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A Bukaresti Ertektozsde a piacmindsit6knél

A Négy piacminésit6, ezek kozil az els6 ketté mérvadé:
» MSCI Barra

> FTSE Russell
> S&P Dow Jones
> Stoxx

A Bukaresti Ertékt6zsde az MSCI Barranal és az FTSE

Russellnél hatarpiaci besorolasu, az FTSE Russell 2016

szeptemberében a fejl6d6 piacok monitorizalasi
listajara tette.
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A romaniai tokepiac az MSCI Barranal

Alapbesorolasi feltetelek az MSCI Barranal:

Criteria Frontier Emerging Developed
Economic Development
Couniry GNI per capita
25% above the World
Al Sustainability of economic development Mo requirement Mo requirement Bank high income
threshaoid" for 3
COnsECUve years
B Size and Liquidity Requirements
B.1  Mumber of companies meeting the following Standard Index critena 2 3 b
Company size {full market cap) ** USD &30 mm USD 1280 mm USD 2518 mm
Security size (fioat market cap) LSO 48 mm S0 830 mm USD 1280 mm
Security liguidity 25% ATVR 15% ATVR 20% ATVR
C Market Ancessibiity Criteria
C.1  Openness toforeign ownership At least some Significant Very high
C2  Easeof capital inflows / outflows At least partial Significant Very high
C.3  Efficiency of the operational framework Modest (oo and tested Very high
C4  Stability of the institutional framework Modest Modest Very high
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A roman toep € az MSCI Barranal 2.
 Kik teljesithetik a feltételeket:

Petrom Romgaz FP

Kap.

4,13 md. 3,96 md.
1,17 md. 1,19 md.

15% 19%

Transilvania Bank
2,47 md.

1,73 md.

23%

Igen

Electrica

2,18 md.
1,45 md.

DIGI

BRD
2,19 md.
870 mil.
16%
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Fejlodo piac vs. hatarpiac

J Miért fontos a fejlédoé piac besorolas?

» a fejl6d6 piacokra a befektetési alapok altal
befektetett 6sszeg 1400-1500 md. USD

» a hatarpiacokon befektetett dsszeg 50 md USD

U Kik tartoznak a hatarpiacok kozé?

v’ az EU-tagorszagok kozil: Bulgaria, Horvatorszag,
Esztorszag, Litvania, Lettorszag Szlovénia,
Romania (MSCI Barra), + Ciprus, Szlovakia, Szerbia,
Malta, lzalnd (FTSE Russell).

v’ nem uniods tagorszagok: Argentina, Jordania,
Kazahsztan, Kuwait, Marokko, Ukrajna, Vietnam.
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(12017 szeptemberében sajnos nem tortént meg a fejl6dé
piacok koze valo besorolas. Az MSCI Barra csak 2018
januarjaban dont egy esetleges megfigyelési listaral.

(1 Az FTSE Russell kifogasai:
» Alacsony likviditas
» Szabad és jol fejlett piac hidnya
» Az omnibusz-szamldk kérdésének rendezetlensége
» Az OTC —ligyletek rendezetlensége
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Hatékony piac?

O A Bukaresti Ertékt&zsde felmérést készitett az
informacidhatékonysagrol a jegyzett t6zsdei
cégek korében (2017 szeptemberében hoztak
nyilvanossagra). A 10-es skalaju felmérésben a 86
kibocsato kozll 85 szerepelt:

v’ 39 villalat eredénye 4-es osztalyzat alatti
v’ 5 vallalat eredménye 4-5 kozotti
v’ 14 vallalat 5-7 k6zotti eredményt ért el

v’ 13 vallalat osztalyzata 7-9 kdzotti, példaul a két
jegyzett romaniai kozpontu banké

v’ 8 vallalat eredménye 9-10 k6z6tti, a BET-
tozsdeindexbdl: Fondul Proprietatea, Petrom,
Transgaz, Romgaz
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Bukaresti Et‘ de - sarokszamok

» 86 kibocsatd a BET t6zsdeszekcidjaban
» 297 kibocsato az alternativ kereskedési rendszerben (ATS)
» 34 brokercég és kozvetit6

» 35,8 milliard euré kapitalizacio, redlisan csak 19,6 millidrd
(Erste Bank), a kapitalizacio 71,9 szazalékat 4 cég képviseli

» Napi 10,4 millié eurds atlagforgalom (2017),
szeptemberben 14,7 millié EUR

» T6zsdeindex 7880 — a torténelmi maximum 10813 pont
2007 juliusaban




Bukaresti Ertékt6zsde — sarokszamok 2.

J A BET-index az elmult egy évben 11,2 szazalékkal
emelkedett, a BET-Fl index, a befektetési
vallalatok jelz6szama 25 szazalékkal

J P/E, arfolyam/nyereség — 12,81
JdP/BV-0,91
1 DIVY osztalékhozam — 6,07%

J Az ATS kereskedési rendszerben jegyzett cégek
~ Osszkapitalizacidja 1,27 milliard EUR, napi
forgalom 151 ezer EUR.

J A 34 brokercég és kozvetits kozil 21 fliggetlen
(nem banki hatterd).
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Bukaresti Er*’t e — sarokszamok 3.

Napi forgalom Kapitalizacio
(millié EUR) (md. EUR)

2010 74 5.2 23.9 65
2011 79 9.2 16.4 61
2012 /9 6.7 22.1 54
2013 33 10.1 30.0 43
2014 33 11.7 29.0 40
2015 34 7.9 32.2 38
2016 36 3.1 32.2 38
2017 36 : 35.8 34

Ev Kibocsatd Kozvetits
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A lemaradas okai
] Okok a térségben (Andre Cappon, CMB Group)

v posztkommunista atalakitas, a kapitalista

intézmeényrendszer fejletlensége
v’ a gazdasagi felzarkdzasban tapasztalt hatrany
v’ intézményi befektet6k embrionalis allapotban

v a pénzlgyi rendszert tulsagosan a bankok

dominaljak, alacsony a piaci szerepl6k hatasa

' v az éllapotok hasonldak a Brazilidban, Mexikdban,

Chilében husz évvel ezel6tt tapasztaltakhoz

v nagyon alacsony a tékepiaci befektetések aranya
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J A maganszemélyek t6kepiacon befektetett megtakaritasainak
aranya a GDP-hez viszonyitva (Forras: CMB Group):

Spanyolorszag
Franciaorszag
Olaszorszag

Németorszag

Kanada
Nagy Britannia
Egyesiilt Allamok

Romania
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Problémak a tréségben

A térseg t6zsdéinek problémaja az alacsony likviditas:
RO, EST, SLO alacsony, BG, HR, LTV nagyon alacsony

Opciok:

v Fuggetlenség - kozéptavon elfogadhatd, hosszu
tavon elszigetel6déshez vezet

v’ Csatlakozas - Varsohoz, vagy Bécshez.
Harmadik opcio: London
'‘Balkani kozos tozsde - (RO, BG, HR, SRB), UA —illuzio

I Korabban (2010 el6tt) [étezett ilyen elképzelés, a
' kozpont Athén lett volna.

¥ v Romaniaban a masodik t6zsde, a Szebeni

Ertékt&zsde 2017-ben beolvadt a BVB-be, megsz(int
a szarmazékos piac, nincs CCP.
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Kozép-eurodpai kitekinté
J Négy orszag t6zsdéjének 6sszehasonlitasa:
“*Bukaresti Ertékt6zsde
“*Budapesti Ertékt6zsde
“*Pragai Ertékt6zsde
“*Varsodi Ertéktézsde
d Jelentds fejlettségi kiilonbségek:

» Az FTSE Russell 2017 szeptemberében Lengyelorszagot
fejlett piacnak nyilvanitotta

» Magyarorszag és Csehorszag fejl6d6 piac

» Romania hatarpiac, legjobb esetben 2020-ban kaphatja
meg a fejl6dd piac besorolast.
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Kozép-eurdpai kitekinté 2.

Napi Kapitali- Index
forgalom zacio (md. 2007-hez
T6zsde (millié EUR) EUR) képest
Bukaresti
Ertékt6zsde 10.4 19.6 -27%

Budapesti
\Ertéktézsde 37.2 26.1 34%

k’_régai Ertékt6zsde 21.4 45.3 -44%
Varsoi Ertékt6zsde 223.4 319.0 -37%

am Fejlett piacok novekedeése a 2007. évi
maximumokhoz képest: New York (DJIA +68%, S&P
500 +65%, DAX +66%, FTSE 100 +11%, Nikkei 225
+20%
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J A valsadg idején az indexek nagy aranyu korrelacidja,
egyuttmozgasa volt jellemz6 a négy piacra
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Piacok korrelac

2004-2008

® J o

JE

2004-2012 kozott

BUX

PX

WIG

BET

2008-2009

BUX

PX

4 WIG

4§ BET
2009-2012

0,542

0,614

0,583

1,000

| BUX

1,000

PX

0,764

1,000

WIG

0,757

0,746

1,000

BET

0,600

0,590

0,624

1,000

17

fppt.com




K6szonom megtisztelo figyelmiiket!

Elérhetbség: lorand17@gmail.com
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