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A
TARSASAG
ROVID
BEMUTATASA



A Concorde Ertékpapir Rt. Magyarorszag vezetd, fiiggetlen, befektetési banki tevékenységet végz6 tarsasi-
ga, amely tigyfeleinek az értékpapir-kereskedelemmel, elemzéssel, vallalati pénziigyi tandcsadassal és t8kepiaci
tranzakciok szervezésével, vagyonkezeléssel és befektetési tandcsadassal kapesolatos integralt pénziigyi szol-
galtatdsokat nyujt. A céget tulajdonos vezet8k irdnyitjak, akik részvényeiken és opcidkon keresztiil a trsa-
signak egyharmadat ellendrzik és mind a tirsasig operativ, mind stratégiai irdnyitasaért felelgsek. A Concorde
a Budapesti ErtéktSzsde és a Befektetési Villalkozdsok Szovetségének tagja.

A Concorde mitkddését és stratégidjit az alabbiakban 6sszefoglalt iizleti filozéfia vezérli:

* A Concorde a pénziigyi szolgiltatdsok pontosan behatdrolt teriiletén végzi tevékenységét, igy stratégidjit
ezen piacok ndvekedése és fejlédése, illetve tigyfeleink igényeinek valtozasa hatirozza meg. A Concorde
célja, hogy integralt szolgaltatoként az egymadssal harmonizilé és egymast erdsits iizletdgakat és tevékeny-
ségeket szervesen fejlessze egységbe, nem célja viszont, hogy azoktdl tavol esd és emiatt a filozéfidjaba
nem illeszkedd gazdasigi tevékenységben vegyen részt, fiiggetleniil azok vélt eredményességétsl.

* A Concorde a forgalmit tekintve kiiléndsen a klasszikus ipari, kereskedelmi és szolgiltat6 vallalkoza-
sokhoz képest egy nagyiizem, amelynek iizembiztonsiga, hatékonysiga és eredményessége jol kialakitott
mechanizmusok révén valdsithaté meg. Ugyanakkor a Concorde létszdmdt és ,termelését” tekintve egy

P

elkotelezett és szakmdjukat magas szinten z8 iparosokbdl all6 manufakttra, ahol tigyfeleink nem a
mechanizmusokkal, hanem emberekkel targyalnak és kotnek iizletet.

* A Concorde tulajdonosai a tirsasig vezetdin kiviil magyarorszagi pénziigyi befektetdk, akik nem vesznek
részt a tirsasig miikodtetésében, igy a cég nem rendelkezik multinacionilis vagy akdr csak nemzeti
alapokon nyugvé pénziigyi szolgaltat6i hittérrel. Ennek az adottsignak szdmos hitrinya egyben elényeit
is megtestesiti, hiszen mi valéban magunkra vagyunk utalva, és tigyfeleink, illetve mds piaci szereplék
semmi masért mint szolgaltatdsaink min8ségéért és megbizhatésigaért kdtnek veliink izletet.

* A manufaktira j6 tizemelése és a fiiggetlenségben rejl8 kihivisok megvélaszoldsa csak munkatdrsaink
maximilis elkdtelezettsége mellett valésithaté meg. A Concorde ennek elérése érdekében teljes mérték-
ben elkételezett a cég munkatdrsai irdnt, és ezért arra biztosit lehet8séget, hogy tudasuk és ambicisik
révén szakmai fejl8désiik csticsdra jussanak el, élvezve annak teljes morélis és anyagi megbecsiilését. Ekoz-
ben az egyén szabadsiginak tiszteletben tartisa mellett a csapat teljesitményének névelése a cél, vagyis
nem csupén j6 sz6listdkra, hanem egy, az &sszhangzaton alapulé zenekar produkciéjira van sziikség.

¢ A Concorde filozéfidja megalapitisa 6ta, hogy koltségeket csak olyan célok megvalésitsa érdekében val-
lal, amelyek tizletileg indokolhat6 id8tavon beliil bevételeket eredményeznek. Mindez nem jelenti azt,
hogy a Concorde nem helyez nagy hangsilyt a j6 ,véllalati polgir” szerepre. A tarsasig vezetSinek
véleménye ugyanis az, hogy a részvényesek kell§ tarsadalmi felel§sséggel rendelkeznek ahhoz, hogy sajit
maguk déntsék el, mire kdltik el a Concorde nyereségébsl ket megilletd részt, és a vezetés nem érzi
magét felhatalmazva arra, hogy helyettitk déntson.



PENZUGYI
INFORMACIOK



Kiemelt pénziigyi informdcidk (ezer Ft)

1995 1996 1997 1998 1999
Mérlegf86sszeg 5054950 23277050 3315372,0 30810320 3715117,0
Sajt t8ke 361 955,0 567981,0 1357221,0 1485842,0 1725569,0
Jegyzett t8ke 270 000,0 270000,0 1000000,0 1000000,0 1000 000,0
Befektetési szolgltatdsi tevékenység eredm. 160 633,0 309 989,0 582732,0 10442550 12789130
Adézott eredmény 91 955,0 206 026,0 323 230,0 388 621,0 506 594,0
Ertékpapir-6sszforgalom (milli6 Fr) 327160 601590 2188632 3803205 4678178
Alkalmazottak szama év végén 12 17 35 46 56
Sajitt8ke-arinyos nyereség 45% 57% 57% 29% 34%

Eredményadatok (ezer Ft)
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EXPEDICIONK U] SZAKASZABA LEPETT

A Concorde Ertékpapir Rt. hatodik teljes tizleti évében, 1999-ben 468 milliard forint (1998-ban 380 millidrd
forint) értékpapir-forgalom mellett 1,279 millidrd forint (1998-ban 1,044 millidrd) nett6 drbevételt ért el, ami
a koltségek levondsa utdn 624 milli6 forint ad6 el&tti és 506 millié forint (1998-ban 474 milli6, illetve 389 mil-
1i6) ad6 utini nyereséget eredményezett. A cég sajit t8kéje a visszatartott nyereség eredményeként 1,486 mil-
lidrd forintrél 1,726 millidrdra emelkedett. A cég két nagyon rossz kereskedelmi forgalmat biztosit6 negyedév
ellenére lényegében teljesitette a tervet. A kereskedelmi tevékenység tervhez képest alacsonyabb bevételeit a
véllalati pénziigyi tanicsadds és a vagyonkezelés j6 eredményei kompenziltik.

A szdmok, bar a tavalyl év messze nem hozott annyi izgalmat piaci oldalr6l, mint az 1998-as valsig
1d8szaka, jelent8s 4talakuldst takarnak, és a cég fejlédésének jobb megértése végett az aldbbiakban ezen vél-
tozdsok bemutatdsira koncentrilunk. Az egyes tizletigak beszdmoloy, illetve a konyvvizsgalé dltal hitelesitett

éves pénziigyi kimutatdsok a jelentés késsbbi részeiben talalhatok.

Uj utakat keresve

Az elmalt két-hdrom évben a Concorde er8ltetett menetben fejlesztette az alaptevékenységnek szdmitd
értékpapir-kereskedelmen tal az egyéb befektetési és pénziigyi szolgaltatdsokat, igy kiilondsen a vagyon-
kezelést és véllalati pénziigyi tanicsadést, valamint komoly erdfeszitéseket tett az tigyfélkor Ssszetételé-
nek a maganiigyfelek szdmanak névekedése révén torténd 4talakitdsiara. Mikozben a fiatalabb tizletdgak
esetében mir eddig is gyors fejlédést és komoly sikereket kdnyvelhetiink el, a lakossdgi tizletdg felfuttatdsa
és ami ezzel egyiitt jir, egy Uj értékesitési csatorna, illetve rendszer kialakitdsa hosszabb folyamat ered-
ménye lesz.

Az uzletigi jelentésekbdl kideril, hogy mind a véllalati pénziigyi tandcsadéi csapat, mind pedig a va-
gyonkezelési iizletdg stabilan kiépilt és raallt egy magas novekedési pélydra, alapvet8en az ott dolgozé
munkatirsak felkésziiltsége és az iltaluk tigyfeleinknek nydjtott szolgaltatdsok j6 min8sége miatt. Noha
ezekben az iizletekben nem lényegtelen a méret, de nem is elsérendd kérdés, hiszen sokkal inkabb a szolgal-
tatdsok szinvonala és eredményessége szamit. Ebbdl a szempontbdl a vagyonkezelési munka eredményei évek
6ta konzisztensen mérhet§ valaszt adnak az iigyfelek azon kérdésére, vajon miért veliink dolgoznak. Reméljiik,
eredményeink a jov8ben is lehet8vé teszik ezen két szegmens gyors béviilését.

A tavalyi év Gjdonsdga, hogy az év végén elinditottuk a private equity/venture capital tipusi befek-
tetésekre szakosodé tevékenységiinket. Ezen munka dtmenetileg a vagyonkezelési tizletdghoz tartozik, de ha
a kezelésiink alatt 1év8 pénz nd, akkor 6nallé tevékenységként és valésziniileg leanyvillalati formaban fog
miikddni. Jelenleg egy, az inditdsakor 648 millié forint t6kéjii tarsasig, az Eclipse Rt. befektetéseiért felel a
Concorde mint vagyonkezel és ezen feliil az Eclipse részvényesei tovabbi pénzzel vehetnek részt a befek-
tetésekben, amelyeknek a kezelését ilyen esetben is a Concorde végzi. Ezzel a kezdeti id8szakban is mar par
millidrd forintos nagysdgrendd befektetés végrehajtisit litjuk megvaldsithatonak, amibsl a miiksdés elss
harom hénapja alatt kézel félmilliard forint értékd tranzakciéban vett részt, dsszesen hdrom projekt keretében.
Célunk, hogy a kezdeti t8két masfél-két éven beliill befektessiik, és kozben el8készitsitk Gjabb pénzek
bevondsit vagy egy Gjabb alap inditdsit.



A CONCORDE DIRECT

A Concorde kézéptavt stratégidjinak legfontosabb kérdése, hogy egy hat évig konzisztensen homogén
stratégia alapjin fejl6ds cég alternativ utak keresése alapjan milyen pdlyamédositast képes vagy éppen kény-
szeriil megtenni, és ez mennyiben alakitja 4t mtikodését, hogyan hat finanszirozisi igényeire, illetve pénziigyi

helyzetére. Ebben a gondolkoddsban fontos exogén tényez8k a szabdlyozas valtozasa, illetve a pénziigyi szol-
galtatdsok piacdn tapasztalhaté dtrendez8dés, illetve Magyarorszag EU-konvergencisja.

Honnan jéviink. ..

A Concorde 1993. évi megalapitdsa 6ta a kovetkez8, konzisztensen (bir nem mindig tudatosan) alakitott
stratégiai paraméterekkel jellemezhetd uton jart:

*  Termék és szolgdltatds: magas hozzdadott értékdi manufakturilis szolgiltatds (elemzés, vagyonkezelés,
corporate finance) és nagylizemi termékkereskedelem (értékpapir-kereskedelem, fogalomba hozatal);

*  Ugyfélkor: intézményi és vallalati, erdsen nemzetkézi jelleggel (,export”tevékenység);

*  Marketing: nagykereskedelmi disztribtcié értékpapiroknal és direkt értékesités a szolgaltatisoknal, ala-
csony hagyomédnyos proméciéval és a szolgdltatds magas min&ségét kifejez8 drazdssal;

*  Nbovekedés: 6vatos politika és csak organikusan illeszkedd teriileteken tdrténd megjelenés;
*  Menedzsment: alkalmazott helyett tulajdonos vezet8k — partnership jelleg;

*  Humainerdforras-politika: szelektiv kivilasztds, nem a szakmdbél, nem a szakmai elemek ttlstlyaval, a
lojalitas és egyiittgondolkodds alapvetd szempont;

*  DPénziigyi helyzet: magas jovedelmez8ség és visszatartott nyereség révén alapvetSen belsd forrasokbél
finanszirozott fejlédés és névekedés.

...hovd megyiinks

A fenti stratégiat és elveket nem médositva a hagyomanyos Concorde mellett érdemesnek littuk megfontol-
ni egy j szellem, a pénziigyi termékek technoldgidval timogatott ,kiskereskedelmi” értékesitését végzg
Concorde, a Concorde Direct (CD) fejlesztését, amely szinte minden elemében eltér az eddigitsl. Ez az
eltérés komoly feladatot r6 a menedzsmentre, hogy a két rész jél illeszkedjen, ugyanakkor nemcsak névekedési
lehet8séget, hanem diverzifikaciét is jelent.

10



A misik Concorde, vagyis a CD stratégiai jellemzéi:

*  Termék és szolgaltatds: pénziigyi termékek (a Concorde-tél vagy mds piaci szereplsktdl);

*  Ugyfélkor: maginszemélyek (lehet B2B aspektusa is);

*  Marketing: kiskereskedelmi disztribtcié, massziv promécids tevékenységgel timogatva, alacsony drazds mellett;

* Novekedés: dinamikus novekedés és minden olyan termék forgalmazisa, amely szabélyozisi, illetve

tizemgazdasigi szempontbdl életképes;

*  Menedzsment: 6nall6 menedzsment, hiszen ez teljesen més kvalitdsokat igényel, mint a Concorde eddigi

tevékenységének irdnyitdsa, nem biztos, hogy a partnership teljesen dtvihet8 koncepcid;
*  Humiénerdforras-politika: a technolégia az alapvetd er6forras, igy a human eréforras szerepe sokkal kisebb;

*  DPénziigyi helyzet: kezdetben veszteséges miikodés, komoly kiils6 finanszirozési igény, célszer(ivé vilhat

kinyitni a céget (stratégiai vagy pénziigyi, esetleg t8zsdei befektet8k bevondsival).

A CD inditasit két alapvet8 szempont motivilta:

Jogel8dje, az EIB Kft. nem kapta meg eltér8 nevébdl kovetkez8en a Concorde névben és a cég imdzsiban
rejl8 goodwill timogatdsit, vagyis abba a hibaba estiink, hogy két markanevet akartunk épiteni, amikor egyet
is rendkiviil nehéz.

Barmennyire is jobb, a csak internetes kiszolgaldsra épilg lakossagi terjeszkedésnek ma gitat szab az in-
ternet alacsony elterjedtsége és az internetes iizletek bonyolitdsinak szinte teljes hidnya Magyarorszigon.
Emiatt a CD az tigyfeleknek integrélt valasztasi lehet8séget ajanl az internet, a call centre, a telefax, a mobil-
szolgdltatdsok és fickos tigyintézés révén.

A fentieken tdlmenden azonban azt is figyelembe kell venni, hogy a fizikai jelenlét még a telekommu-
nikicié kordban is rendkivill fontos az tigyfelekkel torténd kapesolat kiépitése és fenntartisa érdekében.
Ennek koszonhet8en déntéttiink tgy, hogy a kindlkozé lehet8ségeket kihasznalva mds brékercégek tizletét
megvasaroljuk, aminek keretében n& tigyfeleink szama és ahol célszert, képviseleti iroddink nyilnak (a korab-
bi cég fidkjainak 4talakitisa révén). Ezekben az 6j fidkokban biztositjuk az iigyfeleknek az internetes
tizletelés lehet8ségét is. Ezen 4j pénziigyi elosztdsi modell zdszléshajéja a Budapesten a Matdvval, IBM-mel
és Fornaxszal kézosen inditott ,,cyber” pénziigyi kivéhiz a belvirosi MatdvPont els6 emeletén, ahol az érdek-
16d8k a legmodernebb infrastrukttra és telekommunikiciés timogatottsigot élvezve baritkozhatnak az
internetes pénziigyi szolgaltatdsokkal, szdmldt nyithatnak, tandcsot kaphatnak és tizletelhetnek.

Szintén ebbe a stratégidba illeszkedik a Diana nev{i értékpapircég dllomanyédnak sikeres dtvétele, amelyet
az Allami Pénz- és Tokepiaci Feliigyelet altal kiirt palydzaton nyertiink el. Ennek készonhetSen tavaly év
végén mintegy 2000 4j aktiv tigyfelet nyertiink, és megtartottunk két vidéki fickot Egerben és Nyiregyhazin,
amelynek hatdsa az idén lesz érezhetd igazin, tekintve, hogy az iizletet decemberben kotottitk meg.
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LEHETOSEGEK ES KOCKAZATOK A STRATEGIABAN

Lebetbségek

A Concorde névekedésének van egy fenntarthaté mértéke, ami a gazdasigi b&viilésbsl (évi kb. 5%) és a
pénziigyi szektor ennél gyorsabb névekedésébsl, illetve a megtakaritisok dllomanyédnak és szerkezetének sza-
munkra pozitiv viltozasibol kovetkezik (tovabbi kb. 5% reilértelemben). A remélt 20-25%-os éves redl-
névekedés megvaldsitisdhoz azonban ezen tilmenden a meglévé iizletiink intenzivebb ndvelésére és 4j ter-
mékek, illetve tizletdgak beinditasira is sziikség van.

A hagyomanyos Concorde komolyabb befektetés nélkiil az eddigi dldozatok és siker alapjan tudja nével-
ni izletét, amelynek ennél fogva a hatirhaszna lényegesen magasabb. Ez szinte minden iizletigban azt jelen-
ti, hogy, eltekintve bizonyos kiils§ determindciéktdl, lehet8ség van az iizlet megduplizisira lényegében az
eddigi befektetés alapjan. Félreértés ne essék, ez nem megy magitdl, ezért ugyantgy meg kell szenvedni, de
nem igényel pétldlagos erSforrisokat.

A CD nemcsak puszta névekedés, hanem termékbdviilés és tigyfélkor-kiegésziilés szempontjabol fontos
értéknoveld tényez8. Ha a szabélyozdsi és a piaci lehet8ségek fliggvényében lehet8ség nyilik teljes kord
pénziigyi (nem csak befektetési) szolgdltatdsok nyujtdsdra, értékesitésére, ezzel a Concorde kiszabadul az
értékpapir- és t8kepiaci business meghatirozottsigai és korlatai alél. Ez nemcsak az 6j termékek, hanem a
meglévk forgalmdra is pozitiv hatdssal lesz.

A kritikus tizemméret elérése (vagy azzal val6 lépéstartds) szinte minden iizletigban lehet&ségeket rejt a
hatékonysdg és termelékenység javitisira és ezen keresztill a nyereség ndvelésére s az er6forrisokhoz viszo-
nyitott jovedelmez8ség javulasira. (Ez ellen hat6 folyamat ugyanakkor a fedezet csékkenése, vagyis legjobb

esetben szinten tudjuk tartani a redlmegtériilés szintjét.)

Fenyegetés és gyengeségek

A Concorde egypiacos és jelenleg ersen egytermékes jellege magas operativ kockdzatot jelent, hiszen az adott
piacon bekdvetkezd iizleti volumen cstkkenése és az adott szintii koltségek mellett a nyereség ingadozdsa na-
gyon erds lehet. Ez ellen a mir ma is er8ltetett menetben fejlesztett vallalatfinanszirozasi és vagyonkezelési,
illetve private equity iizletigak jelent&ségének a novelésével kivinunk védekezni, de a folyamat id6t vesz igénybe.

Az egypiacos jellegen nem sokat tudunk viltoztatni, mert a Concorde mai adottsigai (tulajdonosi
szerkezet, t8kenagysig, human er6forrds, menedzsmentkapacitds) nem teszik vonzéva a regionélis bviilést.

Az egycsatornds értékesités és homogén tigyfélkor fentiekhez hasonlé probléméja ellen a csatorndk és
megcélzott tigyfélkor bovitésével reagilunk, amely alapvet8en a CD-ben testesiil meg.

Az on-line business terjedése és a hagyomdnyos iizletigak szolgiltatdsainak commodityzilédasa
(tdmegtermékkeé vildsa) veszélyezteti az ezeken a teriileteken jelenleg meglévd magas fedezetet és megtérii-
lést, tehat nemcsak lehet8ség, hanem fenyegetettség is egyben.

A BET-tagsig ma egy koncessziot ad ezen iizletek bonyolitisira, de a jévében kénnyen eléfordulhat,
hogy a kereskedési rendszerhez valé hozzaférést kibdvitik, esetleg a t8zsde helyét mas borzék, illetve elektro-
nikus kommunikéciés hélézatok (ECN) veszik 4t. Ez jelenthet lehet8séget is, de egyben veszélyt is, ami ellen

rdadasul nem sok védelem van.
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EROFORRASAINK

A Concorde legalapvet8bb erdforrdsa tovabbra is a fiatal és magasan kvalifikilt szakemberekbdl 4116 csapata,
amely a tavalyi évben is er8teljesen bgviilt, az év eleji 28 {6r8l a kozel a kétszeresére néve (51 £8). Ezen tal-
mend&en az CD Kft. tovibbi 9 dolgozéja és a kisebbségi érdekeltségként miikodd Aquila Kft. munkatarsai 67
f6re novelték a Concorde teljes kapacitdsat. A 1étszam elmult években tapasztalt dinamikus névekedése és az
eredetileg is magasan képzett munkatirsak tovibbképzése lehet&vé tette, hogy a Concorde szinte minden
tizletdgban barmelyik versenytarsaval sikeresen mérk$zzon meg az tigyfeleknek nyujtott szolgaltatdsok szin-
vonaldt és intenzitdsit tekintve.

A misik fontos erdforras a t8keerd, illetve finanszirozasi képesség. A cég sajit t8kéje a 1999. év végére
1,7 millidrd forintot meghaladta, az osztalékfizetést is figyelembe véve. Ebb&l a szempontbdl j6 és rossz hir,
hogy a cég tovébbra is szinte teljesen sajit t8ke 4ltal finanszirozott, és nem rendelkezik 4llandé hitelillomannyal
az iizletek, illetve elszdmolasok finanszirozisa érdekében. Ennek pozitiv kévetkezménye a Concorde rendkiviil
alacsony pénziigyi kockazata, hiszen t8keittétele lényegében nulla, ugyanakkor a sajit t8ke a forgalom-
baéviilésnek meglehet8sen merev korldtja, mikdzben megtériilését az alacsony t8kedttétel rontja el a magasabb
hitelardnnyal finanszirozott cégekhez képest. Ezeket a hatdsokat tovabb erdsiti, hogy a sajit t8ke mintegy
hiromnegyede piacképes értékpapirokban van, amelyek a mindenkori likviditds kritériumit hatékonyan
elégitik ki, de definiciészertien a kockdzati gorbe alacsonyabb megtériilései tartoznak hozzajuk hosszt tévon.

A 2000-ben bekévetkezd elszamolasi rendszervaltozisok komoly el8relépést jelenthetnek, elssorban a
Keler Rt. és a t8zsde 4ltal végzett fejlesztések eredményeként. Nem részletezve, arra hivjuk fel a figyelmet,
hogy az 6sszesitett hatdsa az Gj rendszernek a Concorde szdmdra olcsébb mitkddést, kisebb finanszirozési és

sajatt8ke-igényt, illetve gyorsabb novekedést tesz lehet&vé.

EGYEB ESEMENYEK

Marketing, szponzorilds és tdmogatdsok

A Concorde filozéfidja megalapitdsa 6ta, hogy koltségeket csak olyan célok megvaldsitisa érdekében vallal,
amelyek iizletileg indokolhat6 id&tavon beliil bevételeket eredményeznek. Az 4j szolgaltatdsok beinditisa, de
kiilondsen a Concorde Direct miatt lényegesen erdteljesebb marketingmunkat végzett az elmalt évben, mint
barmikor elétte. Ez nemcsak a marketingkoltségek novekedése képében, hanem azok &sszetételének vil-
tozdsa alapjdn is tetten érhet8. Nagyon nagy hangstlyt kapott a CD bevezetéséhez tartoz6 hagyomdnyos rek-
lamkampany mellett a kapcsol6dé PR, a szakmai rendezvények és a befektetdi talilkozékon, konferencidkon
torténd részvétel. A CD jellegébdl kdvetkez8en nétt az internetes promoci6 szerepe. A klasszikus marketing-
koltségek kozott nem szerepel az intézményi és véllalati igyfelekkel fenntartott személyes kapesolatok
dpolasa, amely kiilonosen a kiilfsldi intézmények esetében kodltséges gyakorlat, ugyanakkor ezek a kérutak
hasznos részei a szolgaltatdsoknak. Filozéfidankbol kévetkez8en a szponzorici6 és a timogatdsok is, ameny-
nyiben azok a Concorde riforditdsait novelik, iizleti célok alapjan kell torténjenek, ezért az ilyen kiaddsok

elhanyagolhat6k a Concorde életében.
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Mindez nem jelenti azt, hogy a Concorde nem helyez nagy hangsulyt a j6 ,villalati polgir” szerepre is.
Ugy gondoljuk azonban, hogy részvényeseink kell§ tarsadalmi felelgsséggel rendelkeznek ahhoz, hogy sajat
maguk dontsék el, mire koltik el a Concorde nyereségébdl ket megilletd részt és nem érezziik felhatalmaz-
va magunkat arra, hogy helyettiik doéntsiink. Ennek megfelelen a Concorde 4ltal nytjtott tdimogatdsok a
részvényesek sajit dontésén milnak mindaddig, amig azokat iizleti szempontok alapjan a menedzsment nem
tudja megindokolni. Mi magunk részvényesi mivoltunkban hasonléan gondolkodunk, és magénjévedelmiink
terhére timogatunk riszoruldkat ahelyett, hogy azt a tobbi részvényes jovedelmének terhére tennénk, helyet-
titk déntve. Ilyen keretek kozott tdimogattunk tavaly tobb alapitvanyt, tirsadalmi szervezetet és miivészeti
csoportot, illetve kezdeményezést. Ehhez kapcsolédéan adtuk ki kardcsonyi ajindék céljara a megel8z8 év
Borkalenddriumanak sikerén felbuzdulva a Concorde Kortdrs M{ivészeti Kalendariumdt, amely 52 miivészt és
egy-egy munkdjit mutatja be. Ez a kezdeményezés csepp a tengerben, de gy gondoljuk, hogy a hazai
miivészet és egydltalan a vizudlis kulttra, illetve az ez irdnti igény fejl6dése rokon vonasokat mutat a magas
min&ségli befektetési szolgdltatasok vasirldsanak fejlddésével, és mindkett6ben a Concorde-hoz hasonlé
cégeknek hosszt tava felelgsséget kell vallalni.

WA legiobb magyar értékpapircég”

A Concorde munkdjit pénziigyi eredményein tilmen8en szdmos elismerés illette az elmult években. Ezek
kézil is kiemelkedik, hogy t&bb sziz nemzetkézi befektetési intézmény kérében végzett felmérés alapjan az
Euromoney 1996, 1997, 1998, valamint az Emerging Markets Investor pénziigyi magazin 1997 legjobb ma-
gyar értékpapircégének jelolte a Concorde-ot. Talin a nemzetkozi elismeréseknél is jelent8sebb, hogy a
Budapesti Ertékt8zsde szakmai kéz6ssége a Concorde-nak itélte 1998-ban és 1999-ben a legjobb t&zsdei bro-
kercég dijat.

Mikézben munkinkhoz folyamatosan az a meggy6z8dés ad erdt, hogy tigyfeleink jol dontenek, amikor a
Concorde szolgiltatasait vilasztjdk, hiszen azok révén tudjdk sajat gazdasigi céljaikat hatékonyan megvaldsi-
tani, soha nem felejtjiik el, hogy e nélkiil a bizalom nélkiil a Concorde sem érhetné el sajat célkitiizéseit.

JAVASLATOK AZ EVES KOZGYULES FELE
Az igazgatdsig javaslatai alapjan a kozgytilés a kovetkez8 lényeges hatdrozatokat hozta:
Osztalékfizetés

A tirsasig magas novekedési titemének fenntartdsa érdekében miikodésének elsd 6t évében nem fizetett osz-
talékot. A tulajdonosok rendszeres jévedelem irdnti igénye és a cég ndvekedési titemének természetszer(
lassuldsa eredményezte, hogy a tavalyi év utin masodszor az idén osztalékot dllapitson meg a kozgyftilés, amely-
nek mértéke kozel megegyezik a tavalyiéval. Ennek értelmében az osztalékels6bbségi részvények tulajdono-
sai 170 milli6 forint els8bbségi, tovabbi az dsszes részvényes egyiittesen 100 milli6 forint osztalékot vehetnek
fel az 1999. évi nyereség terhére.

14



A Concorde osztalékpolitikdjat alapvetSen a miikddéshez és boviiléshez sziikséges, illetve a szabélyozds
iltal behatarolt sajitt8ke-igény szabja meg a nyereségtermels képesség fiiggvényében. A sajittSke-igényt
ezen tilmenden befolyasolja, hogy a cég milyen finanszirozasi szerkezetet képes kialakitani, illetve ha ebben
teljes szabadsdggal jar el, akkor mi az optimilis t8keszerkezet, figyelembe véve a cég kockazati profiljit, for-
galmit és megtériilési mutat6it. Pillanatnyilag a cég erSsen sajittéke-finanszirozdsra utalt. Igy a cég sajit
t8kéjének tapasztalataink szerint nagysigrendileg az egynapi forgalmit kell fedezni, annak érdekében, hogy
a t8zsdei elszamoldsok a legextrémebb esetben is megtorténjenek. Ez a technikai finanszirozasi igény a fen-
tiekben részletezett 2000. évi elszimoldsbeli viltozdsok kévetkeztében dramaian csdkkenhet, ami vagy a cég
befektetett eszkdzeinek névelését és/vagy kockdzati profiljanak névelését teszi lehet6vé, vagy magas osz-
talékfizetési képességet biztositanak. Jelenlegi fejlesztési elképzeléseink az elgbbi viltozatot valészindsitik.

Uzleti terviink 2000-re
Az 2000. évi iizleti terviink f86bb paramétereit az aldbbi pontokban foglaltuk 8ssze:

A forgalom t8bb mint 70 szdzalékos névekedését varjuk a t&zsdei részvényeknél 300 millidrd forintrdl
530 milliard forintra. A treasury tevékenységiink és a szarmazékos iizletdg boviilése a névekvd maganiigyfél-
forgalom és az ehhez kapcsolédé likviditaskezelési szolgaltatdsok kovetkeztében, valamint 1 termékek meg-
jelenésével varhatdan a részvényiizletdg novekedési ratdjat koveti. A vagyonkezelési tizletigban a tavaly év
végi mintegy 9 millidrd forint helyett 40%-kal magasabb, 12,8 millidrd forint kezelend vagyont céloztunk
meg. A corporate finance iizletigunk szerz&dései az els6 fél évre lényegesen jobb eredményt igérnek a tavalyi
év utdn, de a nagy kérdés az, hogy milyen tranzakciékban tudunk részt venni év kézben.

Ez évre nett6 befektetési szolgiltatasi eredményiink 30%-os névekedését varjuk, 1,7 millidrd forintra.

Mikodési koltségeink 60%-kal, 900 milli6 forintra nének. Ezen belil kiilondsen nagy a személyi kolt-
ségek novekedése, hiszen atlagos 1étszamunk kétszerese a tavalyithoz képest, és a munkaerd szenioritdsanak
és tapasztalatinak névekedésével pirhuzamosan 25-30%-os bérfejlesztésre van sziikség.

A pénziigyi és rendkiviili eredmény figyelembevételével adé elstti nyereségiink mintegy 20%-kal lehet
magasabb, mint tavaly.

Osztalékfizetést nem feltételezve a sajit t8kénk ennek eredményeként 2,3 millidrd forint kériil varhaté.

Végiil, de nem utolsésorban, eziiton is szeretnénk megkdszdnni tigyfeleink bizalmat a Concorde irdnt, illet-
ve tulajdonosaink, valamint munkatarsaink timogatisit és segitségét a Concorde céljainak megvalsitdsiban.

Budapest, 2000. dprilis 30.
Jaksity Gyorgy

%\l .
~J

Borda Gdbor Streitmann Norbert
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ERTEKPAP[R-FORGALMAZAS
Részvénykereskedelem

A t8zsdei részvénykereskedelem 4j iizletigaink meger8sddése mellett tovdbbra is a legnagyobb 4rbevételt
termeli. A Concorde a t8zsdei értékpapir-kereskedelem stabil és meghatirozé szerepléje, amit mi sem mutat
jobban, mint hogy 1999-ben a Budapesti ErtéktSzsde immar masodszor a legjobb magyar értékpapir-forgal-
mazénak vilasztotta. Biiszkén éllitjuk, hogy az 1999-es esztend8ben ismét sokat tettiink a cégiink fejlédésé-
ért és a kiszolgilas szinvonaldnak emeléséért. Bir 1999 jelent8s részét nagyon alacsony forgalom jellmezte a
t6zsdén, a Concorde ezt az id8szakot is eredményesen toltdtte el, amit megndvekedett piaci részaranyunk,
illetve bevételeink is szemléltetnek.

Egyenletesen névekvd részvénypiaci forgalmunk alapjan b&viilg piaci részesedés mellett a 8. legnagyobb
piaci részesedést értiik el a Budapesti Ertéktzsdén, mig forgalmunk — a csdkkend piaci 8sszforgalom
ellenére — az 1998. évinek 120% -dra nétt. Forgalomnévekedésiink kiiléndsen annak fényében nagy eldre-
lépés, hogy a Concorde azon értékpapir-forgalmazok sziik korébe tartozik, melyek t8zsdei tigyletei mogott

igen magas az ligyfélmegbizadsok arinya.

A Concorde t6zsdei forgalma (ezer Ft)

1995 1996 1997 1998 1999
Részvény 4 871 414 21 966 852 91 139 604 244 525 194 296 150 043
Allamkétvény 39371 397 348 100 781 28 983 0*
DK]J 92 454 615 700 14 150 255 g g
Villalati ktvény 0 0 216 106 0 0
Befektetési alap 4587 4935 785 299 540 459
Kirpétlasi jegy 272 112 798 041 1351687 1707 185 1049 383
Osszesen 5279 938 23782876 106959 218 246261661 297 739 885

* Allampaptr-tranzakcidinkat az OTC-piacon hajtjuk végre.
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T6zsder részvényforgalom alapjin kialakult sorrend és piaci részesedés

1995 1996 1997 1998 1999
Sorrend  Piaci Sorrend Piac: Sorrend Priac: Sorrend Prac: Sorrend Prac:
részesedés részesedés részesedés részesedés részesedés
(%) (%) (%) (%) (%)
4 5,58 5 4,48 7 3,53 8 3,17 8 4,32

A t8zsdén kiviili részvényforgalmazis az év sordn a piac likviditdsdnak hidnya miatt minimilis volt.

Tézsdén kiviili forgalom (ezer Ft)

1995 199 1997 1998 1999
Részvény 3362 789 4651371 23 951 882 17 947 738 3517 646
Allamkétvény 930 048 6553 489 26 591 202 27 314 699 62 963 172
DK] 15 172 403 24919 240 60 623 815 70 506 176 95 898 583
Villalati kétvény 408 128 0 212 006 17 026 391 2 474 438
Befektetési alap 944 806 40 153 432 962 1263 836 3 854 464
Karpétldsi jegy 294 647 211 882 92 210 0 0
Osszesen 21112 821 36 376 135 111 904 077 134 058 840 168 708 303

A forgalom dinamikus névekedése egyiitt jirt az intézményi tigyfelek szimanak emelkedésével. Nagy meg-

tiszteltetés szdmunkra, hogy egyre t6bb, a vilig t8kepiacain meghatirozé brokercég, illetve befektetési alap-

kezel§ valasztja partnernek a Concorde-ot magyarorszigi iigyleteinek lebonyolitdsihoz.

Bir a Concorde intézményi brékercég jellege még mindig domindl, 1999-ben jelent8s részesedést szerez-

tiink a lakossagi befektetsk korében is.

Fix hozamii iizletdg

Erdekes, valtozatos év volt a mogottiink allé esztendd makrogazdasigi és dllampapir-piaci szempontbdl. Az

év eleji eurooptimizmus gyorsan lelohadt, és elStérbe keriiltek az aggodalomra okot ad6é makroadatok kériili

értelmezési killonbségek és vitdk. Az dllampapir-piaci szerepl8k csdkkend mésodpiaci aktivitdssal reagiltak a

fenti eseményekre. Mivel az inflici6 viszont hénaprél hénapra csékkent, a hozamgérbe szép fokozatosan

tolédott lefelé.
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Mivel a kiilfoldi portfélidbefektetsk igen inaktivak voltak ebben az id8szakban, a hazai intézményi
befektet8k pedig csak a 2, maximum 3 éves futamidej(i fix kdtvényeket vésiroltak, ezért ekkor a hozamgorbe
kordbban meglévs negativ meredeksége jelent8sen csokkent.

A harmadik negyedévben a foly6 fizetésimérleg-hidny mind a hirom hénapban a virakozisoknél ked-
vez8bben alakult, ez azonban ekkor még nem bizonyult elég er8s indikitornak az optimizmus kialakuld-
sahoz. Az év vége azonban pozitiv fordulatot hozott a piacon. Az egymadst kovets kedvezd makrogazdasigi
adatok hatdsdra el8szor a hazai intézményi befektet8k kezdték el hosszabbitani az altaluk kezelt dllampapir-
allomany durationjét. Igy az év utolsé hirom hénapjaban az 6j kibocsitasok is egyre alacsonyabb hozam-
szinten keltek el. November kdzepét6l pedig a kiilfsldi portféliobefektetk is Gjbél beszalltak a magyar piac-
ba, és 400 millidrd forint f6lé duzzasztottak allamkétvény-allomanyukat.

A Concorde Ertékpapir Rt. az 1999-ben 156 millidrd forint allampapir-forgalmat bonyolitott. Ez a meg-
el6z8 év forgalmahoz viszonyitva 31%-os névekedést jelent. A korabbi évekhez hasonléan 1999-ben is a for-
galom hiromnegyede mogott tigyfelek megbizasai édlltak, a fennmarad6 25%-ot pedig sajat szamlds tigyletek
alkottak. A piaci tendencidknak megfelelSen a fix hozamu termékek kereskedelme 1999-ben is az dllampa-
pirokra korlatozédott, a nem allampapir fix hozamu termékek kereskedelme 1999-ben is 1% alatt maradt.

A fix hozamt termékek kereskedelmébsl szirmazé bevétel az elmalt évben 231 millié forint volt. A sajit
szamlan tartott allamkotvények (melyek altaldban fedezetbe vannak helyezve) és vallalati kétvények kamata
a bevétel 56%-4t adja, az tigyfélforgalombél szirmazé pedig 31%-4t.

Az 1999-ben névekedett azon tigyfelek szima, akik devizdban szdmolnak el. Az év sorin 8,38 millidrd
forintnak megfelels devizapiaci tigyletet kétottiink, melyek tilnyomé részben USD- és eurdelszamoldstak.

Szdrmazékos termékek

A tavalyi évet kett8sség jellemezte a piaci tendencidk szempontjabdl, hiszen egyrészt Gj termékek keriiltek
bevezetésre, masrészt viszont az Ssszforgalom tovabb csdkkent. Ebben a kornyezetben sikeriilt a hatéridés
tizletdg eredményességét novelni mind az iigyfélszim, mind az operativ eredmény szintjén. A piaci része-
sedésiink elérte a 4%-ot, amely a 7-9. hely eléréséhez volt elég a szarmazékos termékek piacan. Stratégiai cél-
jaink kézott szerepelt a hatékony sajat szamlds arbitrazskereskedés, amely csekély kockdzat véllaldsa mellett
nagymértékben jarult hozza az iizletagi bevételekhez. Nagy hangstlyt helyeztiink az tigyfelek minél gyorsabb,
pontosabb kiszolgilasira, tobbek kozott ennek is kdszénhetd, hogy tigyfélszimunk gyakorlatilag megduplazs-
dott. Az iizletdg piaci ismertségét sikeriilt novelni azaltal, hogy a BET hivatalos drjegyz&jeként tevékenykediink.

ELEMZES: GYORSASAG ES ELMELYULTSEG

Tavaly 2059 oldalnyi elemzést adott ki a Concorde csapata. Ot szakember napi tiz 6riban a hiriigynskségek
gyorsasigaval, de a kutatomihelyek elmélyiiltségével reagil és véleményez. A termékpaletta heti és havi 6sz-
szefoglalé jelentésekbdl, részletesebb véllalati, dgazati és makrogazdasigi elemzésekbdl, toviabba gyors hir-
kommentarokbdl all. Figyelemmel kisérjiik a fix hozamu és a hatdrid8s piacokat is.

Pillanatnyilag 27 céget kdvet a Concorde, annak ellenére, hogy csak 10-15-ben van jelent8sebb forgalom.
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Filoz6fidnk része ugyanis, hogy lokalis brokerként igyeksziink véleményt formélni a kisebb cégekrdl is, ezzel
is megkiildnbéztetve magunkat a globalis hizaktdl.

Elemzési termékeinkkel egyetlen célunk, hogy tigyfeleinket a piaci dtlagot meghaladé hozamhoz segit-
siik. Hisziink abban, hogy a piaci hozam konzekvens ,legy8zéséhez” olyan fundamentalis elemzést kell kinal-
nunk, amely a konkurens értékpapircégek elemzéseit legalibb egy 1épéssel maga mogé utasitja.

Angol nyelven irjuk elemzéseink t6bbségét, de egyre béviil a magyarul is elérhetd anyagok kore. Az
angol nyelvli produktumokat tébb szdz intézményi befektet8héz juttatjuk el viligszerte. A kiadvanyaink
exkluziv jellegébsl kovetkez8en azokat kizardlag az irdntunk elkdtelezett, intézményi befektet8knek jut-
tatjuk el vagy elektronikus (fax, internet) vagy nyomtatott formaban. Az Egyesiilt Allamokban helyi partne-
riink, az Auerbach Grayson & Co. brokercég terjeszti elemzéseinket.

BEFEKTETESI BANKI TEVEKENYSEG

A befektetési banki tevékenység keretében nyilvianos forgalomba hozatalok szervezésében és a részvények
értékesitésében vesziink részt, magin- és kockazati t8ke, illetve villalatértékesitési tranzakcidkat bonyolitunk
le, valamint dltalinos pénziigyi tandcsadéi szolgiltatisokat nydjtunk vallalati tigyfeleink részére. Az elmult
évben a piaci tendencidkkal 8sszhangban nyilvanos tranzakciékhoz kapcesol6dé tevékenységiink stlya csok-
kent, amelyet magin- és kockédzati t8keiigyletekben és klasszikus pénziigyi tanicsadési teriileten elért erdtel-
jes névekedésiink ellenstlyozott.

Az év sordn az internet elérte az elsédleges részvénypiacot is: a Synergon és a Matdv részvényeinek nyil-
vénos forgalomba hozataldban internetes iizletigunk, a Concorde Direct disztribtciés kapacitdsira alapozva
vettiink részt. A tapasztalatok kedvez8ek, és a jov8re nézve igéretesek, tigyfeleink jelent8s része jegyzett a
tranzakci6 egy befektetdjére juté atlagot jelent8sen meghaladé szamt részvényt.

Az 8sz folyaman tarsszervez8ként részt vettiink két t8zsdére bevezetett dramszolgiltatd tirsasig, a
Dédész Rt. és a Titasz Rt. APV Rt. 4ltal tulajdonolt részvényeinek zartkori intézményi elhelyezésében.

Kockizati t8ke bevonasihoz, valamint vallalatfelvasarlisi igyletekhez kapcsol6dé tandcsaddsban terve-
inkkel 8sszhangban jelent8sen sikeriilt el8relépni.

Az év elején lezdrult az Avonmore Paszt6 Kft. eladdsa a Gala Italia SA-nak, amelyben az eladé6 részvénye-
sek (a trsasig vezetése, az Euroventures, a The Hungary Private Equity Fund) tanidcsadéja a Concorde és a
résztulajdondban levé Aquila Corporate Finance Limited egyiittes csapata volt.

Tranzakcids tapasztalatainkat személyre szabott szolgiltatdsokkal 6tvézve tdmogattuk tanicsaddként a
Ling Kereskedelmi Kft. tulajdonosit a tirsasig 51%-os részesedésének stratégiai befektet8, az olasz—svijci

Rhiag csoport felé torténd értékesitése soran.

VAGYONKEZELES ES BEFEKTETESI TANACSADAS

A vagyonkezelési uizletdg 1999-ben sikeres évet zirt. A kezelt vagyon dllomdnyanak névekedése ebben az
évben is elérte az 50%-ot.

Nagyon fontos eredménynek tartjuk, hogy sikeriilt pozicidinkat megszilarditani a nyugdijpénztéri vagyon-
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kezelés piacin. Ezt segitette, hogy szakmailag értékes és tanulsigos konferencidt szerveztiink 4prilisban a
nyugdijpénztirak hossza tava befektetési kilatdsairol. Uj vagyonkezelési megbizast nyertiink el az Artisjus,
a Redlérték és a Taurus Nyugdijpénztirtdl. Sajnos a pénztiri szféraban zajlé beolvadasi folyamat két iigyfe-
liinket is érintette: a Kaptdr és a Baranya 25 Nyugdijpénztir beolvadissal megsziint, igy munkakapcsolatunk
megszakadt, annak ellenére, hogy mindkét pénztirral kimondottan harmonikus és eredményes egyiittm-
kodést folytattunk.

A befektetési alapok tekintetében 4j fejlemény volt a Concorde Pénzpiaci Alap létrehozdsa. Az alap célja,
hogy a brokeri iizletdg tigyfelei szimdra j6 kondiciéjt és rugalmas banki lekdtéssel egyenértékdi megoldast
kindljon. Ugyfeleink kedvez&en fogadtik az tj kezdeményezést, amit a félmillidrd forintos eszkozérték is meg-
er8sit. Mindhdrom alapunk forgalmazisa lehet6vé vilt az interneten. Ez a technolégiai wjitds kiilondsen
fontos, hiszen a magyarorszagi banki hilézatok kizdrélag sajit termékeket forgalmaznak, igy komoly korld-
tai vannak az alapok hagyomanyos terjesztésének.

A Concorde Ertékpapir Rt. dltal elnyert szakmai dfjaknak és elégedett maganiigyfeleinknek kdszonhetSen
dinamikusan né&tt a maginszemélyek részére végzett vagyonkezelés jelent8sége, annak ellenére, hogy érezhetd
volt: a t8kepiacrdl az ingatlanpiacra dramlé t8ke révén 1999-et els@sorban az ,ingatlan éve” jelz&vel illethetjiik.

Az a tény, hogy 1999-ben sok 1) megbizast az elmult 2-3 év megfeszitett erdfeszitési nyoman nyertiink
el, megerdsitett benniinket abban a hitiinkben, miszerint az elkételezett, kemény és eredményes munka hosz-

sz0 tdvon meghozza gyiimélesét. Ennek szellemében folytatjuk munkankat az 6j évezredben.

Eclipse Rt. — A Concorde Rt. dltal kezelt private equity fund

Az Eclipse Rt. miikddését 1999 oktéberében kezdte meg. Az Eclipse alaptkéje 648 milli6 forint, mely a
Concorde kozeli tigyfélkorének hozzdjarulasaval jott dssze, azzal a céllal, hogy a hazai kis- és kozépvallalati
szegmensben valésitson meg kockdzati t8kebefektetéseket. Az Eclipse vagyondt a Concorde Rt. kezeli. Az
Eclipse letétkezel8je a Bank Austria Creditanstalt Rt.

Az Eclipse Rt. alapt8kéje és a t8kebefektetések optimalis mérete (koriilbeliil 100 milli6 forint) alapjin a hazai
kockazati t8ketrsasigok kozott a kisebb méretd alapok kozé tartozik. A relativ kicsi befektetési méret bar
méretgazdasigossigi szempontok alapjin nem kedvezd, az Eclipse befektetési célcsoportjat képezs kis- és
kozépvillalati szegmens nagy névekedési potencialt rejt magiban. Ez a dinamikus névekedés nagy keresletet
tdmaszt a kiils§ finanszirozdsi forrdsok irint, és megfelel§ drazdst és strukttrdja hiteltermékek hidnyiban
nagyon kedvezd feltételeket teremt kockazati t6kebefektetések megvaldsitisihoz.

Az Eclipse befektetési stratégidja tehat a hazai kis- és kézépvallalatokra épit. Bar ez a szegmens magas
kockazati szintet képvisel, mely els8sorban ezen cégek fejletlenségébdl ered, megfeleld befektetési
moédszerek alkalmazasaval (pl. pénziigyi menedzsment delegildsa) jelent8s névekedés érhetd el a cégértékben.
Az Eclipse ugyanakkor tulajdonosaival egyiitt a sajit t6kéjét messze meghaladé vasirléerével rendelkezik,
ezért nemcsak a méret szempontjabol sajit profiljanak szamité tizletekben tud részt venni, hanem a t6bb mil-
1i6 dollart elérd tranzakcikban is.

Az Eclipse indulé vagyondnak eddig megkozelitsleg 30%-at helyezte el harom befektetési lehet8ségbe,
mig az alaptSke eddig be nem fektetett része alacsony kockizatt allampapirokban és t8zsdei fedezeti
tigyletekben van lekotve.

Terveink szerint, és ezt az Eclipse-hez beérkez8 komoly befektetési ajinlatok nagy szdma is alitdimasztja,

a 2000-es év soran hirom-négy tovabbi, hasonlé paraméterekkel bir6 t8kebefektetést terveziink megvalésitani.
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PENZUGYI
KIMUTATASOK



FUGGETLEN KONYVVIZSGALOI JELENTES

A Concorde Ertékpapir Rt. részvényeset részére

Elvégeztiik a Concorde Ertékpapir Rt. 1999. december 31-i mérlegének — melyben az eszkdzok és forrasok
egyez8 végbsszege 3 715 117 E Ft, a mérleg szerinti eredmény 208 584 E Ft nyereség —, valamint az 1999. évre
vonatkozé eredménykimutatisinak és kiegészitd mellékletének (tovabbiakban a mérleg, az eredménykimu-
tatds és a kiegészitd melléklet egyiitt: pénziigyi kimutatds) vizsgalatat, melyeket a vallalkozds 1999. évi éves
beszdmol6ja tartalmaz. Az éves beszdmolé elkészitése az tigyvezetés feladata. A vizsgilt éves beszdmol6 a
soron kévetkez8 éves kozgytilésen torténd jovahagyds céljabol késziilt, s mint ilyen nem tartalmazza a kéz-
gylilésen hozand6 déntések esetleges hatdsait. A mi feladatunk a pénziigyi kimutatds hitelesitése kényvvizs-
gilatunk alapjan, valamint annak megitélése, hogy az iizleti jelentésben kdzolt szamviteli informécidk 8ssz-
hangban vannak-e a pénziigyi kimutatdsban foglaltakkal.

A konyvvizsgilatot a Nemzetk6zi Kényvvizsgalati Szabvinyok és a Magyarorszdgon a kényvvizsgilatra
vonatkozé érvényes torvények és egyéb jogszabilyok alapjin hajtottuk végre. A fenti szabvanyok értelmében
a koényvvizsgilat tervezése és elvégzése révén kell§ bizonyossigot kell szerezniink arrél, hogy a pénziigyi
kimutatds nem tartalmaz jelent8s mértéki tévedéseket. A kdnyvvizsgalat magiban foglalja a pénziigyi kimu-
tatds tényszdmait alitdmaszt6 bizonylatok mintavételen alapulé vizsgilatit. Emellett tartalmazza az alkalma-
zott szamviteli alapelvek és az iigyvezetés lényegesebb becsléseinek, valamint a pénziigyi beszdmolé 6sszeal-
litdsanak értékelését. Az iizleti jelentéssel kapcsolatos munkank a fent emlitett teriiletre korldtozédott és nem
tartalmazza egyéb, a véllalkozds nem auditdlt szamviteli nyilvantartdsaibdl levezetett informaciék dttekin-
tését. Meggy6z8désiink, hogy munkink megfelels alapot nydjt a fliggetlen konyvvizsgiléi jelentés
kiad4sdhoz.

Véleményiink szerint az éves beszdmol6t a szdmviteli tdrvényben és az altalinos szdmviteli elvekben
foglaltak szerint allitottdk 8ssze. Az éves beszdmolé a vallalkozas vagyoni, pénziigyi és jovedelmi helyzetérsl

megbizhaté és valés képet ad.

Budapest, 2000. mércius 31.

-+ W, o ) R’
e kA W X a{,('\!u_&_au_;q, o
Partner dr. Csemniczky Janosné
Ernst & Young Kft. bejegyzett kdnyvvizsgild
Bejegyzési szam: 001165 Bejegyzési szam: 003093
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MERLEG

ESZKOZOK (AKTIVAK)

Adatok ezer Ft-ban

A tétel megnevezése 1995 1996 1997 1998 1999
A) BEFEKTETETT ESZKOZOK 24 003 25273 92 830 250 840 378 547
I. IMMATERIALIS JAVAK 130 1281 14 558 19 321 46 089
Vagyoni értéki jogok 130 1270 5734 6229 33 226
Szellemi termékek 0 11 8 824 13 092 12 863
IL. TARGYI ESZKOZOK 4973 5542 21372 119619 143 658
Ingatlanok 0 0 0 15525 28 822
Egyéb berendezések, felszerelések, jarmtivek 4 973 5542 21372 104094 114 836
IIL. BEFEKTETETT PENZUGYI ESZKOZOK 18 900 18 900 56900 111900 188 800
Részesedések 18 900 18 900 56 900 111 900 181 500
Adott kélesonsk 7 300
B) FORGOESZKOZOK 481492 2293583 3189310 2798594 3271505
I. KESZLETEK 0 0 0 0 0
IL. KOVETELESEK 73477 1753996 1785829 599 122 933 516
Vevikovetelések 0 0 3901 17 443 0
Kévetelések az tigyfeleknek nyujtott 0 0 711243 78 807 234 440
szolgéltatdsokbdl
Kovetelések t8zsdei tigyletek 66 018 0 433 055 185015 195938
elszamoldsaibél
Kovetelések a t6zsdén kiviil kotote 3000 1688698 0 0 66 349
tigyletek elszdmoldsaibdl
Elszdmolohdzzal szembeni kdvetelések 0 0 122 099 219521 238 661
Egyéb kovetelések 4 459 65 298 515 531 98 336 198 128
III. ERTEKPAPIROK 266 590 429 734 833159 1093037 1106 164
Eladasra vasirolt kdtvények 0 0 0 144 185 497 283
Visszavasarolt sajit részvények 0 150 505 0 69 750 7 364
Eladasra vasarolt részvények, iizletrészek 23 634 70 098 642 868 97 653 321 455
Egyéb értékpapirok 242 956 209 131 190 291 781 449 280 062
IV. PENZESZKOZOK 141 425 109 853 570322 1106435 1231825
Pénztar, csekkek 66 777 10 183 725 5031 16 381
Bankbetétek 74 648 99 670 569597 1101404 1215444
C) AKTIV IDOBELI ELHATAROLASOK 0 8399 33232 31598 65065
ESZKOZOK (AKTIVAK) OSSZESEN 505495 2327705 3315372 3081032 3715117
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MERLEG
FORRASOK (PASSZIVAK)

Adatok ezer Ft-ban

A térel megnevezése 1995 1996 1997 1998 1999
D) SAJAT TOKE 361 955 567981 1357221 1485842 1725569
L. JEGYZETT TOKE 270000 270000 1000000 1000000 1000000
ebb8l: visszavasarolt sajit részvény névértéken 0 0 0 45 000 4751
IL JEGYZETT, DE MEG BE NEM FIZETETT TOKE (-) 0 0 0 0
1. TOKETARTALEK 0 91 955 66 000 66 000 66 000
IV. EREDMENYTARTALEK (+/-) 0 0 80 606 191221 380979
V. ERTEKELESI TARTALEK 0 0 0 0
VI. ALTALANOS TARTALEK 0 0 0 38 862 89 521
VIL. MERLEG SZERINTI EREDMENY (+/-) 91955 206 026 210 615 189759 189 069
E) CELTARTALEKOK 4 480 6135 49 435 12 000 6364
Céltartalék varhaté veszteségekre 4372
Egyéb céltartalék 1992
F) KOTELEZETTSEGEK 139060 1748774 1894555 1583190 1 886882
I. HOSSZU LEJARATU KOTELEZETTSEGEK 0 0 500 000 500000 619 040
Tartozdsok kétvénykibocsitasbol 0 0 500 000 500 000 500 000
Alapitékkal szembeni kotelezettségek 119 040
II. ROVID LEJARATU KOTELEZETTSEGEK 139060 1748774 1394555 1083190 1267 842
Vevitdl kapott ellegek 0 0 0 0 0
Kotelezettségek druszallitdsbol és 3970 3267 8737 17 434 8 744
szolgéltatdsbdl (szallitok)
Ugyfelekkel szembeni kotelezettség 134629 1472595 1337081 358550 592222
Kotelezettségek t6zsdei tigyletek 0 231908 0 175832 190220
elszdmol4saibol
Kotelezettségek a t8zsdén kiviili tigyletek 0 0 0 0
elszdmoldsaibél
Elszdmolohdzzal szembeni kételezettségek 0 0 0 0
Viltétartozasok 0 0 0 0
Révid lejaratt hitelek 0 0 1582 183 340 355399
Egyéb rovid lejaratt kotelezettségek 461 41 004 47 155 348034 121257
G) PASSZiV IDOBELI ELHATAROLASOK 0 4815 14 161 0 96302
FORRASOK (PASSZIVAK) OSSZESEN 505495 2327705 3315372 3081032 3715117
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EREDMENYKIMUTATAS

Adatok ezer Ft-ban

A tétel megnevezése 1995 1996 1997 1998 1999

Bizomanyosi tevékenység bevételei 46 091 92 888 332 644 738 429 826 284

Kereskedelmi tevékenység bevételei 4 854 502 163 398 440 194 707 418 1471542

Ertékpapir forgalomba hozatal szervezési 9334 91 158 97 758 83 247 22 606
tevékenység bevételei

Letétkezelési, letéti 8rzési, portfolis- 0 495 0 49 763 95 860
kezelési tevékenység bevételei

Egyéb befektetési szolgaltatisi 42 500 42 609 37 884 24 040 57 260

tevékenység bevételei
Befektetési szolgaltatdsi tevékenység bevételei 4 952 427 390 548 908480 1602897 2473552

Bizomanyosi tevékenység raforditdsai 0 0 0 0 68 629’
Kereskedelmi tevékenység raforditasai 4791794 80 559 325748 558 642 1115343’
Kereskedelmi tevékenységgel 0 0 0 0 0
kapcsolatos kamatriforditisok
Kereskedelmi tevékenység egyéb raforditdsai 4 791 794 80 559 325748 558 642 1115343
Ertékpapir forgalomba hozatal szervezési 0 0 0 0
tevékenység riforditdsai
Letétkezelési, letéti 8rzési, portfolis- 0 0 0 0 10 667
kezelési tevékenység raforditdsai
Egyéb befektetési szolgaltatisi 0 0 0 0
tevékenység raforditdsai
Befektetési szolgaltatisi tevékenység 4791 794 80 559 325748 558 642 1194 639
raforditésai
Befektetési szolgaltatisi tevékenység 160 633 309 989 582732 1044255 1278913
eredménye
Egyéb bevételek 4 812 4 896 7 216 7 595 20338
Nem befektetési szolgaltatasi 0 0 0 0
tevékenység bevételei
Aktivalt sajat teljesitmények értéke ] 0 0 0
Anyagjellegii raforditisok 22 144 22 304 94 434 145 977 103 492
Bérkoltség 11 067 16 928 23919 43 005 93 376
Személyi jellegii egyéb kifizetések 1907 4168 10379 21095 22 954
Tarsadalombiztositasi jarulék 4871 7 194 9773 17 193 30936
Személyi jellegii raforditasok 17 845 28 290 44 071 81293 147 266
Ertékesokkenési lefrds 219 1622 3412 24 034 42 005
Egyéb koltségek 10 029 24 734 70 023 228 889 237 153
Egyéb raforditdsok 11 071 18 154 13 806 40 855 46 181
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EREDMENYKIMUTATAS

Adatok ezer Ft-ban

A tétel megnevezése 1995 1996 1997 1998 1999
Nem befektetési szolgiltatasi tevékenység raforditdsai 0 0 0 0

UZLETI TEVEKENYSEG EREDMENYE 104137 219781 364202 530802 723154
Kapott kamatok és kamatjellegti bevételek 4927 21 084 47 106 529 409 140 412
Kapott osztalék és részesedés 0 0 90 7 414

Pénziigyi miiveletek egyéb bevételei 3180 10 490 8208 0 1872
Nem forgalmazisi pénziigyi miiveletek bevételei 8 107 31574 55 404 536 823 142 284
Fizetett kamatok és kamatjellegii kifizetések 355 51 14 920 584 088 220033
Pénziigyi befektetések leirasa 0 0 0 0

Pénziigyi miiveletek egyéb raforditdsai 0 84 8328 0 24 000
Nem forgalmazisi pénziigyi miiveletek riforditasai 355 135 23 248 584 088 244 033
PENZUGYI MUVELETEK EREDMENYE 7752 31439 32156 -47265 101749
SZOKASOS VALLALKOZASI EREDMENY 111889 251220 396358 483537 621405
Rendkiviili bevételek 251 31 153 o 24 185
Rendkiviili raforditasok o 0 1350 9596 21 148
RENDKIVULI EREDMENY 251 31 -1197 -9 59 3037
ADOZAS ELOTTI EREDMENY 112140 251251 395161 473941 624 442
Adoéfizetési kotelezettség 20185 45 225 71931 85320 117 848
ADOZOTT EREDMENY 91 955 206 026 323 230 388 621 506 594
Altalanos tartalékképzés, felhasznalds (+/-) 0 0 0 -38862 50659
Eredménytartalék igénybevétele osztalékra, részesedésre 0 0 0 100 000

Fizetett (jovahagyott) osztalék, részesedés 0 0 0 260000 266 866
MERLEG SZERINTI EREDMENY 91 955 206 026 323 230’ 189 759 189 069

" A mérlegben szerepls mérleg szerinti eredmény a Concorde Rt.~vé alakuldsa (1997. jilius 1.) és 1997 év vége kozitti id6szak ered-
ményét tartalmazza. Az 1997. évi eredménykimutatis a Concorde Ertékpapir Kft. 1997.1. 01-1997. VI. 30., valamint a joguréd
Concorde Ertékpapir Rt. 1997. VII. 01.—1997. XII. 31. kézétti id6szakok eredményeinek dsszevondsdaval késziilt.

? Az dllamkitvények vételdriban felbalmozott kamat 1998-ban 360 964 E Ft, amely a pénziigyi miiveletek riforditdsai kizitt, 1999-
ben 867 487 E Ft, amely a kereskedelmi tevékenység riforditdsai kozott keriilt kimutatdsra. Az dllamkétvények eladdsi drdban fel-
halmozott kamatr 1998-ban a pénziigyi miiveletek bevételei kozort 433 280 E Ft, 1999-ben a kereskedelmi tevékenységek
bevételei kézott 997 358 E Ft keriilt elszimoldsra.

? Fizetett kiilfolds jutalék 1998-ban az anyagjellegii koltségek kozitt 54 502 E Ft, 1999-ben 40 534 E Ft a bizomdnyosi tevékenységek
rdforditdsai kozitt keriiltek elszamoldsra.
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A
CONCORDE RT.
ERDEKELTSEGEI



A Concorde Ertékpapir Rt. 1999. december 31-én az alabbi részesedésekkel rendelkezett.

Tdrsasdg neve Tevékenységi kor Jegyzeit t6kéje A Concorde
(ezer forint) részesedése

Budapesti Ertéktszsde értéktbzsde

Borman Kft. tgyviteli szolgaltatds, 45 000 000 99,8%

pénziigyl tanicsadds

Concorde Befektetési Alapkezels Kft. befektetési alapok kezelése 20 000 000 75,0%
Aquila Kft. véllalatfinanszirozasi tandcsadas 10 000 000 30,0%
Els& Internet Broker Kft internetes értékpapir-tigyndkség 110 000 000 90,2%
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TISZTSEG-
VISELOK ES
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DOLGOZOK



CONCORDE ERTEKPAPIR RT.

Igazgatésig Feliigyel6hizottsig
Jaksity Gyoérgy, elnsk Moéricz Gébor, elnsk
Borda Gébor, igazgaté Péncél Katalin
Streitmann Norbert, igazgaté Hegyes Zoltin

CONCORDE BEFEKTETESI ALAPKEZELO KFT.

Ugyvezets Feliigyel6bizottsdg
Szabé Laszlo, tigyvezetd igazgatd Jaksity Gyérgy, elnok
(Concorde vagyonkezelési Streitmann Norbert
tizletdg vezetGje) Borda Gébor

ELsO INTERNET BROKER KFT.

Ugyvezetdk Feliigyeltbizottsdg
Dr. Ernst Ervin Dr. Kurcz Adrienn
Nagy Csaba Boris Mihély

Borda Gabor
KONYVVIZSGALO

Ernst & Young Kft. (1132 Budapest, Vici 6t 20.)
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