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A TARSASAG ROVID BEMUTATASA

A Concorde Ertékpapir Zrt. Magyarorszag vezetd fliggetlen, befektetési banki tevékenysé-
get végzd tarsasaga, amely Ugyfeleinek értékpapir-kereskedelemmel, elemzéssel, vallalati
pénzUgyi tanacsadassal és tékepiaci tranzakciok szervezésével, vagyonkezeléssel és befek-
tetési tanacs-adassal kapcsolatos integralt pénzligyi szolgaltatasokat nyujt. A céget tulaj-
donos vezetdk iranyitjak, akik részvényeiken és opciokon keresztll a tarsasag egyharmadat
ellenérzik és mind az operativ, mind a stratégiai iranyitasaért felelések. A Concorde a Buda-
pesti, Frankfurti és Varséi Ertéktézsde és a Befektetési Szolgaltatok Szdvetségének tagja.

A Concorde mUkodését és stratégigjat az alabbiakban dsszefoglalt Gzleti filozdfia vezérli:

A Concorde a pénzugyi szolgaltatasok pontosan behatéarolt terlletén végzi tevékenységét,
hatarozza meg. A Concorde céljia, hogy integralt szolgaltatoként az egymassal harmonizald
és egymast erdsitd Uzletagakat és tevékenységeket szervesen fejlessze egységbe, nem célja
viszont, hogy télUk tavol esd, és emiatt a filozofigjaba nem illeszkedd gazdasagi tevékenységek-
ben vegyen részt, fliggetlentl vélt eredményességuktél.

A Concorde a forgalmat tekintve — kulondsen a klasszikus ipari, kereskedelmi és szolgaltato
vallalkozasokhoz képest — nagylzem, biztonsagos, hatékony és eredményes mikddéséhez jol
kialakitott mechanizmusokra van szikség. Ugyanakkor a Concorde létszamat és ,termelését”
tekintve elkotelezett és szakmajukat magas szinten (z8 iparosokbdl allé manufaktuira, tgyfeleink
nem mechanizmusokkal talalkoznak, hanem munkatarsainkkal targyalnak és koétnek Uzletet.

A Concorde (a Tarsasag vezetdin kivil) tulajdonosai magyarorszagi pénzlgyi befekteték, akik
nem vesznek részt a Tarsasag mikodtetésében, igy a cégnek nincs multinacionalis vagy hazai
pénzUgyi szolgaltatoi hattere. Ennek az adottsagnak szamos hatranya van, de ebbdl szarmazik
az elény is: mi valdban magunkra vagyunk utalva, €s Ugyfeleink, illetve mas piaci szereplék sem-
mi masért, mint szolgaltatasaink mindségéért és megbizhatdésagaért kdtnek vellnk Gzletet.

A manufaktira j6 Uzemelése és a flggetlenség megtartasa csak munkatarsaink maximalis
elkdtelezettsége mellett valdsithatd meg. A Concorde teljes mértékben elkdtelezett a cég dol-
gozdi irant, és ezért segiti dket abban, hogy tudasuk és ambicidik révén szakmai fejlédésik
csucsara jussanak, élvezve az ebbdl kdvetkezo telies mordlis és anyagi megbecsulést. Ekdzben
az egyén szabadsaganak tiszteletben tartasa mellett a csapat dsszteljesitményének ndvelése
a cél, neklink nem csupan j6 szolistakra, hanem dsszhangzaton alapuld zenekar produkcidjara
van szUkségunk.

A Concorde nagykorusagat bizonyitjia az a tény is, hogy mikdzben az elsé évtizedben a val-
lalat koltségei terhére nem, hanem a tulajdonosok a maganvagyonukbdl tamogattak arra ér-
demes tarsadalmi es kulturalis, illetve szocidlis és egészseguigyi programokat, az elmult evek-
ben ezeken a terlleteken a Concorde jelentds vallalati mecénasként, szponzorként is megjelent
a tulajdonosok magantamogatasain tul. Filozdfiank, hogy mindig a segitségunket leginkabb
igényl6 témakat tamogassuk elsésorban és ugyanakkor kapcsolatot teremtsink, dsszekdsstk
az altalunk tamogatott programokat, illetve nagy hangsulyt helyezzink arra, hogy hosszutavu
egyuttmukodés alakuljon ki a tdmogatott terlileteken mikodd civil szervezetekkel.
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KIEMELT PENZUGY! INFORMACIOK (EZER FORINT)

2004 2005 2006 2007 2008
MERLEGFOOSSZEG 4.874.555 8.357.093 14.379.475 13.455.771 11.226.304
SAJAT TOKE 2.556.207 3.019.789 3.284.618 3.526.579 3.355.042
JEGYZETT TOKE 1.000.000 1.000.000 1.000.000 1.000.000 1.000.000
BEFEKTETESI SZOLGALTATASI TEVEKENYSEG EREDMENYE ~ 2.264.533  3.349.123  4.199.348  4.220.943 2.667.782
ADOZOTT EREDMENY 1.096.381 1.609.368 1.869.778 1.406.286 758.463
ERTEKPAPIR OSSZFORGALOM (MILLIO FT) 1.213.423 2.139.214  2.842.093 3.296.025 2.681.066
ALKALMAZOTTAK SZAMA EV VEGEN 70 87 99 103 100
SAJATTOKE ARANYOS NYERESEG 53% 63% 62% 41% 22%
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A MENEDZSMENT BESZAMOLOJA

UszUNK AZ ARRAL...

A Concorde Ertékpapir Zrt. tizenstddik telies Uzleti évében, 2008-ban 2.681 milliard forint
(2007-ben 3.296 milliard forint) értékpapir-forgalom mellett befektetési szolgaltatasi tevékeny-
ségén 4.947 millié forint (2007-ben 6.089 millio forint) arbevételt ért el. A befektetési szolgaltata-
si tevékenység eredménye 2.668 millio forint (2007-ben 4.221 millid forint) volt, ami a kdltségek
és raforditasok levonasa utan 819 millié forint addzas el6tti, és 758 millié forint addzas utani
(2007-ben 1.504 milli® forint addzas el6tti és 1.406 millio forint addzott) nyereséget eredmé-
nyezett. A cég sajat tékéje -a fenti nyereség és a kifizetett osztalék egylttes eredményeként-
3,53 milliard forintrdl 3,36 milliard forintra csékkent.

...ES AZ ARMAGEDDON ELJOVE

Az elmUlt években egyre tdbbszor és egyre komolyabb veszélyként beszéltiink a 2002-ben
indult legutébbi gazdasagi fellendulés kdzeledd végerdl, ami jelentds pénzlgyi-gazdasagi valsag
forméjaban jelentkezik. Nos, megérkezett és a legvadabb rémalmainkat feluimulva sujtott le
elészdr a pénzligyi- és az ingatlan iparagakra, majd romba dontve - szinte az egész vilagon
- az ipari termelést mély recessziot idézett el6. Ez nemcsak subprime probléma és még csak
nem is szimplan pénzlgyi valsag, ahogy még manapsag is elészeretettel emlegetik, hanem
klasszikus gazdasagi vilagvalsag annak minden drémével és banataval. Orémével nemcsak
idézGjelben, mert tovabbra is hiszink benne, hogy a valsagok feladata a felesleg megszinte-
tése, a rossz strukturak lebontasa, a piaci szerepl6k tulzott (jovedelem, hozam) varakozasainak
és kockazatvallalasi hajlandosaganak lehltése, ugyanakkor ez nagyon kemény redlgazdasagi
aldozattal torténik, és ezUttal ugy tlnik nemcsak mélységében, de tartamaban is rosszabb lesz,
mint az elmult évtizedek valsagainak barmelyike a Nagy Gazdasagi Vilagvalsag ota.

A valsagot megel6z6 fellendilés harom nagy komponense a hitel-, a profit- és a fogyaszta-
si (a fejl6édd orszagokban megtakaritasi és beruhazasi) expanzié volt, és az a gyanunk, hogy
a kiigazitas nemcsak a 2000-es években kialakult tulzasokra vonatkozik, hanem egy, két és
fél évtizede tartd folyamat végét jelenti. Ez a folyamat 1982-ben indult és a vilaggazdasag
modernkori torténetének legjelentdsebb fellendulését és atalakulasat eredményezte, ha a
haborukat nem szamitjuk. A folyamatot a kdvetkez6 tényezOk taplaltak:

o A stagflacio vége és U monetaris politika. Paul Volcker 1979-es megvéalasztasaval nem-
csak a stagflacios évtized felszamolasanak legkeményebb harcosa kerllt az amerikai jegy-
bank szerepét betdltd Fed élére, de egyben Uj szemléletl és megvaltozott eszkdzrendszerrel
operald monetaris politika vette kezdetét. Volcker 20 szazalékig emelte a Fed iranyadd kamatlabat
és ezaltal 1983-ra 3,2 szazalékra csdkkentette az 1981-ben még 13,5 szazalékon tet6z6
inflacios ratat. A pénzmennyiség direktebb befolyasolasa helyett alkalmazott agressziv kamat-
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A MENEDZSMENT BESZAMOLOJA

intézkedéseivel, illetve az ezek eredményeként lecstkkent inflacié és meginduld prosperitas
révén a Fed a Wall Street szamara Uj tavlatokat nyitott a megndvekedett volatilitas és az ezéltal
krealt pénzlgyi kockazatkezelési, spekulacios és finanszirozasi igények révén.

o Pénzugyi innovacio és dramai hitelbévilés. A Wall Street-i befektetési bankarok az Uj
piaci lehetségekre a pénzlgyi innovacio és az ezt tamogatd szabalyozasi valtozasokban rejlé
lehet6ségeket kinasznalva reagaltak. A Salomon Brothers befektetési banknal Lewis Ranieri, a
postazobdl induld és a cég egyik legfontosabb menedzserévé magat kindvé kdtvénykereskedd
forradalmasitotta a jelzaloghitelek értékpapirositas révén torténd refinanszirozasanak piacat és
cégét egyértelmien a Wall Street legjelentdsebb j6 mindségu (investment grade) addssagpapir
kereskeddjéve varazsolta. Ekdzben Michael Milken a Drexel Burnham Lambert befektetési bank
bovli kotvény részlegét vezetve ezen kotvények és a segitségikkel hitelbdl torténd vallalat-
felvasarlasok (LBO) piacat alakitotta at és ndvelte meg dramaian, cégét ezen szolgaltatasok
piacvezetdjévé emelve. Ezek az események a pénziigyi innovacio és kilondsen a szarmazékos
instrumentumok hihetetlen fejlédését hozték el lehetévé téve a pénzugyi rendszer korabbinal
lényegesen magasabb hitelezési képességének kialakulasat.

o Globalis likviditasbdvilés és egyensulytalansagok a vilaggazdasagban. A hitelexpanzié
az amerikai (majd késdbb mas fejlett orszagokra is jellemzd) fogyasztas Uj dimenzidjat hozta
létre, ami a drasztikusan ndvekvé fizetési mérleg hianyban oltdtt testet. Az USA fizetési mérlegé-
nek egyenlege az 1981. évi 5 milliard dollaros tébbletbdl 2006-ra 789 milliard dollaros hianyba
valtott. Ezzel parhuzamosan a fébb kereskedelmi partnerek (f6leg Latin-Amerika és Dél-Kelet-
Azsia) esetében pedig jelentés kereskedelmi tébbleteket, illetve a hazai megtakaritasok folyama-
tos bdvulését eredményezte. Mindez a 2000-es évek kdzepére a kbzgazdaszok altal aggodalom-
mal figyelt globalis egyensulytalansaghoz vezetett és konferenciak sora foglalkozott azzal,
hogyan fordithaté meg a folyamat, vagyis csdkkenthetd az amerikai kereskedelmi passzivum,
illetve a partnerek (igy elsésorban Kina) aktivuma, hatalmas nemzetkozi tartalékai és belsd
megtakaritasai. Ez a (csak a vagyak szintjén jelentkezd) folyamat volt vildaggazdasagi sulyel-
tolédas (decoupling).

o Technoldgiai forradalom és a globalizacio Uj korszaka. Az infokommunikacios forradalom
Uj dimenzidba emelte a globalizacios folyamatot, jelentésen tovabb ndvelte a vilagkereskedelem
bévllését, az ipari és altalaban a gazdasagi hatékonysagot. Ezen keresztll jelentésen jarult
hozza a fejl6dd orszagok felzarkdzasahoz, strukturavaltasahoz, illetve korabbi addssagaik
leépitéséhez és pénzugyi egyensulyuk jelent6s javulasahoz. Mindez pozitivan hatott vissza az
1980-as évek elejen megindult dezinflacios folyamatra az olcsdbb termelék vilagpiaci részese-
désének novelése révén, és tovabb erdsitette az el6zd pontokban mondottakat.

o Profitbévilés. A magasabb addssag a tékeattételi hatason keresztll (az idegentdke-
aranyt ndvelve mindaddig tudjuk ndvelni a sajatt6ke aranyos nyereséget, amig az 6ssztbke
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A MENEDZSMENT BESZAMOLOJA

megtérlilési ratdja magasabb a hiteltke koltségénél), a technoldgiai innovacio pedig a jobb
hatékonysag révén dramaian javitotta a téke megtériilését és az arbevétel-aranyos nyereséget.
Mindezek eredményeként a véllalati profit tomege a bruttd hazai termékhez viszonyitva szintén
megndtt, ami egy ideig megindokolta a gazdasag ndvekedési Uteménél gyorsabb tézsdei ar-
folyam emelkedést.

A fentiekbdl jol latszik, hogy az egyes tényezdk hogyan hatottak pozitiv visszacsatolasokon
keresztlUl egymast er6sité modon, az pedig az emberi természet és az ember altal alkotott
rendszerek sajatja, hogy sohasem az egyensulyi allapotukban, hanem akérll ingadozva
mikddnek. Tovabba minél jobban leng ki az egyensulyi allapotbdl egy-egy folyamat, legalabb
olyan mértékben fog atlendulni a masik oldalra, amikor dnmagat korrigalja. A tulzott hitel- és
fogyasztas (a fejlédéknél megtakaritas és beruhazas) expanzid, a kritikus méretd globélis
egyensuly hiany, a vallalati profitok fenntarthatatlanul magas szintje és a befektetések (ingatlan,
részvény és arupiaci termékek) tularazottsaga vezetett el a mostani valsaghoz, amely korri-
galni hivatott a ,tulldvést”. és ahogy azt megszoktuk, lefelé is tulld, vagyis a hitelkontrakcio, a
fogyasztas- és profitvisszaesés, valamint a befektetések arfolyamanak esése messze nagyobb
lesz, mint a hosszu tavu fundamentumok altal indokolt mérték.

A ROSSZ HIR VIVOJET LELOVIK, UGYE?

Vitathatatlanul a Concorde azon mUhelyek kdzé tartozik vilagviszonylatban is, amelyek
2007. nyar végén felhivték a figyelmet arra, hogy komoly véalsag készulédik. Mikbézben azon-
ban két Iépéssel jartunk a szakmank elétt a probléma megitélésében, két Iépéssel magunk
is lemaradva kdvettik az eseményeket, sokszor egyszerlien azon pszicholégiai okbdl, hogy
magunk sem hittlnk sajat borus elemzéseinknek és a pusztulas ritkan latott mértékét elbrejelzé
szakmai intuicionknak. Mikdzben ugyanis mar 2007 augusztusaban biztosak voltunk benne,
hogy hosszU és mély valsagrdl lesz sz0, a tézsdei arfolyamok jelentds esésével, a portfolid
allokéciokban messze nem sulyoztuk annyira agresszivan alul a kockazatokat, ahogy azt
sajat meggy6z6désink sugallta attél félvén, hogyha még sincs igazunk, és a piactdl jelentésen
eltérink, akkor azt nem tudjuk elfogadtatni tgyfeleinkkel. Vagyis bar a csorda el6tt haladtunk,
azért nem is nagyon probaltunk eléggé elkllontini. Mindez kiegészitve azzal, hogy forgal-
munk - a versenytarsak ciklusvégi megszokott agressziv eléretorésének koszonhetden - mar a
tavalyi év elejétdl folyamatosan és a piacnal jobban esett vissza, megagyazott egy nagyon
rossz eredményeket hozo évnek. Es amikor végre annak ériilhettiink volna, hogy a megnéveke-
dett szeptemberi volatilitas legalabb a forgalmunkat ndveli, megtdrtént a tragédia: az amerikai
pénzUgyi kormanyzat engedte a Lehman Brotherst cs6dbe menni és ezaltal tdbbszézezer
pénzUgyi tranzakciét és poziciot fuggdben hagyott. A LB részleges megmentése, vagyis
legalabb a banklzem folytatdsanak biztositasa lényegesen kevesebb kart okozott volna a
pénzUgyi szektorban, és a tébbi megroggyant szerepld megmentése szazmilliardokkal ke-
vesebb pénzt igényelt volna, vagyis szinte barmennyit megért. De nem igy tértént és részben
ennek eredményeként a vilag legnagyobb pénzigyi szolgaltatéi de facto csédbe mentek par
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hét alatt, amit de jure csak az mentett meg, hogy a beolvadasok, felvasarlasok, a kormany-
zati és kozponti banki mentécsomagok, illetve a Goldman és a Morgan Stanley esetében, a
vilagtorténelem soran leggyorsabban kiadott bankholding licensz lehetveé tette a formélis élet-
ben maradast. Neklnk a sors furcsa fintoranak készénhetéen nem volt a Lehmannal direkt
kereskedési kapcsolatunk, mert tUl kockazatosnak itélte meg a cég kockazatelemzd részlege
(szemben azzal a toébb szaz milliard dollarnyi pénzigyi szeméttel, amivel a Lehman mérlege
tele volt), ugyanakkor azok a kereskedési platformok, amelyek révén a londoni, amsterdami és
zUrichi t6zsdén lehet kereskedni a Lehmant hasznaltak brokerként, igy az abban az id6szakban
kotott Uzleteink egy része egyaltalan nem kerdlt elszamolasra, vagy csak komoly nehézségek
és koltségek aran.

Mindekdzben pénzlgyi tanacsadasi Uzletagunk az utdbbi évek legjobb teljesitményét felmu-
tatva tébb sikeres tranzakciot zart le, illetve készitett eld, ami mindenképp elismerésre érdemes
ilyen nehéz piaci helyzetben. A magyar Internet cégek felvasarlasai kozott is kiemelkedik az
internetes, aukcios szolgaltatast mdkddtetd Vatera értékesitése és hasonldan komoly Ugyletnek
mindsUl a Hidépitd Zrt. eladasa, melyek eladasi oldalt tanacsadoi voltunk.

Vagyonkezelési Uzletagunk oriasi nyomas alatt mikddott az elmult évben, hiszen egyszerre
kellett kezelie az egyre nehezebben kdvethetd kockazatokat a vilag pénzlgyi rendszerében,
megindokolnia eleinte a pesszimizmusunkat Ugyfeleink felé, majd megindokolni, hogy miért
nem voltunk még pesszimistabbak az év vége felé. Természetes folyamat egy ekkora tézsdei
dsszeomlas esetén a kezelt vagyon erdzidja, hiszen egyszerre hat az arfolyamok csdkkenésébdl
és az Ugyfelek mas iranyu befektetései miatti csdkkenés. Ennek ellenére a sok éves j6 munka
eredmeényeként sikerdlt Uj megbizasokat is szerezni €s igy lényegében valtozatlan méretl kezelt
vagyonnal zarta az Alapkezel6 az elmult évet.

ATALAKULOBAN A CEG AZ ATALAKULOBAN LEV® VILAGBAN

A Concorde csoport el6tt tdbb, egyszerre jelentkezé kihivas all. A cégnek fel kell készllnie a
kovetkezd évtized adta lehetdségekre és ehhez at kell alakulnia tdbb ponton is gy, hogy kézben
eredményesen folytat valsagkezeld munkat. Egyszerre kell tehat leépiteni mindazt, ami meg-
haladotta valt és felépiteni azt az Uj struktlrat, ami szerintlink életképes a 2010-es években. Ez
egyaltalan nem evidencia, mar amennyiben az elmult 15 év stratégiai és taktikai lépései eviden-
cianak mindsulnek, bar visszanézve a dolgok mindig egyszerlibbnek latszanak. A cég atalaku-
lasa valoszinlleg érinteni fogja az Uzleti modelllinket, a menedzsment strukturat és amennyiben
részvényeseink elfogadjak érveinket Ugy a tulajdonosi strukturat is. Mindezekrdl a valtozasokrol
a kdvetkezd évi jelentéstinkben reméljtk, mar tényként tudunk beszamolni, mikdzben ma még
leginkabb csak a forgatokdnyvek vizsgalatanal tartunk. Azt azonban mar most leszdgezhetjlk,
amire korabban is tettlnk célzasokat, hogy a Concorde a kezdeti, elsésorban tranzakciona-
lis befektetési banki jellege atalakul és inkabb a vagyonkezelés és privatbanki szolgaltatasok
fognak dominalni, mig a korabban fajsulyos befektetési banki jelleg hasznos, de csak kiegészitd
szerepet kap.
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EGYEB ESEMENYEK

TAMOGATASOK ES NON-PROFIT PROGRAMOK

A tavalyi évben mar érzékelhet6 pénzpiaci valsag ellenére csokkend forrasokkal ugyan, de
életben tartottuk korabban inditott non-profit programjainkat és még Ujakat is el tudtunk
kezdeni. Osszességében a nyereségiink csdkkenésével egyiitt a non-profit kiadasok &ssz-
esitett mértéke is csdkkent, de ezt az lgazgatdésag tagjai altal nyujtott magantamogatasok
részben ellensulyoztak, ahogy a korabbi években is, amikor a cég nyeresége alacsonyabb
volt és kevesebb donaciot tett lehetdvé. F& tamogatdi voltunk a Wasarnapi MUvész Piacnak
(WAMP), a Mosoly Otthon Alapitvannyal életre hivtuk a Fogadj be! programot, melyen keresztul
egyszerre tamogattunk sértilt fiatalokat gondozd lakdotthonokat és teremtettink biztos bevé-
telt palyakezd6 fiatal képzdmilvészek szamara, valamint kiemelt tdmogatdi voltunk a kortars
képzémuvészet aktualis kérdésfeltevéseit €s iranyvonalait bemutatd, Na, mi van? cimd kialli-
tas és rendezvénysorozatnak is. Uj programjainkat dijal is jutalmaztak: a Summa Artium &l-
tal megalapitott Mecénas Napokon kilondijat itéltek meg vallalatunknak az altalunk felvallalt
iranyvonalak és az Ujszer( megvalositas elismeréseként.

A Concorde csoport egyre tudatosabb és proaktivabb tarsadalmi szerepvallalasi (CSR)
programjaival is példat kivan allitani a hazai maganvallalkozasok elé. Programjaink most mar
nemcsak pénzigyi tamogatasrol, tarsadalmi és onkéntes munka formajaban biztositott
elkotelezettségrdl, hanem egyre inkabb altalunk kitalalt és megvaldsitott non-profit projektekrél
szolnak.

Ebben kiemelkedd jelentdségl az az integracios tdrekvés, hogy minél jobban dsszekapcsoljunk
ugymond egészséges és ugymond fogyatékos kdzdsségeket. llyen egylttmidkddést hoztunk
létre példaul két altalunk tamogatott zenekar, a Budapesti Fesztivalzenekar és a Parafonia
Zenekar kozott, akik a mar emlitett Fogadj be! cim( jotékonysagi aukcios estélyen a halmo-
zottan sérllt fiatalok altal alkotott Tanceania Egyuttessel egyUtt Iéptek fel. Egyre tudatosab-
ban bévitjlk a szocialis, az egészségugyi és a kulturalis projektjeink kdzotti 6sszekapcsolddast
is, hiszUnk abban, hogy a vilag élvonalaba tartozé kulturdlis értékeink és a szocidlisan vagy
egészségugyileg raszorulok dsszehozasa mindkét csoportnak oda-visszahatd segitséget és
fejlédést jelent.

2008. EvI KLASSZIKUS NON-PROFIT TAMOGATASOK:

o Segitséggel él6 fiatalok tarsadalmi integracidjat, életvitelét és terapidjat, illetve képzését
felvallalé program 10 millio forint,

° kulturdlis €s mivészeti program 16 millié forint,

° tarsadalmi célokat megvalodsitd program 4 millié forint.

O 63 (©|CONCORDE | EVES JELENTES 2008



A MENEDZSMENT BESZAMOLOJA

A fentieken kivll 8,4 millio forint szakképzési hozzdjarulassal tdmogattunk fogyatékos és
hatranyos helyzetl gyerekekkel foglalkozé intézményeket. Filmtamogatasaink mértéke 28 millio
forint volt.

A LEGJOBB MAGYAR ERTEKPAPIRCEG

A Concorde munkajat pénzigyi eredményein tulmen&en szamos elismerés illette az elmult
években. Ezek kozUl is kiemelkedik, hogy tdbb szaz nemzetkdzi befektetési intézmény korében
végzett felmérés alapjan az Euromoney 1996-ban, 1997-ben, 1998-ban és 2000-ben, valamint
az Emerging Markets Investor pénzligyi magazin 1997-ben a Legjobb Magyar Ertékpapircé-
gnek jeldlte a Concorde-ot. Talan a nemzetkdzi elismeréseknél is jelentésebb, hogy a Buda-
pesti Ertéktézsde szakmai kdzdssége a Concorde-nak itélte 1998-2002 kdzdtt minden évben
a Legjobb Tézsdei Brokercég dijat. A Budapest Business Journal altal végzett felmérés is ezt
a véleményt fogalmazta meg azaltal, hogy a legjobb értékpapircég dijat adta tarsasagunknak
2003-ban és 2004-ben is. A Budapesti Ertéktézsde szakmai kdzdssége pedig két év kihagyas
utan ismét neklnk itélte a legjobb befektetési szolgaltatdnak jard elismerést 2005-ben.

El6rejelzéseinek pontossaga révén cégunk vezetd kdzgazdasza és makrogazdasagi elemzéie,
Samu Janos nyerte 2005-ben és 2006-ban is a legjobb makrokdzgazdasz dijat a Napi Gazdasag
felmérésében. A Budapesti Ertéktézsde pedig a Tézsdei Legek 2005 kitlintetést adomanyozta
elemzdinknek Vago Attilanak és Tabanyi Monikanak.

A londoni AQ Research az Austria and Central Europe Yearbook nev( kiadvanyanak a 2009-es
kiadasa a brokercégek és egyes elemzdk ajanlasait veti 6ssze az dsszes elemzd ajanlasai-
bdl képzett EPS atlaggal, valamint a valds részvényenkénti eredménnyel. Magyarorszagon
a Concorde elemz6i csapata harmadik lett a rangsorban. Az egyes elemzdk kdzul Gyurcsik
Attila lett az els®.

A Mastercard altal 2006-ban Magyarorszagon elinditott ¢j dijak egyikét, "Az Ev Befektetési
Alapkezelbje, 2006” cimet, egy 72 f6s szakmai zsUri dontésének eredményeképpen a Con-
corde Alapkezel6 nyerte el.

Jaksity Gydrgynek itélték az ,Ernst & Young az Ev Uizletembere 2007” dijat, melyet az (izleti
élet Oscarjanak tekintenek. A dij megitélésének indoklasaban nemcsak az Uzleti és pénzUugyi
eredmények jatszanak szerepet, hanem az a fajta felelésségvallalas, ami a tagabb gazdasagi
és tarsadalmi kornyezettel szemben megnyilvanul. Ide tartozik a szakmai, tarsadalmi munka
és azok az eréfeszitések, amelyeket a magyarorszagi pénzigyi kultira javitasaért tett, és azok
a szocialis, egészségugyi és egyéb programok, amelyeket tarsaival elinditott, alapitvanyokat
létrehozva, illetve azokat finanszirozva.
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Az, hogy mindharman évek ota aktiv szerepet vallalunk a tézsde és a szakmai szervezetek
munkajaban, valamint oktatasi, kulturalis és karitativ kezdeményezésekben, az idénket és a
pénzlnket is nemes, illetve fontos tarsadalmi célok megvaldsitasanak szolgalataba allitva,
legalabb annyira jO érzés, mint az, ha vallalatvezetdi tevékenységlinket elismerés illeti. Mikdzben
munkankhoz folyamatosan az a meggyéz&dés ad erdt, hogy Ugyfeleink joI dontenek, amikor a
Concorde szolgéltatasait valasztjak, hiszen azok révén tudjak sajat gazdasagi elképzeléseiket
hatékonyan megvalésitani, sohasem felejtjuk el, hogy e nélkul a bizalom nélkul a Concorde sem
érhetné el sajat céljait. Ezért ezlton is szeretnénk megkdszdnni mindenki munkajat, aki ebben
a nemes klzdelemben erdt és segitséget adott feladataink eredményes végrehajtasahoz.

e R w 57[”".{'"” /1

Borba GABOR JAKsSITY GYORGY STREITMANN NORBERT

O ES (©|CONCORDE EVES JELENTES 2008



UZLETAGI
BESZAMOLOK



08

UZLETAGI BESZAMOLOK

RESzVENYKERESKEDELEM

A részvényforgalom jelentés visszaesése jellemezte a Budapesti Ertéktézsdét és ezen belll
a Concorde Ertékpapir Zrt-t is. A Budapesti Ertéktézsde dsszes forgalma 39 szazalékkal volt
alacsonyabb az el6z8 évinél, mig a Concorde részvény forgalma 55 szazalékkal esett vissza,
igy a cég a 7,31 szazalékos piaci részesedéssel az 6tddik legnagyobb forgalmu piaci szerepld
volt. A kulféldi értékpapirok forgalma 34 szazalékkal emelkedett.

A BET RESZVENYFORGALOM ALAPJAN KIALAKULT PIACI RESZESEDES £S SORREND

2004 2005 2006 2007 2008
BET RESZVENYFORGALMA (M FT) 5.219.773 9.661.044 13.000.952 17.383.639 10.568.527
CONCORDE FORGALMA (M FT) 655.653 1.189.112 1.532.623 1.704.403 773.104
Piaci REszeseDES (%) 12,56% 12,31% 11,79% 9,80% 7,31%
HELYEZES 3 3 3 4 5

A fent emlitett forgalmi adatok valtozasa mellett 33,5 szazalékkal alacsonyabb arbevételt értlink
el a bizoméanyosi tevékenységen. A Budapesti Ertéktézsdén bonyolitott forgalom tébb mint
93%-a részvény, és a tavalyi évektdl eltéréen az allampapirok és vallalati kotvények (jelzalog-
levelek) forgalmanak részaranya 6 szazalék folott volt.

BUDAPESTI ERTEKTGZSDEN LEBONYOLITOTT FORGALOM (EzeR FT)

2004 2005 2006 2007 2008
REszVENY 655.653.868 1.189.111.947  1.532.623.432  1.704.402.627 773.104.902
ALLamPAPIR 6.365.989 121.395 - - 38.060.812
VALLALATI KOTVENY 9.855.597 852.641 7.503.935 1.501.958 14.822.184
EGYEB ERTEKPAPIR 7.727.128 14.416.943 1.236.091 2.922.615 3.454.841
OsszESEN 679.602.582 1.204.502.926 1.541.363.458 1.708.827.200 829.442.739

A Concorde jutalékbevételei kdzdtt ndvekvd hanyadot tesz ki a kalfoldi tézsdéken végzett
bizomanyosi tevékenység. Kulfoldi értékpapir-kereskedelmi tevékenységink az el6zd évekhez
hasonléan 2008-ban is jelentds, 34%-os forgalomndvekedést kdnyvelt el. A kilfoldi tézsdéken
teljesitendd megbizasok jutaléka 2008-ban tébb mint 13 szazalékkal emelkedett.

KULFOLDI ERTEKPAPIR-FORGALOM (EZER FT)

2004 2005 2006 2007 2008
Reszveny 115.688.638 318.618.480 397.846.340 664.984.281 906.226.724
ALLamPAPIR 5.134.076 24.338.039 39.171.906 31.580.669 16.156.974
EGYEB ERTEKPAPIR 331.046 546.409 3.371.214 5.061.772 15.335.137
OsszESEN 121.153.760 343.502.928 440.389.461 701.626.722  937.718.835
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LAKOSSAGI UGYFELEK

A 2008-as év nem mult el nyomtalanul a Lakossagi Uzletag életében sem. Mig a piac drasztikus
és vehemens moédon mintegy a felére esett vissza, éves arbevétellink és az Ugyfeleink dsszes
portfolidértéke csak kb. egynegyedével csokkent.

A részvényforgalmazasban és az ebbdl szarmazo jutalékbevételekben tovabb nétt a kalfoldi
suly, ma mar csaknem 10%-kal nagyobb arbevételt érlink el a nem hazai részvények forgal-
mazasaban.

Az év nagy részében stabil, oktdber és november honapokban kimagaslo Uj ugyfélszamla-
szerz8dést kotottink. Ez arra volt elég, hogy a meglévd Ugyfeleink Ugyfél-lemorzsolddasat
kompenzalja, aktiv Ugyfeleink szama az év egészét nézve kb. 5%-kal csokkent.

Az év kbzepén sikeresen tudtunk atélini az EU altal megkovetelt Mifid rendszerre, mely jelentés
eréforrast igényelt mind a Concorde, mind az Ugyfelek részérél. Minden partneriinkkel teszteket
téltettink ki, ezeket értékeltlk, s ezek alapjan az Ugyfeleket kockazati csoportokba soroltuk,
az eredmeényrdl pedig értesitettik 6ket. Bar sok felkészulést igényelt ez a projekt, de sikeresen
megoldottuk.

Fix HOzAMU UZLETAG ES TREASURY-TEVEKENYSEG

A fix hozamu piacokra is nagyon ranyomta bélyegét a pénzlgyi vilagvalsag. Egész
évben elképesztd volatilitas jellemezte mind mennyiségben akarcsak hozamokban a magyar
allampapirpiacot. Szeptembertél nagyon megemelkedtek a hozamok, egészen a 13-14%-0s
magassagig, és oktoberben volt bd egy hét, amikor Iényegében nem miikddott a piac és az
év hatralévd részében is a szokasosnal joval kisebb tételekben, sokkal szélesebb marzsok-
kal és sokkal nehézkesebben lehetett allampapirokkal kereskedni. Az év végére a hozamok
valamelyest mérséklédtek 9-11% korUli szintekre, de az év eleji hozamszintekre kdzel sem
tudtak leesni.

Nem els@dleges forgalmazoként a fix hozamu Uzletagunk 6 feladata 2008-ban is a cég, féként
belféldi — mind intézményi, mind magan- Ugyfeleinek szinvonalas kiszolgalasa, valamint a nem-
zetkozi értékpapirigyletekhez és egyéb t6kepiaci tranzakciokhoz kapcsolddd FX-lgyletek
bonyolitasa. A 2008. évben dsszesen 825 milliard forint arfolyameértéekl forgalmat bonyolitot-
tunk fix hozamu termékekben, jellemzéen magyar allampapirokban, ez a forgalom a tavalyi
évinél 13%-kal volt magasabb. Deviza Uzleteink volumene 450 milliard forintot tett ki.

SZARMAZEKOS TERMEKEK
Sajnos a tavaly 6sszel kibontakozd globalis pénzigyi valsag és a mar korabban elin-

dult forgalomcsdkkend tendencia a BET hatéridés piaci forgalméra sem volt j6 hatéssal.
A Budapesti Ertéktézsdén a szarmazékos termékek forgalma 2008-ban mintegy 40 szazalékkal
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csokkent. Sajnos ez a visszaesés a Concorde hataridés forgalmara is jellemz6 volt a tavalyi
évben. Mindezek ellenére a hataridés deviza forgalmunkat 2008-ban mintegy 45 szazalékkal
tudtuk ndvelni. Jutalékbevételink ennek hatasara meghaladta a 90 milli¢ forintot, ami kb. 10
szazalékkal alacsonyabb az el6z6 évhez képest.

A vélsag miatti hatalmas arfolyamcstkkenések nagy felelésséget rottak Uzletagunkra.
Az alapletétek karbantartasa nem volt kénnyl, de nagy odafigyeléssel sikertlt megoldani a
hirtelen jott feladatokat. A deviza forgalmunk ndvekedését a forint arfolyam nagy kilengése-
nek és Ujabb fedezeti ligyletek megjelenésének kdszdnhetjik. Tovabbi Uj Ugyfelek dontottek a
hataridds kereskedés mellett: 2008-ban 10 szazalékkal nétt Ggyfeleink szama.

ELEMZzES

Nyugodtan allithatjuk, hogy 2008. az elemzés szempontjabdl a legnehezebb év volt, hiszen
egy folyamatosan, gyakran drasztikusan romld nemzetkdzi és hazai gazdasagi kdrnyezetben
kellett elemz&inknek munkajukat végezniuk. Az év masodik felében olyan események torténtek,
melyeket csak nagyon kevesen vartak, hiszen a Lehman Brothers szeptemberi csddje utan a
nemzetkozi pénzpiacok megszintek funkcionalni, ez pedig gydkeresen atirta az altalunk addig
vart, amugy sem optimista gazdasagi kilatasokat. A vilaggazdasag ndvekedése az utolsé negye-
dévben ledllt, a fejlett gazdasagok pedig drasztikus, gyakran 5%-ot is meghalado visszaeséssel
szembesultek, az ipari termelés drasztikus, massziv kétszamjegyl visszaesése szinte minden-
hol tapasztalhaté volt. Magyarorszag pedig a finanszirozasi lehetéségek beszikulése miatt és
jelentés részben az elmult évek felel6tlen gazdasagpolitikai ddntései kdvetkeztében kénytelen
volt az IMF és az Eurdpai Unié pénzligyi segitségét kérni.

Ebben a kdrnyezetben tovabb bévitettlik az elemzés altal lefedett vallalatok korét, egyre inkabb
arégio tobbi orszaga felé fordulva, egyben célként egy kdzép-eurdpai szakértdi poziciot kitlzve.
lgy az év folyaman megkezdtik egyes lengyel és cseh blue-chip vallalatok, igy példaul a CEZ,
a KGHM vagy a Telefonica O2 kovetését, a lista 2009-ben pedig jelentésen tovabb bévil
majd. Az év folyaman szakmai munkank elismeréseként Gyurcsik Attila elemzénket, aki a
régios telekommunikacios, valamint egyes magyar small-cap vallalatokért felelds, a londoni
AQ Research felmérése alapjan a legpontosabb becsléseket készité magyar elemzének
valasztottak, a Concorde elemzdi csapata pedig a harmadik helyet érte el a versenyben, maga
maogé utasitva sok neves, nemzetkdzi banki hatterd versenytarsat.

2009-ben is tdbb nemzetkdzi hirligyndkségnek és piaci elemzések dsszegyljtésével, kozlé-
sével foglalkozd cégnek nyujtunk szolgaltatasokat, szallitunk elérejelzéseket. Tobbek kdzodtt
a Bloomberg, az S&P EMDB, a Thomson Reuters, a JCF és az AQ Research is megtalalhato
kiemelt vallalati partnereink kdzdtt. A Concorde elemzései a Factset és a Reuters el6fizetéses
oldalain letolthetok.

OES ©)|CONCORDE | EVES JELENTES 2008



UZLETAGI BESZAMOLO

CONCORDE BEFEKTETESI ALAPKEZELO ZRT.

A Concorde Alapkezel® Zrt. éaltal kezelt vagyon 5,7 szazalékos csoOkkenést szenvedett,
melynek révén az év eleji 176 milliard forintrdl 166 milliard forintra csdkkent. A valtozas a befek-
tetési alap szegmensben volt a legjelentésebb (negativ), mig az intézményi vagyonkezelés és
a privat vagyonkezelt allomany névekedett. Az év folyaman elnyert, 2009. januar 1-t6l induld
mandatumoknak kdszdnhetben a kezelt vagyon atlagos valtozasa sokkal kisebb lesz, mintegy
a magyarorszagi atlag.

A kelet-kdzeép eurdpai részvény- és kotvénypiac, a nemzetkdzi piaci esemeényekkel egyltt tragi-
kusan rossznak mindsithetd évet zart.

A telies évet a kezelt portfdliok a kdriiményekhez képest atlagosan zartak, az altaluk elért
hozamok 2008-ban a piaci hozamoknal jobbak voltak. Az intézményi referenciahozamot kdvetd
portfoliok esetében sikertlt a referenciahozamokat a portféliok haromnegyedénél tllteljesiteni.
Ezzel tovabb erdsitettlk a helyzetinket a fuggetlen nyugdijpénztari piacon, amit a jelentds, tobb
mint huszmilliardos akvizicionk is mutat.

Az abszolut hozamot megcélzd portféliok kockazati kitettsége egész évben egy szlk interval-
lumban mozgott. A magyar allampapir portféliok gyenge éves teliesitménye és a drasztikus
részvénypiaci hozamok miatt ezek a portfoliok, bar dsszehasonlithatatlanul kevesebbet estek a
referenciahozamot kdvetd portfolioknal, nem értek el pozitiv hozamot. A privat vagyonkezelés-
ben az elmult tizenegy évben sikerdlt egy olyan strukturat kialakitanunk, ami a privat vagyon-
kezelési (és private banking) piacon nagyon jo nevet szerzett maganak. Ennek eredményeként
a magas belépési kiiszdb illetve az egyre romld hangulat ellenére is nétt az tgyfélallomany.

A kezelt alapok szama 2008-ban tovabb bévdlt. Elinditottunk egy kdzép eurdpai részvény-
piacokra fokuszald részvényalapot és egy magas kockazatl szarmaztatott befektetési alapot
valamint két eurdban denominalt alapot is. Ezekkel huszonnégyre emelkedett befektetési
alapjaink szama.

Tovabbra is az a célunk, hogy kdzép és hosszu tavon a kockazatok kezelése mellett biztosit-
sunk az ugyfeleink részére j6 hozamokat, és a portfdlio kezeld tarsasagok kdzott a legjobban
teljesit6k kdzott tartsanak szamon bennlnket. A kodvetkezd tiz évre vald felkészllés jegyében
ezért az alapkezelé személyi allomanya is bévilt, ma mar egy lengyel munkatarsunk is van,
akivel egyUtt az év végen 22 f6t szamlalt a ceg munkatarsainak a szama.

CoNcoRDE VALLALATI PENzUGYEK KFT.

Ezen anyag irdsakor visszaemlékezve a 2008-as év, kilondsen annak az elsd féléve — kdzel
sem optimalis — feltételei, jelenleg szinte paradicsominak tlinnek. A Concorde befektetési banki
Uzletaga 2008-ban sikeres tranzakciokat, kdzepesen jO évet zart, azonban a még erésebb
teljesitmény megalapozott lehetéségét elfujtak a piaci viharok.

(©|CONCORDE EVES JELENTES 2008



UZLETAGI BESZAMOLO

Az év legjelentésebb (ha nem is legnagyobb) Ugylete talan a Vatera.hu, a jol ismert magyar
online piactér értékesitése volt. A tranzakcid soran a kitiné menedzsment altal vezetett
piacvezetd vallalatért nagyon er8s keresletet sikertlt generalni. Ennek eredményeként a
Naspers, egy dél-afrikai, t6zsdén jegyzett nemzetkdzi médiavallalat vevoként rekorddsszeget
fizetett — kordbban még soha nem értékeltek ennyire magyar internetes vallalkozast. Szamunk-
ra kUlon 6romet jelentett, hogy az Ugylet soran szorosan egyUtt dolgoztunk M&A International
partnercégeinkkel, igy kiléndsen a francia Aelios Finance-szel.

KdzremUkodtink tovabba az egyik legnagyobb magyar épitdipari tarsasag, a hidak és
nagymeéretl betonszerkezetek kivitelezésére specializalédott Hidépitd Zrt. értékesitése soran
a Vinci Construction, a francia épitSipari csoport tanacsaddjaként. A vevd a tarsasag korabbi
vezérigazgatdja, Apathy Endre Ur altal vezetett konzorcium volt.

A fentiek mellett tobb kisebb Ugyletet és tanacsadodi projekteket zartunk sikeresen a Lehman
Brothers torténelmi bukasat megelézden. Az azt kdvetd bizalomvesztés a tranzakcids piacot,
és igy tobb utolso fazisban Iévd vallalatértékesitési megbizasunkat is befagyasztotta.

A jelen helyzetben 2009-re vonatkozéan — a mi szakmankban is — nagyon nehéz elérelatni.
Természetesen a padlora kerllt magyar gazdasag rossz hir tranzakcios megbizasok szem-
pontjabdl, ugyanakkor részben a valsag eredményeként a csdkkend arazasi szintektdl mo-
tivalva érzékelhetd vételi érdeklddés, illetve a korabban kevésbé jellemzd Ugylettipusok (példaul
UjratOkésités) is elétérbe kertilhetnek.

ConNcoRpE PeENzUGYI TANACsSADO KFT.

A 2008-as Uzleti év kihivast jelentett a Concorde Pénzigyi Tanacsadoé Kit. (CPT) szamara. Az év
elsé felében az amerikai ,filmes piac” jelentds visszaesése (szinész és forgatokdnyvird sztrajkok)
valamint a Filmtérvény EU altali jovahagyasanak jelentés késlekedése miatt a hazankba érkezé
kulfoldi filmek szama drasztikusan visszaesett.

Az év masodik felében ugyanakkor, az eredetinél kedvezébb feltételek mellett az EU verseny-
hatésaga 2013-ig meghosszabbitotta a hazai Filmtdrvényt — mely a CPT tevékenységeé-
nek kereteit is adja -, igy ismét megkezdddhetett az un. 20%-o0s filmes tamogatasok folyo-
sitasa. A masodik félév ezen kedvezd momentumnak és a nemzetkdzi filmkészitdi piac
megé-lénkllésének kdszdnhetben, a CPT szamara is kiemelkedéen kedvezden sikerilt.
A ,csonka” Uzleti év ellenére, a Concorde tamogatdi partnerei tobb mint 1 milliard Ft-ot megha-
ladd mértékben finansziroztak hazankban készulé filmeket az Un. 20%-o0s addétamogatasi konst-
rukcio keretein beldl.
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UZLETAGI BESZAMOLO

A produceri oldalon a CPT Ugyfélkdrének gerincét tovabbra is a nagykoltségvetésli amerikai
bérmunka produkciok és eurdpai koprodukciok adtak, melyekhez jo kiegészitést adnak olyan
hazai filmek, melyeket a CPT régi, keretszerzddéssel rendelkezd Ugyfelei készitettek.

Banki eléfinanszirozas terén 2008-ban a CPT a CIB Bank Zrt-vel és az MKB Bank Zrt-vel

mUkodott egydtt.

2009-ben egy ellentmondasos Uzleti évnek néz elébe a CPT:

o egyrészt az elbzetes targyalasok és a mar elére megkotott tamogatasi szerz8dések
alapjan 2009-ben rekordszamu kulféldi film forgatasara lehet szamitani elsésorban a
gyengulé hazai valuta kdvetkeztében,

o masrészt a Magyarorszagot is sujtd pénzugyi valsag kovetkeztében a filmes addszpon
zoraciora elérhetd vallalati addalapok erételjes csokkenésére lehet szamitani.

Ennek megfeleléen a CPT a 2009-es Uzleti évben Uj vallalati tamogatok bevonasat t(zi

ki f6 feladatanak.
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Deloitte.

FUGGETLEN KONYVVIZSGALOI JELENTES

A Concorde I'-.nékpapir Zn. részvényeseinek

Elvégeztiik a Concorde Enékpapir Zrt. (a “Térsasag™) mellékelt 2008. évi éves beszamoldjanak
a kinyvvizsgalatat, amely éves beszamold a 2008. december 31-i forduldnapra elkésziteut
mérleghdl — melyben ar eszkizok és forrisok egyezd vépisszege 11.226.304 eFt, a mérleg
szerinti eredmény 0 elt-, az ezen iddpontra végzddd évre vonatkozo eredménykimutatasbol és a
szamviteli politika meghatirozo elemeit és az egyéb magyarazo megjegyzéscket tanalmazd
kiepészitd mellékletbal all.

Az digwezetés felelossége az éves beszamoldoért

Az éves beszamolonak a szamviteli tirvényben foglaltak és a Magyarorszigon elfogadott
dlalanos szamviteli elvek szerint 1orténd elkészitése és valos bemutatisa az lgyvezetés
felelossége. Bz a felelosség magaban foglalja az akdr csalasbol, akar hibabol eredd, lényeges
hibas allitasokiol mentes éves beszamold elkészitése és valos bemutatisa szempontjabol
relevins belsé ellendrzés kialakitasat, bevezetését, fenntartasat, megfeleld szamviteli politika
kivalasztasat ¢s alkalmazisat, valamint az adott kérillmények kozou ésszeri szamviteli
becsléseket.

A konywvizsgalo feleldssége

A konyvvizsgalo feleldssége az éves beszamold véleményezése az elvégzett kényvvizsgilat
alapjan, valamint az iizleti jelentés és az éves beszamold dsszhangjanak itélé

Hivatkozva a 2008. februar 29-¢én kiadott, a 2007. évi éves beszamolora vonatkozd
Jjelentésiinkre, kiziljiik, hogy az elézd évre vonatkozd kinyvvizsgalatunk alapjan korlitozis
nélkiili konyvvizsgaldi jelentést adtunk ki.

A konyvvizsgilatot a magyar Nemzeti Kénywizsgélali Standardok és a konyvvizsgilatra
vonatkozo — Magyarorszigon érvényes — tdrvények és egyéb _]ogszabalyok alapjan hajtoltuk
végre. A fentick megkovetelik, hogy mcgfc]cl_]unk bizonyos ctlkal kivetelményeknek, val

hogy a konyvvizsgalat tervezése és elvégzése révén el O és megfelelo bizonyossagot
szerezziink arrél, hogy az éves beszimold nem tartalmaz lényeges hibas allitasokat.

Az elvégzett kinyvvizsgilat magdban foglalta olyan eljirasok végrehajtisat, amelyek célja
kinyvvizsgalali bizonyitékot szerezni az ¢éves beszimoloban szerepld Osszegekrdl és
kozzétételekrdl. A kivilasziott eljarisok, beleértve az éves beszamolo akar csalasbol, akar
tévedésekbol eredd, lényeges hibas éllitasai kockdzatanak felméréseit, a kényvvizsgald
megitélésétdl  fiiggnek. Az éves  beszimolohoz  kapesolédoan a  kinyvvizsgild
kockazatfclmcrcscnck nem célja, hogy a véllalkozas belsd ellendrzésének hatékonysaga

tkozoan vél yi dj fjon

ol

A kanywusgalal magaba.n foglalta tovabba az aIka]mazoll sza.mwlell alapelvek és az
iigyvezetés lén b bec int az éves beszamold bemutatisanak értékelését.
Az iizleti Jclemcssel kapesolatos munkdnk a fent emlitett teriiletre korlatozodott és nem
tartalmazta ecgyéb, a Tarsasig nem auditalt szamviteli nyilvantartasaibol levezetett
informaciok attekintését. Mepgydzodésiink, hogy a megszerzett konyvvizsgalati bizonyiték
elecendd és meefeleld alapot nyijt a kinyvvizsgiloi ziradék megadisahoz.

Zaradék:

A kéinyvvizsgalat soran a Concorde Entékpapir Zrt. éves beszamoldjit, annak részeit és tételeit,
azok konyvelési és bizonylati alatimasztasat az érvényes nemzeti  kényvvizsgalati
standardokban foglaltak szerint feliilvizsgaltuk, és ennek alapjin elegendd és megfeleld
bizonyossagot szereztiink arrdl, hogy az éves beszimoldt a szamviteli térvényben foglaltak és
az altalanos szamviteli elvek szerint készitették el.

Véleményiink szerint az éves beszamolé a Concorde Ertékpapir Zrt. 2008. december 31-én
fennalls vagyom pénziigyi és jévedelmi helyzetérdl megbizhatd és valds képet ad. Az iizleti
és az éves beszamolé adataival Gsszhangban van.

J

A kizgylilés elé terjesztett éves beszamolordl 2009, februdr 27-i datummal kényvvizsgéloi
Jelentést adtunk ki, és a fordulonap utini események hatdsait csak ezen iddpontig vizsgaltuk
meg.

=

Az éves beszamolot és a kizgyiilés elé terjesztett fizetendd osztalék dsszegét a kozgyiilés 2009.
aprilis 2-4n jovahagyta.

Budapest, 2009. aprilis 2.

Gabor

Gi Nagy Zoltan
Deloitte Kényvvizsgald és Tandcsadd Kft. bejegyzett kinyvvizsgalo
1068 Budapest Dozsa Gybrgy 1t 84/C. 005027

000083
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MERLEG

Eszk6zOK (AKTIVAK) P

A TETEL MEGNEVEZESE EL6z6 Ev 2008.ev
BEFEKTETETT ESZKOZOK 1,195,424 1,082,195
IMMATERIALIS JAVAK 278,653 241,914
ALAPITAS-ATSZERVEZES AKTIVALT ERTEKE 0 0
KISERLETI FEJLESZTES AKTIVALT ERTEKE 0 0
VAGYONI ERTEKU JOGOK 278,653 241,914
SZELLEMI TERMEKEK 0 0

UzLETI vAGY CEGERTEK 0 0
IMMATERIALIS JAVAKRA ADOTT ELOLEG 0 0
IMMATERIALIS JAVAK ERTEKHELYESBITESE 0 0
TARGYI ESZKOZOK 361,306 319,082
INGATLANOK ES KAPCSOLODO VAGYONI ERTEKU JOGOK 95,235 100,172
MUszAKI BERENDEZESEK, GEPEK, JARMUVEK 0 0

EGYEB BERENDEZESEK, FELSZERELESEK, JARMUVEK 266,071 218,910
BERUHAZASOK, FELUJITASOK 0 0
BERUHAZASOKRA ADOTT ELOLEGEK 0 0

TARGYI ESZKOZOK ERTEKHELYESBITESE 0 0
BEFEKTETETT PENZUGYI ESZKOZOK 555,465 521,199
TARTOS RESZESEDES KAPCSOLT VALLALKOZASBAN 555,108 520,842
TARTOSAN ADOTT KOLCSON KAPCSOLT VALLALKOZASBAN 0 0

EGYEB TARTOS RESZESEDES 0 0
TARTOSAN ADOTT KOLCSON EGYEB RESZESEDES| VISZONYBAN ALLO VALLALKOZASBAN 0 0

EGYEB TARTOSAN ADOTT KOLCSON 0 0
TARTOS HITELVISZONYT MEGTESTESIT® ERTEKPAPIR 357 357
BEFEKTETETT PENZUGYI ESZKOZOK ERTEKHELYESBITESE 0 0
FORGOESZKOZOK 12,074,080 9,699,759
KESZLETEK 0 0
KOVETELESEK 3,000,704 1,721,245
VEVOKOVETELESEK 161,924 36,895
KOVETELESEK AZ UGYFELEKNEK NYUJTOTT SZOLGALTATASOKBOL 1,727,365 759,817
KOVETELESEK TOZSDEI UGYLETEK ELSZAMOLASAIBOL 434,519 487,872
KOVETELESEK A TOZSDEN KiVOL KOTOTT UGYLETEK ELSZAMOLASAIBOL 0 0
ELSZAMOLOHAZZAL SZEMBENI KOVETELESEK 360,831 206,866

EBBOL: TOZSDEFORGALMI SZAMLA KOVETELES 767 11,787

EGYEB KOVETELES 360,064 195,079

KOVETELESEK KAPCSOLT VALLALKOZASSAL SZEMBEN 159,900 10,787
KOVETELESEK EGYEB RESZESEDESI VISZONYBAN LEVO VALLALKOZASSAL SZEMBE 0 0
VALTOKOVETELESEK 0 0

EGYEB KOVETELESEK 156,165 219,008
ERTEKPAPIROK 2,951,311 1,974,071
RESZESEDES KAPCSOLT VALLALKOZASBAN 0 0

EGYEB RESZESEDES 37,936 277,567

SAJAT RESZVENYEK, SAJAT UZLETRESZEK 8,212 8,212
FORGATASI CELU HITELVISZONYT MEGTESTESITO ERTEKPAPIROK 2,905,163 1,688,292
PENZESZKOZOK 6,122,065 6,004,443
PENZTAR, CSEKKEK 39,096 33,238
BANKBETETEK 6,082,969 5,971,205
AKTiV IDOBELI ELHATAROLASOK 186,267 444,350
BEVETELEK AKTiV IDOBELI ELHATAROLASA 178,887 427177
KOLTSEGEK, RAFORDITASOK AKTIV IDOBELI ELHATAROLASA 7,380 17,173
HALASZTOTT RAFORDITASOK 0 0
EszkdzOK OSSZESEN 13,455,771 11,226,304
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MERLEG

FORRASOK (PASSZIVAK)

ADATOK EZER FT-BAN

A TETEL MEGNEVEZESE EL6z6 Ev 2008.ev
SAJAT TOKE 3,526,579 3,367,042
JEGYZETT TOKE 1,000,000 1,000,000
EBBOL: VISSZAVASAROLT SAJAT TULAJDONI RESZESEDES NEVERTEKEN 2,500 2,500
JEGYZETT, DE MEG BE NEM FIZETETT TOKE (-) 0 0
TOKETARTALEK 66,000 66,000
EREDMENYTARTALEK (+/-) 1,559,165 1,500,960
LEKOTOTT TARTALEK 8,212 8,212
ERTEKELESI TARTALEK 0 0
ALTALANOS TARTALEK 791,870 791,870
MERLEG SZERINTI EREDMENY  (+/-) 101,332 0
CELTARTALEKOK 0 0
CELTARTALEK A VARHATO KOTELEZETTSEGEKRE 0 0
CELTARTALEK A JOVOBENI KOLTSEGEKRE 0 0
EGYEB CELTARTALEK 0 0
KOTELEZETTSEGEK 9,822,238 7,667,745
HATRASOROLT KOTELEZETTSEGEK 0 0
HATRASOROLT KOTELEZETTSEGEK KAPCSOLT VALLALKOZASSAL SZEMBEN 0 0
HATRASOROLT KOTELEZETTSEGEK EGYEB RESZESEDESI VISZONYBAN 0 0

LEVO VALLALKOZASSAL SZEMBEN
HATRASOROLT KOTELEZETTSEGEK EGYEB GAZDALKODOVAL SZEMBEN 0 0
HOSSZU LEJARATU KOTELEZETTSEGEK 0 0
ROVID LEJARATU KOTELEZETTSEGEK 9,822,238 7,667,745
ROVID LEJARATU KOLCSONOK 0 0
EBBOL: AZ ATVALTOZTATHATO KOTVENYEK 0 0
ROVID LEJARATU HITELEK 1,788,742 592,459
VEVOTOL KAPOTT ELOLEGEK 0 0
KOTELEZETTSEGEK ARUSZALLITASBOL ES SZOLGALTATASBOL (SZALLITOK) 109,266 57,610
UGYFELEKKEL SZEMBENI KOTELEZETTSEG 5,075,680 4,930,130
KOTELEZETTSEGEK TOZSDEI UGYLETEK ELSZAMOLASAIBOL 183,775 515,329
KOTELEZETTSEGEK A TOZSDEN KiVULI UGYLETEK ELSZAMOLASAIBOL 1,360,196 493,046
ELSZAMOLOHAZZAL SZEMBENI KOTELEZETTSEGEK 0 0
ROVID LEJARATU KOTELEZETTSEGEK KAPCSOLT VALLALKOZASSAL SZEMBEN 0 0
ROVID LEJARATU KOTELEZETTSEGEK EGYEB RESZESEDESI VISZONYBAN 0 0
LEVO VALLALKOZASSAL SZEMBEN 0 0
VALTOTARTOZASOK 0 0
EGYEB ROVID LEJARATU KOTELEZETTSEGEK 1,304,579 1,079,171
PAssziv IDOBELI ELHATAROLASOK 106,954 191,517
BEVETELEK PASSZIV IDOBELI ELHATAROLASA 0 0
KOLTSEGEK, RAFORDITASOK PASSZIV IDOBELI ELHATAROLASA 106,954 191,517
HALASZTOTT BEVETELEK 0 0
FORRASOK ®SSZESEN 13,455,771 11,226,304
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EREDMENYKIMUTATAS

ADATOK EZER FT-BAN

A TETEL MEGNEVEZESE EL676 &y 2008.£v
BizOMANYOSI TEVEKENYSEG BEVETELEI 4,431,868 3,098,047
KERESKEDELMI TEVEKENYSEG BEVETELEI 1,624,746 1,840,111
ERTEKPAPIR FORGALOMBA HOZATAL SZERVEZES| TEVEKENYSEG BEVETELEI 0 0
LETETKEZELESI, LETETI ORZESI, PORTFOLIO KEZELESI TEVEKENYSEG BEVETELEI 374 3,026
EGYEB BEFEKTETESI SZOLGALTATASI TEVEKENYSEG BEVETELEI 31,660 5,382
BEFEKTETESI SZOLGALTATASI TEVEKENYSEG BEVETELEI 6,088,648 4,946,566
BizOMANYOSI TEVEKENYSEG RAFORDITASAI 653,075 630,998
KERESKEDELMI TEVEKENYSEG RAFORDITASAI 1,179,344 1,630,203
ERTEKPAPIR FORGALOMBA HOZATAL SZERVEZES| TEVEKENYSEG RAFORDITASAI 0 0
LETETKEZELESI, LETETI ORZESI, PORTFOLIO KEZELESI TEVEKENYSEG RAFORDITASAI 35,286 17,583
EGYEB BEFEKTETESI SZOLGALTATASI TEVEKENYSEG RAFORDITASAI 0 0
BEFEKTETESI SZOLGALTATASI TEVEKENYSEG RAFORDITASAI 1,867,705 2,278,784
BEFEKTETESI SZOLGALTATASI TEVEKENYSEG EREDMENYE 4,220,943 2,667,782
EGYEB BEVETELEK 81,364 60,610

EBBOL: VISSZAIRT ERTEKVESZTES 0 0
NEM BEFEKTETESI SZOLGALTATASI TEVEKENYSEG BEVETELEI 0 0
AKTIVALT SAJAT TELJESITMENYEK ERTEKE 0 0
ANYAGJELLEGU RAFORDITASOK 1,123,088 952,820
BERKOLTSEG 1,204,504 907,611
SZEMELY! JELLEGU EGYEB KIFIZETESEK 76,890 62,821
BERJARULEKOK 435,426 355,388
SZEMELY! JELLEGU RAFORDITASOK 1,716,820 1,325,820
ERTEKCSOKKENES! LEIRAS 233,960 201,412
EGYEB RAFORDITASOK 264,751 188,610

EBBOL: ERTEKVESZTES 0 0
NEM BEFEKTETESI SZOLGALTATASI TEVEKENYSEG RAFORDITASAI 0 0
UZLETI TEVEKENYSEG EREDMENYE 963,688 59,730
KAPOTT (JARO) OSZTALEK ES RESZESEDES 250,747 263,311

EBBOL: KAPCSOLT VALLALKOZASTOL KAPOTT 250,747 263,311
RESZESEDESEK ERTEKESITESENEK ARFOLYAMNYERESEGE 0 196,048

EBBOL: KAPCSOLT VALLALKOZASTOL KAPOTT 0 0
BEFEKTETETT ESZK. MINGSULG HITELVISZONYT MEGT. ERTEKPAPIROK ARF. NYERESEGE 0 0
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EREDMENYKIMUTATAS

ADATOK EZER FT-BAN

A TETEL MEGNEVEZESE EL676 gy 2008.ev

EBBOL: KAPCSOLT VALLALKOZASTOL KAPOTT 0 0
KAPOTT KAMATOK ES KAMATJELLEGU BEVETELEK 701,885 541,742

EBBOL: KAPCSOLT VALLALKOZASTOL KAPOTT 0 0
PENZUGYI MOVELETEK EGYEB BEVETELE! 283,474 111,973
NEM FORGALMAZASI PENZUGYI MUVELETEK BEVETELEI 1,236,106 1,113,074
BEFEKTETETT PENZUGY! ESZKOZOK ARFOLYAMVESZTESEGE 0 0

EBBOL: KAPCSOLT VALLALKOZASTOL KAPOTT 0 0
FIZETETT (FIZETENDG) KAMATOK ES KAMATJELLEGU KIFIZETESEK 266,094 232,494

EBBOL: KAPCSOLT VALLALKOZASTOL KAPOTT 0 0
RESZESEDESEK, ERTEKPAPIROK, BANKBETETEK ERTEKVESZTESE 0 0
PENZUGYI MOVELETEK EGYEB RAFORDITASAI 244,821 83,500
NEM FORGALMAZASI PENZUGYI MUVELETEK RAFORDITASAI 510,915 315,994
PENZUGY!I MUVELETEK EREDMENYE 725,191 797,080
SZOKASOS VALLALKOZASI EREDMENY 1,688,879 856,810
RENDKiVULI BEVETELEK 0 0
RENDKiVULI RAFORDITASOK 184,948 37,673
RENDKIVULI EREDMENY -184,948 -37,673
ADOZAS ELOTTI EREDMENY 1,503,931 819,137
ADOFIZETES| KOTELEZETTSEG 97,645 60,674
ADOZOTT EREDMENY 1,406,286 758,463
ALTALANOS TARTALEK KEPZES, FELHASZNALAS (+/-) -140,629 0
EREDMENYTARTALEK IGENYBEVETELE OSZTALEKRA, RESZESEDESRE 0 159,537
JOVAHAGYOTT OSZTALEK ES RESZESEDES 1,164,325 918,000
MERLEG SZERINTI EREDMENY 101,332 0
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A CONCORDE ERTEKPAPIR ZRT.

2008. DECEMBER 31-EN

AZ ALABBI RESZESEDESEKKEL RENDELKEZETT:

TARSASAG NEVE:

Tevékenységi kor:

Jegyzett t6kéje (ezer forint):

Tulajdoni hanyad:

TARSASAG NEVE:

Tevékenységi kor:

Jegyzett t6kéje (ezer forint):

Tulajdoni hanyad:

TARSASAG NEVE:

Tevékenységi kor:

Jegyzett t6kéje (ezer forint):

Tulajdoni hanyad:

TARSASAG NEVE:

Tevékenységi kor:

Jegyzett t6kéje (ezer forint):

Tulajdoni hanyad:

BuDAPESTI ERTEKTGZSDE
Ertéktézsde
541 348

4.52%

CoNcoRrpE PENzUGYI TANACSADO KFT.
Filmfinanszirozas, pénzugyi tanacsadas
3000

75.00%

CONCORDE ALAPKEZELO ZRT.
Befektetési alapok kezelése
100 000

75.00%

CoNCcORDE VALLALATI PENZUGYEK KFT.
Véllalatfinanszirozasi tanacsadas
10 000

75.00%
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—— CONCORDE ERTEKPAPIR ZRT .

|GAZGATOSAG

Jaksity Gyorgy, elndk

Borda Gabor, igazgato
Streitmann Norbert, igazgato
FELUGYELO BizoTTSAG
Moricz Gabor, elndk

Borsy Eniké

Feyér Krisztian

CONCORDE ALAPKEZELO ZRT .
|GAZGATOSAG

Szab¢ LaszIo, elndk

Bilibok Botond, vezérigazgatd

Jaksity Gydrgy, igazgato

Streitmann Norbert, igazgatd

CONCORDE VALLALATI PENZUGYEK KFT.
UcYVEZETS

Nagy Kalman

CONCORDE PENZUGYI TANACSADO KFT.
UcYVEZETS

Szombati Andras

KONYWIZSGALO
Deloitte Kdnywvizsgald és Tanacsado Kit.

(1068 Budapest, Dozsa Gyoérgy ut 84/C.)

(©|CONCORDE

EVES JELENTES 2008



CONCORDE ERTEKPAPIR ZRT.
Alkotas Point Irodahaz | 1123 Budapest, Alkotas utca 50.

Telefon: 06 1 489-2200 | Fax : 06 1 489-2201 | www.concordert.hu | www.cd.hu



