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ELNOKI KOSZONTO

ELNOKI KOSZONTO

2003 ismét egy kiemelkedd és
egyben kihivasokkal teli év volt
a KELER szdmdra. Kiemelkedd,
hiszen a vilag tdézsdéit és igy
koztiik a budapesti t6zsdéket is

optimizmus uralta az elmult

Lantos Csaba
az lgazgatésag elndke

esztend8ben. A Budapesti Erték-
tézsde tdzsdeindexe 20%-os
hozamot produkélt 2003-ban, a kapitalizacié pedig rekordot
dontve 10 400 Mrd Ft-on zart az év utolsé kereskedési napjan.
Hasonléan kiemelkedd teljesitményt mutatott a Budapesti
Arutdzsde is, ahol a szdrmazékos piaci forgalom 130 %-kal
haladta meg a 2002 évit. Egyben kihivasokkal teli év is volt
2003, hiszen a KELER befejezte felkésziilését a szakositott
hitelintézeti atalakulasra, mely 2004. janudr 1-vel sikeresen le is
zajlott. Szintén a végéhez kozeledik hazdnk Eurdpai Unids
csatlakozasaval a KELER felkészitése egy nagyobb kézésségbe,
az EU értéktarak és elszdmolohazak kozé torténd integralodasra.
A csatlakozas Ujabb kihivasok elé allitja a KELER-t, hiszen az
Unids kovetelményeknek megfelelGen fel kell késziilniink a
hatdron atnyudld szolgéltatasok tovabbi bdvitésére, kiilfoldi
kliringtagok befogadasara is.

2003-ban emellett tdbb markans szolgaltatasfejlesztést is meg-
valositottunk. Csak a legfontosabbakat megemlitve, a KELER
a BET-tel kozds projekt keretében elszamolasi kapcsolatot
alakitott ki a Deutsche Borsen kotott ligyletek elszamoldsara,
lehetévé tette a BAT-on kotott deviza keresztkontraktusok
devizdban torténd elszdmoldsat és egy tobb éves atfogd
lizembiztonsdgi projekt egyik kiemelkedd allomasaként
atalakitotta és naprakésszé tette izletfolytonossagi tervét (BCP).
Meg kell még emliteni, hogy az év utolsé negyedében jelentds,
30 %-ot meghalad6 mértékben csokkentettitk az OTC piaci
tgyletek elszamolasanak dijait.

A tavalyi év a KELER pénziigyi eredményessége szempontjabol
vegyes képet mutat. Mikdzben a kéltségtakarékos gazdalkodas-
nak és persze nem utolsé sorban a kedvez6 piaci folyamatok

kovetkeztében a megemelkedd dijbevételeknek kdszonhetéen
az Uzemi eredmény magas szintet ért el, az allampapirpiaci
fejlemények miatt forrasaink befektetésébdl szarmazé treasury
eredmény elmaradt a terveinktdl. Osszességében a 2003-as
esztenddben a KELER 1 092 M Ft Gsszegli addzott eredményt ért
el, melybdl a kozgyllés — a korabbi évek osztalékpolitikdjanak
megfeleléen — 275 M Ft 6sszegli osztalék kifizetését hagyta jova
a tulajdonosok szamara.

2003 azonban abbdl a szempontbdl is kiemelkedd év volt
szamunkra, hogy ebben az évben linnepelte a KELER az 1993-as
alapitasanak 10. évforduldjat. Az elmilt 10 év szamos olyan
valtozast, fejlédést hozott a hazai t6kepiac életében, melyet
minden bizonnyal kevesek tudtak volna 1993-ban megjésolni.
Nagy 6rom szdmunkra, hogy ennek a dinamikus fejlédésnek
a KELER aktiv részese lehetett. Biiszkén allithatjuk, hogy
nemzetkdzi mércével mérve is egy ismert és elismert értéktarat,
elszamoldhazat sikeriilt [étrehoznunk és mikédtetniink. Misem
tamasztja ezt jobban ald, mint, hogy hosszas vizsgalodast és
elemzést kovetGen a Kdzponti Bankok Eurdpai Rendszere kivalé
értékelést adott a hazai értékpapir teljesitési rendszernek és az
Eurépai Kézponti Bank Kormanyz6 Tanacsanak 2003 végén
hozott allasfoglaldsa rogziti, hogy ,a KELER alkalmas az eurd-
rendszer hitelmiiveletekben val6 kdzremikodésre”.

Ez azonban nem jelentheti, hogy a KELER 2004-ben a fentiekben
megnyugodva héatradélhet. S6t, Ujabb feladatok varnak rank.
A varhato szolgaltatasfejlesztéseink mellett kiemelt projekt
a BET és a BAT 2004-re varhat integraciéja, valamint a KELER U
hattérkozpontjanak élesitése. De a méjusi EU csatlakozas is
meghatarozé esemény — taldn nem is els6sorban a kézvetlen
hatdsai miatt, semmint inkdbb az Unién belil a kliving és
elszamolasi struktura atalakuldsa targyaban jelenleg is zajlo
vitakban valé kézvetlenebb részvétel lehetGsége miatt. A hata-
rokon atnyulo értékpapir befektetések volumenének az elmdalt
években zajl6 szinte robbanasszer emelkedésével egyre inkabb
el6térbe keriil az elszamolast tdmogaté infrastruktira —anem-
zeti és nemzetkozi értéktarak, elszdmolohazak, letétkezel6k —
miikddése, szerepe, szabalyozasa és jovéje. Varhatéan 2004 év
elején publikalja az Eurépai Bizottsadg az ezzel a kérdéskorrel



foglalkozd anyagat, de a kliring és elszamolas szabalyozasaval

foglalkozik az Eurdpai Kézponti Bank (ESCB) és az Eurdpai
Regulatorok Szovetsége (CESR) altal kozésen ,jegyzett” stan-
dardok jegyzéke is. Formaloddban vannak a kézponti garan-
t6rokre (CCP) vonatkozd nemzetkézi ajanlasok is. Hissziik, hogy
a folyamatosan alakulé szabalyozas mellett a KELER tovabbra is
sikeresen végzi majd feladatat a jovében, és hatékonyan tudja
tdmogatni a hazai piac, valamint a hazai piaci szerepl6k
fejlodéset, versenyképességét a globalizalodé tokepiacokon is.

Ebben a folyamatban a KELER nemzetkdzi kapcsolatait a jovoben
is stratégiai jelentdségiinek tekintjiik. Komoly szerepet szanunk
a région beliil az immar 6téves CEECSDA-nak (K6zép- és Kelet-
eurépai Elszdmoléhazak és Ertéktarak Szovetsége), melynek
titkdrsdgat a megalakuldsa 6ta a KELER biztositja. 2003 szep-
temberében Parizsban tartotta elsé kézds iilését a CEECSDA és
a nyugat-eurdpai tarsszovetsége az ECSDA, mely fontos lépés
a ket szovetség egyiittmikodése, kozos szakmai fellépése
érdekében. A KELER emellett tagja a kdzponti garantdri funk-
ciokat ellatd elszdmoldhazak szdvetségének (EACH), a nemzeti
kodkiaddk nemzetkozi szdvetségének (ANNA), valamint a hatar-
id6s piacokat tomorité AFM-nek is.

Ezlton szeretném megkdszonni a KELER tulajdonosainak,
a KELER-ben mind a mai nap, mind pedig korabban dolgozé
kollégédknak, valamint a hazai tkepiac Osszes szerepléjének,
szabalyozoknak, felligyeleti szerveknek, kibocsatoknak, bréker-
cégeknek, bankoknak, letétkezel6knek és nem utolsé sorban
a szakmai és magan befektetéknek, hogy mindannyian
segitették munkankat —nem csupan 2003-ban, hanem a KELER
elmalt 10 évében.

Uend f

Lantos Csaba
az lgazgatésag elnoke



A KELER BEMUTATASA

A KELER BEMUTATASA

A KELER 1993-as alapitasa ota
valtozatlan tulajdonosi struktdra
mellett, zartkorll részvénytarsa-
sagkent latja el a magyar téke-
piac kozponti hattérintézmé-

nyének szertedgazd feladatait.

Dudas Gyorgy

vezérigazgatod

Osszhangban az értékpapirpiac
szereplBinek igényeivel, megala-
kuldsunk 6ta arra téreksziink, hogy komplex szolgaltatasokat
nyujtsunk tigyfeleinknek. Az elmdlt idészakban véghezvitt
termék- és informatikai fejlesztéseknek kdszénhet6en — a régio-
ban egyediilall6 médon — egyszerre kindljuk partnereinknek
a t6kepiacok kiszolgalasahoz sziikséges valamennyi értéktari,
elszamolasi és kliring funkciot.

A szolgéltatdsok nagymértéki koncentracidja — koltség-
hatékony mikddése mellett — a partner- és piaci kockazatok
pontosabb ismeretének és a ,nemteljesitések” gyors keze-
lésének lehet6ségét nyujtja a KELER szamara.

A kockazatkezelés és a biztositékkovetelmények mind ponto-
sabb meghatarozdsa kiemelten fontos funkcidja az elszdmol6-
haznak, hiszen 2002. majusatdl a kordbban csak a derivativ
piacokon nyujtott garanciavallaldst (CCP) a t&zsdei azonnali
értékpapiriigyletek elszdmolasara is kiterjesztettiik.

A KELER szolgaltatasi tevékenységei alapvetden 3 kiilonb6z6
csoportba sorolhatok:

i. Jogszabalyi kotelezettségeink, valamint a Pénzlgyi
Szervezetek Allami Feliigyelete jogelddjének kijeldlése
alapjan a KELER Iatja el Magyarorszag Kozponti Erték-
tardnak szerepét. A tékepiaci kozvetitdk szamara nydjtott
értékpapir-szamlavezetési funkciokon tul ez magéban
foglalja a dematerializalt értékpapirok szigoru biztonsagi
elGirasok mellett torténd keletkeztetését, nyilvantartasat,
illetve a kdézponti értékpapirkdd-kiadoéi feladatokat.
A tarsasagi események standardizalt kezelése szintén
értéktari funkcionk része.

ii. ABudapesti ErtéktSzsde és a Budapesti Arutézsde szervezett
piacain létrejott ligyletek elszdmolasaval a KELER kdzponti
garantdrként biztositja az azonnali és a derivativ tranz-
akciok teljes korli, a nemzetkdzi ajanlasok szerinti lebonyo-
litdsat. Az OTC értékpapirpiac szaméra, a Magyar Nemzeti
Bank VIBER pénzforgalmi rendszerében betdltott specialis
szerepiink révén, valés idejii (RTGS) DVP (Delivery vs.
Payment) elszamolasi lehetdséget biztositunk. Az el6zéek-
ben leirt szerzett monopol tevékenységeink, a kiterjedt
letétkezelési-, értékpapirszamla-vezetési-, tranzakcio-
kezelési- és a (nem hitelintézeti statuszii befektetési
szolgéltatok szamara nydjtott) korlatozott pénzforgalmi
szolgéltatasaink segitségével szamos tékepiaci szokvany
és intézményesitett eljaras kialakulasat segitettiik eld.

iii. A magyarorszagi kibocsaté vallalatok szamara nydjtott
részvénykdnyv-vezetési és az egyéb kiegészitd (pl. oszta-
lekfizetés, dematerializalt formdjava torténd részvény
atalakitas) szolgaltatasok mellett az orszaghatarokon
ativeld, tgynevezett ,cross-border” értékpapir elszdmola-
sok teriiletén magunk is versenyhelyzetben [évd piaci
kozvetitGkent, letétkezelSként kinaljuk termékeinket.

Letisztult szervezeti keretek kozott, képzett és gyakorlott mun-
katarsak kézremiikodésével, valamint gondosan megtervezett
tzleti folyamatok és stabil informatikai hattér birtokdban
a KELER nem csupan torvényi és természetes monopdliumait
kozvetiti hatékonyan a piac felé, hanem felkésziilt egy sok szem-
pontbol kiélezettebb versenyhelyzetben torténd helytallasra is.



JOGSZABALYI, SZABALYOZOI

KORNYEZET

PIACI KORNYEZET

JOGSZABALYI, SZABALYOZOI KORNYEZET

A KELER Rt. jogszabalyi kdrnyezete 2003. soran — a tékepiacrol
sz616 2001. évi CXX. torvényt érintd jelentésebb modositastdl
eltekintve - alapvetéen nem valtozott. A tarsasag felkésziilt
a gazdasagi tarsasagokrdl sz616 1997. évi CXLIV. torvény 2004.
janudr 1-jén hatalyba 1épé modositasabdl fakadé feladatokra.

Hitelintézeti projekt

A sziikséges végrehajtasi rende-
letek megjelenésével, 2003-ban
— kozel masfél év utan — befeje-
z6dtek a KELER atalakuldsat el6-
készitd munkalatai, igy a tar-

sasdg — a Hitelintézeti Torvény
Dr. Vida Mariann
tgyveéd

hatalya ala is tartozva — 2004.
janudr 1-tdl, immar szakositott
hitelintézetként folytatja elszamoldhazi és értéktari tevékeny-
ségét. A valtozas nincs kdzvetlen hatassal az Ugyfeleink szamara
nyujtott szolgéltatasaink korére vagy mélységére, de az atfogo
szabalyozassal az eddigieknél is prudensebb, transzparens
moédon miikodd intézményként tovabb noveltiik kozvetlen
tgyfeleink, illetve a befektetok képviselinek a bizalmat.

EU csatlakozas

Magyarorszag EU csatlakozasa-
hoz kapcsoldoddan az Eurdpai
Kdézponti Bank vizsgalta és érté-
kelte a KELER m{kodését és sza-
balyozasi kdryezetét. Az értéke-

lés megallapitasai szerint a KELER

Madlena Tamas

alapvetben alkalmas lenne az
igazgato

Marketing és Ugyfélkapcsolatok Eurosystem keretein beliili hitel-

miveletek biztositékkezelésére,
igy az EU csatlakozas szempontjabdl a KELER megfelel az altala
lizemeltetett infrastruktirara vonatkoz6 elGirdsoknak.

PIACI KORNYEZET

Toretlen optimizmus jellemezte a vildg t6zsdéit a 2003-as
esztendd soran, melyet a kozel-keleti térség haboris eseményei
sem tudtak megtdrmi. Az év elsé felében lassu litem(, majd
egyre gyorsul6 arfolyam emelkedés jellemezte a piacokat. Az
USA gazdasdga az utolsé negyedévben nagymértékdi GDP
emelkedést produkalt, mig az EU zéndban az eurd erdsodése
jelezte a gazdasagi folyamatok helyes iranyat. A vezet6 t6zsde
indexek jokora nyereséget realizaltak 2003-ban (DJI: +25,3%,
DAX: 32,2%, FTSE: 13,6%).

A hazai borze szamara is a masodik félév hozta meg a latvanyos
emelkedést, minek sorén alig négy hénap alatt kézel 26%-os
hozamot értek el a kitarto befektetdk. Ezt kovetGen az év utolsd
negyedében hintazé arfolyam alakulas mellett az index 20%-os
éves hozamon stabilizélédott, s igy az év utolsé napjan 9 379,99
ponton bucstzott az 6évtdl.




A KELER GAZDALKODASA

A KELER GAZDALKODASA

A KELER 2003. évi zleti tervének
alapjat a Kozgydilés altal elfoga-
dott novekedési stratégia adta.
2003-ban a csokkend KELER dijak
hatdsaként az el6z6 évitdl kis-

mértékben elmaradd bevétellel

Nitsch Attila

fékonyveld

szamoltunk, mikdzben a tézsdei
folyamatok javulasat feltételez-
tiik. A koltséggazdalkodasra hato Gsszetevok tekintetében emel-
kedd fejlesztési koltséget terveztlink az el6z6 éveket is jellemzd
szigor( gazdalkodasi szemlélet egyidejd megvaldsitasa mellett.

A tervezettSl 446 M Ft-tal magasabb bevételek, valamint
a 162 M Ft-tal kisebb kéltségek és raforditasok egyiitteseként
a vart 38 M Ft veszteség helyett mintegy 571 M Ft-os Uzleti
eredmeényt sikeriilt elérni. Az Gsszesen elért 1 329 M Ft ad6zas
el6tti eredményiink 377 M Ft-al (39,6%-kal) haladta meg
celkitlizéseinket.

A tervezetthez képest kozel 7%-kal alacsonyabb kéltségszint,
valamint a nem vart mértékl bevétel névekedés egyiittes
hatdsaként az lzleti eredmény szempontjabdl rekordévnek
szamité 2002-es évhez képest is ndvelni tudtuk lzleti ered-
ményiinket. A pénziigyi tevékenység eredménye azonban
— a piaci mechanizmusok kedvez6tlen iranyd alakulasa miatt —

elmaradt a tervezettdl.
A kovetkezetes gazdalkodasi tevékenység és az Uj lehetéségek
kiaknazadsanak eredményeként sikeres lizleti évet zartunk.
A hazai tézsdék forgalmi mutatdi, és azon keresztiil dijbevé-
teleink, az el6zetes varakozasainkat jelentdsen feliilmultak,
melyet tovabb erdsitett a dematerializaciéhoz kapcsol6dd
bevétel ndvekedés.

Bevételek, koltségek, raforditasok, eredmények 2003. évi terv 2003. évi tény

(M Ft) (M Ft)
| Szolgaltatasi bevételek 2 347,54 2766,3
Il Egyéb bevételek 6,1 33,4
A Bevételek 6sszesen (A =1+ 11) 2353,5 2799,7
B Mikodeési kdltségek és raforditasok 2391,5 2229,
C Uzemi (lizleti) tevékenység eredménye (C = A—B) -38,1 570,6
D Pénzlgyi tevékenység eredménye 990,0 758,1
E Rendkiviili eredmény 0,0 0,0
F Adézas elStti eredmény (F= C+ D + E) 951,9 1328,7
Il Tarsasagi add 171,3 236,3
G Addfizetés utani eredmény (G = F—11I) 780,6 1092,4
IV Osztalék - 275,0
H Mérleg szerinti eredmény (H = G —1IV) 780,6 817,4




TREASURY

SZOLGALTATAS FEJLESZTESEK

TREASURY

A 2003. év tervezésekor csokkend
allomanyokkal, fogyatkozo iigy-
felkorrel, egyenletesen csokkend
inflacioval és stabil tdkepiaci
helyzettel kalkulaltunk. Ezek ko-

zill az alapfeltételezések koziil

Takacsné Mészaros Anna
igazgato, Treasury

a csokkend tgyfélszam valdsult
meg, az alloméanyaink szinten ma-
radtak, a tokepiaci helyzet pedig a legkevésbé sem volt stabil.

Likviditaskezeléstink hatékony volt, napon tuli hitelfelvételre
ritkdn keriilt sor. A tézsdei elszdmolasokhoz kapcsolddo kény-
szerintézkedésre nem volt sziikség.

A szdmladlloményok a tervezett 5 000 M Ft-tal szemben
8 339 M Ft-os atlagot értek el. Februdrban jelentdsen csékken-
tettiik a kamatainkat, igy a forraskoltséglink (az idegen forrasok
vonatkozdsdban) tervezett 4,37% helyett 3,21% lett éves
atlagban. A fentieknek megfelelGen az Gsszes eszkoziink is
meghaladta a tervet (19 232 M versus 15 500 M Ft). Elmaradt
a tervtdl azonban az atlagos eszkézhozam, amely 7,72 %-lett.

A portfolionk 70 %-at tartottuk allampapirban, 5%-at egyéb
banki kibocsatasu kotvényekben, 10 %-at kéthetes MNB betét-
ben, a fennmaradé 15 %-ot pedig révid banki betétekben.
A teljes portfolié duration-je a tervekben meghatarozottak
szerint 300—360 nap kézott mozgott.

A legdramaibb ingadozas azonban az eredményben mutat-
kozott. Mig a kedvezd piaci események hatasara az elsd
negyedévben 428 M Ft, a masodikban 202 M, a harmadikban
pedig 134 M Ft eredményt konyveltlink, a negyedikben 34 M Ft
veszteséget realizaltunk.

A legjelentdsebb veszteségeket az értékpapir portfolion
szenvedtiik el janius-julius, illetve november hénapokban.
Mindezek kovetkezében az éves eredményiink 737 M Ft lett,
amely az év elején tervezett 990 M Ft 75% -a.

SZOLGALTATAS
FEJLESZTESEK

Deutsche Borse / XETRA
tranzakciok

A BET és a Deutsche Bdrse AG
egyiittmiikodése révén, a BET tag-

Lakatos Attilané
igazgatd, Bankiizem

jainak lehetdsége nyilt a Deutsche
Borse tagsag megszerzésére, egy-
ben a XETRA kereskedési rendszerben, kozvetlenil torténd
ligyletkdtésre. Ezzel Osszefliggésben, a KELER kozvetlen szamla-
kapcsolatot létesitett az lgyletek elszdmolasat kozponti
értéktarként végzd Clearstream Banking Frankfurt-tal, valamint
a KELER részére a kliring és elszdmolasi szolgéltatast kozvetitoi
mindségben nyljto letétkezelési- és kliringszolgaltatéval,
a Citibank Frankfurt-tal. Németorszagi partnereink kdzremiiko-
désével, a KELER kdzvetlen szolgdltatast kindl lgyfeleinek
a XETRA-n kotott értékpapiriigyletek klivingjére és elszamolasara.

A XETRA tagsdg megszerzésével nem csupan a német érték-
papirok, hanem az itt jegyzett, szamos kiilfoldi papir is kdzvet-
leniil elérhetdvé valik. Az eurdban denominalt, német papirok
tézsdei kliringje és elszdmolasa, netté médon, az EUREX altal
kézpontilag garantéltan (CCP) térténik. A KELER értékpapiron-
ként nettdsitja az egy kereskedési (T) napon kététt, hasonld
ligyleteket, igy nettd elven veszi figyelembe az ligyletekbdl
eredd pénz- és értékpapir oldali teljesitési kotelezettségeket is.
Minden egyéb lgylet elszdmolasa, mind a német piacon, mind
a KELER rendszerében brutté médon torténik.

A szolgéltatas dijainak kialakitdsakor a KELER figyelembe vette
lgyfelei igényeit, ennek megfeleléen, kedvezd arakat és
elényos dijstruktarat kindl részitkre. Mindemellett, a KELER
szolgaltatasanak igénybevételével az ligyfélnek nem kell koz-
vetlen szamla-, egyuttal kommunikacios kapcsolatot kiépitenie
valamely német szolgaltatéval, pusztan a KELER-ben vezetett
értékpapir fészamlaja alatt egy uj, dedikalt alszamla meg-
nyitasara van sziikség. Ezt kdvetden, a szolgaltatas keretében
megvasarolt és nyilvantartott értékpapirok, a KELER rendszeré-
ben szabadon transzferalhatoak.
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Kollateral modul

2003. majusaban — hosszas eldkészitést kdvetéen — elindult
a KELER 0j Kollateral Modulja (KM), melynek fejlesztése mar
a 2002-es évben megkezdddott, a T+3 napi elszdmolasra valé
felkésziiléssel parhuzamosan.

A KM szdmos Ujitds bevezetésének lehetGségét nyujtotta
a biztositékok kezelése terén. Az egyik legjelentsebb valtozas
azon értékpapirok korének kiterjesztése volt, amelyeket biz-
tositékként a KELER elfogad. Az Uj rendszer a korabbi forint és
magyar allampapir instrumentumok mellett bankgarancia,
BUX részvények, valamint egyes jelzdloglevelek és vallalati
kotvények befogadésa révén a piaci szereplék szdmara rugal-
masabb és a kordbbinal szamottevéen kedvezdbb, olcsdbb
biztositékképzést tesz lehet6vé.

A havonkénti biztositék-értékelés helyett bevezetett minden
tizleti nap végeén az aktudlis piaci arakon torténd Gjraértékelés
manudlis folyamata automatikussé valt, a biztositékként meg-
képzett fedezetek feldolgozasa igy a legkisebb hibalehetdséget
sem rejti magaban.

Partnereinknek lehetsége nyilt KELER kedvezményezettséggel
torténd an. ,haromoldald” biztositékzarolasra is. igy barmely
tgyfellink a sajat szamlajan zarolhat KELER kedvezményezett-
séggel eszkozoket Ugy, hogy azok egy masik tigyfél KELER-vel
szemben fennall6 biztositék kovetelményeit csokkentsék. Az 4j
funkcio elinditasa 6ta nincs sziikség a kereskedd cég altal meg-
kovetelt biztositékoknak a meghbizd letétkezelonél vezetett
szamlajardl torténd elmozditasara.

Osszességében jelentdsen megnétt a biztositékok képzésének
hatékonysaga, illetve az egységes megjelenitésnek kdszén-
hetden altaldban is leegyszerlis6détt azok menedzselése.

A BAT-on kotott deviza alapd derivativ termékek
elszamolasa

A 2003-as év soran Uj szolgaltataskeént keriilt bevezetésre egyes
derivativ termékek deviza alapu elszdmoldsa. A pénz oldali
elszamolas a kliringtagok KELER-ben vezetett deviza-nyilvan-
tartasi szamldin keresztiil torténik. Mikozben az alapbiztositék,
valamint a Kollektiv Garancia forintban kerll megképzésre,
addig a napi arkilonbozet elszamolas a termékleirdsban
megadott devizanemben térténik.

Dematerializalt befektetési jegyek

A dematerializalt befektetési jegyek napi keletkeztetésére és
torlésére a KELER a 2003-as év sordn a befektetési alapok
képviselGivel kozosen, Uj konstrukciét dolgozott ki. A fejlesz-
tésnek koszonhetden a befektetési alapkezeld, illetve annak
megbizottja naponta elektronikus tton (akar napon belil tébb-
szori alkalommal) tud keletkeztetni, illetve tordltetni befektetési
jegyeket. igy megoldotta valt a napi szintli megfelelés a koz-
ponti értékpapirszamla-allomany és a forgalmazoék altal nyil-
vantartott értékpapirszamla-allomanyok kozott.

Zaras utani értékpapir pozicio-rendezés alszamlak
kozott

Szintén a 2003-as év eredménye, hogy Partnereinknek lehet6-
sége van az értékpapir alszamlaik kézotti transzferalasokra az
utolso, 18:00 drds batch transzfer-kort kovetden is, harminc
perces iddintervallumban. A pozicidrendezés jovoltabol
a jelenleginél pontosabb lehet Ugyfeleink a PSZAF felé térténd
alszdmlankénti allomany-jelentése, illetve az automatikusan
kiklildott szamlakivonataink is a valos poziciokat tartalmazzak
minden esetben, kikiiszobolhetdvé valtak a téves transzferek

miatti eltérések.
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Uzletfolytonossagi terv
(Business Continuity
Plan — BCP)

A BCP projekt inditasakor célunk
egy valoban wmikodéképes,

konnyen kezelhetd és naprakész

lizletfolytonossdgi terv létre-

Farkas Maria
belsé ellen6r

hozasa volt. A terv elkészitése
sordn — kiilsé tanacsadé segit-
ségével, de alapvetden belsé er6forrdsokra tdmaszkodva —
elemeztiik a KELER folyamataihoz, kritikus er6forrasaihoz tartozd
lizleti és kockazati hatasokat.

A KELER BCP-je egyreészt lizleti folyamatorientalt, igy az egyes
részelemek, eréforrasok iddleges kiesése esetén nyljt meg-
oldést; masrészt katasztréfa-orientalt, melynek kdszonhetGen
a kiildetes kritikus folyamatok teljes vagy részleges kiesésére is
koncentral. Sikeriilt ésszerlien megvalésithato alternativakat
kidolgoznunk a kritikus tizleti és informatikai funkcidk vissza-
allitasara és fenntartasara.

A teljes korli alkalmazas megteremtése érdekében, a tesztelést
kovetben célcsoportonként megtortént a BCP oktatasa a KELER
munkatdrsai részére

OTC dijcsokkentés

Novemberben jelent6s mértékben, Gsszességében tobb mint
33 %-kal csokkentettiik az OTC tigyletek elszamolasanak a KELER
dijat.

Célunk, hogy a fizetés ellenében torténd ligyletek esetében
emelkedjen a partnerkockazatot kikiiszéb6lé DVP (,,széllitas
fizetés ellenében”) tranzakcidk aranya az értékpapir mozgast
a pénz atutalassal 6ssze nem kapcsold, igy meglehetdsen magas
kockazatd ,transzfer + atutalas” jellegl elszdmolasokhoz
képest. Természetesen kiemelt térekvésiink, hogy az EU csat-
lakozas kiliszobén megdrizhessiik a magyar tékepiac kedvezd
megitélését, versenyképességeét.

A kiterjesztett BET kereskedési id6 kezelése

A BET-en 2003. méjus 26-t6| egy dréval kordbban, azaz 10:00 6ra
helyett reggel 09:00 6rakor kezdddik a kereskedés. A t6zsdei
kereskedési idd kiterjesztése nem érintette a derivativ piacok
elszdmolasat, megvéltozott azonban az azonnali piac elszdmo-
lasi és biztositék kezelési rendje.

A biztositék-fedezetvizsgalat idépontja — felcserélve a megszo-
kott sorrendet — az azonnali elszamolas elé kerilt, igy 09:25 ora
helyett — 08: 45 drakor torténik. A kordbbi idépont lehetévé teszi,
hogy a biztositék oldalon fedezetlen tagok listajat a KELER még
a szabad szakasz inditasat megel6zéen jelenthesse a BET felé.

A multinetes elszdmolas lefutdsanak hatarideje szintén meg-
valtozott, 09:00 Ora helyett 09:30 6rara tolddott, igy a spot
piaci elszdmolas nem feltétlenil térténik meg a kereskedés
indulasat megel6zéen.

Elektronikus alairas

A derivativ lgyletekhez kapcsoléddan, KID terminallal
rendelkezd Partnereink csak elektronikus aldirassal ellatott
kivonatokat kapnak, mely teljes egészében helyettesiti az eddigi
cégszeri alairassal ellatott, kinyomtatott elszamolasi értesitét.
Terveink szerint a kovetkez4 néhany évben a papir alapu kivo-
natok szerepét fokozatosan, de teljesen atveszik az elektronikus
Gton kildott értesitok.

ISINFO

A KELER szeptembertdl Uj kdzponti terméknyilvantartd rendszert
lizemeltet a magyar és kiilfoldi értékpapir sorozatokra és ki-
bocsatoikra vonatkozd informaciok strukturalt menedzselésére.
A rendszer a nyilvantartason tal ISIN és CFl kodokat general,
nyomon koveti az értékpapir sorozatok valtozasait, a kapcso-
[6d6 tarsasagi események jellemz4it és tdmogatja adatszolgal-
tatasi kotelezettségeinket.
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KOZPONTI ERTEKTARI TEVEKENYSEG Fizikai értékpapirok kezelése

Dematerializacid Ertékpapir megsemmisités

2003-ban folytatédott a nyilvdnosan forgalomba hozott nyom- 2003-ban a KELER 5,3 millié fizikai darab értékpapir meg-
dai Uton eldallitott részvények dematerializalt értékpapirra semmisitésének lebonyolitdsdban vallalt szerepet (ennek
torténd atalakitasa (pl. MOL Rt., Richter Gedeon Rt., DEMASZ Rt., 95 %-at az Allamadéssag Kezeld Kézpont Rt. megbizasa alapjan
FHB Rt., Postabank Rt.), valamint a zart kérben forgalomba tortént Kincstari Takarékjegy megsemmisités tette ki).

hozott részvények jelents szamanak dematerializalt érték-

papirként torténd eldallitasa. Ertékpapirok és szelvények 2003. december 3i-én:

A 2003. év végére — az AKK Rt. altal kibocsatott bemutatéra MILLIO FIZIKAI DARAB
52616, nyomdai Gton eldallitott, 10 ooo Ft névértékl papirok Gyijtdelvii tarolasban kezelt értékpapirok 2,1

2003. marciusi atalakitasat kovetéen — az allamkdtvények mar Egyedileg kezelt értékpapirok 1,0

csak dematerializalt formaban léteztek. Megsemmisitésre varé értékpapirok L

Megsemmisitésre varo kamat- és osztalékszelvények o,
A dematerializalt értékpapirokra végzett tevékenységek: Osszesen 14,6

ALLAM-  EGYEB ERTEK-
PAPIROK PAPIROK
(darab) (darab)

Keletkeztetés ((j sorozat) 82 150
Rébocsatas (mar meglévé demat. sorozatra) 99 97
Torlés (pl. ép. lejarat okan) 87 28
Médositas (pl. névvaltozas okan) - 25
Fizikai értékpapir atalakitasa 7 17
Osszesen 275 317

2003 masodik felében jelent meg az elsé, Magyarorszagon
kibocsatott, de kiilféldon forgalomba hozott értékpapir (jel-
zéloglevél) dematerializalt Uton térténd elGallitasara vonatkozd
igény, és a keletkeztetés az év végén megtortént.

Tarsasagi események
2003-t0l nemcsak részvények, hanem katvények esetében is lehe-

tésége van az értékpapir kibocsatonak és ligyfeleinknek a KELER
tulajdonosi megfeleltetés szolgaltatasanak igénybevételére.

y
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ELSZAMOLOHAZI TEVEKENYSEG

A részvényindex ndvekedése mellett kiilon figyelmet érdemel
a tézsdei forgalom és kapitalizacio alakulasa, mely jelentés
mértékben haladta meg az egy évvel kordbbit. A Budapesti
Ertéktézsde (BET) kapitalizacidja minden kordbbinal magasabb,
10 400,6 Mrd Ft volt az év utols6 napjan. Az egyszeresen szamolt
azonnali piaci forgalom (2 218,9 Mrd Ft) 20,3%-kal malta felil
az egy évvel kordbbit, melyen beliil a részvényforgalom
22,2%-kal nétt. Az lzletkdtések szdma (718 377 db) kissé
elmaradt az el6zd évhez képest (-3,14 %).

A BET szdrmazékos piacanak egyszeres forgalma (1 404,9 Mrd Ft)
jelentds mértékben nétt (66,6 %-kal) az eléz8 év hasonld
adatahoz képest. Kiilon emlitést érdemel a hataridds devizapiac
forgalmanak kiugré mértékii (443,6 %-o0s) ndvekedése, mellyel
a teljes szdrmazékos piac forgalmabdl kozel 30%-kal részesiilt
(402,3 Mrd Ft). A hataridés lizletkdtések szama (157 868 db)
18,8 %-kal nétt az el6z6 évhez képest.

A Budapesti Arutézsde (BAT) szdrmazékos piaci forgalma
130%-kal nétt 2002-hez képest, mely alapjan a forgalom
1 046,9 Mrd Ft volt. A deviza piac forgalma 972,9 Mrd Ft
(140,9 %-0s ndvekedés), mig a gabonapiac forgalma 73,9 Mrd Ft
(44%-0s emelkedés) volt. A hataridds lizletkdtések szdma
10 127 db volt, mely kismértéki emelkedést (+0,82%) jelent az
el6z6 évhez képest.

A BET, és a BAT a korabbi évek tendencidjanak megfelelgen
tovabbi instrumentumokkal bdvitette a kereskedési palettat,
melyek koziil kiemelendd a BAT-on bevezetett deviza elszdmo-
[ast hataridds és opciods keresztkontraktus.

A OTC piacon — pontosabban a brutté elszamolasu tigyletek
tekintetében — a kordbbi évekhez hasonld dinamikus forgalom
novekedést tapasztaltunk. Megfigyelhet6, hogy mind a tranz-
akcidszam, mind pedig a vételar alapjan jelentésen nétt a nem
allampapir tgyletek ardnya, azaz egyre gyakoribba valik
a tézsdei elszamolasokat kovetd, tipikusan letétkezelGi tranz-
akciok DVP elvii elszamolasa.

A nemzetkdzi (cross-border) elszdmolasok terén a KELER — egy
koncentral6dé piacon —névelte az altala kezelt portfolio értékeét,
mintegy 35%-0s ndvekedést elérve. A piaci dtrendezédéseket
kovet6en megtartottuk régi lgyfeleinek nagy részét és Ujakra
is szert tettlink. Piaci részesedéslink a megnoévekedett portfolid
ellenére szamitasaink szerint nem valtozott jelentdsen.
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RESZVENYKONYV-VEZETES

Az elmilt évben boviilt a részvénykdnyv-vezetéshez kapcsolodd
szolgdltatdsaink kore. A tevékenységiink gerincét jelentd
részvénykonyv-vezetés, osztalékfizetés, kozgylilések lebonyo-
litdsa mellett sikeresnek bizonyult a dematerializacios és
a kifizet6 ligynoki termékiink is.

Bar Ugyfeleink szdma nem nétt jelentdsen (35 kibocsatoval
alltunk szerz8déses kapcsolatban), d&m drvendetes, hogy azok
tobb szolgéltatasunkat vették igénybe, mint az el6z6 évben.

A részvénykonyv szabalyozdsa nem egyértelmd, a piaci
szerepldk a gyakorlatban nem tudnak maradéktalanul meg-
felelni az elGirasoknak, a feliigyeleti intézmények pedig egy
fontos informdcioforras hianyaval, illetve pontatlansagéaval
kénytelenek szembesiilni.

Ezért 2003 végén megkezdtiik egy nevesitett t6kepiaci projekt
beinditasanak el6késziileteit —szabalyozok, kibocsatok és
letétkezel6k bevonasaval-, melynek célja a részvénykonyv
helyzetének teljes korli rendezése, illetve a nyilvanos részvény-
tarsasagokra vonatkozdan a kdzponti részvénykonyv-vezetés
feladatkdrének jogszabalyban torténd régzitése.

KOCKAZATKEZELES

KOCKAZATKEZELES
Kliringtagsagi rendszer

Akliringtagsagi rendszer keretein
beliil alapvetd valtozasrol nem
szamolhatunk be. Az éves és id6-
kozi beszamoldk alapjan elkészi-

Métrai Karoly
igazgatd
Kockazatkezelés és Uzletfejlesztés

tettlik a kliringtagi mindsitéseket,
valamint ellendriztiik a sajat t6-
kére vonatkoz6 eldirdsoknak vald
megfelelést. A befektetési szolgaltatok anyabankjukkal torténd
6sszevonasanak eredményeként tovabb nétt a hitelintézeti
klivingtagok aranya, amely fokozza a tokepiac biztonsagat. Az
év soran 14 kliringtag sziintette meg kliringtagsagi szerzédéseét.

Piaci kockazatok

A valés idejli Elszamolddr Modul miikédtetése révén folyama-
tosan figyelemmel kisértiik a piaci arfolyamokat, igy sziikség
esetén a szabalyzattal és a piaci hangulattal 6sszhangban intéz-
kedtiink az azonnali kliring elrendelésérdl. A nemzeti valutankat
ért tdmadasok, tobb alkalommal is probatétel elé allitottak
a tézsdei szarmazékos piacok résztvevdit és az elszamoldhazat,
melyek azonban minden kériilmények kézott megfeleltek a ki-
hivasoknak. Az litemezett alapletét feliilvizsgalatokon tul,
a piaci koriilmények alakuldsanak fliggvényében tébb alka-
lommal valtoztattunk az alapletéteken, mig a forintpiacot ért
tdmadasok kovetkezményeként rendkiviili deviza és kamat
alapletét emelésrdl hataroztunk. A szdmitasok elvégzéséhez, és
az elemzések elkészitéséhez az év elején tovabbfejlesztett VaR
programot alkalmaztuk.

A piaci poziciés limithez kapcsolddban folyamatosan figyelem-
mel kisértiik a piaci koncentracié mértékét az egyes kliringtagok
vonatkozasaban, és szlikség esetén kiegészitd pénziigyi fedezet

alkalmazasardl sziletett dontés.
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INFORMATIKA
A 2003-as év soran tobb straté-
giai és szabalyozasi feladatot haj-

tottunk végre.

Korszer(sitettiik a kdzponti szer-

vereinket, melynek részeként uj

Jungbauer Jozsef
igazgato, Informatika

hattértarolo technoldgiat vezet-
tiink be (EVA technolégia) és uj
adatbazis szervereket éllitottunk lizembe. Az Uj hattértarolo
technoldgia bevezetésével megteremtettiik az alapjait a 2004-es
évre tervezett szerver konszolidacionak.

A SWIFT altal megadott idéablakban attértiink az aj IP alapu
SWIFT technolégiara.

A BCP alapjan atdolgoztuk a hattérkdzpont koncepcidjat. Az
Igazgatdsag a koncepcidt elfogadta és a kialakitas idépontjat
a 2004. évi masodik informatikai verziévaltasanak idépontjara
hatarozta meg.

A 2002-ben aktualizalt rendszerkoncepciéra alapozva, ssz-

sz

megallapitasanak megfelelden kidolgoztuk az informatikai
kockazatkezelés szabalyait.

Az alkalmazas fejlesztés szabélyait aktualizaltuk, nagy hang-
stlyt helyezve a mindségbiztositasi szempontokra.

A KELER 2003-as évben is folyamatosan mérte informatikai
rendszerének a rendelkezésre allasat. Az év folyaman sszesen
38 olyan lizemzavart kellett elhdritanunk, melyet a KELER
szolgéltatasait igénybe vevd felhasznalok is kiillonbozé
mértékben de érzékeltek. A KELER rendelkezésre allasa éves

szinten 99,1%-0s volt.

NEMZETKOZI SZERVEZETEK

NEMZETKOZI SZERVEZETEK

A KELER 2003-ban szdmos szakmai konferencidn nemcsak
el6adodi szerepkdrben képviseltette magat, hanem hazigazda-
ként is otthont adott nemzetkézi taldlkozéknak.

Immar hagyomany, hogy a Budapest kdzpontd CEECSDA
(Kbzép- és Kelet Eurépai Ertéktarak Szovetsége) az Eurdpai
Koézponti Bankkal kozdsen konferenciat szervezett. A szakmai
rendezvényen elhangzé el6adasok és a beszélgetések a csatla-
koz6 orszagok értékpapir elszdmolasi rendszereire vonatkozd
EU kovetelményekrdl, elvarasokrdl, és azok megvaldsitasanak
lehetdségeirdl szoltak.

A KELER az alabbi magyar és nemzetkozi szakmai szerveze-
teknek, érdekképviseleteknek a tagja:

Magyar Bankszovetség

BSZSZ Befektetési Szolgéltatok Szdvetsége (partold tag)

CEECSDA  Central and Eastern European Central Securities
Depositories Association
Kozép és Kelet-Eurdpai Kdzponti Ertéktarak és

Elszamolohazak Szovetsége

ECSDA European Central Securities Depositories
Association (meghivott)
Eurdpai Kézponti Ertéktarak és Elszamoléhazak

Szbvetsége

ISSA International Securities Services Association

Ertékpapir Szolgaltatok Nemzetkézi Szovetsége

ANNA Association of National Numbering Agencies
Ertékpapirkod-kiadé Ugynokségek Nemzetkozi

Szervezete

AFM Association of Futures Markets

Hataridds Piacok Szdvetsége

EACH European Association of Central Counterparty
Clearing Houses

Eurdpai CCP Elszdmoldohazak Szovetsége
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Makrogazdasagi mutatok
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—h— “. a Fogyaszt6i arindex (az el6z6 év

- IR S

4.1% 5.3% HAXYY o R .

4.5% 5.0% 3.30% 47% azonos iddszaka = 100%)
3.8% ﬂ

2.7% 2.7%

1 1 1 1
1999 2000 2001 2002 2003

A BUX részvényindex alakulasa 2003-ban

Indexpont
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rd £t 1999 - 2003
- 100%
6 826,66 6 834,08 B
- 50%
9,2% B
22,2%
- 0
0% 0,1% 3698,88
3027,00
\ 2771,36 -
\E/ L 500
-59,4% B
r r r r -100%
1999 2000 2001 2002 2003
[ Forgalom (Mrd Ft) O Novekedés (el6z6 év = 100 %)




STATISZTIKAK

A BET-en kotott azonnali értékpapiriigyletek
szamanak és forgalmanak alakulasa 1999 - 2003

Mrd Ft ezerdb
| 16 000
16 006 L 1600
1627
o B
1474
12 000
- 1200
‘ 8 000 8513
9aMm - 800
™ 718 B
4 000 4438
3254 3688 - 400
| 0
1 1 1 1 1 0
1999 2000 2001 2002 2003
"1 Forgalom (Mrd Ft) O Uzletkotések szama (ezer db)

Ev végi nyitott kotésallomany a BAT-on és a BET-en

1999 - 2003
(A BAT-os és a BET-es kontraktus méretek kiilonb6zéek)

ezer db

254

21 212 213
164 174
140
57
39 42 ,—l
1 1 1 1
1999 2000 2001 2002 2003
[ BET kontraktus (ezer db) "1 BAT kontraktus (ezer db)

Derivativ ligyletkotések a BAT-on és BET-en 2003-ban,
egyszeres forgalmi értékben (Mrd Ft)

Azonnali Hataridds Opcios Osszesen
Gabona 0,318 73 1 74
Pénziigy 0 865 108 973
Hus 0 0 0 0
BAT 1047

Hataridés Opcids Osszesen
Részvény 1002,6 0,898 1 003
Deviza 402,3 0 402
Kamat 0 0 0
BET 1 406

T ON




STATISZTIKAK

Brutto elszamolasu iigyletek szama

1999 = 2003
ezerdb
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80 81
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60 85
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— 48 49
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40 2 .
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0
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Brutté elszamolasi iigyletek szama [ Brutt6 elszamolasu allampapir-
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Brutto elszamolasu ligyletek forgalma
1999 = 2003
Mrd Ft

30318
23477
21954
20 584
19925 19 108
14927 14 387
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7 Brutté elszamolasi iigyletek [ Brutt6 elszamolasu allampapir-
vételar szerint (Mrd Ft) iigyletek vételar szerint (Mrd Ft)

Egyéb értékpapir tranzakciok szama

1999 = 2003
ezerdb ezerdb
400
—- 14
13 |
12,6 12,4
- 12
10,49 B
—- 10
278,1
270,7 8.86 -
258
237 - 8
1 1 1 1 1 6
1999 2000 2001 2002 2003
[ Ertékpapir transzfer (ezer db) 1 Ertékpapir zarolas (ezer db)




STATISZTIKAK

Ugyfelek altal a KELER pénzszamlakrél ki- és beutalt
(kiilsé kori) pénzforgalom alakulasa 1999 - 2003

ezerdb

Mrd Ft

I 250
F 2375 18 066 18622 ~ 20 000
16 664 B
200 —
o 15000
150 154,8
- 10 000
100
840 4277 3925 |~ 5000
67,5 -
50
T T T T T 0
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- keiok darabszama (ezer db) [ Erték (Mrd Ft)
Ugyfelek altal KELER-ben vezetett pénzszamlainak
egymas kozotti terhelései, jovairasai
(belsé kori forgalom) 1999 - 2003
ezer db Mrd Ft
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A GIRO - VIBER pénzforgalom megoszlasa 2003-ban

Tranzakciok szama alapjan Forgalmi érték alapjan

VIBER
61%

GIRO
39%



STATISZTIKAK

A KELER-ben nyilvantartott értékpapirok allomanya 2003. december 31.
o Dematerializalt =
’ Fizikai WY Y y o Ossz.
Ertékpapit | grgipapirok | NEVeTtek Sl MR | e
. k 2
fajta (naly) Mrd Ft so1roza(t(c:>Uo )szama Mrd Ft Mrd Ft
Részvények 3408 741 345 537 1278
Allampapirok 0,2 2 109 8119 8121
Egyéb
értékpapirok 22,8 41 213 1625 1 666
Osszesen 3 431 784 667 10 281 11 065

Mrd Ft

A KELER-ben levé fizikai és dematerializalt
értékpapirok allomanya névértéken
1999 - 2003

7 586

5479

10 281

[ rizikai értékpapirok névérték szerint

(Mrd Ft)

4716
3567
2043
1703 1468 1584
784
1 1 1 1
1999 2000 2001 2002 2003

["] pematerializalt értékpapirok

névérték szerint (Mrd Ft)

A KELER értéktaraban tarolt fizikai értékpapir allomany 2000 - 2003

: tokoan] 2000. dec. 3I. 2001. dec. 3I. 2002. dec. 3I. 2003. dec. 3I.
Ert(}aﬂzp” Darabszam| Névérték | Darabszam| Névérték | Darabszam| Névérték | Darabszam| Névérték
J (ezerdb) | (Mrd Ft) | (ezerdb) | (MrdFt) | (ezerdb) | (Mrd Ft) | (ezerdb) | (Mrd Ft)
Részvények 5762 469 4 892 463 4618 908 3408 741
Allampapirok 10 1385 9 897 5 598 0,2 2
Egyéb
értékpapirok 80 189 80 108 82 78 22,8 41
Osszesen 5 852 2 043 4981 1468 4 705 1584 3431 784




STATISZTIKAK

Dematerializalt formaban kibocsatott értékpapir-sorozatok megoszlasa
(2003. december 31.)

Tokejegy 1 db

Befektetési jegyek 113 db

Részvények 345 db

Jelzaloglevelek 53 db

MNB kotvény 1 db
Diszkont kincstarjegyek 19 db

Kamatozo kincstarjegyek 26 db

Allamkétvények 63 db

Egyéb kitvények 46 db

Dematerializalt formaban kibocsatott értékpapirok megoszlasa névérték szerint
(2003. december 31.)

Tokejegyek 3 Mrd Ft
Részvények 537 Mrd Ft
Egyéb kotvények 205 Mrd Ft

Befektetési jegyek 506 Mrd Ft

Jelzdloglevelek 911 Mrd Ft

MNB kotvények 34 Mrd Ft

Diszkont kincstarjegyek 1 740 Mrd Ft

Kamatozd kincstarjegyek 229 Mrd Ft
Allamkétvények 6 116 Mrd Ft

BET-re bevezetett értékpapirok mennyisége névértéken 2003-ban (Mrd Ft)

Ertékpapir Fizikai | DoMete | 5 czesen IévléErf:r;:;i:ég d.‘ﬂlﬂ?i’.ﬂf&iﬁs ézner?nzgflz'a'gﬁ
fejta rlazal (fzikai) tekintetében) | gy olommmombievel
Részvény 327,2 337,0 664,2 261,7 80% 90%
Kétvény 26,5 160,8 187,3 26,5 100% 100%
Allampapir - 6746,7 | 67467 - - 100%
Befektetési jegy 32 10,3 13,5 24 75% 949
Jelzaloglevél - 314,1 314,1 - - 100%
Osszesen 3569 | 7568,8 | 79257 290,6 81% 999%




STATISZTIKAK

Kiadott ISIN-kodok szama 2003-ban

Allamkétvények 12 db
Befektetési jegyek 23 db

Diszkont kincstarjegyek 60 db

Jelzaloglevelek 33 db

Kamatozo kincstarjegyek 29 db
Kincstari takarékjegyek 4 db

Kétvények 34 db

Részvények 546 db

A KELER-ben nyilvantartott kiilfoldi
értékpapir-sorozatok szamanak névekedése

1999 - 2003
825
702
641
307
159
1 1 1 1 1
1999 2000 2001 2002 2003

Tézsdetagok szamanak alakulasa a Budapesti Ertéktdzsdén
w 1999 - 2003

51
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18
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8
6
] ’
T T T T
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[ Befektetési szolgaltatok Bankok




STATISZTIKAK

KELER alkalmazotti létszam alakulasa
1999 - 2003

1 1 1 1 1
Jan. 1999 Jan. 2000 Jan. 2001 Jan. 2002 Jan. 2003 Jan. 2004

A KELER bevételeinek forras szerinti megoszlasa
1996 - 2003

Mrd Ft

1 1 1 1 1 1 1
1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003
[ elszamoléhazi [ pénziigyi I cqyih

Bevételek forras szerinti megoszlasa 2003-ban

Egyéb bevételek 13%

Részvénykonyvvezetés 11%

Szamlanyitas és szamlavezetés 37%

Exportként elszamolt bevételek 3%

Kibocsatoktol szarmazo bevételek 3%

Tranzakcids dijbevételek 16%

Tézsdei elszamolas 17%




A KELER RT. FELUGYELO BIZOTTSAGANAK 2003. EVI JELENTESE

A Felligyel6 Bizottsdg a 2003. év soran nyolc alkalommal tartott iilést. A Felligyel6 Bizottsag tagjai a korabbi évek gyakorlatanak
megfelelGen jelen voltak az igazgatosag lilésein és tanacskozasi joggal részt vettek az elGterjesztett anyagok vitdjaban. Az igazgatosagi
elGterjesztések az ligyvezetGségi értekezleten torténd megvitatast kovetden keriiltek napirendre. Az igazgatdsag lilésein rendszerint
a szakteriiletet legjobban ismerd vezetd volt az elGterjesztd, igy a Felligyeld Bizottsagnak lehetdsége volt arra, hogy képet kapjon arrdl,
hogy a KELER Rt. minden szakteriileten — bankiizem, lzletfejlesztés, kockdzatkezelés, informatika, fékonyveldség, treasury, marketing

—rendelkezik magasan képzett, szakmaja és a Tarsasag irant elkételezett vezetkkel, munkatarsakkal.

A KELER Rt. menedzsmentje és vezetd testiiletei szamara a 2003. évben kiemelt feladatként jelentkezett a T6kepiacrol sz6l6 2001. évi
CXX. torvény elbirdsainak megfelelGen a szakositott hitelintézetként valé miikodésre torténd felkésziilés, melynek eredményeként
a KELER 2004. janudr 1-jétdl szakositott hitelintézeti formaban mikodd elszdmoldhazként folytatja tevékenységeét. A Tarsasag
a hitelintézeti formaban torténd miikdés feltételeként az év sordn készitette el a hitelintézetek szdmara elGirt szabalyzatokat, melyeket

az igazgatdsag, majd ezt kévetden a kozgy(ilés fogadott el. E folyamatot végigkisérte a Felligyeld Bizottsag is.

AFeliigyel6 Bizottsag 2003-ban értékelte a KELER Rt. valasztott konyvvizsgaldi feladatanak ellatasara vonatkozé palyazatra beérkezett
ajanlatokat, s javaslatot tett a kozgyiilésnek a konyvvizsgalé megvalasztasara és dijazasara.

A Felligyel6 Bizottsag jovahagyta a Tarsasag bels6 ellendrének a kockazatfelmérés alapjan elkészitett éves munkatervét és a belsd
ellendrzés mikodési szabalyzatat, tovabba modositotta sajat ligyrendjét. A Feliigyeld Bizottsdg megtargyalta a KELER Rt. lizletmenetérdl
és gazdalkodasarol készitett jelentést, valamint a Tarsasdg 2004. évi lzleti és fejlesztési tervét.

A Pénziigyi Szervezetek Allami Felligyelete 2003. aprilis 11 — majus 7. kdzétt atfogd helyszini vizsgalatot folytatott a Tarsasagnal,
a Felligyelet altal készitett vezet6i levél megallapitasa szerint a KELER Rt. alapvetden kielégitden mikadik. A Feliigyelet altal kiadott

hatarozatban foglaltakkal kapcsolatban a KELER Rt. altal tervezett intézkedéseket a Felligyeld Bizottsag jovahagyta.

Az év soran az Eurdpai Kézponti Bank atfogdan értékelte az értékpapir-elszamolasi és teljesitési rendszer miikodését az eurérendszer
hitelmiiveleteiben résztvevd értéktarakra vonatkozd szabvanyok alapjan. Az értékelés, melyben kozrem(ikodott a Magyar és
a Luxemburgi Nemzeti Bank is, megallapitotta, hogy a KELER mar most alkalmas lenne az eurérendszer hitelmiveleteinek

biztositékkezelésére, minddssze néhany ponton kell valtoztatni a jelenlegi miikddési gyakorlaton.

A Tarsasag vezetése és az igazgatdsag igyekezett elGsegiteni a korszerli modszerek elterjedését a pénz- és t6kepiac minden teriiletén,
valamint torekedett arra, hogy széleskoriien kiszolgalja a hazai szerepl6ket, ugyanakkor nyitott legyen a nemzetkdzi piacok iranyaba
is. Ennek keretében a Budapesti Ertéktézsde és a Deutsche Borse AG egyiittmiikddése révén a Budapesti Ertéktézsde tagjainak lehetésége
nyilt a Deutsche Borse tagsag megszerzésére, a XETRA kereskedési rendszerben kozvetleniil torténd tigyletkotésre, illetve a megkotott

ligyletek KELER-en keresztiili elszamolasara.




A 2003. évben elindult a KELER Rt. Gj kollateral modulja, melynek eredményeként bdviilt a biztositékok és a biztositékként elfogadott

értékpapirok kore, valamint a kordbbi havonkénti biztositékértékelés helyett minden lizleti nap végén automatikusan valésul meg az
aktualis piaci arakon torténd Gjraértékelés.
2003. évben elkésziilt a KELER Rt. lzletfolytonossagi terve (Business Continuity Plan - BCP), melynek kapcsan megvaldsult a KELER Rt.

lizleti és gazdalkodasi folyamataihoz, kritikus er6forrasaihoz tartozo lzleti és kockazati hatasok elemzése.

A KELER Rt. az igazgatdsagon és a Felligyeld Bizottsdgon keresztiil szoros kapcsolatot tartott év kézben a tulajdonosokkal, tevékenysége

sordn, mint szolgaltatd is igyekezett megfelelni a tézsdék és a Magyar Nemzeti Bank elvarasainak.

A KELER Rt. vezetése dsszhangban a szakositott hitelintézeti formaban valdé miikédésre torténd felkésziiléssel, a Felligyeld Bizottsag
tdmogatasdval megerdsitette a belsd ellendrzési szervezetet.
A Feliigyeld Bizottsag meggy6z6dése szerint a KELER Rt. rendelkezik minden személyi és targyi feltétellel ahhoz, hogy - az eddigiekhez

hasonldan - a kvetkezd évek kihivasainak is megfeleljen.

A KELER Rt. t6keszerkezete tovabbra is nagy biztonsdgot nyijt a pénz- és tékepiac minden, a Tarsasdg szolgaltatasait igénybe vevd
szerepl6jének a kiillonboz6 terlileteken, igy a szamlavezetés, a derivativ elszamolas, az értéktari tevékenység, részvénykonyv-vezetés,
valamint a nemzetkézi elszamolas és a devizanyilvantartds vonatkozasdban. A KELER Rt. rendelkezik a szolgaltatdsok magas szinti

nyujtaséhoz sziikséges infrastruktiraval, fejlett informatikai megoldasokkal.

A Felligyel6 Bizottsag vizsgalatai sordn megallapitotta, hogy az ligyvezetés a rabizott anyagi forrasokkal a téle elvarhaté mddon
gazdélkodott. A Tarsasdg bevételei 446 M Ft-tal haladjak meg a tervezett értéket, a koltségek és raforditasok pedig 162 M Ft-tal
alacsonyabbak az elGiranyzatnal. A Treasury eredménye a tGkepiaci helyzet instabilitdsa kovetkeztében a tervezettnél 232 M Ft-tal

maradt el a vart értéktdl.

A Felligyeld Bizottsag megvizsgalta a Tarsasdg 2003. évi éves beszamoldjat, attekintette a Tarsasag konyvvizsgaldjanak fiiggetlen
konyvvizsgaloi jelentését. A Felligyeld Bizottsag tdmogatja az igazgatosag osztalékfizetési javaslatat a kozgylilés szamara, a KELER Rt.
2003. évi éves beszamoldjat 20 560 396 E Ft egyezd eszkdz és forras mérlegfédsszeggel, valamint 1 092 391 E Ft addzas utani eredménnyel

és 817 391 E Ft mérleg szerinti eredménnyel elfogadasra javasolja.

Budapest, 2004. marcius 17. J {‘

Keresztesi Szergej
a Feliigyel6 Bizottsag elndke




FUGGETLEN KONYVVIZSGALOI JELENTES
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KPMG Hungaria Kft, Telefon: +36 (11887 71 00 e-rnail; info@kpmg.hu
Waer Ut 99, +36(1)27071 00 internet; www. kpmg.hu
H-1139 Budapest Telefax: +36 (11887 711

Hungary +36 (1270713

Fiiggetlen Kinyvvizsgaloi Jelentés
a Kozponti Elszimoléhiz és Ertéktar (Budapest) Ri. kézgyilése elé terjesztett éves beszimoléro!
A Kozponti Elszamoléhaz és Ertékiar (Budapest) Rt. tulajdonosainak

Etvégeztik a Kézponti Elszamolohdz és Ertéktar (Budapest) Rt. (tovabbiakban "a Tarsasag") 2003.
december 31-1 mérlegének - melyben az eszkozok és forrasok egyezd végosszege 20.560.396 eFt, a mérleg
szerind eredmény 817.391 eFt nyereség -, valammnt a 2003. évre vonatkozo ercdménykimutatisinak és
kiegeszitd mellékletének vizsgalatat, melyek a Tarsasag 2003. évi éves beszdmoldjdnak részeit képezik, Az
eves beszdmold és az tizled jelentés elkészitése az ligyvezetéds feladata. A mi feladatunk az éves beszimold
véleményezése kanyvvizsgalatunk alapjdn, valamint annak megitélése, hogy az iizleti jelentésben kazdlt
szdmvitel: informacidk Ssszhangban vannak-e az éves beszamoloban foglaltakkal.

A Tarsasdg 2002, évi éves beszamoldjat mas konyvvizsgild kényvvizsgalta, aki 2003, marcius 12-én kelt
kdnyvvizsgalon jelentésében mindsités nélkiili véleményt bocsatott ki.

A kényvvizsgalator a Magyar Konyvvizsgaloi Kamara dhal kiadott Magyar Nemzeti Konyvvizsgalati
Standardok (amelyek minden lényeges vonatkozasban sszhangban illnak a Nemzetkdzi Kdnyvvizsgalad
Standardokkal} €5 a Magyarorszdgon érvényben 18va, a kiényvvizsgalatra vonatkozd torvények és egyéb
jogszabalyok alapjan hajtomtuk végre. A fenti szabvinyok értelmében a kinyvvizsgilat tervezése és
elvégzése révén kelld bizonyossagot kell szerezniink arrdl, hogy az éves beszimold nem tartalmaz jelentds
mértéki tévedéseker. A konyvvizsgalat magiban foglalja az éves beszdmold tényszdmait alatimasztd
bizonylatok sziroprébaszeri vizsgdlatdt. Emellett tartalmazza az alkalmazott szamviteli alapelvek és az
igyvezetts [ényegesebb becsléseinek, valamint az éves beszamold benmtatdsanak értékelését. Az Uzlen
jelentéssel kapesolaros munkank a fent emlitett teriletre korlitozédott és nem tartalmazta egyéb, a TArsasdg
nem auditalt szémviteli nyilvantartisaibol levezetett informdciok attekintését. Meggydzddésiink, hogy
munkank megfeleld alapot nynijt a fiiggetlen kdnyvvizsgaldi jelentés megadasahoz.

A k@nyvvizsgilat sorin a Tarsasig éves beszamoldjit, annak részeit és tételeit, azok konyvelési és
bizonylati alitAmaszrasar az érvényes Magyar Nemzetl Konyvvizsgélati Standardokbar foglalak szerinr
felulvizsgaltuk és ennek alapjan elegendd és megfeleld bizonyossigot szereztiink arrél, hogy az éves
beszdmolot a magyar szamviteli tdrvényben foglaltak és @ Magyarorszigon elfogadott dltalanos szamviteli
elvek szerint allitotrak dssze. Véleménylink szerint az éves beszamolé a Kiszponti Elszamoléhaz és Erékuir
{Budapest) Rt. 2003. december 31-én fenndlld vagyoni, pénziigyl és jovedelmi helyzetérdl megbizhatd és
valds képet ad. Az Gzleti jelentés az éves beszamold adataival dsszhangban van,

Budapest, 2004. marcius 17.

KPMG Hungaria Kfi.
Kamaparhejegyzés: 000202

> i
Henve [stvin E\é's&&ib

Partner Bejegyzett konyvvizsgald
[gazolvany szam: 005600




MERLEG

Adatok e Ft-ban

ESZKOZOK 2002. év 2003. év
Befektetett eszkozok 855 499 805 316
IMMATERIALIS JAVAK 530 717 480 853
Vagyoni értékd jogok 665 529
Uzleti vagy cégérték 1428 257
Szellemi termékek 529 624 480 067
TARGYI ESZKOZOK 244 983 254 706
Ingatlanok 141 994 131799
Egyéb berendezések, felszerelések, jarmivek 102 989 122 907
BEFEKTETETT PENZUGYI ESZKOZOK 79799 69 757
Részesedések 20 253 20 253
Adott kdlcsonok 59 546 49 504
Forgdeszkozok 17 949 218 19 230 245
KOVETELESEK 319 930 355 376
Kovetelések aruszallitasbol és szolgaltatasbol (vevek) 18 059 19 454
Elszamolohazi tevékenységbdl adddo kovetelések 221 436 253 411
Toézsdei ligyletekbdl ad6do, befektetési szolgaltatokkal szembeni kovetelés 19 4,66 31576
Ertéktari szolgaltatasok miatti kovetelés 201 970 221 835
Egyéb kdvetelés 80 435 82 5II
ERTEKPAPIROK 15 360 401 16 255 891
Eladasra vasarolt kotvények 5559 158 6 007 667
Egyéb értékpapirok 9 801 243 10 248 224
PENZESZKOZOK 2 268 887 2618 978
Pénztar, csekkek 22521 33786
Bankbetétek 2 246 366 2585192
Aktiv id6beli elhatarolasok 503 199 524 835
Bevételek aktiv iddbeli elhatarolasa 465 631 181 660
Koltségek, raforditasok aktiv idébeli elhatarolasa 37 568 43175
ESZKOZOK (AKTIVAK) OSSZESEN 19 307 916 20 560 396
FORRASOK

SAJAT TOKE I 291 621 12 109 012
Jegyzett toke 4 500 000 L 500 000
Eredménytartalék 5908 999 6 791 621
Mérleg szerinti eredmény 882 622 817 391
CELTARTALEKOK o o
Céltartalék a varhaté veszteségekre o o
KOTELEZETTSEGEK 7 850 805 8 281 950
Rovid lejarata kotelezettségek 7 850 805 8 281 950
Rovid lejaratua hitelek 651 833
Kotelezettségek aruszallitdshol és szolgaltatasbol (szallitok) 12 984 54 103
Elszdmolohazi tevékenységhdl adddd kitelezettségek 7 355 031 7 214 055
Tézsdeforgalmi szamla és egyéb kotelezettség 5919 283 5 422732
Befektetési szolgaltatok kozos pénzeszkozhoz vald hozzajarulasa miatti ktelezettség 1227 323 I 253 005
Ertéktari szolgaltatisok miatti kotelezettség 208 425 538 318
Egyéb rovid lejaratu kotelezettségek 482 790 361 959
Passziv id6beli elhatarolasok 165 490 169 434
Koltségek, raforditasok passziv idébeli elhatarolasa 165 490 169 434
FORRASOK (PASSZiVAK) OSSZESEN 19 307 916 20 560 396
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EREDMENYKIMUTATAS

Adatok e Ft-ban

2002. év 2003. év
Belfoldi értékesités nettd arbevétele 2300 244 2 685 213
Export értékesités nettd arbevétele 89 144 81078
Elszamolohazi tevékenység bevétele 2389 388 2766 291
Egyéb bevételek 15 132 33 404
Ebbdl: visszairt értéekvesztés 1 061
Anyagkéltség L4 999 48 1,20
Igénybe vett anyagjellegli szolgaltatasok értéke 514 68l 513 829
Egyéb szolgéltatasok 151 975 139 080
Eladott kdzvetitett szolgaltatasok értéke 81920 88 879
Anyagjellegii raforditasok 793 575 790 208
Bérkoltség 523 054 573 816
Személyi jellegll egyéb kifizetések 167 618 134 933
Tarsadalombiztositasi jarulék (Bérjarulék) 211 875 217 121
Személyi jellegii raforditasok 902 547 925 870
ERTEKCSOKKENESI LEIRAS 369 603 376 643
Egyéb raforditasok 129 016 136 336
UZEMI (UZLETI) TEVEKENYSEG EREDMENYE 209 779 570 638
Kapott kamatok és kamatjellegii bevételek 1639 269 1528 994
Kapott osztalék és részesedés 5000 22 300
Befektetett pénziigyi eszkdzdk kamatai, arfolyamnyeresége 348
Pénziigyi miveletek egyéb bevételei 120 907 329 880
Pénziigyi miiveletek bevételei 1765 524 1881174
Fizetett kamatok és kamatjellegii kifizetések 384 824 274 583
Részesedések, értékpapirok, bankbetétek értékvesztése 14 935 L 207
Pénziigyi miveletek egyéb raforditasai 129 330 844 321
Pénziigyi miiveletek raforditasai 529 089 1123 111
PENZUGYI MUVELETEK EREDMENYE 1236 435 758 063
SZOKASOS VALLALKOZASI EREDMENY I 446 214 1328 701
Rendkiviili bevételek 0 0
RENDKiVULI EREDMENY 0 o
ADOZAS ELOTTI EREDMENY 1 446 214 1328 701
Adofizetési kotelezettség 263 592 236 310
ADOZOTT EREDMENY 1182 622 1092 391
Eredménytartalék igénybevétele osztalékra, részesedésre
Fizetett (jovahagyott) osztalék és részesedés 300 000 275 000
MERLEG SZERINTI EREDMENY 882 622 817 391




CASH-FLOW

Adatok e Ft-ban

EIGz6 év Targyév
2002. XIl. 31I. 2003. Xll. 31I.
I. Szokasos tevékenységbdl szarmazé pénzeszkoz-valtozas 960 8114 5 946
Adozas el6tti eredmény | L4l 214 1 306 40l
Elszdmolt amortizacid + 369 603 376 643
Elszdmolt értékvesztés + -216 -94l
Céltartalék-képzés és -felhasznalas kiillonbozete + 0 o
Befektetett eszkdzok értékesitésének eredménye + 1997 3528
Szallitoi kotelezettség valtozasa + -928 41119
Egyéb rovid lejaratu kotelezettség valtozasa + -2 057 4OI -261 807
Passziv id6beli elhatarolasok valtozasa + “34 509 3 944
Vevokovetelés valtozasa + -87 - 454
Forgoeszkozok (vevd és pénzeszkdz nélkil) véltozasa + 1767 018 -929 541
Aktiv id6beli elhataroldsok valtozasa + 37 715 -21 636
Fizetett add (nyereség utan) - -263 592 -236 310
Fizetett/Fizetendd osztalék -300 000 -275 000
Il. Befektetési tevékenységbdl szarmazo pénzeszkoz-valtozas -322 255 -317 730
Befektetett eszk6zok beszerzése - -329 819 =344 197
Befektetett eszk6zok eladasa 2 564 L 167
Kapott osztalék 5 000 22 300
I1l. Pénziigyi miiveletekbdl szarmazd pénzeszkoz-valtozas o 661 875
Részvénykibocsatas bevétele (t6kebevonas) +
Kétvénykibocsatas bevétele +
Hitelfelvétel + 651 833
Véglegesen kapott eszk6z +
Részvénybevonas (t6keszallitas) -
Kotvény-visszafizetés -
Hiteltorlesztés, -visszafizetés - 10 042
Véglegesen atadott pénzeszkdzok -
IV. Pénzeszkozok valtozasa (I1+11+111. sorok) + 638 559 350 091




A KELER SZERVEZETI FELEPITESE

Feliigyel6 Bizottsag

Bels6 Ellendrzes

Jogi képviselet

KOZGYULES Konyvvizsgalé

Igazgatosag

Nemzetkdzi menedzsment

Vezérigazgato Fékényveléség

Treasury

Informatikai

Igazgatésag

Az Ugyvezetdség tagjai

Horvath Gergely, vezérigazgatd
Dudés Gydrgy, mb. vezérigazgatd
Dudas Gydrgy, vezérigazgatd

Dudés Gydrgy, igazgatd

Lakatos Attilané, igazgatd

Lakatos Attilané, igazgatd

Métrai Karoly, igazgatd
Jungbauer )ozsef, igazgatod
Madlena Tamas, igazgaté

Nitsch Attila, fékonyveld

Takacsné Mészaros Anna, igazgato

Dr. Vida Mariann, ligyvéd
Farkas Maria, belsd ellendr

Bankiizemi
Igazgatosag

Ertéktar

Kockazatkezelési és Uzlet-
fejlesztési Igazgatosag

Marketing és Ugyfél-
kapcsolati Igazgatésag

Nemzetkozi Reészvénykonyv-

vezetés

Elszdmolasok

2003. szeptember 22-ig
2003. szeptember 22-t6| december 31-ig
2004. januar 1-t6l

Bankiizem (2003. szeptember 22-ig)
Uzletfejlesztés (2003. szeptember 22-ig)
Bankiizem (2003. szeptember 22-t&l)
Kockazatkezelés és Uzletfejlesztés
Informatika

Marketing és Ugyfélkapcsolatok
FékonyvelSség

Treasury

allandé meghivott
alland6 meghivott (2003. november 1-t61)




ALTALANOS INFORMACIOK

Elérhetdség

cim: 1075 Budapest, Asboth u. 9-11.
Postai cim: 1367 Budapest 5, Pf. 73.

Telefon: (06-1) 483-6100, (06-1) 351-0860
Fax: (06-1) 342-3539

Honlap: www.keler.hu

E-mail: keler@keler.hu

Tulajdonosi szerkezet

RESZVENYESEK A RESZVENYEK SZAZALEKABAN
Magyar Nemzeti Bank (MNB) 2250 M Ft 50 %
Budapesti Arutdzsde (BAT) 1125 M Ft 25%
Budapesti Ertéktézsde (BET) 1125 M Ft 25%
Osszesen 4 500 M Ft 100 %

Az Igazgatosag tagjai

Lantos Csaba — elndk

Sandor Gyorgy — alelndk

Horvéath Gergely (2003. szeptember 17-ig)

Bathory Balazs (2003. julius 14-ig)

Kovécs Attila (2003. julius 14-ig)

Dr. Pacsi Zoltan

Horvéth Zsolt (2003. jdlius 14-t8l)

Kobulniczky Tamas (2003. jalius 14-t6] 2004. méajus 19-ig)
Dudés Gyodrgy (2003. szeptember 17-t31)

Lakatos Attilané (2003. szeptember 17-181)

A Feliigyel6 Bizottsag tagjai

Tordk Sandor — elndk (2003. jalius 14-ig)
Keresztesi Szergej — elndk (2003. julius 14-t3l)
Gaal Gyula (2003. julius 14-ig)

Bartha Lajos

Katona Zsolt (2003. jalius 14-t8l)

Kiadja a Kézponti Elszimoléhdz és Ertéktar (Budapest) Rt.
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