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VALLALATI ERTEKPAPIRMUVELETEK A TOZSDEN: MAGYAR ES
NEMZETKOZI VALLALATOK OSSZEHASONLITO ELEMZESE

Absztrakt. A mai globalis vilagban szinte lehetetlenné valt eligazodni az aktuélis események
k0zOtt a pénziigyi ismeretek és a legalapvetébb gazdasagi helyzetek nyomon kovetesé nélkiil. A tézsdei
arfolyamok, vallalati mozgasok, befektetési trendek és a makrogazdasagi mutatdk mar nem csak a
pénziigyi szakemberek sziik korét érinti, egyre inkdbb valnak a hétkdznapi emberek mindennapjainak a
részéve. A pénziigyi tudatossag napjainkra olyan dltalanos tudassa nétte ki magat, mely nélkiil nehéz
felelosségteljes dontést hozni, mind egyed, mind vallalati szinten egyarant. A tozsde miikddése és a
befektetési dontések hatterének ismerete ma mar nem csak kizarolag a felséoktatasban tanulok vagy a
szakemberek elonye, mdr mindenki szamdra hasznos tudast jelent, aki szeretne tudatos gazdasdgi
dontéseket hozni. A tozsdei befektetések vilaga osszetett, de tanulhato, kelld ismeret birtokaban
hatékonyan szolgalhatja a gazdasagi fejlodést, stabilitdst és a pénziigyi jovokép tudatos alakitasat. A
tanulmany harom f6 szakaszbol all. Az (1) rész a tozsde miikédésének elméleti alapjait tekinti at,
ideértve a torténeti fejlodést, az értékpapirok tipusainak ismertetését és a kereskedési
mechanizmusokat. A (2) rész hat kiilonbozé vallalat értékpapirjain keresztiil végzett gyakorlati
elemzéseket tartalmaz, kilondsen a pénzigyi mutatok vizsgalatara osszpontosit, illetve az
arfolyamtrendek alakulasara. A (3) rész konkrét befektetési javaslatokat fogalmaz meg, 6sszekdtve az
elméleti tudast a gyakorlattal, kiilonbozo befektetési profilokhoz igazitva. A tanulmany modszertana
magaban foglalja a szekunder adatok elemzését, a vallalati pénziigyi kimutatasok értékelését, valamint
a technikai és fundamentalis elemzési mddszerek alkalmazasat. A kutatas kiilénds hangsilyt fektet a
magyar és nemzetkozi piaci viszonyok Osszehasonlitasara, valamint a kiilonbozo szektorok
teljesitményének dsszevetésére.
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Anomauia.y cyuwacnomy 21006aniz08aHoMy C8Iimi Maudce HEMONCIUBO OPIEHMYBAMUCH 8
AKMyanbHux nooiax 6e3 QIHaHCOsUX 3HAHbL | 0A306020 PO3YMIHHS eKOHOMIYHUX npoyecis. Bipocosi
Kypcu, KOpHNopamueHi pyxu, THEeCmuyitini meHOeHYii ma MaKpOeKOHOMIYHI NOKA3HUKU 8Jice OABHO
BUUUIU 3a MeJICT 8Y3bK020 KOoaa Qinancosux axisyie i Oedani Oiibuie CMAOMb YACTMUHON
NOBCAKOCHHO20 JHCUMMS 36UYAUHUX 2pomadsH. Dinancosa epamomuicmv HA CbO2OOHIWHIU OeHb
nepemeopunacs Ha 3a2aibHy KomMnemenyiio, 6e3 AKO0i 8axiCKO NpUUMamuy 8ionosioanvHi piuients K Ha
IHOUBIOYANLHOMY, MAK | HA KOPNOPAMUGHOMY pieHsx. Posyminns ¢ynxyionysanns ¢ponooeoi bipoici
ma npoyecy yX6aieHHs THEeCIMUYIIHUX PIUeHb Yoice He € GUKTIOUHOI0 nepesazol 3000y8a4ie uujoi
oceimu 4y 2any3esux cneyianicmis, ye cmano KOPUCHUM 3HAHHAM Ol KOJHCHO20, XMO npazHe
npuimamu yceioomieHi exoHomiuni piwennsi. Ceim OIpocosux iHeecmuyiltl € CKIAOHUM, ale MAKuM,
Wo nido0aemvcs GUSYEHHIO - 30 HASGHOCMI GIONOGIOHUX 3HAHbL GIH MOXMCEe epheKmUeHO Cnpusimu
EKOHOMIYHOMY  3DOCMAHHIO, CMAOIIbHOCMI Ma  QOPMYBAHHIO  VCBIOOMIEHO20 — (IHAHCOB020
Maubymuvoeo. [lane 00CAi0NCeHH CKAAOAEMbCA 3 MPboX OCHOSHUX uacmun: (1) nepwa uwacmuna
OXONTIOE MeOPemUyHi OCHOBU (DYHKYIOHYBAHHA (OHO0B020 PUHKY, GKIIOUAIOYU  ICTHOPUYHULL
PO3BUMOK, KIACUPIKAYII0 YIHHUX nanepié ma Mexauizmu mopeieni; (2) opyea wacmuna Mmicmumb
NPAKmMuyHuLl aHaniz, 301UCHeHUll Ha NPUKIA0i YIHHUX Nanepieé wecmu pPizHux KOMRAHIU, 3 AKYeHmoM
Ha 00CHIONCEHHT HIHAHCOBUX NOKAZHUKIG | OUHAMIKU OIpAHCOBUX KYPCI8, (3) mpems Hacmuna nponouye
KOHKpemHi iHeecmuyitini pexomenoayii, sKi NOEOHYIOMb Meopemuydti 3HAHHA 3 NPAKMUKON ma
aoanmo8ari 00 PizHuUX Munie ingecmuyitino2o mucients. Memooonocisi 00Cai0dNCeHHs BKII0YAE AHANI3
BMOPUHHUX ~ OGHUX, OYIHKY (DIHAHCOBOI 38IMHOCMI KOMNAHIN, a MAKONC BUKOPUCMAHH
@yHOamenmanoHo2o ma mexuiunozo ananisy. Okpema ysaza npuoilacmsvcs NOPIGHAHHIO Y2OPCbKUX |
MIJHCHAPOOHUX PUHKOBUX YMO8, A MAKOIC OYIHYI eheKmusHoCmi OKpemux ceKkmopie eKkoHOMIKU.

Knrouoei cnoea: vyinni nanepu, ineecmuyii, (DIHAHCOBI NOKA3HUKU, MEXHIYHUN AHAIL3,
VNPABNIHHS PUSUKAMU, MIHCHAPOOHI KoMnauii, ousepcugixayia nopmgbens.

Abstract. Without monitoring financial knowledge and even the most basic economic
conditions, it has become almost impossible to navigate current events in today’s globalized world.
Stock prices, corporate movements, investment trends, and macroeconomic indicators are no longer
the concern of only a narrow circle of financial experts - they are increasingly becoming part of
everyday life for ordinary people. Financial awareness has grown into such a general body of
knowledge that without it, making responsible decisions is difficult both on an individual and
corporate level. Understanding the functioning of the stock exchange and the background of
investment decisions is no longer a privilege reserved for higher education students or professionals -
it is valuable knowledge for anyone who wishes to make conscious financial decisions. The world of
stock market investments is complex but learnable; with adequate knowledge, it can effectively support
economic development, stability, and the conscious shaping of one's financial future. This study
consists of three main sections. (1) The first part reviews the theoretical foundations of the stock
exchange's operation, including historical development, the types of securities, and the mechanisms of
trading. (2) The second part includes practical analyses of the securities of six different companies,
focusing particularly on the evaluation of financial indicators and the analysis of stock price trends.
(3) The third part formulates concrete investment proposals, connecting theoretical knowledge with
practical application, tailored to different investor profiles. The methodology of the study includes the
analysis of secondary data, evaluation of corporate financial statements, and the application of both
technical and fundamental analysis methods. The research places special emphasis on comparing
Hungarian and international market conditions and assessing the performance of various sectors.

ISSN 2786-6734; eISSN 2786-6742
410



Acta Academiae Beregsasiensis. Economics
Bunyck 11.  (2025) 11. szam (2025) Volume 11. (2025)

Keywords:, securities, investment, financial indicators, stock price analysis, technical analysis,
risk management, portfolio diversification.

A probléma felvetése altalanossagban. A modern gazdasagi viszonyokban
egyre inkabb létfontossaguva valik a pénziigyi piacok mitkodésénék és a befektetdi
vilagnak az ismerete. A globalis €és hazai t6zsdék mind hatissal vannak a vallalatok,
haztartasok és az emberek pénziigyi dontéseinek meghozatalara. Az elmuilt években
jelentds novekedést mutatott a befektetések irdnti érdeklddés, legfoképpen a
digitalizacid és az online kereskedési weboldalak megjelenésének koszonhetden, mivel
lehetdvé teszik mar a fiatalok és a nem befektetéi egyének szamara is, hogy aktiv
szerepldi legyenek a pénziigyi piacoknak. Ezzel egyiddében egyre fontosabb kérdéssé
Valt az értékpapirok kock&zatainak, értékelésének, illetve a hossz( és rovid tavl
befektetési dontések aladtdmasztasanak vizsgalata. Mindezen kérdések torténetesen
azért 1ényegesek, mert az atlag befektetok — ertve ez altal maganszemélyeket, vagy
kisebb vallalatokat — sokszor nincsenek birtokaban annak a tudasnak, elemzési
eszkozoknek, melyek segitségével tudatosan tudnék értelmezni az értekpapirok valds
értékét, jovedelmez6ségi mutatoit vagy kockazati szintjeit. A pénziigyi ismeretek
hidnya mar nem csak a csaladok koltsegvetéseit, a megtakaritasokat, hanem ez altal
egyre nagyobb részét fenyegeti a nemzetgazdasagnak.

Fontos, hogy vildgos képet alkossanak a mai generécio fiataljai arrol, hogyan
miitkddnek egyes pénziigyi piacok ¢és tdzsdék, hogyan lehet elemezni a stabil
jovedelemmel rendelkezd gazdasagi tarsasagokat, vagy akar hogyan lehet kiszlirni az
értekpapirok halmaza kozil azokat, melyek potenciadlis pénzlgyi kockazatot
hordozhatnak magukkal, annak ellenére, hogy elsé ranézésre még jo befektetésnek
tlinik az adott vallalat.

Tanulmanyunk pont ezt a rést szeretné kikuiszébolni. Celunk, hogy a befektetni
vagyok megbizhatd tudasra és modszertani alapokra tudjanak tamaszkodni, mikor a
részvények értékelését vizsgaljak és dontést hoznak egy-egy befektetés kapcsan.
Ehhez nemcsak elméleti, hanem gyakorlati példakkal is alatamasztva bemutatjuk, a
magyar €s nemzetkozi t6zsdén jegyzett vallalatok eltéréseit, a technikai elemzés és
trendek felismerésére alkalmas eszkdzoket valos piaci helyzetekben. Biztonsagot nyujt
a befektetOk szamdra és versenyeldnyhoz juttatja 6ket mindaz a tud4son, adatokon és
elemzéseken alapuld dontéshozatal segitségéhez nyujtott tudas, amit nyujtani tudunk
szamukra. A tanulmanyban végzett elemzések és kovetkeztetések a tudatos pénzugyi
dontéshozatalt segiti eld, ezzel hozzijarulva egy feleldsségteljesebb, atlathatobb
pénzugyi k6zeg megteremtéséhez.

A legfrissebb kutatasok és publikaciok elemzése. A témaban valo elmélyilés
érdekében megvizsgaltunk tobb atfogd szakirodalmat, melyek kozott magyar és
nemzetkdzi tankonyvi alapoktol, a legfrissebb nemzetkozi és ukran kutatasi
eredményeket bemutatd tudomanyos cikkeken keresztil értelmeztik a vallalati
értékpapirmiiveletek tdzsdei jelenlétének tendenciait napjaink valtozé tarsadalmi-
gazdasagi kornyezetében.
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Definicidos alapként szolgalt magyar nyelven megjelend vallalati pénziigyek
tankonyv Bélyacz, 1. (2007) [10], valamint illetve Damodaran, A. (2012) ,,Investment
Valuation” [11] c. angol nyelvii befektetésekkel foglald kiadvanyai.

Legfrissebb kutatasi eredményként jelent meg Varkonyi, P. L. 2025-0s, a
Statisztikai Szemlében megjelent elemzése ,, Tulértékelt vagy alulértékelt? A magyar
t6zsdei vallalatok vizsgalata eurdpai benchmarkok és forditott hozamértékelési modell
alapjan” c. tanulmanya [12]. A tanulmany a Budapesti Ertéktdzsdén jegyzett
nagyvallalatok részvényarait veti 6ssze nemzetkozi iparagi mutatdkkal és egy forditott
értékelési modellel. Eredményei szerint 2013-2023 koz6tt a magyar részvények
arfolyamanal a befektetOk tobb mutaté (P/BV, P/S, P/E) alapjan jelentds prémiumot
fizettek a hasonlo eurdpai atlagokhoz képest, ugyanakkor a forditott DCF elemzés azt
mutatta, hogy a vizsgalt iddszak minden évében a magyar piac alulértékelt volt.

Tovabbi hasonld elemzéseket vizsgaltunk meg nemzetkdzi szinten Yan, X., &
Zheng, L. [13], illetve Nazario, R. T. F. és tarsai [14] altal publikaciéiban, melyek
kozil az elsé egy nagymintds kvantitativ mintdn keresztiil értékelte, hogy a
fundamentélis mutatok (pénzigyi beszamolokbol szarmazo adatok) vizsgalataval
elemzi, hogy ezek mennyiben jelzik elére a részvényhozamokat. Az utdbbi pedig
modszertani technikak befolyasol6 hatasat mutatta be.

A kozelmult tarsadalmi-gazdasagi esemenyeinek részvénypiaci hatasat is
vizsgaltuk a legUjabb szakirodalmak altal. Baker, S. R., és tarsai [15] 2020-ban a
COVID-19 jarvany soha nem latott mértékii arfolyam-ingadozéasanak tézsdei hatasait
vizsgaltdk. Ashraf [16] atfogo empirikus elemzése pedig 64 orszag adatai alapjan
vizsgalja a részvénypiacok rovid tava reakcidjat a COVID-19 jarvany els6 hullamara.
Eredmeényei szerint a napi Uj megbetegedések szamanak ndvekedése szignifikansan
negativ hatassal volt a részvényhozamokra vilagszerte, mig a halalozasok szamanak
novekedésére adott piaci reakcio gyengébb volt. Bouri és tarsai 2021-es tanulmanyuk
49 globalis részvenypiac napi adatait vizsgalva elemzi a nydjviselkedés jelensegét a
COVID-19 okozta piaci bizonytalansag idején [17].

Utoljara pedig id6ben és térben hozzank legkdzelebb esé Orosz-Ukran haboru
részvénypiaci elemzéseit térképeztik fel nemzetkozi és hazai szakirodalom altal.
Leone, M. és tarsainak [18] 2025-6s tanulmanyuk az orosz—ukran haborunak a fejlett
orszagok részvénypiacaira gyakorolt hatasat vizsgalja, kilonos tekintettel a
nyersanyagarak és a részvényarfolyamok volatilitdsa kozti 6sszefliggésekre. A szerzdk
BEKK-GARCH modellt alkalmazva elemzik a G7 orszagok piacait 2018 elejétdl 2024
szeptemberéig. Eredményeik szerint a haboru iddszakaban a nyersanyagpiaci
volatilitas erdteljes, nem-lineéris pozitiv hatast gyakorolt a részvénypiaci volatilitasra.
A piaci sokkok tartdosan tovabbgylriiztek: a korabbi napi arfolyam-rdzkodasok
novelték a kovetkezd napok volatilitasat, ami arra utal, hogy a haboru alatt megnétt a
piaci bizonytalansag és az arfolyam-kiszamithatatlansag.

Egy 2022-es ukran tanulmany pedig az ukran értékpapirpiac miitkodésének
sajatossagait mutatja be, kiilonos tekintettel a 2022-ben kit6ért habor( hatéasaira [19]. A
cikk részletesen elemzi, hogyan alkalmazhatok a fundamentalis és technikai elemzési
eszk0z0k az ukrdn részvénypiacon a rendkiviili koriilmények kozott. A szerzék
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ramutatnak, hogy a haboru kitorése utan az ukran tézsdén honapokra felfiiggesztették a
részvénykereskedést, és a piac gyakorlatilag az allamkotvények (kiléndsen haboruds
kotvények) piacara sziikiilt.

A cikk céljanak megfogalmazasa. Jelen tanulmany célja, hogy atfogd képes
nyujtson a tézsdei értékpapir-miiveletek mechanizmusairdl, illetve gyakorlati
utmutatdt biztositson a befektetok szamara a megalapozott ddntéshozatalhoz. A
kutatds kozéppontjaban az értékpapirok tipusainak, arfolyammozgasainak és a
befektetési stratégidk kialakitasanak elemzése all, kiilonos tekintettel a fundamentalis
és technikai elemzési modszerek alkalmazasa. A tanulmany célkitlizései kozzé az
alabbi pontok tartoznak: (1) hat jelentds vallalat értékpapirjainak az elemzése, amelyek
szemléltetik a kiilonb6z6 szektorok piaci teljesitményét, illetve lehetdséget
biztositanak a fundamentélis mutatdk és az arfolyamtrendek vizsgalatara; (2) magyar
¢s nemzetkozi piacok és vallalatok Osszehasonlitdsa, az eltérd piaci kornyezetek és
szektoralis kiillonbségek bemutatasa altal; (3) a befektetéi dontéshozatal tdmogatasa
konkrét javaslat és stratégia megfogalmazasaval a kockazatkezelés és diverzifikacio
terén; (4) technikai es fundamentalis elemzési modszerek gyakorlati attekintése
kiilonbozd befektetdi profilokra vetitve. A kutatds célja nemcsak a tézsdei muiveletek
részletes bemutatasa, hanem az is, hogy hozzajaruljon a pénziigyi tudatossag es a
befektetési ismeretek fejlesztéséhez, segitve ezzel azoknak a befektetoknek, akik a
gyakorlati pénziigyi dontéshozatalt tudomanyos alapon szeretnék megalapozni.

A kutatasi eredmenyek bemutatasa. Hat vallalat, koztiik harom magyar (MOL,
OTP Bank, Richter Gedeon) és harom nemzetktzi vallalat (Tesla, Apple, Netflix)
részvényei kerlltek elemzésre a kutatas soran. A vizsgalt cégek iparagi diverzitasa
lehetové teszi kiilonb6zO0 szektorok (technoldgia, autdipar ¢és energetika,
szorakoztatOipar, gyogyszeripar, pénzilgyi szektor) 6sszehasonlito elemzését.

Nemzetkdzi tarsasagok

A Tesla, Inc. innovativ elektromos jarmiiveivel és energetikai megoldasaival valt
kimagaslovéa az autoiparban. Részvényeit a NASDAQ-on jegyzik TSLA ticker alatt. A
vallalat kockazati szintje magas, viszont jelentés névekedési potencialt mutat, kiilonos
tekintettel a mesterséges inteligencia és a fenntarthato energetika terén [8].

Az Apple, Inc. egy amerikai multinacionalis vallalat, részvényeit AAPL ticker
alatt jegyzik a NASDAQ-on. A vilag legnagyobb piaci értékii vallalatai k6zé tartozik,
likviditdsa nagyon magas, kockazati szintje a kdzepes kategoriaba sorolhato [1].

A Netflix, Inc. a szérakoztatoipar egyik kimagaslo vallalata. A vallalat osztalékot
nem fizet, likviditasa magas, viszont kockazati téren kdzepesen-magasnak sorolhat6
be. A vallalat részvényei a NASDAQ t6zsdén kereskednek NFLX ticker alatt [6].

Magyar gazdasagi tarsasagok

Az OTP Bank Nyrt. Kozép- és Kelet-Eurdpa egyik legnagyobb fliggetlen
pénzintézménye, mely Mgyarorszagon és a régio orszagaban is jelen van. A vallalat
részvényeit a Budapesti Ertéktézsdén (BET) jegyzik OTP ticker alatt. Magas
osztalékhozammal rendelkezik, részvényei magas likviditassal és erds piaci jelenléttel
bir [2].
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A Richter Gedeon Nyrt. a régio egyik legnagyobb gydgyszergyart6 vallalata.
Részvényeit a BET-en jegyzik RICHTER ticker alatt. A részvények kiegyenstlyozott
miikodést mutatnak, mikdzben a vallalat jelentds aranyban maradt hazai tulajdonban
[7].

A MOL Nyrt. Kbézép-Eurdpa egyik integralt olaj- és gazvallalata. A csoport
stratégiai célja az atallas a hagyomanyos olajiparrél a megujulé energiaforrasok felé.
Részvényeit a BET-en és a Londoni Tézsdén jegyzik MOL ticker alatt.
Osztalékhozama kiemelkedden magas, viszont kockézati szintje a magas kategéridba
sorolhato [5].

A véllalatok bemutatasat kovetéen megvizsgaltuk, mind a nemzetkozi, mind a
magyar gazdasagi tarsasdgok fudamentalista elemzési modszer altal a
jovedelmezdségi, likviditasi, adossag- és tokéattételi, illetve piaci értékelési mutatoit
2022-2024 kozott. A fundamentélis vizsgalat soran figyelembe volt véve a vallalatok
belsé értéke, pénziigyi értéke €s annak kilatasai.

1. tdblazat
A nemzetkozi gazdasagi tarsasagok jovedelmezoségi mutatoi
2022-2024 kozott.

Tesla Apple Netflix
Mutato 2022 | 2023 | 2024 | 2022 | 2023 |2024 |J2022 | 2023 | 2024
ROE (%) 27,36 | 23,58 | 9,62 | 196,95 | 156,07 | 164,59 | 21,62 | 26,27 | 35,21
ROA (%) 1525 | 14,06 | 5,8 28,29 | 27,50 | 25,26 | 9,24 | 11,09 | 16,24
ROI (%) 2431 | 20,49 | 8,12 | 57,63 | 53,86 | 56,45 | 11,91 | 14,40 | 20,38

Net Porofit Margin | 1541 | 1550 | 7,26 | 2531 | 2531 | 23,97 | 14,21 | 16,03 | 22,34
(%0)

Gross Margin (%) | 25,60 | 18,25 | 17,86 | 43,31 | 44,13 | 46,21 | 39,37 | 41,54 | 46,06

Operating Margin | 16,81 | 9,18 7,84 § 30,28 | 29,82 | 31,51 § 17,82 | 20,62 | 26,71
(%)

Pretax Margin (%) | 16,89 | 10,31 | 9,79 | 30,20 | 29,67 | 31,57 | 16,65 | 18,40 | 25,55

Basic EPS (USD) 4,02 4,72 2,23 6,15 6,16 6,11 | 10,10 | 12,25 | 20,28

Forréas: Sajat szerkesztés a [9, 4, 3] forrasok hasznalataval.

A 2024-es pénzugyi mutatok alapjan az Apple és a Netflix teljesitettek a
legkimagaslobban a vizsgalt harom vallalat kozil. Az Apple kimagasloan stabil
jovedelmezdséget produkalt, bar a sajat tdke ardnyos nyeresé¢g (ROE) enyhe
csokkenést jelez, igy is messze tulszarnyalja versenytarsait, ami tOkehatékony
mikodésre hozza fel a figyelmet. Emellett a brutté és netté haszonkulcsai és az
eszkdzardnyos nyereség (ROA) is intenzivek, ami hossz( tavon stabil pénzugyi
helyzetet biztosit. Az egy részvényre jutd nyereség (EPS) és a befektetések
megtérilése (ROI) nem novekedtek latvanyosan, ennek ellenére a vallalat pénzugyi
helyzete tovabbra is stabil alapokon nyugszik.
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A Netflix javulast ért el szinte minden mutatoban. A ROA és a ROE jelentds
novekedést mutatott, valamint emelkedés figyelhet6 meg a bruttd és a nettd
nyereséghanyadnal is, ami a mikodés hatékonysaganak javuldsat tiikrozi.
Kiemelkedden latvanyos névekedést figyeltink meg az EPS mutatonél, mely 2024-ben
meghaladja a 20 dollart, amely a befektetok szamara kedvez0 kilatasokat vetit elore. A
jovedelmezdségi mutatok alapjan arra kovetkeztettiink, hogy a vallalat egyre inkdbb
zarkozik fel az Apple mogé, igy tobb terlleten is versenyképes opcidva valt.

A Kkét véllalattal ellentétben a Tesla pénziigyi teljesitménye az évek soran
gyengult. A ROE és a ROA meredek zuhanasa, az EPS folyamatos visszaesése, illetve
a netté haszonkulcs romlasa arra enged kdvetkeztetni, hogy a vallalat jovedelmezdsége
komoly nyomads ala keriilt. Valdsziniileg a koltségek emelkedésének, az er6s6dd piaci
versenynek vagy éppen az értékesités lassulasanak tudhat6 be. A megtérilési mutatok
romlasa rdmutat arra, hogy a Tesla jelenleg nem tudja hatékonyan kamatoztatni a
befektetett tokét, ami kockazatot general a jovébeli novekedés szempontjabol.

2. tablazat
A magyar gazdasagi tarsasagok jovedelmezoségi mutatoi 2022-2024 kozott
OTP Bank Nyrt. Richter Gedeon Nyrt. MOL Nyrt.
Mutato
2022 | 2023 | 2024 | 2022 2023 | 2024 | 2022 | 2023 | 2024
ROE (%) 10,43 | 24,14 | 20,94 | 15,74 | 13,90 | 18,35 | 21,22 | 12,63 | 7,02
ROA (%) 1,06 | 250 | 2,47 | 12,49 | 11,67 | 14,92 | 10,69 | 6,88 | 3,86
ROI (%) 15,90 | 25,56 | 20,42 | 14,59 | 12,92 | 17,05 | 16,60 | 10,01 | 5,54
Net Porofit 22,41 | 44,36 | 41,06 | 21,06 | 19,73 | 2790 | 8,63 | 595 | 6,57
Margin (%)
Gross Margin (%) - - - 57,36 | 64,75 | 68,89 | 27,02 | 24,12 | 22,81

Operating Margin | 88,27 | 119,56 | 102,19 23,75 | 27,47 | 28,47 | 12,28 | 7,89 5,88
(%)

Pretax Margin 31,68 | 49,50 | 50,97 | 25,51 | 24,60 | 30,62 | 11,41 | 8,46 5,91
(%)
Basic EPS 3,45 10,64 | 10,30 | 2,43 2,48 3,32 3,09 2,06 1,12
(USD)!

Forréas: Sajat szerkesztés a [9, 4, 3] forrasok hasznalataval.

A hazai gazdasagi tarsasdgok 2022-2024 kozOtti pénzugyi teljesitményének
Osszehasonlitasa jol szemlélteti az ipardgak kozotti eltéréseket €s a kiilsd gazdasagi
tényezOk hatasat. Az OTP Bank esetében erdteljes javulas figyelhetd meg, a ROE tobb
mint dupldjara nétt 2023-ban, a ROA is kimagaslo eredményt ért el, ami a toke és az
eszkdzok hatékony felhasznalasat mutatja.

Napi &rfolyam az atvaltashoz:
2022.12.31. — 373,38 HUF/USD
2023.12.31. — 347,26 HUF/USD
2024.12.31. — 393,60 HUF/USD
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2024-re némi visszaesését észleltiink, a mutatok tovabbra is magas szinten
helyezkednek el. A nettd nyereséghanyad latvanyos ndvekedése, illetve az EPS
erdsodése is a kiegyensulyozott €s nyereséges mitkodést tamasztja ala.

A Richter Gedeon pénziigyi eredményei tartds €s fokozatos fejlodést mutatnak. A
ROE ¢és a ROA ¢évrdl évre javuldst mutatott, a nyereséghanyadok is pozitiv
visszajelzést adnak. A brutté arrés kilonosképpen magas, 2024-re megkozelitette a
69%-ot, ami jOl szemlélteti a gydgyszeripari tevékenység magas hozzaadott értékét.
Az EPS lasst, de stabil novekedese tovabb ndveli a véllalat megbizhaté és
hossztavon fenntarthatd eredménytermel6 képesseget.

A MOL vallalat estében egyértelmii gyengiilést figyeltiink meg a pénziigyi
teljesitmenyében a 2022-2024 kozotti idészakban. A ROE és a ROA mutatok
csokkenése egyértelmii utalast adott arra, hogy a gazdasagi tarsasag egyre kevésbé
tudja hatékonyan hasznositani t6kéjét és eszkozeit. A brutto és a nettd nyereséghanyad
egyarant csokkent, 2024-re a brutté arrés épp hogy csak meghaladja a 22%-ot.

Komoly figyelmeztetd jelzés a befektetok szdmara az EPS jelentOs visszaesése.
A gyenglles hatterében tobb ok is jelen lehet, koztiik: a nyersanyagarak volatilitasa, a
nemzetkdzi energiapiaci valtozasok, az egyre er6s0dd fenntarthatosagi nyomads és a
szabalyozdi szigoritasok.

3. tablazat

A nemzetko6zi gazdasagi tarsasagok likviditasi mutatoi 2022-2024 kozott

Tesla Apple Netflix
Mutato

2022 | 2023 | 2024 § 2022 | 2023 | 2024 § 2022 | 2023 | 2024
Current ratio 153 | 1,73 2 088 | 099 | 087 | 1,17 | 1,12 | 121
Quick ratio 105 | 1,25 | 161} 085 | 094 | 0,83 | 1,17 | 1,12 | 1,21
OCF Ratio 0,55 | 0,46 | 052 ] 0,79 | 0,76 | 0,67 | 0,26 | 0,82 | 0,68

Inventory Turnover 6,52 | 598 | 6,26 | 38,79 | 37,98 | 30,90 - - -

Forras: Sajat szerkesztés a [9, 4, 3] forrasok hasznalataval.

Ha megfigyeljik a likviditdsi mutatdkat, jol lathatjuk, hogy a harom véllalat
eltérd pénziigyi stratégiat kovet. A Tesla mutatéi folyamatos javuldst mutattak, a
Current Ratio 2-re novekedett, a Quick Ratio is emelkedést mutatott, a vallalat igy
erés rovid tava fizet6képességet szemléltet. Az OCF Ratio kissé ingadozott, ennek
ellenére a stabil készletforgas hatékony miikddésre utal. Az Apple ezzel szemben
tudatosan alacsonyabban tartja likviditasat.

A Current és Quick Ratio ertékei 1 alatt maradtak, viszont ellenstlyozza ezt a
gyors értékesitési ciklus és a megbizhat6 cash flow. Az OCF Ratio csdkkenést mutat,
viszont tovabbra is erds, mig a készletforgasi mutatd magas, azonban 2024-re némi
visszaesés mutatkozott. A Netflix digitalis termékei miatt nincs konkrét készlete, igy a
Current és Quick Ratio értékei szinte azonosak egymassal (1,17-1,21). Az OCF Ratio
ingadozott, azonban 2024-re magas szintet tartott, ami a tartalomgyartasi ciklusok
természetébdl fakad.
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4. téblazat
A magyar gazdasagi tarsasagok likviditasi mutat6i 2022-2024 kozott
OTP Bank Nyrt. Richter Gedeon MOL Nyrt.
Mutat6 Nyrt.

2022 2023 2024 | 2022 | 2023 | 2024 § 2022 2023 | 2024

Current ratio 3,24 3,14 3,38 3,21 | 4,67 | 3,66 1,13 1,32 1,34
Quick ratio 324 | 314 | 338 | 235 312|243 074 | 0,87 | 0,88
OCF Ratio -1,71 | -0,15 -0,78 § 1,04 | 1,08 | 1,59 0,55 041 | 0,43
Inventory Turnover - - - 240 | 1,71 | 1,36 8,47 7,40 | 8,28

Forras: Sajat szerkesztés a [9, 4, 3] forrasok hasznalataval.

A harom vezetd magyar gazdasagi tarsasag likviditdsi mutatdéinak vizsgalata
alapjan jol kivehetd, hogy pénziigyi rugalmassaguk ¢€s stratégidjuk szektorfiiggd. Az
OTP Bank esete hasonl6 a Netfix vallalat helyzetéhez, mivel egyik vallalatnak sincs
kézzel foghatd, fizikai keészletiik, ezért ezek magas eértékei jelen esetben stabil
likviditast jeleznek. Az OCF Ratio bar negativ, ez a banki szektor egyik sajatossagaval
magyarazhatd és nem feltétlenil jelent kockazatot. A Richter Gedeon mutatoi
Osszességében kedvezd képet festenek , a Current és Quick Ratio mérsékelt
csOkkenése ellenére stabil pénzigyi helyzetet tikroznek, az OCF Ratio javulasa
megbizhaté miikdodésre utal. Ezzel szemben a csokkend készletforgdsi sebesség az
értekesitések lassulasat jelezheti. A MOL likviditasi helyzete gyengébb a vallalatokhoz
képest, viszont javulast mutat. A Current Ratio 1,34re névekedett, ugyanakkor a Quick
Ratio tovabbra is 1 alatt helyezkedik el, ami rovid tavu instabilitast jelezhet. Az
alacsony miikodési cash flowt az iparagi ingadozas is befolyasolja, azonban a stabil és
magas készletforgas hatékony értékesitesi teljesitményre utal.

5.tablazat
A nemzetko6zi vallalkozasok adossag- és tokeattételi mutatoi
2022-2024 kozott

Mutat6 Tesla Apple Netflix

2022 | 2023 | 2024 | 2022 | 2023 | 2024 | 2022 | 2023 | 2024
Debt Ratio (%) 44,26 | 40,34 | 39,64 | 85,64 | 82,37 | 84,40 | 57,24 | 57,75 | 53,86
Debt-to-Equity 79,39 | 67,61 | 65,67 | 596,15 | 467,35 | 540,88 | 133,88 | 136,70 | 116,74
Ratio (%)
Long-term 11,82 | 13,38 | 16,03 | 39,15 | 41,16 | 36,07 | 40,92 | 39,57 | 33,81
Debt Ratio (%0)
Financial Leverage | 1,79 | 1,68 | 1,66 6,96 5,67 6,40 2,44 2,37 2,17

Forras: Sajat szerkesztés a [30, 12, 11] forrasok hasznalataval.

A Tesla, Apple és Netflix pénzigyi mutatdinak Gsszehasonlitasa jol tikrozi a
harom vallalat eltéré finanszirozasi stratégidit és kockazatvallalasi szintjét. A Tesla
adossagratai  fokozatos csokkenést mutatnak, mikdzben a hosszu lejaratu
kotelezettsegek aranya enyhén nd, ami beruhazasi aktivitasra utal. Pénziigyi
tokeattétele mérsékelt (1,66), ami stabil, alacsony kockazati szerkezetet jelez. Ezzel
szemben az Apple rendkiviil magas tékeattétellel mikodik (500%), mivel az elmult
években jelentds mértékben novelte addssagallomanyéat részvényesi értekteremtés
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(visszavasarlasok) céljabol. Bar addssagszintje stabil, viszont a struktira érzékeny a
kamatkornyezet valtozasaira. A Netflix adossdg- és tokeattételi mutatoi csokkend
tendenciat mutatnak, kiléndsen a hosszu tdvu kotelezettségek terén, ami arra utal,
hogy egyre nagyobb hangsulyt fektet az Onfinanszirozasra. A vallalat pénzigyi
szerkezete ezzel mérsekeltebb kockézatot hordoz, mint kordbban.

6.tablazat
A magyar vallalkozasok addssag- és tokeattételi mutatoi 2022-2024 kozott
OTP Bank Nyrt. Richter Gedeon Nyrt. MOL Nyrt.
Mutat6
2022 2023 2024 § 2022 | 2023 | 2024 | 2022 | 2023 | 2024
Debt Ratio (%) 89,87 | 89,66 | 88,21 | 20,68 | 17,34 | 18,66 | 49,64 | 45,51 | 45,02
Debt-to-Equity 887,39 | 867,31 | 748,03 | 26,07 | 19,14 | 22,94 | 98,59 | 83,53 | 81,88
Ratio (%)
Long-term 8,86 14,08 | 10,97 | 7,42 | 7,65 | 7,73 | 17,86 | 21,59 | 22,44
Debt Ratio (%)
Financial Leverage 9,87 9,67 8,48 1,26 | 1,19 | 123 ] 199 | 1,84 | 182

Forras: Sajat szerkesztés a [9, 4, 3] forrasok hasznalataval.

Ahogyan a nemzetkozi elemzésnél is lathattuk, itt is a kiillonb6z6 agazatok jol
tiikkrozik a sajatossagaikat és finanszirozasi stratégiaikat. A banki szektorra jellemzden
az OTP rendkiviil magas adossagszinttel miikodik, az eszkdzeinek tobb mint 88%-at
adossag finanszirozza. Azonban a tébbi mutato enyhe csokkenese a stabilitas irdnyaba
tett lépéseket jelzi. A hosszi lejaratl addssag aranya tovabbra is alacsony, ami
likviditasi rugalmassagot biztosit, de a kamatkdrnyezet valtozasaira a bank tovabbra is
érzékeny. A Richter Gedeon pénzugyi szerkezete kiemelked6en konzervativ, alacsony
adossagratak, minimalis tokeattétel és stabil mutatok jellemzik. A vallalat
gyakorlatilag sajat t6kébdl miikodik, ami rendkiviil alacsony pénziigyi kockazatot
jelent, ugyanakkor mérsékeltebb novekedési lehetdséget kinal tokeattételes stratégidk
hianydban. A MOL esetében a mutatok kiegyensulyozott képet mutatnak. Az
addssagrata mérséklodik, mikdzben a hosszi tavl kotelezettségek aranya novekszik.
Ez utalhat arra, hogy a vallalat csokkenti rovid tavi pénzigyi Kitettsegét, mikozben
hosszl tava beruhdzéasokba fektet be. A tokeattétel mértéke egészségesnek mondhato,
és fokozatosan csokken.

7.tablazat
A nemzetko6zi gazdasagi tarsasagok piaci tértékelési mutatoi
2022-2024 kozott

Mutaté Tesla Apple Netflix

2022 2023 2024 2022 | 2023 2024 2022 2023 | 2024
P/E 34,03 57,79 | 204,61 | 21,27 | 3141 | 41,48 | 29,64 | 40,47 | 4541
P/S 4,73 8,15 13,66 5,34 7,91 9,90 4,15 6,36 9,92
P/ICF 26,19 59,50 | 89,42 | 17,25 | 27,42 | 32,72 | 64,72 | 29,55 | 52,54
P/B 8,4 12,40 18,11 | 41,58 | 48,78 | 67,95 6,31 10,44 | 15,63
Dividend - - - 0,69 0,49 0,39 - - -
Yield (%)

Forras: Sajat szerkesztés a [9, 4, 3] forrasok hasznalataval.
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A Tesla értékelése 2024-re extrém szinteket ért el. A P/E mutatd 6tszordsére nott,
a P/S és P/CF szintén jelentdsen megugrott, ami arra utal, hogy a részvénypiaci
arfolyam joval gyorsabban emelkedett, mint a vallalat nyeresege vagy cash flow-ja. A
mutatok a spekulativ befektetdéi hangulatot €s a jovObe vetett erds bizalmat tiikrozi,
mikozben a fundamentumok ezt nem feltétlenll tamasztjak ala. A magas P/B is a
technoldgiai potencialba vetett hitet jelzi, mikdzben osztalékfizetés tovabbra sincs. Az
Apple esetében az értékelési mutatok folyamatos, de kontrollalt névekedest mutatnak.
A P/E és P/S értékek emelkednek, de nem extrém modon. A vallalat méarkaereje, stabil
cash flow-termel6 képessége és részleges osztalékfizetése azt sugallja, hogy az Apple-t
inkdbb megbizhatd, prémium novekedési részvenyként ertékeli a piac. A
kiemelkedéen magas P/B mutatd a vallalat immateridlis értékeinek piaci elismerését
tlkrozi. A Netflix hasonld ndvekedési palyat kdvet, mint a masik két cég, de mutatoi
volatilisabbak. A P/S és P/B dinamikusan emelkedett, ami a digitalis el6fizetési modell
sikerét mutatja. Ugyanakkor a P/CF mutatd erésen ingadozik, ami a miikddési cash
flow id6szakos bizonytalansagaira, vagy a tartalomgyartasi koltségek hektikussagara
utal. A vallalat nem fizet osztalékot, igy tovabbra is teljes mertékben a névekedesre és
Ujra befektetésre fokuszal.

8.tablazat
A magyar gazdasagi tarsasagok piaci tertékelési mutatoi 2022-2024 kozott
Mutaté OTP Bank Nyrt. Richter Gedeon Nyrt. MOL Nyrt.
2022 | 2023 | 2024 | 2022 2023 | 2024 | 2022 | 2023 | 2024
PIE 854 | 4,19 5,46 915 | 10,18 | 7,96 3,06 3,95 5,50
P/S 1,76 | 1,90 2,16 1,93 2 2,22 0,19 0,24 0,22
PICF -1,03 | 977 | -3,39 8,31 13,07 6,81 1,38 2,78 2,47
P/B 0,82 | 1,03 1,09 1,44 1,41 1,46 0,48 0,50 0,43
Dividend 297 | 341 4,45 4,70 4,94 4,13 5,85 5,31 6,04
Yield (%)

Forréas: Sajat szerkesztés a [9, 4, 3] forrasok hasznalataval.

Az OTP Bank értékelési mutatoi vegyes képet mutatnak. A viszonylag alacsony
P/E ertékek alulértékeltsegre vagy magas nyereségre utal, mig a P/B mutato fokozatos
emelkedése a tékeerd javulasat jelezheti. A ndvekvd osztalékhozam kiilondsen vonzéd
lehet az osztalékalapu befektetok szamara. Ugyanakkor a negativ P/CF értékek
figyelmeztetd jelként értelmezenddk. A negativ miikddési cash flow ugyanis pénziigyi
instabilitasra vagy megndvekedett hitelkockazatokra utalhat, ezért a P/CF mutat6 ilyen
esetekben nem hasznalhat6 hagyomanyos modon, gazdasagi tartalma nincs. A Richter
Gedeon mutatdi stabilitast és befektetdi bizalmat sugallanak. A legmagasabb P/S és
P/B értékek prémium megitélest jeleznek, amely a gyogyszeripar magas hozzéaadott
értékébol és novekedési potencialjabol fakad. A vallalat nyereséges maradt a vizsgalt
idészakban ¢és bar a P/E mutaté 2024-re mérséklddott, tovabbra is viszonylag stabil
pénziigyi teljesitményt tiikkr6z. Az osztalékhozam csokkend trendje ellenére még
mindig vonzonak tekinthet. A MOL esetében az értékelési mutatok konzervativ
szinteket képviselnek, ami jellemzd az energiaiparra. Az alacsony P/E, P/S ¢és P/B
értékek a szektor sajatossagaibol erednek, a nagy volumenti, de alacsony arrési
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milkodés és a jelentds targyi eszkozallomany kovetkezményeként. A MOL P/CF
mutatéi alacsonyak, de pozitivak ¢€s stabilak, ami a miikodési cash flow
megbizhatdsagat jelzi. Emellett a vallalat fizeti a legmagasabb osztalékot, ami
kiilondsen vonzova teszi értékalapu €s osztalékorientalt befektetOk szamara.

A fundamentalis elemzés eredményeit kdvetéen a vallaltok részvényeinek piaci
arfolyamat technikai elemzés segitsegével megvizsgaltuk. Mig a fundamentalis
mutatok a cégek belsd értekét és pénziigyi stabilitdsat segitik megérteni, addig a
technikai elemzés az arfolyamok multbeli viselkedésén keresztul segit feltarni a piaci
szereplok viselkedésébdl adddo trendeket, forduldpontokat és potencialis belépési
vagy kiszallasi pontokat.
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1. abra. TSLA részveny 1 éves arfolyama
Forréas: Sajéat szerkesztés a [3] forras hasznélataval.

™

Az elmult egy év soran a Tesla részvenyei rendkivil ingadozé mozgast mutattak,
250 és 360 dollar kozotti savban mozgott az arfolyam. A 2024 nyaratol indulo
emelkedd szakasz sordn az arfolyam 250 dollarrol egészen 320 dollarig kapaszkodta
fel magat, ezzel kozel 28%o0s novekedést generalva. A kovetkezd pozitiv tényezok
tdmogattak az &rmozgéast: a varakozasokat meghaladé masodik negyedéves szallitasi
rekord, a Cybertruck bdvitett gyartasa és a Fed kamatstop, mely kedvezd hatassal volt
a novekedd részvényekre. Technikai szempontbol az arfolyam attérte a 200 napos
mozgoatlagot. Osszel korrekciot lathatunk, az arfolyam 320 dollarrol 280 dollarra
csokkent, miutan a harmadik negyedéves szallitasi szamok elmaradtak a
varakozasoktol, igy a kinai BYD arcsokkenés nyomast gyakorolt a Tesla arrésére.
Ezzel parhuzamosan Elon Musk részvényeladasi tervei is bizonytalansagot keltettek a
potencidlis és meglévd befektetdkben egyaran. Ezt kovetden 2024 decemberétdl Gjabb
erdteljes emelkedésnek lehetiink szemtanui, mely soran az arfolyam ismét elérte a 360
dollart. A fellendilést a rekordbevételt hozd negyedik negyedéves jelentés, a pozitiv
szabad cash flow és az FSD v12 szoftver bejelentése Osztondzte. A technikai
grafikonon lathatunk eldszor egy dupla alj formaciot, majd ezt kovetéen egy cup and
handle formacio is feltiinik, amely a 400 dollaros célar lehetoségét vetitette elére. 2025
tavaszan az arfolyam oldalazé mozgasba valtott, 340-360 dollar kozott lebegve. Az
amerikai EV-tamogatasok korili bizonytalansag visszavette a lendiletet, ekdzben nem
érkezett 1) pozitiv hir sem. Technikailag a 350 dollar erds ellenallas, mig a 200 napos
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mozgbatlag (300 USD) tartds tdmaszt biztosit. Majus végére az arfolyam 347 dollar
koriil ingadozik, a 200 napos mozgodatlag f6lott. Habar a trend ugy tlinik enyhén
emelkedd, az alacsony forgalom gyenge piaci érdeklddést jelez.
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2. dbra. AAPL részvény 1 éves arfolyama
Forras: Sajat szerkesztés a [3] forras hasznélataval.

Az Apple részvényenek arfolyama viszonylag stabil teljesitményt nyujtott egy év
alatt, a részveny 170 és 270 dollar k6zott mozgott. A 2024 nyaran tapasztal 15,8%-0s
emelkedést az erds iPhone-eladasok, a szolgaltatdi (zletag csucsbevétele és a Fed
kamatstopja tamogatta. Az ar attorte a 200 napos mozgoatlagot, ezaltal kedvezd
technikai képet mutatva. Osszel azonban korrekciot figyelhettink meg, az arfolyam
11,4%-kal visszaesett 195 dollarig a gyengébb iPad- és Mac-eladasok , illetve a kinai
verseny erdsodésének nyomasa miatt. A részvény technikailag is meggyengiilt,
novekedett a forgalom, viszont az ar aldesett a fontos mozgoatlagoknak. 2024 végén
ujabb erdteljes emelkedést figyelhettiink meg, 28,2%-kal ndvekedett egészen 250
dollarig. A Vision Pro sikeres debutélasa és az Al-fejlesztések pozitivan hatottak,
ezaltal a technikai jelzések emelkedést mutattak. 2025 tavaszan oldalazast veéltink
felfedezni az arfolyamban, 240-260 dollar kozétt. Az EU-s szabalyozasi aggodalmak
visszafogtak az arfolyam novekedését. 2025 majusaban az arfolyam 200 dollar korl
mozog, minden mozgobatlag alatt. A forgalom alacsony, ami gyenge piaci érdeklédést
tlikroz, viszont 195-200 dollar kozotti sav technikai tamaszként szolgalhat.
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3. abra. NFLX részvény 1 éves arfolyama
Forras: Sajat szerkesztés a [3] forras hasznélatéval.
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Sikeres évet tudhat a Netflix a hata mogott, az arfolyam kozel 40%-kal
emelkedett, 2025 majusaban pedig 1207,80 dollaron zart. A részvény technikailag erds
pozicidban all, stabilan a 20 napos (1160 USD) és a 200 napos (883,38 USD)
mozgoatlag felett, amely megerdsiti a felfelé iveld trendet. 2024 augusztusa €s
oktobere kozott az arfolyam 11,8%-os novekedést generalt, elsdsorban a
varakozasokat feliilmulé elofizetésszam-novekedésének készonhetden. November és
december kdzott egy enyhe, -8,4%-0s korrekcid kdvetkezett be. A nagy attorés 2025
elején tortén, mikor az arfolyam harom honap alatt 32,2%-kal ugrott meg,
koszonhetden a rekordmagas cash flownak, az 0j licenzszerzddéseknek és az NFL-
partners€g révén bevezetett €10 kozvetitéseknek. Ezt kvetden az arfolyam oldalazott
aprilis és majus kozott, 1150 és 1200 dollaros savban., viszont stabil maradt a csucs
kozelében. Az 1150 dollaros szint rovid tavd tdmaszként szolgal, mig az 1200-1220
dollaros tartomany erds ellenallasként funkcional.
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4. abra. OTP részvény 1 éves arfolyama
Forréas: Sajéat szerkesztés a [2] forras hasznalataval.

Az elmult évben az OTP Bank részvénye erdsen teljesitett, viszont jelentds
kilengések mellett. Az arfolyam 15 000 és 27 500 forint koz6tt ingadozott, 2025
majus végére 27 120 forinton zart, megkdzelitve az éves csucsot. A nyari idészakban
22%-0s emelkedést figyeltink meg, amit a hazai gazdasadgnak a stabilitasa, a
kamatkedvezd ciklus ¢és a kedvezd gyorsjelentés tadmogatott. Technikailag az
arfolyamot megerdsitette a 200 napos mozgodatlag atlépése. Az év végén korrekcidt
figyelhettink meg, az arfolyam 11%-ot esett vissza 19 500 forintig, amit a piaci
aggodalmak és a bankszektor nemzetkdzi gyengulése okozott. 2025 negyedévében
novekedés tortént az arfolyamban (+28%). Technikai szempontbol dupla alj és
MACD-pozitiv jelzés erdsitette a ndvekedést. Aprilisban a részvényvisszavasarlas
hirére az arfolyam 27 500 forintig kapaszkodott. Majus végén a technikai kép tovabbra
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is pozitiv maradt, minden fontos mozgoéatlag folott helyezkedik el, viszont a forgalom
visszaesett, ez lehetséges konszolidaciét idézhet eld.

1nap 5nap 1h6é 3hd Sév  Mind Gyertya ~ Richter Gedeon részvény  202505.26.  Zardar: 10 340 HUF
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5. abra. RICHTER részvény 1 éves arfolyama
Forras: Sajat szerkesztés a [2] forras hasznalataval.

A RICHTER részvény stabil és fokozatos novekedest mutatott, amit a vallalat
megbizhaté fundamentélis teljesitménye és az iparagi bizalom is tamogatott. Az
arfolyam a 7000 és a 10 340 kozotti savban mozgott. A 2025 majus veégi zaroar
(10 340 Ft) az éves csucs kozelében helyezkedett el, ami pozitiv technikai és piaci
megitélést hozott magaval. A nyar folyaméan jelentés emelkedést szemlélhettiink,
mikor is a részvény 7 200-rél 8 500 forintra ndvekedett. A technikai kép is kedvezo
visszajelzést tilkrozott, az ar attorte a 200 napos mozgdatlagot. Osszel konszolidaciot
észleltiink, az arfolyam 8 000 forintra huzodott vissza, mely hatterében az EU
egészségiigyl kiaddsainak csokkentése €s az erdsodd verseny allhat, ugyanakkor
technikai gyengulést nem figyeltiink meg, az 50 napos mozgdatlag tartotta a szintet.
2025 januarjaban kovetkezet be a forduldpont, a részvény arfolyama 22%-al
emelkedett, miutdn az FDA engedélyezte a Richter Uj onkologiai fejlesztését. A
grafikonon egy cup and handle formacio tinik fel, a MACD pedig pozitiv
momentumot mutat. Majusig az arfolyam novekedese folytatodik, attorve ezzel a
Iélektani 10 000 forintos szintet és elérte a 10 340 forintos torténelmi csucsot. Jelenleg
minden fontos mozgoatlag felett helyezkedik el, mely tovabbra is emelked6 trendre ad
jelzeést.
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6. abra. MOL részvény 1 éves arfolyama
Forras: Sajat szerkesztés a [2] forras hasznalataval.

A MOL részvény egy év leforgisa alatt erdteljes ingadozast mutatott, amit
leginkabb az energiapiac kilengeései, illetve a geopolitikai és makrogazdasagi tényezok
befolyasoltak. Az arfolyam 2 500 és 3 200 forint k6z6tt ingadozott, a jelenlegi 3 136
forintos szint pedig kozel all az éves csucshoz. A technikai mutatok alapjan dvatossag
indokol, annak ellenére, hogy az alaptrend pozitiv. A nyari id0szakban az emelkedd
olajarak tamogattdk az arfolyamot, mely 2600-rél 2 950 forintra ndvekedett és az
arfolyam attorte a 200 napos mozgoatlagot. Az 6sz folyaman korrekcid alakult ki, az
olajar 78 dollarra csokkent, az EU-s szankcidok és a forint gyengilése egyarant
negativan hatottak, igy a részvény 2 550 forintig sillyedt. A 2025-6s év elején
visszapattanas lathatd, a részvény 3050 forintra emelkedett, koszonhetden a rekord
Q4-es finomitasi eredményeknek és a megerdsitett osztalékpolitikanak. A trenden
lathatd egy dupla alj formacio,, a MACD pedig pozitiv fordulatot jelez. Technikailag a
részvény tovabbra is a 20 napos mozgdatlag felett helyezkedik el, viszont a forgalom
30%-kal alacsonyabb az el6z6 csticsiddszakhoz képest.

Miutan megvizsgaltuk mind a hat vallalat fundamentalis és arfolyamtrend
elemzését kovetkeztetéseket vontunk le az eredményekbdl, amely a befektetni
vagyoknak segit pontosabb képet adni a részvények helyzetérdl. A cél az volt, hogy a
befektetési dontések megalapozottan, a vallalati érték, az arfolyammozgasok, a
szektorspecifikus kockazatok és a novekedési lehetdségek figyelembevételével
torténjenek.

A Tesla értéke jelen helyzetben fundamentalisan tulértékelnek tekinthetd.
Alatamasztjak az allitast a rendkivil magas P/E és P/S mutatok, valamint a romld
ROE, mely csokkend jovedelmezdségre utal az egyre er6sodo verseny €s a vasarlasok
visszaesése miatt. A technikai elemzés is figyelmeztetésként van jelen, az arfolyam
egy jelentds ellenallasi zonaban van, ami tlvett piacra utal. A részvény ba rovid tavon
tokéletes lehet a spekulacidra, hosszu tavu befektetésként csak egy mélyebb
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arfolyamkorrekcié utan alkalmas. A bizalom meglapozasahoz a Tesla részérdl egy
er0sebb miikodésre, jovedelmezbség-ndvelésre és Uj modellek piacra dobéasara lenne
szlikség.

Az Apple fundamentélisan stabil, mérsékelt P/E mutatdval €s erdteljes pénziigyi
attérrel rendelkezik, viszont a magas Debt-to-Equity arany (540%) &vatossagra
figyelmeztet. Osztalékfizetése és miikodési cash flow-ja stabilnak bizonyul. Technikai
szempontbdl az arfolyam sem talvett, sem tdladott allapotban nincs. Hosszu tavon
azonban felhalmozasra €s tartisra nem ajanlott, foként osztalékfokuszii befektetok
szamara. A novekedés elésegitése az egészségligyi technologidk és az Al-integracio
lehet.

A Netflix arfolyama lényeges novekedést mutatott az (j szolgaltatok és a
reklamalapa lzleti modell bevezetésének koszonhetéen. Ugyanakkor ez a
fundamentalis értékek tulértékeltségéhez vezetett, a P/E és a P/S értékek magasak. A
technikai trend bar pozitiv, a kockazat magas, igy rovid tavon profitrealizalas ajanlott,
majd 0 vasarlasi pont keresése 1100 USD kornyékeén. Hosszu tavon a gazdasagi
tarsasag fellenditése a nemzetk6zi piacokra vald kiterjeszkedésen és a sajat gyartasu
tartalmak fejlesztésén malik.

A magyar részvenyek kozil legerésebb fundamentumokkal az OTP Bank
rendelkezik. A bankot magas ROE, versenyképes osztalékhozam és erds regionalis
jelenlét jellemzik. Viszont a negativ P/CF mutato a cash flow teljesitmény gyengébb
helyzetét jelzi. Technikailag a reszvény arfolyama magasan helyezkedik el, a trend
ennek ellenére 6vatossagra figyelmeztet. A f0bb kockazatok kozé sorolhatjuk az ukran
habord okozta kitettséget és a folyamatosan valtozo kamatkornyezetet. Hosszu tavon
tartasra ajanlott, 0j vasarlasi pontként 25 00 forint alatti szintek javasoltak.

A Richter Gedeon részvénye stabil savban mozog, amit a magas hozzaadott
értéki, legfoképpen a ndgyodgyaszati €s idegrendszeri gydgyszerek iranti kereslet erdsit
meg. A vallalat fundamentuma szerint erds, a potencialis befekteték prémiumot
hajlanddak fizetni érte. Az arfolyam erdsodd trendet kovet, és minden fontos
mozgoatlag folott mozog. A jovOben a bioszimildris fejlesztések és a nemzetkozi
kapcsolattartds apoldsa tovabb erdsitheti a vallalat versenyképességét.

A MOL vallalat részvenye jelenleg fundamentélisan alulértékelt, viszont
kiemelkedd osztalékhozammal rendelkezik. Technikai szempontbdl a részvény
jelenleg biztos szinten maradt, viszont mozgéasa tovabbra is erdsen fiigg az olajarak
alakulasatol. A részvény jelen helyzetben inkabb értékalapu, ciklikus befektetéskent
tekinthetd. A jovoébeli novekedéshez 1étfontossaguak a megajuld energidk, a
petrolkémiai szegmens fejlesztése beruhazasok altal.

Kovetkeztetések és a kutatas tovabbvitelének lehetoségei. A cikk kutatasi
eredményei szamos iranyban tovabbviheték. A munka alapjat képezd fundamentélis és
technikai elemzés mddszertana kivalé kiindulopontot biztosit egy idsoros és prediktiv
modellezés iranyaba torténé elmozdulashoz, példaul gépi tanulas vagy regresszios
technikak alkalmazasival a részvényarfolyamok elSrejelzésére. Erdemes lenne a
vizsgalt vallalatok korét szélesebb regionalis mintara (k6zép- és kelet-europai
orszagok, V4) kiterjeszteni, hogy feltarhatok legyenek a makrogazdasagi kiilonbségek
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és a habori vagy valsagok altal kivaltott tOkepiaci reakciok. Tovabbi kutatasi
lehetdséget kinal a befektetdi magatartas €s pénziigyi tudatossag vizsgalata, kiilondsen
a kisbefektetok dontéshozatali mintdzatainak empirikus felmérése. A cikk modszertani
alapjai kiegészitheték ESG-szempontok és fenntarthatdésadgi mutatok beemelésével,
illetve a vallalati értékeles és kockézatkezelés digitalis technoldgiakkal val6
Osszekapcsolasaval. A nemzetkdzi és ukran haborus hatdsok gazdasagi
bedgyazottsaganak kvantitativ elemzése tovabbi értéket adhat a jovébeli kutatasok
szamara.
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