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A Budapesti Ertéktézsde életében a 2000. év — az
el6z6 évek munkajanak folytatasaként — elsGsorban
a kordbban inditott jelentds fejlesztések, beruhdza-
sok beérésének, illetve egy résziik inditdsanak éve-
ként tekinthet6. A Tézsde altal nyujtott t6kepiaci
szolgdltatdsok kore és mindsége elérte azt a szintet,
amely a fejlett t6kepiacokat jellemzi. A Tézsde, mint
szervezet strukturaja, munkafolyamatai is keresz-
tilmentek azokon a véltozdsokon, amelyek egy tiz-
leti alapokon nyugvé céget jellemeztek. Amennyi-
ben a térvényi feltételek is megteremtédnek — 6ssz-
hangban a nemzetkézi tendencidkkal — a T6zsde
részvénytarsasdgga torténé atalakuldsa felkésziil-
ten éri az intézményt.

A tavalyi év sordn a Tézsdét érint6 nagyobb és va-
ratlanabb kihivasok inkabb kiilsé eredettiek voltak.
Ezek kozott megemlithetd a nemzetkdézi t6kepiacok
gyenge teljesitménye, mely a hazai t6zsdét mind for-
galom, mind pedig az arfolyamok tekintetében
kedvezétlentl befolyasolta. A hazai nagyvallalato-
kat ért talnyomorészt negativ hatdsok (hatésagi sza-
balyozasok korili vitdk, felvasarldsi csatarozasok),
illetve az els6sorban a hazai kisbefektetéket sujto

adozési valtozasok is hatrdnyosan hatottak a Tézsde
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forgalmara, illetve a részvények arfolyamara. A BET
az emlitett kihivasoknak, mint stratégiai jelentéségi
feladatoknak — a ,napi” tevékenység, azaz a keres-
kedési feltételek nyugodt biztositasa mellett — ter-
mészetesen a legmesszebbmendkig igyekezett és to-
vébbra is igyekszik megfelelni.

A BET szabvanyositott opciés piaca 2000. febru-
4r 18-i inditdsa 6ta a forgalom ezen, a hazai tékepi-
acon udjdonsdgnak tekinthetd derivativ termékben
egyelére még nem érte el a varakozasoknak meg-
felel6 szintet, azonban az 4j piac léte jelzi, hogy a
Tézsde az alapfunkciékat tekintve sikeresen befe-
jezte a teljes piac kiépitését a fejlett piacokon léte-
z6 valamennyi f6bb termékcsoport kereskedési le-
het6ségének biztositasaval. A piacfejlesztés egyik
legtjabb eredményeképpen a Budapesti Ertéktdzs-
de 2001. marcius 5-t61 4j szolgaltatast nyujt a téke-
piaci szereplék szdmara. Az 1j szolgaltatassal az
MMTS rendszer nyujtotta lehetéségeket kihaszndl-
va kulfoldon kibocsatott, és egy elismert értékpapir-
piac hivatalos piacdra mar bevezetésre kertlt érték-
papirok kereskedésére nyilik lehet6ség. A Buda-
pesti Ertéktézsde kizarélag kereskedési rendszerét

bocsatja a piaci résztvevék rendelkezésére, igy ezen
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Uj piaci szegmens nem mindsil elismert értékpa-
pirpiacnak, és az itt k6tott tigyletek sem mindgstilnek
t6zsdei ligyleteknek.

A Kkifejezetten a szdrmazékos piacra fejlesztett
MMTS II. rendszer bevezetésére 2000. oktober 25-én
kertilt sor. Az Gj rendszer funkcionalis elényei koztl
kiemelhet6 a spread-iigyletek, az tigyfélszintd pozi-
ciofigyelés és az in. RFQ ajdnlatkérés lehetdsége.
A Té6zsde és a KELER kozo6tt 1étrejott real-time adatat-
adésnak kdszonhet6en a derivativ piac kockdzatke-
zelése, elszdmolasi technikédja is sokat fejlédott. A fej-
lett elektronikus tavkereskedési formara tortént
attérés kiemelten fontossa teszi az informatika sze-
repét a Tozsde életében. A végéhez kozeledd un.
bréker-liberalizaci6 project a kereskedési munkadl-
lomaésok és a brokercégek back-office rendszereinek
o0sszekapcsoldsa révén mindségi ugrast jelent a ke-
reskedési tevékenység végzésében.

A tézsdei kereskedés transzparencidjanak biztosi-
tasat a BET tovabbra is egyik f6 stratégiai céljanak
tekinti, melynek minél hatékonyabb biztositdsdhoz a
technikai feltételek javitasa is napirendre kertilt.

A Tézsde szolgaltaté arculatanak el6térbe kertlé-
séhez, az tzleti jellegli miikédés fejlesztéséhez kap-



csolédik az in. vendor-cégeken keresztiil torténd in-
formacié-szolgaltatds, illetve értékesités 4j alapokra
helyezése, melynek készonhetéen az elmult év soran
a vendorok szdma jelent6sen emelkedett.

A 2000. évet fokozott marketing és PR munka jel-

lemezte, mely a hagyomdanyos tevékeny-  muwmemmmm.o
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A Té6zsde igyekezett hatékony egytittmikodést
kialakitani a magyar t6kepiacra szabdalyozasi, fel-
ugyeleti tevékenységiik révén rahatdssal bir6 intéz-
ményekkel, igy elsésorban a Pénziligyi Szervezetek
Allami Feliigyeletével, a Magyar Nemzeti Bankkal,

és a Pénziligyminisztériummal. Végéhez kozeleg az
évek 6ta folyd, a tékepiaci szabdlyozds atfogé meg-
reformaldsat célul kitizd, a PM altal koordinalt
munka, melynek els6é eredményei varhatéan hama-
rosan jogszabdlyi formaban 6ltenek testet. A kor-

manyzattal folytatott intenziv kommuni-
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ségek mellett tobbek kozott a BET 10
éves sziiletésnapjahoz kapcsol6do ren-
dezvényeken, a kiilféldi intézményi be-
fektet6k megnyerése érdekében tartott
,road-show"-ban, az 4j termékek és pi-
acok népszertsitésében, valamint poten-
cionalis 4j kibocsatok tézsdére kertilésé-
nek 6szténzésében 5ltott testet. A BET

Nemzetkozi Tézsdeszovetségen (FIBV)

beliili tagi stdtuszanak feliilvizsgalata
remélhetéen a teljes jogu tagsdg miel6b-
bi elnyerését eredményezi. A nemzetko-
zi sajtéban idénként felbukkané véle-
mények ellenére a 2000-es év soran még
mindig a BET a régi6 forgalom alapjan

leglikvidebb piaca.

a Tozsdetanacs elnoke

kaci6 hatasara a Gazdasagi Miniszté-
rium létrehozta a T6zsdefejlesztési Bi-
zottsadgot, melynek célja egy olyan prog-
ramcsomag kidolgozasa, és elfogadta-
tdsa, amely ismét lendiiletet adhat a t6-
kepiac fejlédésének.

A BET vezetdsége optimistan tekint a
Tézsde tovabbi fejlédésének és jelents-
ségének novekedése iranyaba, és 6szin-
tén bizik abban, hogy a sikeres belsd
fejlesztések az elmult id6szaknal kedve-
z6bb kiilsé hatdsokkal parosulva meg-
hozzék mind a tézsdére igyekvd cégek
szamdnak bévilését, mind a forgalom és
az arfolyamok mindannyiunk altal vart
emelkedését.

Simgor Andras
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a BET iigyvezetd igazgatéja



Februar18.:

Elindult a szabvanyositott opciés piac
a BET-en a TTO kereskedési rendszer
tamogatasaval.

Mdrcius 10.:
A BUX elérte eddigi térténelmi maxi-
mumat: 10.479,91 pontot.

Madjus 18.:
A FISD az egyik legtranszparensebb
szerz6désként mindsitette a T6zsde

Adatszolgdltatasi Szerz6dését.
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Mdrcius 21.:
A BET f6szponzorélasaval keriilt meg-
rendezésre az Euromoney befektet6i

konferencidja Budapesten.

JOnius 1.

A BET lehet6séget biztosit vendorai
szamara, hogy egy hénapig azok in-
gyenesen bocsdssak rendelkezésre a
t6zsdei adatokat potencialis végfel-
hasznaloik részére.

JOnius 13.:

A Bank és Tézsde és a BET ko6zos szer-
vezésében a Magyar Tudomdanyos Aka-
démian zajlott a BET 10 éves jubileu-
mi konferencidja.

JOnius 21.:
Megtjult a BET honlapja.

JOnius 21.:

A Londonban tartott FOW konferenci-
an a BET 4ltal készitett ,opciods kocka-
jaték" elnyerte a ,Legjobb Kiallitasi
Latvanyossag" dijat.

Oktober 25.:
Bevezetésre kertilt a szarmazékos pi-
acra fejlesztett MMTS II. rendszer.

Oktéber 25.:
Els6 alkalommal jelent meg a t6zsde-

tagok kockazati dsszefoglaléja.

Sl

November 22.:
BET Roadshow Londonban.

December 4.:
Sor kertlt az elsé fizikai értékpapir
dematerializdlt értékpapirrd torténd

atalakitasara.

December 7.:
.Ut a tézsdére" konferencia a potenci-
alis kibocsatok részére.
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A Budapesti Ertéktézsde szamara az elmult
idészakban is kiemelkedéen fontos volt a nemzetko-
zi t6zsdeszervezetekkel térténé minél szorosabb
egyiittmiikodés. A BET 1999 6ta tarsult tagja az Eu-
ropai Tézsdeszovetségnek (Federation of European
Stock Exchanges — FESE). A T6zsde meghivast kap a
Szovetség tléseire, konzultdciés joggal bir és elsé
kézbdl jut fontos informaciékhoz. A tagtézsdék ve-
zet6ivel kialakitott j6 kapcsolat lehetéséget nyjt ar-
ra, hogy az aktualis fejlesztési kérdésekkel kapcso-
latban a BET megismerje mds vezetS értékpapir-
piacok véleményét, a nemzetkozi gyakorlatot, ezzel
is biztositva a hazai piac szdmdra, hogy az EU nor-
maknak megfelel6en haladjon tovabb.

A BET 1998-ban levelezé tagi statuszbol tarsult

tagi statuszba lépett el6 a Nemzetkozi T6zsdeszo-
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vetségben (Federation of Internatiomnal Stock Ex-
changes — FIBV). Az FIBV-nél napirenden van a BET
teljes tagi statuszba torténdé atmindsitése. 2000-ben
megkezdddott az FIBV részérdl az az alapos felvé-
teli vizsgdlat a BET miikodésérél és az egész piaci
koérnyezetrél, mely eredményeként a Szovetséqg at-
fog6 tanulméanyt készitett. A teljes jogu tagi statusz
odaitélésérdl a dontést az FIBV 2001. évi kozgytlé-
se hozza majd meg.

A BET évek 6ta egyiittmtikodik a régié — Varso,
Praga, Pozsony, Ljubljana — t6zsdéivel. A tagorsza-
gok tézsdéi kiilonbo6z6 tézsdei témakban (Informati-
ka, Tagsdgi kérdések, Kibocsatas, PR & Marketing,
Szarmazékos piacok) munkabizottsagokat hoztak
létre a szorosabb egytittmikodés megteremtése ér-

dekében. A munkabizottsdgok rendszeres talalkozo-
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in nyilik lehet6ség folyamatos tapasztalatcserére, a
tovabbi egytittmiikodési lehet6ségek megvitatdsara.

1998-ban a Budapesti Ertékt6ézsde tarsult tagi vi-
szonyt alakitott ki a Nemzetkézi Ertékpapirpiacok
Szovetségében (International Securities Market
Association — ISMA) mely szervezet irdnyelvei irany-
mutatoul szolgdlnak a hazai értékpapirpiac és a kap-
cso0l6do szabalyozasok kialakitasanal.

A BET tagja a Pénziigyi Informaciészolgaltatok
Szovetségének (Financial Information Services Di-
vision/Information Industry Association FISD/IIA),
mely szervezet {6 irdnyelvei segitséget nyudjtottak a
BET 4j adatszolgéltatdsi szerzédésének kialakita-
saban és a Szovetség azota is folyamatos konzultaci-
6s lehetdséget biztosit a BET szamara egyes adat-

szolgaltatast érint6 témdakban.



2000-ben tovdbb csokkent a tézsdetagok szdma:
az egy évvel kordbban nyilvantartott 52 tézsdetag
helyett 2000. december 31-én mar csak 42 tagja
volt a Tézsdének. A tagi események koziil két tipi-
kus folyamat emelhetd ki: egyrészt a befektetési
szolgaltatasi tevékenység megsziintetésével és az
ugyfélallomany mdés té6zsdetag szdmadra torténd at-
ruhdzédsaval 10 tézsdetagnak szlint meg a tagsaga,
masrészt 4 univerzalis bank szerzett t6zsdetagsagot
ugy, hogy atvette bréokercége tigyféldllomdanyat és
ezdltal teljes kord befektetési szolgaltatdst nyujt az
ugyfelek szamdra. Tovabba két t6zsdetag egyesilt,
és egy teljesen 1Uj tag lépett be a Tézsde tagjainak
sordba. Emellett az év elején tobb bank is atvette
brokercégétol az elsédleges dllampapir forgalma-
z4asi tevékenységet és egyben nem tézsdetag szek-
ciétagként kereskedési jogosultsagot szerzett a
Tézsde allampapir szekciéjaban.

Az emlitett tagi események kovetkeztében 2000.
december 31-én a részvényszekcionak negyven, az

allampapir szekciéonak huszonnégy, a szarmazékos
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szekci6 hataridés piacdnak huszonkilenc, opciés pia-
canak huszonhét tagja volt.

A 2000. évben elsésorban az univerzalis bankok
megjelenése, masodsorban a tékepiacon bekévetke-
zett valtozasok, a tézsdei kereskedés jellegének meg-
véltozdsa, a BET Alapszabdlydnak moédositésai, a
Kereskedési Kédex hatdlyba lépése, illetve a Tavke-
reskedési Szabalyzat Kapcsolati Kiszolgaléra vonat-
koz6 valtozdsai kovetkeztében jelentésen moédosult
a Tézsde Tagi Szabalyzata.

A f6bb moédositasok keretében szabalyozasra ke-
riilt a t6zsdetagokat érint6 tdrsasdgi események (egy-
esllés, szétvalas) soran a Tézsdére benyutjtandoé do-
kumentumok kore és az eljaras moédja, pontositasra
kertilt az tizletk6ték és segédiizletk6ték bejelentésé-
re, nyilvantartasara vonatkozoé szabdlyozas. Tovabba
modosult a tagsdg megszerzése esetén benyuijtando
dokumentumok kore, valamint a tagok informaci6-
szolgéltatasi kotelezettsége is.

A Tézsde részvénytarsasagga torténé atalakulasa

els6 1épéseként, 1999. december 31-re vonatkozodan

megallapitotta a ,t6zsdetulajdonosok” vagyonha-
nyaddnak mértékét, tovdbbd , A t6zsdei vagyonhé-
nyad atruhdzdsanak szabadlyairdl, valamint a t6zsdei
vagyonhdanyad nyilvantartdsarél szolé Szabalyzat"”
megalkotdsaval megteremtette a t6zsdei vagyonha-
nyadok addas-vételének médjat. A 2000. év folya-
man tizenharom vagyonhanyad-tulajdonos kezde-
ményezett aukcids eljardst a Tézsdén, melybdl tiz
aukci6 végzddott sikeresen.

A 2000. év jelent6s tagi eseményeként emlitend§,
hogy a Té6zsdetandacs elfogadta a tagi adatok nyilva-
nossdgra hozatalanak koncepciéjat, valamint a BVSZ
(Befektetési Vallalkozasok Szovetsége) tagok kozott
mar sikeresen hasznalt ,Negyedéves mérleg és koc-
kazati 0sszefoglal6” jelentés kozzétételét.

A kockazati 6sszefoglalé jelentés elsé alkalommal
— 32 tézsdetag adatait tartalmazva — 2000. oktéber
25-én keriilt nyilvdnossagra, igy ezen idéponttol
kezdve minden érdekl6dé negyedéves rendszeres-
séggel hozzajuthat a t6zsdetagokra vonatkozo6 leglé-

nyegesebb tlzleti és kockazati informaciékhoz.
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Tozsdetagok és nem tozsdetag szekcioétagok listaja (2000. december 31.)

Tozsdetagok

ABN AMRO Equities (Hungary)
Ertékpapirkereskedelmi Rt.

AEGON Magyarorszdg Ertékpapir Rt.
Altaldnos Ertékforgalmi Bank Rt.
Biztonsdg Invest Befektetési és
Ertékpapirkereskedelmi Rt.
BNP-Dresdner Bank (Hungaria) Rt.
Buda-Cash Brokerhaz Rt.

Budapest Hitel- és Fejlesztési Bank Rt.
Cashline Ertékpapir Rt.

CIB Ertékpapir Forgalmazé és Befektets Rt.

Citibank Befektetési és Ertékpapir (Magyarorszdg) Rt.

Concorde Ertékpapir Rt.

CAIB Ertékpapir Rt.

Credit Suisse First Boston (Budapest) Befektetési és
Ertékpapirforgalmi Rt.

DAEWOO Bank (Magyarorszdg) Rt.

DH UNIVERZUM Ertékpapir Kereskedelmi Rt.
Dunainvest Tézsdeligynokség Rt.

Eastbrokers Befektetési Rt.

ERSTE Bank Befektetési Rt.

Equilor Befektetési Rt.

Equitas Bréker Rt.

Garmond Capital Magyar-Amerikai Befektetési
Szolgdltato Rt.

Generalbréker Ertékpapir Rt.

Hanwha Capital Budapest Ertékpapir Rt.

ING Baring Ertékpapir (Magyarorszdg) Rt.
IE-New York Broker Befektetési Rt.
Investpoint Ertékpapir-kereskedd Rt.
Kirdlybréker Ertékpapir-forgalmazé Rt.

K & H Befektetési Rt.

Magyar Nemzeti Bank

Microbréker Ertékpapirkereskedd és Befektetési Rt.

MKB Ertékpapir és Befektetési Rt.
Német Befektetési Tarsasdg Rt.

S wa (I

Nomura Ertékpapir Magyarorszdg Rt.

OTP Ertékpapir Rt.

Postabank Ertékpapir Rt.

QUAESTOR Ertékpapirkereskedelmi és Befektetési Rt.
Raiffeisen Ertékpapir és Befektetési Rt.

SWAP Tézsdeligyndki Rt.

Takarék Bréker Ertékpapir Forgalmazé és
Tandcsadé Rt.

Westdeutsche Landesbank (Hungaria) Rt.
Wintrust Ertékpapir Ugynokség Rt.

Wood & Company Ertékpapirkereskedelmi Rt.

Nem tozsdetag szekciotagok
ABN AMRO (Magyar) Bank Rt.
Citibank Rt.

Deutsche Bank Rt.
Kereskedelmi és Hitelbank Rt.
Postabank és Takarékpénztdr Rt.



A Budapesti Ertékt6zsdén jegyzett részvények,
és hitelviszonyt megtestesit6 értékpapirok kereske-
dése immaron tobb éve azon az automatikus, tavke-
reskedési rendszeren zajlik, amelynek bevezetése a
teljes T6zsdei kereskedés technol6gidja megujitdsa-
nak kezdetét jelentette, s amely a Budapesti Erték-
tézsde eddigi legnagyobb beruhdzaséanak is szamit.
A beruhdzas elsé részeként implementalasra kertlt
az MMTS I azonnali piaci kereskedési rendszer,
amely a T6zsde részvény és hitelpapir szekciéjaban
kereskedd cégeknek biztosit teljes kord kereskedési
szolgéltatasokat. A londoni és new york-i kereskedési
id6hoz igazitva, naponta 10.00 és 16.30 6ra kozott le-
het tizletet kotni, az ajdnlatok folyamatos ar-id6 prio-

2z

ritas szerinti parositasaval. Ezt megel6z6en minden

Eves Jelentés

r - . 1
1 |I_Kereskede5| rendszer_l| |1

MMTS |

kereskedési napon a részvénypiacon teheték olyan
ajanlatok is, amelyeket a rendszer egy maésik, in. egyen-
sulyi dras parositasi algoritmus mellett 10.00 6rakor
kot meg és tesz kozzé. Ezeket az egyensulyi arakat
a BET az adott részvény nyit6 araként publikalja.

A rendszer tdmogatja tovabbd az arjegyzo6i rend-
szerben foly6 kereskedést is; ezt kihaszndlandg, a
BET hitelpapir szekciéjaban az dllampapirokra és
néhdany vallalati kétvényre a kereskedési napon
elére meghirdetett id6szakokban a szekci6tag ar-
jegyzdk folyamatos jegyzésekkel biztositjdk az ér-
tékpapirok likviditasat.

Az MMTS I rendszer részét képezi az in. aukciés
modul, amellyel az Allamadéssag Kezels Kézpont Rt.

immadron t6bb mint egy éve rendszeres elsédleges al-
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lampapir-kibocsdtasokat hajt végre, tovabba az auk-
ciés modul lehet6séget ad a részvénypiacon nagyobb
értékd részvénycsomagok értékesitésére is a Keres-
kedési Kédexben rogzitett szabdlyok szerint.

A kereskedési rendszer, az uzletkoték Kereskedési
Munkaallomasaihoz hasonlo feliileten, azonban mas
informdci6-hozzaférési szinteken biztositja a t6zsdei
feliigyeleti tevékenységeket is, igy mint a piacve-
zénylés, illetve a folyamatos piacfigyelés. A kereske-
dés szabdlyszert lefolytatdsédnak és a befekteték érde-
kei sériilésének elkeriilését tamogatando a kereske-
dési rendszer un. piacfigyelési termindlja kihelyezésre
keriilt az Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyeletéhez
is, amely szervezet erre szakosodott munkatarsai a ke-

reskedési id6 alatt folyamatos piacfigyelést végeznek.



A piaci szerepl6k igényeit és a nemzetkozi ten-
denciédkat is figyelembe véve — az MMTS I részvény
és allampapirpiaci kereskedésre szakosodott techni-
kajat kovetéen — 2000. oktoberében bevezetésre ke-
rilt az MMTS II szarmazékos piaci kereskedési
rendszer, amely egyben a kozel 4 éves MMTS pro-
jekt lezédrasat is jelentette a Budapesti Ertékt6zsdén.

Az MMTS II rendszer bevezetésével lehetévé
valt egy biztonsagosabb és ellendrzottebb kereske-
dési technika meghonosodasa a T6zsdei hataridds
és opci6s piacokon is. A felsorolt jellemez6kon tul
béviilt a szdrmazékos termékek kereskedésének
technikdja is: a kérésre torténd arjegyzés (Request
for Quote), a fejlettebb arjegyzé6i funkci6, a spread
kereskedés (automatikus ajanlatgenerdlas és spread
ajanlatok kozvetlen haszndlata), tovdabba a valés
idejl poziciévezetés és figyelés tigyfelenként és sa-
jat szdmla szinten, a kockazatkezelési céllal kifej-
lesztett funkciok, igy mint a ,csak zarhat" korlato-
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MMTS Il

zds, illetve az instrumentum szinten bedllithaté
ajanlati szabalyok is mind egy atlathatébb és rugal-
masabb kereskedést tdamogatnak.

Az azonnali piaci kereskedési id6h6z igazodva,
azzal parhuzamosan torténik a kereskedés a hatdr-
idGs és opcids piacokon. A délel6tt 10 érakor induld
szabad szakaszi kereskedést ezen a két piacon is
megeldzi egy egyensulyi aras kereskedési idészak,
amikor a rendszerben 1év6 ajanlatok alapjan a rend-
szer kalkulal egy nyit6 arat, amelyen az — algoritmus
alapjan kothetd — tigyletek parositasra keriilnek.
Ugyanezen technikat felhasznalva a hataridés és op-
ci6s piacon az azonnali piaci kereskedés lezardsat
kovetden a szekcidtagoknak lehetdségiik van egy
zar6 szakaszi kereskedésre is.

A BET és a KELER kozott megvalésitott valés ideji
folyamatos adatatadds révén a szdrmazékos piacon
arra is lehet6ség van, hogy egy-egy cég fedezethia-

nya miatt ne kelljen felfiiggeszteni a kereskedést, ha-
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nem az zavartalanul folyhasson tovdbb, mivel ilyen
esetekben elég a fedezethidnnyal kiiszk6dd cég ke-
reskedési jogosultsaganak a megvaltoztatasa.

Az MMTS (I és II) kereskedési rendszer olyan
technikai jellemzékkel rendelkezik, amelyek nem-
zetko6zi viszonylatban is méltan megalljak a helyt-
ket. A rendszer egyik legfontosabb tulajdonsaga a
hibatirés, amely mogétt az 4ll, hogy minden egyes
szoftver és hardver elembdl a rendszerben legalabb
kett6, de néha tobb példany is van. Egy-egy meghi-
basoddas esetén a rendszer automatikusan atdll a
még helyesen miikodé elemekre. Tovabbi elénye a
skaldazhat6sag: amennyiben a felhaszndlok szama
megnovekedik (akar a mai 6tszorosére), ez a rend-
szer szempontjabol kizdrélag tjabb hardver elemek
vasarlasat jelenti. Es végul, de nem utolsésorban fi-
gyelemre mélté a rendszer sebessége, amely 50-450
tranzakcié/mésodperc sebességével képes a beér-

kezd ajanlatokat feldolgozni.



A Kozponti Elszamol6éhaz és Ertéktar (Budapest)
Rt.-t (KELER Rt.) 1993. oktéber 12-én alapitotta a Ma-
gyar Nemzeti Bank (50 %), a Budapesti Ertékt6zsde
és a Budapesti Arutézsde (25-25 %) értéktari, kliring-
és elszamolohazi profillal. Alapitdsakor a KELER Rt.
atvette a BET-t6l az értékpapiriigyletek fizikai teljesi-

tésének és pénziigyi lebonyolitdsdnak elszamolasat.

Azonnali Ugyletek elszdmoldasa

A BET-en kétott azonnali értékpapiriigyletek el-
szamoldsa gordiilé médon, multilaterdlis nettésitas-
sal, DVP elven torténik:
e a részvény szekcioba tartozo értékpapirok esetében
T+5 napos ciklussal (a T az tizletkotés napjat jeloli).
Ebben az elszdmoldsban az Ertékt6zsde tagjai vehet-
nek részt. A részvény szekcioba bevezetésre kertilt els6
dematerializdlt értékpapir miatti kotelezévé valt szeg-
regdcio kovetkeztében a multinetes elszdamolds érték-
papir oldalon két kiilon — sajat és tligyfél — kérre valt szét;
e az dllampapir szekcioba tartozo értékpapirok eseté-
ben az elszamolasi ciklus a vdllalati papirokhoz képest
rovidebb, T+2 napos, a tézsdetagsdgtol elkiilontild,
kétszintii kliringtagsdgi rendszerrel miikodik (dltalanos
és egyéni kliringtagok), az automatikus dllampapir-kol-

csonzési rendszer és a kotéskivétel intézménye mellett.
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Mindkét szekciéban a tézsdei tigyletek elszamo-
lasdnak biztonsaga érdekében a KELER Rt. tobb-
szintl garanciarendszert izemeltet, melynek részei:
e a kollektiv garanciaalapok (TEA és ApTEA) — ahol
a tagoknak az elmult 10 ill. 4 hét dtlagos heti forgal-
ma alapjan van hetente befizetési kotelezettségiik;

e az egyéni biztositékok rendszere, melynél a T+1
napon szdmitott netté pozicié utdn kell a tagoknak
naponta biztositékot képeznitik.

A FIX és aukcids tigyletek elszamolasa a tobbi
tézsdei Ugylettol elkiilonilten brutté és DVP elven
torténik.

A 2000. évben kertiilt sor valamennyi értékpapir
automatikus és triparty kolcsonzési rendszerének a
bevezetésére, és sor kertilt az elsé fizikai értékpapir

dematerializalt értékpapirrd torténé atalakitdsara is.

Szabvanyositott hataridos és
opcios Ugyletek elszamoldasa

A BET-en kotott hataridds és — a februarban beve-
zetésre kerilt — opcids tigyletek elszamolasat a KE-
LER Rt. biztositja. Az egyedi részvények esetében az
elszamolas fizikai szallitassal, a tobbi BET-en keres-
kedett kontraktus esetében az elszamolds készpén-
zes formdban torténik. Az ugyletek teljesitésének
biztonsaga érdekében a KELER Rt. ezen a piacon is
specidlis garanciarendszert miikodtet.
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Ennek legfontosabb eleme, hogy a derivativ tigy-
letek teljestilését a KELER Rt. garantdlja.

A garanciarendszer tovabbi alkotérészeit
e az alapletét,

e a pénzligyi fedezet
e és a kollektiv garancialap képezik.

A hatdridds és opciés kereskedéshez kapcsolédo-
an egy komplex marginolasi (SPAN) rendszer mu-
kodik. A derivativ piacokat kiszolgalni képes — téke-
alapt poziciés limit és piaci poziciés limit szamitdst
és figyelést is magaban foglalé — fejlett kliringtagsa-
gi rendszer bevezetésre kertilt.

A napon beliili poziciéfigyelést is megvaldsito el-
szamolasi rendszer inditasara 2000. novemberében
kertilt sor. Ezzel egytitt valtozott a pozici6-nyilvan-
tartas és értékelés maodja, a piaci szerepl6k rugalmas
kiszolgalasat lehet6vé tevo rendszer tobbek kozott a
fedezett poziciok kezelését is lehet6vé tette.

Mindkét piac elszamoldsi rendszerének biztonsa-
gat mutatja, hogy bar az elmult évben igen hektikus
piaci mozgésokat, nagy arfolyameséseket kellett a
piaci szerepl6knek realizalni, ezek egyetlen egy
esetben sem veszélyeztették a t6zsdei tigyletek el-
szamoldsat, valamennyi T6zsdén kotott tigylet elsza-

molasa megtortént.



A Budapesti Ertéktézsde 1999. év folyaman tgy
itélte meg, hogy elérkezett fejlédésének azon szaka-
szdba amikor dijkoteles t6zsdévé vdalhat. Célja az
volt, hogy olyan adattartalmu szolgdltatast hozzon
létre, mely megfelel a nemzetkozi standardoknak, a
befekteték elvardsainak és az adattovabbitdst egy
mindségi technikai hattér biztositsa.

A kedvezd fejlemények igazoltdk varakozdsait.
2000-ben a BET-nek méar 23 vendora volt, melybdl
10 adatszolgaltato real-time adatszolgaltatdsra szer-
z6dott. A T6ézsde vendor adatszolgaltatasi tevékeny-
ségébdl szadrmazoé bevétele 2000-ben az el6z6 évhez
viszonyitva kozel hdromszorosara nétt.

Nagy elismerés a BET szdmaéra, hogy a vendoro-
kat és t6zsdéket valamint intézményi befektetéket
tomorité nemzetkozi szervezet, a FISD (Financial
Information Services Devision) az egyik legtransz-
parensebb szerz6désként mindsitette a T6zsde Adat-
szolgaltatasi Szerzédését.

A vendor adatszolgaltatds keretében tovabbitott
adatok korét a T6zsde folyamatosan béviteni kivan-
ja oly médon, hogy a tevékenységet kiszolgdalé tech-
nikai infrastruktirat is a modern technoldgiai elva-

rasokhoz igazitsa.
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A Tozsde hazai adatszolgaltatoi:
real-time adatok

Fornax Rt. (legjobb 6t drszint)
MTI-ECO Kft. (legjobb drszint)

Net Média Rt. (legjobb drszint)
Teledatacast Kft. (legjobb 6t drszint)

késleltetett adatok

Concorde Direct Internet Broker Kft.
Duna TV

econet.hu Informatikai Rt.

Internet Securities Magyarorszag Kft.
MTM-SBS Televizio Rt.

Pannon GSM Telekommunikdciés Rt.

Westel Mobil Tavkézlési Rt.

A Tozsde nemzetkdzi adatszolgaltatoi:
real-time adatok

Bloomberg LP. (legjobb 6t drszint)

Bridge Information Systems International Inc.
(legjobb 6t drszint)

ILX Systems, a division of Thomson Information
Services Inc. (legjobb drszint)

Primark Data Company (legjobb 6t drszint)
Reuters Ltd. (legjobb 6t arszint)

Telekurs Finanzinformationen AG (legjobb drszint)

késleltetett adatok:
Bluebull AG

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

or Fondkommission AB

Dow Jones Reuters Business Interactive Ltd. Reg.
ecetra Central European e-Finance AG

UBS AG London Barnch acting it’s business group
UBS Warburg

napvégi adatok:

Exshare Financial Ltd.
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Részvénypiac

A 2000. év a részvénypiacon egy jelentds mértékd arfolyam emelkedéssel in-
ditott, melynek motorja a kilféldi piacokon — els6sorban az amerikai technolégi-
ai szektorban kialakul6 1éggémb — eluralkod6 optimista hangulat volt. Az emel-
kedés ugyan mar 1999. decemberében megindult, de csak az 4j év els6é ho-
napjaiban teljesedett ki.

A boom hatdsdra a BUX index sorra dontotte meg térténelmi rekordjait egé-
szen marcius 10-ig, amikor is elérte a 10 471,91 pontot. Ez fordulépontot jelentett
a piac életében, innentdl kezdve a tendencia megfordult, és az arfolyamok esése
kisebb korrekcidktdl eltekintve egész évben megfigyelhetd volt. Az index mini-
mumat december 1-én érte el, amikor is nap végén 6 684,74 ponton allt. A foko-
zatos visszaesés hatterében egyrészt a nemzetkozi technoldgiai részvények zuha-
nésa, masrészt a nem teljesen piacbarat kormanyzati intézkedések miatt egyre
inkdbb elbizonytalanodé befektet6k vasarlasi kedvének megcsappanasa allt.

A teljes részvényszekcio forgalma (részvények, vallalati kotvények, befektetési
jegyek, karpétlasi jegyek) 3469 millidrd forint volt, ami megegyezik az 1999-es
esztends forgalmadval. Ennek 99 szazalékat a részvénylgyletek adték, a tobbi ins-
trumentum részesedése margindlis volt. A részvények 3417 millidrd forint értékd
forgalma hozzdavetbleg a GDP 25 szazalékat teszi ki. 1999-ben a részvényforgalom
ennél valamelyest (0,42%-kal) magasabb, 3431 milliard forint értékd volt.

A 2000. év napi atlagos forgalma 13,6 milliard forint volt. A napi maximalis for-
galmat 2000 oktober 18-4n érte el a piac 32,1 milliard forinttal. A minimum forga-
lom 2,7 millidrd forint volt 2000. augusztus 21-én.

A kotésszam 1 612 482 darab volt, ami 10 szdzalékkal haladta meg az 1999-es
értéket. Az atlagos tranzakciénagysag 2,12 milli6 forint volt, szemben az egy
évvel korabbi 2,35 milli6 forinttal. A cs6kkenést els6sorban a kiilfoldi befektet6k
vasarldsainak elmaradasa okozta, melyeket a belf6ldi befekteték kisebb volu-
ment tranzakcidi valtottak fel.

A forgalom szerkezetében az 1999-es allapothoz képest jelentds valtozas allt
be. A kordbbi vezets papir, a MOL mésodik helyre szorult a MATAV mogott,

amelynek részesedése 14 szazalékrol 26 szdzalékra emelkedett. A harmadik
helyen tovabbra is az OTP részvényei alltak. A forgalom koncentraciéja némi-
leg csokkent, a hat legnagyobb forgalmt papir a teljes volumen 82,5 szazalé-
kat adta, mig egy évvel kordbban ez még 86 szazalék volt. A csokkenés az év
utols6 negyedében volt igazan szamottevs, amikor a vegyipari szektor nagy
papirjai (TVK, Borsodchem) irdnt — a kordbbi felvasarldsi csatdrozas utdn —
jelentésen visszaesett az érdeklédés.

A részvénypiac kapitalizaciéjanak alakuldsa tiikrézte az arfolyamok alaku-
lasat. Az év soran ugyanis csak egyetlen 4j részvény bevezetésére kertilt sor
(Graphisoft), amelynek mennyisége ellensuilyozta a tobb kisebb cég kivezetése
miatt csokkend kapitalizaciét. gy a GDP szdzalékaban kifejezett kapitalizaci6
8 % pontos csokkenése az €l6z6 évhez képest elsésorban az arfolyamok csok-

kenésének szamlajara irhato.

A BUX index és a BET részvénypiaci kapitalizaciéja a GDP szazalékaban

1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000

Allampapir piac

Az 4llampapir piacon tovdbb folytatédott a kereskedelem atterelédése az
OTC piacra. A t6zsdei kereskedelemben a kotvények forgalma 634 millidrd fo-
rint volt, ami jelent6sen elmarad az 1999-es 3254 milliard forintt6l. A kincstér-
jegyek forgalma 153 millidrd forint volt, ami ugyancsak sokkal alacsonyabb az
el6zd évi értéknél (1279 millidrd Ft).
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A hat legnagyobb forgalmo részvény forgalméanak megoszlasa
1999- ben 2000- ben

® 3% BorsodChem 17% OTP @® 6% BorsodChem 19% OTP

16% Matav ® 11% Richter 32% Matav ® 12% Richter

Agazati forgalom-megoszlas, 2000

® 12% Vegyi alapanyag-gyartdas @ 27% Tavkozlés

21% Kdolajfeldolgozas @ 1% Aramszolgaltatok

13% Bankok 1% Szamitastechnika

Agazati kapitalizacié-megoszlds, 2000

® 6% Vegyi alapanyag-gyartas ® 33% Tavkozlés

12% Kéolajfeldolgozas ® 8% Aramszolgaltatok

12% Bankok 0% Szamitéstechnika

41% MOL ® 12% TVK 25% MOL ® 6% TVK ® 16% Gybgyszeripar 9% Eqyéb ® 11% Gydgyszeripar 18% Egyéb
A BET kapitalizacioja (Mrd Ft) A BET azonnali forgalma (Mrd Ft)
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A Budapesti Ertéktdzsde 6sszefoglalé adatai (1990. december 31- 2000. december 29)

1990. 1991. 1992. 1993. 1994. 1995. 1996. 1997. 1998. 1999. 2000.
Dec. 31. Dec. 31. Dec. 31. Dec. 31. Dec. 30. Dec. 29. Dec. 31. Dec. 30. Dec. 30. Dec. 29. Dec. 29.

Brékercégek 21 31 41 46 50 55 56 62 59 51 36
Bankok 21 17 7 1 1 1 1 1 1 1 6
Bevesetett nékpapivok ssgma 6224062 120 6 167 M9 4 135 12
részvények 6 20 23 28 40 42 45 49 55 66 60
dllamkétvények 1 4 16 25 34 36 28 30 30 29
véllalati kétvények 1 1 1 3 3 2 7 8 8 7
nemzetkozi intézmények kotvényei 2 2
kinestdrjegyek 10 10 31 50 50 44 42 23 10
befektetési jegyek 1 6 20 36 33 20 8 5 3
karpétldsi jegyek 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Bevesetett énékpapirok néverieken (M) 61333 1899 4418 8563 12178 18336 24671 30204 38946 42761
részvények 6,1 18,2 28.8 38,3 79.8 211,7 286,1 398,2 526,3 670.,9 653,1
dllamkétvények 15,0 80,0 2370 374,2 418.,4 616,2 903,5 13281 1 988.6 2570,9
véllalati kétvények 0,1 0,1 0,3 1,6 1,6 1,2 37,0 51,0 59,3 56,1
nemzetkozi intézmények kotvényei 17,5 17,5
kinestdrjegyek 59.3 76,9 256,6 413.5 750,1 961,7 967,1 1012,0 833,0
befektetési jegyek 1,7 9,0 23,8 43,0 40,4 27,0 8,2 6.5 5.9
karpotlasi jegyek 20,0 80,3 120.3 129.7 139.7 139.7 139.7 139.7 139.7

részvények 16,4 38,2 47,2 81,7 181.5 3278 852.,5 3058,4 3020,1 41449 3393,9
dllamkétvények 15,3 82,3 2417 3929 454,0 703,4 951,8 1 408,0 2 040,3 2 607,8
véllalati kétvények 0,1 0,1 0,3 1,8 1,7 1,3 37,1 63,1 59,7 56,4
nemzetkozi intézmények kotvényei 18.4 18,4
kinestdrjegyek 54,4 74,0 239,6 376.,3 697,2 908,4 9174 968,4 797.3
befektetési jegyek 1,9 5,5 19.3 42,8 41,6 33,8 5.7 5.0 4,6
karpotlési jegyek 16,0 53.8 48,7 18,7 95,0 125.7 55,7 69,2 67,1
*Elérejelzés
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A Budapesti Ertéktdzsde forgalma (1990. december - 2000. december)

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000
Asonnali forgalom drfolyamértéken MdFtdupla) 612 1011 3367 18569 21123 25318 11454 673631 13847133 1600583 851327
részvények 6,12 9,81 6,01 18,26 57,11 87,27 490,53 2872,71 6 920,71 6 862,66 6 834,08
dllamkotvények 0,30 12,36 73,38 53,89 77,16 418,21 1 959,44 4.800,16 6 508,59 1268,13
véllalati kotvények 0,00 0,00 0,00 0,01 0,05 0,57 39,13 35,77 64,06 95,34
nemzetkozi intézmények kotvényei 6,47 2,04
kincstérjegyek 15,06 85,00 81,22 81,11 206,33 1817,74 2 070,70 2 558,560 306,52
befektetési jegyek 0,03 0,10 0,26 3,43 8,88 2,33 1,64 0,93 1,14
kdrpotlasi jegyek 0,21 8,95 18,74 4,16 20,93 44,97 18,35 4,56 6,02

részvények 4255 13 637 6715 14283 57 854 60 851 153 937 478 236 1011514 1461 482 1612482
dllamkotvények 31 875 693 715 418 910 2210 3946 3158 2385
véllalati kotvények 8 4 3 9 12 3 192 200 650 765
nemzetkozi intézmények kotvényei 28 17
kincstérjegyek 392 866 1062 1412 1022 3031 2522 1873 547
befektetési jegyek 76 612 981 2265 2128 1597 790 1106 2855
kdrpotlasi jegyek 83 4728 10 123 6282 12 956 19613 7674 5786 7982

1995. 1996 1997 1998 1999 2000

dpr.-dec.
Hataridds forgalom MdF sgimple) ~___ 10l6 1994 141507 203447 128930 135371
BUX 0,53 49,15 1004,17 1782,36 1118,97 882,13
Devizdk 3,72 111,61 336,84 973,96 22,76 28,54
Részvények 51,34 135,26 441,18
Kamatok 0,95 1,64 7,65 12,31 1,87
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A Budapesti Ertéktézsde hataridés piacanak forgalma arfolyamértéken 1354
millidrd forintot tett ki 2000-ben. Ez 5 szazalékos novekedést jelent az 1999. évi
forgalomhoz képest. Az 1,48 millié kontraktusnyi tizlet 192 ezer kotés sordn szi-
letett, szemben az 1999. évi 1,85 millié kontraktusnyi forgalommal és 168 ezer ko-
téssel. A fenti adatok a kotések szamanak 14 szazalékos emelkedését, mig a
kontraktusforgalom 20 szdzalékos csokkenését jelzik.

A kontraktusforgalom csokkenésének hatterében a hatdridds piaci forgalom
szerkezetének jelentGs atrendez6dése all. Bar a BUX forgalma még mindig szamot-
teve, 65%-os részesedést hasit ki a teljes hataridés piaci forgalombdl, azonban je-
lentésen emelkedett az egyedi részvény alapu termékek aranya a kereskedésben.
Szemben az 1999. évi 10 %-ot alig meghaladé piaci forgalmi részesedéssel, 2000-
ben a részvények részaranya kozel 33%-a volt a teljes piaci forgalomnak. A devi-
za- és a kamattermékek részesedése csak elhanyagolhat6 mértékben valtozott.

2000-ben megfigyelhetd a likviditas koncentrdlédasa. A leglikvidebb honap
a december volt 173 millidrd forintos forgalommal, mig a legalacsonyabb piaci
aktivitdst juliusban konyvelhette el a T6zsde, amikor is a forgalom arfolyam-
értéken nem haladta meg a 64 milliard forintot. Ezzel szemben 1999-ben a de-
cember — amely ebben az évben szintén a legaktivabbnak szdmitott — forgalma
165 milliard forint volt, mig a legkevésbé likvid hénap — az augusztus — 75 milli-
ard forintos forgalmat konyvelhetett el.

Folytatodott a piac résztvevéinek koncentraci6ja, 2000. végén a szarmazékos

szekciénak 29 tagja volt, ami néggyel kevesebb az 1999. év végi allapothoz képest.

Hataridos BUX kontraktus — koncentralédoé piac

A Budapesti Ertékt6zsde derivativ piacan a legnépszeriibb termék 2000-ben is
a Té6zsde hivatalos részvényindexére sz616 hataridés kontraktus volt. Az év soran
O0sszesen 938 ezer kontraktus cserélt gazdat, ebbdl 882 ezer (94 %) a leglikvidebb,

2000. decemberi lejaratra. A forgalom tovabbi 5 szazaléka az év végén, az el6bbi

lejarat kifutdsdval parhuzamosan aktivva val6é 2001. decemberi lejarataban sziile-
tett. Egyre jelent6sebb mértékben figyelhet6 meg az a tendencia, hogy az egyedi
részvények részaranya novekszik — tobbek kozott egyszertibb fedezhetségiik
okdn — a BUX kontraktusok rovasara. A 2000 évi forgalom jelentGs visszaesést je-
lentett az 1999-ben regisztralt 1,59 milli6 kontraktusnyi forgalomhoz képest. Ja-
nudr volt a legaktivabb hénap 128 ezer kontraktusnyi forgalommal, de év végére
a havi atlagos forgalom 50 ezer kontraktus ala csokkent.

A nyitott kotésallomany éves 41 ezer kontraktus feletti csticsdhoz képest év vé-
gére 14 ezer kontraktus ald esett vissza, ebben a tendencidban azonban — a 2000.
decemberi lejarat kifutdsa mellett — kis mértékben szerepet jatszott a KELER
hataridés elszamolési rendszerének atalakitdsa (pozici6vezetés valtozasa) a real-
time kockazatkezelésre torténé attéréssel parhuzamosan.

A hataridés BUX piacon a 2000. és a 2001. decemberi kontraktusban valamint
a legrovidebb — egy hénapos — lejaratban is szerepet vallaltak az arjegyzdék, akik

segitséget nyujtottak a piaci likviditas fenntartdsaban.

A hataridds forgalom valtozasa (Mrd Ft)

5 _
E Termékek: 1999 2000 Valtozas:
BUX 1119,0 882,1 -21,17%
Részvények 135,3 441,2 226,09%
Devizak 22,8 28,5 25,00%
Kamatok 12,3 1,8 -85,37%
Osszesen 1289,3 1353,7 4,99%

Sikeres egyedi részvény alapu hataridés kontraktusok
A hatarid6s egyedi részvény alapu termékek igazi sikerévet konyvelhettek el

2000-ben. A hatdridés részvénypiac forgalma az 1999. évi 182 ezer kontraktusrol
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430 ezer kontraktusra emelkedett. A forgalom éven beliili megoszldsa a decem-
beri honaptol eltekintve egyenletes, bar a honapok kozott erésen véltozo volt. De-
cemberben egyetlen hénap alatt 87 ezer kontraktus cserélt gazdat. A leggyen-
gébb hénap ebben a kontraktusban is a julius volt, amikor 16 ezernél is kevesebb
kontraktusnyi tizlet sziiletett. A nyitott kotésdllomany év elején még csak 7 ezer
kontraktus koril mozgott, azonban év végére 23 ezer f6lé emelkedett.

Kontraktusforgalmat tekintve a MOL forgalma volt a legmagasabb 181 ezer
kontraktusnyi forgalommal. Ez a hatarid6s részvények forgalmanak 42 %-at
tette ki. A MOL-t kovette a MATAV 36 %-kal, majd az OTP 9 %-os részesedés-
sel. Arfolyamértéken viszont a kiilénb6zd kontraktusméretek miatt a MATAV
allt az els6 helyen 54 %-os részesedéssel, majd azt kovette a MOL 20, és az
OTP 13 %-o0s részarannyal.

Nyitott kotésallomény tekintetében 2000. végén elsé helyen a MATAYV allt
9362 kontraktussal, amely a teljes kétésallomany valamivel tobb, mint 41 %-at
tette ki. A mésodik helyen a MOL 4llt 7133 kontraktusnyi nyitott kotésallomény-
nyal, majd az OTP 3102 kontraktussal.

A lejaratokat vizsgdlva megallapithaté, hogy a forgalom kordntsem volt olyan
mértékben koncentrdlt, mint a BUX piacon. A legaktivabbnak tekinthet6 MOL
2000. juniusi lejarata 51 084 kontraktusnyi forgalommal is csupan 28%-at tette ki
a hataridés MOL kontraktus teljes forgalmanak.

Az egyedi részvény alapu hataridés kontraktusok sikerének egyik oka valészi-
nileg abban keresendd, hogy teljesitésiik az 1999. decemberi lejarattol kezdé-
dden fizikai leszallitassal valésul meg (szemben a kordbbi lejaratok készpénzes
elszdmolasaval), ami a piaci szereplék részére csokkenti a lejaratkori elszdmol6-
arakkal és a készpénzes elszamoldassal kapcsolatos kockazatot.

A hatdrid6s egyedi részvények piacan a MOL legkozelebbi lejarataban val-

laltak szerepet az arjegyzok.

Devizakontraktusok — emelkedd, am relativan még mindig alacsony forgalom

Bér a devizapiacon a forgalom a kontraktusszdamot tekintve tobb mint 40 ezer
kontraktussal, azaz tobb mint 63%-kal nétt, azonban ez még mindig joval alatta
maradt az 1998. évi dsszforgalomnak, amely ennek tobbszorosét tette ki. A ha-
taridés devizapiacon megszintek azok a magas hozammal kecsegtet6 un. ,ko-
sariigyletek”, amelyek 1998-ig a piaci likviditast taplaltak, és azéta a forgalom
lényegesen alacsonyabb szinten stabilizdlédott.

A hatdridés devizatligyletek 73%-at arfolyamértéken az amerikai dollarban
kotott tizletek jelentették, 21%-at pedig az euro tizletek. A tobbi deviza forgalma
elhanyagolhat6 volt. A svajci frank 4, az angol font 2%-ot tett ki a 28,5 milliard
forint arfolyamértékd forgalombol.

A nyitott kotésallomdany az év eleji 18 ezer kontraktus korili értékérél év
kozben 25 ezer kontraktus felé emelkedett, majd év végére alig haladta meg a
3500 kontraktust.

Kamattipuso termékek — visszafogott teljesitmény

A Té6zsdei hataridds piac legkisebb részardannyal biré szegmensében nem tor-
tént érdemi véltozas a forgalom tekintetében, amely 2000-ben tovabb csékkent,
0sszesen 1800 kontraktus cserélt gazdat.

Beigazolédni latszik, hogy a BUBOR, illetve diszkont kincstarjegy alapu
kontraktusok méar nem alkalmasak a t6ke- és pénzpiaci kérnyezet valtozdsa
folytan a befektetdi igények kielégitésére. Ezekre a kontraktusokra — 1999-hez
hasonléan - egyetlen kotés sem sztletett.

A kamatpiacon kizdrélag a 3 éves magyar dllamkoétvény kontraktusban volt re-
gisztralhato6 forgalom. Ez tobbek ko6zott a kontraktus lejarataiban tevékenykedd
arjegyzdknek is koszonhet6. A kontraktus jov6beli sikerének egyik feltétele a jo-
gi és szabdlyozasi keretek terén torténd kedvezo valtozas.
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Az egyes termékcsoportok forgalmi ardnyai 2000-ben

@® 2,1% Devizak 0,1% Kamatok

® 32,6% Részvények 65,2% BUX

A hataridos részvények 2000. évi forgalma kontraktusszadmban
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A BUX és az egyedi részvények 2000. évi forgalma (Mrd Ft)
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2000. februér 18-an kezd6dott meg a szabvanyositott opciés termékek keres-
kedése a Budapesti Ertéktézsde Szdrmazékos Szekcidjdban. A kereskedés a BUX
alapt eurépai tipust index opciék mellett 3 egyedi részvény (MATAV, MOL,
OTP) alapt amerikai tipusu opciés kontraktusra indult meg.

2000. végéig 6sszesen 9747 kontraktusnyi tizlet sziiletett, ebbdl 8516 kontrak-
tus a BUX index alaptu opcidkra, 1231 kontraktus pedig az egyedi részvény ala-
puakra. Nyitott kotésdllomény tekintetében kiegyensulyozottnak tekinthetd az
év, atlagosan 300 kontraktusnyi nyitott kotésdllomdanyt regisztraltak, &m az év vé-
gi zardsoknak megfeleléen ez a szam lecsokkent 100 kontraktus ala.

A forgalom idé6beli eloszlasat tekintve elég valtozatos volt, a legaktivabb a ju-
niusi lejarat volt 1994 kontraktusnyi forgalommal, a legalacsonyabb forgalmat
decemberben regisztraltdk 38 kontraktusnyi forgalommal. A lejaratok kozotti
forgalomeloszlasban megfigyelhet6 volt, hogy a forgalom legjelentésebb része a
legkozelebbi lejaratokra koncentrdlédott.

Az opcibs piacon a BUX, a MOL, és a MATAV kontraktusok egyes opciés soro-
zataiban tevékenykednek arjegyzok.

Fejlesztés, oktatas, marketing

Az évkezdetet intenziv piac- és termékfejlesztési tevékenység jellemezte,
els6sorban az opcids piac el6készitését illetGen.

A ,Derivativ esték” cimen rendezett el6adassorozat, illetve egy konferencia ke-
retében a piaci szerepl6k megismerkedhettek az opciés kontraktusok nyujtotta le-
het6ségekkel, s emellett kiilonb6z6 (rovid tdjékoztato, illetve hosszabb, mélyebb
szakmai ismereteket atadd) kiadvanyok is késziltek az Gj termékek bemutatédsara.
Novemberben két el6adasbdl all6 opcids tanfolyamon kaphattak védlaszt az érdek-
16d6k az opcids kereskedéssel, elszamolassal és ad6zassal kapcsolatos kérdéseikre.

A 2000. évben Londonban tartott FOW konferencian a BET altal készitett mar-
ketinganyagok nagy sikert arattak, az ,opciés kockajaték" példaul megnyerte a
.Legjobb Kiallitasi Latvanyossag” dijat.
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A BUDAPESTI ERTEKTOZSDE
RESZVENYINDEXE

Az 1990-ben alapitott Budapesti Er-
tékt6zsde mar mikodésének els6 éveé-
ben sziikségesnek latta, hogy a befek-
tet6k jobb és kozérthetébb tdjékoztata-
sa érdekében létrehozza a t6zsde sajat
indexét. A kozvetlen cél egy olyan mu-
tatészam megalkotdsa volt, melynek
értékvaltozasai kovetkeztetni enged-
nek a piac aktudlis allapotara, illetve
az uralkod¢ arfolyammozgasok ira-
nydra és atlagos nagysdgara. A Buda-
pesti Ertéktézsde 1991 éta szamitja és
publikalja részvényindexét. Az in-
dex hivatalos neve: a Budapesti Erték-
t6zsde Részvényindexe, BUX (Buda-
pest Stock Index).

Az index béazisa 1000 pont, mely az

1991. janudr 2-i allapotot jelzi. Az in-

Eves Jelentés
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dex 1995. janudr 1-én nyerte el végle-
ges formajat, s valt a BET hivatalos rész-
vényindexévé. Az indexet kezdetben a
BUX kosardban szerepld részvények

napi atlagarfolyamai alapjan szdmol-

BUX

tak, de 1997. 4prilis elsejétdl — amidta
a BET bevezette az 6t masodpercen-
kénti indexszamitdst, — a napi zaréa-
rakbdl kalkuléljak a BUX értékét. A ko-

sar 0sszetételére, annak modositasara

A BUX index alakuldsa 2000. januar - 2000. december
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az indexkézikonyv (A Budapesti Erték-
t6zsde Részvényindexének [BUX] Ké-
zikonyve) alapjan a T6ézsdetandcs altal
kinevezett Indexbizottsag tesz javas-
latot. A kosar feliilvizsgalatara évente
két alkalommal (mdrcius 1-én és szep-
tember 1-én) kertil sor. A BUX tékeér-
ték tipust index, ami azt jelenti, hogy
az egyes részvények mutatébeli st-
lyat alapvetden a cégek mérete (t6zs-
dei kapitalizaci6éjuk aranya) szabja meg.
Az 1999. majusi Tézsdetandcsi dontés
kovetkeztében ez némileg finomodott.
Az 1999. oktéberi kosar-feliilvizsgalat-
ndl és az azt kovetd feltlvizsgalatoknal
a BUX kosaraban szerepld részvények
kapitalizaciéjat — az utolsé nyilvanos-
sagra hozott tulajdonosi megfeleltetés
alapjan, — a kozkézhanyaddal korri-
galjdk. A koézkézhanyadhoz veszi a



BET azon papirokat, amelyek nincse-
nek a tarsasag sajat, illetve vezet6 tiszt-
ségvisel6i vagy munkavallaléi birto-
kaban, tovabba az allamhaztartas ré-
szét képezd szervek, nemzetkozi fej-
lesztési intézmények, illetve egyedi-
leg 5 szdzalékndl nagyobb pakettel
rendelkez6 befekteték tulajdonaban.
Annak érdekében, hogy egyetlen rész-
vény arfolyamanak alakulédsa se le-
gyen tulzott befolydssal az index érté-
kére, a BET igyekszik korldtozni az
egyes részvénysorozatok kosarbéli su-
lyat. Az 1999. oktdberi feliilvizsgalattol
kezdve a kozkézhanyaddal korrigalt
kapitalizaciok egymashoz viszonyitott
aranyabdl kiindulva az egyes részveé-
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nyek kosdrbéli ardnyat olyan — vi-
szonylag egyszerud — szamoldsi algorit-
mussal alakitjak ki, amely csékkenti a
tulsulyos papirok aranyat.

Az index kosardba meghatarozott
kritériumok alapjan legfeljebb 25 rész-
vény vehetd fel. Azok a részvényso-
rozatok kertilhetnek a kosdrba, ame-
lyek a felilvizsgdlatkor a 7 kritérium
kozil legaldbb 5-nek megfelelnek (a
felilvizsgalati napot megel6zd utol-
sé nyilvanossagra hozott pénziigyi
kimutatdsban szerepl6 sajat vagyon,
részvénysorozat piaci értéke, a forga-
lom tizletszdmban illetve arfolyamérté-
ken és a forgdsi sebesség, 6nkotések

szama és kereskedett napok szdama).

BUX

Alapveté feltétel, hogy a kosarba
csak olyan részvény kertilhet, amely-
lyel mér legaldbb harom hete keres-
kednek a BET-en.

2000. aprilisatél, az Indexbizottsag
dontésének értelmében a BUX kosa-
ra az alabbi 20 részvénysorozatot tar-
talmazta:

Antenna, BorsodChem, Danubius,
Démasz, Egis, Fotex, Graboplast, Ma-
tav, Mez6gép, Mol, Nabi, OTP, Pan-
nonplast, Pick, Primagdz, Réba, Rich-
ter, Synergon, TVK, Zalakeramia,
melybdl az Antenna és a Mez6gép
keriilt be Gjonnan. Ez a kosarosszeté-
tel nem valtozott a 2000. oktéberi fe-
lilvizsgdlatkor.

B

A BUX Indexbizottsag tagjai:
Fecser I1diké

Budapesti Ertéktézsde

Forgé Ferenc

Eurdopa Alapkezel6 Rt.
Huszar Andras

Investel Rt.

Kovdcs Attila

CA-IB Ertékpapir Rt.

Marosi Gdbor

Takarék Bréker Ertékpapir Rt.
Mester Zoltdn

Coldwell Kift.

dr. Réthy Imre

Bankar Holding Rt.

Szabé Ldszlo

Concorde Ertékpapir Rt.



KOZEP-EUROPAI RESZVENYINDEX
A kulfoldi befekteték, befektetési-
és nyugdijalapok megjelenésének és
novekvd érdeklédésének eredménye-
ként 1993. végétol a kozép-eurdpai tér-
ség tézsdéinek forgalma és a rész-
vényarfolyamok jelentésen emelked-
tek. Ezek a valtozasok tiikrézédtek az
egyes értékt6zsdék indexeinek moz-
gdsaban is, melyek igen hasonl6 tren-
det kovettek. A kilfoldi befekteték a
régi6 értéktézsdéit egy egységes regi-
onalis k6zép-eurdpai piacként kezd-
ték kezelni. Az el6bbiek alapjan a Bu-
dapesti Ertéktézsde tigy dontott, hogy
amellett, hogy az egyes t6zsdék publi-
kéljdk sajat indexeiket, a BET a régi6
értékpapirpiacaira épiild, s azok altala-
nos armozgasait tiikréz6 indexet is sza-
mit és publikdl. A K6zép-Eurépai Rész-
vényindexet (CESI) a BET hivatalosan
1996. februdr 1-jétdl publikalja, mely-
nek kosarat kezdetben harom ko6zép-
eur6pai értéktézsde (Budapest, Praga,
Varso) kivalasztott papirjai alkottdk,
majd 1996. oktéber 31-t6l az index Kki-

Eves Jelentés

\|||I_

béviilt a ljubljanai és pozsonyi t6zsdék-
16l szelektalt tarsasagokkal.

A CESI kapitalizacio sulyozésu, dol-
1ar alapt részvényindex, amelynek ba-
zisa — 1995. junius 30-i allapotot — tiik-
r6z6 1000 pont. (A BET ezen idépontig
szamitotta ki visszamendleg a CESI
historikus értékeit.) A CESI kosardba
csak az egyes értéktézsdék hivatalos

kapitalizaciéju és likviditasu részvé-

CESl

S

nyek keriilhetnek (kivéve a részvény-
alapok és a portféli6tarsasdgok papir-
jait), azok, amelyeket kulfoldiek is va-
sarolhatnak. A BUX-tdl eltér6en a CESI
szamitasakor nem veszik figyelembe az
osztalékfizetés hatdsat. Miutan a CESI
dollar alapu index, az egyes orszagok
fizet6eszkozeiben kifejezett részvény-
arfolyamokat a Reuters altal az adott
napon (16 é6rakor) k6zolt vételi arfo-

lyamon szédmitjak at dollarra. Az index

A Kbézép-europai indexek és a CESI index alakulasa 2000-ben
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szamitdsa a budapesti, a ljubljanai és
a pozsonyi t6zsde esetében a napi at-
lagarfolyamok, a varsdi t6zsde tekin-
tetében a napi fixing alapjan torténik.
Egyetlen kivétel a pragai t6zsde ugy-
nevezett folyamatos piaca, ahonnan a
zaréarak kertlilnek az indexbe. A ko-
sar modositasdra évente két alkalom-
mal — aprilis 30-an és oktéber 31-én —
keril sor. Amennyiben a feliilvizsga-
lat automatikus — tehat a kézikonyv
alapjan egyértelmien kovetkez6 — ak-
kor a valtoztatdsokat az érintett t&zs-
dék képvisel6ibél allé CESI-bizottsag
javaslata alapjan a BET iigyvezetd
igazgatéja hagyja jova. Egyéb esetek-
ben a BET Tandcsanak a jévahagyasa
sziikséges. A feliilvizsgalatot a médo-
sitas el6tt egy honappal (marcius 31-
én és szeptember 30-4n) érvényes al-
lapot szerint kell végrehajtani. Az egyes
orszagok piacainak kosdarbeli sulyat az
emlitett id6pontban meglévé 6sszka-
pitalizaci6juk egymashoz val6 aranya
hatarozza meg. Egyetlen orszagbol

szarmaz6 papirok 0sszesitett része-



sedése sem lehet tobb a kosar egye-
sitett tékeértékének 50%-nal, de — a
CESI reprezentativ jellegét biztosi-
tandé — az adott piacot képviseld rész-
vényeknek dsszesitve legalabb 60%-at
kell képviselnitik sajat hivatalos piacuk
papirral szemben kovetelmény, hogy
legaldbb egy szdzalékkal kell része-
sednie a kosar feliilvizsgalatat megel6-
z6 félév adott piaci részvényforgalma-
bol. Egy adott piac kvétdjanak feltolté-
se mindig a legnagyobb kapitalizaciéja
részvényekkel kezd6dik, azzal a kor-
latozéssal, hogy a kosarban egyetlen
részvénysorozat stulya sem haladhatja
meg a 12 szazalékot.

Az index kosara a 2000. oktéberi fe-
lilvizsgalat utdn 48 részvényt foglal
magéaban. Budapest (5): Egis, Matav,
Mol, OTP, Richter Gedeon. Ljubljana
(8): Krka Novo Mesto, LEK Ljubljana,
Mercator Ljubljana, Petrol Ljubljana,
Luka Koper, Sava Kranj, Pivovarna

Eves Jelentés
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A CESI kosara
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PIACOK Tarsasagok széma* Kapitalizacié Piac/ CESI kosar/  CESI kosér/
2000 a CESI Osszesen a CESI kosardban osszes piac  CESI 6sszesen Piac
szeptember 29.  kosardban  ©sszesen USD-ben USD-ben % % %
BUDAPEST 5 61 12 267 699 258 7901 938 755 26,38% 26,54% 64.,41%
POZSONY 3 7 383 373 200 316 656 117 0,82% 1,06% 82,60%
LJUBLJANA 3 34 1984 145 299 1283 988 186 4.27% 4.31% 64,71%
PRAGA 4 63 9629 517 864 6097 070 619 20,71% 20,48% 63,32%
VARSO 28 208 22 232 854 585 14176 465 708 47,82% 47,61% 63,76%
OSSZESEN: 48 373 46 497 590 206 29776 119 385 100,00% 100% 64,04%
* Csak a hivatalos kategoridkban jegyzett tarsasdgok.

Lasko, Pivovarna Union. Pozsony (3):
NAFTA, Slovakofarma, Slovnaft.
Praga (4): CEZ, C. Radiokomunikace,
Cesky Telekom, Unipetrol. Varsé (28):
Agora, BRE, BSK, Budimex, Comarch,
Computerland, Debica, Efl, Elektrim,
Exbud, Handlowy, KGHM, Kable
Holding, Kogeneracja, Mostostal Ex-
port, Mostostal Zabrze, Orbis,
Optimus, PBK, PKN Orlen, Prokom,

Pekao, Softbank, Swiecie, Stalexport,
Stomil Olsztyn, TPSA, WBK.

A CESI Indexbizottsag tagjai:
Fecser I1dik6

Uzletpolitikai Féosztalyvezets, Budapesti
Ertéktézsde

Ol'ga Dlugopolska

Elemzési, statisztikai és Média Kapcsola-

tok Féosztalyvezets, Pozsonyi Ertéktézsde

S (wzal (NRR

Tomasz Wisniewski
Statisztikai és Elemzési F6osztaly-

vezets, Varsoi Ertéktézsde

Jiri Opletal

Kereskedési Igazgato, Pragai Ertékt6zsde

Darko Torkar
Kereskedési és Feluigyeleti Igazgato, Ljub-

ljanai Ertékt6zsde
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A RAX index alakulasa 2000. janudr - 2000. december
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A Bamosz Részvény Befektetési Alap Portfélié Index (RAX)

A Befektetési Alapkezel6k Magyarorszagi Szovetsége altal kifejlesztett, és a
BET altal hivatalosan 1999. februar 15. 6ta szamitott Bamosz Részvény Befekteté-
si Alap Portf6li6 Index (RAX) létrehozasat az a cél vezérelte, hogy objektiv mércét
adjon a részvényalapok teljesitményének méréséhez, mivel a mar létez6 rész-
vénypiaci indexek nem vették tekintetbe a befektetési alapokra vonatkozé torvé-
nyi korlatozédsokat, ezért e célra nem voltak alkalmasak. Az index bazisa — 1998.
janudr 7-i dllapotot tiikr6z6 — 1000 pont.

Az index Osszetétele minden honap utols6 kereskedési napjan, a kereskedés
befejezését kovetben kertil feliilvizsgalatra. A 2000. decemberi feliilvizsgalatkor
a kovetkez6 részvények kertiltek a kosarba: Antenna, BorsodChem, Danubius,

A DWIX index alakuldsa 2000. januar - 2000. december
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Démasz, Egis, Fotex, Graboplast, Matav, Mol, OTP, Pick, Pannonplast, Raba,
Richter, Synergon, TVK, Zalakerdmia.

A Daiwa-MKB Kincstarjegy Hozamindex (DWIX)

A Daiwa-MKB Befektetési és Ertékpapir-forgalmi Rt. 1992. novemberében
publikalta el6szor a DWIX Index-et.

Az indexszamitds kezdénapja 1992. junius 26., miutan az elsé 6 hénapos
kincstarjegy aukciét 1992. aprilis 30-an tartottak.

Az index hetente valtoztatja értékét, az adott heti kincstarjegy aukciok kiértékelé-
se utdn. 1998. méajus 11-t6l a DAIWA a DWIX-hez fliz6d6 minden jogét és kotelezett-
ségét a BET-re ruhdzta at, igy az index teljes mértékben a BET tulajdondba kertilt.

Szl
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A Budapesti Ertékt6zsde Bevezetési és Forgalombantartasi Szabalyzata (,Sza-
bélyzat") az értékpapirok bevezetési feltételeit két csoportba sorolja be: dltala-
nos, illetve a bevezetésre kertil6 értékpapir-sorozat fajtajatol fliggé kovetelmé-
nyekre. Ezen tilmenden a részvénysorozatok esetében kategdrianként eltérnek
a bevezetési kovetelmények.

Az értékpapirok tézsdei bevezetésének elsé kritériuma az, hogy a tranzakcio6t
nyilvanos kibocsatéas elézze meg (kilfoldi értékpapirok esetében elegendd, ha a
kibocsaté a bevezetendd értékpapirok vonatkozasaban rendelkezik a PSZAF Ma-
gyarorszagon torténé forgalmazashoz kiadott engedélyével). Csak olyan tarsasag
értékpapirjai vezethet6k be a Tézsdére, amely ellen a bevezetés kérelmezésekor
felszamoldsi eljards, vagy csédeljards nincs folyamatban, illetve az ezt megel6z6
két évben fizetési kotelezettségeinek eleget tett.

A tézsdei bevezetés el6tt a tarsasag alapszabalyat 6sszhangba kell hozni a ma-
gyar torvényekkel és a BET szabalyzataival. Az alapszabalynak garantalnia kell a
részvények szabad atruhazhatésagat, forgalomképességét, azaz nem lehet teljes
korden korldatozni az értékpapirok eladhatosagat. A té6zsdére keriil6 vallalatnak
egyértelmten kell meghataroznia a f6bb tevékenységi koreit. Kovetelmény az is,
hogy a t6zsdére szant értékpapirokhoz fiz6d6 jogok egyértelmiek legyenek.

A BET bevezetési feltételei a bevezetendd sorozat nagysagahoz (arfolyamérték)
és tulajdonosi koréhez (tulajdonosok szama) kapcsolédnak. A Tézsdei kategoériak
koziil a magasabb kovetelményeket megfogalmazé6 besorolds az "A" kategoria,

ahol az el6z6ekben felsorolt feltételeket kiegésziti a sorozat kézkézhanyadaval

kapcsolatban megfogalmazott kritérium, illetve a tdrsasag miikodési idGtartama-
ra (legalabb hdrom év) vonatkoz6 eldiras. A két kategoria kozti 1ényeges megkii-
16nboztetés nem is annyira a bevezetési feltételekben, mint inkdbb a forgalom-
bantartdsi kovetelményekben van. Az "A" kategéridba sorolt értékpapirok
kibocsdatoi ugyanis negyedéves, mig a "B" kategoridba tartozé részvények kibo-
csatoi féléves gyorsjelentés elkészitésére kotelezettek.

Az értékpapirok bevezetésérdl a Budapesti Ertéktézsde tigyvezetd igazgatéja
dont a kérelem benyujtasatol szamitott harminc napon beliil, s a dontésénél a Ki-
bocsatéi Bizottsag szakmai véleményét is kikérheti. Ha a Kibocsatoéi Bizottsag és
a Tézsde ellentétes dlldspontot képvisel a bevezetési kérelemmel kapcsolatban, a
Té6zsde ligyvezetd igazgatdja koteles a kérelem elbiralasat a Tézsdetandcs elé
terjeszteni. A bevezetéssel szemben tamasztott kévetelmények betartasatol, az
eljarasi rendbe foglaltaktol (kizdrélagosan) a Tézsdetandcs az egyedi esetek sajé-
tossagait figyelembe véve, indokolt esetekben eltérhet. A T6zsdetanacs a hatas-
korébe tartozé esetekben a kérelem benyujtasatol szamitott 60 napon beliil dont.

Az értékpapirok bevezetése el6tt a bevezetési eljards részeként a kibocsato-
nak ugynevezett meghallgatason kell megjelennie, ha azt a té6zsdetagok leg-
alabb 10%-a sziikségesnek tartja. A meghallgatdson a sajté képviseldi is jelen
lehetnek, ha részvételiikhoz a kibocsaté hozzajarul. A meghallgatdson résztve-
vok kérdéseket intézhetnek a kibocsaté és a bevezetd t6zsdetag képviselgjé-
hez a bevezetéssel kapcsolatban, melyekre legkésébb hdarom napon belil kell

véalaszolni. A bevezetés és az els6 kereskedési nap idépontjarél (a kibocsatoé erre

@
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vonatkozo6 kérelmének mérlegelése mellett) a Tézsde ligyvezetd igazgatdja dont,
azonban az elsé kereskedési nap legkordbban a bevezetésr6l sz616 déntés meg-
jelenését kovets tézsdenap lehet. A bevezetés napja és az elsé kereskedési nap
kozott legfeljebb 45 nap telhet el.

A BET szabalyai lehetdséget adnak egy specidlis bevezetési eljarasra is, mely-
nek soran a kibocsaté a bevezetési kérelmet és a bevezetési tajékoztatot adja be
a tézsdére. Mivel ebben az idészakban nem &ll rendelkezésre minden informécio,
a Tézsde csak a tézsdeképességrdl dont oly médon, hogy maximum 60 napot ad a
hidanyz6 adatok poétlasdra (ezek korét a Szabdlyzat pontosan meghatarozza).

A t6zsdei bevezetés feltétele az is, hogy a kibocsaté a forgalombantartdsi dij
id6ardnyos részét a BET-nek befizesse. A BET a t6zsdei jegyzésért nem szamol

fel bevezetési dijat.

Tdjékoztatasi kdtelezettség

A BET-re bevezetett értékpapirok kibocsatoit az értékpapirtérvény és a Tézsde
szabdlyai szerint rendszeres és soronkiviili tajékoztatasi kotelezettség terheli.

A rendszeres informdcionyujtasi kotelezettség alapjan a kibocsaték minden
év aprilis 30-ig kotelesek a szamviteli torvény elbirdsai szerint készitett, auditdlt
éves beszamoléjukon alapul6 éves jelentésiiket 4tadni a BET-nek, tovabbéa kon-

szolidalt éves beszamoldjukat minden évben legkésébb szeptember 30-ig eljut-

tatni a Tézsdének.

A rendszeres tajékoztatas korébe tartozik, hogy az "A" kategérias részvények
kibocsatéinak negyedévenként, a "B" kategoérids tarsasagoknak félévente gyors-
jelentést kell késziteniiik. A gyorsjelentést a targyidészak eltelte utan legkésébb
45 nappal be kell nytjtani a BET-nek. A gyorsjelentés az elmiilt idészakot jellem-
z6 pénziigyi adatok mellett (mérleg, eredmény-kimutatds) széveges magyardza-
tokat is tartalmaz a tarsasdg tevékenységérdl.

A soron kiviili tdjékoztatdsi kotelezettség ala tartozik minden olyan, a kibocsa-
t6 gazdalkoddsdban beallt, vagy bedllé valtozas, amely az értékpapirjainak érté-
két, vagy hozamat kozvetlentl befolydsolja. E tajékoztatasi kotelezettséghez kap-
csol6do informaciok korét nem lehet pontosan meghatarozni. A kibocsaténak
rovid idén belil meg kell tennie jelentését a Tézsde felé. Egy adott napon reg-
gel 8 oratol a kereskedési id6 végéig tudomasdra jutott informaciékrol a tudoma-
sara jutast kovetd 30 percen belil kdteles tajékoztatni a Tézsdét, mig a kereske-
désiidé végét kovetben masnap reggel 8 6ra 30 percig kell az esethez kapcsol6do
bejelentését megtennie. A Tézsdének elkiildott irdsos bejelentést kovetben a ki-
bocséaté (a Tézsde hozzdjaruldsa nélkiil) egy éra hosszaig nem hozhatja harmadik
személy tudomasdra az adott informdciot.

A kibocséato tovabba koteles tajékoztatast adni minden olyan eseményrél, ami
fontos szerepet t6lt be a tarsasdg életében (bar az értékpapirok drdra nincsen koz-
vetlen kihatdssal): kozgytlés 0sszehivasa, sajtotajékoztato, alapszabaly modosita-

sok, t6zsdei, befektetdi kapcsolattarté személyének megvéltozasa.

coEd



Bevezetett értékpapirok szGmanak alakuldsa

Sajnédlatos moédon a t6zsdei részvény kibocsatok
szdma csak egyetlen 4j belépo6vel boviilt 2000-ben.
2000. majus 16-4n kezd6dott meg BET-en a kereske-
dés a Graphisoft Rt. részvényeivel. Er6sebben érvé-
nyesiilt az ellenkez6 tendencia, 2000-ben nyolc cég
kérvényezte részvényeinek kivezetését: CUG, MI-
ZO-Baranyatej, Dunaholding, Cofinec, EPTEK, BAV,
Konzumbank, HUMAN. Ezek egy része az 1999-ben
t6zsdekényszer alapjan bevezetésre kertlt részvény-
sorozat volt, mig a t6bbi esetben a vételi ajanlattal
osszekapcsolt kivezetés ment végbe.

A kotvénypiacon harom lejart kotvény kivezeté-
sére kerilt sor (Pannon GSM "A", MOL 2000/A,
AXON "J"), és két 4j kotvény keriilt bevezetésre
(MATAV 2003/A, AXON "K").

Befektetési jegy be-, illetve kivezetésére 2000-
ben nem kertlt sor, az allampapirok szamanak ala-

kulasa a kordabbi évekhez hasonlo volt.

A Bevezetési és Forgalombantartasi
Szabalyzat médositasai
A BET a 2000. év folyaman tébb alkalommal mé-

dositotta Bevezetési és Forgalombantartdsi Szabaly-

Eves Jelentés
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Bevezetések db  névérték (MFt) Kivezetések db
Részvény Uj bevezetés 1 531 583,70 NLG Részvény 8
Alaptéke emelés 15 5623 Kétvény 3
Osszesen 16 Befektetési jegy 0
Kétvény 2 10 300 Allampapir 29
Befektetési jegy Ertékpapir 0
Ingatlan 0 Ertékpapirok 2000. 12. 31-én
Osszesen 0 Részvény 62
Allampapir Allamkotvény* 60 1112900 Kétvény 9
Diszkont kincstédrjegy* 2 1204 500 Befektetési jegy 3
Osszesen 132 2 317 400 Allampapir 68
Kérpétlasi jegy 0 Osszesen 142

*Az Gj bevezetéseken kiviil a bevezetett mennyiség az ugyanarra a papirra vonatkoz6 tjabb értékesitéseket is tartalmazza.

zatat. Atvezetésre keriiltek az Gj Gt. hatdlybalépés-
éhez kapcsol6d6 1998. évi nagy, koncepciondlis val-
toztatas 6ta felhalmozoédott tapasztalatok. Sor kertilt
azoknak a kordbban el6fordult eseteknek a leszaba-
lyozésara is, melyekre a szabdlyozés azel6tt nem tel-

jeskoriden terjedt ki (pl. t6zsdei cégek 6sszeolvadasa,

e

alaptdke leszallitasa kovetkeztében sziikségessé
valt kivezetés). Meghatarozasra kertlt a kibocsatok
altal készitett gyorsjelentések kotelezd tartalma, va-
lamint kidolgozta a T6zsde az egységesitett adatla-
pokat. Médositasra kertiiltek a warrantok bevezeté-

sére vonatkozo szabdlyok.



A szabdlyzatmoédositasok soran a kibocsatok véle-
ményét is figyelembe vette a BET, ennek érdekében
tobb alkalommal kertilt sor kibocsatéi értekezlet 6sz-
szehivasara, valamint a Szabalyzat médositasa a szo-
késos évi kibocsatéi konferencidnak is egyik {6 té-
maja volt. A kibocsatok minden esetben részletes
frasos magyarazatokkal kiegészitett tdjékoztatast
kaptak a valtozasokrol.

A legjelentésebb moédositdsnak mindenképp a
kategoéria rendszer atalakitasa tekinthetd, melynek
lényegi elemei a kovetkezok:

— Az tj rendszer két kategéridbdl dll, melyben a kate-
goriak megkltilonboztetésének elsédleges szempont-
ja a tajékoztatdsi kételezettség gyakorisdga (a ma-
gasabb kategéridban ("A" kategéria) negyedéves, az
alacsonyabban ("B" kategoéria) pedig féléves gyakori-
sdggal kell jelentést késziteni).

— A besoroldasi feliilvizsgdlat alacsony kévetelmé-
nyek mellett az 0j els6 kategoéria esetében tovabbra
is alkalmazdasra kertl.

— Bevezetésre kertiilt a "T" szekcidé, amely elméleti-
leg az un. ,uj gazdasdg"” értékpapirjainak megkii-
Ionboztetését teszi lehetévé. Az ,0j gazdasdgbe-

1i” kibocsaték (pl. technologiai, tavkozlési cégek)
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Bevezetési kévetelmények

"A" kategoéridra
vonatkozé szabalyok

"B" kategéridra vonatkozé
szabalyok

Bevezetend§ részvény sorozat

Csak teljes

Csak teljes

Bevezetend6 részvény sorozat

Arfolyamértéken min. 2,5 MrdFt

Arfolyamértéken min. 100 MFt

Kézkézhanyad

Vagy min. 25%, vagy min. 2 MrdFt 4rfo- -

lyamértéken; vagy min. 500 tulajdonos

Tulajdonosok

Min. 100

Min. 25%

Uzleti év

3 teljes befejezett, auditalt -

Ertékpapirtipus

Gyorsjelentés

Negyedévente

Félévente

*E szabaly teljesitésétl a Tézsdetandces a bevezetési kérelem sajdtossdgait figyelembe véve eltekinthet.

értékpapirjainak megkiilonboztetése — a kibocsdto
kérése alapjdn — a kategériarendszerbe valé beso-
rolas mellett torténik.

A tézsdére 1épés minimalis kritériumai (azaz a két
Uj kategéria kozil az alacsonyabb kategéridba torté-
né bevezetés feltételei) nem vdéltoztak, a felsébb ka-
tegoéria bevezetési feltételei pedig a kordbbi "A" és
"B" kategéria kritériumai k6zé esnek. Az 4j kategé-

riarendszer 2001. aprilis 1-jén 1épett életbe.

S

Kibocsatéi kommunikacid

A Budapesti Ertéktézsde egyik 6 feladata a T6zs-
dén szerepld kibocsaté tarsasdagokkal valé folyama-
tos kapcsolattartdas, amelynek rendszeres megbeszé-
lésekkel, évente szervezett konferencidkkal, rendez-
vényekkel tesz eleget. 2001. elejétol kezdddben a ki-
bocsatok rendszeres havi hirlevélben kapnak tajé-
koztatdst az 6ket érint6 eseményekr6l, jelentésebb

tézsdei és tékepiaci fejleményekrol.



2000-ben immadr nyolcadik alkalommal kertilt meg-
rendezésre a kibocsatéi konferencia, amelyen az ép-
pen aktudlis szakmai kérdések megvitatdsa volt a cél
(dematerializacid, informaciészolgdltatas kérdései).

Novemberben a BET ismét kiilfldi ,road-showt”
szervezett (London), melynek keretében néhany t6zs-
dei kibocsatéval az angolszasz befektet6knek ismer-
tették a hazai t6kepiacot.

A kibocsatéi kommunikacié legjelentésebb ese-
ménye a tavaly decemberben megrendezésre ke-
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rilt , Ut a Tézsdére” konferencia volt, melyben a po-
tencidlis kibocsatokat tajékoztattuk a t6zsdei belé-
pés feltételeirdl, a t6zsdei jegyzés elényeir6l. A kon-
ferencidra készilt el a t6zsdei bevezetés elényeit
bemutaté , Ut a té6zsdére” kiadvanysorozat elsé két
része. Az els6 rész els6sorban a t6zsdei bevezetés le-
hetséges elényeirél szél, a témédban megszolaltat
tézsdei kibocsatokat és elemzdket, valamint tartal-
mazza a kibocsaték korében végzett kérdoives fel-

mérés eredményeit is arrél, hogy a Tézsde jelenlegi

Sl

kibocsato6i szdmara miért volt fontos, mit jelentett,
milyen elényokkel jart, illetve mennyibe kerilt a
t6zsdei bevezetés. A méasodik rész a nyilvanos kibo-
csatas és a t6zsdei bevezetés menetét mutatja be,
ugyanakkor segitséget nyuijt a bevezetési dontés
meghozataldhoz, majd a folyamat megszervezésé-
hez és lebonyolitdsahoz.

A Budapesti Ertéktézsde a jovében is készséggel
4ll mind a potencidlis, mind pedig a mar T6zsdén

szerepld tarsasagok rendelkezésére.
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Eszkozok El6z6 év (ezer Fi) Targyév (ezer Ft)

1. A. Befektetett eszkézok (2.+4.+6. sor) 1679124 1838 718

2 I. IMMATERIALIS JAVAK 1 020 856 1337 097

3. 2.sorbdl: Immateridlis javak értékhelyesbitése

4 II. TARGYI ESZKOZOK 522 253 369 417

5 4.sorbél: Térgyi eszkozok értékhelyesbitése

6 III. BEFEKTETETT PENZUGYI ESZKOZOK 136 015 132 204

7. 6.sorbol: Befektetett pénziigyi eszkozok értékh.

8. B. Forgéeszkézék (9.-12. sorok) 723 819 946 906

0. . KESZLETEK 12 457 12 083
10. II. KOVETELESEK 162 291 444 388
11. I1I. ERTEKPAPIROK 369 213 204 999
12. 1V. PENZESZKOZOK 179 858 285 436
13. C. Aktiv idébeli elhatarolasok 18158 84 064
14. ESZKOZOK (AKTIVAK) OSSZESEN (1.+8.+13.s0r) 2421 101 2 869 668

Forrasok

15. D. Sajat téke (16.-21.sorok) 2071 140 2 394 002
16. I. JEGYZETT TOKE 524 600 544 600
17. II. TOKETARTALEK 323 104 323 104
18. [1I. EREDMENYTARTALEK 986 837 1223 436
19. IV. ERTEKELESI TARTALEK
20. V. ELOZ0O EVEK ATHOZOTT VESZTESEGE
21. VI. MERLEG SZERINTI EREDMENY 236 599 302 862
22. E. Céltartalékok 13 093 13 690
23. F. Kotelezettségek (24.-25. sorok) 140 786 231 272
24. I. HOSSZU LEJARATU KOTELEZETTSEGEK
25. II. ROVID LEJARATU KOTELEZETTSEGEK 140 786 231 272
26. G. Passziv idébeli elhatarolasok 196 082 230 724
27. FORRASOK (PASSZiIVAK) OSSZESEN (15.+22.+23.+26. sor) 2421 101 2 869 638
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Eredménykimutatdas El6z6 év (ezer Ft) Targyév (ezer Ft)
L. Tézsdei tevékenység drbevétele 1761 864 1903 612
II. Egyéb bevételek 124 853 54 593
III.  Aktivalt sajdt teljesitmények értéke
IV. Anyagjellegii rdforditdsok 159 061 160 804
V. Személyi jellegi raforditdsok 728 202 704 129
VI. Ertékesokkenési leirds 475 088 545 953
VIL Egyéb koltségek 307 173 299 096
VIII. Egyéb raforditdsok 066 597 61 614
A. TOZSDEI TEVEKENYSEG EREDMENYE (1. +11.+-111.-IV.-V.-VI.-VII.-VIII.) 150 596 186 609
IX. Pénziigyi miveletek bevételei 44 923 121 485
X. Pénziigyi miveletek raforditdsai 2 820 5232
B. PENZUGYI MUVELETEK EREDMENYE (IX.-X.) 42103 116 253
C. SZOKASOS TOZSDEI EREDMENY (+-A.+-B.) 192 699 302 862
XI. Rendkiviili bevételek 94 827
XII. Rendkiviili raforditdsok 50 927
D. RENDKIVULI EREDMENY (X1.-XII.) 43 900 0
E. ADOZAS ELOTTI EREDMENY (+-C.+-D.) 236 599 302 862
XIIL.  Adéfizetési kotelezetiség
F. ADOZOTT EREDMENY (+-E.-XIIL.) 236 599 302 862
G. MERLEG SZERINTI EREDMENY 236 599 302 862
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Fuggetlen Kényvvizsgaloi Jelentés
A Budapesti Ertéktézsde tagjai részére

Elvégeztiikk a Budapesti Ertéktézsde (tovabbiakban ,Tézsde")
2000. december 31-i mérlegének —melyben az eszk6zok és forrasok egy-
ez0 végosszege 2.869.688 eFt, a mérleg szerinti eredmény 302.862 eFt
nyereség -, valamint a 2000. évre vonatkoz6 eredménykimutatdsdnak
és kiegészité mellékletének vizsgdlatat, melyeket a Tézsde 2000. évi
egyszerusitett éves beszamoloéja tartalmaz. Az egyszerUsitett éves be-
szdmol6 elkészitése az ligyvezetés feladata. A vizsgalt egyszertsitett
éves beszamold a soron kovetkezo éves kozgytlésen torténd jovaha-
gyas céljabol késziilt, s mint ilyen nem tartalmazza a kézgytlésen ho-
zand6 dontések esetleges hatdsait. A mi feladatunk az egyszertsitett
éves beszamolo hitelesitése konyvvizsgdlatunk alapjan.

A konyvvizsgalatot a Nemzetko6zi Konyvvizsgalati Szabvanyok és
a Magyarorszdgon a konyvvizsgdalatra vonatkozé érvényes térvények
és egyéb jogszabalyok alapjan hajtottuk végre. A fenti szabvanyok

értelmében a konyvvizsgalat tervezése és elvégzése révén kell6 bi-
zonyossagot kell szerezniink arrél, hogy a pénziigyi kimutatds nem
tartalmaz jelent6s mértékd tévedéseket. A konyvvizsgalat magdban
foglalja a pénziigyi kimutatds tényszamait alatdmaszté bizonylatok
mintavételen alapulé vizsgdlatat. Emellett tartalmazza az alkalma-
zott szamviteli alapelvek és az ligyvezetés lényegesebb becslései-
nek, valamint a pénzigyi beszamol6 6sszedllitdasdnak értékelését.
Meggy6zddésiink, hogy munkank megfeleld alapot nyijt a fligget-
len kényvvizsgdlodi jelentés kiaddsahoz.

Véleményunk szerint az egyszertsitett éves beszamol6t a szamvi-
teli torvényben, az altaldnos szamviteli elvekben, valamint a vonatkozo
egyéb jogszabdlyokban foglaltak szerint allitottdk 6ssze. Az egysze-
risitett éves beszamolé a Tézsde 2000. december 31-i vagyoni, pénz-

ugyi és jovedelmi helyzetér6l megbizhat6 és valos képet ad.

Budapest, 2001. marcius 14.

JULfl.
Partner
Ermnst & Young Kft,
Bejegyzési szam: 001165

Fekete Imréné
Bejegyzett konyvvizsgalo
Bejegyzési szam: 003201
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Budapesti Ertéktdzsde

Budapest 1052, Dedk Ferenc u. 5. Telefon: 429-6700, Telefax: 429-6800 Internet cim: www.bet.hu

A Budapesti Ertéktdzsde kapcsolattartoi

A BUDAPESTI ERTEKTOZSDE

UGYVEZETO IGAZGATOJA

Dr. DUNAVOLGYI MARIA (2001. junius 8-ig)
Tel.: 429-6850, Fax: 429-6800

A BUDAPESTI ERTEKTOZSDE UGYVEZETO
IGAZGATO-HELYETTESEI

HORVATH ZSOLT

Megbizott ligyvezeté igazgaté 2001. junius 8-t6]
Tel.: 429-6703, Fax: 429-6800

IKRENYI ZSOLT

Tel: 429-6708, Fax: 429-6822

VENER ANDRAS

Tel.: 429-6722, Fax: 429-6800

A BUDAPESTI ERTEKTOZSDE TITKARSAGA
KIS IBOLYA

Tel.: 429-6702, Fax: 429-6800

KORMOS ERZSEBET

Tel.: 429-6703, Fax: 429-6800

A BET INFORMACIOS KOZPONTJA

JAKAB KATALIN

Tel.: 429-6636, 429-6637, Fax: 429-6654

A BET FOOSZTALYAI

KERESKEDES UZEMELTETESI FOOSZTALY
Véner Andrds ligyvezetd igazgato-helyettes
Tel.: 429-6722, Fax: 429-6823

KIBOCSATOI FOOSZTALY

Szendrei Csaba f6osztdlyvezetd

Tel.: 429-6716, Fax.: 429-6821

g

KULSO KAPCSOLATOK ES MARKETING FOOSZTALY
Reichardt Krisztina f6osztdalyvezetdé

Tel.: 429-6613, Fax.: 429-6653

PENZUGYI ES HUMANPOLITIKAI FOOSZTALY
Ikrényi Zsolt ligyvezeté igazgato-helyettes

Tel.: 429-6708, Fax.: 429-6822

TAGI ES FELUGYELETI FOOSZTALY

Palké Zoltan féosztdlyvezetd

Tel.: 429-6714, Fax.: 429-6818

UZLETPOLITIKAI FOOSZTALY

Fecser I1diko6 féosztalyvezetd

Tel.: 429-6852, Fax: 429-6655



