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A hazai vallalatok banki finanszirozasanak aranya
nemzetkozi szinten is nagyon magas

A banki finanszirozas aranya a banki és a piaci finanszirozason belul nemzetkozi
0sszehasonlitasban (2011-es adatok alapjan)
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Forras: Worldbank és EKB alapjan Langfield — Pagano (2015).



2020-ig szukseges megerdsiteni a tokepiacot

Banki és t6zsdei finanszirozas
% %
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Rendkivul alacsony a hazai reszvénykitettséeg az
alapokban

Befektetési alapok eszkozei 2016 Q1
(milliard HUF)
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A haztartasok kozvetlenul is alig tartanak tézsdel
reszvenyeket

A haztartasok pénzugyi eszkozeinek megoszlasa (milliard HUF)
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Pedig nemzetkozi osszehasonlitasban is kiemelkedd
a magyar piac az elmult idoszakban

Tozsdeindex valtozas (2015.01.01-2016.08.31)
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A nagy nemzetkozi indexekhez kepest meg van
potencial a BUX-ban

A valsagot kovetbéen a BUX még nem dolgozott vissza akkora arfolyam novekedést,
mint a nagy Nyugat-europai részvényindexek

Egyes indexek érékének valtozasa 2007.10.01-2016.08.31
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ToOkepiacok fejlesztése iranyaba tett lepesek

2012 - JOBS ACT

« cél: konnyiteni a

cégek nyilvanossa
valasat, és
zartkord
t6kebevonast
konnyitések a
zartkord

kibocsatasokra
vonatkozo
kereskedelmi
kommunikacidban

equity
crowdfunding
szabalyozasa

2015 - Tokepiaci Unid

* KKV-k tdkepiaci
finanszirozasanak
fejlesztése

* magas min6segl
ertékpapirositas
szabalyozasa

* hosszu tavu
finanszirozas
el6ésegitéese

« crowdfunding
eurdpai szintd
szabalyozasa

2016 — BET uj stratégia

* jegybanki
tulajdonszerzes a
BET-ben



Uj stratégiai célok

Kinalat Kereslet

Tokepiaci vallalatfinanszirozas Befektetdi bazis megerdsitése
« KKV szegmens + Befektetdi bizalom visszaallitasa
* Blue-chip-ek szamanak novelése * Hazai részvénykitettség novelése a
* Tb6zsde kész vallalatok kisbefektet6k és intézményi
szamanak novelése _I/\ befektetbk
- Allami vallalatok IPO-ja E.:l @Eﬂ kdrében
Kapitalizacio/GDP X/ Pénzugyi kultura fejlesztése

arany 30%-ra novelése

Likviditas
Piaci szereplok aktivitasanak novelése
+ KKV papirok likviditasa
+ |PO partnerek bevonasa
+ Kereskedési tevékenységhez nem kothetd

bevételek novelése 1] | I
« Stabil, hatékony IT kornyezet

. Aktiv nemzetkozi jelenlét W
%,



Az Uj stratégia uj piacszerkezetet hiv életre

Nyilvanos piacok

Szabalyozott Egyeb
piac kibocsatoi
(Prémium és Standard kategoria) szolgaltatasok

Eloszoba
MTF KKV piac

(T kategoria cégei ide kerllnek)

IPO Partnerek

Roadshow-k,
Scoring Networking,
egyeb
Zartkoru piac rendezvények

Bels6 tanacsado
csapat

Oktatas,
tanacsadas

Zartkor( platform
(PPP)

Crowdfunding
platform

s
wnt®
wut®
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ToOzsdei jelenlét elonyel a vallalatok szamara

Finanszirozas

* Azonnali, folyamatos és hosszu tavu tékebevonasi lehetéség
*NOvekedés finanszirozasa

*Finanszirozasi szerkezet diverzifikalasa, eladésodottsag csokkentése
*Jobb hitelképesség

Exit lehetoség

*Befektetés részleges vagy teljes realizacidja pl. alapitéd tulajdonosoknak, VC/PE alapoknak
*Kockazatmegosztas Uj befekteték bevonasaval
*Tulajdonosi kontroll kivant szinti megérzése

Teljesitményorientalt, hatékonyabb mikodés

*Javulo profitabilitas, hatékonysag, tékeszerkezet *

*Kimutathat6 a t6zsde szelekcios hatasa a kisvallalatok esetében , azaz a jo KKV-k gyorsabban fejlédnek, a rosszak viszont
hamar elbuknak t6zsdei kornyezetben™*

*A hazai t6zsdei KKV-k esetén a hasonlé méretl, nem nyilvanos tarsasagokhoz képest 4x magasabb sajattéke aranyos nyereség
és 70%-kal magasabb egy fére juté személyi jellegli kiadas

Javulé versenyképesség

Kedvez6bb kiils6 megitélés, PR-hatas

Munkavallaléi/menedzseri részvényprogramok alkalmazasanak lehetésége (teljesitményosztonzés,
lojalitas, adoeloény)

A vallalatok tamogatasa a tézsde részérdl — tanacsadas, oktatas a tokepiaci megjelenés és miikodés
soran
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*Megginson, Nash & van Randenborgh; Boubraki & Cosset; D’'Souza & Megginson tanulmanyai
** Gazelles in the city (Cosimo Abbat e & Alessandro Sapio , 2015)



A t0zsdel jelenlét megoldast jelenthet a
generaciovaltas problemajara is

A nem megfelel6 generaciévaltas harombdl két cég esetében Magyarorszagon teljes
cs6dhoz vezet*

A magyarorszagi GDP mintegy 50-60%-at a KKV-k allitjak el6, melyeknek
gerincét a csaladi vallalkozasok jelentik.

A legtobb magyarorszagi csaladi vallalkozast kozvetleniil a
rendszervaltas utan alapitottak, igy a generacioévaltas problémaja a
kovetkez6 években varhatéan felgyorsul.

A sikertelen generaciovaltas sulyos problémakat okozhat a magyar
gazdasagnak.

A tézsde megoldast kinal a generaciovaltas problémajaba utk6zo
csaladi vallalatok szamara, akar egy teljes exit lehetéségével, akar Uj
tulajdonos/menedzsment bevonasaval (a direkt torténé eladas nem
mindig lehetséges, és sokszor aron alul adjak el a cégeket).

Nyugat-eurépaban szamos csaladi vallalkozas valasztotta a tézsde
nyujtotta lehetéséget.

12

*Forras: Piac és Profit (2015)



Egyre nagyobb aranyban hasznaljak ki az allami
tulajdonu vallalatok a t6kepiac nyujtotta lehetésegeket
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A hagyomanyosan erés allami szektorral rendelkez6 Franciaorszagban és
Németorszagban, valamint Lengyelorszagban forognak nagyobb aranyban
allami vallalatok papirjai a tozsdén.

Név Orszag Szektor Allami tulajdon
PKN Orlen Lengyelorszag |Olaj 85%
PKO Lengyelorszag |Bank 72%
PGE Lengyelorszag |Villamosenergia 71%
PGNIG Lengyelorszag |Olaj/gaz 58%
CEZ Csehorszag Energia 51%
Telekom Austria  |Ausztria Telekommunikacio 34%
oMy Ausztria Olaj 32%
Deutsche Post Németorszag |Posta 32%
Deutsche Telekom |Németorszag |Telekommunikacio 31%
Swisscom Svajc Telekommunikacio 28%
Airbus Franciaorszag |Repiilégépgyartas 28%
Renault Franciaorszag |Autdipar 21%
BNP Paribas Franciaorszag |Bank 15%
GDF Suez Franciaorszag |Energia, gaz 12%
EDF Franciaorszag |Villamosenergia 10%
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Forras: Capital 1Q(2015)



Szamos europai tozsde hozott létre kulon szekciot
a KKV szektor szerepldinek

« A KKV szekciokban 2012 6ta trendszeriien emelkedik a bevont toke
mennyisége, és dinamikusan novekszik a forgalom.

Piac Tozsde
S —["AIM" London
Legnagyobb eurdpai KKV szekciok m - — — -
Alternext Euronext tézsde szovetség
LEntry” Frankfurt
: D »MaB-Alternative” |Madrid
Mas eurdpai peldak ~ —
,Freemarkets Parizs
JAlternativa” Stockholm, Parizs
SSTART” Praga
Régios peldak AeRo” Bukarest
,New Connect” Varso

Kihivasok és kezelésuk:

« Tbzsdére lépés feltételeinek valdo megfelelés (nincs minimum méret)

» Transzparencia biztositasa (kotelezé riportok, specialis tanacsadok)

« Megfeleld likviditas elérése (meghatarozott napokon folyo kereskedés)
14



BET scoring

Potencialis cégek kivalasztasahoz a BET egyedi scoring rendszert dolgozott ki, mellyel mar
tobb mint 300 cég azonositasra keruilt.
Az el6szilrt vallalatok legjobbjai megfelelnek a legfontosabb t6zsdeképességi kritériumoknak.*

Erték 2014-ben Novekedési item Ipardgi mediantdl vett eltérés
(2012-2014 atlaga) 2014-ben
i Befektetett i . .
VEI::Lat tékére ardnyos |T6keattétel | Arbevétel | Létszdm f?ije:lii-g Atlagbér I\-I;Iaérrglzggizj:s:e/g Létszam
profit (ROIC)
év % % % % Millié Ft % fé
5%-0s percentilis 8 6.0 0.3 20.4 -2.7 0.4 -0.04 -20.9 51.6
25%-0s percentilis 14 17.8 0.9 23.3 4.3 11.0 0.74 -8.6 71.4
Median 18 29.8 1.6 28.0 10.9 19.5 1.60 4.7 103.2
75%-0s percentilis 22 46.9 3.1 43.1 20.3 335 2.82 22.9 174.9
95%-0s percentilis 24 114.8 7.4 105.3 69.7 64.8 6.59 42.2 83.3

__________________________________________________________________________________________________
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BET Akadémia

A BET Akadémia a hazai tézsde oktatasi tevékenységének ernyé-markaja

2016. 6szén indul a lakossagi tézsdetanfolyam.
Hazai maganbefektetdi korben. A tudatos
befektetéi magatartas fejlesztése a cél.

Vallalatok szamara a té6zsdeképesség és a
versenyképesebb miikodés kapcsan a BET
partnerek bevonasaval szervez modularis
oktatasokat.

A tokepiaci szerepldk (intézményi ugyfélkor)
szamara a tézsde oktatasokat szervez és
vizsgaztatast is el fog latni. Befektetési
szolgaltatok részvénykereskedd munkatarsainak
(brékerek), vagy privat bankaroknak.
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Kormanyzati egyuttmikodés

A tavaszi torvényhozas els6 eredményei

»Uj platformok létrehozasanak torvényi feltételei (PPP, crowdfunding)
>Uj kiegészit® tevékenységek a BET szamara (oktatasi, tanacsaddi tevékenység)

»Tbzsde jogkorének kiterjesztése Uj papir kibocsatasa soran (piactisztitas, jo Uzleti
hirnév)

>Ertékpapir kibocsatashoz kapcsolddd szabalyozasok (kereskedelmi kommunikacio,
tajékoztatd készités, idokozi vezetbségi beszamolokeszités)

»Tbzsdei jovedelem addzasa egyszerlisodik (a hatésag is elkészitheti a jovében)

»Megbizhatdé adozoéi statusz (nem szukséges 3 év mikodeés)

» A t6zsdén kereskedett szabalyozott ingatlanbefektetési tarsasagokra (SZIT) vonatkozé
@é\lyok (letrehozasuk konnyitése, pontositasa) /

17




BET és MNB a piac tisztasagaért

\
» Tajékoztaté — MNB jovahagyas
; » Tézsde jogkdrének kibdvitése (jo Uzleti hirnév vizsgalata) — A tézsde a bevezetés elbtt
Bevezetés mérlegelheti és szukség esetén elutasithatja a kibocsatot
elott )

« BET- napi szinten szokatlan tigylet figyelése, sziikség esetén riport kiildése Feliigyelet irényéba\
* MIFID Il — pre/post trade transzparencia az atlathato kereskedés érdekében (szigorubb
szabalyok, szélesebb termékkaor)
« MNB — sajat monitoring rendszerek, BET riport kivizsgalasa, szilkség esetén szankciok
Folyam IO © MAD, MAR életbe Iépése (2016. julius 3) - minimumszabalyokat fogalmaz meg a piaci
monitoring manipulégié ésa bennfeptes kgreskedelem e§etén. I-!até;lya ki't'erjeg az’M'I"F, OTF és OTC
kereskedésre is. (Btk. valtoztatasa - szabadsagvesztés, jelentds pénzbirsagok) j

. Megemelt BEVA védelem 100.000 eurds ertékhatarig
» Ertékpapir szamla lekérdezés lehet6sége az MNB honlapjan
Befektetd- * Nevesitett értékpapir alszamla nyitasi lehet6éség a KELER-ben

védelem




Az auditreform t6zsdei vonatkozasai |.

1. Kotelezo rotacio

10 évente kotelezb a konyvvizsgalo cég cseréje a tézsden jegyzett cégek korében

8 évente kotelez6 a konyvvizsgald cég cseréje a specialis gazdalkodoi kérben (hitelintézetek,
biztositok, befektetési vallalkozasok és bizonyos alapkezel6k)

« 4 év varakozasi idé (cool off)

 a f6 konyvvizsgald partner, kamarai tag konyvvizsgald 7 évig lehet (utana 3 évig nem vehet részt
a kdnyvvizsgalatban)

2. IFRS beszamolokészités

a t6zsdeén jegyzett gazdalkodd 2017. évtdl az egyedi beszamolojat a nemzetkozi szamviteli
standardok alapjan késziti el és ez képezi az addzas alapjat

az atallast az érintett vallalkozasoknak legkésdbb 2016. szeptember 30-ig (legkésbbb az attérés
napja el6tt 90 nappal) be kell jelentenitk a hatésagokhoz (MNB, NAV, KSH)

a 2017-ben attérbknek mar a 2016. Uzleti évuket (annak nyitd egyenlegét) is el kell késziteniuk
az IFRS-ek szerint

a konszolidalt beszamolo tovabbra is IFRS alapu
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Az auditreform t6zsdei vonatkozasai |l.

3. Konyvvizsgalé mindsitése
* mindezek alapjan a konyvvizsgaldonak rendelkeznie kell:
IFRS mindsitéssel
kibocsatoi mindsitéssel (2018. januar 1-t6l)

4

» a minGsitésrdl, illetve a mindsités visszavonasarol a kozfelugyeleti hatésag dont

(a mindsitési kérelmek elbiralasanal az MNB-nek egyetértési joga van,
valamint a mingsités visszavonasat az MNB is kérheti)
> szakmai minésito vizsga teljesitése

> a vizsga szervezésére a Kamara jogosult: kdvetelményeit és eljarasi szabalyait a Kamara
hatarozza meg, a kozfelugyeleti hatésag jovahagyasaval
A kibocsatoi mindsités bevezetése teljesen egybevag a
BET minéségbiztositasi céljaival,
a t6zsde a tervek szerint a nyilvanos KKV piacon is alkalmazni fogja
a kibocsatoi mindsités kovetelményrendszereét.



Az auditreform t6zsdei vonatkozasai lll.

4. Auditbizottsag

Létrehozasa: Ptk. 3:291. §
- nyilvanosan mikodé részvénytarsasagnal kotelez6

- 3 f6s auditbizottsag
- legalabb egy tagjanak szamviteli vagy konyvvizsgaloi szakképesitéssel kell rendelkeznie

Feladata:
- Ptk. 3:291. § (1): segqiti az FB-t és az IT-t a pénzugyi beszamoldrendszer ellenbrzésében, a
konyvvizsgalo kivalasztasaban és a konyvvizsgaléval valé egyuttmikodésben
- Tpt. 62. § (3b) — hatalyos: 2016. aprilis 4-t6l
Az auditbizottsag a Ptk. 3:291. § (1) bekezdésében meghatarozott feladatokon tul figyelemmel
Kiséri

a) a kibocsato belsé ellenérzési, kockazatkezelési rendszereinek hatékonysagat, valamint a
pénzugyi beszamolas folyamatat és szukség esetén ajanlasokat fogalmaz meg;

b) figyelemmel kiséri az éves és 0sszevont (konszolidalt) éves beszamol6 jogszabalyi
kotelezettségen alapuld konyvvizsgalatat;

C) a jogszabaly szerint engedélyezett konyvvizsgalo vagy a konyvvizsgald cég fuggetlenségét.
21



Az auditreform t6zsdei vonatkozasai |V.

A KKV-kra vonatkozd, auditbizottsagot érinté enyhébb szabalyok
Tpt. 62. § (3a) — hatalyos: 2016. aprilis 4-t6l
Az olyan kozeérdeklédesre szamot tartod kibocsato esetében, amely

a) teljesitiaz 5. § (1) bekezdés 69. pontjaban rogzitett feltételeket (kis- és
kozépvallalkozas), és

b) szabalyozott piacon jegyzett olyan tarsasag, amely a megel6z6 harom naptari évre
vonatkozoan az év végi jegyzések alapjan kevesebb, mint 100 millié eurd atlagos piaci
tokeertékkel rendelkezett

az auditbizottsag feladatkorét az igazgatétanacs vagy a felligyelobizottsag is ellathatja

azzal a feltétellel, hogy ha az érintett testulet eIndke ugyvezetd tag, akkor nem lehet az
auditbizottsag elndke, ameddig az adott testulet latja el az auditbizottsag feladatait.
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A konyvvizsgalo szerepe t0zsdel bevezetés soran

o Tajékoztatd/Prospektus

Tajékoztatoban szerepl6 auditalt penzigyi adatok
_ 2017-t6l

Részvénybevezetes esetén: el6z6 3 év auditalt beszamolgja IFRS

Kotvénybevezetés esetén: el6z6 2 év auditalt beszamolgja

* Apportos tokeemelés eseten apportértékeles

!

az MNB kiemelten vizsgalja az apportértékelés
megalapozottsagat,
akar személyes meghallgatasra is behivhatja
a konyvvizsgalot
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Koszonom a figyelmet!




