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ERTEKPAPIROK A MAGYAR PIACON

ESETFELVETES - MUNKAHELYZET

1. Egyik ismerdse javaslatira megtakaritasait értékpapirszamlan helyezi el. A" szamos
lehetéség kozott nehezen igazodik el, hogy melyik értékpapir vasarlasaval tudna sajat
igényeihez mérten kiegyensilyozott hozamokat elérni. A részvényekbhol vagy kotvényekbdl
érdemes tobbet vennie? Netan célravezetdbb lehet befektetési jegyeket vasarolnia?

2. Magyarorszagon is szamtalan tipusu értékpapirba van lehet6ség befektetésre. De mi
kilonbozteti meg 6ket egymastél? Milyen eltéré igényeket hivatottak kiszolgalni? Milyen
kilonbségek vannak és melyek a kozbds vondsok az egyes konstrukcidokban? Vannak-e
magyar sajatossagok? Ha igen, mi kulonbozteti meg 6ket az altalanos tipusoktol?

3. 30 ezer forintjat szeretné a t6zsdén értékpapirokba fektetni. Korilnézve a lehetéségek
kozott, azt tapasztalja, hogy vagyona minddssze néhany darab papir megvasarlasat teszi
lehetévé. Tisztaban van azzal, hogy csak egyetlen kivalasztott részvénybe valo befektetés tul
kockazatos lehet, és On a nehezen félretett pénzével kevésbé spekulativ médon szeretne az
atlagosndl magasabb hozamokat elérni. Ekkora 6sszegbdl ez nem kivitelezheté? Ha mégis,
milyen eszkdzbe célszerl fektetnie?

4. Hogyan jelenthetnek alternativat az értékpapirok mas befektetési lehetéségekkel
szemben? Mi adja 6sszemérhetéségiik alapjat? Hogyan lehet donteni egy lekotott betét és
egy kotvény vétele kozott?




ERTEKPAPIROK A MAGYAR PIACON

SZAKMAI INFORMACIOTARTALOM

AZ ERTEKPAPIR FOGALMA, JELLEMZOI

Magyarorszagon a Ptk. 338/A. § (2) igy hatarozza meg az értékpapir fogalmat:

"Ertékpapirnak csak olyan okirat vagy - jogszabdlyban megjelolt - mds mddon régzitett,
nyilvdntartott és tovabbitott adat tekintheto, amely jogszabdlyban meghatdrozott kellékekke/
rendelkezik és kidllitdsdt (kibocsdtdsdt), illetve ebben a formdban torténdé megjelenitését
Jjogszabdly lehetové teszi.”

E megfogalmazas szerint akkor tekintiink valamit értékpapirnak, ha rendelkezik bizonyos
specidlis, jogszabdlyilag el6irt jellemzd6kkel, un. kellékekkel.. Ezek a jellemzék nem
univerzalisak, azaz nem minden értékpapir ugyanazokkal a kellékekkel kell, hogy
rendelkezzen; Aaltaldban jogszabaly irja el6, hogy az egyes tipusokhoz, milyen
ismertetéjegyek kell, hogy tartozzanak. A szabdlyozas nemzetkdzileg sem egységes abban
az értelemben, hogy egyes orszadgokban nem feltétleniil ugyanaz az értékpapiroknak tartott
okiratok kore sét, szinte mindenhol lehet taldlni olyan értékpapirokat, melyek csak az adott
orszdgban léteznek. Ez aldl Magyarorszag sem kivétel, hazankban ilyen példaul a karpoétlasi

jegy.

Ahhoz azonban fenti definicié kevés, hogy megismerjiik az értékpapirok természetét.
Kozgazdasdgilag ugy lehetne megragadni, hogy az értékpapirok valamilyen vagyonnal
kapcsolatos jogot testesitenek meg ugy, hogy azzal egyiitt adas-vétel targyat képezhetik. Az
értékpapirokkal tehat lehet kereskedni, és tulajdonosuknak valamiféle vagyoni jogot
biztositanak.

Az értékpapirok rendkiviil sokfélék lehetnek; nehéz lenne O&ket egyetlen, altaldnosan
elfogadott csoportositds szerint targyalni. Ezért érdemes azzal kezdeniink, hogy attekintjik,
milyen f6 szempontok szerint lehet 6ket mégis osztalyozni:

Ertékpapirban foglalt jog szerint (kdvetelést, részesedést, aruban foglalt jogot
Atruhazasi lehetéség

Hozam

Lejarat

Forgalomképesség

Piac

Kibocsatas iranya

© NV AWN =

Kibocsato

9. Kibocsatasi forma

10. Torvényi meghatarozas

11. Budapesti Ertéktézsde szabdlyzata altali meghatarozas




ERTEKPAPIROK A MAGYAR PIACON

1. Ertékpapirban |2, Atruhdzdsi |3. Hozam (4. Lejdrat |5 Forgalomképesség |6, Piac 7. Kibocsdtas |8, Kiboesatd (0. Kibocsatisi
|foglalt jog lehetiség Iranya Torma
Nam ;
.| Rividlejarath
kamat, ) :
Kiovatalés a“::;fm chi Hazad Aliam
Hyilvanas kibocaatasld | Tézadei| fargalomba Papir atapi
Fix szant
- nrnaickal K ozéphe)dratd
Részesedési jog| MNéwe szald Pénzintézal
Valtozd Hosszd
= : et _
ozami lejarati o bharizs
Zartkond kibocsatasl tGendei forgalomba Diematerializalt
Aruval Rendeletre [ szant Gazdalkodd
kapcsolatos jog szald .ﬁ-tcfn;?t:oh Lejérat nélkal szervezel

1. dbra. Ertékpapirok csoportositisinak fobb szempontjai

1. Az értékpapirba foglalt jog szerint harom f6 tipust kilonbdztethetiink meg. Vannak
kovetelést megtestesitd papirok, ilyen példaul a valté, vagy a késébb részletesebben
targyalasra keruilé kotvény. Ezek altaldban egy meghatarozott pénzosszeg, vagy pénzosszeg
sorozatra vonatkozo fizetési kotelezettséget — annak minden jarulékos elemével (6sszeg,
teljesitési id6pont, stb.) - irnak elé kibocsatojuk szamara, amelynek kedvezményezettje az
értékpapir aktudlis birtokosa, tulajdonosa. A részesedési jogot biztositd értékpapirok kozott
els6 helyen emlithet6 a részvény, de ide sorolhatdo a kevésbé kozismert részjegy is.
Tulajdonosukat tagsagi joggal ruhazzak fel a kibocsaté vallalkozasban, ezaltal lehet6vé téve,
hogy részesedjenek annak nyereségébdl, részt vegyenek annak dontéshozatalaban, stb.
Végll a harmadik tipus az aruval kapcsolatos jogot megtestesité értékpapir. Birtokosuk
valamely aru feletti rendelkezési jogot tudhat magdénak. Utébbiak kozé tartozik a
kozraktarjegy.

2. Az értékpapirok olyan vagyoni jogot megtestesité okiratok, amelyek forgalomképesek.
Viszont nem minden esetben képezhetik feltétlenlil adas-vétel targyat, leginkabb annak
kdszonhetéen, hogy a benne foglalt jogot valamilyen médon egy adott birtokos személyéhez
kotik. Vannak az ebbdl a szempontbdl legkevésbé kotott bemutatéra szold értékpapirok.
Ezek esetén a papirba foglalt jog a papir atadasaval atszall az 0j birtokosra. A tézsdén forgé
értékpapirok, példaul részvények tipikusan ilyenek. Nehéz lenne elképzelni a tézsdei
kereskedést, ha az ottani papirok csak koriilményes eljarassal keriilhetnének teljes értéklien
Uj -tulajdonosaikhoz. Amennyi id6t egy ilyen tranzakcié elvenne, azalatt a valésdgban
elképzelhet6, hogy sokszorosan gazdat cserél egy papir. A masik véglet a névre szolé
értékpapir. Forgalomképessége toredéke az el6zének, mivel tulajdonosvaltasra csak a
birtokos atruhdzasi nyilatkozataval van lehetdség. Hitelviszonyt megtestesité papirok kozott
gyakori. Végul atmeneti kategériat képez a két elébbi kozott a rendeletre sz616 értékpapirok
csoportja. A benniik foglalt jogok atruhazasat forgatasnak nevezik, mas szoéval a tulajdonosa
forgatmanyozas utjdn mond le az értékpapir altal biztositott jogokrél az Uj birtokos javara.
Erre példaként a névre sz6l6 részvényeket lehet emliteni, amelyek adott esetben esetleg
valamilyen tdbbletjogot biztositanak tulajdonosuknak az egyszerl részvényekkel
szemben. Ennél kézenfekvébb példa a rendeletre sz616 értékpapirra a csekk vagy a valté.
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3. Hozam szerint 4 csoportot kiilonboztethetiink meg, igy beszélhetiink nem kamatozé, fix
kamatozasu, valtozé6 hozamu és atmeneti fajtakrol. Nem kamatozé papirok lejaratig nem
biztositanak kifizetést, akkor is csak névértékiket fizetik. Magyarorszagon a
diszkontkincstarjegyek, valamint a valté jo példa a nem kamatozé értékpapirokra. A masik
eset a fix kamatozasu papir, amely névértéke mellett el6re rogzitett 6sszegl iddszaki
kifizetést is biztosit a névérték szazalékaban. Utobbit névleges kamatnak nevezik és késébb
a kotvények kapcsan még lesz réla sz6. Hitelpapirok kozott gyakori. A valtozé hozamu
tarsaik, mint példaul a részvény, abban térnek el, hogy a kapcsolédé vallalkozas
eredményébdl valo részesedés alapjan biztositanak kifizetést. De mivel a vallalati nyereség
nem lathaté elére teljes bizonyossaggal és a felosztas mértékének id6kozbeni
valtoztathatésaga miatt ezek a papirok értelemszerlien nem biztositanak fix pénzdramlast
tulajdonosaiknak. Az utolsé tipusba olyan dtmeneti formak tartoznak, amelyek az el6z6 két
tipus keverékeiként jottek létre. Egyik példa erre a valtozé kamatozasu kotvény, amely
esetén a kamatldb nem rogzitett, hanem gyakran egy referencia értékhez van kotve. llyen
referencia érték lehet példaul a BUBOR, azaz a Budapesti Bankkozi Forint Hitelkamatlab, ami
a kereskedelmi bankok egymds kozotti hitelezésekor hasznalt kamatlabak atlaga. Masik
elterjed tipusa az atvalthaté kotvény, amely kezdetben hitelpapirként funkcional, de
lejaratdig bizonyos ideig, vagy meghatarozott idépontokban lehet6séget teremt tulajdonosa
szamara, hogy értékpapirjat részvényre valthassa be.

4. Rovid lejarata papiroknak nevezzik az 1 éven belili lejarata értékpapirokat. Ide
sorolhatjuk a mar emlitett diszkontkincstarjegyeket, amelyek Magyarorszagon jelenleg 3, 6
és 12 hoénapos lejarattal keriilnek kibocsatasra az Allami Addssagkezelé Kozpont altal.
Kézéplejaratinak az 1-5 év, hosszulejaratinak az 5 évnél hosszabb, de meghatarozott
lejaratu papirokat nevezziik. Mindkét kategoria jellemz6 a kotvénykonstrukciokra, illetve
utobbira példat jelentenek a jelzalogpapirok és egyéb addssaglevelek is, amelyek mogott
allé hiteltorlesztés - idGtavjat tekintve - természetébdl addddéan meghaladja az 5, de
gyakran a 10 évet is. Végil vannak olyan értékpapirok, amelyek nem rendelkeznek
meghatarozott lejarattal, mint példaul a részvények. Részesedési jogat - csédeseménytdl és
egyéb rendkiviili-helyzettdl eltekintve - élete végéig gyakorolhatja a papir tulajdonosa.

5. Amikor egy vallalat értékpapir kibocsatasbdl kivanja finanszirozni mikodését vagy Uj
beruhdzdasat, dontenie kell, hogy nyilvanos vagy zartkérben kivdnja azokat forgalmazni.
El6bbi esetben az értékpapirokat barki megvasarolhatja, velik élénk kereskedés folyhat a
tovabbiakban. A zartkorli, vagy mas néven magdnkibocsatas a befektet6k egy szik korét
célozza, akik altalaban nagy tételben jegyeznek a papirokbél, valamint - példaul kotvények
esetén - lejaratig tartjdk azokat. A ketté kozott az a kiilonbség a technikai szempontokon
tal, hogy az aktivan kereskedett értékpapirok kibocsatoit kozvetleniil vagy kozvetetten
nagyobb mértékben érintik a piac mozgasai (akar pozitiv, akar negativ értelemben), mint a
nem kereskedett papirok kibocsatoit.
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6. Az Ujonnan kibocsatott papirok elészor az elsédleges piacra keriilnek, ahol szabalyozott
keretek kozott folyik a papirok - jellemzdéen befektetési bankarok kozrem(ikodésével térténé
- értékesitése. A mar kibocsatott papirok a masodlagos piacon forognak. A masodlagos
piacnak tébb szintere is van; egyik ezek kozil a tézsde, ahol szervezett keretek kozott
cserélnek gazdat az értékpapirok. A t6zsdéknek altaldban tébb szegmense van; a Budapesti
Ertékt6zsdén részvény, kotvény, hataridds illetve opcids szekcidkban folyik a kereskedés. A
masik fé6 szintere a masodlagos piacnak a tézsdén kiviili, idegen kifejezéssel "over the
counter" (OTC) piac. Itt kevésbé szabalyozott és sztenderdizalt kereskedés folyik.

7. A kibocsatds iranya szerint belfoldi és kilfoldi piacra szant értékpapirokat
kialonboztethetiink meg.

8. A kibocsaté szerint megkiilonboztethetiink dllam, pénzintézetek illetve gazdalkodé
szervezetek altal kibocsatott értékpapirokat. Az elsé csoportba tartoznak az allami vallalatok
és allamkincstar, illetve a helyi 6nkormdanyzatok papirjai. Példaként tekinthetiink a
diszkontkincstarjegyekre, allamkotvényekre, dnkormanyzati hitelpapirokra stb. Bankpapirra
kézenfekvé példa az OTP részvény, mig a harmadik tipusba sorolhatok a vallalatok
projektfinanszirozasi céllal kibocsatott kdtvényei.

9. A kibocsatasi forma alapjan beszélhetiink a klasszikus papir alapu, illetve az un.
dematerializalt értékpapirokrél. Utébbiak _jellemzdéje, hogy nincs fizikai formajuk,
elektronikus jelként léteznek. Mara mar Magyarorszagon is teljesen hattérbe szorultak a
papir alapu értékpapirok. Ezt az indokolja, hogy jelentésen konnyebbé valt nyilvantartasuk, a
velik valé kereskedés. Egy adasvételi (lgylet teljesitése értékpapirszamlak kozotti
"atutalasként” foghaté fel, igy nincs sziikség a papirformatumu értékpapiroknal megszokott
fizikai leszallitdsra. Azonban néhdany tipus még mindig 6rzi régi alakjat: a csekkek, mint
specidlis értékpapirok praktikus okokbdl nem keriiltek dematerializalasra a mai napig sem.

10. Végqiil, a rajuk vonatkozé szabdlyozas alapjan - Magyarorszagon ez az 1996. évi CXI. Sz.
az értékpapirok forgalomba hozataldrél, a befektetési szolgdltatasrél és az értékpapir-
t6zsdérdl szélé torvény - a kovetkezé kategoriak képezhetbk az értékpapirok
vonatkozasdban: hitelviszonyt megtestesitd, tagsagi jogot megtestesitd, sorozatban
kibocsatott, t6zsdére bevezetett, illetve allampapir. A Budapesti Ertéktézsde a t6zsdén forgd
részvényekre sajat kategorizaldst vezetett be, amely alapjan A, B illetve C besorolassal latja
el az egyes papirokat. Az A kategoriaba olyan részvények keriilnek, amelyek kereskedése
aktiv és sok szerepld birtokolja 6ket, szakkifejezéssel a likvidebb, szélesebb befektetdi
korrel rendelkez6é papirok. A B kategéria azoknak a papiroknak a gydjtéhelye, melyek az
el6bbi kitételeknek nem felelnek meg, ugyanakkor teljesitik a jogszabdly altal t6zsdére
bocsatas feltételeként megszabott kovetelményeket. A C kategoridba az el6zé kett6bdl
kimaradt értékpapirok keriilnek.

ERTEKPAPIROK TiPUSAI

Most, hogy mar ismerjiik az értékpapirok fé tulajdonsdgait, csoportositasi lehetdségeit,
tekintstik at milyen értékpapirfajtak vannak a piacokon. Sorrendben a kovetkezdk fognak
rovid bemutatasra kerdlni:
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- allampapirok,

- befektetési jegyek,
- betétjegyek,

- élvezeti jegyek,

- jelzdloglevelek,

- karpétlasi jegyek,
- kotvények,

- kozraktarjegyek,

- letéti jegyek,

- részjegyek, részvények,
- vagyonjegyek,

- valték.

Az dllampapirok specialis hitelviszonyt megtestesité értékpapirok abban az értelemben,
hogy az dallamadéssag finanszirozasa céljabol keriilnek kibocsatasra. A papirban foglalt
hitelviszony kotelezettje maga az allam, ami ebben a minéségében a névérték illetve adott
esetben a névérték szazalékaban meghatarozott kamat fizetésére vallal kotelezettséget.
Magyarorszagon az dallampapirok névértéke egységesen 10.000 forint és két tipusba
sorolhatjuk Gket: haromféle diszkontkincstarjegy és négyféle allamkotvény kozul
valaszthatnak a befekteték. El6bbiek lejarata 3, 6, és 12 hénap, utdbbiaké 3, 5, 10, illetve 15
év. A legbiztosabb befektetési formanak tekinthet6, mert a piaci szerepl6k kozil az allam
csédbemenetele a legkevésbé valdszind.

A befektetési jegyek elsésorban kisbefekteték szamara létrehozott értékpapirok. Egyik
elényiik, hogy lehet6vé teszik -tulajdonosuknak, hogy a tékepiac korabban szamukra
elérheté szegmenseiben is befektessenek. A befektetési jegyek masik nagy el6nye, hogy
birtokosuk kozvetetten olyan portfolié hozamabdél részesedhet, amelynek kialakitasa
szamara nem, esetleg nem vallalhato koltségekkel jart volna, tovdbba kockazatat jelentésen
csokkenti azaltal, hogy nem egyedi papirokban tartja pénzét. A befektetési jegyek cimlete
kicsi az értékpapiroknal megszokottakhoz képest; gyakran ez 1 forint korili értéket jelent.
A befektetési jegy tulajdonosa nem donthet a befektetési jegyek mogott kezelt portfolio
Osszetételérdl.

A betéti jegy hasonlit a kozonséges bankbetéthez. A kilonbség abban van, hogy elébbi
forgalomképes, tovabba minden esetben nagy 6sszegi lekotott betétre szOl. Finanszirozasi
céllal bankok, illetve egyéb pénzintézetek bocsatjak ki. Kibocsataskor a bank és a vasarlé
megallapodnak a pontos lejaratban és kamatban, amelyek a masodlagos piaci forgalmazas
soran mar adottsagként kezelenddk. Lejaratat tekintve nem sorolhatd be egyértelmiien: a
befektetési idétav jellemzben rovid lejarat és kozéplejarat kozott valtozik, igazodva a
kibocsatdé finanszirozasi igényeihez.

Az élvezeti jegy a részvénytarsasagokhoz kapcsoldédo értékpapir. Tulajdonosa az adott
vallalat nyereségébdl vald részesedésre, vagy rendszeres fix 6sszegli kifizetésre jogosult. Az
kilonbozteti meg a részvénytdl, birtokosa joga anélkal all fenn, hogy a részvénytarsasag
vagyonabol részesedne, ezaltal annak résztulajdonosava valna. Jellemzéen tékeleszallitaskor
kerul kibocsatasra a korabbi részvénytulajdonosok karpétlasara.
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A jelzdloglevél fogalma a jelzaloghitelekhez kotédik. A jelzaloglevél nem mas, mint a
jelzaloghitelben megallapitott kovetelés bank altali atengedményezése a jelzalogpapir
tulajdonosanak. Ezdltal a bank nem viseli tovabb a jelzdloghiteles nem fizetésének
kockazatat, azt atharitja az értékpapir tulajdonosara. A papirban megtestesiilé kovetelés
fedezete megegyezik a mogottes hitel fedezetélil szolgalé ingatlannal. A
hitelkonstrukciokkal 6sszhangban a jelzalogpapirok is jellemzéen hosszu lejaratuak.
Tovabbi kockazatot jelenthet a birtokos szempontjabél, hogy a jelzaloghitelek felvevdi
esetenként el6torlesztési joggal birnak.

A karpétlasi jegy magyar sajatossag. Azok kaptdk a rendszervaltas utan, akik vagyonat
allamositottak az el6z6 rendszerben. A karpotlasi jegyre jogosultak korét térvény hatarozta
meg. Az allampapirokra hasonlit abban az értelemben, hogy az allammal szembeni
kovetelést testesit meg. Azoknadl viszont komplexebb, mivel ez a kovetelés nem egyértelmdi,
a tulajdonosnak rendelkezési joga van a kovetelés tartalmat illetéen. Valtozé kamatozasu
értékpapirnak mindésil, amelynek referencia kamatlaba a jegybanki alapkamat volt.
Elettartama nem sziinik meg a kamatozas lejarataval, ami 3 év. Tulajdonosa déntése alapjan
életjaradékra valthaté, 4dallami tulajdond vallalatokban valé részesedésre cserélhetd,
onkormanyzati lakas feletti tulajdonszerzés eszkodze lehet, valamint fizetési eszkdzként is
funkcional. Némelyik formaja a kovetelésnek csak az eredeti tulajdonost illeti meg.

A hitelviszony megtestesité értékpapirok klasszikus tipusa a kétvény. Szamtalan formaja
létezhet a névérték torlesztését és a kamatfizetés 0Osszegét, lUtemezését illetéen. A
kibocsatas célja a forrasszerzés. A kibocsaté lehet allami szerepl6é - példdul 6nkormanyzat -
, pénzintézet és egyéb gazdasagi szerepl6 is. A kozép és hosszu lejarat a jellemzd, valamint
a fix kamatozas. A tulajdonos szamdra a névértékre, valamint annak szazalékaban
meghatarozott - alapesetben fix 6sszegli - kifizetésre valé kovetelést biztosit. Birtokosa
nem jogosult a kibocsatdo eredményébdl valé részesedésre, sem annak ligyeiben valé
részvételre. Speciadlis tipusainal a névleges kamat értéke nem rogzitett a lejarat alatt, hanem
vagy valamilyen referenciaértékhez van kotve - ezek a hagyomdanyos valtozé kamatozasu
kotvények -, vagy egyéb piaci értékekbdl keriil kiszdmitasra - ezek a manapsag egyre
nagyobb teret nyerd strukturalt kotvények .

A kozraktarjegy a nem tézsdeképes értékpapirok kozé tartozik. Tartalmat tekintve a
kozraktarban letétbe helyezett aruk feletti rendelkezési jogot és az aru értékének fedezete
melletti kdlcsonfelvételre jogosit. Ennek megfeleléen két egymastdl technikailag kilonallé
eleme van: az arujegy és a zalogjegy. Mindkett6 forgathaté, egymastél fiiggetleniil. Viszont a
kozraktarban elhelyezett aru feletti szabad rendelkezezési jog csak a két részpapir egyiittes
birtoklasaval érvényesithetd.

A letéti jegy pénzintézetek altal kibocsatott rovid, illetve kozéplejaratu értékpapir. Funkcidja
hasonld, mint a betétjegynek azzal a kilonbséggel, hogy vasarléi jellemzéen kisbefektetdk,
szemben a vallalatok szamara kibocsatott betétjeggyel. Hitelviszonyt testesit meg, lejarataig
a névérték szazalékaban meghatarozott kamatot fizeti birtokosanak. Forgalomképes okirat.
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A részjegy a benne foglalt jog tekintetében a részvényre hasonlitd értékpapir. Kibocsatdi a
szovetkezetek. Tulajdonosa a szovetkezetben 1évé lizletrésze aranyaban jogositja
kovetelésre, ami jovedelem, vagy egyéb kovetelés formajaban is megtestesilhet.
Atruhazasra nincs lehetéség, a tagsagi jogviszony megsz(inésével névértéken
visszavasarlasra keril. A karpétlasi jegyhez hasonléan magyar sajatossagnak tekinthetd.

A részvény a kotvény mellett a masik legismertebb értékpapir. A kétvénnyel ellentétben
tagsagi jogokat testesit meg. Kibocsatasakor jegyzdje a vallalat alaptékéjéhez jarul hozza és
a késébbiekben hozzdjaruldsa aranyaban részesedhet annak eredményébdl, illetve vehet
részt annak lgyeiben. A részjeggyel ellentétben forgalomképes okirat, t6zsdei és t6zsdén
kiviili kereskedelme is aktiv. Birtokosa szabadon értékesitheti, viszont arra nincs lehetésége,
hogy befizetett t6kéjét visszakodvetelje. A részvénynek nincs lejarata, birtokosa szamara
minden évben biztositja a vallalat kozgyllése altal meghatdrozott mértéki osztalékot. Az
osztalékot a névérték szazalékdban hatdrozzak meg, ennek megfeleléen keriil kifizetésre a
vallalati eredménybdl. Sok specidlis fajtaja létezik attél fliggéen, hogy milyen egyéb jogok
jarnak az adott tipusu részvény birtokosanak. A tdrsasagi alaptéke csokkentésekor
bevonasra kerild részvények tulajdonosai szamara gyakran karpoétlasul keril kibocsatasra az
élvezeti jegy.

A részesedési jogot megtestesité értékpapirok egyik tipusa a vagyonjegy. A részvénnyel
kézos tulajdonsdga, hogy a vallalat eredményébdl valé részesedésre jogosit a vallalat
t6kéjéhez valé hozzijarulas fejében. Kiilonbozik abban, hogy a vallalat lgyeiben valo
részvételre viszont nem jogosit. Masik fé kiilonbség a részvény és a vagyonjegy kozott, hogy
mikozben el6bbi esetén felszamolaskor a papir tulajdonosa a névértéknek megfelelé
vagyonhanyadra tarthat igényt, addig a vagyonjegy tulajdonosa csak a papir névértékére.

A valté egy rovid lejarati hitelviszonyt megtestesité értékpapir. Nem kamatozd
diszkontpapir; tulajdonosa szamara a benne meghatdrozott 6sszeget biztositja lejaratkor.
Kibocsatasara szigoru valtdjogi szabalyozas vonatkozik, ami csak abban az esetben tekint
egy értékpapirt valtonak, ha annak minden jogilag el6irt tulajdonsagaval, un.
valtokellékekkel rendelkezik. Forgalomképes okirat, de Aatruhdzdsara szintén specidlis
el6irdsok vonatkoznak.

TANULASIRANYITO

Gondolkodtaté kérdések
Az olvasottak alapjan gondolja at az alabbi kérdéskoroket!

- Milyen tipusu értékpapirokkal talalkozott eddig? Tud-e olyan értékpapirt mondani,
ami nem kerilt bemutatasra? Melyik bemutatdsra kerilt tipushoz all a legkdzelebb?
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- Nézzen utana, hogyan mikodnek a befektetési alapok? Milyen sajatossagai vannak a
befektetési jegyeknek? Hogyan lehetne csoportositani az egyes alapokat befektetési
politikajuk szerint? Hogyan jelenik meg a hozam-kockazat trade-off az egyes
befektetési alapok valasztasa soran?

- Ismer-e nem hazai értékpapirokat? Kilonboznek-e ezek az itthoniaktél? Ha igen,
miben? Mi a kiilénbség a magyar és a nyugat-eurépai hozamszint kozott? Erdemes
lehet-e kiilfoldi részvényeket vasarolni magyar részvényeink mellé? Mi lehet ennek az
oka?

Ertékpapir kellékek

Nézzen utdna, hogy milyen el6irdsok vannak az egyes értékpapirok kellékeit illetéen! Milyen
valtokellékek vannak? Kotvényekre vonatkozéan mik az eléirasok?
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| 1. feladat

Dontse el az alabbi értékpapirok jellemzével kapcsolatos allitdsokrol, hogy igazak, vagy
hamisak! Aldhuzdassal jeldlje a helyes valasz!

A hitelpapirok egyik csoportjat képezik a részjegyek.

IGAZ - HAMIS

A részvény lejarata szerint hosszu lejarati befektetési forma.

IGAZ - HAMIS

A zartkord kibocsatas célja lehet a kibocsatasra keriil6 papir likviditdasanak biztositasa.

IGAZ - HAMIS

A bemutatoéra sz6lé papirokkal dltalaban aktiv kereskedés folyik.

IGAZ - HAMIS
A diszkont papirok egyik tipusa a valté.

IGAZ - HAMIS

A valtozé kamatozasu kotvények esetén a kamat meghatarozasahoz hasznalt referencia
kamatlab a LIBOR, azaz a Londoni Bankkozi Font Hitelkamatlab is lehet.

IGAZ - HAMIS
A magyar allamkotvények kozéplejaratuak.

IGAZ - HAMIS

Az aruval kapcsolatos jogot megtestesité értékpapirok nem forgalomképesek.

IGAZ - HAMIS

A rendeletre sz6l6 papirok esetén minden esetben fel kell tiintetni az Uj kedvezményezett
nevét.

IGAZ - HAMIS
A bemutatora szolo értékpapirok nagy része atalakithato névre szolova.

IGAZ - HAMIS

A dematerializalt értékpapirok elényei k6zé tartozik, hogy kevésbé kockazatosak.

IGAZ - HAMIS

2. feladat

Dontse el az alabbi leirdsokrél, hogy milyen tipusu értékpapirrél szélnak!
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Nincs arfolyama.

A részvénytarsasdg eredményébdl valdo részesedést testesiti meg, a vagyonbol valo
részesedés nélkiil.

A részvénytdrsasag eredményébdl valé részesedés mellett, ‘a vallalat ligyeiben vald
részvételre is jogosit.

Elsé tulajdonosa kitlintetett szerepben van a papirban foglalt jogokat illetGen.

Kis cimletezése miatt nagy, az egyedi értékpapir kockazattél megtisztitott, Un. diverzifikalt
portféliék hozamabél részesedhet birtokosa, befektetése aranyaban.

Kibocsatdja, egyetlen kotelezettsége lejaratkor a névérték kifizetése az értékpapir
birtokosanak, a nemfizetés kockazata elhanyagolhaté.

Csak két kiilonallé részének egylttes birtoklasaval érvényesitheté maradéktalanul a benne
foglalt jog.

11
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Az értékpapirban megfogalmazott kovetelés mogotti fedezet egészét nem a kibocsatd
biztositja.

Elsé tulajdonosa kitlintetett szerepben van a papir jellemz8inek meghatdrozasat illetéen.

Vallalatok forrashoz jutasanak klasszikus eszkéze.

Olyan részesedést megtestesité okirat, amely névértékének és a vallalat vagyonanak aranya
folyamatosan valtozik.

Lakossag szdmara kibocsatott kozép lejarati banki papir.

Rovid lejaratu fizetési igérvény.

12
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3. feladat

Dontse el az alabbi allitasokrél, hogy melyikre vonatkoznak:

Kotvény

Részvény
Mindkettd
Egyik sem

A wWw N =

- Gyakran a névérték szazalékdban biztosit kifizetést.

- Nincs lejarata.

- Arfolyamara a hozamok véltozasai kozvetleniil hatnak.

- Korlatozottan forgalomképes.

- A Budapesti Ertéktézsde A, B és C kategoéridkba sorolja be.

- Névértéke aranak meghatarozasa szempontjabol lényeges informacié.
- Kockazatmentes befektetés.

- Névértéke és piaci ara k6zott nincs 6sszefiiggés.

- Masodpiacon is kereskednek vele.

- A kozraktarjegyhez hasonlé okirat.

13
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MEGOLDASOK

| 1. feladat

HAMIS - A részjegyek részesedést megtestesité értékpapirok

HAMIS - A részvények nem rendelkeznek meghatarozott lejarattal

HAMIS - Eppen ellenkezéleg. A nyiltkord kibocsatas célja lehet a likviditas biztositasa.
IGAZ

IGAZ

IGAZ

HAMIS - Vannak hosszu lejaratuak is.

HAMIS - Forgalomképességik szerint a masik két tipushoz hasonléan kereskedhetdk.

HAMIS - A forgatmanyozas tobbféleképpen megvaldsithatd. Egyes specidlis forgatmanyok
nem igénylik a kedvezményezett nevének feltiintetését.

IGAZ

HAMIS - Nincs kapcsolat a két dolog kozott.

2. feladat

A megoldasok sorrendben:

Részjegy, élvezeti jegy, részvény, karpétlasi jegy, befektetési jegy, diszkontkincstarjegy -
allampapir, kozraktarjegy, jelzaloglevél, betétjegy, kotvény, vagyonjegy, letéti jegy, valto

3. feladat

A megoldasok sorrendben:

Mindkettd, részvény, kotvény, egyik sem, részvény, kotvény, egyik sem, részvény,
mindkettd, egyik sem
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