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I. ELONYOS LEHETOSEG A TOKEBEVONASRA: A TOZSDE

A gazdalkodd szervezetek vezetdi, tulajdonosai a nodvekedés tébb pontjan is doéntésre
kényszerilhetnek a tovabbi fejlédés forrasainak megteremtésével kapcsolatban. Ez biztosithatd a
tarsasag sajat t6kéjébdl, a tulajdonosok altal rendelkezésre bocsatott tovabbi t6kébdl, bankhitelbél,
mas kolcson jellegl forrasbdl, mint példaul kétvény-kibocsatasbol, és ezek kombinacidjabdl is.
Mindezek mellett van a finanszirozasnak egy elismert, de talan nem eléggé jol ismert tovabbi formaja
is, a részvények nyilvanos értékesitése és az ezzel egyutt jar6 tézsdei bevezetés.

Egyes orszagokban (pl. Amerikai Egyeslt Allamok, Nagy-Britannia, Japan) a tézsdei bevezetés
(hasznaljuk egyelbre leegyszer(sitve igy ezt az 6sszetett folyamatot) a véllalatok nagy része szamara
szinte természetes Iépés. Eurdpa legtdbb orszagaban azonban, kildndésen a német tipusu pénz- és
tékepiaccal rendelkezd orszagokban, igy hazankban is, ezen ismeretek -elsajatitasara kulon
er6feszitéseket kell a dontéshozoknak tenniik.

Ebben a kis tajékoztatdban a Budapesti Ertéktézsde munkatarsai 6sszefoglaltak azokat az
ismereteket, amelyek alapjan a cégek vezetdi, tulajdonosai megkezdhetik elékésziteni a jovébeli
tékebevonasi technikak kérének bévitésére vonatkoz6 déntésiket.

A t8zsde, a tbkepiacok vildga ugyanugy egy kilén szakma, mint a gazdasag barmely mas terilete.
Ezen eligazodni csak tanulas, tapasztalatok szerzése révén lehet. De rendszerint megéri, ezt mutatja
legalabbis, hogy a vilag legnagyobb, illetve leggyorsabban névekvd cégei tézsdén jegyzettek, utaljunk
csak az IBM, a Microsoft, a Bristol Myers, a Vodafone példajara, de emlithetjuk akar a MOL-t, a
Magyar Telekomot, az OTP-t vagy a Richter Gedeon-t is.

Az alabbiakban a t8kepiacok, a tézsde vildgaba szeretnénk egy kis betekintést adni azoknak a
szemsz6gebdl, akik els6sorban nem befektetéként, hanem kibocsatdéként, azaz tékét bevonni
szandékozo vallalatként tervezik megjelenéstiket a tékepiacon.

Ez a tajékoztatd természetesen nem helyettesiti a tovabbi ismeretek megszerzését, szakemberekkel,
tanacsadodkkal valo konzultaciot, illetve késdbbiekben tanacsadoé igénybevételét. Célunk "csak" annyi
volt, hogy professzionalis segitséget nyujtsunk az elindulashoz.



Miért érdemes té6zsdére menni?
A valasz roviden: tékéért, azaz pénzért.

A tbkeszerzés a tézsdére 1épés elsddleges és legalapvetébb indoka, de ennek megszerzése a cég
szamara anyagi és egyeéb raforditasokat is igényel. A t6zsdei bevezetés el6készitése tébb hdnapig
tartd, jelentés anyagi és vallalaton beliili eréforrasokat igénylé folyamat. A bevezetés megtériéntét
kévetben pedig a tarsasdg mikodését tobb tekintetben at kell szervezni a nyilvdnos mikédés
feltételeinek megteremtése érdekében (ezeket a késébbiekben részletesen taglaljuk). Ezen koltségek
vallalasa csak akkor racionalis, ha az a cég szamara megtéril. A megtérilés egyik kulcstényezdje: a
részvények kibocsatasi ara csak az el6készitési (bevezetési) folyamat végeén régzithetd, igy a befolyd
tbke nagysaga csak az értékesitési folyamat lezarulasaval valik biztossa.

De ha - latszélag - ilyen bonyolult a folyamat, akkor miért érdemes belevagni? Azért, mert az esetek
nagy részében még ezen egyszeri és folyamatos koltségek ellenére is ez a legolcsébb tékebevonasi
mod, és mas modon el nem érhetd elénydkkel jar: nincs visszafizetési, kamatfizetési kotelezettség,
mas tulajdonosok, pénzintézetek nem szereznek ellenérzési jogot a cég felett stb.

A tézsdei bevezetés, s tarsasag részvényeinek nyilvanos forgalmazasa természetesen sokkal tdbbet
jelent, mint egyszeri tékebevonasi lehetéséget. Amint a részvények piaci forgalmazasa megkezdddoétt,
a részvényeseknek lehetéségik van a tulajdonukban 1évd értékpapirokbdl eladni vagy tovabbiakat
venni, igy a tulajdonosi viszonyok atrendezédhetnek. Sét, mar az indulé nyilvanos értékesités sem
csak az alaptbke emelésével térténhet meg, lehetéség van arra is, hogy a részvényesek nagyobb cso-
magjaikat, esetleg teljes tulajdonrésziiket értékesitésre ajanljak fel.

Uj kibocsatasra, részvények értékesitésére a tézsdei bevezetést kdvetden folyamatosan lehetéség
van, ez "csak" a piaci viszonyok, a kereslet és kinalat fuggvénye. A tézsdei bevezetést néhany
hénappal, évvel kévetd ujabb kibocsatas vagy részvényértékesités koltségei nagysagrendekkel
kisebbek. A t6zsdei bevezetés elbkészitésekor tehat a tarsasagnak érdemes azzal szamolnia, hogy
nem csak egyszeri alkalommal megtérilé befektetést végez, hanem "alland6 tagsagot" szerez egy
folyamatosan rendelkezésre allé t6kebevonasi lehetéségre. Azonban, ha egy cégnek a tézsdei beve-
zetés anyagilag elényds és a folyamatot elinditotta, akkor a tarsasag a t6zsdei nyilvanossag tovabbi
két aldasos hatasaval is talalkozik majd.

Az elsé: a tarsasag ismertségének rohamos ndvekedése, a marketinghatas. A tékepiaci szakemberek
nagy banatara kevés Uj cég valasztotta az utdbbi idészakban a tézsdei tékebevonas utjat, noha a
Budapesti Ertéktézsdén, ahol jelenleg kozel félszaz kibocsatd részvénye forog, a szakmai
kézvélemény nagyon varja az Uj, érdekes cégek megjelenését. Ezért Magyarorszagon fokozottan
érvényes, hogy a sajtdban a tézsdére készilé cégek nagy nyilvanossagot kapnak, amit egyébként
csak jelentés marketingkdltségek aran lehet elérni. A 2004-ben a tézsdére lépett kbzepes méretl IT
cégrél (FreeSoft) az elsdé bejelentéstdl a tézsdei kereskedés megkezdéséig 247 cikk jelent meg
anélkil, hogy a tarsasagnak ez egy fillér marketingkiadasaba kerult volna.

Az el6zbénél is fontosabb hatds a tézsdére lépé cég szamara a piaci szereplék Uzleti bizalmanak
jelentds névekedése. Ha egy cég a tézsdére megy, akkor ezzel azt Uzeni a kilvildgnak, hogy bizik
magaban, teljesitményében, hiszen azt a tékepiacon is megméretteti.



A t6zsdei kibocsatdék vallaljdgk a nyilvanossagot, gazdalkodasi eredményeiknek rendszeres
publikalasat. Ezért az lzleti partnerek is masként néznek a tézsdei cégekre. Kildndsen igaz és fontos
ez a gyorsan nbvekvl, kdzepes méretli cégek esetében. A hosszu tavu egyuttmikédésre épitendd
partneri kapcsolatok egyik legjobb megalapozasa a tézsdei nyilvanossag vallalasa.

A tézsdei bevezetés és jelenlét kihivasai

A tézsdén lév6 cégek kivétel nélkll gyorsan alkalmazkodnak az Uj kdvetelményekhez, a t4jékoztatasi
kételezettségek néhany hénap alatt a cég életébe szervesen beépild rutinna valnak, amelybdl a
vezetés és a tulajdonosok is hasznot huznak. Eddig eljutni azonban nagy kihivast jelent a
résztvevoknek, és voltak, akik le is mondtak emiatt a kedvezd finanszirozasi lehetéségeknek még a
mérlegelésérdl is. Rosszul tették, hiszen a nehézségek legybzhetbk. Melyek a f6 nehézségek és
hogyan kezelhet8ek?

A legelsé, ami a legtébbeket megrémiszti: a szakmai ismeretek hianyossaga. Orémmel latjuk a
valtozast, hogy egyre tébb gazdasagi déntéshoz6 veszi a nem kevés faradtsagot, hogy alaposabban
megismerkedjen a tékepiac miikédésével. Ha On az olvasasban idaig mar eljutott, akkor On is azok
kézé tartozik, akik atlépték a tézsdék jelképes kapujat és nyitottak a mérlegelésre cégik jovSbeli
finanszirozasét illetéen.

A koltségek

A tézsdei megjelenés elsésorban azt jelenti, hogy a cég, az eddig csak a szlk tulajdonosi kor és az
allami intézmények szamara nyujtott adatszolgaltatas vilagabol kilép a nyilvanossag elé. Ezt annak
érdekében teszi, hogy hozzasegitse a tékepiaci szereplbket ahhoz, hogy a tarsasag részvényeinek
értékét meghatarozzak, hiszen a tarsasag, vagy annak tulajdonosai ezt akarjak eladni. Ezen
informaciok el6készitése jelentds koltséggel jar, sok szereplé bevonasat igényli.

Az id6igény és a bizonytalansag

A tézsdei megjelenés el6készitése hosszu folyamat, az eddigi tapasztalatok szerint 3-8 hénapot vesz
igénybe a cég komplexitasatédl, felkészlltségétdl fiiggben. A bizonytalansag, ami az esetleges
tervezett kibocsatas megfelel§ kibocsatasi aron térténé megvalodsithatésagat dvezi, igy igen hosszu
ideig fennmarad. Természetesen, ha megfelel6 szakmai tapasztalatokkal rendelkezé tanacsadokkal
és megalapozott informacidkkal dolgoznak a kibocsatas elékészit6i, akkor nagy meglepetés csak vis
major esetén kdvetkezhet be. Hangsulyozzuk, hogy mind az iddigényes el6készités, mind az arazas
kérili bizonytalansag az elsé piacra |épés, a bevezetés estében érvényes. A késbbbiekben, amikor a
részvény mar a tézsdén forog, a szikséges kibocsatasi dokumentacié Iényegesen kdnnyebben
Osszeallithaté és az arfolyam jé indikaciot adhat az elérhetd kibocsatasi arra.

A rendszeres és folyamatos tajékoztatasi kételezettség terhei

Amint a tdzsdei bevezetés megtortént, térvényi, illetve tézsdei szabalyzati kételezettséggé valik a piac
rendszeres id6k6zonként térténd részletes tajékoztatasa a cég eredményeirél, és ezen tul azonnal
koézdIni kell a befekteték szdmara fontos egyedi informaciokat. Erre a tézsdei cégek a bels6
folyamatok atalakitasaval késziilnek fel, tapasztalatok szerint az alkalmazkodas nagyon gyorsan
megtorténik, jelentés tobbletkdltséggel nem jar. A tézsdei igyek gazdaja, a befektetési kapcsolattartd
pozicid létrehozdsa kételezd, ez rendszerint teljes munkaidés munkakdér, errél is szélunk a
kés6bbiekben. Gyakori kérdés a tézsdei bevezetéssel elméletileg foglalkozd vezetdk részérdl, hogy a
tajékoztatasok keretében nyilvanossagra kerilt informaciok ismeretében a versenytarsak elénydsebb
helyzetbe kerllhetnek-e. A gyakorlatban ez jol kezelhetd. A pénzigyi és gazdalkodasi informaciok
nyilvanossaga nem koéveteli meg az lzleti titkok feltarasat.



A leggyakoribb aggodalmak mellett természetesen tovabbi megoldandé feladatok is felvetédnek. Az is
igaz, hogy egy t6zsdei cég esetében komolyabb kommunikacios felkészilést igényel egy-egy
rosszabb id6szakrél szél6 tajékoztatas, amit a zart tarsasagok tulajdonosaival kénnyebb esetleg
elfogadtatni. Erdemes felkésziilni egy ellenséges felvasarlas elleni akciora is, amely tarsasagi jogi
eszkozokkel kezelhetd.

Kétségtelen azonban, hogy a vezetbk szamara a tézsdei |ét életforma. Ezt az életformat jelenleg az
Eurépai Unié tagallamaiban kézel 7500 cég tarthatja a sajatjanak és ezeknek a tarsasagoknak a
szama évente atlagosan 5%-kal né.



Il. A TOKEPIAC FO SZEREPLOI
A tozsdék

A tézsdérél sokaig csak azt tudtuk, hogy ott spekulélni, sokat keresni, illetve veszteni lehet. Késdbb
megértettik, hogy a tudatos, szakmai alapon hozott tézsdei befektetési dontések megtakaritasaink
hozamahoz nagyban hozzajarulhatnak. Napjainkban kezd tudatosodni Eurépa sok orszagaban is,
hogy a tbkepiac, illetve annak f6 reprezentansa, a t6zsde, a gazdasag fejlédésének egyik
legfontosabb motorja, a t6kebevonas nélkilézhetetlen eszkdze. A t6zsde eredményességétdl nem
csak az ott befekteték, hanem (igen kdzvetlen 6sszefuggések révén) a gazdasag tébbi szerepljének
joléte is fugg. A kapcsolat kétiranyu, rosszul teljesité gazdasagok tézsdéje se mutat rendszerint jo
teljesitményt.

A t6zsde egy olyan piac(tér), ahol értékpapirokkal kereskednek. A t6zsdére a piac szereplSinek azért
van szikséguk, mert a kereslet és a kinalat egy helyre t6rtén6 koncentracidja és a termékekrdl, illetve
az Uzletkdtések soran kialakult arakrél, az dgyletek nagysagarél szabalyozott formaban nyujtott
informaciok szolgaltatasa révén forgalom (likviditas) biztosithatd és az Ugyletek (tranzakciok)
lebonyolitasi kéltségei optimalizalhatoak.

A tézsde éltetd eleme az informacié. Tekintve, hogy a tézsdén olyan termékekkel kereskednek,
amelyek fizikai mivoltukban nem tekinthet8k meg, probélhatok ki, stb., az adasvétel a rendelkezésre
allé informacidk, illetve az azokbdl leszlrt varakozasok alapjan jon létre. Ezért a tézsdék életében
alapvetd fontossagu az informaciok szolgaltatdsanak pontos szabalyozasa, annak ellenérzése és a
visszaélések legteljesebb és hatdsos kisz(irése. A tézsde piackoncentral6 szerepe akkor tud
megvalésulni, ha az aktiv szerepet t6lt be az informaciok kdzvetitésében. A t6zsde ezért sziikségsze-
rGen kommunikaciés kézpont is, amelyen keresztil az értékpapirokkal és a piaci helyzettel (arak,
Uzletek, mennyiség) kapcsolatos informaciék aramlanak a piac szerepl6i, a kibocsaték és a piac
felugyeletével megbizott szervezetek kbzot.

A piaci likviditas mértéke - vagyis a gyorsan, olcson, a jellemzd artdol nem nagy eltéréssel
lebonyolithaté adasvételek lehetdsége - mind az eladdk, mind pedig a vevék szamara alapvet6
jelentéségli. A likvid piaccal nem rendelkezd értékpapir vétele esetén a vételi szandék mar
6nmagéaban felfelé hajtia az arat, eladaskor viszont lefelé modositja azt. Ezzel szemben a likvid
piaccal rendelkez6 tézsdetermék tulajdonosanak nem kell attél tartania, hogy az eladasi ar
Iényegesen alatta lesz az aktualis piaci arnak. Ennek, mint latni fogjuk, nagy szerepe lesz az egyes
értékpapirok tézsdei bevezetésével kapcsolatos déntések meghozatalakor is.

Bar ebben az dsszefoglaloban a részvények kibocsatasaval, az értékpapir-tézsdékkel, illetve az ott
megkdthetd azonnali (készpénz) Uzletekkel foglalkozunk, jegyezzik meg, hogy a t6zsdék
hagyomanyos csoportositasa alapvetéen két szempont alapjan térténik.

A kereskedés targyat tekintve megkulénbdztettink:
o értéktézsdéket, amelyeken bel- és kilféldi kibocsatasu értékpapirokkal, kamat- és devizaalapu
termékekkel, valamint arra sz6l6 opcids és hataridés Ugyletekkel kereskednek,
o arutbézsdéket, ahol homogén mez8gazdasagi és ipari nyersanyagok (azaz szabvanyosithatd
témegcikkek), nemesfémek és devizak kereskedelme folyik.



Az ugyletek teljesitése szerint megkildnboztetink:
e azonnali és
o hatarid6s t6zsdéket, ahol hatarid6s és opcids Uzleteket kbtnek, a nemzetkdzi gyakorlat szerint a
legrévidebb lejarat egy hdnap, a legtavolabbi altalaban két év.

Mig az azonnali t6zsdéken kizarélag értékpapirok vagy értékpapirnak tekinthet6 termékek adasvétele
folyik, a hataridés tézsdéken kereskedett szarmazékos termékek lehetnek értékpapir, kamat-, index-,
deviza- illetve nyersanyagalaptak. Az lgyletek megkdtésének és teljesitésének idépontjat és maodjat,
azaz a termékszabvanyokat a té6zsde hatarozza meg.

Az értékpapirokkal vald kereskedés kdzponti piaca a tézsde, de természetesen lgyletek kéthetbek a
tézsdén kivil is. A t6zsdén kivlli piacokra nemzetkézileg hasznalatos az OTC (over the counter,
magyarul "pulton at") piac elnevezés.

A tézsdével kapcsolatban még egy fogalom feltétlen tisztazand6 témank szempontjabol. A t6zsde
jellemzden ugynevezett masodlagos piac. Elsédleges piacnak vagy értékesitésnek nevezzik azt,
amikor az értékpapirokat kibocsatas keretében elsé izben értékesitik. Masodlagos forgalomban a
korabban tulajdont szerzettek tovabb értékesitik értékpapirjaikat. Masként az elsédleges forgalomban
a kibocsaté és a befektetd két Uzletet, mig a masodpiacon a befekteték (befektetési alapok, ma-
ganszemélyek) adnak-vesznek.

Befektetdk és befektetések tipusai

A t8zsdén, azaz mint lattuk a kdzponti értékpapir piacokon, a befekteték megbizasabdl kétnek
Ugyleteket. A tézsdére Iépni kivand kibocsaté szamara szilkség van annak tisztazasara, hogy kik
lehetnek ezek a befekteték és milyen tipusu befektetéseket hajtanak végre. Sem a befektettket, sem
a befektetési tipusokat nem lehet egyértelmlien, hanem csak f6 karaktereik, jellemz8ik szerint
csoportositani. Raadasul egy befektetd tébb befektetési tipusban is érdekelt lehet, ezért itt csak a 6
tendenciakat probaljuk meg 6sszefoglalni. Latékériinkdn kivil maradnak a szakmai vagy stratégiai
befektet6k, akik a cégekben rendszerint tébbséget szerezve aktivan részt vesznek a tarsasag
iranyitasaban. Ok a tézsdén nagyon ritkan kereskednek, hosszu tavi befektetdk. Tébb hazai tézsdei
cégben is van stratégiai befektet®, mint pl. a Deutsche Telekom a Magyar Telekom esetében.

A tézsdét a pénziigyi befektetdk latjiak el munkaval. Ok a befektetett téke hozamaban érdekeltek,
amire osztalék és arfolyamnyereség formajaban tehetnek szert. A pénzigyi befektet6k lehetnek
maganszemélyek vagy intézményi befekteték. Az utdbbiak alapvetSen befektetési alapok, amelyek
maguk is vagy maganszemélyektél kozvetlenll atvett 0Osszegeket fektetnek be, vagy
nyugdijalapok/pénztarak, egészségpénztarak, vagy biztositok altal rajuk bizott &sszegekkel
tézsdéznek. Akik a pénzt adjak a befektetési alapok szamara, azokat végsd befektetdknek is nevezik.
Ok azonban nem jelennek meg a tézsdéken, az alapok tzletelnek a megbizasukbdl.

Egy masik csoportositas alapjan a befektetdk lehetnek belféldi és kilféldi befektet6k. A hazai
gyakorlatban a belféldiek megbonthatok magan és intézményi csoportra, a kulféldi pénzugyi
befekteték gyakorlatilag kizarélag intézményi befekteték a BET-en. Az egyes befektetdi csoportok
jellemzdinek kiismerése fontos a bevezetési folyamat soran, mivel a kibocsatonak tanacsadéival
kézdsen el kell dontenie, hogy Uzleti céljainak, hosszu tavu tékebevonasi terveinek milyen tulajdonosi
struktura felel meg a legjobban és a kibocsatas el6készitésénél ezt mar figyelembe kell vennie.



A befektet8k, pontosabban a befektetési alapok 6 tipusainak ismertetésébél nem hagyhatok ki az un.
private equity és a kockazati téke (venture capital) alapok. Egyrészt ezekkel, mint potencialis
befektetbkkel a legtébb tdézsdeaspirans megismerkedik, masrészt ezen alapok a t6zsdék U
bevezetéseinek egyik legfébb szallitéi, mivel igy kivanjdk megoldani alapjuk kiszallasat olyan
cégekbdl, amelyekbe korabban befektettek, és realizalni kivanjak befektetésiik hozamat. A két tipus
kozotti f6, de nem éles kildnbség, hogy a kockazati téke alapok a cégekbe azok korai, gyors néveke-
pénzlgyeinek iranyitasaban is. A private equity alapok tézsdén még nem jegyzett, de rendszerint mar
stabil gazdalkodast folytatd tarsasagokba fektetnek, arfolyamnyereséget elsésorban a t6zsdén kivili
és tézsdei piaci értékelés kulénbségébdl kivannak realizaini.

Befektetési szolgaltatok

A kibocsatok szamara a befektetési szolgaltatok két fé6 szerepkdrben jelennek meg. A kibocsatas,
illetve nyilvanos forgalombahozatal sordn (hacsak nem kizarélag szabalyozott piacra toérténé
bevezetésrdl van sz06) térvényi kételezettség befektetési szolgaltatot igénybe venni, amelynek a fo-
lyamat egésze alatt meghatarozott szerepe van, hiszen tapasztalata, kapcsolatrendszere
nagymértékben szilkséges ahhoz, hogy végul sikeres értékesitési tranzakciot lehessen végrehajtani.
Az Uj szabalyozas szerint a befektetési szolgaltatonak nem kotelez6 egyetemleges felelésséget
vallalnia a nyilvanos forgalombahozatalhoz, illetve t6zsdei bevezetéshez készitett tajékoztatéért, s ez
Iényegesen olcsébba teszi a folyamatot. Megegyezés szerint — és megfeleld ellentételezéssel —
azonban tovabbra is lehet8ség van arra, hogy a befektetési szolgaltatdé a tajékoztatot ,alairja”, igy
annak tartalmaért felel6sséget vallaljon. Ez a kibocsatd és a befektetési szolgaltatdé kdzoétti elbzetes
egyeztetés soran eldéntendd fontos kérdés.

Lényeges szabdly tovabba, hogy nem kell az értékpapir nyilvanos forgalomba hozatalanak
elékészitésével és lebonyolitasaval befektetési szolgaltatét megbizni, ha a nyilvanos forgalomba
hozatal t6zsdei bevezetés formajaban térténik (ezt szoktuk nem hivatalosan ,technikai bevezetésnek”
hivni).

A befektetési szolgaltatok altalanosabb szerepe a tézsdei megbizasok végrehajtasa. A befekteték
nekik adnak megbizasokat adas-vételre és 6k azok, akik a t6zsdén megkdtik az tgyleteket.



IIl. AZ UT A TOZSDERE
A dontés

Kiindulo6 feltételezéslink, hogy a majdan tézsdére készilé vallalatnal beruhazasi, vallalatfelvasarlasi
vagy muakddési okokbol a nem tul tavoli jovében tobbletfinanszirozasi igény kdrvonalazodik, a
tulajdonosok meg kivanjak vizsgalni a kilonbdzd finanszirozasi alternativakat, és ezeket 6sszevetve
hozzak meg dontésiket. Ha elmarad ez a lépés, akkor a t6kepiaci megjelenés megfontolasra sem
kerul.

A tékepiaci megjelenésrél valé ddntés soran az alabbi kérdéseket egyuttesen kell mérlegelni:

o tarsasag tékeszuikségletének felmérése,

e arealisan bevonhat6 t6ke nagysagrendjének meghatarozasa,

e a koltségek becslése,

o a tékeemelés utani tulajdonosi szerkezet hozzévetbleges meghatarozasa (azaz a meglévd
tulajdonosok tulajdonrésze cstkkenésének mértéke, ha nem vesznek részt az alaptdke-
emelésben),

e a tranzakcié megvalésithatosaganak valdszindsitése (tekintettel az iddigényre, a valtozo piaci
kérulményekre).

Az alkalmassagi 6nvizsgalat soran célszer(i végigvenni azokat a szempontokat, amelyek alapjan a
tézsdei pénzigyi befekteték donteni szoktak. Azok a tényezdk, amelyek rendszerint fészerepet
jatszanak egy befektetési dontés meghozatalakor, az alabbiak:
e els6sorban a kibocsatd altalanos és novekedési kilatasai a kdvetkezd években, kilonds
tekintettel az eredményre és a cash flow-ra, valamint egyenranguan fontos a
e varhatd piaci tékeérték, pénziigyi befektetéknél I1&év6 részvénycsomag nagysaga (free float) és
likviditas, tovabba szintén szempont
e a” sztori”, azaz amiért a cég mas, mint a tobbi tarsasag a szektorban, orszagban,
o atarsasag vezetésének minésege, vezetési €s kommunikacios képessége,
e kibocsatd hazai makrogazdasagi kdrnyezete, altaldnos gazdaséagpolitikai kildtasok
e a szektor megitélése,
e szakmai tulajdonos jelenléte, megitélése.

Amennyiben a fenti szempontok egymassal szinkronba hozhatdk és a szamitasok azt igazoljak, hogy
a kibocsatas a megvalésitando alternativa, akkor elindulhat a tdbbszereplés folyamat.

Természetesen az alaptéke-emelés nem az egyetlen oka, illetve médja a tézsdei bevezetési folyamat
elinditasanak. Ez kombinalédhat azzal is, hogy a jelenlegi részvényesek eladnak részvényeikbél,
illetve ez utébbi 6nmagaban is (Uj téke bevonasa, tényleges alaptéke-emelés nélkil) megvaldsulhat. A
hatalyos szabalyok azt is lehetévé teszik, hogy a t6zsdei bevezetés — akar a jelenlegi tulajdonosok
birtokaban lev6, akar ujonnan kibocsatott — részvényeknek a nyilvdnossag szédmara torténd
felajanlasa nélkil, 5Snmagaban valdsuljon meg (,technikai bevezetés”).
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Elokésziiletek

Amennyiben az el6készuletek elinditasarol megsziletett a dontés, akkor a f6 sarokszdmok is
kérvonalazédnak. Ezek természetesen mind valtoznak a folyamat el6rehaladtaval. Ettél a pillanattol
kezdve a t6zsdei kereskedés megkezdéséig — az értékesités nélkil megvalosuld tézsdei bevezetés
kivételével - két parhuzamos, illetve idénként dsszeolvadd, sokszereplés folyamat zajlik a leendd
kibocsato életében:
¢ a megfeleld dokumentacio elkészitése annak érdekében, hogy a kibocsataskor a befektetdk a
szabalyokban el8irt, minéségi informacidkhoz hozzajuthassanak, illetve annak biztositasa, hogy
a kibocsatd a nyilvanossa valast és a tézsdei bevezetést kovetéen kész és képes legyen az
el6irt informacioszolgaltatasi kételezettségeinek megfeleld szinten eleget tenni,
o felkészilés az Uzletileg legmegfelelébb értékesitési konstrukcid és majdani kibocsatasi ar
elérésére.

Jogi szempontbdl meghatdrozéak a Tékepiaci térvény (Tpt.) nyilvdnossa valassal kapcsolatos
szabalyai, az EU vonatkoz6 rendelete és BET Bevezetési és Forgalombantartasi szabalyzata. A Tpt.
altal eldirtak teljesitése soran a kibocsatd partnere a Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyelete
(PSZAF). Az elékészitd lépések jogi szempontbdl vett beteliesedése a kibocsatasi (illetve a
szabalyozott piacra vald bevezetéshez készitett) tajékoztatd benyujtasa a PSZAF-hez és ennek
joévahagyasa, mig tzletileg a siker kritériuma a nyilvanos értékesités soran a kibocsaténak megfelel®
kibocsatasi ar elérése, illetve ezen az aron a felkinalt részvénymennyiség értékesitése.

A szereplék

A kibocsatasi folyamat Osszetettsége miatt sokszereplés. A folyamat elsé Iépése: a tanacsaddk
kivalasztasa. A befektetési szolgaltatdk egyrészt a kibocsatasi folyamat elékészitését, tanacsadast, a
tranzakcié szervezését, masrészt az értékpapirok értékesitését végzik f6 feladatként. A tanacsadd
kivalasztasa a leglényegesebb, mert 6 all a folyamat egésze alatt a kibocsatd mellett és szervezi
Ossze a sokszereplds és komplex folyamatot. A tanacsadé rendszerint vezetd szerepet jatszik az érté-
kesitési szakaszban. Az értékesitést t6bb bank bevonasaval szokas végezni, figyelembe véve az
egyes bankok specialis erésségeit (nemzetkdzi kapcsolatok, mely piacokon, banki halézaton keresztil
er8s lakossagi teritési képesség, stb.). A befektetési szolgaltatdk munkaja harom szakaszra bonthaté,
és a dijazast is e szerint szokas megbontani: tanacsadas, értékesités, jegyzési garanciavallalas.
Célszeri a tanacsad6 bankot vagy bankokat palyaztatds utjan kivalasztani. A tobbi szerepld
kivalasztasat ajanlott a tanacsado6 bankkal egyutt végezni. Nagyon fontos, hogy a kibocsaténak mar a
tanacsadd kivalasztasara is fel kell késziinie, ismerni kell a mindsitési szempontokat és a
folyamatban elvart kdvetelményeket.

A kdnywvizsgaldk a tarsasagok megbizasabdl rendszeres konyvvizsgalati teendbiket végzik, de
felelésségiik egy nyilvanos tarsasag és a befektetdi kér novekedését eredményezd tranzakcidok
esetén lényegesen nagyobb és &sszetettebb. A szokvanyos kdnyvvizsgalati munkan tulmenden a
kibocsatas el6készitése soran a konyvvizsgalé részletesebb pénziigyi jelentést (Un. long form
reportot) allit 6ssze és a menedzsment nyereség-elérejelzésének mindsitése is (de nem hitelesitése)
gyakran a feladatok k&ézé tartozik. Eléfordul, hogy a kibocsatok a nyilvanos kibocsatas alkalmaval
kényvvizsgal6t valtanak, eleget téve a magasabb szakmai kévetelményeknek.

A jogi tanacsaddk a tarsasag jogi helyzetének, Iényegesebb szerzédéseinek és jogviszonyainak,

valamint kilénésen a részvényesek jogait érinté dokumentaciénak (alapszabaly, szindikatusi
szerz6dések stb.) az atvizsgalasaval foglalkoznak. Nagyon fontos a jogaszok szerepe a
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részvényértékesitéshez kotddd eladasi, jegyzési, garanciavallalasi szerzédések készitésekor.
Tekintve, hogy a kibocsaté és a forgalmazd érdekei itt elvalnak egymastdl, ebben a szakaszban
mindkét félnek kiilén jogi képviselete szokott lenni.

Az agazati és egyéb (pl. kdrnyezetveédelmi) konzultdns cégek az adott 4gazatra és annak specialis
aspektusaira vonatkoz6 tanacsadassal segitik a befektetési szolgaltatok, illetve a tarsasag
menedzsmentjének felkészllését a tranzakciora. Segitenek kiszlrni azokat a k&rilményeket,
kockazatokat, amelyek a tranzakcié arazasat eld6nytelenll befolyasolnak, ha szikséges, szakmai
nyilatkozatokat adnak, amelyek a tajékoztatdba is belekertlhetnek.

A marketing- és PR-tanacsaddk az értékesités elésegitését végzik. Rendszerint részt vesznek a
részvényértékesitést megel6z6 bemutatkoz6 kérut, road show szervezésében, logisztikajanak
biztositasaban.

A nyilvanos értékesités jogi el6készitése

A részvények bevezetésének feltétele, hogy a kérelmezd tarsasag mar nyilvanosan miikédjén, vagy
hogy rendelkezzen a mik&dési forma (nyilvanos mikddés “felvétele”) modositasara vonatkozé
kézgydlési dontéssel, tehat a tézsdei bevezetésnek nem elbfeltétele egy nyilvanos értékesités
(forgalombahozatal) lebonyolitasa. Azonban a sikeres t6zsdei szereplés feltétele a megfeleld
kézkézhanyad biztositdsa, annak megteremtéséhez pedig tovabbra is érdemes akar a tézsdei
bevezetést megel6zben, akar azt kbvetben egy értékesitést szervezni.

A Tpt. rendelkezései szerint a nyilvanos forgalomba hozatal feltétele, hogy a kibocsaté tajékoztatét és
(ha a nyilvanos forgalomba hozatal nem kizar6lag t6zsdei bevezetés formajaban valésul meg)
nyilvanos ajanlattételt (nyilvanos értékesitési felhivast) tegyen kdzzé. A nyilvanos forgalomba hozatal
alapdokumentuma a tajékoztatd, melynek tartalmaznia kell minden, a kibocsaté gazdasagi, piaci,
pénzlgyi és jogi helyzetére (és azok varhaté alakulasara) vonatkozé informaciét, hogy a befektetdk
dontéseikhez a lehetd legteljesebb kérl informaciéval rendelkezzenek. E tajékoztatonak feltlind
mébdon kell tartalmaznia azt, ha a részvények tézsdei bevetését tervezik. @ Az EU csatlakozas
kévetkezményeként az ,egységes utlevél” elve alapjan barmely mas EU felligyeleti hatésag altal
jovahagyott tajékoztatot is el kell fogadni. Ezen tulmenden tovabbi kdnnyités, hogy a Tajékoztatd
angol nyelven is benyujthaté, csak az 6sszefoglalét kell magyarul is elkésziteni és kdzzétenni.

A nyilvanos ajanlattétel és a tajékoztatd kozzétételének engedélyezése a Felligyelet feladata, melyre
— amennyiben elsd izben térténd nyilvanos forgalomba-hozatalhoz/t6zsdei bevezetéshez készil a
tajékoztatd - 20 munkanap all rendelkezésére. A tajékoztatd jovahagyasat kdvetéen 12 honapig
érvényes. A fellgyeleti jovahagyast kovetben a kozzétételnek és a tranzakcidnak is a
jogszabéalyokban meghatarozott idépontokat figyelembe véve kell megtérténnie. Jegyzés esetén az
erre rendelkezésre all6 id6 legaldbb harom munkanap lehet.
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A tézsdei bevezetés

Habar a Tézsde vonatkoz6 szabalyzata (A Budapesti Ertéktézsde Zartkériien Miikédd Részvénytarsa-
sag Szabalyzata a Bevezetési és Forgalombantartasi Szabalyokrol; ,Szabalyzat”) szerint a bevezetési
eljaras a kibocsatdé vagy egy kérelmezd irasos kérelmére indul, a Tézsde mar az eljaras hivatalos
meginditasa el6tt is segitséget nyuljt a bevezetést tervezé tarsasagoknak. (Példaul igény esetén
elézetesen, a hivatalos benyujtast megelézden attekinti a bevezetés dokumentumait.)

A t8zsdei bevezetés feltételrendszere a vonatkoz6 jogszabalyi rendelkezésekhez képest nem tamaszt
tovabbi jelentds kdvetelményeket a kérelmezével szemben, ezért az altalanos tézsdei feltételeknek
val6 megfelelés kdnnyedén biztosithatd, és maga a tbézsdei bevezetésrél széld hatarozat is
Iényegében egy formalis eljaras eredményeképp sziletik meg.

Minden értékpapir esetében - igy a részvényeknél is - vannak olyan altalanos feltételek, melyeknek a
kérelmezb kibocsaténak, illetve maganak az értékpapir-sorozatnak meg kell felelnie. Ezek az
elvarasok alapvetéen azt a cél szolgaljak, hogy a Tézsde biztositsa, hogy csak olyan értékpapirok
kertlhetnek bevezetésre, melyek esetében a kereskedés feltételei biztositottak, és hogy a piaci
szerepléknek megdfelelé informacio alljon rendelkezésére az értékpapirok, illetve a kibocsatok
értékeléséhez.

A fentieknek megfeleléen csak olyan tarsasag kérelmezheti részvényei tézsdei bevezetését, amely
nyilvanos formaban mikddik (vagy mar dontdtt a nyilvanos mikddésre valé attérésrél). A tézsdei
kereskedés biztositasa érdekében forgalomképesnek kell lennie az értékpapiroknak, nem lehet olyan
tulajdonosi megallapodas, jogszabalyi, vagy a kibocsatétédl eredd rendelkezés, amely korlatozza az
értékpapirok teljes sorozatanak forgalmazhatésagat (értelemszeriien a részvények nem allhatnak
kozjegyz6i letiltas, vagy megsemmisitési eljaras alatt). A kibocsatéonak a bevezetésre kérelmezett
értékpapir-sorozat vonatkozasaban rendelkeznie kell a KELER Zrt. nyilatkozataval, mellyel igazolja,
hogy az értékpapirral kétott tézsdei Ugyletek elszamolasanak nincs akadalya.

A korabbi szabalyozassal ellentétben a Feliigyelet mar nem a tézsdei bevezetést engedélyezi, csak
magat a tajékoztatot, s ezt a tajékoztatdt fogadja el a Tézsde is a bevezetési kérelem mellékleteként,
igy nem ré Ujabb feladatokat a kérelmezd kibocsatora. A korabbi szabalyozassal ellentétben a Tézsde
nem irhat el6 kiegészité elemeket a jogszabalyok szerinti Tajékoztatéhoz képest, hiszen a Tajékoztatd
minimalis tartalmi elemeit EU iranyelv és rendelet, valamint a Tpt. régziti.
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Tézsdei kategériak

A tdbbi értékpapirfajtatél eltéréen a részvénysorozatok bevezetése két kiulénb6zd kategoriaba
torténhet, ahol a bevezetési kdvetelmények is eltéréek. A tézsdei kategériarendszer elsédleges célja,
hogy a befektetknek alapvetd tajékoztatast adjon a tdzsdei tarsasagok bizonyos befektetdi
szempontok szerint t6rténd megkilonbdztetésérél. A Tézsde a nyilvanos tarsasagok esetében a
lehetd legegyszer(ibb médon kivanja biztositani a tézsdei bevezetés lehetéségét, ezért a "Részvények
B” kategoria esetében a bevezetés feltételei gyakorlatiiag megegyeznek a nyilvanos forgalomba ho-
altalanos feltételektdl eltéréen a bevezetend® sorozat nagysagahoz (arfolyamértéken szamitott
Osszérték), tulajdonosi kéréhez (k6zkézhanyad, tulajdonosok szama), valamint a tarsasag mikodési
idétartamahoz kapcsol6déd kévetelményeket is felallitott. Altalaban elmondhato, hogy a "Részvények
A” kategériaba likvidebb, és szélesebb befektetdi korrel rendelkezd tarsasagok részvénysorozatai
tartoznak.

Az egyes kategoriakra vonatkoz6 (2010 augusztusaban aktualis) feltételeket a kdvetkezd tablazat
tartalmazza.

Részvények "A” kategdria Részvények "B’ kategéria
A részvény sorozat
minimalis nagysaga 2,5 mrd Ft Nincs
arfolyamértéken

Kozkézhanyad - vagy min. 25 %, csak tajékoztatast kell adni
- vagy min. 2 mrd Ft arfolyam-
érték,
- vagy min. 500 tulajdonos
Tulajdonosok szama legalabb 100 csak tajékoztatast kell adni
Miikodési historika min. 3 teljes és kdnyvvizsgald Nincs

altal hitelesitett Gzleti év

A Kérelmez6 - és adott esetben a bevezetési eljarasban kézrem(ikdédé befektetési szolgaltatd - altal
alairt, a Tézsdére benyujtott kérelemcsomag harom f6 részbél épll fel: magabdl a bevezetési
kérelembdl (1), a tajékoztatdobdl (2), valamint a csatolandd kiegészité nyilatkozatokbol,
dokumentumokbdl (3). A Kérelmez valaszthat, hogy angol vagy magyar nyelven kivan kommunikalni
a bevezetési folyamat soran, s annak megfeleléen kell benyujtania a dokumentumokat.

A bevezetési kérelem a kibocsatd, valamint a bevezetésre kérelmezett értékpapir-sorozatra vonatkozé
alapinformaciokat tartalmazza, s ki kell benne térni arra is, hogy a tarsasag milyen kategériaba kéri
részvényeinek bevezetését (bar a kategoria végleges meghatarozasa a Tézsde joga). Kérelmében a
tarsasag feltintetheti azt is, hogy milyen idépontban latna célszerlinek az értékpapirokkal vald
kereskedés megkezdését. A kérelemben szerepeltetni kell azokat az egyéb értékpapir-piacokat,
amelyekre a bevezetést tervezik és errél dontés szlletett. (A kérelem tartalmara vonatkozd
szabalyzati el6irasokat a 1. szamu melléklet tartalmazza.)

A Tézsdei Tajékoztatd megegyezik a tézsdei bevezetés Fellgyelet altal torténd engedélyezéséhez
készitett tajékoztatdéval (melynek tartalmara vonatkozéan a 809/2004/EK EU rendelet elbirasai az
iranyaddk). E dokumentumban minden olyan lényeges informaci6nak szerepelnie kell, amely a
kibocsaté gazdasagi helyzetének megitéléséhez sziikséges. Ezt az informaciés anyagot a
kérelmezdnek a Tézsde honlapjan is kdzzé kell tennie. Annak érdekében, hogy a piaci szereplék
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tajékozodhassanak a kérelem beadasa, és a tényleges tézsdei bevezetés kézotti idétartam alatt els-
fordulo, az értékpapirt érinté fontosabb eseményekrdl, a kibocsatd mar a kérelem benyujtasanak
napjatol koteles eleget tenni a tézsdei szabalyokba foglalt rendszeres és rendkivili tajékoztatasi
kotelezettségének.

A kérelemhez csatolandd tovabbi dokumentumok kérébe tartoznak egyrészt a korabban mar emlitett
feltételeknek valé megdfelelést igazolé kibocsatoi nyilatkozatok; cégjogi dokumentumok, valamint
egyéb olyan anyagok, melyek valamilyen - a kérelemcsomag mas részében nem szerepld -
informaciorél adnak tajékoztatast. Magyar székhelyl kibocsatok esetében a bevezetés lépéseinek
megtervezésekor ezen dokumentumok koézil kiemelt figyelmet érdemel a tarsasag alapszabalya,
mivel vannak bizonyos szabalyzati pontok, melyeknek valé megfelelés hazai kibocsatok esetében
csak bizonyos — az osztalékfizetés rendjéhez kapcsolodd — eljarasi rendeknek az alapszabalyba vald
belefoglalasaval lehetséges. Bar a Tézsde a bevezetéshez nem kéveteli meg az alapszabaly fentiek
szerinti megfeleléségét, a forgalombantartas sordn mar meg kell felelni azoknak. Tekintettel arra, hogy
az alapszabaly moédositasa iddigényes folyamat, és kénnyen elképzelhetd, hogy a bevezetést
kévetben roévidesen esedékessé valik egy osztalékfizetés a tarsasag életében, igy célszerli mar a
bevezetés tényleges kérelmezését megel6zéen foglalkozni a kérdéssel. (az ehhez kapcsoldédd
szabalyzati rendelkezéseket a 2. szamu melléklet tartalmazza.) Szintén mar a tézsdei kérelem
beadasat megel6zben fel kell venni a kapcsolatot a t6zsdei Ugyletek elszdmolasat bonyolité KELER
Zrt-vel, hogy a megfelel6 id6ben rendelkezésre alljon az elszdmol6haz értékpapirokra vonatkozé
befogadé nyilatkozata. A kiegészité anyagok k&zott vannak olyanok, amelyek benyujtasa nem
feltétele a bevezetésrél sz6l6 ddntés meghozatalanak, csak a t6zsdei kereskedési megkezdéséhez
kell 6ket beadni.

A bevezetési kérelem beérkezésének tényérél a Tézsde honlapjan kdzleményt tesz kézzé, majd
megkezdi az anyagok vizsgalatat. A dontés meghozatalara a Tézsde vezérigazgatojanak 30 nap all a
rendelkezésére. A Tézsde a kérelem benyujtasat kdvetd 10 tézsdenapon belll megvizsgalja, hogy a
dokumentacié tartalmaz-e minden olyan anyagot, amely a kérelem elvalaszthatatlan részét képezi,
illetve hogy ezek megfeleld tartalommal keriltek- benyujtasra. Ha a bevezetésrél szélé dodntés
meghozatalahoz feltétlenil szikséges valamely dokumentaci®6 nem, vagy nem a megfeleld
tartalommal érkezik meg (Id. 3. szamu melléklet), akkor a Tézsde hianypodtlast kér. A Kibocsatdnak a
hianypétlasra felszélitd értesités kézhezvételét kdvetd 10 munkanapon belil kell benyujtania a kért
dokumentumokat (a hianypoétlasra adott idével az elbiralas hatarideje meghosszabbodik).

Ha a kérelmezd tarsasag olyan informaciét, vagy dokumentumot nem nyujtott be, amelyek megléte
nem a bevezetési dontés meghozatalanak, hanem a kereskedés megkezdésének feltétele (Id. 4.
szamu melléklet) akkor a vezérigazgato feltételes bevezetési dontést hozhat. A Tézsde a feltételes
bevezetésrdl sz6l6 hatarozatban megjeldli a teljesitendd feltételeket, de csak olyan anyagok,
informaciok utélagos benyujtasat engedélyezi, amelyek teljesitésének igazolasa okiratokkal vagy mas
mddon egyértelm(ien, szubjektiv mérlegelés nélkil megallapithatd, és a befektetdk érdekeit nem sérti.
A feltételek teljesitésére legfeliebb 60 nap engedélyezhetd, és a feltételek teljesitését kdvetdben a
Tbzsde vezérigazgatdja hatarozatot hoz az elsé kereskedési napra vonatkozdéan. Amennyiben
azonban a feltételek a megadott hataridén belll nem teljeslinek, a Tézsde a Kibocsaté tézsdei
bevezetését elutasitd hatarozatot hoz.

Arrél, hogy egy adott részvénysorozat milyen tézsdei kategodriaba kerdl, illetve mikor lesz az elsé
kereskedési nap, a Tézsde vezérigazgatdja dont a tarsasag kérelmében leirtakat figyelembe véve. Az
elsd kereskedési nap legkorabban a bevezetésrdl sz6l6 hatarozat megjelenését kovetd tézsdenap
lehet (amennyiben a bevezetés napja ennél késdbbi, akkor legkordbban az a nap), és a Tdzsde
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szabdlyzatai arra is lehet6séget adnak, hogy a bevezetés napja és az elsé kereskedési nap kozott
hosszabb idétartam (legfeljebb 45 nap) is elteljen.

A bevezetésrél sz6l6 dontés formailag vezérigazgatdi hatarozattal térténik, melyet a kérelmet alairdk

megkapnak, s a Tézsde kbzzéteszi a honlapjan. A feltételes bevezetési déntés esetén a feltételek
teljestlését kdvetben hozza meg a vezérigazgatd déntését az elsé kereskedési napra vonatkozéan.
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IV. TEENDOK, HA MAR TOZSDEN VAN A CEG

A nyilvanos forgalomba hozatal lezarasat és a sikeres tézsdei bevezetést kévetéen a tarsasagnak
folyamatosan meg kell felelnie a t6zsdei tarsasagokkal kapcsolatban feléllitott kbvetelményeknek és
elvarasoknak.

A tézsdére bevezetett részvénysorozatok kibocsatbinak egyszerre kell teljesiteni a térvényben és a
tézsdei szabalyokban felallitott kdzzétételi kotelezettségeket, azonban ez a korabbi gyakorlathoz
képest egyszer(ibbé valt. A térvényi kereteken belll a Tpt., illetve egy, a részletszabalyokat tartalmazé
PM rendelet szabalyozza a kibocsatdk rendszeres és rendkivili tdjékoztatasi kdtelezettségét, s ezen
szabalyok alapvetéen a Transzparencia Direktivdban megfogalmazott elvek hazai szabalyozasba vald
leképezését jelentik. A td6zsde pedig — ellentétben a korabbiakkal - alapvetéen nem allit
tobbletkdtelezettséget a kibocsatok felé a tajékoztatdsokat illetéen, ezekre a jogforrasokra hivatkozva
hatarozza meg az elvart kbvetelményeit, tébbletkdvetelményt csak az un. nem arérzékeny informaciok
kézzétételére vonatkozd kotelezettség képez, un. egyéb tajékoztatasok formajaban.

Kalféldi székhelyld kibocsatok esetében tovabbi egyszer(isitésre teremtett lehetéséget a Tdzsde
azaltal, hogy lehetbséget ad a kibocsatbnak arra, hogy teljes mértékig azon tajékoztatasi
kotelezettségeket kdvesse, melyek r4 a Transzparencia Direktiva szerint meghatarozott székhely
szerinti tagallam jogszabalyai szerint érvényesek (ehhez minddssze annyit kévetel meg, hogy a
kibocsaté egy adatlapon mutassa be, hogy a befekteték annak keretében milyen tajékoztatasokra
szamithatnak).

A tézsdei tarsasagokat tehat rendszeres, rendkivdili, illetve egyéb tajékoztatasi kételezettség terheli, s
a kibocsatod koteles egy olyan belsd eljarasi rendet kidolgozni (és betartasarél gondoskodni), amely
biztositja, hogy e kotelezettségeinek eleget tegyen. Felmerill a valasztas lehetésége, hogy az adott
tarsasag magyar vagy angol nyelven kivan-e eleget tenni a tajékoztatasi kbtelezettségének.

A Tézsde altal tamasztott kozzétételi kotelezettségnek a kibocsaté a BET altal tzemeltett un.
KIBINFO rendszeren keresztill vald kézvetlen hirfeltéltéssel tesz eleget, mely ezt kévetéen a BET
honlapjan valik elérhetévé a piac szamara.

Rendszeres tajékoztatas

A Tpt. rendelkezései alapjan a kibocsaténak az alabbi rendszeres tajékoztatasokat kell elkészitenie.

Id6kozi vezetdséqi beszamold

A tdzsdei kibocsatok a pénzigyi évik elsd illetve masodik 6 hoénapjaban koételesek id&szaki
vezetdségi beszamolot kdzzétenni az adott 6 hdnapos periddus kezdete utani 70. nap és a vége elbtti
42. nap kozoétti idészakban, amely az id6szak kezd6napja és a beszamold kbdzzétételének napja
kézotti idészakot mutatja be.

Az id6szaki vezetéségi beszamoldénak elegendd informacioét kell tartalmaznia az éves illetve féléves

jelentésben foglaltakkal torténd &sszehasonlitdshoz, tovabba biztositania kell, hogy a bemutatott
idészakot érintd valtozasok és tendenciak felismerhetdek legyenek.
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A kibocsaté donthet ugy, hogy legalabb a féléves jelentésre vonatkozd kévetelményeknek megfeleld
tartalmi negyedéves jelentést készit az adott periédusban, mellyel igy kivaltja az idészaki vezetéségi
beszamolé készitésére vonatkozo kotelezettségét.

Féléves jelentés

A kibocsatdénak valamennyi Uzleti évében féléves jelentést kell kdzzétennie az Uzleti év elsb 6
hénapjara vonatkozdan, annak lezérasat kévetéen legkésébb két hdnapon belll.

A féléves jelentésnek elegendd informaciét kell tartalmaznia az éves jelentésben foglaltakkal t6rténd
O0sszehasonlitashoz, tovabba biztositania kell, hogy az adott féléves idészakot érintd valtozasok és
tendenciak felismerhetéek legyenek.

A féléves jelentést az éves beszamoldval 6sszehasonlithatdé formaban kell elkésziteni, és legalabb a
kévetkezbket kell, hogy tartalmazza:

— mérleg és eredmény-kimutatds kivonata (6sszevont (konszolidalt) beszamold készitésére
kételes kibocsatdé esetében az 6sszevont (konszolidalt) mérleg és eredmény-kimutatas
kivonata)

— vezetBségi jelentés

— ha késziilt a jelentésre vonatkoz6an kényvvizsgaldi jelentés, akkor az, ha nem, akkor pedig a
kibocsato errél sz6l6 nyilatkozata

— kibocséaté nyilatkozata arrol, hogy fentiek valdés és megbizhatd képet adnak a kibocsatd (és -
amennyiben a kibocsatdé 6sszevont (konszolidalt) beszamol6 készitésére koteles - a
konszolidaciés kérébe bevont vallalkozasok) helyzetérdl

Eves jelentés

A kibocsatdnak valamennyi Gzleti év lezarasat kdvetden legkésébb 4 hénapon belll éves jelentést kell
kézzétennie az adott Gzleti évrdl.

Az éves jelentés a kibocsatd konyvvizsgaldi zaradékkal ellatott éves pénzigyi kimutatasait
tartalmazza a hozza kapcsol6dd elemzésekkel. Az egymast kbvetd éves jelentések alapjaul szolgéld
szamviteli elveknek azonosnak kell lennilk, illetve ezek megvaltozasa esetén is biztositani kell a
kibocsatonak az 6sszehasonlithatésagot az egyes évek kdzétt.

Az éves jelentés legalabb a kévetkezéket kell, hogy tartalmazza:
—  Eves beszamold és — ha a kibocsaté 6sszevont (konszolidalt) éves beszamoléd készitésére
kételezett — 6sszevont (konszolidalt) éves beszamold, melynek részei:
o Mérleg, 6sszevont (konszolidalt) mérleg
o Eredmény-kimutatas, dsszevont (konszolidalt) eredmény-kimutatas
o Kiegészitd melléklet, 6sszevont (konszolidalt kiegészité melléklet
— VezetBségi jelentés és — ha a kibocsaté dsszevont (konszolidalt) éves beszamol6 készitésére
kotelezett — 8sszevont (konszolidalt) vezetdségi jelentés
— Flggetlen kényvvizsgaloi jelentés(ek)
— kibocsaté nyilatkozata arrél, hogy fentiek valdés és megbizhat6é képet adnak a kibocsato (és -
amennyiben a kibocsaté 0Osszevont (konszolidalt) beszamol6 készitésére koételes - a
konszolidaciés koérébe bevont véllalkozasok) helyzetérdl
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A Kibocsaté az éves és féléves jelentését azonos szamviteli szabvanyok, illetve szabalyok szerint
kételes elkésziteni, illetve ezek megvaltozasa esetén is biztositani kell a kibocsatéonak az
Osszehasonlithatosagot az egyes jelentések kozott.

Azon t6zsdei Kibocsatdk, akik éves beszamolojukat konszolidalt formaban koételesek elkésziteni,
kotelesek a nemzetkdzi szamviteli szabvanyokat (IFRS) alkalmazni.

Rendkiviili tajékoztatas

A tarsasagok élete soran eléfordulhatnak olyan (akar a tarsasagtél is fuggetlen) események, melyek
valamilyen teruleten jelentés hatast gyakorolnak a tarsasag mikddésére, igy rendkivil fontos, hogy
err6l a Kibocsat6 a befektetdket a lehetd leggyorsabban tajékoztassa.

Ha a tarsasag tudomasara jut olyan, a gazdalkodasaban beallt vagy beall6 véaltozasokra vonatkoz6
informacié, amely az értékpapirjainak értékét vagy hozamat kodzvetlenil vagy kdzvetve
befolyasolhatjak, illetve a piaci szereplék szamara lényegesek lehetnek a befektetési déntéseik
meghozatalakor, - bizonyos specialis esetektél eltekintve - rendkivili tajékoztatast kell tennie.
Amennyiben az ilyen informaci6 tézsdenapon délelétt 7.30 perc utan, de még a kereskedési id6 vége
el6tt jut a tarsasag tudomasara, akkor ezt kévetéen 30 percen belil kételes feltdlteni az errdl sz616 hirt
a KIBINFO rendszerre. A kibocsatdé az adott napi kereskedési idé végétél a kdvetkez6 tézsdenap
délelétt 7.30 percig terjed6 id6szakban tudomasara jutott informacié esetén még a kereskedés indula-
sat megel6zéen, legkésdbb délelbtt 8 draig koteles hirt feltdlteni.

A tarsasag a Tdzsdének a fentiek szerint megkuldétt informaciot kereskedési idén belll csak akkor
hozhatja harmadik személy tudomasara, ha az mar megjelent a Tézsde honlapjan, mig kereskedési
idén kivil abban az esetben, ha kézzététel céljabol feltoltdtte a BET honlapjan. Igen jelentds hatasu
hir kézzétételekor a Tézsde (akar a kibocsatd kérésére is) fel is fliggesztheti a kibocsatéd
értékpapirjainak kereskedését, hogy a piaci szerepléknek elég id6 alljon rendelkezésére az Uj
informaciok értékelésére. A rendkivili tajékoztatasok teljes korét nem lehet pontosan meghatarozni,
azok nem teljes kori felsorolasat PM rendelet tartalmazza.

Egyéb tajékoztatasi kdtelezettség

Meglehet6sen egyszerii megkodzelitéssel az egyéb tajékoztatds korébe tartoznak mindazok az
informaciok, melyek az el6zd két csoportba nem sorolhatok be. Altalanos szabalyként ebbe a
csoportba a nyilvanossagra szant, a befekteték szamara elkészitett valamennyi, a Kibocsatérol szo6lé,
a tarsasag mikodését, gazdalkodasat bemutaté vagy azt befolyasol6 (de nem a rendkivili
tajékoztatasok kérébe tartozd) informécié tartozik.

A piaci szereplék megfelel® szint( tajékoztatasa érdekében a cégnek tajékoztatast kell adnia minden
olyan eseményrdl, informacioroél, ami fontos szerepet t6lt be a tarsasag életében és igy a befektetdi
szempontjabdl is érdekl6édésre tarthat szamot, mint példaul: sajtétajékoztatd, alapszabaly
moédositasok, kdzgyulési elbterjesztések, kdzgyl(lési jegyz6kdnyvek, tézsdei, befektetdi kapcsolattartd
személyek megvaltozasa, stb.
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Felelés tarsasagiranyitas

Tdzsdei tarsasagnak lenni rangot jelent. A kiemelt statusszal azonban egyitt jar az is, hogy a
Kibocsatdnak néha tébbet kell nydjtania annal, mint amire a térvényi, vagy tézsdei eldirasok kételezik.
A Kibocsatonak fokozott gondossaggal kell eljarnia a mikddésében kozvetlenil, illetve kdzvetve
érintett piaci szereplékkel kapcsolatban.

A felelés tarsasagiranyitas célja, hogy fokozza a tarsasag mikddésének hatékonysagat:
messzemendkig figyelembe véve a tulajdonosok érdekeit, biztositva a térvényesség betlijének és
szellemének, valamint a tarsasaggal kapcsolatban 1évé személyek, szervezetek jogos érdekeit is. A
Tézsde altal meghirdetett Felelés Tarsasagiranyitasi Ajanlasok tébb olyan kérdéssel is foglalkoznak,
amelyek tulmutatnak a magyar térvényi szabalyozason (ide soroland6 példaul az igazgatésag és a
vallalatvezetés kozti feladatmegosztas; az igazgatésag 6sszetételével, javadalmazasaval kapcsolatos
problémakoér; a részvényesek tajekoztatasa; az érdekelt felekkel vald kapcsolat kiépitése, kezelése). A
felelds tarsasagiranyitasi ajanlasokba foglalt eljarasok, javaslatok betartdsa nem kételezé érvényd a
tézsdei tarsasagok szamara, viszont kotelezé jelleggel kell az ezeknek valé megfelelésrél
tajékoztatast adni.

A tézsdei jelenlét, a nyilvanos miikédés koltségei

A nyilvanos mikodés koltségeinek tulnyomé részét az értékpapirok tézsdei jegyzése miatt jelentkezd
dij, valamint a fokoz6do kozzétételi kotelezettség teljesitése miatt felmeriilé kiadasok teszik ki. A
T&zsde a részvénysorozatok bevezetéséért nem szamit fel dijat, mig az éves forgalombantartasi dijat
a sorozat kapitalizaciéja alapjan hatarozza meg (a bevezetést kévetd két elsé naptari negyedévben
mentességet élvez a kibocsatd a forgalomantartasi dij megfizetése aldl). A kézzététellel kapcsolatos
kiadasok mértékét alapvetéen meghatarozza, hogy a tarsasag mennyire aktiv, milyen gyakran fordul
el életében olyan esemény, amely a tdérvényi, vagy tdzsdei elbirasok miatt a befektetdk
tajékoztatasat igényli.

A Tbézsde mind a sajat dijainak megallapitasakor, mind szabalyzatainak aktualizalasakor kiemelt
fontossagunak tartja, hogy a Kibocsaték szamara olcsébba és egyszeriibbé tegye a nyilvanos
mikodést, és a cégek koltségeinek ellensulyozasa érdekében folyamatosan igyekszik béviteni
szolgaltatasainak korét. A kibocsatéi kézzétételeket is bonyolitd elektronikus kdzzétételi rendszer
kidolgozasakor Iényeges szempont volt, hogy a tarsasagok egyszerlen és olcsén felelhessenek meg
a tézsdei kdvetelményeknek, mig a befekteték gyorsan és kéltséghatékony médon juthassanak hozza
az informaciokhoz.

A befektet6kkel valé kapcsolattartast eléseqiti az is, ha a tarsasag kizarélag csak ezzel a feladattal
bizza meg valamelyik alkalmazottjat, akinek igy els6dleges feladata a piaci szereplékkel vald
kommunikacié. A magasabb szintl (igy koltségesebb) tajékoztatas ugyanakkor megtéril, hiszen a
befektet6k elényben részesitik a transzparensebben mikddd tarsasagokat. A tézsdei cégek eurdpai
unidés vallalatként felkészult és a kulféldi partnerek altal is elfogadott piaci és befektetsi
kapcsolattartast valositanak meg, ennek pedig eszkéze és nem akadalya a nyilvanossag.
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Eves forgalomban tartasi dij (savos, kapitalizacié-fliggd)

A sav als6 hatara (mFt) A sav felsd hatara (mFt) Fizetend6 (mFt)
1 1000 1,25
1 000 5000 2,55
5000 10 000 3,8
10 000 15 000 5,05
15 000 20 000 6,4
20 000 25000 7,6
25000 50 000 8,9
50 000 75 000 10,1
75 000 100 000 11,45
100 000 12,65

A Honlapon térténé kozzététel dijai

Fajl mérete (kilobajt) Dijtétel (nett6 forint)
200 alatt 2000
201 -500 5000
501 — 1 000 10 000
1001 -2 000 20 000
2001 -3000 30 000
3001 -4 000 40 000
4001 -5000 50 000
5001 - 6 000 60 000
6 001 -7 000 70 000
7 001 - 8 000 80 000
8 001 -9 000 90 000
9 001 felett 100 000

1. Amennyiben a kézzétételre szant informacié kdzvetlenil jelenik meg a Honlapon (legfeljebb 500
karakter!), és nem kerll sor csatolt fajlok bekildésére, ugy a fizetendé dij kliensen kdzvetlendl
torténd kozzététel esetén nettd 1.000,- Ft, mig a Tézsde altal térténd kozzététel esetén nettd
3.000,- Ft.

2. Csatolt fajlok esetén a fenti tablazat alapjan szamitott dijon felil a Honlapon k&zvetlendl
megjelend (legfeljebb 500 karakter) széveg kézzétételéért nem kell dijat fizetni.

3. Technikai probléma kévetkeztében a Kibocsaté nevében a Tézsde altal torténd feltdltés esetén a
dij az alapesetben szamitott érték haromszorosa.

4. Amennyiben az egyik nyelven feltdltdtt hirhez a kibocsatdé masik nyelvi verziét is csatol az adott
targyhdnapon (szamlazasi idészakon) beliil, tgy a BET csak az egyik hir utan szamitja fel a fenti
dijakat (a dijmentesség a fenti mechanizmust figyelembe véve alacsonyabb diju nyelvi verziéra
érvényesl).

5. A Kozzétételi Szabalyzat szerint kozzétételre nem koteles személy kézzététele esetén a BET a
jelen melléklet 3. pontjaban foglaltak szerint szamitott dijat allapit meg.

Amennyiben egy kibocséato dijfizetési ktelezettsége a fentiek szerint kiszamitva adott targyhonapon

(szamlazasi idészakon) belll meghaladna a netté 200.000.- Ft-ot, ugy az adott kibocsatdé adott havi

kozzétételi dijaként nettd 200.000.- Ft fizetendd.
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V. MIBEN TUDUNK MEG SEGITENI?

A Tézsde szakemberei készen allnak konzultaciéra a tézsdei bevezetés elbtt az elbkészités barmely
szakaszdban. Emellett tébb intézményes formaja is van a Tézsde altal nyujtott segitségnek. Anyagunk
befejezéseként errél adunk tajékoztatast.

Tézsdeképes Cégek Klubja

A Tézsdeképes Cégek Klubja (TCK) 2003 marciusaban a Budapesti Ertéktézsde kezdeményezésére
alakult. A Tézsde célja a klub létrehozasaval az volt, hogy rendszeres kapcsolatot alakitson ki az
olyan gazdasagi tarsasagokkal, amelyek tulajdonosai és vezetdi a t6zsdét, mint redlis alternativat
kezelik a jévében tékemdlveleteik tervezésekor.

A Tézsdeképes Cégek Klubja egy o©nalld, jogi statusz nélkili egyittmikodési kezdeményezés.
Klubtagok azok a cégek lehetnek, amelyek kinyilvanitjdk, hogy amennyiben a kozeljdvében
tékebevonasra kerll sor, akkor a Td&zsdén vald megjelenést readlis alternativanak tekintik. A
klubtagsag a tagok részeérél nem jelent jogi értelemben vett elkételezettséget, de jelzi, hogy ezek a
cégek kedvez§ piaci kdrnyezet esetén készek a tézsdei bevezetésre. A klubtagsadg a Tbézsdével
torténd egyeztetést kévetben a Tézsde erre vonatkoz6 irasbeli értesitése alapjan jon létre. A tagsag
ingyenes, a rendezvények koltségeit a Tézsde fedezi.

A klubtagsag természetesen nem el6feltétele a Tézsdén vald megjelenésnek, hanem egy eszkéz a
tézsdei bevezetésrdl valé déntés meghozataldhoz és a bevezetés elékészitéséhez.

A Klub zart, a tagok listajat a T6zsde nem hozza nyilvanossagra.

A tézsdei bevezetésre valod felkészllés segitésén tul a Tézsde férumot teremt a klubtagoknak, hogy
egymassal, és a piac tébbi szereplbjével — kereskeddkkel, elemzékkel, intézményi befektetbkkel és
mar Tézsdén levé kibocsatokkal — talalkozva informaciéhoz jussanak a Tézsdén vald megjelenés
elényeirél és feladatairdl, valamint a t6zsdei szereplés gyakorlatardl. A Tézsde hazai, nemzetkdzi
bemutatkoz6 kérutjaira és egyéb szakmai rendezvényeire a klubtagok meghivast kapnak.

A TCK-s cégek szamara a Tézsde az adott cég kommunikacios terlletével egyuttmikdédve segit
megtervezni a tézsdére lépést megeldzé, illetve azt kdvetd, a tézsdei megjelenéssel kapcsolatos
kommunikaciét, lehetéséget adva a cégnek a Toézsde kdzremikddésével a megdfeleld
sajtbmegjelenésekre is.

Tézsdei Nyilt Napok

tézsdei piac - miikddésének, szerepléinek bemutatasa a hazai befektet6k minél szélesebb rétegének,
ezzel is segitve mindenkit a felelds befektetési dontések meghozatalaban. Ezért a Tézsde 2003
majusaban elinditotta "Tézsdei Nyilt Napok” elnevezésl rendezvénysorozatat melynek keretében a
Tbzsde szakemberei Magyarorszag nagyvarosaiban rendszeresen tartanak ingyenes tanfolyamokat,
eléadasokat a tézsdei kereskedéssel ismerkedni vagyo befektetéknek, érdeklédéknek.
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Ingyenes tanfolyamok, el6éadasok

A Tdézsdei Nyilt Napok programjatdl fuggetlenil a Budapesti Ertéktézsde évente 10-12 alkalommal
ingyenes tanfolyamokat szervez. Az eléadasok célja, hogy az érdekl6dék megismerhessék a Tdézsde
gyakorlati mikddését, a kereskedés feltételeit, annak folyamatat, az egyes piacok, termékek, indexek

jellemzait.
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VI. Mellékletek

1. szamu melléklet

A BEVEZETESI KERELEM TARTALMI FELEPITESE

(Szabalyzat 15.4.2.1.)

15.4.2.1.

A bevezetési kérelem az alabbi adatokat kell tartalmazza:

a) a Kérelmezd neve;

b) a Kérelmez6 bejegyzett székhelye;

c) a Kérelmezb levelezési cime, telefonszama, fax-szama, illetve e-mail cime;

d) az a)-c) pontokban meghatarozott informaciékat a bevezetésre kérelmezett
értékpapir Kibocsatédjara vonatkozdan is meg kell adni, amennyiben a Kérelmez6 és
a Kibocsato személye eltér;

e) a bevezetésre kérelmezett értékpapir
- megnevezése;

meghatarozasa;

névértéke;

értékpapirkédija

f) azon egyéb szabdlyozott piacok megnevezése, amelyekre bevezették, illetve a
Kérelmez6 a bevezetést tervezi és err6l dontés sziletett;

g) Tagsagi jogokat megtestesitd értékpapir és Letéti lgazolads bevezetésére vonatkozé
kérelemnek tartalmazni kell, hogy mely kateg6riaba kérik a bevezetést;

h) Az Els6 Kereskedési Nap meghatarozasara iranyuld kérés;

i) annak a Felugyelet altal elfogadott nyelvnek a megnevezését, melyen a Kérelmezé a
bevezetési eljaras soran eljar;

j) minden egyéb olyan adat, amelyet a déntésre jogosult szikségesnek tart.

A tézsdei bevezetési kérelem benyujtasahoz rendelkezésre all egy formanyomtatvany, amely

valamennyi fenti adatot, illetve a 3. sz. mellékletben felsorolt dokumentum felsorolasat

tartalmazza. A kérelem minta letdlthetd a Tézsde honlapjardl, illetve a Kibocsatdi és Tagqi
Igazgatésag munkatarsaitdl igényelhetd (kibtag@bse.hu; 429-6733). Hasznalata ugyan nem
kotelezd, de ajanlott, mivel mind a kérelmezdé, mind a té6zsde szamara jelentésen megkonnyiti a

bevezetési folyamatot.
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2. szamu melléklet

SZABALYZATI ELOIRASOK, MELYEKNEK (MAGYAR KIBOCSATO ESETEN) ALAPSZABALYI VONZATAI IS VANNAK

(Szabalyzat 17,1,9)

1719 A részvény Kibocsatdja kételes az Ex-kupon Nap elétt 2 (Kettd) Té5zsdenappal
nyilvanossagra hozni az osztalék végleges mértékét. Az Ex-kupon Nap legkorabban a kupon
meértékét megallapitd kdzgydlést kévetd harmadik Tézsdenap lehet.

Magyar székhely( kibocsaté esetén a Kibocsatd a Gt. elGirasai miatt kdteles a fentieknek megfelelé

tartalmu rendelkezést beépiteni az alapszabalyaba ahhoz, hogy a fenti szabalyzati kotelezettségnek
eleget tudjon tenni.
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A T6ZSDEI BEVEZETES DOKUMENTUMAI 3. szamu melléklet

(Azon kiegészité dokumentaciok, informaciok, melyek beadasa feltétlenill szilkséges a bevezetéssel
kapcsolatos dontés meghozataldhoz.)

(Szabalyzat 15.4.2.2.)
A bevezetési kérelemhez csatolni kell a Kibocsato nyilatkozatat arrol, hogy:

15.4.2.2.

a)
b)

c)
d)
e)

f)

a bevezetendd értékpapir Forgalomképes értékpapir;

van-e tudomasa olyan szerz6désr6l vagy megallapodasrél, amely az
értékpapirsorozat szabad forgalmazhatésagat korlatozza, az errél rendelkezésére allé
informaciok megjeldlésével;

a Tézsdei Szabalyokat magara nézve kotelezének tekinti;

elfogadja és betartja a KELER Szabalyokban foglalt elirasokat;

elfogadja a KELER Zrt., mint letéti hely &ltal, illetve a KELER Zrt. igazolasa alapjan
kiallitott letéti igazolast az értékpapir tulajdonjoga igazolasaul.

amennyiben a Terméklistan mar szerepld értékpapirral megegyez8 jogosultsagu
értékpapirt bocsat ki alaptéke-emelés, vagy rabocsatas keretében, gy a Szabalyzat
eléirasai szerint kezdeményezi a sorozaton bellli Uj értékpapir bevezetését.
értékpapirjainak forgalomban tartasa soran a Felugyelet altal elfogadott nyelvek kdzil
mely nyelven teljesiti tajékoztatasi kdtelezettségét és tartja a kapcsolatot a Tézsdével;
a Tpt. hatalya ala nem tartozé Kibocsaté tajékoztatasi kdtelezettsége teljesitése soran
a Kibocsaté mely EU tagallam jogéat kdveti, a tajékoztatasi kbtelezettség révid tartalmi
ismertetésével (t6zsdei adatlapo(ko)n benyujtva).

Strukturalt Strukturalt Termék bevezetése esetén, amennyiben bevezetéskor az 5.2.5
k) pont szerinti korlat meghatarozasra kerllt, a 14.2 pont elbirasainak megfelel$
nyilatkozatokat.

(Szabalyzat 15.4.2.3.)
A bevezetési kérelemhez csatoland6 egyéb dokumentumok:

15.4.2.3.
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a)

c)

d)

e)

az adott értékpapir vonatkozasaban készitett Tézsdei Tajékoztaté 1 (Egy) példanyban
aa) a Kérelmez6 a vonatkozd jogszabaly, illet6leg Tézsdei Szabaly kapcsolédéd
rendelkezésének megjeldlésével az ezt igazol6 dokumentumokkal alatamasztottan
indokolni kételes, amennyiben a Tézsdei Téjékoztatot nem csatolja

nyilatkozat arrél, hogy a Tézsdei Tajékoztatdé jovahagyasat koévetben, a Tdzsdei
Tajékoztatéban szereplé informacibk modositasat a Kérelmezé6 nem latja
szllkségesnek, és hogy tudomasa szerint nincs olyan informacio birtokaban, melyre
vonatkozban a tézsdei bevezetési eljarassal ¢sszefuggésben tajékoztatast kellene
adni a Tézsde részére;

a részvény Kibocsato, illetbleg Letéti Igazolas esetében - amennyiben a Mégoéttes
Ertékpapir részvény - a Mogéttes Ertékpapir Kibocsatojanak létesité okirata;

a teljes értékpapir-sorozat szabalyozott piacra térténd bevezetéséhez készitett
tajékoztatd kozzétételének engedélyezésére vonatkozd, jogszabalyban eldirt
Fellugyeleti (vagy az Eurdpai Unié tagallamainak illetékes hatésaga altal kiallitott)
engedély, vagy az ilyen engedély meglétének igazolasa;

amennyiben a bevezetési eljaras soran befektetési szolgaltatd mikodik kozre, a
Kérelmezd és a befektetési szolgaltaté egylttes nyilatkozata arrél, hogy a befektetési
szolgaltaté a bevezetési eljaras soran a Kérelmezé nevében eljar;



f)

nyilatkozat arrél, hogy a Kibocsaté mely felelds munkatarsa, vagy képvisel6je (név,
levelezési cim, telefonszam, e-mail cim) tartja folyamatosan a kapcsolatot a
Tézsdével, illetve a befektetdkkel.

amennyiben a bevezetésre kérelmezett értékpapir Kibocsatdja és Kérelmezbje
személye eltér, a Kérelmezé mely felelés munkatarsa, vagy képvisel6je tartja
folyamatosan a kapcsolatot a Tézsdével a bevezetési eljaras soran.

Befektetési jegy bevezetési kérelméhez csatolni kell a Felligyelet azon hatarozatat,
mellyel a vonatkozé befektetési alap nyilvantartasba vételérdl rendelkezik:

A Kérelmezb koteles a Terméklistanak az altala bevezetésre kérelmezett értékpapirra
vonatkozo informacioit a 2. sz. melléklet szerint megadni.

meghatalmazas, amennyiben a bevezetési eljaras soran meghatalmazott jar el a
Kibocsaté vagy Kérelmez6 képviseletében.
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A T6ZSDEI KERESKEDES DOKUMENTUMAI 4. szamu melléklet

(Azon kiegészité dokumentaciok, informaciok, melyek beadasa a bevezetésrdl sz6ld6 dontés
meghozataldhoz nem szikséges, viszont feltétlentul szikséges a kereskedés megkezdésével
kapcsolatos dontés meghozatalahoz.)

(Szabalyzat 15.4.3.)

15.4.3.

15.4.3.1.

15.4.3.2.
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Az értékpapirok kereskedésének megkezdéséhez benyujtanddé adatok, nyilatkozatok,
dokumentumok, informaciok

A kereskedés megkezdéséhez az 5.2.10. pont figyelembe vételével az alabbiakat kell

benyujtani:

a) A bevezetésre kerild értékpapir-sorozat ismertetése, a bevezetendd értékpapirral

kapcsolatos tovabbi informaciok:
- az értékpapir darabszdma cimletbeosztas szerint;
- az értékpapir-sorozat- és sorszama;
- az értékpapir-sorozat 6ssznévértéke;
- a t6zsdei bevezetést megel6zd forgalomba-hozatal - a Tbézsdei
Tajékoztatéban még nem szerepld - adatai.

b) Az értékpapir el6allitasanak a médja.

c) Amennyiben a részvény Kibocsatéjanak, valamint Letéti Igazolas esetében a Mogottes
Ertékpapir Kibocsatojanak létesitd okirata vonatkozasaban valtozas-bejegyzési eljaras
van folyamatban, a valtozas-bejegyzésére iranyulé kérelem tartalmanak igazolasaul
szolgalo okiratok masolata (feltéve, hogy a Mégéttes Ertékpapir részvény).

d) A KELER Zrt. nyilatkozata arrél, hogy az értékpapirt értékpapir szamlavezetésre és
nyilvantartasra, valamint t6zsdei elszamolasra (kulféldén keletkeztetett értékpapir esetén
tézsdei elszamolasra) befogadja.

e) A bevezetési kérelemhez mellékelni kell a Kibocsatoé nyilatkozatat arra vonatkozoan,
hogy a Kibocsatd, a bevezetésre kerild értékpapir, illetve az esetleges garanciavallalé
rendelkezik-e hitelmindsitéssel. A nyilatkozatnak tartalmaznia kell a Kibocsatd, a
bevezetésre kerllé értékpapir, a garanciavallalé esetleges hitelmindsitését, valamint a
hitelmindsité megnevezését.

f) A bevezetési kérelemhez mellékelni kell a Kérelmezd nyilatkozatat arra vonatkozéan,
hogy a bevezetésre kerilé értékpapirra vonatkoz6an kétdttek-e arjegyzéi szerzédést. A
nyilatkozatnak tartalmaznia kell az esetleges arjegyz6i szerz6dés alabbi adatait:

- Arjegyzd(k) neve(i);

- Az arjegyz6i kotelezettség kereskedési idén bellli teljesitési ideje;
- Arsav mértéke;

- A minimalis ajanlati kételezettség;

- Az Arjegyz6i Szerzédés idébeli hatalya.

Amennyiben az értékpapir té6zsdei bevezetését a Részvények ,A” illetéleg ,B” kategdriaba
kérelmezték, a Kibocsatonak - a 15.4.3.1 pontban meghatarozottakon tul - az alabbi
adatokat, nyilatkozatokat kell még megadnia:
a) Tulajdonosi kor
aa) Tagsagi jogokat megtestesité értékpapir Kibocsatoja, valamint a Mégottes Ertékpa-
pir Kibocséatéja - amennyiben a Mégéttes Ertékpapir részvény — Kézkézhanyada-
nak meghatarozasa, a Tulajdonosok szamanak megadasa, tulajdonosi strukturaja,
és az olyan részvénykonyvbe bejegyzett Tulajdonosainak felsorolasa és bemuta-



tdsa a tevékenység megijeldlésével, amelyek részesedése egyenként az alaptéke
5 (Ot) szazalékat meghaladja, a tulajdoni hanyad megjeldlésével részvény-
fajtanként, Tézsdei Szabalyban meghatarozott adatlapokon benyujtva;
ab) Az értékpapir-sorozat Koézkézhanyadanak meghatarozdsa, a Tulajdonosok

szamanak megadasa, tulajdonosi strukturaja, és olyan Tulajdonosainak felsorolasa
és bemutatasa a tevékenység megjeldlésével, amelyek részesedése egyenként az
értékpapir-sorozat 5 (Ot) szazalékat meghaladja, a tulajdoni hanyad
megjeldlésével, Tézsdei Szabalyban meghatarozott adatlapokon benyuijtva;

b) Részvény bevezetésének kérelmezése esetén a Kibocsatdé nyilvanos mikodését

igazold, harminc napnal nem régebbi cégkivonat vagy a mikédési forma médositasara

vonatkoz6 déntés.

c) Részvény bevezetésének kérelmezése esetén a Kibocsatdé részvénykdnyv-

vezetdjének neve és cime.

29



30

A Budapesti Ertéktézsde kapcsolattartéi (2010. augusztus 01-én)

Kibocsatoi és Tagi Igazgatosag
Varga-Balazs Attila, igazgato
Tel.: (1) 429-6855
Fax: (1) 429-6821
e-mail: vargab@bse.hu

Szalay Rita, igazgaté-helyettes
Tel.: (1) 429-6798
Fax: (1) 429-6821
E-mail: szalayr@bse.hu

Tovabbi informaciok: www.bet.hu
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