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A Concorde Értékpapír Zrt. Magyarország vezetô, független, befektetési banki tevékenységet végzô társasága,
amely ügyfeleinek az értékpapír-kereskedelemmel, elemzéssel, vállalati pénzügyi tanácsadással és tôkepiaci
tranzakciók szervezésével, vagyonkezeléssel és befektetési tanácsadással kapcsolatos integrált pénzügyi szol-
gáltatásokat nyújt. A céget tulajdonos vezetôk irányítják, akik részvényeiken és opciókon keresztül a társaság
egyharmadát ellenôrzik és mind az operatív, mind a stratégiai irányításáért felelôsek. A Concorde a budapesti,
frankfurti és varsói  értéktôzsde és a Befektetési Szolgáltatók Szövetségének tagja.

A Concorde mûködését és stratégiáját az alábbiakban összefoglalt üzleti filozófia vezérli:

A Concorde a pénzügyi szolgáltatások pontosan behatárolt területén végzi tevékenységét, így stratégiáját
ezen piacok növekedése és fejlôdése, illetve ügyfeleink igényeinek változása határozza meg. A Concorde
célja, hogy integrált szolgáltatóként az egymással harmonizáló és egymást erôsítô üzletágakat és tevékeny-
ségeket szervesen fejlessze egységbe, nem célja viszont, hogy tôlük távol esô, és emiatt a filozófiájába nem
illeszkedô gazdasági tevékenységben vegyen részt, függetlenül vélt eredményességüktôl.

A Concorde a forgalmát tekintve – különösen a klasszikus ipari, kereskedelmi és szolgáltató vállalko-
zásokhoz képest – nagyüzem, biztonságos, hatékony és eredményes mûködéséhez jól kialakított
mechanizmusokra van szükség. Ugyanakkor a Concorde létszámát és „termelését” tekintve elkötelezett
és szakmájukat magas szinten ûzô iparosokból álló manufaktúra, ügyfeleink nem a mechanizmusokkal
találkoznak, hanem munkatársainkkal tárgyalnak és kötnek üzletet.

A Concorde a társaság vezetôin kívüli tulajdonosai magyarországi pénzügyi befektetôk, akik nem vesznek
részt a társaság mûködtetésében, így a cégnek nincs multinacionális vagy hazai pénzügyi szolgáltatói
háttere. Ennek az adottságnak számos hátránya van, de ebbôl származik az elôny is: mi valóban magunkra
vagyunk utalva, és ügyfeleink, illetve más piaci szereplôk semmi másért, mint szolgáltatásaink minôségéért
és megbízhatóságáért kötnek velünk üzletet. 

A manufaktúra jó üzemelése és a függetlenség megtartása csak munkatársaink maximális elkötelezettsége
mellett valósítható meg. A Concorde teljes mértékben elkötelezett a cég dolgozói iránt, és ezért segíti ôket
abban, hogy tudásuk és ambícióik révén szakmai fejlôdésük csúcsára jussanak, élvezve az ebbôl következô
teljes morális és anyagi megbecsülést. Eközben az egyén szabadságának tiszteletben tartása mellett a csapat
összteljesítményének növelése a cél, nekünk nem csupán jó szólistákra, hanem összhangzaton alapuló
zenekar produkciójára van szükségünk.

A Concorde filozófiája megalapítása óta, hogy költségeket csak olyan célok megvalósítása érdekében vál-
lal, amelyek üzletileg indokolható idôtávon belül bevételeket eredményeznek. Mindez nem jelenti azt,
hogy a Concorde nem helyez nagy súlyt a jó „vállalati polgár” szerepre. A társaság vezetôinek véleménye
ugyanis az, hogy a részvényesek kellô társadalmi felelôsséggel rendelkeznek ahhoz, hogy maguk döntsék
el, mire költik a Concorde nyereségébôl ôket megilletô részt, és a vezetôség nem érzi magát felhatalmazva
arra, hogy helyettük döntsön.

•

•

•

•

•
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Kiemelt pénzügyi információk (ezer Ft)

2001 2002 2003 2004 2005

Mérlegfôösszeg 4 493 736 3 258 740 4 772 881 4 874 555 8 357 093
Saját tôke 1 788 569 1 870 394 2 059 786 2 556 207 3 019 789
Jegyzett tôke 1 000 000 1 000 000 1 000 000 1 000 000 1 000 000
Befektetési szolgáltatási 1 294 695 1 561 663 1 796 607 2 264 533 3 349 123

tevékenység  eredménye
Adózott eredmény 116 830 351 311 573 530 1 096 381 1 609 368
Értékpapír összforgalom (millió Ft) 652 675 818 062 946 134 1 213 423 2 139 214
Alkalmazottak száma év végén 66 69 69 75 88
Saját tôke arányos nyereség 6% 20% 31% 53% 63%
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ÚJ A B B C S Ú C S O K O N

A Concorde Értékpapír Zrt. tizenkettedik teljes üzleti évében, 2005-ben 2139 milliárd forint (2004-ben
1213 milliárd forint) értékpapír-forgalom mellett befektetési szolgáltatási tevékenységén 4935 millió forint
(2004-ben 2809 millió forint) bevételt ért el. A befektetési szolgáltatási tevékenység eredménye 3349 millió
forint (2004-ben 2265 millió forint) volt, ami a költségek és ráfordítások levonása után 1669 millió forint
adózás elõtti és 1609 millió forint adózás utáni (2004-ben 1235 millió forint adózás elôtti és 1096 millió
forint adózott) nyereséget eredményezett. A cég saját tõkéje a visszatartott nyereség eredményeként 2556
milliárd forintról 3020 milliárd forintra nôtt. 

Bika a tôzsdén, növekvô magángazdaság és az államháztartás süllyedô hajója

Hosszú távú filozófiánk értelmében a befektetési és pénzügyi szolgáltatások jól behatárolt területén
tevékenykedünk, erre koncentráljuk erôforrásainkat és figyelmünket, aminek eredményeként ezeken a pia-
cokon stabil a pozíciónk és kiemelkedô jövedelmezôséggel mûködünk. Ugyanakkor a tevékenységek
diverzifikációjának és az ebbôl fakadó konjunkturális kockázatkezelésnek szigorú korlátait jelentik az álta-
lunk megszabott határok, aminek eredményeként nagyon érzékenyek vagyunk a világ és hazánk tôkepia-
cainak állapotváltozásaira. Ez az elmúlt három évben jó hír volt, hiszen folyamatosan javuló világgazdasági és
globális pénzügyi környezetben tudtuk termôre fordítani korábbi fejlesztéseinket, erôfeszítéseinket, és
minden évben a várakozásokat meghaladó számokkal kápráztattuk el részvényeseinket.

index neve 2004. dec. 31 2005. dec. 31. változás

Dow 10783 10717 -0,61%
S&P 1212 1248 2,97%
Nasdaq 100 1621 1645 1,48%

DAX 4256 5408 27,07%
FTSE 4814 5620 16,74%
CAC 40 3821 4715 23,40%

BUX 14743 20785 40,98%
PX-50 1032 1473 42,73%
WIG-20 1960 2655 35,46%
RTSI 608 1125 85,03%

Nikkei 11484 16131 40,46%
Hangseng 14230 14878 4,55%

Bovespa 26179 33445 27,76%
Mexbol 12936 17913 38,47%



10

Tavaly is folytatódott a bika menetelése a világ tôzsdéin, különös tekintettel a számunkra viszonyítási pon-
toknak tekinthetô fejlôdô és európai, valamint a mindezek hátterében álló áru- és energiatôzsdéken, illetve
a fejlett hitelpiacokon. A képlet változatlanul egyszerû: a fejlett országok – különösen az USA – fogyasz-
tása és a fejlôdô térségek növekvô termelése révén hajtott világgazdasági konjunktúra. Az elôbbiek fizetési-
mérleg-deficitjét finanszírozza az utóbbiak megtakarítása lényegi infláció nélkül, alacsony kamatokkal és
ennek következtében jelentôs globális likviditással.

Ez a hullám tartja fenn a magyar gazdaság érdekesen közlekedô hajóját is, hiszen a más országok esetében
már súlyos válságokkal büntetett fizetésimérleg- és államháztartási hiány ezúttal csak enyhe rosszallást és
a portfóliókban a magyar piac alulsúlyozását váltotta ki. Így a valós helyzet megítélésében ezúttal külö-
nösen nem szabad az abszolút mutatók értékelésénél leragadni, hanem célszerû a magyar teljesítményeket
a világ más hasonló országaival összevetve vizsgálni. Így pedig a BUX forintban mért – egyébként derekas
– 41 százalékos emelkedése és a forint „stabilitása” is átlagosnak számít, látva a fejlôdô országok (latin-
amerikai +38,5; távol-keleti +40,5 százalék) indexeinek, illetve egyes fejlett piacok indexeinek (Japán
+40,5; DAX +27,1; CAC40 +23,4 százalék) és devizáinak alakulását. Szembetûnô a különbség, ha dol-
láralapon végezzük az összehasonlítást (BUX +20,1  százalék). Gazdasági növekedésünk (reál GDP-vál-
tozása +4,1 százalék) is, bár örvendetes, elmarad a világ húzógazdaságainak teljesítményétôl, miközben azok
többségében a miénkéhez hasonló deficitekkel nem vagy éppen költségvetési és fizetési mérleg többletekkel
jellemezhetôk.

De nem ez az igazi baj! Magyarország legnagyobb problémája, hogy diszharmonikus kettôsség jellemzi,
egymás mellett él egy virágzó, fejlôdô, hatékony magángazdaság és egy mind magára, mind a magángaz-
daságra ránehezkedô, azt fejlôdésében gátló, nem hatékony, rossz minôségû állami, önkormányzati szféra,
amely egyszerre drága és alacsony színvonalú szolgáltatásokat (igazgatás, oktatás, egészségügy,
fejlesztések) nyújt. Ezen a területen lényegében elmaradtak azok a strukturális változások, reformok, amelyek
a magánszférában a privatizáció, a zöldmezôs beruházások és nem utolsósorban az alkalmatlan gazdasági
szereplôk kiesése révén végbementek. Ami maradt, az az egyre aggasztóbb államháztartási és fizetésimérleg-
hiány, illetve ennek következtében az egyensúlytalanságnak az a szintje, amely már nemcsak a magyar gaz-
daságnak, hanem az európai pénzügyi rendszernek a stabilitását is alááshatja. Így 2006-ban elodázhatatlanná
válik az államháztartási kiigazítás, bár még fontosabb lenne, hogy hosszú távú reformcsomagot fogadjanak
el, és jelentôsen csökkentsék a deficitet. 

Mi dolgozunk tovább

Ennek a helyzetnek, bár jó eredményeink elfedik, szenvedô alanya a Concorde-csoport is. Egyrészt mint a
gazdaság olyan szereplôje, amelynek befizetôként jelentôs – milliárdos nagyságrendû – államháztartási
kapcsolatai vannak, ugyanakkor munkáját az állami, önkormányzati szektor mûködése nem segíti, inkább
gátolja. Másrészt az elmúlt évek gazdaságpolitikája tartósan forrásokat vont el a tôkepiactól, amelyeket –
gazdasági teljesítménnyel nem megalapozott jövedelemkiáramlással és eladósodással erôsítve – a fogyasztásba



áramoltatott át. Az elmúlt években a globális folyamatok és jó vállalati eredmények hatására jelentôsen nôtt
ugyan a tôzsde kapitalizációja, de továbbra is alulfejlett, csökevényes a magyar tôkepiac, túlzottan kiszol-
gáltatott a nemzetközi tôkeáramlásnak, és ezen feltételek hatása alól mi sem tudjuk korlátlanul kivonni
magunkat. Már tavalyi éves jelentésünkben felhívtuk a figyelmet, hogy a globális likviditás ilyen bôsége,
mint az elmúlt években tapasztaltuk, nem tartható fenn sokáig. Átmeneti vagy tartós csökkenése üzletvite-
lünket két ponton is érintheti. Egyrészt egy magyar pénzügyi válság direkt és indirekt hatásai révén, más-
részt a forgalom ettôl függetlenül bekövetkezô csökkenése miatt. Ezek a folyamatok nem indultak be
tavaly, mi több, jelentôsen bôvült a forgalom és emelkedtek az árfolyamok a tôzsdén. De, ahogy mondani
szokták, ami késik, nem múlik. Ezért még óvatosabban figyeljük a gazdasági-pénzügyi folyamatokat, noha
a 2006. évi elsô néhány hónap további növekedést eredményezett.

Ezt a kellemes környezetet az érett életfázisban lévô üzletágaink és szolgáltatásaink esetében a nyereség
lényeges bôvülésével éltük meg tavaly, a fejlôdôben lévô, elsôsorban lakossági szolgáltatások esetében
pedig tovább folytattuk az építkezést. Ez egyszerre jelentette a létszám növelését, beruházásásokat és a ter-
mékpaletta bôvülését. Ennek erdményeként aktív résztvevôje vagyunk a mûködô részvénypiacoknak a
világ szinte minden jelentôs régiójában. Az így megnövekedett információs és elemzési igényt a csapat
erôsítésén túl, a munka hatékonyabb szervezésével és az intézményi és lakossági elemzôi csapat fokozot-
tabb integrációjával kívánjuk elérni.

Pénzügyi tanácsadói és tôkepiaci tevékenységünk az eddigi évekhez hasonló sikeres tranzakciókkal jelle-
mezhetô. A magyarországi privatizáció eddigi legnagyobb tranzakciójának keretében társtanácsadóként
vettünk részt a Budapest Airport Zrt. magánosításában, amely a Magyar Köztársaság számára 465,5 mil-
liárd forint bevételt, eurokonform, modern szabályozást és piaci helyzetet, illetve a világ egyik legnagyobb
repülôtér-mûködtetô cége, a BAA Plc mint új tulajdonos megjelenésével és beruházásai révén lényegesen
versenyképesebb és gyorsabban növekvô repülôteret eredményez. Az év végén az Állami Nyomda Nyrt.
tôzsdei bevezetésével és részvényeinek nyilvános értékesítésével ismét a Concorde – mint kizárólagos
tanácsadó és egyedüli vezetô szervezô – révén jelent meg új cég a magyar tôzsdén. Emellett több kisebb
vállalati és tanácsadói tranzakció sikeres lebonyolítása járult hozzá az üzletág sikeréhez.

Vagyonkezelôi csapatunk szintén hû volt eddigi pályájához, a jó hozamokkal immáron tizenegyedik éve
örvendeztetette meg ügyfeleinket, a kezelésük alatt lévô vagyon és bevételek növelése révén pedig a
Concorde Zrt.-t mint 75 százalékos részvényest. Miként a lakossági üzletágban, itt is a nemzetközi nyitás
gyorsításába kezdtünk, és a Concorde VM abszolút hozamra törekvô alapot a jövôben újabb külföldi port-
fóliók kialakítása fogja követni a Concorde Befektetési Alapkezelônél, nem utolsósorban megújulóban
lévô elemzési tevékenységünk lehetôségeit ügyfélként kiaknázva.

Sikeres filmfinanszírozsái tevékenységünket 2005. október 1-tõl a tõkepiaci törvény rendelkezéseinek való
megfelelés céljából önálló leányvállalatba, a Concorde Pénzügyi Tanácsadó Kft.-be szerveztük ki. A vonat-
kozó jogszabályok felügyeleti értelmezése miatt az idei év második felében az üzletág mûködésében további
átszervezéseket tervezünk, amelynek keretében akár a Concorde Pénzügyi Tanácsadó Kft.-ben meglévõ
üzletrészünk értékesítésére is sor kerülhet.
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EG Y É B E S E M É N Y E K

Ötvenmillió forint támogatásokra

Tavaly úgy döntöttünk, hogy vállalati felelôsségvállalás szempontjából is nagykorúnak minôsítjük egyre
nagyobbra cseperedô cégünket. A nonprofit tevékenységet a cég nem a marketing-költségvetés megtakarítá-
sainak és a mi hármunk nyereségrészesedésének terhére, hanem önálló támogatási költségvetési fejezet for-
rásaival fog végezni, és kiemelkedô eredményeinkre való tekintettel lényegesen nagyobb összeget szán erre,
mint eddig bármikor. Ennek keretében ötvenmillió forintos támogatási programról döntöttünk az év végén,
hogy már megkezdett projektjeink további finanszírozáshoz jussanak, illetve újakat kezdhessünk el.

Mosoly Alapítvány (29 millió forint). A részben általunk alapított és rendszeresen támogatott alapítvány
általános és a korábbi években már jelentésünkben is szereplô egyedi céljai mellett ebbôl a pénzbôl tudja
elindítani programját a segítségre szoruló gyerekek és fiatalok számára létrehozandó otthonok és egész-
ségügyi fejlesztô-foglalkoztató intézmények alapítására(ez a következô évek legfontosabb új projektje
lehet a Concorde-dal együttmûködve).

A Mosoly égisze alatt létrejött Bátor Tábor Alapítvány új központjának építési költségeihez egy önálló
épület árával, vagyis 15 millió forinttal járultunk hozzá.

Autista gyerekekkel és fejlesztésükkel foglalkozó alapítványok: 2 millió forint

Égett Gyerekekért Alapítvány: 3 millió forint

Daganatos Betegek Gyógyításáért Alapítvány: 500 ezer forint

Tunyogi Erzsébet Gyógyító Játszóház Alapítvány a Halmozottan Sérült Gyermekekért: 500 ezer forint

A legjobb magyar értékpapírcég

A Concorde munkáját pénzügyi eredményein túlmenôen számos elismerés illette az elmúlt években. Ezek
közül is kiemelkedik, hogy több száz nemzetközi befektetési intézmény körében végzett felmérés alapján
az Euromoney 1996-ban, 1997-ben, 1998-ban és 2000-ben, valamint az Emerging Markets Investor pénzügyi
magazin 1997-ben a legjobb magyar értékpapírcégnek jelölte a Concorde-ot. Talán a nemzetközi elismeré-
seknél is jelentõsebb, hogy a Budapesti Értéktõzsde szakmai közössége a Concorde-nak ítélte 1998-2002
között minden évben a Legjobb tõzsdei brókercég díjat. A Budapest Business Journal által végzett felmérés
is ezt a véleményt fogalmazta meg azáltal, hogy a legjobb értékpapírcég díját adta társaságunknak 2003-ban
és 2004-ben is. A Budapesti Értéktôzsde szakmai közössége pedig két év kihagyás után ismét nekünk ítélte
a legjobb befektetési szolgáltatónak járó elismerést 2005-ben.
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Jaksi ty  György
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Elôrejelzéseinek pontossága révén cégünk vezetô közgazdásza és makrogazdasági elemzôje, Samu János
nyerte 2005-ben a legjobb makroközgazdász díját a Napi Gazdaság felmérésében. A Budapesti Értéktôzsde
pedig a Tôzsdei Legek 2005 kitüntetést adományozta Vágó Attilának és Tabányi Mónikának. 

Az, hogy mindhárman évek óta aktív szerepet vállalunk a tôzsde és a szakmai szervezetek munkájában,
valamint oktatási, kulturális és karitatív kezdeményezésekben, az idônket és a pénzünket is nemes, illetve
fontos társadalmi célok megvalósításának szolgálatába állítva, legalább annyira jó érzés, mint az, ha vállalat-
vezetôi tevékenységünket elismerés illeti. Miközben munkánkhoz folyamatosan az a meggyõzôdés ad erõt,
hogy ügyfeleink jól döntenek, amikor a Concorde szolgáltatásait választják, hiszen azok révén tudják saját
gazdasági elképzeléseiket hatékonyan megvalósítani, sohasem felejtjük el, hogy e nélkül a bizalom nélkül a
Concorde sem érhetné el saját céljait. Ezért ezúton is szeretnénk megköszönni mindenki munkáját, aki
ebben a nemes küzdelemben erôt és segítséget adott feladataink eredményes végrehajtásához.

Budapest, 2006. február 24. 

Borda Gábor                                                                               Streitmann Norbert 
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ÉR T É K P A P Í R -F O R G A L M A Z Á S

Részvénykereskedelem

Értékpapír-forgalmazás tekintetében a Concorde Zrt. messzemenôen a legsikeresebb évet zárta 2005-ben.

A Budapesti Értéktôzsdén bonyolított forgalom 77, a külföldi tôzsdéken bonyolított forgalom pedig 184

százalékkal növekedett. A Budapesti Értéktôzsdén folytatott tevékenységre jellemzô, hogy a tôzsde forgalma

85 százalékkal volt magasabb az elôzô évinél.  A Concorde a két legnagyobb forgalmú multinacionális nagy-

bank az Erste és a K&H mögött a harmadik legnagyobb forgalmú cég. 

2001 2002 2003 2004 2005

Részvény 350 014 569 483 713 980 490 691 320 665 593 992 1 189 111 947

Állampapír 22 946 8 065 346 12 337 317 15 347 518 14 209 125

Vállalati kötvény 155 500 1 731 744 3 178 842 8 847 466 852 641

Egyéb értékpapír 126 068 810 670 3 276 614 721 299 329 213

Összesen 350 319 083 494 321 740 509 484 093 679 602 582 1 204 502 926

Budapesti Értéktôzsdén lebonyolított forgalom (ezer Ft)

A tôzsdei részvényforgalom alapján kialakult piaci részesedés és sorrend

2000 2001 2002 2003 2004 2005

BÉT részvényforgalma (millió Ft) 6 793 544 2 771 358 3 024 629 3 698 707 5 219 773 9 661 044

Piaci részesedés (%) 6,59% 12,63% 15,99% 13,13% 12,56% 12,31%

Sorrend 4 2 2 3 3 3

A magyarországi piac bôvülése miatt a Concorde jutalékbevételei között továbbra is domináns maradt a

budapesti tôzsdén bonyolított részvényügyletek szerepe. A 77 százalékkal nagyobb fogalom mellett 2005-

ben 67 százalékkal nagyobb árbevételt értünk bizományosi tevékenységen. A lakossági üzletág bizományosi

jutalékbevételeinek aránya 40 százalékról 46 százalékra növekedett. 
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2002 2003 2004 2005

Részvény 30 587 948 58 063 200 115 688 638 318 618 480
Állampapír 920 438 5 134 076 24 338 039
Egyéb értékpapír 156 423 331 046 546 409

Összesen 30 587 948 59 140 061 121 153 760 343 502 928

2001 2002 2003 2004 2005

Részvény 8 099 929 4 067 369 1 786 819 301 751 1 096 887

Állampapír 258 011 406 261 113 097 330 180 370 344 671 832 462 004 732

Vállalati kötvény 223 182 2 178 643 537 094 20 782 591 420 062

Egyéb értékpapír 31 974 163 25 781 313 45 006 048 53 593 127 127 779 333

Összesen 298 308 680 293 140 422 377 510 331 412 666 640 591 301 014

Tôzsdén kívüli forgalom (ezer Ft)

Külföldi értékpapír-forgalom (ezer Ft)

A fôképp lakossági ügyfelek számára indított külföldi értékpapír-kereskedelmi tevékenységünk az elôzô

évekhez hasonlóan 2005-ben is jelentôs forgalomnövekedést könyvelhet el. A Concorde a Deutsche Börse

teljes jogú tagsága után 2005-ben teljes jogú tagja lett a varsói tôzsdének is.

Az alábbi táblázat a külföldi tôzsdéken bonyolított forgalom összetételét mutatja:  

A bizományosi tevékenységbôl származó árbevétel a lakossági üzletág esetében 90, az intézményi üzletág

esetében 52 százalékkal növekedett. 

Fix hozamú üzletág és treasury-tevékenység

Fix hozamú üzletágunkat a hazai állampapírpiac sajátosságai miatt továbbra is kiegészítô tevékenységnek tekint-

jük. Fô feladata a cég, illetve hazai, fôként lakossági ügyfeleink likviditásának szakszerû kezelése, színvonalas

kiszolgálása, valamint a nemzetközi értékpapírügyletekhez kapcsolódó FX-forgalom menedzselése. Állampapír-

forgalmunk így mindenkor igazodik az igényekhez, aktív eszközökkel nem törekszünk a forgalom növelésére. 

A külföldi részvénykereskedelem élénkülése, a külföldi ügyfelek aktivitásának eredményeképpen az általunk

kötött devizaügyletek értéke 48 milliárd forintról 91 milliárd forintra nôtt.
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Származékos termékek 

Az elôzô esztendôkhöz hasonlóan folytatódott a Concorde Értékpapír Zrt. derivatív piaci jelenlétének

dinamikus fejlôdése. A tôzsdén bonyolított derivatív forgalmunk több mint kétszeresére, 465 milliárd

forintra nôtt, jutalékbevételeink pedig 72 százalékkal 118 millió forintra növekedtek. A leglikvidebbnek

tekinthetô index-piacon a piaci forgalmunk tovább növekedett, és ezzel a teljesítménnyel sikerült megtar-

tani a brókercégek rangsorában az elôkelô második helyünket. Szintén említésre méltó, hogy a részvény-

opciós piacon továbbra is tartjuk vezetô szerepünket, és jelen vagyunk a kis forgalmú devizaopciós piacon

is, a határidôs deviza forgalmunk pedig több mint kétszeresére növekedett.

A derivatív piac bôvülése mögött a prompt piaci forgalom tartós növekedése és az ezzel szoros összefüg-

gésben levô árfolyamemelkedés rejlik. A forgalom erôsödése további új ügyfeleket vonzott: a határidôs és

opciós ügyfeleink száma 50 százalékkal növekedett. 

LA K O S S Á G I Ü G Y F E L E K

Lakossági üzletágunk értékpapír-forgalma jelentôsen – 197 milliárd forintról 414 milliárd forintra – nôtt.

Az üzletág árbevétele 2005-ben 72 százalékkal emelkedett, és megközelítette az 1,8 milliárd forintot. A rész-

vényekben, befektetési jegyekben és állampapírokban a Concorde-ra bízott magán ügyfélvagyon 2005 végén

75 milliárd forint értékû volt, 26 százalékkal nagyobb a 2004-es év végi állapotnál. 

A részvényforgalmazás a magyar és külföldi tôzsdéken is átlag feletti volt. A külföldi részvényforgalmazás

82 százalékkal nôtt, az üzletág belföldi részvényforgalma 118 százalékkal. A belföldi forgalmazásból szár-

mazó jutalékbevétel 86 százalékkal, a külföldi értékpapírok forgalmazásból származó jutalékbevétel 94

százalékkal haladta meg az egy évvel korábbit. 

A lakossági üzletág növekedését nemcsak a kedvezô piaci hangulatnak köszönheti, hanem a Concorde Call

nevû szolgáltatás bevezetésének is (ezt a következô, elemzésrôl szóló részben mutatjuk be). 

Nagy súlyt fektettünk az ügyfelek elégedettségének növelésére is. Befektetési tanácsadóink létszámát az év

közepétôl egy mentori program keretében 25 százalékkal növeltük, így emelni tudtuk a tanácsadóink által

kiszolgált ügyfelek számát és az ügyfelek kiszolgálásának nívóját is. 



EL E M Z É S

A lakossági üzletág támogatása érdekében a Concorde elemzôcsapata egyes külföldi részvénypiacokat és

papírjaikat is követni kezdte, egyben létrehozva a Concorde Callnak nevezett integrált hír- és elemzési

szolgáltatást. Ennek keretében ügyfeleinket napi – SMS-ben vagy e-mailben küldött –, gyors áttekintô

hírekkel látjuk el a portfoliójukban szereplô értékpapírokkal kapcsolatban. E hírek segítségével pontosabb

képet kapnak nálunk kezelt pénzük és befektetéseik állapotáról. A Concorde Call szerepet játszott abban,

hogy a Budapesti Értéktôzsde 2005-ben az év legjobb elemzôi mûhelyének választotta társaságunkat.

A Concorde  ugyanakkor a magyar vállalatokkal kapcsolatos elemzési feladatait is sikerrel látta el. Az

elemzés jellemzôen a piaci konszenzusnál pontosabban becsülte meg a cégek várható fôbb számait, igen

pontos képpel rendelkezik tevékenységükrôl, ennek megfelelôen a nemzetközi befektetôk is vezetô helyi

partnerüknek tekintik cégünket, hozzánk fordulnak a magyar piaccal kapcsolatos információkért,

értékelésért. 

Továbbra is több nemzetközi hírügynökségnek és piaci elemzések összegyûjtésével, közlésével foglalkozó

cégnek nyújtunk szolgáltatásokat, szállítunk elôrejelzéseket. Többek között a S&P EMDB, a Morgan Stanley

Capital International, az I/B/E/S, a JCF, a Multex, a Bloomberg és a Reuters is megtalálható kiemelt vállalati

partnereink között. A Concorde elemzései az Internet Securities cég elôfizetéses oldalain immár hatodik éve

letölthetôk. 

VA G Y O N K E Z E L É S

A Concorde Befektetési Alapkezelô Zrt. által kezelt vagyon  több mint 30 százalékos növekedés révén az év

eleji  71  milliárd forintról  99  milliárd forint fölé emelkedett. A változás ismét a  lakossági ügyfelek által ránk

bízott vagyonnál a legjelentôsebb: ez a szegmens 60 százalékkal nôtt 2005-ben.

A magyar részvény- és kötvénypiac jó – várakozásainkhoz képest meglepôen jó – hozamokat produkált annak

ellenére, hogy az ország államháztartásának helyzete régen volt ennyire rossz. A markáns amerikai

kamatemelések dacára fennmaradt globális likviditás és a közép-európai eszközök iránt megnyilvánuló

lelkesedés bôségesen ellensúlyozta, hogy nagyobb lett a magyarországi makrokockázat.

Az eredményes „értékalapú befektetô” politikát folytató Alapkezelô tavaly érdekes kísérletbe kezdett: straté-

giai szövetséget kötöttünk a piaci szereplôk által jól ismert, technikai elemzésen alapuló kereskedési stratégiát
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folytató Vakmajom teammel egy új alap beindítására. Az októberben induló Concorde VM Abszolút

Származtatott Alap az elsô alap Magyarországon, amely short pozíciókat is felvehet. Bízunk abban, hogy az

egymás mellett mûködô erôs fundamentális és technikai szemlélet középtávon jelentôs szinergiákat nyújt

ügyfeleinknek. 

Tavaly szót ejtettünk a Brau-sztoriról, így szükségesnek tartjuk leírni, hogy erôfeszítéseink – a magyar tôke-

piac történelmében elôször – sikerrel jártak: kitartó küzdelmünk eredményeképpen a Heineken-csoport 35

százalékkal volt kénytelen megemelni eredeti felvásárlási ajánlatát.

VÁ L L A L A T I Ü G Y F E L E K

Tôkepiaci tranzakciók

A Concorde vezetô szervezôként és forgalmazóként vett részt az Állami Nyomda Nyrt. részvényeinek nyil-

vános és zártkörû értékesítésében, illetve tôzsdei bevezetésében. A tranzakció, amelynek teljes értéke mintegy

ötmilliárd forint volt 2005 egyetlen tôzsdei bevezetéseként jelentôs sikerrel zárult. Bár a Concorde korábban

számos hasonló tranzakcióban vett már részt, elsô ízben hajtott végre önállóan egyedüli szervezôként, illetve

forgalmazóként ilyen nagyságrendû értékesítést. A hosszas elôkészítés eredményeként innovatív tranzakciós

struktúra alkalmazásával, több mint kétszeres túlkereslet mellett kerültek a részvények értékesítésre hazai és

külföldi intézményi, valamint magyar magánbefektetôk részére. 

Filmfinanszírozás

A Concorde Film Alap 2005 során 26 filmprodukció finanszírozását szervezte meg: tizenegy külföldi

játék-, illetve tévéfilm, valamint 15 hazai filmalkotás létrejöttében segédkeztünk. Az üzletág a Nemzeti

Filmiroda statisztikái szerint mintegy 40 százalékos részesedésre tett szert a hazai üzleti alapú filmfinan-

szírozásban. 

2005 októberétôl a filmfinanszírozási tevékenységet a a Concorde többségi tulajdonában lévô Concorde

Pénzügyi Tanácsadó Kft.-be szervezte ki.
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P É N Z Ü G Y I T A N Á C S A D Á S

Az elmúlt év kiemelkedô eredménye, hogy a Concorde a CSFB-vel és a Köves/Clifford Chance ügyvédi

irodával együtt az ÁPV Zrt. tanácsadójaként mûködhetett közre a Budapest Airport Zrt. (BA Zrt.) priva-

tizációjában, amelynek során az ÁPV Zrt. a BA Zrt. 75 százalékos tulajdonrészét – a társasághoz kapcsolódó

75 éves vagyonkezelési megállapodással, valamint a kapcsolódó ingó eszközökkel egyetemben 465,5 mil-

liárd forintért értékesítette a BAA Plc számára. Ezt az 2005 év elején kezdôdött és 2005. december 22-én

lezárult rendkívül komplex tranzakciót nemzetközi befektetôk élénk érdeklôdése kísérte, aminek ered-

ményeképpen kialakult magas vételár nemcsak Magyarország legnagyobb privatizációs ügyletévé tette,

hanem egyben a világon valaha legmagasabb pénzügyi mutató mellett lebonyolított repülôtér-értékesítési

tranzakciójává léptette elô. 

Az elmúlt év további jelentôs tanácsadói megbízásai: 

Fontos szerepet kaptunk az Állami Nyomda Nyrt. korábban már említett tôkepiaci bevezetésének elô-

készítésében. 

Tanácsadással segítettük a Concorde Befektetés Alapkezelô Zrt.-t a szintén már említett Brau-sztorival

kapcsolatosan.

A MAVA kockázati tôketársaság megbízott tanácsadója voltunk a portfóliájában lévô Dispomedicor Zrt.

értékesítéséhez. A vevô a magyarországi orvosi segédeszközgyártó cégek között piacvezetô Nagév

Kötszer Kft. 

Az elmúlt évek hagyományához hasonlóan stratégiai, tervezési és vállalatértékelési tanácsadást nyújtot-

tunk a Magyar Telekom Nyrt. (volt Matáv Rt.) számára. 

Európa piacvezetô mûsorsugárzó vállalatának, a TDF S.A.-nak  megbízásából az ABN AMRO-val együtt

tanácsadók voltunk az Antenna Hungária Nyrt. privatizációja kapcsán benyújtott ajánlatához.
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Adatok ezer Ft-ban

m é r l e g
e s z k ö z ö k ( a k t í v á k )

A tétel megnevezése 2001 2002 2003 2004 2005

A)  BEFEKTETETT ESZKÖZÖK 848 604 810 511 798 050 801 081 903 703
I. IMMATERIÁLIS JAVAK 335 173 297 183 260 616 238 789 231 950

Vagyoni értékû jogok 239 572 232 805 219 110 195 500 231 950
Szellemi termékek 95 601 64 378 41 506 43 289 0

II. TÁRGYI ESZKÖZÖK 255 631 157 312 209 810 339 841 340 035
Ingatlanok 53 093 13 193 46 012 46 358 49 272
Egyéb berendezések, felszerelések, 202 538 144 119 163 798 293 483 290 763

jármûvek
III. BEFEKTETETT PÉNZÜGYI ESZKÖZÖK 257 800 356 016 327 624 222 451 331 718

Részesedések  236 648 356 016 327 624 216 236 325 503
Adott kölcsönök 21 152 0 0 6 215 6 215

B)  FORGÓESZKÖZÖK 33 527 876 2 367 328 3 902 065 4,011,421 7 364 717
I. KÉSZLETEK 0 0 0 0 0
II. KÖVETELÉSEK 1 592 602 1 003 323 866 713 1 767 958 1 732 700

Vevõkövetelések 73 011 151 351 53 474 187 904 162 963
Követelések az ügyfeleknek nyújtott 883 131 409 245 348 117 526 082 739 216

szolgáltatásokból
Követelések tõzsdei ügyletek 79 586 9 859 93 561 231 909 132 220

elszámolásaiból
Követelések a tõzsdén kívül kötött 0 0 0 0 0

ügyletek elszámolásaiból
Elszámolóházzal szembeni követelések 237 250 131 356 161 088 158 101 346 936
Egyéb követelések  319 624 301 512 210 473 663 962 351 365

III. ÉRTÉKPAPÍROK 963 560 721 174 1 194 682 827 887 1 618 554
Egyéb részesedés 35 109 67 767 90 901 19 101 200 722
Saját részvények, saját üzletrészek 6 800 1 790 1 790 0 0
Forgatási célú hitelviszonyt 921 651 651 617 1 101 991 808 786 1 417 832

megtestesítô értékpapír
IV. PÉNZESZKÖZÖK 971 714 642 831 1 840 670 1 415 576 4 013 463

Pénztár, csekkek 40 601 57 481 54 575 35 763 52 927
Bankbetétek 931 113 585 350 1 786 095 1 379 813 3 960 536

C)  AKTÍV IDÕBELI ELHATÁROLÁSOK 117 256 80 901 72 766 62 053 88 673

ESZKÖZÖK (AKTÍVÁK) ÖSSZESEN 4 493 736 3 258 740 4 772 881 4 874 555 8 357 093
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Adatok ezer Ft-ban

m é r l e g  
f o r r á s o k (p a s s z í v á k )

A tétel megnevezése 2001 2002 2003 2004 2005

D)  SAJÁT TÕKE 1 788 569 1 870 394 2 059 786 2 556 207 3 019 789
I.  JEGYZETT TÕKE 1 000 000 1 000 000 1 000 000 1 000 000 1 000 000

ebbõl: Visszavásárolt saját részvény 4 000 1 000 1 000 0 0
névértéken

II. JEGYZETT, DE MÉG BE NEM (-) 0 0 0 0 0
FIZETETT TÕKE 

III. TÕKETARTALÉK 66 000 66 000 66 000 66 000 66 000
IV. EREDMÉNYTARTALÉK  (+/-) 516 218 461 365 568 059 700 098 1 050 595
V. LEKÖTÖTT TARTALÉK 0 60 000 100 000 100 000 100 000
VI. ÁLTALÁNOS TARTALÉK 89 521 136 335 193 688 303 326 464 263
VII. MÉRLEG SZERINTI EREDMÉNY  (+/-) 116 830 146 694 132 039 386 783 338 931

E)  CÉLTARTALÉKOK 1 864 3 968 0 4 613 14 491
Céltartlék várható veszteségekre 0 0 0 0 0
Egyéb céltartalék 1 864 3 968 0 4 613 14 491

F)  KÖTELEZETTSÉGEK 2 581 963 1 343 445 2 690 097 2 289 372 5 154 335
I. HOSSZÚ LEJÁRATÚ KÖTELEZETTSÉGEK 519 592 2 711 0 0 0

Tartozások kötvénykibocsátásból 0 0 0 0 0
Alapítókkal szembeni kötelezettségek 19 592 0 0 0 0
Egyéb hosszú lejáratú kötelezettségek 0 2 711 0 0 0

II. RÖVID LEJÁRATÚ KÖTELEZETTSÉGEK 2 562 371 1 340 734 2 690 097 2 289 372 5 154 335
Vevõtõl kapott elõlegek 0 0 0 0 0
Kötelezettségek áruszállításból és 74 368 68 713 1 059 814 157 064 92 895

szolgáltatásból (szállítók)
Ügyfelekkel szembeni kötelezettség 759 874 621 008 956 002 1 293 181 2 885 664
Kötelezettségek tõzsdei ügyletek 74 524 4 442 93 564 236 562 137 355

elszámolásaiból
Kötelezettségek a tõzsdén kívüli 0 0 0 0 586 884

ügyletek elszámolásaiból
Elszámolóházzal szembeni kötelezettségek 0 0 0 0 0
Váltótartozások 0 0 0 0 0
Rövid lejáratú hitelek 1 090 387 389 792 0 358 766 23 919
Egyéb rövid lejáratú kötelezettségek 563 218 256 779 580 717 243 799 1 427 618

G)  PASSZÍV IDÕBELI ELHATÁROLÁSOK 121 340 40 933 22 998 24 363 168 478

FORRÁSOK (PASSZÍVÁK) ÖSSZESEN 4 493 736 3 258 740 4 772 881 4 874 555 8 357 093
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Adatok ezer Ft-ban

e r e d m é n y k i m u t a t á s

A tétel megnevezése 2001 2002 2003 2004 2005

Bizományosi tevékenység bevételei 998 491 1 451 450 1 529 862 1 888 860 3 153 810
Kereskedelmi tevékenység bevételei 331 438 223 074 281 342 638 328 1 245 721
Értékpapír forgalomba hozatal szervezési 750 0 353 792 109 642 174 341

tevékenység bevételei
Letétkezelési, letéti õrzési, portfólió kezelési 97 575 172 177 17 543 7 716 995

tevékenység bevételei
Egyéb befektetési szolgáltatási 145 112 47 539 1 105 631 164 822 359 666

tevékenység bevételei
Befektetési szolgáltatási tevékenység 1 573 366 1 894 240 3 288 170 2 809 368 4 934 533

bevételei 
Bizományosi tevékenység ráfordításai 60 801 149 047 142 159 117 732 318 737
Kereskedelmi tevékenység ráfordításai 159 066 126 619 245 541 353 630 1 067 525
Értékpapír forgalomba hozatal szervezési 0 0 0 250 0

tevékenység ráfordításai 
Letétkezelési, letéti õrzési, portfólió kezelési  53 600 56 911 55 103 64 025 0

tevékenység ráfordításai
Egyéb befektetési szolgáltatási tevékenység  5 204 0 1 048 760 9 198 199 148

ráfordításai
Befektetési szolgáltatási tevékenység  278 671 332 577 1 491 563 544 835 1 585 410

ráfordításai
Befektetési szolgáltatási tevékenység  1 294 695 1 561 663 1 796 607 2 264 533 3 349 123

eredménye
Egyéb bevételek 9 171 25 353 13 062 35 591 167 629
Nem befektetési szolgáltatási tevékenység 0 0 0 0 0

bevételei
Aktivált saját teljesítmények értéke 0 0 0 0 0
Anyagjellegû ráfordítások  470 597 419 475 481 363 538 945 778 092
Bérköltség 204 048 169 334 201 537 377 378 720 132
Személyi jellegû egyéb kifizetések 98 597 186 304 134 955 76 844 106 793
Bérjárulékok  150 017 220 111 167 722 157 153 280 018
Személyi jellegû ráfordítások 452 662 575 749 504 214 611 375 1 106 943
Értékcsökkenési leírás 119 782 152 198 142 646 120 149 165 693
Egyéb költségek  0 0 0 0 0
Egyéb ráfordítások 37 273 128 726 65 571 164 281 255 106
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Adatok ezer Ft-ban

A tétel megnevezése 2001 2002 2003 2004 2005

e r e d m é n y k i m u t a t á s

Nem befektetési szolgáltatási tevékenység 0 0 0 0 0
ráfordításai

ÜZLETI TEVÉKENYSÉG EREDMÉNYE 223 552 310 868 615 875 865 374 1 210 918

Kapott kamatok és kamatjellegû bevételek 136 607 135 685 145 731 223 904 249 436
Kapott osztalék és részesedés 0 0 0 226 825 283 750
Pénzügyi mûveletek egyéb bevételei 596 15 739 896 128 269 295 473
Nem forgalmazási pénzügyi mûveletek 137 203 151 424 146 627 578 998 828 659

bevételei 
Fizetett kamatok és kamatjellegû kifizetések 193 920 80 677 35 189 20 717 24 636
Pénzügyi befektetések leírása 39 943 0 0 0 0
Részesedések, értékpapírok, bankbetétek 0 112 439 13 000 0 0

értékvesztése
Befektetett pénzügyi eszközök 0 24 494 369 0 0

árfolyamvesztesége
Pénzügyi mûveletek egyéb ráfordításai 0 295 0 151 991 150 207
Nem forgalmazási pénzügyi mûveletek  233 863 217 905 48 558 172 708 174 843

ráfordításai

PÉNZÜGYI MÛVELETEK EREDMÉNYE -96 660 -66 481 98 069 406 290 653 816

SZOKÁSOS VÁLLALKOZÁSI EREDMÉNY 126 892 244 387 713 944 1 271 664 1 864 734

Rendkívüli bevételek 0 181 257 465 389 16 865
Rendkívüli ráfordítások 10 062 74 333 38 344 36 553 212 452

RENDKÍVÜLI EREDMÉNY -10 062 106 924 -37 879 -36 164 -195 587

ADÓZÁS ELÖTTI EREDMÉNY 116 830 351 311 676 065 1 235 500 1 669 147

Adófizetési kötelezettség  0 0 102 535 139 119 59 779

ADÓZOTT EREDMÉNY 116 830 351 311 573 530 1 096 381 1 609 368

Általános tartalék képzés, felhasználás  (+/-) 0 -35 131 -57 353 -109 638 -160 937
Eredménytartalék igénybevétele osztalékra, 0 100 000 0 0 0

részesedésre
Fizetett (jóváhagyott) osztalék, részesedés 0 269 486 384 138 599 960 1 109 500

MÉRLEG SZERINTI EREDMÉNY 116 830 146 694 132 039 386 783 338 931
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A Concorde Értékpapír Zrt. 2005. december 31-én az alábbi részesedésekkel rendelkezett:

Társaság neve Tevékenységi kör Jegyzett tõkéje Tulajdoni
(ezer forint) hányad

Budapesti Értéktôzsde Értéktôzsde 541 348 5.08%

Concorde Pénzügyi Tanácsadó Kft. Filmfinanszírozás, 30 000 99.67%

pénzügyi tanácsadás

Concorde Befektetési Alapkezelô Zrt. Befektetési alapok kezelése 100 000 75.00%

Concorde Vállalati Pénzügyek Kft. Vállalatfinanszírozási tanácsadás 10 000 75.00%

Tôzsdecápa Kft.* Internetes tôzsdejáték szervezése 20 000 99.50%

Ingatlan Hitel Plusz Kft.* hitelkihelyezéssel kapcsolatos 33 000 25.45%

adminisztrációs tevékenység

* a megjelölt két cég 2006. év elején értékesítésre került
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