevet
kapta. Ezen a napon Dow Jones Ipari Atlag 554,26 pontot, azaz 22,6%-ot zuhant. Az eset
megismétlésének elkerilése érdekeben intézkedéseket tettek, mint példaul 10%-os esésnél egy
orara fliggesztik fel a kereskedést, 20%-nal két oOrara, 30%-nal pedig masnap reggelig. A
kereskedés felfiiggesztésének célja az, hogy a befektetoknek legyen idejlk lehiggadni és Ujra
értelmezni a poziciodikat. A 80-as és 90-es években fejlesztették technoldgiajukat azéltal, hogy
uj asztali gépeket, képernyOket vasaroltak és folyamatosan frissitették rendszeriiket. Ezen
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fejlesztések tették lehetéve, hogy 1997. oktober 28-an a tdzsde elérte az elsé egymilliard
részvényes napot. (www.nyse.com, 2023)

Az Ujabb csapas a tézsde életében 2001. szeptember 11-én kovetkezett be, amikor a vilagszerte
ismert terrortdmadas tortént. Ennek kovetkeztében a tézsde egy hétig bezart. A FED, hogy
fenntartsa a likviditast napi 100 milliard dollart bocsatott a piacra. Megndtt a kereslet a
nyersanyagokra, mint példaul az olaj, gaz és legfoképp az aranyra, viszont a dollar arfolyama
jelentdsen esett. (www.hvg.hu, 2009)

Tovabb folytatta fejlodését a NYSE az évek soran és elért arra a szintre, hogy a Covid-19
vilagjarvany kezdetekor képes volt a teljeskorii elektronikus kereskedésre atlini két honapig,
majd folyamatosan hozta vissza a fizikai jelenlétet. (www.nyse.com, 2023)

A NYSE egyedulallé piaci modellt alkalmaz, ami abban rejlik, hogy egyesiti az emberi
itéloképességet a vezetd technologiaval. Ennek alapja a kijeldlt arjegyz6. Az arjegyzo
kotelessége fenntartani a tisztességes és tiszta piacot a kijelolt értékpapir szamara. Az arjegyzok
a tapasztalataik mellett, emberi itél6képességiiket, a makrogazdasagi és az adott iparégi hireket
is hasznaljak a dontéseik meghozatala soran. (www.nyse.com, 2023)

Az NYSE tulajdonosa az NYSE Euronext tézsdetizemelteté. A New York-i tézsdén 1366
f6 dolgozik és tudni illik, hogy ez a szam tébb mint 60 éve valtozatlan. Koztiik 700 f6 jutalék
broker, 225 £6 broker, 400 f6 szakember és 41 £6 t6zsdetigynok. Kordbban magukat a helyeket
adtdk el a tézsdén, de napjainkban megvésarolhatd egy évre egy engedély egy adott hely
elfoglalasara a t6zsdén. A NYSE kereskedési iilésszaka New York-i id6 szerint 9:30-kor
kezd6dik és 16:00-kor ér veget. Ma a kereskedés szinte teljesen automatizalt. Az egyetlen
kivetel a nagyon ritka és draga részvenyek esetében van. Naponta tébb mint 4000 ceg
kereskedik a Wall Street-i irodaban, kdztilk az American Express, a MasterCard, a Johnson &
Johnson, a Microsoft és a Visa. (www.elemzeskozpont.hu, 2023a)

A tézsdén jegyzett vallalatoknak be kell tartaniuk a tdzsde szabalyait és az Ertékpapir- €s
Tozsdebizottsag (Securities and Exchange Commission), tovabbiakban SEC, el6irasait. A
t6zsdén jegyzett vallalatoknak negyedéves és éves pénziigyi kimutatasokat kell benyujtaniuk a
SEC-nek és a részvényeseiknek. A t6zsdére vald bevezetéshez a vallalatnak kérelmet kell
benyujtania. Abban az esetben, ha nem felel meg a tézsdei kovetelményeknek egy vallalat,
azonnal kivezethet6 a tézsdérdl. A szabvanyok szerint haroméves muikodési mult sziikséges
ahhoz, hogy egy véllalatot a NYSE-re jegyezzenek. (Kenton, 2022a)

Ahhoz, hogy egy cég a New York-i tézsdén jegyzett legyen, meg kell felelnie néhany
kdvetelménynek, mint példaul a pénzigyi stabilitds, a kdzonséges részvényeinek szama,
részvényeinek értéke a tézsdén eldirt minimalis érték feletti kell legyen. Ezen szabalyok 1d6érdl
idére valtoznak, igy fontos a pénziigyi €s jogi tanacsadok relevans ismerete.

A mar meglévo értékpapirok tézsdei bevezetését vagy a NYSE-re torténd atvezetését kérd
vallalatnak legalabb 1,1 millié nyilvanosan forgalmazott részvenyt kell birtokolnia, amelyek
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egylttes piaci értéke legalabb 40 milli6 dollar, illetve 100 millid dollar a vilagméretii
kereskedés esetén, és az alabbi harom feltétel egyikének kell megfelelnie:

e legalabb 400 tulajdonosa legyen 100 vagy 100-nal tobb részvénynek és legalabb
100.000 részveény atlagos havi kereskedési volumenével kell rendelkeznie az elmult hat
honapban

e legalabb 2200 reszvenytulajdonos 6sszesen, és a legutobbi hat hénapban legaldbb
100.000 reszveny atlagos havi kereskedési volumene

e (Osszesen legalabb 500 részvényessel kell rendelkeznie, akiknek &tlagos havi
kereskedési volumene legalabb 1 milli6 részvény a legutdbbi 12 honapban

(Tamplin, 2023)

Ma az NYSE 6t szabalyozott piaccal rendelkezik, beleértve a tézsdét magat, amellett az Arca,
az MKT és az Amex opcidkat és az NYSE kdtvényeket. Azért jonnek létre ezek a piacok, hogy
a nagy-, kozép- és kisvallalatok egyenlé esélyekkel versenyezzenek, és a legkedvezébb
feltételeket kapjak. Barmely befekteté tobbféle eszkozosztalyban kereskedhet, ideértve a
részvényeket, kotvényeket és opcidkat. (Kenton, 2022a)

A New York-i tézsde legrégebbi indexei kdzé tartozik a Dow Jones ipari tlag, az S&P 500, a
NYSE kompozit, NYSE Arca Tech 100 index és a NYSE US 100 index. A Dow Jones Industrial
Average, tovabbiakban DJIA a legrégebbi és legfontosabb NYSE index, valamint a vilag egyik
f6 részvényindikatora. Jelenleg a DJIA 30 egyesilt allamokbeli vallalat részvényeit
tartalmazza, beleértve az Apple, Nike, Coca-Cola, Boeing és Pfizer vallalatokat. Az index
meghatarozasa pontokban, skalazhaté atlag modszerrel torténik, figyelembe véve az
értékpapirok konszolidaciojat és felosztasat. (Hall, 2022)

A DJIA index szerkezete a kovetkezd, 4. abran lathato:

BUNH mGS mHD MCD ® MSFT mTOVABBIAK

4.4bra: DJIA index dsszetétele
Forréas: Sajat készités az 1. szamu melléklet alapjan
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Ahogyan azt a 4. abra is tlikrozi, legnagyobb részt az indexbél, azaz 9,5%-ot a UnitedHealth
Group Incorporated (UNH) foglal el, amely egy egészségligyi vallalat. A tovabbi négy helyet
olyan véllalatok foglaljak el, mint a Goldman Sachs Group Inc. (GS), a Home Depot Inc. (HD),
a mindenki altal ismer McDonald’s Corporation (MCD) és a Microsoft Corporation (MSFT).

A Standard and Poor's 500, tovabbiakban S&P500, nevébdl adodoan 500 amerikai tézsdén
jegyzett véllalat részvényarfolyamainak sulyozott atlagat koveti. Az amerikai 6sszgazdasag
allapotét tiikrozi, hiszen az 500 legnagyobb kapitalizacioju céget foglalja magaban. Ez az egyik
leggyakrabban kovetett és vasarolt részvényindex. Az index dsszetevéit egy bizottsag valasztja
Ki. A bizottsag 2017-t61 bevezette, hogy a kettds részvényosztalyokkal rendelkezé tarsasagok
nem szerepelhetnek az indexben. (Garzdn, 2023)

Az indexhez val6 hozzdadasnak szamos mas kdvetelménye van, melyek a kovetkezok:

e A piaci kapitalizacionak legalabb 12,7 milliard dollarnak kell lennie, amelynek 50%
kdzkézhanyad.

e Minimalis havi kereskedési volumen 250 000 részvény az értékelés datumat megel6zo
hat honap mindegyikében.

e Nyilvanosan jegyzettnek kell lennie a New York-i tézsdén.

e A cégnek az Egyesiilt Allamokbol kell szarmaznia.

e A legutdbbi negyedévben és a legutobbi évben egyuttesen is pozitiv nyereséggel kell
rendelkeznie. (Bloomenthal, 2023)

A fentiekben emlitett kozkézhanyad, mas néven Free Float Faktor jelentése: a kdzkézhanyad
modszerrel kivonodnak a vallalat dsszes részvényébdl a valamilyen okbdl kifolyolag zarolt
statuszban 1évo részvények. Ilyen részvények lehetnek a vallalat vezetdi altal birtokolt
részvenyek, vagy azon részvények, amelyeket hossz tdvon birtokolnak a férészvényesek.
(www.financialmarket.ro, 2023)

A NYSE Composite index egy finomabb, pontosabb képet képes mutatni a NYSE helyzetérol.
Az index két legnagyobb eldnye a befektetok szdmara a mindség, mivel a tézsde valamennyi
szerepl6jének meg kell felelnie a szigort tézsdei bevezetési kovetelményeknek; es a globalis
diverzifikéacio, mivel a piaci kapitalizacié mintegy egyharmadat nemzetkozi vallalatok teszik
ki. A hatvanas évek kozepén hoztédk létre és minddssze 50 pontrdl indult. Szamitaséban
korulbelul 2400 amerikai, illetve nem amerikai véllalat részvenyét tartalmazza, amelyek
Osszkapitalizacioja meghaladja a 22 ezer milliard dollart. (Kenton, 2022b)

Osszességében a New York-i tdzsdén vald kereskedésnek van szamos elénye, illetve hatranya.
Elénynek sorolhatd, hogy mivel a legnagyobb kapitalizacioju t6zsde, napi szinten frissitett
kdszOnhetéen barmely megbizas masodpercek alatt végrehajthato a t6zsdén. Hatrany is lehet
ez a nagy fejlodés. Mivel masodpercenként valtoznak az elérejelzések, nehezen kdvethetove,
ellendrizetlenné valnak a mozgasok. Nagy t6zsde révén jelentések a jutalékok, ezeért is
nehezebbé valik a profitszerzés.
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2.3. A BUKARESTI ERTEKTOZSDE

A Bukaresti Ertéktézsde, tovabbiakban BVB, folyamatos fejlédést mutat, ezzel feltornazva
magat Europa nagyobb tézsdéi kozé. Az elmalt harom év eseményei megnehezitették
novekedését, mint barmely mas tézsdének, viszont igy is a Ziarul Financiar roman uzleti sajto

cikkei tele vannak a hazai t6zsde hosszu tdvl novekedésérdl és folyamatos fejlédésérdl szolo
hirekkel.

A tézsde tevékenységét fennallasa soran a kor tarsadalmi-politikai eseményei, mint peldaul az
1907-es parasztfelkelés és az azt kovetd 1912-1913-as balkani habora befolyasoltak. Az elsé
vilaghabor alatt a tézsde teljesen bezart, majd az Gjrainditas utan 7 évig névekedésen ment
keresztiil, amelyet 7 évig tarté hanyatlas kdvetett. A BVB tevékenysége 1948-ban a romaniai
kommunista rendszer bevezetésével és a gazdasadg allamositdsanak kezdetével megszakadt.
Ekkor 93 vallalat jegyzett részvényeket és 77 fix kamatozasu kotvényt jegyeztek. A sok
kiiszkodés utan 1995-ben alakult ujra a Bukaresti Ertéktézsde, ekkor 12 jegyzett vallalat altal
Kibocsatott 905 részvénnyel kereskedtek. 2005-ben mar arra a szintre jutott a BVB, hogy
bekebelezte a RASDAQ piacot, amely a bukaresti elektronikus t6zsde volt. Megnevezését az
amerikai NASDAQ nevének adaptaciojabol szerezte. Az Egyesilt Allamok Nemzetkozi
Fejlesztési Ugynoksége (USAID) tanacsaddinak segitségével jott létre. 1996. oktdber 26-an
kezdte meg a kereskedést a Rasdaq, és 2005. december 1-jén egyesilt a Bukaresti
Ertéktdzsdével. A RASDAQ alapveten a kis és nagyon kis cégek alternativdja volt. A
nagyvallalatok igyekeznek a fO piacra, azaz a BVB-re bevezetni a tézsdét, mivel ez egy
lathatobb piac, és konnyebben tudnak pénzt szerezni a befektet6ktdl, mintha sajat maguk
keresnének finanszirozast a bankoktol, a kis- és kdzépvallalkozasoknak nincs meg a pénzigyi
erejuk ahhoz, hogy megfeleljenek a BVB altal megkdvetelt szabalyoknak, ezért szamukra ott
volt a RASDAQ, amely lazabb szabélyokkal rendelkezett. A BVB-n jegyzett els6 nemzetkozi
vallalat 2008 februarjaban az Erste Group Bank osztrédk bank lett. Azota a tézsde folyamatosan
fejlédik. 2010-ben a Bukaresti Ertékt6zsde sajat szabalyozott piacan jegyezték be a tézsdét.
Ugyanebben az évben a BVB elinditotta az alternativ kereskedési rendszert a finanszirozast
keresd kkv-k és indul6 vallalkozasok szamara. (Bukaresti Ertéktézsde archivuma, 2014)

Az Alternativ Kereskedelmi Rendszert (AeRO) azért hoztak 1étre, hogy lehetévé tegye a
romaniai start-up-ok és kkv-k altal kibocsatott pénziigyi eszk6zok bevezetését, valamint a
kulfoldi vallalatok altal kibocsatott és méas piacokon jegyzett részvényekkel valo kereskedeést.
A rendszer minden tipusu vallalat szdmara nyitott, fliggetleniil méretiikt6]l vagy att6l, hogy
midta mikodnek. Ezt a rendszert részvények és kotvények, valamint egyéb olyan pénziigyi
eszkozok szamara hoztak létre, amelyek nem felelnek meg a szabalyozott piac
kovetelményeinek. A jelentéstételi kovetelmények alacsonyabbak, mint a szabalyozott piacon
jegyzett vallalatokra vonatkozo kdvetelmények. A vallalat a szabad t6kéjének fokozatos
emelésével készitheti el6 a szabalyozott piacra valo attérést. (Bellu, 2021)

A Bukaresti Ertéktdzsde kiildetése, hogy a tokepiacot a roméan gazdasag finanszirozasanak
egyik legaktivabb részévé alakitsa at. igy a BVB célja, hogy Kozép- és Kelet-Eurdpa egyik
legjobb tézsdéjévé valjon azaltal, hogy atlathato kornyezetben vonzo lehetéségeket teremt mind
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a vallalatok, mind a befektetok szamara. A BVB arra torekszik, hogy megkdnnyitse a
befektetok piacra jutdsat, novelje a likviditast, és 0j vallalatokat vonzzon a tdzsdére.
(www.bvb.ro, 2023a)

A BVB a Pénziigyi Feliigyelet (Autoritatea de Supraveghere Financiard) altal engedélyezett
piaciizemeltetd, amely az eurdpai szabvanyoknak megfeleléen szabalyozott piacot és alternativ
kereskedési rendszert miikddtet. A bukaresti t6zsdén a kdvetkez6 tipust pénziigyi eszkdzokkel
kereskednek: részvények, kotvények, alaprészvények, strukturdlt termékek és hataridds
ugyletek. A tézsde bevételei foként a kereskedési tevékenységbdl, a résztvevok altal fizetett
dijakbol, a tézsdei jegyzési dijakbdl €s a kiilonb6zo felhasznaldknak torténd adatértékesitésbol
szarmaznak. A tézsde f6 piaca a szabalyozott azonnali piac, ahol olyan pénziigyi eszk6zokkel
kereskednek, mint a részvények, romaniai szervezetek altal kibocsatott vallalati-,
onkorményzati- és allamkdtvények, valamint nemzetkozi vallalati kotvények, strukturalt
termékek eés ETF-ek. (www.bvb.ro, 2023b)

Az elébb emlitett ETF az Exchange Traded Fund sz6 roviditése, ami egy tézsdén kereskedett
befektetési alap. Az ETF-ek sok tekintetben hasonlitanak a befektetési alapokra, azzal a
kilonbséggel, hogy az ETF-eket a nap folyaman mas tulajdonosoktol vasaroljak és adjak el a
tézsdéken, mig a befektetési alapokat a kibocsatotol a nap végi arfolyamuk alapjan vasaroljak
és adjak el. (Chen, 2023)

A romaniai tékepiaci miiveletek jogi keretét a kovetkezOk hatarozzak meg:
e 297/2004. sz. tékepiaci torvény
e a CNVM 1/2006. szamu rendelete a kibocsatokrol es az értékpapirokkal vegzett
miiveletekrdl
e a CNVM 2/2006 sz. rendelete a szabalyozott piacokrol és az alternativ kereskedési
rendszerekrél (www.wikipedia.org, 2023)

E torvények elrendelik, hogy a szabalyozott piacra torténd bevezetés elétt a vallalatnak meg
kell felelnie bizonyos tézsdei bevezetési kovetelményeknek. A tézsde fO piacara torténd
bevezetés folyamatanak elsd pillére, hogy kozgytlilésén a részvényesek elfogadjak a tarsasag
részvényeinek a BVB f6 piacdra torténd bevezetésérdl szold hatdrozatot, és dontenek a
kibocsatas jellemzdirdl, ha a bevezetést nyilvanos ajanlat el6zi meg. Majd a tarsasag kivalasztja
a Pénzligyi Feltigyelet altal engedélyezett kozvetitot, és szerz6dést kot vele. Kozosen elkészitik
a tajékoztatd dokumentumot, amelyet a Pénziigyi Felligyeletnek jova kell hagynia. A jegyzési
id6szak végén, ha a kozvetité altali ajanlatot sikeresen jegyezték, akkor 6 lezarja a jegyzési
konyvet, a befektetok megkapjak a részvényeket, a tarsasdg pedig a finanszirozast.
(www.cursdeguvernare.ro, 2023a)

A BVB-re vald bevezetés feltételei a szabalyozott piac esetében masok, mint az AeRO piac
esetében. Szabalyozott piac esetén a feltételek a kovetkezok:

e Részvénytarsasagnak kell lennie.

e Legaldbb 1 millié eurd varhato tokésitési/sajat tokeértékkel kell rendelkeznie.

17


http://www.bvb.ro/
http://www.bvb.ro/
http://www.cursdeguvernare.ro/

e Legalabb 3 éve aktiv, és erre az idészakra vonatkozoan pénziigyi beszamolokkal
rendelkezik.

e Legalabb 25%-0s kdzkézhanyad. (www.cursdeguvernare.ro, 2023a)
Mig az AeRO piac esetében a kovetkezok:

e Részvénytarsasagnak kell lennie.

e Legalabb 250.000 eurds varhato tokésitési/sajat tokeértékkel kell rendelkeznie.

e Legaldbb 10%-0s kdzkézhanyad (a részvények 10%-a, vagy legaldbb 30 részvény
rendelkezésre kell alljon kereskedésre). (www.cursdeguvernare.ro, 2023a)

A bukaresti tézsdén nyolc helyi és egy nemzetkdzi index van. A legnagyobb és f6 indexként
nevezett a BET index, de fontos indexnek szamit még a BET-FI, BET-TR, BET-XT, BETPIus
és BETAeRO is. Létrehozott a BVB és a Bécsi Ertéktézsde egy kozos indexet, melynek neve
ROTX. Ezek az indexek, olyan &gazatok papirjait tartalmazzak, melyek a legkeresettebbek,
mint a pénzligyi szektor vagy az energiapiac. Szamitasuk lejben, eurdban és dollarban is
torténik. Minden index negyedévente felllvizsgalatra keril, pontosabban marciusban,
janiusban, szeptemberben és decemberben.

A BET (Bucharest Exchange Trading Index) a Bukaresti Ertéktézsde altal kifejlesztett elsd
index, amely a helyi t6zsde referenciaindexe. Mar 26 éves multtal rendelkezik, ugyanis 1997-
ben keriilt bevezetésre. A BET a Bukaresti Tézsde szabalyozott piacan jegyzett 20 leglikvidebb
vallalat részvényeinek alakulasat tiikrozi, kivéve az 6t pénziigyi befektetési tarsasagot (SIF). A
SIF-ek a pénzugyi szektor papirjait tartalmazzak. A BET egy sulyozott index, mint a legtébb
BVB index is. Az index jelenlegi kapitalizicidja 50 milliard lej felett van. A f6 kivalasztasi
Kritérium az indexbe val6 bekeriiléshez a részvények likviditasa. 2015-t61 j kovetelmények
vonatkoznak az indexbe val6 bekerilésbe, az atlathatosag, a jelentéstételek mindsége és a
befektetokkel valdé  kommunikaciéra is  hangsulyt fektetnek a  dontéshozok.
(www.cursdeguvernare.ro, 2023b)

A BET indexbe tartoz6 vallalatok a kovetkezd, 5. dbran lathatdak:

19%

v

ETLV ®mFP SNP SNG mBRD m Tovabbiak

9%

18%

5.4bra: BET index dsszetétele
Forréas: Sajat készités a 2. szamua melléklet alapjan

18


http://www.cursdeguvernare.ro/
http://www.cursdeguvernare.ro/
http://www.cursdeguvernare.ro/

Ahogyan az 5. &bran is lathatd, legnagyobb részt az indexbél, azaz 20,20%-ot a Banca
Transilvania (TLV) részvénytarsasag foglal el. A kovetkez6 négy helyet a Fondul Proprietarilor
(FP), az energiaipar f6 szerepléi az OMV Petrom reszvénytarsasag (SNP), illetve S.N.G.N.
Romgaz részvénytarsasdg (SNG), valamint a BRD Bank (BRD) tolti be. A Fondul
Proprietarilor néven ismert ingatlanalap azért jott létre, hogy a kommunizmusban jogtalanul
Kisajatitott személyeket kartalanitsa azaltal, hogy részvényeket bocsat ki szamukra. A 2. szamu
mellékletben megtalalhato a BET index Osszetételét tartalmazd bOvebb tablazat, amelyben
tobbek kozott megtalalhatd az adott cégek részvényeinek szadma.

Egy masik jelentds index a BET-TR, amely a BVB altal bevezetett els6 teljes hozamu index és
a piaci benchmark, a BET szerkezetére épiul. A BET-TR index tiikrézi mind a benne szerepld
vallalatok arfolyam teljesitményét, mind az altaluk fizetett osztalékot. Az index a 13
leglikvidebb részvénybdl all, a SIF-ek Kivételével. Egy szimbolum maximalis stlya 20% kordil
mozog és az index kapitalizacidja ugyancsak 50 milliard lej felett van. (lacomi, 2022)

A BET-FI a tézsde altal inditott els6 adgazati index, amely a pénziigyi befektetési tarsasagok
(SIF-ek) és mas hasonld szervezetek teljesitményét tikrozi, dsszesen 6 vallalat papirjai
szerepelnek benne. Egy szimb6lum maximalis stlya 32% és az index kapitaliz&cidja 7 milliard
lej felett mozog. (www.financer.com, 2021)

A BET-XT a BVB szabalyozott piacan a 25 legtdbbet kereskedett vallalat arfolyamanak
teljesitményét tukrozi, beleértve a pénzigyi befektetési tarsasdgokat (SIF) is. Ebben az
indexben egy szimbdlum maximalis stlya 16% és a kapitalizacioja 49 és 50 milliard lej kdzott
mozog. (www.financer.com, 2021)

A BET-NG egy agazati index, amely a BVB szabalyozott piacan jegyzett azon vallalatok
teljesitményét tiikrozi, amelyek f6 tevékenysége az energiaiparra €s a hozza kapcsolodo
szektorra iranyul. Egy szimbolum maximalis sulya az indexben 30% és ennek kapitalizacioja
17 milliard lej felett van. A benne 1év6 vallalatok szama valtozé. (www.financer.com, 2021)

A BETPIus a bukaresti t6zsde szabalyozott piacan jegyzett romaniai vallalatok teljesitményét
tikrozi, amelyek megfelelnek a likviditassal és a részvények értékével kapcsolatos minimalis
kivalasztasi kritériumoknak, kivéve a pénzugyi befektetési tarsasagokat (SIF). Egy szimbdlum
maximalis stlya 21% és az index kapitalizacioja 54 milliard lej feletti értéken van. Az indexben
szerepld részvények szama valtozo. (www.financer.com, 2021)

Egy nagyon friss index a BETAeRO, mely az AeRO piac els6 indexe. 2021 oktdber 1-én indult
1.000 pontrdl és 20 véllalatot tartalmaz. Masfél év alatt elérte az 54 milliard lejes kapitalizaciot
az index. Egy szimbdlum maximalis stlya 20%. (www.financer.com, 2021)

A ROTX a Bukaresti Ertéktézsde és a Bécsi Ertéktézsde (Wiener Borse AG) altal kozosen
kifejlesztett index, amely valos idSben tiikrozi a Bécsi Ertéktézsdén forgalmazott bluechip
részvenyek mozgasat. A ROTX egy kozkézhanyad kapitalizacidval sulyozott index, amelyet a
Bécsi Ertéktézsde valos iddben terjeszt. Jelenleg hét cég részvényeit tartalmazza és a maximalis
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suly értéke 21%, az index kapitalizacioja megkdzeliti a 32 milliard lejt. (www.financer.com,
2021)

A 2023-ben rendelkezésre allo adatok szerint a legnagyobb piaci kapitalizacidju vallalatok a
Bukaresti Tézsdén a kdvetkezok: Banca Transilvania R.T., OMV Petrom R.T., Nucearelectrica
R.T., Fondul Proprietatea, S.N.G.N. Romgaz R.T. és a Transport Trade Service S.A.
(www.bvb.ro, 2023c)

2010 6ta a Bukaresti Ertéktézsde sajat részvényeit is sajat piacan jegyzik. Egyetlen osztaly(
torzsrészvennyel és 80.492.460 lejes tOkével rendelkezik, amely 8.049.246 darab 10
lej/részvény névértékii részvényre oszlik. A BVB részvények szabad részvenyallomanya 100%.
Minden részvény teljes mértékben befizetett. A tokepiacrdl szolo 297/2004. sz. torvényt
mOodositd es kiegészit6 90/2014. sz. siirgdsségi kormanyrendelet rendelkezéseivel 6sszhangban
a piaci szerepld egyetlen részvényese sem rendelkezhet kdzvetleniil vagy kdzvetve az Osszes
szavazati jog tébb mint 20%-aval. 2022. december 31-én a BVB legnagyobb részvényesi
csoportjat jogi személyek alkottdk (83,07%), 6ket kovették a maganszemélyek (16,93%). A
tézsde hirlevelet bocsat a befektetok rendelkezésére, akarcsak a tobbi t6ézsde, amelyben
tajékoztatast ad a Bukaresti Ertéktézsde részvényesi kozgytilésekrdl, pénziigyi jelentésekrdl,
osztalékokrol és a kibocsato vallalati akciokrol. Ugyanakkor rendszeresen szervez talalkozokat
és konferenciahivasokat elemzdékkel és befektetékkel. (www.bvb.ro, 2023d)

A BVB valos idejti arképzési és kereskedési adatokat kindlo eszkozok széles skalajat bocsatja
a résztvevok rendelkezésére. A BVB éltal rendelkezésre bocsatott legfontosabb termékek kozé
tartoznak a kovetkezok:

e ArenaXT - a befekteték szdmara valds idejlii hozzaférést biztosit a piaci adatokhoz,
amelyeket a kereskedési tevékenységben részt vevd kereskeddk lathatnak. Lehetévé
teszi a befektetok szamara a valos idejli, mélyrehatd piaci informacidkhoz valod
hozzaférést, amelyek koltséghatékony és felhasznalobarat modon allnak rendelkezésre.

e Terminal ON LINE - online kereskedési informaciokat nyujt a legjobb arak alapjan

e ON LINE Quotes - lehetové teszi a kereskedési aktivitas online nyomon kovetését
szimbolumszinten (www.bvb.ro, 2023e)

A bukaresti t6zsdén hétf6tdl péntekig naponta lehet kereskedni. A kereskedési orak a piacoktol
¢és a pénziigyi eszkozok tipusatol fliggden eltérdek. A szabédlyozott piacon a nyitast megeldzd
Ulésszak 9:45-t6l 10:00-ig tart (kelet-europai id6 szerint), a rendes kereskedési iilésszak 10:00-
t6l 17:45-ig tart, a zaras el6tti tilésszak 17:45-t61 17:50-ig tart, 17:50-t6l 18:00-ig tart a zard
kereskedesi lésszak, a piac pedig 18:00-kor zar. A bukaresti tézsdén szombaton és vasarnap,
valamint a BVB 4ltal el6re bejelentett romdniai nemzeti linnepnapokon nem kereskednek.
(www.bvb.ro, 2023f)

Osszegezve a Bukaresti Ertéktdzsde Eurdpa szinten fejlédd tendenciat mutat. Maga utan
hagyva szamos fejlettebb orszag tézsdéjét. A bukaresti tézsdén valo kereskedésnek van szamos
elénye, ugyanakkor hatranya is. Elénynek mondhatd, hogy folyamatosan fejlodo

crer
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oldalan. Mas nagy t6zsdékhez viszonyitva alacsonyabbak a jutalékok és igy egyszertibbé valik
a profitszerzés. Hatranynak sorolhatd, hogy a masodpercenként valtozd események nehezen
kovethetoek, ellendrizetlenné valnak a mozgasok a weboldal akadozéasa miatt.

24. A BUDAPESTI ERTEKTOZSDE

A Budapesti Ertéktézsde, tovabbiakban BET, piaci kapitalizacioja és likviditasa tekintetében
Kozép- és Kelet-Eurdpa masodik legnagyobb tézsdéje. Az elmdlt évek eseményei nemcsak a
New York-i, illetve bukaresti tézsdék életét nehezitették meg, befolyassal voltak a BET
miukodésére is.

A Magyar Ertékt6zsde, a mai BET el6dje 1864. januar 18-an kezdte meg miikodését a Lloyd
Biztositd Tarsasag épliletében. A tézsde 1864-es induldsakor 17 részvényt, egy hitelviszonyt
megtestesitd értékpapirt, 11 darab kalfoldi pénznemet jegyeztek. 1864-t61 1868-ig
értékpapirtézsdeként funkcionalt, majd 1868-ban megvaltoztattak nevét Pesti Erték-, Arutdzsde
és Gabonacsarnokra és ekkortol nem csak arutézsdei, hanem gabonat6zsdei szekcioi is voltak.
Néhany év lasst novekedés utdn 1872-ben kovetkezett be az els jelentds fellendiilés a piacon,
amikor a kereskedelmi miniszter jovahagyta 15 ipari vallalat és 550 pénzigyi vallalat
1étrehozasat, amelyek részvényeit ekkor jegyezték a t6zsdén. A 1l. vilaghabor( alatti inaktiv
idészakot kovetéen a Budapesti Ertéktézsde 1946 augusztusaban, a forint augusztus 1-jei
bevezetését kovetden nyitotta meg tjra kapuit. Az arfolyamok folyamatosan csokkentek, mivel
a korabban kibocsatott koronaban és pengdben kibocsatott kotvények kifizetése miatt a
vallalatok cs6édbe mentek, és mivel a részvénytarsasagok a habord miatt nem fizettek osztalékot
részvényeik utan. Két honappal a legtébb magyar maganvallalat 1948-as allamositasa utan a
kormany hivatalosan is feloszlatta a Budapesti Ertéktzsdét, és a tézsde vagyona allami
tulajdonba kertilt. A Budapesti Ertéktdzsde Gjrainditasanak elsé mérfoldkove az volt, hogy a
magyar kormany engedélyt adott az 1989-es értékpapirtorvény el6készitésének. A
térvényjavaslatot 1990 januarjaban nyujtottak be az Orszaggytlésnek, és marcius 1-jén Iépett
hatalyba. 1990. junius 21-én a BET megtartotta torvényes kozgytilését, és a tézsde ujra
megnyitotta kapuit. A Budapesti Ertéktézsde 41 alapité taggal, 6nallo jogi személyként jott
létre. 1991. aprilis 2-a4n ideiglenes tézsdeindexként publikalta a BUX indexet, viszont
hivatalossa csak 1995. januar 6-a4n valt a sokak altal ismert f6 index. Az azonnali piacot
jellemz6é open-out rendszer(i fizikai kereskedés 1995-ig részben elektronikus formaban
mikodott. 1995-t61 1998 novemberéig az értékpapir-kereskedelem egyszerre zajlott a
kereskedési platformon és a tavkereskedési rendszerben, amikor is elindult az 0j, kizarolag
tavkereskedésre épiil6 MultiMarket Trading System (MMTS). A hagyomanyos kereskedés egy
éven belill, 1999 szeptemberében megsziint, ekkor a fizikai kereskedést teljes egészében
felvaltotta az elektronikus szarmaztatott piaci tavoli kereskedési platform. A BET hatéridés,
illetve opcids szarmaztatott igyletek piaca 1995-t61 all a befektetok rendelkezésére. 1998
juliusaban a magyar t6zsde az els6k kozott vezette be az egyedi részvényen alapulo kontraktust.
Az opciods piacon 2000 februarjaban jelent meg egy Ujabb szabvanyositott derivativasorozat,
2004. szeptember 6-an pedig elindult a Budapesti Ertéktézsde mésodik indexe, a BUMIX. 2010
januarjaban hatalmas lépést tett a BET azzal, hogy a Kozép- és Kelet-eurdpai Tézsdecsoport
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tagja lett. 2013. december 6-an az Uj Xetra kereskedési rendszer valtotta fel a 15 évig hasznalt
rendszert, ezzel lehet6vé téve a gyorsabb és hatékonyabb kereskedést. (Végh & Szarka, 2019)

2015. november 20-an a Magyar Nemzeti Bank adasvételi szerzédést kotott az osztrak
CEESEG AG és az Osterreichische Kontrollbank AG tarsasagokkal, amelyek eddig a BET
alaptokéjének 68,8%-at birtokoltak, ezzel atszervezve a tézsde tulajdonosi szerkezetét. Tehat
elmondhato, hogy a t6zsdét a tézsdén jegyzett cégek, magyar maganbefektetdk és a jegybank
ellendrzik és birtokoljak. A BET tagja a TOzsdei Vilagszovetségnek és az Eurdpai Tézsdei
Szovetségnek. A Budapesti t6zsde bonyolitja a magyar piac teljes forgalmat és a kozép-kelet-
eurépai piacok forgalmanak jelentés részét. 2007-ben a BET beleegyezett, hogy a fizikai
kereskedés megsziintetésére 1épjen és elkezdje mitk6dését az online térben. Ma a kereskedés a
Xetra rendszeren keresztil zajlik, amely a magyar részvények ¢€s tézsdén kereskedett alapok
teljes tozsdei kereskedésének referenciapiaca. A Xetra arfolyamai szolgalnak alapul a BUX,
Magyarorszag legismertebb részvényindexének kiszamitdsdhoz. A Xetra kereskedés
Budapesten 09:00-t6l 17:00-ig tart, az aukci6 17:00-17:05 kdzott zarul, az utd kereskedés pedig
17:20-ig tart. A BET bevezette a 08:15-t51 08:30-ig tartd elokereskedést és a 08:30-t6l 09:00-
ig tarté aukcionyito felhivast is. (Korényi & Szeles, 2023)

A BET-re valé bevezetés a tdzsdére 16p6 vallalat szamara egy finanszirozasi lehetéséget hoz
l1étre, ez pedig a tdzsdei befektetoknek, kereskedoknek egy 0j terméket biztosit. Hogy ez a
rendszer gordiilékenyen miikddni tudjon a tézsde feladata a megfeleld feltételek felallitasa a
cégek bevezetéséhez, ezzel is védve a befektetdik gordiilékeny kereskedési tevékenységeit.
Mieldtt egy tarsasag a BET-re 1épne, a tdzsde a kovetkezoket vizsgalja meg:
o Forgalomkeépes-e a bevezetend6 értékpapir?
o A tézsdére 1épo cég betartja-e a KELER-ben 6sszefoglalt eldirasokat?
e A Kkibocsatd elfogadja-e a KELER altal kibocsatott igazolast, mely igazolja az
értékpapir tulajdonjogét?
e A kibocsaté vallalja-e, hogy a BET Altalanos Uzletszabalyzata szerint bocsétja ki
alaptéke emelés céljabol 1 értékpapirokat, melyek mar szerepelnek a terméklistan?
e Rendelkezésre all-e a t6zsdei bevezetéshez 0Osszeéllitott tajékoztatd dokumentum,
melynek kozlését a megfelel6 feliigyeleti szerv jovahagyta?
e Az adott tarsasag nyilvanos formaban funkcional?
e Abban az esetben, ha befektetési vallalkozason keresztil torténik a bevezetés, kdz0s
nyilatkozat sziikséges arrol, hogy a befektetési vallalat a kérelmezd cég nevében jar el.
e Nyilatkoznia kell arr6l, hogy minden megfelel a jogszabalyokban eldirtaknak,
kiléndsen a Bizottsag (EU) 2017/568. szdmu rendeletében foglaltaknak. (www.bet.hu,
2023Db)
A kereskedesek kezdésének feltétele, hogy a cég a www.bet.hu honlapon, valamint a hivatalos
kozzétételi helyeken kozzétegye:
e atdzsdei bevezetéshez elballitott tdjékoztatot,
o avallalat tulajdonosi strukturajat,
e az adott vallalat alapszabalyét,
o arészvénykonyvvezetd nevét €s cimét,
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o tajékoztatast arrol, hogy a tarsasdg értékpapirjainak forgalomban tartdsa soran
az MNB altal elfogadott angol, illetve magyar nyelven tesz eleget tajékoztatasi
kotelezettségenek. (www.bet.hu, 2023b)

A Budapesti Ertéktzsde rendszerében szekciokra vannak osztva a kereskedhetd termékek,
ezek alapjan lehet megvasarolni az arra jogosult tagoknak. A tézsde hivatalos oldala szerint 6t
szekceid kiilonboztethetd meg, melyek a 6. dbran lathatdak:

‘ Részvények ‘ Ertékpapirok ‘ Aruk ‘ Szarmazékos ‘ BETa
o e Azonnali Hataridés Szabadpiaci
| Részveny | Kotveny termék | termék termék
- ETF —  Allampapir — tht:inrqigfs L Opcids termék
| | Szarmaztatott
termék

6.abra: A budapesti tozsde szekcidi
Forréas: Sajat készités www.bet.hu(2023b) alapjan

A 6. abra szemlélteti, hogy melyik szekcioba milyen termék tartoznak bele, kivéve a BETa. A
BETa szekcioba a kiilfoldi részvények sorolhatdk be.

A romaniai AeRo-hoz hasonldéan a budapesti értéktézsdén is 1étezik a BETXtrend, amely
finanszirozasi lehetdséget nyujt a magyarorszagi KKV-knak. Szamos elényt kinal azon
vallalatok szdmara, melyek folyamatosan novekednek, de a f6 piacra 1épés feltételeit még nem
teljesitik. A BET feltételrendszerében tébb szempontbél nincsenek kévetelmények, csupan a

mitkodési feltételek vannak, miszerint két pénziigyi év adatai sziikségesek. (Www.bet.hu,
2023b)

A Budapesti Ertéktézsde hivatalos részvényindexei a BUX, a BUMIX, valamint a kozép
europai bluechip index, a CETOP. A BUX a legismertebb index, amely a tékepiaci miiveletek
jelzésére jott 1étre a Budapesti Ertékt6zsde hivatalos részvényindexeként, a BET kozepes és
kis kapitalizacioji részvényeinek hazai indexe. A BET-en jegyzett részvények alakulasat siiriti
0ssze egy mutatdszamba, valos idében keriil kalkulacidra az aktudlis piaci arak alapjan. Az
index kiszamitasa a Xetra rendszerében feltiintetett arak alapjan torténik, amely egyben
referencia arfolyamot is jelent a magyar tékepiac szamara. Az index funkcioja megegyezik az
amerikai DJIA index szerepével a gazdasadgban. Az indexbe keriilé részvények stlyanak
megallapitasakor a kozkézhanyad alapu sulyozds modszerét haszndlja a tézsde a tisztan
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kapitalizacio sulyozasrol lemondva, Ugy vélik ez a mddszer kdzelebb &ll a valdésadghoz. (Magyar
Indexek Kézikdnyv, 2023)

Ot kritériumbol haromnak meg kell lennie ahhoz, hogy egy vallalat az index kosaraba tartozzon.
Az 6t kritérium a kovetkezo:

o A forgalmas napok aranya 95% kell legyen.

e A nyilvanos pénziigyi kimutatdsokban a sajat toke a tézsdére bevezetett részvények
teljes sajat tokéjének minimum 0,5%-a kell legyen.

o A kozkézhanyad kapitalizacioja minimum 5 milliard forint kell legyen vagy a teljes
tdzsdére bevezetett részvénymennyiség kapitalizaciojanak minimum 0,5%-a.

e Ugyletkotések darabszama 5000 felett kell legyen egy félév alatt vagy a ranglistan az
elsd 20 kozatt kell legyen.

e Az adott részvény arfolyamértéken vett forgalma minimum 5 milliard forint kell legyen.
(www.bet.hu, 2023b)

A 7. abra segitségével szemléltetem a BUX indexbe tartozo vallalatok dsszetételét:

HOTP mMOL mRICHTER MTELEKOM ®OPUS m Tovabbiak

7.4bra: BUX index 6sszetétele
Forréas: Sajat készités a 3. szamua melléklet alapjan

Az index mozgasat foként a bluechipek (OTP részvény, MOL részvény, MTELEKOM
részvény, Richter részvény) mozgasa befolyasolja. Az OTP és a MOL részvények sulya az
index mozgasanak tobb, mint a felét, pontosabban 66%-at teszi ki, ahogy azt a 7. abra is tukrozi
és a 3. szamu mellékletben is szerepel. Ezt koveti a Richter részvénye 22%-kal, igy a
megmaradt 13%-on osztozik a tovabbi 13 vallalat.

A BUMIX index is, ahogy a BUX, egy hazai index, amely a BET-en jegyzett kizepes- és kis
kapitalizacioju részvények alakuldsat tikrozi. Az indexbe minimum 12 és maximum 25
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részvényt vehetd fel és évente két alkalommal valtoztathatd Gsszetétele: marciusban, illetve
szeptemberben.

Az indexbe valo belépés kritériumai a kovetkezok:

e Ugyletkitések darabszama 1250 felett kell legyen egy félév alatt vagy a ranglistan az
els6 20 kozott kell legyen.
e Az adott részvény arfolyamértéken vett forgalma minimum 1250 millié forint kell
legyen.
(Magyar indexek kézikonyv, 2023)

A regionalis bluechip index, ismertebb nevén CETOP index a 20 legnagyobb tékeértékii €s
forgalmu kozép-eurdpai vallalatok részvényeinek teljesitményét mutatja a befektetok szamara.
A budapesti mellett szdmos eurodpai t6zsdérdl tartalmaz részvényeket, mint példaul a varsoi, a
zagrabi és a pragai tézsde. Mivel tobb orszag részvényeit tartalmazza, arfolyamat eurdban
mérik. Magyarorszagi vallalatok kozil az OTP bank, a MOL és a Richter részvényei jelennek
meg az indexbe, romaniai cégek kozil pedig az OMV Petrom, a Banca Transilvania és a BRD
bank részvényei. (www.bet.hu, 2023c)

Osszességében a Budapesti Ertéktézsde jelentds sikereket ért el fennallasa Gta. Szamos magan-
illetve jogi személy életére volt hatdssal. Bar a nagy allami véllalatok eladasahoz gyakran
stratégiai befektet6k kozremiikddésével keriilt sor, a BET jelentds szerepet jatszott szamos
ismert magyar vallalat privatizaciojaban is, igy a MOL-csoport, az OTP Bank, a Danubius
Hotels Group, a Richter Gedeon Rt, az IBUSZ és sok mas vallalat privatizaciojaban.
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3. ANYAG ES MODSZER

Dolgozatom gyakorlati részében vélaszokat keresek arra, hogy gazdaséagi és politikai
események hogyan befolyasoljak a t6zsdék miikodését. A részvenyek grafikonjait milyen
hatasok érik, hogyan mozdul a trendjuk. Fontosnak tartom megemliteni, hogy mit is jelent a
trend fogalma és a vele gyakran hasznélt tdmasz és ellenallas kifejezések. A trend az az
armozgas, amely azt mutatja, hogy emelkedik vagy csokken az adott aru értéke.
(www.capital.com, 2023). A tamasz és ellenéllds pedig azt az arfolyamszintet mutatja, mely
alatt vagy folott a konszenzus nem alakul ki. Novekvo trendnek tamasza, csokkend trendnek
ellenallasa van. Tamasz és ellenallas kdzott mozog az arfolyam, ezt nevezziik csatornanak.
(Bir6, 2022)

Nagyon j6 moédja a tézsde elemzésének, ha a f6 indexe és legnagyobb kapitalizacidval
rendelkezd részvénye keriil elemzésre. Ezek segitségével tiszta képet kaphatunk a t6zsdérdl.
Els6ként kiilon fogom megvizsgalni mindharom t6zsde f6 indexét és a jelen pillanatban
legnagyobb kapitalizacidval rendelkez6 véllalatdt. A New York-i tézsde esetében ez a Dow
Jones Industrial Average index és az Apple Inc. részvénye. A Bukaresti Ertéktzsde
referenciaindexe a BET index és legnagyobb kapitalizacioval rendelkezd részvénye az OMV
Petrom S.A. véllalat. A Budapesti Ertéktézsde esetében pedig a BUX indexet elemzem és az
OTP Bank részvényét.

Mindharom t6zsde esetében kiilon indexenként és részvényenként meg fogom vizsgalni az
arfolyamat 2018-2022 iddszakban. A szikseges arfolyam adatokat a www.investing.com
oldalrol toltém le, amelyekbdl Excel segitségével abrékat hozok létre. Az adatok napi, illetve
havi lebontasban keriltek letoltésre és felhasznalasra. Ki fogom szdmolni az adott részveny,
illetve index legmagasabb, legalacsonyabb arfolyamat és szazalékban mért elmozdulésait. Az
eredményeket elemezve magyarazatokat fogok keresni bizonyos mozgasok megtorténésére.
Fontos, hogy minden egyes részvény az adott t6zsde pénznemében keriil szamitdsra. Az
indexek esetén fontos tényezd, hogy nem pénznemben, hanem pontokban vannak kifejezve.
Lényegében az indexeket nem lehet megvasarolni, csak replikalni, ami annyit jelent, hogy az
indexben 1év0 részvényeket vasaroljuk meg.

Az arfolyam vizsgalata utdn meg fogom vizsgélni mindharom részvény leginkabb
fundamentalis elemzésben hasznalt mutatdit. Alapvetden a tézsdei elemzésnek két elterjedt
modszerét ismerjuk: a fundamentélis elemzést és a technikai elemzést. A technikai elemzés a
befektetések értékelésére és a kereskedési lehetdségek azonositasara alkalmazott kereskedési
modszer, amely a kereskedési tevékenységbdl, példaul az armozgésbol és a forgalméabol
szarmazd statisztikai trendek elemzésével torténik. Mualtbéli események alakulasanak
megfigyelésébdl probal kovetkeztetéseket levonni a jovovel kapcsolatban. A technikai elemzés
6 eszkozei koz¢é tartozik a vonal diagram, a japan gyertya, az O-x diagram, elemzési id6tav és
a kiilonboz6é indikatorok, melyek segitségével abrazolni lehet a multbéli adatokat. A
fundamentalis elemzés a technikai elemzésnél dsszetettebb, mondhatni megbizhatébb, hisz
célja a részvény belsd értékének keresése, a hosszu tavra vald tervezés. Olyan nyilvanos
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informéaciok elemzésén alapul, mint a kereslet — kinalat elemzése, az eredménykimutatés
elemzeése és a menedzsmenté. (Végh, 2016)

Minden nap hasznalt indikator és nagy jelentdségiinek szamit a piaci kapitalizacio értéke, a P/E
mutaté és az EPS mutaté. Ezen adatokat a www.companiesmarketcap.com oldalrol, a
www.otpbank.hu és a www.omvpetrom.com oldalrdl toltom le és egységesitem dollar értéken.
Az adatok éves szinten t6ltédnek le az oldalakrol és éves szinten kerlilnek elemzésre.

A piaci kapitalizaci6 egy vallalat forgalomban 1év0 részvényeinek teljes piaci értékét jelenti. A
befektetdk ezt a szamot hasznaljadk egy vallalat méretének meghatarozasara az eladdsok vagy a
teljes eszkozallomany helyett. Egy vallalat piaci tékeértékének kiszamitasahoz meg kell
szorozza a forgalomban 1évo részvények szamat egy részvény aktudlis piaci értékével. A
nagyobb piaci kapitalizaciéju véllalatokat gyakran biztonsdgosabb befektetéseknek tartjak,
mivel ezek a véllalatok megalapozottabb, &ltalaban hosszabb iizleti multtal rendelkez6
vallalatok. (Fernando, 2023a)

A piaci kapitalizacio kiszamitasanak képlete:
Piaci kapitalizacio = Aktualis részvényarfolyam * Bevezetett részvénymennyiség

Az EPS mutaté az Earnings Per Share roviditése, magyar jelentése egy részvényre jutd
eredmény. Az EPS értékét ugy szamitjak ki, hogy a véllalat nyereségét elosztjak a forgalomban
1évé torzsrészvények szamaval. Az igy kapott szdm a vallalat jovedelmezdségének
mutatojaként szolgal. Minél magasabb egy vallalat EPS-je, annal nyereségesebbnek tekintik.
(Fernando, 2023b)

Az egy részvényre jutd nyereség kiszamitasanak képlete:
EPS = Nyereség / Bevezetett részvénymennyiség

A P/E mutat6 a Price to Earnings réviditése, magyar jelentése arfolyam - nyereség arany. Az
arfolyam-nyereség arany egy vallalat értékelésére szolgalé aranyszam, amely a részvények
aktualis arfolyaméat méri az egy részvényre jutod nyereséghez, EPS mutatéhoz viszonyitva. Az
ar-nyereseg aranyt néha arszorzonak vagy nyeresegszorzonak is nevezik. (Fernando, 2023c)

A P/E kiszamitasanak képlete:
P/E = Aktualis részvényarfolyam / Egy részvenyre juto nyereseg

A piaci mutatok elemzése utan kdvetkezni fog par jovedelmezdséget és eladosodottsagot leird
mutato elemzése. Ezen mutatdk az eszkézaranyos nyereség, a sajattoke-aranyos megtérulés és
az idegen tOke-sajat tOke arany mutato.

Az eszkOzaranyos megtériilés, roviditése ROA, mely az angol Return on Assets kifejezésbol
adodik. A ROE mutatd jelzi, hogy egy tarsasag mennyire nyereséges a teljes

eszkozallomanyahoz viszonyitva. A vallalatvezetés, az elemzdk és a befektetdk a ROA
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segitségével meghatarozhatjék, hogy az adott cég milyen hatékonyan hasznélja fel eszkozeit a
nyereségtermelés érdekeben. Ezt a mérdszamot altalaban szazalékban fejezik ki a vallalat netto
jovedelmének és atlagos eszkdzallomanyanak felhasznalasaval. A magasabb ROA azt jelenti,
hogy a vallalat hatekonyabban és eredményesebben kezeli az eszkozeit a nyeresegtermelés
érdekében, mig az alacsonyabb ROA azt jelzi, hogy van még hova fejlédni. (Hargrave, 2022)

A ROA kiszamitasanak képlete:
ROA = Adozott eredmény / Atlagos eszkdzallomany

A sajat tOke megtériilés, roviditése ROE, mely az angol Return on Equity kifejezésbol adodik.
A ROE a pénziigyi teljesitmény mérdszdma, amelyet a nettd nyereség és a sajat toke
hanyadosaként szamitanak ki. Mivel a sajat toke egyenld a vallalat eszkdzeivel minusz az
adossagaval, a ROE-t a nettd eszkozok megtérulésének tekintik. A ROE a vallalat
jovedelmezdségének és a nyereségtermelés hatékonysaganak mérdje. Minél magasabb a ROE,
annal hatékonyabb a vallalat vezetése abban, hogy a sajat téke finanszirozasabol jovedelmet és
ndvekedést termeljen. Azonban a kapott eredmények értékelése soran tekintettel kell lenni a
vallalat tokeattételében bekdvetkezett valtozdsok hatasara is, ugyanis az eladdsodottsag
novekedése onmagaban is eredményezheti a ROE mutat6 kedvez6 valtozasat. (Fernando, 2023)

A ROE kiszamitasanak képlete:
ROE = Addzott eredmény / Atlagos sajat toke

Az addssag/sajat toke arany roviditése D/E, mely az angol Debt to Equity kifejezésbol adodik.
A D/E mutatot egy vallalat pénziigyi tokeattételének értékelésére hasznaljak, és tigy szamitjak
Ki, hogy a véllalat tartos kotelezettségét elosztjak a sajat tokével. A D/E arany fontos mérészam
a véllalati pénzigyekben. Azt méri, hogy egy vallalat milyen mértékben finanszirozza
tevékenyseégét adossagbol, nem pedig sajat forrasbol. Az addssag/sajat toke arany a tokeattételi
arany egy sajatos tipusa. (Fernando, 2023)

A D/E kiszamitasanak képlete:
D/E = Hosszu lejaratt idegen toke / Sajattoke

A tézsdék indexeinek és részvényeinek vizsgalata utan kovetkezni fog azok dsszehasonlitésa.
Ehhez segitségemre vannak az el6z6ekben elemzett adatok. Az arfolyam 9sszehasonlitas kiilon
fog megtorténni az indexek esetében és kiillén a részvények esetében. Eves szinten torténik
atlagos éves arfolyammal szamolva. A bukaresti illetve budapesti tézsdék esetében sziikség van
a lej és forint atszamitasara dollarra. Ebben az esetben az adott év atlagos valtasi arfolyamaval
szamolom ki a dollarban kifejezett értéket. Annak érdekében, hogy pontosabb képet kapjak a
virus és az orosz-ukran haboru hatésairdl, a t6zsdén kilon kiemelve elemzem a 2020 marciusi
arfolyamokat és a 2022 februari adatokat. A piaci kapitalizaciét és a mutatokat is abrak
segitségével szemléltetem majd.
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4. EREDMENYEK ES ERTEKELESUK

E fejezet célja megvizsgalni mindharom tézsde referenciaindexét, illetve legnagyobb piaci
kapitalizacioval rendelkez6 részvényét, majd végén dsszehasonlitani a kapott eredményeket.

4.1. A NEW YORK-I ERTEKTOZSDE ELEMZESE

A New York-i tézsde elemzéséhez az elmult években, pontosabban 2018-2022 kozott, a
Dow Jones Ipari Atlag indexet valasztottam és a legnagyobb kapitalizacioval rendelkezd
véllalatot, az Apple Inc. részvényét.

Korabban mar volt sz6 a DJIA index 6sszetételérdl és felépitésérél. A New York-i tézsde f6
indexeként ismert DJIA a tézsde legrégebbi részényindexe, amely 30 amerikai vallalat
részvényeit tartalmazza koztiik a tézsde legnagyobb kapitalizaciéval rendelkezd cégét az
Apple-t. Az index szamitasa dollarban térténik az NY SE rendszerében.

Els6ként a DJIA index aranak alakuladsat vizsgaltam meg 2018-2022 kozotti idészakban. A 8.
abra segitségével konnyen észrevehetdek a vilag eseményei, mint példaul az év végi addzasok
hatdsa (1), a koronavirus kdvetkeztében tortént korlatozasok (2), haboruk hatasai (3) és az
inflacio ndvekedése (4) is.
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8.abra: DJIA index arfolyamalakulasa 2018-2022 kozott
Forras: Sajat készités, a www.investing.com adatai alapjan

A 9. abran 1év6 havi szazalékos valtozasokbol lathato, hogy 2018-ban év kozben nem térténtek
nagyobb szazalékos kilengések. Viszont az évet 6sszességében -5,63%-0s csokkenéssel zarta
23.327,46 ponton, ez 1.496,55 ponttal kevesebb az év kezdetéhez viszonyitva. Az index a
vizsgalt idGszakban el6szor 2018 decemberében mutatott nagyobb esést, amikor -8,66%-0t
csokkent az eléz6 honaphoz viszonyitva, mindez a december végi ad6zasok kovetkeztében
alakult ki. A 2019-es évben folyamatos novekedés volt észlelhets. A januar 1-i 23.346,24
pontrol december 31-én elérte a 28.538,44 pontot, ezzel 5.192,20 pontos valtozast érve el a
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2019-es év végére. Ez az eredmény szézalékban viszonyitva 22,34%-0s ndvekedeést jelent egy
év alatt. A maéasodik és egyben legnagyobb cstkkenést a koronavirus valtotta ki 2020
februarjaban. Februar elsé felében érte el az index addigi legnagyobb csucsat 29.551,42 ponton,
majd a virus és az olajhaboru hatasara az elsé negyedévet 23%-0s eséssel zarta. Az elemzett
idoszak alatt ez volt a legrosszabb negyedév. A Pfizer-BioNTech sikeres Klinikai
eredményeinek hatasara az index év végeére Ujabb csucspontot ért el és 30.606,48 ponton zarta
az évet. Més indexekkel és részvényekkel ellentétben a DJIA pozitivan zarta az évet 7,25%-0s
emelkedéssel. Miutan a korlatozésokat enyhitették, a 2021-es évet folyamatos névekedés
jellemezte és rekord értékeket ért el az index értéke. Az fellendiilé gazdasagi helyzet hatasara
év Végéig elérte a 18,73%-0s ndvekedést a 2020-as évhez viszonyitva. A ndvekedés 2022
februérjaig tartott, ekkor vette kezdetét az orosz-ukran habord. A habord, illetve a haboru
kovetkeztében kialakult olajipari helyzet hatasa az index értékeét is befolyasolta és -4,91%-0s
esést okozott a februari honapra. Ev kozepére elérte az index év eleji értékét, viszont a
szeptemberi inflacios hirek hatdsara Gjra bezuhant az arfolyam, pontosabban -8,83%-0s havi
csokkenés kdvetkezett be. Ezt az ingadozast a 2022-es év vegéig sikerllt kiigazitania, mégis
éves szinten -8,78%-o0s csokkenés kdvetkezett be.
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9.4bra: DJIA index szazalékos alakuldsa 2018-2022 kozott
Forras: Sajat készités a www.investing.com adatai alapjan

Az 9. abra bizonyitja, hogy a DJIA index mozgasidban nem torténtek nagyobb mértékii
szdzalékos havi kilengések. 60 honap vizsgalatdban 23 honap esetében negativ valtozast
produkalt az index, mig 37 hdénapban pozitivan zarta a hdnapokat. Ez az esetek 61,67%-at
jelenti és bizonyitja az index stabilitasat.

Mindezen események ellenére hosszabb tdvon az index ndvekedd trendet mutat. Mig 2018.
januar 1-én az arfolyam 24.824,01 pont volt, addig 2022. december 30-ra elérte a 33.147,28
pontot, ez 8.323,27 pont killonbséget jelent és ezzel 34,10%-0s ndvekedést ért el 6t év alatt,
ami éves 6%-0s atlagos novekedésnek felel meg. A DJIA index a vizsgalt id6szak alatt
legmélyebb pontjat 2020 marcius 23-an érte el, ekkor 18.213,65 ponton volt és legmagasabb
értekét pedig 2022 januar 5-én, 36.952,65 ponton.
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Masodikként az Apple részvényt vizsgéaltam 2018. és 2022. kozti idészakban, mivel ez
rendelkezik a legnagyobb piaci kapitalizicidval. Része a DJIA indexnek, sulya pedig 3,07%.
Tézsdén feltiintetett szimboluma: AAPL. Az Apple Inc. a vilag legnagyobb technoldgiali
vallalata, a top 5 amerikai informatikai vallalat kdzott tartjadk szamon. Foglalkozik termékei
tervezésével, fejlesztésével, gyartasaval és forgalmazasaval. Arfolyaménak alakulésa a vizsgalt
évek folyaman a lenti, 10. abran lathato:
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10.4bra: Apple részveny arfolyamalakulasa 2018-2022 koz6tt (dollar)
Forréas: Sajat készités a www.investing.com adatai alapjan

A 10. abréat figyelve, észrevehetoek ugy az Apple fejlesztési tevékenysegei, mint a vilag
torténesei. Az Apple részvény értéke latvanyos eredményeket ért el 2018. és 2022. kozott. Az
Apple értéke 2018 augusztusaban elérte els6ként, a tobbi tézsdén jegyzett vallalat koziil, az ezer
milliard dollaros cégértéket. Ennek hatasara 19,62%-o0s emelkedéssel zarta az augusztust a
részvény. Ugyanakkor novemberre -18,40%-0s visszaeses kovetkezett be, ahogyan azt a 11.
dbra is hangsulyozza. Ez valdszintlileg annak koszonhetd, hogy az Apple Inc. bevételeinek
itemére lassulas volt jellemz6 és annak a bejelentésnek, miszerint a tovabbiakban nem lesz
elérhetd darabszamos eladasi jelentés.

Eves szinten is negativ eredményt ért el az Apple részvénye -6,79%-os eséssel (1). 2019-ben
hilen kovette misszidjat, miszerint innovacioi altal a legjobb felhasznaldi élményt biztositsa
felhasznal i szamara. Ezt mi sem bizonyitja jobban, mint részvenyei éves 86,16% novekedése.
Mint minden mas vallalat részvényei, Ugy az Apple részvényei is bezuhantak (2) 2020
marciusaban a virus hatasara. Ekkor érte el az év legkisebb értékét, pontosabban 53,15 dollart.
Ugyancsak 2020-ban érte el a kétezer milliard dollaros értékét az Apple Inc. Ez részvényei
alakulaséara is hatassal volt és 2020 augusztusara 21,44%-0s ndvekedést eredményezett (3). Méas
agazatokkal szemben az Apple profitalt a virus ideje alatt, mivel tébb ember otthonrol dolgozott
vagy tanult, igy sziikség volt laptopokra, telefonokra. Ennek kdszonhet6en év végére majdnem
haromszoros novekedeést ért el a részvény és 132,69 dollaros értéken zarta az évet. 2021-ben
kiugré adatokat ért el a vallalat és ez hatassal volt részvényeire is (4). A 2020-as évhez
viszonyitva 91.302 dollarral tobb lett a vallalat bevétele, ez 33,26%-0s ndvekedést hozott az
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Applenek. Ebben az évben felvaltotta Intel processzorat sajat M1 elnevezésii processzorara,
mivel az Intel nem volt képes az elvart teljesitményeket betartani. Szintén ebben az évben adta
ki hires iPhone 13 Pro Max modelljét. Ezek hatasara az Apple reszvénye is 33,82% novekedést
ért el a 2021-es évben.

Ahogyan az a 10. abran is lathatd, a 2022-es évben a cég részvényei nagyon ingadozodak voltak.
Ez az instabil politikai és gazdaségi helyzet miatt alakult ki. Miutan a 2022-es évet torténelmi
maximummal, azaz 182,94 dollarral kezdte, az Apple részvényeinek értéke csokkenésbe
kezdett (5). 2022-ben bemutatta a Mac Studio nevii szamitogépét, amely egy félprofi gépnek
szamit. Ennek hatasara a részvények értéke is megndvekedett rovid idére, de a 2022-es évet
végul dsszességében -26,83%-0s eséssel zarta az elmdlt évhez viszonyitva.

Az 11. abra bizonyitja, hogy a részvény mozgasaban nem torténtek kiugro szazalékos havi
kilengések. 60 hénap vizsgalatabol tébb mint felénél, pontosabban 32 hdnap esetében pozitiv
eredményeket ért el havi szinten a részvény, mig a tébbi 28 hdénapot negativan zarta. A
ndvekedés az esetek 53,33%-at teszi, ezzel biztositva a részvény stabilitasat.
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11.abra: Apple részvény szazalékos alakulasa 2018-2022 kozott
Forras: Sajat készités a www.investing.com adatai alapjan

A vizsgalt idészakban bekovetkezett kisebb-nagyobb esések ellenére 5 év alatt 207,11%-0s
ndvekedést mutatott az Apple részvénye, ami éves tobb mint 25%-os atlagos hozamnak felel
meg. Ezen idészak alatt a legkisebb érték 35,5 dollar volt 2019 januar 3-an és a csucspontot ra
harom évre érte el 2022 januar 4-én 182,94 dollaron.

Az Apple Inc. részveny arfolyaméanak vizsgalata utan fontosnak tartom a piaci kapitalizacio, az
EPS mutato, illetve a P/E mutato6 értékeinek ismertetését és elemzését a vizsgalt 2018. és 2022,
kdzotti idészakban, melyeket minden befekteté megfigyel mieldtt az adott részvénybe fektetne.
A 2. tdblazat ezen fontos elemek értékeit tartalmazza.
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2.tablazat: AAPL részvény piaci kapitalizacioja, EPS és P/E mutat6ja 2018-2022 kozott

Ev Piaci kapitalizacio $ Arfolyam $ EPS$ P/E
2018 746.07 Mrd 46,86 3,07 16,475
2019 1.287 EMrd 53,30 3,19 18,2
2020 2.255 EMrd 97,09 3,74 30,025
2021 2.901 EMrd 141,68 6,08 29,95
2022 2.066 EMrd 153,91 5,92 23,25

Forras: Sajat készités a www.companiesmarketcap.com adatai alapjan

A 2. tabldzatban szerepld értékek folyamatos novekedése tiikrozi az Apple részvény
népszerliségét, a vallalat eredményeinek novekedését az id6k soran. A tablazat tartalmazza a
részvény piaci kapitalizaciojat, az EPS mutatot, vagyis az egy részvényre es6 adozott nyereség
értékét és a P/E rata értékeit, amely a részvény jovedelmezOségét mutatja. A tablazatban
szerepld P/E mutat6 értékei magasak, ami nem meglepd egy technoldgiai cég esetében, hiszen
a befektetk nagy novekedésre szamitanak a jovben. Abréak segitségével latvanyosabb képet
lehet kapni ezen mutatokrodl, ezért készitettem el a 13. &brat, amely az EPS mutatét és a P/E
mutatot lattatja.

A téblazat tiikrozi az AAPL piaci kapitalizacidjanak ndvekedését az évek sordn. Nagy valtozas
veheté észre az AAPL piaci kapitalizaciojaban 2019-ben a 2018-as évhez viszonyitva,
koszonhetden az elért rekord bevetelének. A 2018-ban elért 746,07 milliard dollar értéki piaci
kapitalizacid 2019-ben 72,59%-ot emelkedve elérte az 1.287 ezer milliard dollaros
kapitalizaciot. Volumenében nagy valtozas nem tortént 2019-ben 2018-hoz viszonyitva, viszont
a részvény atlagos arfolyama a 2018-as 41,07 dollarrél 52,06 dollarra emelkedett. A folyamatos
fejlesztések hatasara és a virus okozta technikai eszkozok sziikségességének kdszonhetden
2020-ban és 2021-ben is folyamatosan ndvekedett a piaci kapitalizacio. A 2022-es évben vissza
esett 28,77%-ot, 835 ezer dollarral a haboru, illetve a magas inflacio hatéséara.
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12.abra: Az Apple részvény EPS és P/E mutatoja 2018-2022 kozti idészakban (dollar)
Forras: Sajat készitées a www.companiesmarketcap.com adatai alapjan
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Az EPS és a P/E mutatok fontos szerepet toltenek be az AAPL értékének meghatarozasaban.
Ahogyan az a 12. abrén is lathatd az EPS dollarban mért értéke 2021-re megdupléazta addigi
értekét. Mig 2018-ban az egy részvénre juto nyereség 3,07 dollar volt, addig ez 2021-re elérte
a 6,08 dollart. 2022-ben ez az erték 0,16 dollarral csokkent. A 12. dbrén észrevehet6 parhuzam
a két mutatd kozott. Nem meglepd, hiszen a P/E mutatd kiszamitasahoz sziikség van az EPS
mutat6 értékére. A technologiai cégek esetében az atlag P/E mutat6é 18 korul mozog az emult
10 évben, ebbdl kovetkeztetve elmondhatd, hogy az AAPL részvény a vizsgalt idészakban
talértékelt volt. Mig 2018-ban az egy részvényre jutd nyereség 12,90 volt, addig 2019-re
majdnem megduplazodott és elérte a 23-at. A vizsgalt idészak alatti legnagyobb talarazasat
2020-ban érte el a részvény 35,5-0s P/E értéken, ami azt jelenti, hogy a befektetok ez évben
vasarolt részvényének ara a jovobeli nyereség 35,5% teszi ki. A 2021 és 2022-es években
visszaesett a mutato értéke es 2022-ben mar 23,30 nyereség jutott az akkori piaci arra.

A fentiekben elemzett piaci mutatok mellett fontosnak tartom néhany jovedelmezoséget, illetve
eladosodottsagot leiré mutatd elemzését. A 3. tablazat ezen mutatok értékeit tartalmazza.

3.tablazat: Apple Inc. vallalat ROA, ROE és D/E mutat6ja 2018-2022 kozott

Ev ROA % ROE % D/E
2018 16,33 50,92 0,83
2019 17,13 60,18 0,95
2020 19,44 90,59 1,36
2021 28,75 149,81 1,61
2022 27,46 163,45 1,72

Forras: Sajat készités a www.macrotrends.net adatai alapjan

A 3. tiblazatban szerepld eszkdzmegtérulési mutatot, sajat toke megtériilését méré mutato és
az eladosodottsagot tekintve kiderul, hogy a vallalat teljesitménye évrél évre fokozatosan
novekszik.

A fenti tablazat tiikrozi, hogy az Apple vallalat évrél évre hatékonyabban végzi munkajat,
hiszen a ROA mutatd 11,13% novekedett a vizsgalt 5 év folyaméan. Ez azt jelenti, hogy mig
2018-ban az Apple Inc. eszkdzallomanyanak 16,33% volt a nyereségtermel6 képessége, addig
ez 2022-re elérte a 27,46%-ot. A sajattéke-aranyos megtériilés mutatot figyelve hatalmas
novekedés figyelhetd meg, mivel 112,52% pontos emelkedést ért el a mutat6 az 5 év alatt. Mig
2018-ban a vallalat sajat tokéjének éves hozama 50,92% volt, addig ez 2022-ben elérte a
163,45% hozamot koszonhetden az Apple termékek mindségének és hirnevének. A D/E mutato
értéke a vizsgalt idészakban a kedvez6 kategOridba sorolhatd mivel az atlaghos 1 és 1,8 értékek
koril mozognak. A 2022-ben elért 1,72 érték azt mutatja, hogy a véllalat tébb mint masfeleszer
annyi idegen forrast alkalmazott, mint sajat forréast.

Osszegezve elmondhatd, hogy az AAPL részvényt novekedé trend jellemezte az elmult 5 év
soran. Ez az emelkedd trend foként az Apple termékek iranti nagy keresletnek volt kdszonheto,
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amely a magas mindségi termékeinek és a Covid-19 jarvany miatti intézkedések globélis
hatasainak egyarant betudhat6 volt.

Megvizsgalva a Dow Jones Industrial Average indexet és az Apple Inc. részvényet arra a
kovetkeztetésre jutottam, hogy megtériilt, st megsokszorozodott azon személyek befektetése,
akik 2018. és 2022. kozott a vizsgalt pénzigyi termékekbe fektettek be. Hiszen ha az indexet
nézzik, ami tobb részvényt tomorit, atlagosan eéves 6%-o0s novekedést lattunk, mig az Apple
értékpapirja jelentésen feliilmulva a tézsdeindex, mint piaci portfolid teljesitményét éves
atlagos 25%-os novekedést produkalt a vizsgalt idészakban.

4.2. A BUKARESTI ERTEKTOZSDE ELEMZESE

A Bukaresti értékt6zsde elemzéséhez szintén a f6 indexét, a BET indexet és a legnagyobb
kapitalizacioval rendelkezé vallalatat valasztottam, amely az OMV Petrom R.T. energetikai
vallalat.

Ahogyan az el6z6 fejezetekben is volt sz6 rola, a BET index, teljes nevén Bucharest Exchange
Trading Index az értéktézsde referenciaindexe és a leglikvidebb 20 vallalat részvényeibol
tevidik Ossze. Szamitasa lejben torténik a Bukaresti Ertéktdzsdén. A 13. &bréan lathatdak a
2018-2022 kozotti idészakban tortént gazdasagi, politikai események hatasai vilag- €s
orszagszinten.
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13.4bra: BET index arfolyamalakuléasa 2018-2022 kdzott
Forras: Sajat készités a www.investing.com adatai alapjan

A 2018-as évben az index értéke folyamatosan névekedett mégis -4,77%-0s csokkenéssel zérta
az évet. Ez az eses a 2018 decemberi adotorvényeknek volt kszonhetd, amelyet a banki,
tavkozlési es energetikai szektorra vetettek ki. Hat év utan ez volt az els6 év mikor negativan
(1) zérta az évet az index 11.663,53 ponton. A kovetkez6 évben megtobbszorozte el6z6 évi
eredményét az index és év végére elérte a 35,13%-0s ndvekedést. Torténelmi értékeket ért el
az index a 2019-es évben, hiszen a szerkezetében 1évé részvények nagy tobbsége pozitiv
eredményeket ért el az év folyaman. Ez a vallalatok pénzigyi eredményeinek és
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osztalékpolitikajanak volt koszonhet6. A nagy ndvekedés minddssze 2020 marciusaig, a virus
bekdvetkezteig tartott, ekkor az index -16,40%-ot csokkent egy hdnap alatt (2). A kezdeti sokk
ellenére novekedésbe kezdett, mégis az évet -1,72%-o0s eséssel zarta. A 2021-es évben Ujabb
rekordokat ért el az index (3), latvanyosabb emelkedés tortént a 2018-as évhez viszonyitva.
Ebben az évben 33,20%-0t emelkedett az értéke annak koszonhetéen, hogy Uj részvények
kerultek kibocsatasra. A névekedés 2022 februarjaig, az orosz-ukran haboru kitoréseig tartott,
ekkor az index -3,59%-ot csokkent (4) egy honap alatt. Ennél nagyobb esés az év folyaman
szeptemberben volt észlelhet6 (5), ekkor az index -11,77%-ot csokkent. A Covid-19 jarvany
utan ekkor tortént meg a legnagyobb esés az indexben. Ennek oka, hogy az indexben szerepl
vallalatok likviditasa megingott a habora hatasara és a befekteték eladtak részvényeiket. Az 14.
abra bizonyitja, hogy az index mozgasaban nem torténtek nagyobb mértékii szdzalékos havi
Kilengések.
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14.abra: BET szazalékos arfolyamalakulasa 2018-2022 kozott
Forras: Sajat készités a www.investing.com adatai alapjan

60 honap vizsgalatabol 22 honap esetében negativ havi erednényt ért el az index, mig az esetek
tobbségében, 38 hdnapban pozitivan zarta az évet. Ez az esetek 63,33%-4t jelenti és bizonyitja
az index stabilitasat. A legnagyobb negativ érték 2022 februarjaban volt mérhet6 a virus
kdvetkezményei miatt.

A BET index 2018-2022 kozti idészakban 50,42%-0s ndvekedest ért el, ami éves 8%-0s atlagos
novekedésnek felel meg. A vizsgalt idészak alatt 2022. januar 17-én érte el csucspontjat az
index 13.921,20 pont értéken. Ezen id6szak alatt legmélyebb pontjat pedig 2019. januar 15-én
érte el, ekkor 6.771,68 ponton volt az értéke.

A tézsde f6 indexe mellett a legnagyobb piaci kapitalizacioval rendelkezd vallalatot
valasztottam, az OMV Petrom R.T. energetikai vallalatot. Délkelet-Europa legnagyobb
energetikai vallalata, amely a kitermelés, a finomitas, a foldgaz és a villamos energia tertletén
tevéekenykedik. Romanian kivil Bulgaridban, Moldovaban és Szerbidban van jelen Petrom és
OMV markanéven. A vallalat részvénye részese a BET indexnek 17,67% sulyozassal SNP
szimb6lummal és értékének szamitasa lejben torténik a Bukaresti Ertéktézsdén. A kovetkezd,
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15. &bra segitségével vizsgalom meg a SNP részveny arfolyamanak alakulasat 2018. és 2022.
évek kozott.
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15.4bra: SNP részvény arfolyamalakulasa 2018-2022 kozott (lej)
Forras: Sajat készités a www.investing.com adatai alapjan

A vizsgalt id6szak els6 évében a vallalat részvénye 4,54% novekedést ért el az el6z6 évhez
viszonyitva. A 2018-as évben a SNP arfolyama valtozékony volt. Elsé kiemelked6 értékét
aprilisban érte el, az els6 negyedéves eredményeinek koszonhetéen, majd oktéberben 0,3955
lejen érte el Ujabb csucsat. Az év soran legnagyobb esés decemberben tortént, ebben a hdnapban
-19,52%-0s csokkenést (1) ért el a részvény. Az ipardg folyamatos fejlédése és az elényos
gazdasagi helyzetnek koszonhetden a 2019-es évre a folyamatos novekedés volt jellemzd,
ahogy azta 17. abra is tlkrozi. A kezdeti 0,2992 pontrdl év végére 0,447 pontra nétte ki magat,
ezzel elérve az evi 49,49%-0s emelkedést. A kovetkezé nagy esés 2020 marciusaban
kdvetkezett be a virus hatasara, ekkor egy honap alatt -18,31% csokkenés (2) tértént, ahogyan
azt a 18. dbra is mutatja. A teljes évet instabilitas jellemezte a kialakult bizonytalan helyzetnek
kdszonhetden és az évet -18,68%-0s csokkenéssel zarta a részvény. A virus mulasanak és a
korlatozasok enyhitésének koszonhetéen 2021-ben 37,27% emelkedést ért el a részvény és
Ujabb csucspontot ért el 0,51 ponton az év utolsé negyedévében. A 2022-es évben Ujabb
latvanyos elmozdulasokat mutatnak az abrak, ugyanakkor ebben az évben rekordot ért el 0,539
lejen az év kdzepén (3). Az orosz-ukran haboru kdvetkezményei nagy hatassal voltak ugy az
OMV Petrom vallalatra mint Gsszességében az iparagra. Ennek kdszonhetéen a 2022-es évet -
15,83% csokkenéssel zarta a részveny.

Az 16. abra bizonyitja, hogy az OMV részvényének alakulasa pozitiv iranyban mozgott a

vizsgalt 5 ev alatt, hiszen 60 megvizsgalt hdnap kozil 37 hdnapban pozitiv eredményekkel zart
a részveny, ami az esetek 61,66%-at jelenti.
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16.abra: SNP részvény szazalékos alakulasa 2018-2022 kozott
Forréas: Sajat készités a www.investing.com adatai alapjan

A legalacsonyabb havi szazalékot 2018 decemberében érte el, amikor -19,52% esést ert el egy
honap alatt. Legnagyobb szazalékos valtozast pedig 2020 augusztusdban érte el 15,81%-0s havi
emelkedeéssel.

A SNP részveny 2018-2022 kozti idészakban emelkedd trendet mutatott és 46,85%-0S
emelkedést ért el, ami éves 7%-o0s atlagos ndvekedésnek felel meg. Legalacsonyabb arfolyamat
a vizsgalt id6szak alatt 2020 marcius 6-an érte el 0,267 lejen, legmagasabb arfolyamat pedig
2022 julius 28-an 0,539 értéken érte el. Nagy meglepetésemre a 2022. marcius 9-i panikszerti
lizemanyag vasarlas nem befolyasolta kiugré mértékben a cég részvényének alakulasat.

A SNP részvény arfolyamanak vizsgalatat kdveti a piaci kapitalizacio, az EPS mutato, illetve a
P/E mutato felsorolasa és elemzése 2018. és 2022. kozott, melyeket minden befektetd
megfigyel miel6tt az adott részvénybe fektetne. A 4. tablazat ezen fontos mutatok értékeit
tartalmazza.

4.tablazat: A SNP részvény piaci kapitalizacidja, arfolyama, EPS és P/E mutatdja 2018-
2022 kozott

Ev Piaci kapitalizacio $  Arfolyam Lej EPS$ P/E
2018 4294,04 M 0,33 0,0182 4,14
2019 5972,54 M 0,39 0,0151 6,88
2020 4852,81 M 0,34 0,0053 16,77
2021 6790,72 M 0,43 0,0112 2,94
2022 5715,69 M 0,46 0,0367 2,50

Forréas: Sajat készités a www.omvpetrom.com adatai alapjan
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A 4. tablazat tartalmazza a részvény piaci kapitalizaciojanak dollarban kifejezett értékét, az EPS
mutatdt, vagyis az egy részvényre esO adozott nyereség értékét és a P/E rata, amely a részvény
jovedelmezdségét mutatja.

A részvény piaci kapitalizacidja 4.000 és 6.000 milli6é dollar kozott mozgott a vizsgalt idészak
alatt, ezzel biztositva elsé helyét a Bukaresti Ertéktdzsdén. A 18. abran észreveheté a
vilagjarvany okozta helyzet hatasa a 2020-as évben. Ekkor 1.112 milli6 dollarral kevesebb lett
a SNP piaci kapitalizacioja mint 2019-ben. Legnagyobb értékét 2021-ben érte el a vallalat
folyamatos fejlédésének koszonhet6en 6.790 millio dollaros értéken. 2022-ben a haboru okozta
olajipari nehézségeknek koszonhetéen 1.075 milli6 dollarral csokkent a részvény piaci
kapitalizacioja, ezzel -15,75%-0s csokkenést érve el az el6z6 évhez viszonyitva.
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17.abra: SNP arfolyama, P/E és EPS mutatojanak alakulasa 2018-2022 kozti idészakban
Forréas: Sajat készités a www.omvpetrom.com adatai alapjan

A 17. abran lathaté alacsony EPS mutatd a részvények nagy részvényszamabdl adodik. Az
értéke 0,018 és 0,037 dollar kozétt mozgott 2018-2022 kdzott. Mig 2018-ban 0,018 dollar
jovedelmet termelt a cégben, addig 2022-ben ez az érték 0,037 dollarra emelkedett ezzel elérve
a 48,65%-0s EPS ndvekedést az 5 év alatt. Az iparag atlagos P/E értéke 5 koriil mozog. Ebbdl
adodoan észrevehetd a kiugro adat 2020-ban, amikor 16,77 volt a részvény P/E értéke. Ez az
értek nagy talarazast sugall és az elméletbeni megtériilés majdnem 17 éven belil térténne meg.
Ez a hatalmas kiugras a Covid-19 jarvany kovetkeztében kialakult kereslet visszaesés miatt
kovetkezett be. Csokkent a vallalat nyeresége és ennek hatasara nétt az arfolyam-nyereseg
rataja. 2021-re ez az érték az ipari atlag alé esett, pontosabban 2,94-re. Sokkal kedvezdbb ez az
értek a befektetdk szamara, mivel azt mutatja, hogy 3 éven beliil megtériil a befektetésiik.

A korébban elemzett piaci mutaték mellett hasznosnak tartom néhany jovedelmezdséget, illetve
eladosodottsagot leiré mutatd elemzését. Az 5. tablazat ezen mutatok ertékeit szemlélteti.
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5.tablazat: Az OMV Petrom vallalat ROA, ROE és D/E mutatéja 2018-2022 kdzott

ROA % ROE % D/E
2018 9,5 14 0,42
2019 8 11 0,43
2020 2.7 4 0,45
2021 5,9 9 0,49
2022 19,2 28 0,44

Forras: Sajat készités az OMV Petrom S.A. 2018-2022 éves jelentésében lévd adatai alapjin

Az 5. tablazatban 1év6 eszkdzmegtérilési mutatdt és a sajat téke megtériilését leird mutatot
tekintve kiderul, hogy a véllalat teljesitményét befolyasolta a virus és a haboru okozta helyzet.
A tablazat segitségével latvanyosabb képet lehet kapni ezen mutatdkrol, ezért készitettem,
amely a ROA, ROE és D/E mutatokat abrazolja.

A fenti tablazatban lathatd, hogy az OMV Petrom véllalat hatékonysagéat nagyban befolyasoltak
a vilag eseményei, hiszen a ROA mutatdé 5,30% pontot esett 2020-ban és 13,3% pontot
ndvekedett 2022-ben az el6z6 évekhez viszonyitva. Ez azt jelenti, hogy mig 2020-ban az OMV
Petrom S.A. eszkdzallomanyanak 2,70% volt a nyereségtermel6 képessége, addig ez 2022-re
elérte a 19,20%-ot. A sajattoke-aranyos megtérilés mutatot figyelve parhuzamossagot
vehetiink észre az el6z6 ROA mutatd valtozasaval. Mig 2020-ban vallalat tékéjének éves
hozama 4% volt, addig ez 2022-ben elérte a 28% hozamot kszénhetéen az energetikai vallalat
adozott eredmények megsokszorozodasanak. A D/E mutatd a vizsgalt idészak alatt nem
valtozott jelentdsen, ennek is koszonheté a ROA ¢és ROE mutatok tendencidinak egyiitt
mozgasa. Az értékek minden évben 0,4 koril mozogtak, ez azt jelenti, hogy a vallalat nem
tdmaszkodott tulzottan idegen tékére finanszirozasa soran.

A romaniai tézsde legnagyobb piaci kapitalizacidjaval rendelkezd vallalat részvényét vizsgalva
elmondhato, hogy névekedés jellemezte és mutatoit vizsgalva jé befektetésnek szamitott ezen
id6szak alatt.

Osszességében a Bukaresti Ertéktézsde emelkedd trendet kovetett a 2018-2022 kozotti
idészakban. Gyarapodott azon személyek vagyona, akik 2018-ban befektettek a bukaresti
tézsdén akar a f6 indexbe, akar a legnagyobb piaci kapitalizacidval rendelkezd energetikai
véllalatba az OMV Petrom részvényébe. Eves atlagos ndvekedését tekintve 7%-o0s ndvekedést
értel.
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4.3. A BUDAPESTI ERTEKTOZSDE ELEMZESE

A Budapesti Ertéktézsde esetében a BUX f6 indexet valasztottam és az OTP Bankot, hiszen
ez a bank rendelkezik a legnagyobb piaci kapitalizacioval a tézsdén. Az elemzés soran szintén
a 2018. és 2022. kozotti idoszakban vizsgaltam meg a tézsde miikodését.

Korabban mar volt sz6 a BUX index szerkezetér6l és felépitésérdl, amely a kozepes és
Kis kapitalizacioju részvények indexe. Jelenleg 16 véllalat részvényeit tartalmazza. Szdmitasa
forintban torténik a BET-en. A 18. &bra segitségével megvizsgalhaté arfolyaméanak alakulasa
az 5 év sorén.
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18.4bra: BUX index &rolyamalakulasa 2018-2022 kozott
Forras: Sajat készités a www.investing.com adatai alapjan

2018-ban nem torténtek nagy ingadozasok az index ertékében, viszont év végere negativ
eredmeényt ért el. Pontosabban -0,61%-0s csokkenést produkalt, az orszag politikai és gazdasagi
helyzetének koszonheten. Ezt kovetden a 2019-es évben tébb honapot is pozitiv eredménnyel
zart a stabilizalodott politikai, illetve gazdasagi helyzetnek kdszonhetden és év végén elérte a
17,74 szazalékos emelkedést, 39.734,06 pontrdl 46.082,82 pontra ndvekedett. E novekedés
2020 marciusaig tartott, amikor a virus kovetkezményeinek hatasara -17,64%-ot zuhant (1) egy
honap alatt az index értéke. Habar novemberben elérte a 20,15% emelkedést, nem volt képes
az évet pozitiv eredménnyel zéarni (2). Még a 2018-as évnél is rosszabb eredmeényt ért el -8,63%-
o0s eséssel. A 2021-es év nagy részében pozitiv havi ertékeket ért el az index és az evet 20,46%-
os emelkedéssel zarta 50.720,71 ponton. Ahogy a vilag tébbi indexére és részvényére, ugy a
BUX indexre is hatdssal volt az orosz-ukran habora kitérése és annak rovid tavd eseményei,
hiszen 2022. februarjat -18,17% eséssel (3) zarta, ahogyan azt a 23. &bra is mutatja. Ez a
csokkenés és a 2020 marciusi voltak a legkiemelkedébb havi esések a vizsgalt id6szak alatt. A
2022-es évet nem sikerult korrigalni (4), hiszen év végi eredménye -13,66% volt, 43.793,76
ponton, koszonhetéen a kozel 25%-0s éves inflacidnak. Legnagyobb szazalékos névekedést
2020 novemberében ért el, e honapban havi 20,15%-ot ndvekedett ezzel elérve a virus kezdete
Ota a legmagasabb szazalékos ndvekedest.
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A 19. abra alapjan a vizsgalt 60 honap szézalékos elmozdulasabdl 27 esetben negativan
teljesitett az index, mig 33 honapban pozitiv eredményeket ért el. Ez az esetek 55%-at jelent,
bizonyitva az index mérsékelt mozgasat.

25.00%
20.00%
15.00%
10.00%

| || ‘l Ll Bl
T . T | (- l.. |I|I|I_
. II u I ° I| 1 I I| 1 Il I I
-5.00%
-10.00%
-15.00%
-20.00%
-25.00%
1/1/2018 1/1/2021

19.4bra: BUX index szazalékos alakulasa 2018-2022 kdzott
Forréas: Sajat készités a www.investing.com adatai alapjan

Ot év tavlataban a magyar f6 index Kisebb intenzitasu, 11,22%-os emelkedést ért el, 2018 januar
1-én 39.443,57 ponton volt és 2022 december 31-re elérte a 43.793,76 pontot. Ez a névekedés
nem szamit jelentdsnek a nagy t6zsde indexek mozgasahoz viszonyitva. A vizsgalt iddszak
alatti csucspontjat 2021. november 5-én érte el, ezen a napon elérte az 56.233,21 pontot.
Legalacsonyabb értékét pedig 2020. marcius 19-én érte el 28.980,93 ponton. Kettd kozti
kilonbség 27.252,28 pont, mely megkozelitleg 7.900 dollarnak megfeleld forint.

A legnagyobb piaci kapitalizacioval rendelkezd cég a Budapesti Ertéktézsdén az OTP Bank
Nyrt., amely a legnagyobb kereskedelmi bank Magyarorszagon. Szamos bankfiokkal van jelen
Eur6paban, koztik Romaénidban is. Szamitasa forintban torténik a BET-en. A 20. ébra
szemlélteti arfolyamalakulasat a vizsgalt idészakban.
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20.abra: OTP bank részvényeinek arfolyamalakuldsa 2018-2022 kozott (forint)
Forras: Sajat készités a www.investing.com adatai alapjan
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Az OTP Bank részvényének trendje tikrozi a BUX index trendjének alakuldsat, nem véletlen,
hiszen sulya 39,49% az indexben. 2018-ban éves szinten 5,3% emelkedése volt az OTP
részvénynek. Ezen idészakban a majusi honapban érte el a legkisebb szazalékos eredményt, -
13,66%-0t kdszOnhetden az elsé negyedéves jelentéseknek. A kovetkez6 évben mar jobban
teljesitett és tobb honapot is pozitiv eredménnyel zart, ahogyan azt a 24. &bra is mutatja. Eves
szinten 36,7% ndvekedést ért el. A 2020-as évben a bank részvényeinek értéke is, mint mas
részvények értéke, zuhanni kezdtek (1) a jarvany okozta intézkedések miatt. Marciusi honapban
elérte a -28,52% esest a részvény és éves szinten is -13,40%-0s eséssel zart. A 2020-as év egy
eredményekben gazdagabb évvel folytatodott a részvény szamara, éves tekintetben 24,30%
ndvekedést ért el 2021-ben (2). Ez a novekvd trend a 25. &bran is latvanyosan észrevehetd.
Ugyanebben az évben érte el a részvény eddigi cstcspontjat 19.590 ponton. A 2021-es éves
szarnyald eredményeket 2022 februarjdban az orosz-ukran haboru megtorte (3). Februart az
OTP részvénye 30,33%-0s eséssel zarta. A haboru okozta helyzetek és az orszag rohamos
inflacio novekedésének hatasara éves szinten negativ maradt a részvény szazalékos eredménye,
pontosabban -39,10% eséssel zarta az évet. A 21. abra szemlélteti a fentiekben is emlitett
szazalékok alakulasat az OTP részvény eseteben.
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21.abra: OTP bank részvényeinek szazalékos alakulasa 2018-2022 kdzott
Forréas: Sajat készités a www.investing.com adatai alapjan

A 21. abran két kiemelked6 negativ szazalékos érték figyelhetd meg. Az elsé 2020-ban a
masodik 2022-ben. Els6 a virus hatasaként, masodik pedig a haborti kdvetkezménye. A 60
hoénap széazalékos alakuldsat vizsgalva hasonlosag vehetd észre a BUX index szazalékos
alakulasat vizsgalva, hiszen az OTP részvényeinek esetén is 27 esetben negativan teljesitett a
részveny, mig 33 honapban pozitiv eredményeket ért el. Ez az esetek 55%-at jelent, bizonyitva
az adott részvény mérsékelt mozgasat.

A 20. abrat megtekintve elmondhatd, hogy nem volt megfizetdd6 befektetés az OTP Bank Nyrt.
részvénye, mivel értéke 2022-ben vissza esett a 2018 ev elején elért értéke ald. 2018. januar 1-
én 10.800 forinton indult és 2022. december 31-ét 10.110 forinttal z&rta. 2018-2022 kozti
id6szakban csucspontjat 2021. november 21-én érte el a részvény 19.590 forinton, azaz 61,80
dollaron, mélypontjat pedig 2022. julius 27-én 7.738 forinton, vagyis 19,45 dollaron.
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A OTP részvény arfolyamanak vizsgélatat kovetden elemzésre keriil a piaci kapitalizacio, az
EPS mutato, illetve a P/E mutaté 2018. és 2022. kozott, hiszen ezek fontos értékeket
tartalmaznak a befektetdk szamara. A 6. tdblazat ezen fontos mutatdk értékeit tartalmazza.

6.tablazat: Az OTP részveény piaci kapitalizacioja, arfolyama, EPS és P/E mutatoja
2018-2022 kozott

Ev Piaci kapitalizacio $  Arfolyam Ft EPS $ P/E
2018 11,57 Mrd 129.900 4,59 9,7
2019 14,67 Mrd 152.350 5,51 10,3
2020 11,65 Mrd 132.710 3,90 12,1
2021 14,91Mrd 190.835 6,25 9,4
2022 7,48 Mrd 125.645 5,91 4,8

Forras: Sajat készités az OTP Bank Nyrt. 2018-2022 éves jelentésében lévd adatai alapjan

A 6. tablazatban 1év6 értékek folyamatos ndévekedése tikrozi az OTP részvény népszerliségét,
a bank eredményeinek ndvekedését az evek folyaman. A tablazat tartalmazza a részvény piaci
kapitalizaciojat, a P/E rata, amely a részvény jovedelmezdségét mutatja €s az EPS mutatot, vagy
az egy részvényre esé adozott nyereség értékét. A tablazatban szerepld P/E mutatd értékei
optimalisak, 8 érték koriill mozog, a 2022-es évet kivéve. Abrak segitségével latvanyosabb kép
kaphatd ezen mutatokrodl, ennek érdekében készitettem el a 22. &brat, amely az EPS és a P/E
mutatokat jeleniti meg.

Piaci kiapitalizaciojat tekintve hatalmas valtozas veheté észre a 2022-es évben a korabbi
évekhez viszonyitva. Az el6z6 évhez viszonyitva 50%-0s esés kovetkezett be 2022-ben a
kedvezdtlen adorendszer, az rohamos inflacio és a haboru kovetketében. E16z6 években tartotta
a 11 milliard dollar és a 15 milliard dollar korali piaci kapitalizacids értéket, ezzel is
megszerezve az elso helyet a tézsdén.
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22.abra: Az OTP részveny EPS és P/E mutatoja 2018-2022 kozti idoszakban
Forras: Sajat készités az OTP Bank Nyrt. 2018-2022 éves jelentésében lévd adatai alapjin
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Az EPS és a P/E mutatok fontos szerepet toltenek be az OTP részvény értékének
meghatarozasaban. Ahogyan azt a 27. abra is tikrozi az EPS dollarban mért értéke 3,90 és 6,25
dolléar koral mozgott 2018-2022 kozott. Ez annyit jelent, hogy mig 2020-ban 3,90 dollar
jovedelmet hozott 1 darab részvény, addig 2021-ben 6,25 dollar jovedelmet termelt 1 részvény.
A 2020-as évben elért nagy EPS esés az OTP Bankot is érint6 jarvany helyzetnek volt
koszonhet6. P/E mutatot tekintve lathato, hogy 2020-as évben kiemelkedé 12,10 értéket ért el,
az addigi 9, 10 értékekhez viszonyitva. Mig 2018-ban 9,7 kellett fizetni az értékpapirért addig
2020-ban 12,10 ndvekedett ez az ardny, koszonhetéen a virus okozta befektetéi magatartas
valtozasnak. Kovetkez6 években ez az érték folyamatosan csdkkent, tehat 2022-ben mar csak
4,8 kellett a befektetok fizessenek a részvény jovedelmezdségéhez képest.

A fentebb elemzett piaci mutatékon kivil fontosnak tartom néhany jovedelmezdGséget €s
eladosodottsagot jelzé mutato elemzését. A 7. tablazat ezen mutatok értékeit tlkrozi a vizsgalt
1d6szakban.

7.tablazat: Az OTP Bank Nyrt. ROA, ROE és D/E mutatdja 2018-2022 kozott

ROA % ROE % D/E
2018 2.3 19,1 4,63
2019 24 20,6 5,13
2020 1,4 13 5,65
2021 2 18,5 6,55
2022 1,9 18,8 8,86

Forras: Sajat készités az OTP Bank Nyrt. 2018-2022 éves jelentésében 1évé adatai alapjin

A 7. tdblazatban szerepld eszkdzmegtériilési mutatot, sajat toke megtériilését mérd mutato és
az eladdsodottsagot tekintve kideril, hogy a bank teljesitménye a vizsgalt id6szak alatt
csokkent.

A fenti tablazat tlikrozi, hogy az OTP Bank hatékonysaga csokkent a vizsgalt iddszak soran,
hiszen a bank ROA mutatdja nem mutatott nagy elmozdulast az elmult években. Bank esetében
ha csokken a ROA, az azért van mert befagy a hitelezés, illetve magasan vannak a kamatok,
ami visszafogja a hitelfelvételi, beruhazési kedvet. Ez azt jelenti, hogy mig 2018-ban a bank
eszkozallomanyanak 2,3% volt a nyereségtermelé képessége, addig ez 2022-re 1,9%-ra
csokkent. Legkevésbé hatékony 2020-ban volt, ekkor csupan 1,4%-0s ROA értéket ért el. A
2020-as érték az egész vilagot befolyasold Covidl9 okozta helyzet hatasara lett alacsony. A
kialakult helyzet hatassal volt a sajattéke-aranyos megtérilés mutatd 2020-ban elért értékére az
eléz6 évhez viszonyitva, hiszen 7,6%pont-ot csokkent a 2019-es évhez viszonyitva. Mig 2020-
ban a bank t6kéjének éves hozama 13% volt, addig ez az erték mas években 18% és 20% koruli
hozamot jelentett. A D/E mutaté értéke folyamatos névekedést mutat a vizsgalt idészak soran
és mind az 5 évben joval a nemzetkdzi kedvezé érték folott volt. Mig 2018-ban 4,63-szer tébb
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idegen forrast hasznal az OTP Bank mint sajat tékét, addig ezen érték 2022-re 8,86-ra
novekedett.

Arfolyamat, piaci-, jovedelmezdségi, illetve eladdsodottsagi mutatéit vizsgalva az OTP Nyrt.
részvénye az elmult 5 évben nem volt sorolhaté a megtérilé befektetések kozé. Mar az abrékra
nézve szembetling a stagnalds és a csokkend értékek.

Osszességében a Budapesti Ertéktdzsdén valo kereskedés az 5 év folyaman kis mértékben volt

jovedelmez6 a befekteték szamara. A t6zsde 2021-ben szérnyalt, viszony a hédbord és a
kedvezotlen adorendszer miatt 2022-ben visszaesés volt észreveheto.
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4.4. A TOZSDEK OSSZEHASONLITASA

Miutan mindharom tdézsde elemzése megtortént, kovetkezik a vildg legnépszeriibb
tozsdéjének 0sszehasonlitasa a hazai, illetve magyarorszagi tézsde dsszehasonlitasaval.

Els6ként az indexek arfolyam valtozasa kerult vizsgalatra a 23. dbra segitségeével. Azért a sajat
valtozas a vizsgalati szempont és nem mindharom index 6sszehasonlitdsa, mivel a joval
nagyobb amerikai tézsde indexének nyilvanvaldan nagyobb az értéke, mint a masik kettd
indexek értéke és nem relevans azok egymashoz viszonyitott elemzése.
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23.abra: DJIA, BET és BUX indexarfolyamok pontban kifejezett alakulasa 2018-2022
kozott
Forras: Sajat készités a www.investing.com adatai alapjan

A New York-i tézsde referenciaindexének atlagos éves alakuldsat novekedés jellemezte. A
virus utan 2021-ben kimagaslé atlagos arfolyamot ért el. 2022-ben a habora okozta helyzet, az
inflacio hatasara kissé visszaesett az éves atlagos arfolyam. Az elemzett 5 év soran a DJIA atlag
arfolyama 31,30%-kal ndvekedett. A bukaresti f6 index esetében is folyamatossag vehet6 észre.
A BET indexe szépen folfele ivelé tendenciat mutatott atlag arfolyam tekintetében. 2018 és
2022 kozott a BET index atlag arfolyama 45,80% emelkedett. A budapesti referenciaindex
ennél hektikusabb képet mutat. Az 6t ev alatt folyamatos ingadozas jellemezte az éves atlag
arfolyam véltozasat. A Covid19 utan a magyar index is kimagaslé arfolyam névekedést ért el
az el6z6 évekhez viszonyitva, ami 2022-ben a kedvezdtlen gazdasagi helyzet hatdséara
visszaesett. Osszességében a vizsgalt idészak alatt a BUX index 15,71% novekedett, ami éves
2%-0s atlagos novekedésnek felel meg

Nem csak az indexek arfolyamaban van kiilonbség, hanem a t6zsdék legnagyobb

kapitalizacioval rendelkez6 vallalatainak arfolyamaban is. Ennek sikeres elemzésében segit a
lenti 24. abra.
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24.4bra: AAPL, SNP és OTP részvényarfolyamok dollarban kifejezett alakulasa 2018-
2022 kozott
Forréas: Sajat készités a www.investing.com adatai alapjan

A 24. abran lathat6, hogy a SNP részvény arfolyama joval alacsonyabb szinten mozgott, mint
az AAPL, illetve az OTP részvenyeké. 2018-ban az Apple és OTP részvények éatlagos
arfolyama megkozelitéen 500-szorosai voltak az OMV Petrom reszvényeinek. Mig az AAPL
esetében ez 2022-re az 1500-szorosara nétt, addig az OTP esetében lecsokkent a 300-szoroséra.
Az Apple részvény és az OTP részvény 2018-2019 kozott aranyosan mozogtak, szinte azonos
arfolyamon, majd a 2020-as év eseményeit kovetden az AAPL arfolyama felfele ivelt, az OTP
arfolyama pedig lefele ivel6 trendet mutatott. Bizonyitékul szolgal, hogy 2018-ban 7,5 dollarral
volt nagyobb az Apple részvényének arfolyama az OTP részvényéhez viszonyitva, viszont
2022-ben ez az erték mar 125,8 dollarra novekedett. Szazalékos elmozdulésat figyelve az
AAPL részvény 6t év alatt 207,09%-ot ndvekedett. A részvény ara 2018. januar 1-én 43,06
dollarba kertlt és 2022. december 31-én 129,93 dollarba. A SNP részvény érfolyama 46,85%-
ot emelkedett. 2018. januar 1-i arfolyama dollarban szamitva 0,075 dollér volt, 2022. december
31-re elérte a 0,09 dollart. Az OTP részvény negativ eredményt ért el a vizsgalt idoszak alatt,
pontosabban -5,70% esest produkalt. Mig 2018. januar 1-én egy OTP részvény 42,12 dollarba
kerilt, addig 2022. december 31-én 27,07 dollarra csokkent. Ha csak az arfolyamot figyelem
meg, akkor a legnagyobb ndvekedeést az Apple részvény érte el.

A harom tdzsde piaci kapitalizacidja kozti hatalmas eltérés miatt nem lenne latvanyos abran

szemléltetni, ezért készllt el a 8. tablazat, amely tiikrozi a mindharom tézsde jelenleg
legnagyobb piaci kapitalizaciojaval rendelkez6 vallalatanak dollarban kifejezett értékét.
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8.tablazat: Az AAPL, SNP és OTP piaci kapitalizacioja 2018-2022 kdzott (dollar)

AAPL SNP OTP
2018 746,07 Mrd 4,29 Mrd 12,57 Mrd
2019 1.287 EMrd 5,97 Mrd 14,67 Mrd
2020 2.255 EMrd 4,85 Mrd 11,65 Mrd
2021 2.901 EMrd 6,79 Mrd 14,91 Mrd
2022 2.066 EMrd 5,71 Mrd 7,48 Mrd

Forras: Sajat készités az OTP Bank Nyrt. és OMV Petrom 2018-2022 éves jelentésében 1évi
adatok, illetve a www.companiesmarketcap.com adatai alapjan

Sorrendben kitiin6 értékekkel rendelkezik az Apple technologiai vallalat piaci kapitalizacidja,
amely tobb ezer milliard dollaros piaci kapitalizacidval rendelkezik és ez az érték az évek soran
folyamatosan novekedett. Masodik helyet az OTP Bank részvénye érte el par tiz milliard
dollarral. Ertéke az évek soran csokkend tendenciat mutatott. Az OMV Petrom részvénye e
sorban az utolsé helyezést érte el a 4 és 6 milliard dollar kozti piaci kapitalizacioval. A 8.
tablazatban lathatd 0sszegek tiikrozik a tézsdék egymashoz viszonyitott helyzetét és a tényt,
hogy mennyire alacsony szinten vannak a hazai vallalatok egy vilagszerte ismert és kivaloan
teljesitd vallalathoz viszonyitva.

A lenti 25. &bra célja az Apple, OMV Petrom és OTP Bank részvényeinek egy részvényre jutd
nyereség, EPS mutatdjanak szemléltetése.
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25.abra: AAPL, SNP és OTP dollarban kifejezett EPS mutatdjanak alakulasa 2018-2022
kozti idészakban
Forréas: Sajat készités www.companiesmarketcap.com és a www.omvpetrom.com adatai
alapjan

Nagy részvényszamabol és kis nyereségébdl adodoan az OMV Petrom részvényének
jovedelmezdségi mutatdja nagyon kicsi az Apple, illetve az OTP jovedelmez6ségi mutatdjahoz
viszonyitva. A 25. &bra tlkrozi ezt a latvanyos kulonbséget, hiszen alig vehet észre a
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narancssargaval jelolt SNP értéke a kékkel jelolt AAPL és a szirkével jeldlt OTP értékeihez
viszonyitva. A romaniai energetikai vallalat egy részvénye 2018-2022 idészakban 0,01 és 0,02
dollar jovedelmet generéalt. Ezzel szemben az Apple Inc. részvénye 3 és 6 dollarnyi jovedelmet
termelt. Az OTP bank egy részvényre es6 jovedelme 3 és 5 dollar kozott mozgott, viszont 2022-
ben lecsokkent 1,72 dollarra a kedvezdtlen gazdasagi helyzetnek kdszonhetéen. A kovetkezo,
26. abra célja az Apple, az OMV Petrom és az OTP Bank arfolyam/nyereség (P/E) értékeinek
bemutatasa.
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26.abra: AAPL, SNP és OTP P/E mutatdjanak alakulasa 2018-2022 kdzott
Forras: Sajat készités www.companiesmarketcap.com és a www.omvpetrom.com a adatai
alapjan

Az arfolyam/nyereség mutatd nehezen 6sszehasonlithaté mivel mindegyik ipardgnak meg van
a maga atlagos P/E értéke. Egyik vizsgalt vallalat sem tartozik ugyanabba az iparagba. Az
Apple Inc. technoldgiai vallalatok kozé tartozik, ebben az iparagban az atlag P/E mutatd értéke
18 korul mozog. Ehhez viszonyitva az AAPL részvény a 2018-as éven kivil tularazottnak
tinhet. Az olaj- és gaziparba tartoz6 OMV Petrom részveényenek P/E értéke csak 2020-ban tért
el jelentGsen az atlagos ipari arfolyam/nyereség mutatotdl. Az ipari atlag a mutaté tekintetében
3 korul mozog. Az OTP Bank részvénye nem mutatott kiugro eltéréseket az atlag banki P/E
mutatohoz viszonyitva, hiszen az atlag érték 8 koriil mozog.

A villalatok ROA, ROE és D/E mutatdjanak 6sszehasonlitdsdra nem kerdl sor, mivel
mindharom vallalat kiillonb6z6 iparagba sorolhat6 (az Apple Inc. technolégiai véllalat, az OMV
Petrom S.A. olaj- illetve gazcég és az OTP Bank pedig pénzintézet), melyekben mas-mas
értekek szamitanak idealisnak, elfogadhatonak.

Kovetkezokben fontosnak tartom kiemelni az indexek és a részvények arfolyaménak alakulasat
a Covid19 vilagjarvany Kkitorésének kezdetén, 2020 marciusaban. A hatalmas értékbeni
eltérések miatt nem lenne latvanyos a pontbeli, illetve dollarban szamitott arfolyamalakulés,
amely a 4. szamu mellékletben talalhaté meg, ezért vizsgaltam a szézalékos valtozasokat.
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Mivel 2020 marciusdban nagy valtozasok torténtek az indexek, illetve részvények
arfolyamvéltozasaban, ezért kulon &brazolom a 27. 4brdn az indexek szé&zalékban mért
alakulasat és a 28. abran a részvenyek szazalékos alakulasat.
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27.abra: Az indexek szazalékos arfolyamalakulasa 2020 marciusaban
Forréas: Sajat készités a www.investing.com adatai alapjan

A fenti &brén lathat6 indexek arfolyam alakulasa 2020 marciuséaban nagyon valtozo volt. A kék
szinnel &brdzolt DJIA index havi szinten -13,74% esést ért el. Legalacsonyabb értékét
18.213,65 ponton érte el méarcius 23-an és legmagasabbat pedig 27.102,34 ponton marcius 4-
én. Marciusi legalacsonyabb pontban mért értékét egy nap alatt sikerdilt is ellenstlyoznia és
+11,37% novekedest ért el e honap 24-én. Szazalékban szdmitva maércius 16-an érte el
mélypontjat -12,93% napi eséssel. Ez a sulyosbodo jarvanyhelyzet miatt tortént, hisz e napon
zartak be tobb iskolat. A narancssargaval jelolt BET helyzete is hasonléan mutatkozik az abréan.
A bukaresti tézsde f6 indexe -16,40% eséssel zarta a 2020 marciusi honapot. 2020. marcius 5-
én érte el havi cstcspontjat 9.833,72 ponton és e hdnap 23-an mélypontjat 6.936,37 ponton. A
DJIA indexhez hasonl6an a BET index is marcius 16-an zért a legalacsonyabb szazalékon,
pontosabban -9,58%-t esett egy nap alatt és legnagyobb novekedést 6 is 24-én szerezte 6,15%
emelkedéssel. A budapesti t6zsde indexe, a BUX index 2020 marciusaban -17,64%-t esett.
Ahogyan azt a fenti abra sziirkével jel6lt eleme is mutatja a legalacsonyabb szintjét 13-an érte
el -11,55% napi eséssel és rogtén masnap megdontotte a legmagasabb szazalékos eredmeényt is
+5,79% emelkedéssel. Pontokban mért csicspontjat marcius 4-én érte el 43.770,78 ponton és
mélypontjat 19-én 28.980,93 ponton.

Az, hogy marcius 23-an érte el két index is arfolyambeli mélypontjat annak koszonhetd, hogy
e napot szamos orszag szlikségallapotot rendelt el és tébb milli6 ember munkanélkulivé valt
ennek hatasara. A befekteték ennek hatasara visszavontak tokéjiiket a tézsdékrdl. Mindharom
tézsde negativ eredményeket ért el e honapban. Leginkdbb a BUX indexet razta meg a 2020
marciusaban tortént események, hiszen -17,64%-t esett marcius folyaméan. Ot koveti a hazai
féindex a BET, -16,40% cstkkenéssel és a legjobban e honapot a DJIA index zérta -13,74%
esessel.
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9.tablazat: DJIA, BET, BUX indexek 2020 marciusaban 1évo korrelacios kapcsolata
DJIA BET BUX

DJIA 1
BET 0.783951 1
BUX 0.694174 0.681164 1

Forréas: Sajat készités a www.investing.com adatai alapjan

A 9. tablazatban szerepl$ adatokat elemezve, kdzepes korrelacio van a BUX index és a masik
két vizsgalt index kozott, ez jelentds kapcsolatot tiikr6z a mozgasukban. Markans kapcsolat van
a roméniai BET index és a DJIA indexek kdz6tt, mivel a 0,78 értek magas korrelaciot jelent.
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28.abra: A részvények szazalékos arfolyamalakulasa 2020 marciusaban
Forras: Sajat készités a www.investing.com adatai alapjan

A fenti 28. abra is akarcsak az el6z6 abra jelentds valtozékonysagot tiikroz. Ahogyan az indexek
ugy az Oket alkoto részvények arfolyamai is ingadozoak voltak 2020 marciusaban. Az AAPL
részveny legmagasabb és legalacsonyabb értéke kozott 22,85 dollar killonbség volt a marciusi
honapban. Legmagasabb értékét 76 dollaron 3-an érte el, ekkor még nem volt vilagszintii a
jarvany. Legalacsonyabb értékét pedig 23-an érte el 53,15 dollaros arfolyamon. Havi szinten -
6,98% esest ért el az Apple részveny. Ahogyan azt a sargaval jel6lt rész is mutatja nagyobb
szdzalékos eséseket a jarvany megjelenése, terjedése napjaiban mutatott. A kékkel jelélt SNP
részvény e honapban -18,31%-t esett. Marcius 5-én érte el csucspontjat 0,40 lej értéken és
legalacsonyabb értékét 17-én 0,27 lejes arfolyamon. Az OTP részvényt jelolé zold mutatd
tikrozi a részvény instabilitdsat. Havi szinten -28,50%-t esett a részvény ertéke. Marcius 3-i
14.500 forintos csucspontjat 19-re megfelezve és 8.200 forintot ért el.

Mindharom t6zsde részvénye negativ eredmenyeket ért el e honapban. Leginkdbb az OTP
részvenyt raztdk meg a 2020 marciusaban tortént események, hiszen -28,50%-t esett marcius
folyaman. Ot koveti az OMV Petrom részvénye, -18,31% csokkenéssel és a legjobban e
honapot az AAPL részvény zérta -6,98% eséssel.
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A 27. illetve 28. abrék hektikus alakulasabdl kitiinnek a 2020 marciusi honapban tortént
bizonytalansagok, kételyek. A befektetok nem tudtak logikus dontéseket hozni ezen egyedi
helyzet kialakulasanak idején. Osszességében a legrosszabb eredményeket a Budapesti
Ertéktdzsde érte el, azt kivette a Bukaresti Ertéktézsde és legjobban a marciusi honapot a New
York-i Ertéktzsde zarta.

10.tdbl4zat: AAPL, SNP, OTP részvények 2020 marciusaban 1évé korrelacids kapcsolata
AAPL SNP OTP

AAPL 1
SNP 0.505371 1
OTP 0.649801 0.52988 1

Forrés: Sajat készités a www.investing.com adatai alapjan

A 10. tablazatban szerepl6 adatokat elemezve, kozepes korrelaciéo van mindharom részvény
kozott, mivel 0,4 és 0,7 kozti értékeket tartalmaz. Ez jelentds kapcsolatot tiikréz a
mozgasukban.

A 2020 marciusi események bemutatasa utan fontosnak tartom elemezni mindharom index és
részveny arfolyamanak alakuldsat az orosz-ukran haboru Kitorésének hdnapjaban, 2022
februarjaban. A hatalmas értékbeni eltérések miatt nem lenne latvanyos a pontbeli és dollarban
szamitott arfolyamalakulas, amely a 5. szdmu mellékletben talalhatd meg, ezért vizsgaltam a
szazalekos valtozésokat.

Mivel 2022 februarjdban nagy valtozasok torténtek az indexek, illetve részvények
arfolyamvaltozasaban, ezért kilon abrazolom a 29. abran az indexek szazalékban mert
alakulasat és a 30. abran a részvenyek szazalékos alakulasat.
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29.abra: Az indexek szazalékos arfolyamalakulasa 2022 februarjaban
Forras: Sajat készités a www.investing.com adatai alapjan
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Ahogyan azt a 29. abra is tikrézi mindharom index nagyobb ingadozasok nélkil teljesitett a
habortt megel6z6 hetekben. Februar 24-én, a haboru kitorésenek napjan a DJIA index értéke
nem valtozott hatalmasat, ahogyan azt a kek mutato is jelzi. Meglep6 modon 25-re még +2,51%
emelkedést is ert el. Havi szinten pedig -3,53% csokkenést ért el. A BET indexet abrazold
narancssarga mutato értéke latvanyosabb elmozdulast tiikrdz. Februar 24-én -4,08% csokkenést
ért el az index, ez havi szinten sem javult, igy a honapot -3,59% eséssel zarta. A BUX index
esetében -9,76% esés tortént 24-én, ezt korrigalta 25-én +6,19% emelkedéssel viszont a hdnapot
megis -18,17% esessel zarta.

A fenti abran latvanyosan kiugré elmozdulas jelenti a BUX index legnagyobb zuhanasét a
harom index kozil, -18,17% eséssel. A BET index -3,59% és a DJIA index -3,53% esése
elenyész6 a BUX indexéhez viszonyitva.

11.tablazat: DJIA, BET, BUX indexek 2022 februarjaban 1évé korrelaciés kapcsolata
DJIA BET BUX

DJIA 1
BET 0.338702 1
BUX 0.390044 0.743571 1

Forréas: Sajat készités a www.investing.com adatai alapjan

A 11. tablazatban szerepl6 adatokat elemezve, kozepes korrelacio van a DJIA index és a masik
két vizsgalt index kozott, ez jelentds kapcsolatot tiikr6z a mozgasukban. Markans kapcsolat van
a romaniai BET index és a magyar BUX indexek kozott, mivel a 0,74 érték magas korrelaciot
jelent.
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AAPL e SNP e QTP

30.abra: A részvények szdzalékos arfolyamalakulasa 2022 februarjaban
Forras: Sajat készités a www.investing.com adatai alapjan

A fenti dbran szerepld részvények szazalékos elmozdulasa hasonld az el6z6 abran szerepld
indexek elmozdulasahoz. Nem meglepd, hiszen minden egyes részvény nagyban részese az
indexeknek. Az AAPL részvény esetében nem tortént nagy szazalékos kiugras 2022
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februarjaban, -5,53% eséssel zarta a honapot. Arfolyamban is 25 dollar kiilonbséget mutatott a
legmagasabb, illetve legalacsonyabb értékek kdzott. Az OMV Petrom részvénye -4,05% esést
ért el februar 24-én, havi szinten pedig -2,22%-ot csokken az értéke. Az OTP részvényt
abrazolo zold mutato tikrozi a legnagyobb kiugrasokat. Februar 24-én -14,69% esést produkalt
elérve a 13.010 forintos értéket a februar 23-an mért 15.250 forint helyett. Masnap korrigalva
helyzetét elérte a +13,37% novekedést 14.750 forinton értéken. Ennek ellenére a honapot -
30,3% esessel zarta.

Mindharom t6zsde részvénye negativ eredményeket ért el februar honapban. Leginkabb az OTP
részvényt razta meg a 2022. februar 24-én kitdrt habor(, hiszen -30,30%-t esett marcius
folyaman. Ot koveti az AAPL részvénye, -5,53% csokkenéssel és a legjobban e hdnapot a SNP
részveny zarta -2,22% esessel.

A 29. illetve 30. &brak februar végi zavarodottsagabol kitiinnek a 2022 februar honapban tortént
bizonytalansagok. Osszességében a legrosszabb eredményeket a Budapesti Ertéktézsde érte el,
a Bukaresti Ertékt6zsde és a New York-i Ertéktdzsde mellett, akiket joval kevésbé érintett
révidtavon a haboru.

12.tdblazat: AAPL, SNP, OTP részvények 2022 februarjaban 1évé korrelacios

kapcsolata
AAPL SNP OTP
AAPL 1
SNP -0.03545 1
OTP 0.063811 0.442364 1

Forras: Sajat készités a www.investing.com adatai alapjan

A 12. tablazatban szerepld adatokat elemezve, kdzepes korrelacid van az OTP és a SNP
részvény mozgéasa kozott, mivel 0,4 és 0,7 kozti értékeket tartalmaz. Ez jelents kapcsolatot
tlkroz a mozgéasukban. Az AAPL és az OTP részvenyek kozotti érték gyenge korreléciot
tlikroz. Az AAPL részvény es a SNP részvény mozgasa kozott nincs kapcsolat mivel negativ
értéket mutat a korrelacios egyenlete.
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5. KOVETKEZTETESEK ES JAVASLATOK

Kdvetkezésképpen elmondhatd, hogy az elemzett New York-i, Bukaresti és Budapesti
tozsdékre befolyassal voltak a vilag gazdasagi, politikai eseményei, foként a Covidl19
vilagjarvany okozta kilénleges helyzet és az orosz-ukran haboru kitorése.

A t6zsdék f6 indexeit vizsgalva arra a kdvetkeztetésre jutottam, hogy a bukaresti tézsde BET
indexe teljesitett a legjobban. Az index 50,42%-0s ndvekedést ért el 2018-2022 kozti
id6szakban. 2018 januar 1-i &rfolyama 7.910,81 pont volt és 2022 december 31-re elérte a
11.663,53 pontot, ami 3.752,72 pont kiilonbséget jelent. Ot kdveti a New York-i tézsde DJIA
indexe 34,10%-0s novekedéssel. 2018 januar 1-i arfolyama 24.824,01 pont volt és 2022
december 31-re elérte a 33.147,28 pontot, ez 8.323,27 pont kuldnbséget jelent. Utolsé helyen
a budapesti t6zsde BUX indexe végzett csupan 11,22%-0s novekedéssel. 2018 januar 1-i
arfolyama 39.443,57 pont volt és 2022 december 31-re elérte a 43.793,76 pontot, ez 4.350,19
pontnyi kiilonbséget jelent. Ha csak az arfolyamokat tekinteném a BET index utolsé helyet ért
volna el, viszont ndvekedésben 2018 évhez viszonyitva 6 fejlédott a legnagyobbat az indexek
kdzll 2022 decemberéig.

2020 marciusat kiemelve mindharom index negativ eredményeket ért el. Leginkdbb a BUX
indexet razta meg a 2020 mérciusaban tortént események, hiszen -17,64%-t esett. Ot koveti a
hazai f6index a BET, -16,40% csokkenéssel és a legjobban e honapot a DJIA index zarta -
13,74% eséssel. A 2022 februarban kitdrt habor( hatdsara a BUX index zuhant a legnagyobbat
a harom index kozil, -18,17% eséssel. A BET index -3,59% és a DJIA index -3,53% esése
elenyészé a BUX indexéhez viszonyitva.

Ha a részvények arfolyamanak alakulasat tekintjuk, az Apple Inc. technol6giai vallalat
részvénye teljesitett kimagasloan els6 helyen. A vizsgalt 6t év alatt 207,09%-0s emelkedést ert
el. A részvény ara 86,87 dollart ndvekedett 2018 és 2022 kozo6tt. Mig 2018 januar 1-én egy
AAPL részvény 43,06 dollarba keriilt, addig 2022 december 31-én 129,93 dollarba. Ot koveti
a bukaresti t6zsdén jegyzett SNP részvény 46,85%-0s ndvekedéssel. 2018 januar 1-i arfolyama
dollarba szamitva 0,075 dollar volt, ezt megduplazva 2022 december 31-re elérte a 0,09 dollart.
Részvényeket tekintve az OTP részvény volt ami negativ eredményt ért el a vizsgalt idészak
alatt, pontosabban -5,70% csokkenést ért el. Mig 2018 januar 1-én egy OTP részvény 42,12
dolléarba ker(lt, addig 2022 december 31-én 27,07 dollarra csokkent. Ebben az estben is, ha
csak az arfolyamot figyeltem volna meg, akkor a SNP utols0 helyre kerllt volna de
szdzalékban szamitva 6 megduplazta arfolyamat, mig a OTP arfolyama csokkent.

A részvények piaci kapitalizacidjat tekintve kiemelkedd értékekkel rendelkezik az Apple
technologiai vallalat, amely tobb ezer milliard dollaros piaci kapitalizacidval rendelkezett az
elemzett évek soran. Masodik helyet az OTP Bank részvénye érte el par tiz milliard dollarral.
Ertéke az évek soran csokkend tendenciat mutatott. Az OMV Petrom részvénye e sorban az
utolso helyezést érte el a 4 és 6 milliard dollar kozti piaci kapitalizacioval.
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Az OMV Petrom részvényének jovedelmezdségi mutatdja nagyon alacsony az Apple illetve az
OTP jovedelmezdségi mutatdjahoz viszonyitva. Az OMV Petrom vallalat egy részvénye 2018-
2022 kotott 0,01 és 0,02 dollar jovedelmet generalt. Ezzel szemben az Apple részvénye 3 és 6
dollarnyi jovedelmet termelt. Az OTP bank egy részvényre es6 jovedelme 1,5 és 5 dollar kozott
mozgott.

A véllalatok arfolyam/nyereség, ROA, ROE és D/E mutatdja nehezen §sszehasonlithatd mivel
mindegyik vallalat kiilonb6z6 iparadgba sorolhatd. Az Apple Inc. technoldgiai vallalat, az OMV
Petrom S.A. olaj- illetve gézcég és az OTP Bank pedig pénzintézet, melyekben mas-mas
értékek szdmitanak ideélisnak, elfogadhatonak.

A befekteték nem tudtak logikus dontéseket hozni a 2020 marciusaban kialakult egyedi helyzet
idején. Ennek hatasara a legrosszabb eredmeényt az OTP részveny érte el -28,50%-0s esessel.
Ot kovette az OMV Petrom részvénye, -18,31% eséssel és a legjobban e honapot az AAPL
részveny zarta -6,98% csokkenéssel. A 2022 februarban kitdrt habor( kovetkeztében az OTP
részvény -30,30%-ot esett a honap folyaman. Ot koveti az AAPL részvénye, -5,53%
csokkenéssel és a legjobban e honapot a SNP részvény zérta -2,22% eséssel.

Indexeit és legnagyobb kapitalizaciojaval rendelkezd vallalatat vizsgédlva Osszességében a
legrosszabb eredményeket a Budapesti Ertéktézsde érte el a vizsgalt 6t év soran, majd a
Bukaresti Ertéktézsde és legjobban a New York-i Ertéktézsde teljesitett.

A tokepiaccal kapcsolatosan nehéz javaslatokat megfogalmazni, mivel a multbeli
teljesitmények nem garantaljak a jovobeli torténéseket. Elemzéséhez hosszu tavd, alapos
kutatds és rendszeres monitorizalas szlkseges. Javaslatként mégis megemliteném a
diverzifikaciot, vagyis a penzink tobb vallalatba valo befektetése és a professzionalis segitség
kéréset vagy alapos utanajarast. Ezek mellett kutatasi javaslatként megfogalmazhatd, hogy akar
a jovobeli vagy tobb éves multbeli adatok segitségével érdemes az elemzést hosszabb tavra is
kibdviteni.
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6. OSSZEFOGLALO

A dolgozatom elején emlitett cél, miszerint a t6zsde felépitését, miikodését, és hasznossagat
bemutassam a New York-i, Bukaresti- és Budapesti értéktézsdék elemzésén keresztiil
sikeresnek bizonyult. Bebizonyitottam, hogy a vilagban torténé események, mint példaul a
2020-ban tet6z6 Covidl9 vilagjarvany, a 2022-ben kezdddé orosz-ukrdn haboru és mas
gazdaségi, politikai dontéseknek hatéssal voltak a t6zsdék mitkodésére.

A téma megértéséhez elengedhetetlen az elméleti alapismeret. Ezért tehat azzal kezdtem
kutatdsomat, hogy bemutattam a tézsde kifejezés jelentését, a mitk6dését, szerepldit, felépitését,
tipusait. Ezek utan sz6 volt a t6zsdei jelenlét elényeirdl illetve hatranyairol, melyek minden
befekteto és cégvezetd segitsegére lehetnek. Utana szo volt egyik legérdekesebb megkdzelités
bemutatasardl, a tézsdepszicholdgiarol. Fontos megérteni a tézsdepszichologia hatasait, hiszen
azaltal jobban fel lehet késziilni a t6zsdén vald kereskedésre és segit az eldnydsebb befektetési
dontések meghozatalaban.

A fentiekben soroltak utan bemutatisra kerllt mindharom tézsde torténelmi, felépitési
szempontbol. Sz esett azok szabalyairdl, feltételeirdl, elényeirdl, hatranyairdl, f6 és fontosabb
indexeinek bemutatasardl. Ezen harom index egyike a New York-i tézsdén jegyzett Dow Jones
Industrial Average volt, amely a vilag egyik f6 részvényindikatora is. Magaba foglalja a 30
legnagy amerikai vallalat részvényeit. Masodikként a Bukaresti Ertéktdzsde f6 indexérdl volt
sz0 a BET indexrél, mely a tézsdén jegyzett 20 leglikvidebb tarsasag részvényeit tartalmazza.
Végul pedig a Budapesti BUX referenciaindexrdl, amely a magyarorszagi nagyvallalatok
részvényeit tartalmazza. Az indexek bemutatasa abrak segitségével tortént.

Az elméleti részt koveté gyakorlati részben sz volt a mddszertan bemutatasarol és utana
kovetkezett a tézsdék elemzése. A NYSE esetében a DJIA indexet és az Apple Inc.
technolégiai véllalatot valasztottam elemzésre, a Bukaresti Ertéktézsde esetében a BET indexet
¢s az OMV Petrom R.T. energetikai vallalatot, a Budapesti tézsde esetében pedig a BUX
indexet és az OTP Bank részvényét. Elséként megvizsgaltam a részvényindexek és
cégrészvények arfolyamanak alakulasat 2018 ¢és 2022 kozti idOszakban. Ezek utan
megvizsgaltam abrak és tablazatok segitségével mindharom tbézsde piaci kapitalizacidjanak
értékét, a tézsdén minden nap hasznalt mutatok kozil a P/E, az EPS mutatokat, két
jovedelmezdséget méré mutatot a ROA és a ROE mutatot, végll az eladdsodottsagot jelzéd
mutatot a D/E ertékét. Vegul a vizsgalt arfolyamok, mutatok ésszehasonlitasa kovetkezett
mindharom t6zsde esetében abrakkal szemléltetve. Majd a 2020 marciusaban bekdvetkezett
Covid19 vilagjarvany hatdsait és a 2022 februar 24-én kitort orosz-ukrdn haboru hatasait
elemeztem. Ezt kovetéen a kutatasi eredményekbdl adodod kovetkeztetések levonasa és
javaslatok alkotésa tortént meg.

Osszességében elmondhatd, hogy a legrosszabb eredményeket a Budapesti Ertéktézsde érte el

a vizsgalt 6t év soran, majd a Bukaresti Ertéktézsde és legjobban a New York-i Ertéktézsde
teljesitett.
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MELLEKLETEK
1.szamu melléklet

DJIA index dsszetétele (2023.03.13.)

Szimbélum Vallalat Suly Ar
UNH UnitedHealth Group Incorporated 9,499272 | 460.61
GS Goldman Sachs Group Inc. 6,989753 327.67
HD Home Depot Inc. 5,884559 | 287.34
MCD McDonald's Corporation 5,345754 262.03
MSFT Microsoft Corporation 5,155528 | 249.30
CAT Caterpillar Inc. 4,923415 | 227.71
AMGN Amgen Inc. 4,613453 | 227.00
\Y/ Visa Inc. Class A 4,495354 | 216.20
BA Boeing Company 4,111836 203.59
HON Honeywell International Inc. 3,94102 192.82
CRM Salesforce Inc. 3,651696 | 173.90
TRV Travelers Companies Inc. 3,5656362 | 175.68
AXP American Express Company 3,516841 | 165.70
CVvX Chevron Corporation 3,27962 159.67
JNJ Johnson & Johnson 3,090211 | 151.79
AAPL Apple Inc. 3,07693 | 148.60
WMT Walmart Inc. 2,802726 | 137.38
PG Procter & Gamble Company 2,790466 | 137.20
JPM JPMorgan Chase & Co. 2,663172 133.65
IBM International Business Machines Corporation 2,577764 | 126.40
NKE NIKE Inc. Class B 2,408378 | 117.49
MRK Merck & Co. Inc. 2,198537 107.69
MMM 3M Company 2,156037 | 104.06
DIS Walt Disney Company 1,96438 | 93.87
KO Coca-Cola Company 1,214916 | 59.40
DOW Dow Inc. 1,125831 | 53.88
CSsCO Cisco Systems Inc. 0,99731 | 48.73
VZ Verizon Communications Inc. 0,746808 36.79
WBA Walgreens Boots Alliance Inc. 0,680198 33.37
INTC Intel Corporation 0,540235 | 27.25

Forras: https://www.slickcharts.com/dowjones
2.szamu melléklet

BET index dsszetetele (2023.04.24)

Szimbdlum Véllalat Saly(%) | Ar

TLV BANCA TRANSILVANIA S.A. 20,2 | 19,52
FP FONDUL PROPRIETATEA 19,65 | 2,095
SNP OMV PETROM S.A. 17,67 | 0,495
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SNG S.N.G.N. ROMGAZ S.A. 8,71 | 39,45
BRD BRD - GROUPE SOCIETE GENERALE S.A. 6,84 | 12,86
SNN S.N. NUCLEARELECTRICA S.A. 5,29 | 45,95
TGN S.N.T.G.N. TRANSGAZ S.A. 3,74 | 3325
M MedLife S.A. 321 18,1
DIGI Digi Communications N.V. 2,73 | 358
SOCIETATEA ENERGETICA ELECTRICA
EL S.A. 2,38 9
ONE ONE UNITED PROPERTIES 1,82 | 0,856
TRP TERAPLAST SA 1,56 | 0,624
TEL C.N.T.E.E. TRANSELECTRICA 1,42 | 254
TTS TTS (TRANSPORT TRADE SERVICES) 1,07 | 133
BVB BURSA DE VALORI BUCURESTI SA 0,72 | 47,1
ALR ALRO S.A. 0,69 1,7
AQ AQUILA PART PROD COM 0,65 | 0,704
PURCARI WINERIES PUBLIC COMPANY
WINE LIMITED 0,62 | 10,16
COTE CONPET SA 0,52 | 78,2
SFG Sphera Franchise Group 051 171
Forras: https://m.bvb.ro/Financiallnstruments/Indices/IndicesProfiles.aspx?i=BET
3.szamu melléklet
BUX index Osszetétele (2023.03.13.)
Saly
Szimbdélum Vallalat (%)
OTP OTP Bank 39,49
MOL Magyar Olaj- és Gazipari
MOL Nyrt. 25,6
RICHTER Richter Gedeon Nyrt. 22,12
MTELEKOM Magyar Telekom 5,21
OPUS Opus 2,24
41G 4iG 0,96
GSPARK Graphisoft Park 0,69
MASTERPLAST | Masterplast 0,63
ANY ANY Biztonsagi Nyomda 0,57
AUTOWALLIS | AutoWallis 0,52
ALTEO ALTEO Energiaszolgaltatd Nyrt. 0,46
WABERERS Waberer’s International Nyrt. 0,42
CIGPANNONIA | CIG Pannénia 0,4
PANNERGY PannErgy Nyrt. 0,3
AKKO AKKO Invest 0,2
APPENINN Appeninn Nyrt. 0,18

Forras: www.bet.hu
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4.szamu melléklet

Az indexek és részvenyek pontban és dollarban mért arfolyama 2020 marcusaban

Datum DJIA BET BUX AAPL SNP OTP
02.03.2020 | 26.703,32 | 2190,147 | 137,0728 74,7 1 0,086077 | 44,451
03.03.2020 | 25.917,41 | 2252,665 | 142,8946 | 72,33 | 0,090636 | 46,926
04.03.2020 | 27.090,86 | 2263,919 | 142,9821 | 75,69 | 0,093647 | 47,157
05.03.2020 | 26.121,28 | 2239,242 | 140,6063 | 73,23 | 0,089859 | 47,322
06.03.2020 | 25.864,78 | 2217,693 140,03 | 72,26 | 0,088989 46,75
09.03.2020 | 23.851,02 | 2065,582 | 129,4578 | 66,54 | 0,077217 42,84
10.03.2020 | 25.018,16 | 2046,207 | 130,494 | 71,33 | 0,075659 | 43,622
11.03.2020 | 23.553,22 | 1958,75 | 120,5696 | 68,86 | 0,070928 | 39,039
12.03.2020 | 21.200,62 | 1842,815 | 106,649 | 62,06 | 0,068381 | 32,3235
13.03.2020 | 23.185,62 | 1815,268 | 112,824 | 69,49 | 0,068629 36,3
16.03.2020 | 20.188,52 | 1643,424 | 103,3743 | 60,55 | 0,064337 32,64
17.03.2020 | 21.237,38 | 1718,084 | 100,8819 | 63,22 | 0,063957 | 31,408
18.03.2020 | 19.898,92 | 1635,028 | 91,33927 | 61,67 | 0,061319 | 27,714
19.03.2020 | 20.087,19 | 1623,168 | 88,48257 61,2 | 0,061544 | 25,275
20.03.2020 | 19.173,98 | 1618,709 | 92,87982 | 57,31 | 0,064768 | 26,595
23.03.2020 | 18.591,93 | 1562,647 | 95,63054 | 56,09 | 0,061272 | 27,8535
24.03.2020 | 20.704,91 | 1668,536 | 97,84368 | 61,72 | 0,063752 28,14
25.03.2020 | 21.200,55 | 1719,298 | 101,3404 | 61,38 | 0,066552 | 29,946
26.03.2020 | 22.552,17 | 1742,561 | 102,2823 | 64,61 | 0,067437 | 31,403
27.03.2020 | 21.636,78 | 1733,913 | 99,40193 | 61,94 | 0,067708 | 29,109
30.03.2020 | 22.327,48 | 1709,904 | 99,15452 63,7 | 0,065694 | 28,9385
31.03.2020 | 21.917,16 | 1739,349 | 102,7181 | 63,57 | 0,066149 29,45

Forras: www.investing.com

5.szamu melléklet

Az indexek és részvények pontban és dollarban mért arfolyama 2022 februarjaban

Datum DJIA BET BUX AAPL SNP OTP
01.02.2022 | 35405,24 | 3056,264 | 169,4697 | 174,61 | 0,102151 | 57,952
02.02.2022 | 35629,33 | 3071,762 | 169,3124 | 175,84 | 0,102638 | 57,824
03.02.2022 | 35111,16 | 3096,948 | 167,3108 | 172,9 | 0,102041 | 56,48
04.02.2022 | 35089,74 | 3098,003 | 165,7805 | 172,39 | 0,102479 | 55,776
07.02.2022 | 35091,13 | 3094,492 | 166,5749 | 171,66 | 0,102644 | 57,312
08.02.2022 | 35462,78 | 3088,667 | 169,1567 | 174,83 | 0,101527 | 57,696
09.02.2022 | 35768,06 | 3095,268 | 169,377 | 176,28 | 0,099531 | 58,496
10.02.2022 | 35241,59 | 3103,293 | 168,2136 | 172,12 | 0,099778 | 58,08
11.02.2022 | 34738,06 | 3068,882 | 166,8531 | 168,64 | 0,098212 | 56,96
14.02.2022 | 34566,17 | 2996,113 | 164,0384 | 168,88 | 0,097739 | 55,696
15.02.2022 | 34988,84 | 3078,402 | 164,1452 | 172,79 | 0,099805 | 55,536
16.02.2022 | 34934,27 | 3064,994 | 165,6198 | 172,55 | 0,099738 | 55,888
17.02.2022 | 34312,03 | 3022,284 | 164,1772 | 168,88 | 0,098537 | 54,928

66



18.02.2022

34079,18

3020,174

160,759

167,3

0,099393

53,12

21.02.2022

2966,976

155,1063

0,097094

50,752

22.02.2022

33596,61

2978,018

154,1679

164,32

0,098198

49,376

23.02.2022

33131,76

3016,822

148,0626

160,07

0,099171

47,275

24.02.2022

33223,83

2863,424

129,307

162,74

0,094153

39,03

25.02.2022

34058,75

2937,273

141,8844

164,85

0,096674

45,725

28.02.2022

33892,6

2883,17

131,1938

165,12

0,096835

38,25

Forras: www.investing.com
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NYILATKOZAT

a szakdolgozat nyilvinos hozzaférésérél és eredetiségéral

A hallgaté neve: Szoke Szende
A Hallgato Neptun kédja: GZOAQB

A dolgozat cime: A Vildg gazdasigi, politikai eseményeinek hatisa a New York-i,
Bukaresti, illetve a Budapesti Ertéktozsdéken
A megjclenés éve: 2023

A konzulens intézeténck neve: Vidékfejlesziés és Fenntarthatd Gazdasig Intézet
A konzulens tansz¢ékének a neve: Befektetési, Pénziigyi és Szamviteli Tanszék

Kijelentem, hogy az altalam benydjtott szakdolgozat egyéni, eredeti jellegh, sajat szellemi
alkotisom. Azon részeket, melycket mas szerzk munkajabdl vettem &t egyértelmiien
megjeldltem, és az irodalomjegyzékben szerepeltettem.

Ha a fenti nyilatkozattal valtlant allitottam, tudomasul veszem, hogy a zirovizsga-bizottsag a
Zirbvizsgabol kizdr és a zarovizsgat csak 0j dolgozat készitése utdn tehetek.

A leadott dolgozat, mely PDF dokumentum, szerkesztés€t nem, megtekintését és nyomtatasat
engedélyezem.

Tudomasul veszem, hogy az daltalam készitett dolgozatra, mint szellemi alkotis
felhasznaldsdra, hasznositisira a Magyar Agrdr- és Elettudomanyi Egyetem mindenkori
szellemitulajdon-kezelési szabalyzatiban megfogalmazottak érvényesek.

Tudomasul veszem, hogy dolgozatom elektronikus valtozata feltéltésre kerill a Magyar Agrér-
és Elettudomdnyi Egyetem kényvtiri repozitori rendszerébe. Tudomdsul veszem, hogy a
megvédett és

- nem titkositott dolgozat a védést kdvetden

- titkositdsra engedélyczett dolgozat a benyijtisdtdl szdmitott 5 év eltelte utin
nyilvanosan clérhetd és kereshetd lesz az Egyetem konywtari repozitori rendszerében,

G

Haflgato aldirdsa

Kelt: 2023. év oktdber hé 31. nap
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Széke Szende (GZOAQB) konzulenseként nwvilatkozom arrdl. hogy a szakdolgozatot
attekintettem. a hallgatdt az wodalmi forrasok korrekt kezelésének kivetelménveirdl, jogi és
etikai szabalvairol tajékoztattam.

A szakdolgozatot a zardvizsgan térténd védésre javaslom / nem javaslom.

A dolgozat allam- vagy szolgalat1 titkot tartalmaz: igen nem

KEelt: 2023, év oktober hé 31 nap

Dr. Gal Veronika Alexandra
egyeterni docens
belsé konzulens
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DIPLOMADOLGOZAT TARTALMI KIVONATA

A Vilag gazdasagi, politikai eseményeinek hatasa a New York-i, Bukaresti, illetve a
Budapesti Ertéktézsdéken
Szoke Szende

Pénziigy mesterképzés
Vidékfejlesztés es Fenntarthatd Gazdasag Intézet

Belsé témavezetd: Dr. Gal Veronika Alexandra, egyetemi docens

Dolgozatomban bemutatom a vilagban torténd gazdasagi és politikai események hatasait a New
York-i Ertéktézsdére, a Bukaresti Ertéktézsdére és a Budapesti Ertéktdzsdére. Célom
bebizonyitani, hogy a vilagban zajl6 események, mint példaul a 2020 marciusaban kitért Covid-
19 vilagjarvany, a 2022 februarjaban kezd6dott orosz-ukran habord és mas gazdasagi, politikai
dontéseknek mekkora hatasa van a tézsdék mitkddésére.

Kutatdsom két részbdl épiil fel, egy leiro jellegii elméleti részbdl és egy elemzd gyakorlati
1részbol.

Dolgozatomat az elméleti alapismeretek, igy maga a tézsde jelentése, miikodése, szereploi,
felépitése, tipusai, a tOzsdei jelenlét eldnyei illetve hatranyai, a tdzsdepszichologia
bemutatasaval kezdtem. Az altalanos bemutatast kovetden ismertetésre kertilt mindh&rom
tézsde torténelme, felépitése, szabalyai, feltételei, elonyei, hatranyai. Majd a tézsdék fo
indexeinek bemutatasara kerdlt sor, igy a New York-i tézsde f6 indexe a Dow Jones Industrial
Average index, amely egyben a vilag egyik f6 részvényindikatora, tovabbd a Bukaresti
Ertéktézsde £ indexe a BET index és a Budapesti BUX referenciaindex.

A dolgozat gyakorlati része a modszertan bemutatasaval kezd6dott majd a felsorolt médszerek
alkalmazasaval folytatddott. Valasztdisom mindharom tdzsde f6 indexének vizsgalatara, illetve
az adott t6zsdén jegyzett legnagyobb kapitalizacioval rendelkez6 vallalat vizsgélatara esett. A
fentiekben emlitett indexek mellett az amerikai Apple Inc. technoldgiai vallalat, a romaniai
OMV Petrom R.T. energetikai vallalat és a magyarorszagi OTP Bank keriltek elemzésre.
Megvizsgaltam a részvényindexek és cégrészvények arfolyamanak alakulasat a 2018 és 2022
kozti idészakban. Szo esett a kapitalizacio értékérdl és néhany fontosabb tézsdei és pénziigyi
mutatod elemzésérdl, mint példaul a P/E, EPS, ROA, ROE ¢és D/E mutaték. Az elemzéshez
szlikséges arfolyam adatokat a wwwe.investing.com oldalrdl toltéttem le és a mutatok értékeit
pedig a vallalatok éves pénziigyi jelentéseibdl kerestem ki.

Végiil a vizsgalt arfolyamok, mutatok dsszehasonlitdsara keriilt sor a harom tézsde esetében.
Abrak segitségével szemléltettem a 2018-2022 idészakban bekovetkezett gazdasagi és politikai
események hatasat a tézsdék eredményeinek befolyasolasaban. Ezt kovette a Kkutatasi
eredményekbdl adodo kovetkeztetések levonasa és javaslatok alkotasa a jovore tekintve.

Végeredményként elmondhatd, hogy indexeit és legnagyobb kapitalizaciojaval rendelkezd
vallalatat vizsgalva a legrosszabb eredményeket a Budapesti Ertéktézsde érte el a vizsgalt 6t év
soran, majd a Bukaresti Ertékt6zsde és legjobban a New York-i Ertéktézsde teljesitett.
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