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. Rész: Bevezetés: a befektetési portfolio felépitése

Egy befektetés elvileg sohasem teljesen kockazatmentes. Nincs olyan dolog,
hogy idealis befektetés, hiszen az kivételesen magas hozamot nyujtd, teljesen
kockazatmentes befektetés lenne.

Ezért valamennyi befektetének meg kell hataroznia, hogy mekkora mértéki
kockazatvallalasra van felkészllve adott hozamelvaras mellett, és ha egyszer ez
a kockazati profil meghatarozasra kerult, kulonb6zé befektetési termékeket
vasarolhat egy kiegyensulyozott befektetési portfoliét kialakitva.

Figyelembe kell azonban venni, hogy a kockazat nem az egyeduli dont6 tényezb
a befektetés tipusara nézve. A befektetendd t6ke nagysagatol kezdddden, a
befektetés idétavjan at az adozasi kérdésekkel bezardlag szamtalan olyan valtozé
tényez6t kell figyelembe venni, amelyek befolyasolhatjak a befektetd idealisnak
tind befektetési portfoliojat.

A gazdasagban hosszabb-rovidebb ndvekedési és recesszids idészakok
tapasztalhatok. A részvényekben, kotvényekben és likvid eszkdzokben Iévd
befektetésekre ezek az id6szakok kulonbozéféleképpen hatassal vannak, igy
bizonyos pénzugyi eszk6zdk jobban fognak teljesiteni, mint masok. A részvények,
kotvények és likvid eszk6zok portfolion bellli aranyat ezért folyamatosan
valtoztatni szikséges. A diverzifikacid a kockazat csokkentése, megosztasa
azaltal, hogy kulonb6z6 pénzugyi eszk6zokbe torténik a befektetés.

Egy portfolié kialakitasanal a befektetéknek figyelembe kell tovabba vennitk az
adozasi szempontokat és tervezett jovébeli befektetéseiket annak érdekében,
hogy képesek legyenek azokat egy meglévd portfolidba integralni. Fel kell tennitk
a kérdést magukban, hogy melyik t6zsde, mely részvények és mely szektorok

ajanljak a legjobb kilatasokat.

Ez a brosura nem azért készult, hogy megmondja, hogy mi a legjobb stratégia
vagy diverzifikacio. Ahhoz természetesen tul sok személyes tényezé van, amelyet

figyelembe kell venni egy adott befektet§ kockazati profiljanak kialakitasahoz.



Ennek a katalégusnak a célja, hogy attekintést nyujtson a KBC EQUITAS Zrt. altal
az ugyfeleknek Kkinalt fébb pénzligyi eszkdzokrél. Valamennyi befektetési
instrumentumnal bemutatasra kertlnek a fobb jellemzdk, az erésségek és
gyengesegek. Az ismertetd segitséget nyujt a kulonb6z6 instrumentumokhoz
kapcsolod6 kockazatok megismeréséhez és megértéséhez, ezaltal segitve a

megfelel6 befektetési termékek kivalasztasat.

Egy befektetéshez kapcsolodd kockazat kulonbozd tényezdkbél adodhat. A
legfontosabb kockazatok az addskockazat, likviditasi kockazat, piaci kockazat
és annak kockazata, hogy egy befektetés nem general rendszeresen befolyd
jovedelmet. A lehetséges kockazatok definicioja a kovetkezbképpen foglalhatd

ossze:

e A piaci kockazatot a fébb kozbens6 aringadozasok mutatjak. Ezt okozhatja a
deviza arfolyamok valtozasa (arfolyamkockazat), de a kamatlab valtozasok
(kamatkockazat) vagy részvény piaci ingadozasok ugyszintén.

e Az adoskockazat (hitelkockazat) annak a valdszinlisége, hogy a vallalat vagy
a kibocsaté nem fogja tudni teljesiteni kotelezettségeit. A legtdbb esetben ezt
az adods rossz pénzigyi helyzete vagy kliszobon allé csédje okozza.

e A likviditasi kockazat annak kockazata, hogy egy pénzigyi eszkdzt csak
nehézségekkel fogunk tudni értékesiteni annak lejarata elétt.

e Az arfolyamkockazat annak kockazatat jelenti, hogy befektetésiunk értékére a
devizaarfolyamok valtozasai hatassal vannak.

e A kamatkockazat annak kockazata, hogy befektetésink értekére hatassal
vannak a piaci kamatlabak valtozasa.

e Az inflaciés kockazat azt jelenti, hogy befektetésunk értékére hatassal van az
altalanos arszinvonal emelkedése.

e A kornyezeti tényez6ktol fuggd kockazat annak kockazatat jelenti, hogy
befektetéslnk értékére hatassal vannak a kornyezeti tényez6k, mint pédaul az
adozas.

Annak megallapitasa, hogy On végsd soron mekkora kockazatot hajlandé vallalni,

tébb tényezétél is filgg. igy pédaul attdl, hogy mennyire idegenkedik On a



kockazattol, mekkora a befektetési id6 horizontja, vagy az az idészak, amelyre le
tudja pénzét kotni. Mindazonaltal az altalanos szabaly az, hogy a befekteték csak
akkor hajlanddk magasabb kockazatot vallalni, ha ennek eredményeképpen a
piacon elérhetd atlagos hozam szinteket meghaladd nyereséget realizalhatnak.
Ezen okok miatt ez a katalogus a kuldonb6zd befektetési instrumentumok varhato
hozamaival is foglalkozik. A katalogus célja, hogy segitséget nyudjtson Onnek
ahhoz, hogy az egyes befektetési termékeket és a hozzajuk kapcsoldédd
kockazatokat megismerje, tovabba, hogy segitse Ont a jovébeni befektetési

dontéseinek meghozatalaban.

ll. Rész: Az egyes pénzugyi eszkozok leirasa

2.1 Allampapirok

2.1.1 Diszkont Kincstarjegy

A Diszkont Kincstarjegy névre szold, hitelviszonyt megtestesitd, egy évnél
révidebb futamidejl allampapir, mely kamatot nem fizet, hanem a névértéknél
alacsonyabb, diszkont aron kerll forgalomba, lejaratkor pedig a névértéeket fizeti
vissza. A diszkont 0sszege a névertek és a vételar kozotti kilonbseég.

A Diszkont Kincstarjegy a Magyar Allam kdzvetlen, altalanos és feltétel nélkdili
kotelezettségvallalasa arra, hogy a Diszkont Kincstarjegy névértékét a megijelolt
idében és médon megfizeti. A Diszkont Kincstarjegy néveértékének megfizetése a
kozponti koltségvetés, illetve a kozponti koltségvetés addssagszolgalati
kiadasainak terhére torténik. A Diszkont Kincstarjegyen alapulé kovetelés nem

évil el.

A Diszkont Kincstarjegyeket természetes és jogi személyek, jogi személyiség
nélkiali szervezetek vasarolhatjdk meg és ruhazhatjdk at egymas kozott.
Devizakulfoldiek a Diszkont Kincstarjegyet a hatalyos devizajogszabalyok
rendelkezéseinek figyelembe vételével vasarolhatjak meg és ruhazhatjak at.



A Diszkont Kincstarjegy dematerializalt értékpapirként kertl kibocsatasra,

alapcimlete 10.000,- Ft, azaz tizezer forint.

A Diszkont Kincstarjegy hetente tartott aukciok keretében kerul nyilvanos
forgalomba, az Allamadéssag Kezel6 Koézpont Részvénytarsasag (AKK)
szervezésében. Az aukcidkon jelenleg kizardlag az allampapirok forgalmazasara
megbizasi szerzbdést kotott forgalmazok (elsédleges forgalmazdk) vehetnek
részt.

Annak ellenére, hogy a KBC EQUITAS Zrt. nem tartozik az els6édleges allampapir
forgalmazdk kdzé, a befektetbk megbizasait a tarsasag végrehaijtasi politikajanak

megfeleléen az OTC piacon teljesiti.

A Diszkont Kincstarjegy hozama altalaban meghaladja az inflaci6 mértékét. A
befektetés lejarat elbtti megszintetésével az elért nyereség nagysaga fligg a

visszavaltasi arfolyamtodl, amely a piacon kialakult aktualis hozamszint figgvénye.

Adozas:

A Diszkont Kincstarjegyek hozamat jelenleg 20%-os kamatado terheli, melyet a
kifizet6 von le, vall be és fizet meg az adéhatdsag felé. A befektet6knek nem kell
szerepeltetnilk az addbevallasukban. Diszkont Kincstarjegyek esetében az ado
alapja a megszerzéskor fizetett és eladaskor kapott érték kozti kulonbség,

amennyiben ez pozitiv.

El6nydk:
- nagyfoku likviditas, masodlagos piacon is kereskednek vele

- akibocsatéd személye miatt kockazatmentes befektetésnek tekintheté

- gyors elszamolasu

Altaldnos kockazatok:

A piaci kamatszint ndvekedésekor a diszkont kincstarjegyek aktualis arfolyama

csokken.

Kockazat tipusok




1. Ados kockazat Nincs. Az allam a legjobb adds kategodriaba
soroland6 az OECD orszagokban.

2. Likviditasi kockazat Nincs, tekintve a kibocsatasok méretét,
gyakorisagat és a kereskedési folyamatot.

3. Deviza kockazat Nincs. A Diszkont Kincstarjegyek magyar
forintban kerllnek kibocsatasra.

4. Kamatlab kockazat Alacsony, tekintettel a viszonylag rovid

futamidoére.

2.1.2 Allamkétvény

A kotvény névre szol0, hitelviszonyt megtestesité értékpapir. A kotvényben a
kibocsatd (az adods) arra kotelezi magat, hogy az ott megjeldlt pénzdsszegnek
az elére meghatarozott kamatat vagy egyéb jutalékait, valamint az altala vallalt
esetleges egyéb szolgaltatasokat (a tovabbiakban egyltt: kamat), tovabba a
pénzosszeget a kotvény mindenkori tulajdonosanak, illetve jogosultjanak (a
hitelez6nek) a megjeldlt id6ben és médon megfizeti, illetbleg teljesiti.

A Magyar Allamkétvény a Magyar Allam altal kibocsatott, névre szél6
értékpapir. A Magyar Allamkoétvény a Magyar Allam kozvetlen, altalanos és
feltétel nélklli kotelezettségvallalasa arra, hogy az allamkotvény névértékét és
elére meghatarozott kamatat (vagy egyéb jarulékait) a megjeldlt idében és
modon megfizeti. A koétvényben megtestesitett addéssag az allamaddssag
része. A Magyar Allamkétvény kamatanak és névértékének megfizetése a
kozponti koltségvetés, illetve a kozponti koltségvetés addssagszolgalati
kiadasainak terhére toérténik. A Magyar Allamkdtvényen alapulé kdvetelés nem
évul el.

A Magyar Allamkétvényt természetes és jogi személyek, jogi személyiség
nélkuli szervezetek vasarolhatjadk meg és ruhazhatjak at egymas kozott.
Devizakiilféldiek a Magyar Allamkétvényt a hatalyos devizajogszabalyok és a
Kibocsatd esetleges korlatozasai figyelembevételével vasarolhatjidk meg és

ruhazhatjak at.



A Magyar Allamkétvények dematerializalt —értékpapirként  keriilnek

kibocsatasra, alapcimletik 10.000,- Ft, azaz Tizezer forint.

A Magyar Allamkétvény egy évnél hosszabb futamidejii, kamatozé allampapir.
Jelenleg négyféle, 3, 5, 10 és 15 éves futamidével kerulnek kibocsatasra. A
Magyar Allamkétvény aukcié utjan keriilt nyilvanos értékesitésre az
Allamadossag Kezeld Kézpont Részvénytarsasag (AKK) szervezésében. Az
allampapir aukciokon jelenleg kizardlag az allampapirok forgalmazasara
megbizasi szerzédést kotott forgalmazok (elsédleges forgalmazok) vehetnek
részt.

Annak ellenére, hogy a KBC EQUITAS Zrt. nem tartozik az els6dleges
allampapir forgalmazék kozé, a befektetbk megbizasait a tarsasag

végrehaijtasi politikajanak megfeleléen az OTC piacon teljesiti.

Adodzas:

Az allamkotvények hozamat 2006. szeptember 1-jén életbe 1épett szabalyozas
szerint 20%-o0s kamatadé terheli. Az adot a kifizetd vonja le, vallja be és fizeti
meg az adohatésag fele. A befektet6knek nem kell szerepeltetnilk az
addbevallasukban. Az Allamkoétvények esetében kamatadd terheli az
allamkotvények kamatfizetési napjan jovairt kamatot, valamint az
allamkoétvényen elért arfolyamnyereséget, amelynek alapja a megszerzéskor
fizetett érték és az eladaskor/lejaratkor kapott ellenérték kulonbsége,
amennyiben ez pozitiv. Nem kell kamatadét fizetni a 2006. szeptember 1. el6tt
megszerzett allamkotvények esetében az elsé kamatfizetéskor, valamint a
2006. szeptember 1. el6tt megszerzett allamkotvényeken  elért
arfolyamnyereség utan (eladaskori/lejaratkori érték és megszerzéskori érték

kulonbsége).

Miért érdemes allampapirokba fektetni?

- Biztonsagos: Az allampapir a legalacsonyabb kockazatu befektetési forma,
tekintve, hogy a Magyar Allam vallal garanciat a visszafizetésére.

- Likvid befektetési forma: Az allampapirok esetében a masodlagos
forgalmazas teremti meg a likviditast, a befektetd a lejarat el6tt, barmikor

donthet a piaci aron torténd értékesitésukrol.



Rugalmas: Az Aallampapirokat tobbféle futamidével bocsatjak ki, igy a
Befektetének lehetésége van a legmegfelelébb futamideji konstrukcio
kivalasztasara, illetve valtozatos lejarati szerkezetl allampapir portfolio
kialakitasara.

Relativ _magas hozamot kinal: Az allampapirok altal kinalt hozam

jellemzéen magasabb a banki betéteken realizalhatonal.

Elénydk

Fix, elére ismert hozam. Altaldban magasabb hozamot biztosit, mint a
banki lekotott betétek.

Megbizhat6, garantalt, kibocsatdja az allam.

Likvid, masodlagos piacon (is) kereskednek vele.

Altalanos kockazatok

A piaci kamatszint nOvekedésekor az allamkotvények aktualis arfolyama
csokken.

Tekintettel a hosszu lejaratra, a befektetett 6sszeg vasarldereje csdkken az
inflaciéval. Minél nagyobb az inflacié és minél tavolabb van a lejarat ez a
kockazat annal nagyobb. Ezt ellensulyozhatja, ha az allamkotvény
névleges kamatlaba magasabb a futamidé alatt mint az atlagos inflacié.

Kockazat tipusok

1. Adéds kockazat Nincs. Az allam a legjobb adods kategoriaba

soroland6 az OECD orszagokban.

Likviditasi kockazat Alacsony, tekintve hogy a BET-en és
masodpiacon is lehet kereskedni vellk.

Deviza kockazat Nincs. Az Allamkétvények magyar forintban
kerulnek kibocsatasra.

Kamatlab kockazat Alacsony a 3 évnél rdvidebb futamideji
allamkoétvényeknél, kdzepes a 3-5 év kozotti futamidejl allamkotvényeknél
€s magas az 5 évnél hosszabb futamideji kotvények esetében. A
befektet6k veszteséget realizalhatnak, amennyiben a piaci hozamok
magasabbak mint a kotvény névleges kamatlaba és a masodlagos piacon

értékesitik papirjaikat. Azonban nyereséget realizalhatnak, ha a piaci



hozamszint alacsonyabb a kétvény hozamanal.

2.2 Részvények

A részvény a vallalkozasok (részvénytarsasagok) alapitasakor, alaptékéjuk
emelésekor kibocsatott értékpapir, amely a vallalkozas alaptékéjének (jegyzett

tékéjének) meghatarozott (névértékének megfeleld) hanyadat testesiti meg.

Egy részvény arfolyamat a pillanatnyi kereslet-kinalat hatarozza meg. Az arfolyam
kialakulasaban mind belsd, mind pedig kllsé tényezdk szerepet jatszanak. Egy
vallalat értékét alapvetéen meghatarozzak: a vallalat pénzigyi helyzete, a
technologiai fejlettsége, kereskedelmi pozicidja, befektetési stratégigja és a
vallalat, valamint a szektor jovébeni kilatasai. A t6zsdékre és kulondsen az egyes
részvényekre hatassal vannak kllsé tényezok is, ugymint a politikai események,
a hazai gazdasagi és monetaris helyzet, valamint érzelmi, pszicholégiai és egyéb
irracionalis tényezOk, amelyek barmely iranyba valtoztathatjak a részvénypiaci

arfolyamokat.

Adozas

A jelenlegi addjogszabalyok értelmében a t6zsdei Ugyleteken elért
arfolyamnyereséget 20% arfolyam nyereségadd terheli. Tézsdei Uugyletek
esetében a kifizet6 nem vonja le az adot, a befektetbéknek maguknak kell
bevallaniuk és medfizetniuk.

Az adodévben realizalt arfolyamnyereség csokkenthetdé az adéévben, vagy az azt
megel6z6 két évben elszenvedett - még nem figyelembevett — arfolyamveszteség
Osszegével. (Figyelem: csak 2006. augusztus 31. utan koézott lUgyletek vehetdek
figyelembe.) Tovabba az arfolyamnyereség csOkkentheté minden olyan dijjal,
(pédaul a tézsdei bizomanyosi dijakkal, illetve szamlavezetési dijakkal stb.),

amelyek az értékpapir megszerzésével, tartasaval, atruhazasaval fuggnek ossze.

A t6zsdei részvények utan kapott osztalékot 10% adoé terheli. Az osztalékadot a
kibocsato vonja le, a befektet6k szamlajan mar az adozott, nettdé 0sszeg kerul
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jovairasra. (Figyelem: a 2006. elétti évek eredményére elszamolt osztalékot 25%,

illetve 35% osztalékado terheli.)

Elényék

Tapasztalatok szerint a részvények hosszabb tavon a legtdbb befektetési

eszk6znél magasabb hozamot biztositanak.

Altalanos kockazatok

Sem az arfolyamnyereség, sem pedig az osztalék elére nem garantalt.

Kockazat tipusok

1.

Ados kockazat Nincs. A  részvények  gyakorlatilag  kockazati
tékebefektetések. Nincs garancia arra, hogy a befekteté visszakapja a
befektetett tOke Osszegét. Felszamolas esetén a részvények arfolyama
jelentésen lecsOkkenhet, vagy akar teljesen elértéktelenedhetnek.

Likviditasi kockazat Alacsony, kOzepes és magas, a tarsasag piaci
kapitalizaciojatol és besorolasatdl (rating) fliggéen..

Deviza kockazat Nincs a magyar forintban kibocsatott értékpapirokra
vonatkozoan.

Kamatlab kockazat Alacsony, kdOzepes és magas, a részvénytdl és a
befektetéi hangulattél fiiggéen. Altalanossagban az emelkedd kamatok
negativ hatassal vannak a részvény arfolyamokra. Egyes részvények
érzékenyebben reagalhatnak a kamatvaltozasokra, mint masok.

Arfolyam volatilitas ~ Alacsony, kézepes és magas, a részvény volatilitasatol
fuggéen. Nagymértékben flgg a cég mindségétél, az aktualis szektorban zajlé
trendektdl és az altalanos részvénypiaci hangulattél. A spekulativ részvények
(pld. nagyon uj technoldgiai papirok) kockazatosabbak, mint azon cégek
részvényei, amelyek stabil Uzleti kornyezetben mikodnek  (pld.

kbzszolgaltatas).
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2.3 Hataridés ligyletek

A hataridds szerzddés egy kétoldalu megallapodas két fél kozott a szerz6désben
meghatarozott eszkdz (értékpapir) sztenderdizalt mennyiségének leszallitasara
vonatkozban akkor és olyan aron, melyr6l megallapodtak. A hataridés ugylet
soran szerz6désben rogzitik az ugylet alapjat képez6 termék kontraktusonkénti
(=a hatarid6s piacokon standardizalt kereskedett termék, melyet a mennyiséggel

és a termék megnevezésével lehet specifikalni) minéségét és mennyiségeét.

A hataridds Ugyletek legfobb jellemzdje, hogy sztenderdizaltak. Azok a feltételek,
melyeknek a hataridés ugyletnek meg kell felelni, vilhgosan meghatarozasra
kerllnek, mind a széban forgd termék mennyiségére és mindségére, valamint a
szallitas id6pontjara vonatkozéan. A szerz6dések altaldaban egy adott hénapot

hataroznak meg a szallitasra (féleg marcius, junius, szeptember vagy december).

Hosszu (long) pozicié felvétele egy értékpapir megvasarlasat jelenti, a befektetd
az arak emelkedésében bizik. Rovid (short) pozicid értékpapir eladasat jelenti,
mely esetben a befektetd az arak esésébdl tesz szert haszonra.

A hataridés ugyleteknél altalaban magas tOkeattételeket alkalmaznak. A
tokeattételes ugyletek esetén nem az adott pénzigyi eszkbéz megvasarlasara,
hanem az esetleges veszteségre kell fedezetet, ugynevezett alapletétet
elhelyeznitk, amely 6sszeg a felvett pozicié valtozasabol szarmazé esetleges
veszteségek fedezetéll szolgadl. A minimum (alap) biztositék Osszegét az
elszamolohaz allapitia meg a mogottes termék volatilitasa alapjan. Az egyes
befektetési szolgaltatok altal megkovetelt valtozé (arkulonbozet) biztositék

Osszege eltérd lehet.

Az alapletét, illetve a valtozo letét nagysagabol kovetkezéen egységnyi
befektetett tékére joéval nagyobb nyereséget/veszteséget lehet realizalni, mint

egyszer(, tékeattétel nélkuli igyletek esetében

Minden nap végén a nyitott hataridés poziciok atértékelésre kerllnek a napi
elszamol6 aron. Az atértékelés eredménye eredményeképpen a nyereség
jévairasra, mig a pozicié romlasa esetén a veszteség terhelésre kerul az tugyfél

szamlajan. Amennyiben a piac az ugyfél pozicidjaval ellentétesen mozog, és az
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el6irt fedezeti értékek lecsdokkennek, a befektetési vallalkozasok felszolithatjak
ugyfeleiket a fedezet potlasara, illetve kiegészitésére a pozicid fenntartasa
erdekében. A potlas, illetve kiegészités elmaradasa esetén a befektetési
vallalkozasok — az ugyféllel kotott szerzédés alapjan - lezarhatjak
(kényszerlikvidalhatjak) az ugyfél nyitott pozicidinak egy részét vagy teljes

egeészét.

A poziciokat — lejarat el6tt - egy ellenkez6 iranyu pozicio felvételével lehet

bezarni.

Elénydk
- A hataridés ugyletek elséként a portfolio értékének megbrzésére szolgalod

pénzigyi eszkdzok, amellyel kivédheték a piac negativ hatasainak
kovetkezményei.

- Hataridés Ugyletek vétele és eladasa olyan technika, melyet barmely
befektet6 hasznalhat, hogy a jovObeni arak mozgasara spekulaljon. Akar

viszonylag kis kiadassal lehetséges nagy poziciok felvétele (t6keattétel).

Altalanos kockazatok

A tokeattétel miatt a hataridés piacon tortené Ugyletkotések szamottevd
veszteséget is okozhatnak azon befekteték szamara, akik rosszul mérik fel

a jovébeli kilatasokat.

Kockazat tipusok

1. Ad6s kockazat Nincs, az elszamolé haz garantdlja az
elszamolast egy szabalyozott t6zsdén. Az elszamol6é haz tolti be a masik fél
szerepét az eladd és a vevo részére.

2. Likviditasi kockazat Valtoz6, bizonyos hataridés termékeknél a
likviditds magas.

3. Deviza kockazat Nincs a magyar forintban denominalt
instrumentumok esetében.

4. Kamatlab kockazat Alacsony a részvény hataridds ugyletekre.

5. Ar(folyam) ingadozas Kbzepestél magasig, a mogottes terméktél
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fuggben, a hataridés Ugylet elveszitheti jelentés értékét.

2.4 Befektetési jegyek

A Dbefektetési alapban a befektetési alapkezel6 vagy a befektetési
részvénytarsasag tobb befektetd pénzét gyljti Ossze, hogy ez kovetben a
kockazatmegosztas elve szerint kilonb6z6 vagyontargyakba (értékpapirokba,
pénzpiaci instrumentumokba, bankbetétbe, derivativ instrumentumokba,
ingatlanokba) befektesse, és szakszerlen kezelje. Az egyes befektetok
részesedését ebbdl a kozos vagyontomegbdl a befektetési jegyek testesitik meg.
Az, hogy a kdzos vagyontdmegbél adott pillanatban mennyi jut egy befektetési
jegyre, az egy jegyre jutd nettd eszkozérték (a befektetési jegy arfolyama) mutatja
meg. Ennek kiszamitdsahoz az alap vagyonanak értékét - az egyes eszk6zok
aktualis piaci értékeét alapul vételével - folyamatosan meg kell allapitani, ez az
alap netté eszkodzértéke. A befektetési jegyek értéke tehat kdzvetlenil fligg az
alap tulajdondban 1év6é befektetések értékének valtozasatol. Ez egyben a
legszemléletesebb kulonbség, pl. bankbetétekkel szemben, mivel utdbbiak
esetében - szemben az értékpapir befektetésekkel - a befekteték nem viselik a
mogottes befektetések kockazatat, ennek a kockazatmentességnek ugyanakkor

természetesen ara van.

A befektetési jegyek likviditasa (visszavalthatosaga) szempontjabdl az alapok két
f6 csoportra oszthatok. A nyiltvégl alapok esetében a befektetési jegyek
folyamatosan vasarolhatok, illetve visszavalthatok, mig zartvégi alapok esetében
a visszavaltasra csak a futamid6 lejartaval, az alap megszuntetésével kerulhet
sor. A nyilt végl alapokkal szemben a zartvégl alapok esetében a befektetési
alapkezelbnek nincs visszavaltasi kotelezettsége a Dbefektetési jegyekre
vonatkozdan, azok csak harmadik személyek részére értékesithetdk, adott

esetben a t6zsdén, ahol az arfolyamot a kereslet-kinalat alakitja ki.

A leginkabb altalanosnak tekintheték az értékpapiralapok. Ezek mellett, illetve
ezeken belll vannak ugynevezett index alapok (ezek gyakorlatilag lemasoljak
egyes tOkepiaci idexek Osszetételét), alapok alapjai (kizardlag mas alapok
befektetési jegyeit veszik), illetve szarmaztatott Ugyletekbe fekteté alapok. Kulon
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kategoriat képviselnek az ingatlanalapok, amelyek kozvetlendl
ingatlanbefektetéseket valdsitanak meg, értékpapirokat kizarolag likviditasi célbol

vasarolnak.

A magyarorszagi alapok befektetéseiket alapvetéen harom, egymastél ol

elhatarolhaté eszkdzcsoportban hajtjak vegre:

- Kotvények: a magyarorszagi értékpapirpiacon a legfontosabb szerepe a
kotvényeknek van, ezen belll is meghatarozé az allamkdtvények piaca

- Reészvények: mivel elére kiszamithaté pénzaramlassal nem rendelkeznek,
értékuket nem lehet a kotvényekhez hasonlatosan megallapitani. A
részvénybefektetés tehat a nagyobb &ringadozasok miatt lényegesen
kockazatosabb, mint a kdtvénybefektetés, de a magasabb kockazat hosszu
tavon magasabb hozammal jar(hat). Részvénybefektetések esetben a
magasabb egyedi kockazatok miatt még fontosabb a befektetések
megosztasa, a diverzifikacidé, melynek leghatékonyabb eszkdzét a részvény
befektetési alapok jelentik.

- Ingatlanok-ingatlanalapok: Az ingatlanalapok kozvetlenul valésitanak meg
ingatlanbefektetéseket, ingatlanokon kivul egyéb értékpapirt a rovid lejaratu
allampapirok kivételével nem is vasarolhatnak. Az egyik legfontosabb
kockazat a likviditas, ugyanis egy ingatlan értékesitése nyilvanvaldan
nagysagrendileg nehezebb és idéigényesebb, mint egy egyszer( értékpapir-
adasvétel. Tovabbi kockazati elemet jelent az ingatlanok értékelésének
bizonytalansaga, mivel értelemszerlien az ingatlanok esetében nincs olyan

masodlagos piac, amely teljesen megbizhaté arfolyamokkal tudna szolgaini.

A befektetok a nyiltvégl alapok befektetési jegyeit a folyamatos forgalmazasra
kijelolt helyeken keresztll vasarolhatjadk meg és valthatjak vissza. A zartvégl
befektetési alapok befektetési jegyeit jegyzés soran a forgalomba hozatali
helyeken, vagy pedig masodlagos forgalomban, a BET-en vasarolhatjak meg,
illetve lejaratkor, vagy a masodlagos forgalomban valthatjak vissza.

A fentieken kivul vannak olyan, tobbnyire indexhez kotott, passzivan kezelt
befektetési alapok, amelyeket a befektetési alapkezel6 eleve egy vagy tobb
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tézsde specialis kereskedési szegmensében valé kereskedésre szan, ezek az

ugynevezett ETF-ek (exchange traded funds).

A befektetési alapok téke-, illetéleg hozamvédelemmel is forgalomba bocsathatjak
befektetési jegyeiket. A t6ke és hozamvédett alapok legnagyobb elénye, hogy a
magas hozam lehetbéségét a banki megtakaritdsok biztonsagaval otvozik. A
befektetdk ugy részesedhetnek a kulonb6z6 pénzugyi piacok teljesitményebdl,
hogy kozben befektetett t6kéjuket nem kockaztatjak. A tOke és hozamvédett
alapokban 0Osszegylilt t6ke jelentés része kockazatmentes kamatozé
eszk6zokben (pl. banki betét) kerll elhelyezésre. Ez biztositja, hogy a futamidd
végen a befektetett tOke és alaptipustdl fuggbéen egy minimum fix hozam
kifizetésre keruljon. A kockazatmentes befektetésen felul megmaradt t6két az
alapkezel6 altalaban szarmazékos Ugyletekben helyezi el. Ez biztositja azt, hogy
amennyiben az adott pénzugyi eszkdéz vagy eszkdzcsoport a futamidé alatt
pozitivan teljesit, akkor az alap extrahozamot érhet el. Az alap altal elért
extrahozam nagysaga az el6re meghatarozott mogottes pénzugyi eszkdz vagy
eszkbzcsoport futamidd alatti teljesitményétdl fugg. Az emlitett szarmazékos
ugyletek a befektetési alaptél flggben kotheté pl. részvényindexre,

részvenykosarra, devizaarfolyamra, stb.

Elénydk
- A befektetési jegyek lehetéséget adnak a befektetéknek arra, hogy a

kockazatmegosztas elve szerint fektessék be a pénziket.

- Tokevédett alapok esetében a befeketék a tékéjuk elvesztésének
kockazata nélkul profitalhatnak a részvénypiacok emelkedésébdl

- Hozamvédett termékek esetében a fix hozamon fellil extra hozam
lehetésége.

- Az ugyfél pénzét szaktudassal rendelkez6 szakemberek napi szinten
kezelik az adott alap altal kdvetendd befektetési politika figyelembe
vételével.

- A Dbefektetbk napi szinten visszavalthatjak/értékesithetik befektetési
jegyeiket, illetve tovabbi befektetéseket eszkdzdlhetnek az adott napra

vonatkozod nettd eszkozértéken.
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- Relativ alacsony jutalék jellemzi: a vételi és eladasi jutalékok, valamint az
alap kezelésével kapcsolatos koltségek mértéke nem haladja azt az
O0sszeget, amelyet a befekteté az adott értékpapirok kdzvetlen vasarlasara
forditott volna.

- Olyan termékek, illetve szegmensek is elérhetbk, amelyek az

atlagbefektetd szamara egyébként csak nehezen lennének hozzaférhetdk.

Kockazatok

- Minél inkabb specializalt egy alap, annal nagyobb a kockazata, hiszen annal
inkabb ki van téve az adott szektorban / terlleten végbemend valtozasoknak.

- Az alap kezel6jenek multbéli teljesitménye nem garancia egy Uuj alap
teljesitményére vonatkozoan.

- Rendkivili koérilmények esetén a befektetési alapkezel6 atmenetileg

felflggesztheti a befektetési jegyek visszavaltasat.

Kockazat tipusok:

1.Ad6s kockazat: Alacsony, kdzepes és magas az alap dsszetételétdl
fuggéen. Az adds kockazat magasabb azon alapok esetében, amelyek
alacsonyabb besorolasu értékpapirokat tartanak a portfolidjukban.

2.Likviditasi kockazat: Alacsonytdl a kozepesig. Nyiltvegl befektetési
jegyek mindenkor értékesithetbk az alapkezel6 altal kdzzétett arfolyamon.
Tbézsdére bevezetett alapok esetén az értékesités nehezebb lehet, mivel az
aktudlis arfolyamot a kereslet-kinalat alakitia. A BET-re bevezetett alapok
befektetési jegyeinek likviditasa jelenleg alacsonynak mondhato.

3.Deviza kockazat: Alacsonytdl a magasig terjed a kockazat szintje, az
azokra az alapokra, melyek kizardlag magyar forintban denominalt pénzugyi
eszk6zokbe fektet be. Magas a kockazat azon alapoknal, melyek volatilis
devizaju részvénypiacokon fektetnek be.

4 .Kamatkockazat: Alacsony, kbdzepes €és magas, a hitelviszonyt
megtestesitd  papirok/részvények kitettségétdl, illetve a befektetési
kdrnyezettdl fliiggéen. Altalanossagban a kamatlabak emelkedése a
részvények arfolyamara negativ hatassal van.

5.Ar volatilitas: Alacsony, kdzepes és magas, az alap befektetési
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stratégiajanak fuggvényében, az alapba elhelyezett részvények volatilitasatol
fuggbéen. A volatilitas azonban kisebb, mintha egyedi részvénybe fektettlink

volna, mivel a kockazat tobb részvény kozott oszlik el (diverzifikacio).
Adozas

A befektetési jegyek hozamat 2006. szeptember 1-jén életbe Iépett szabalyozas
szerint 20%-0s kamatado terheli. Az ado alapja a befektetési jegy megszerzéskori
és eladaskori arfolyamanak kulonbsége szorozva a befektetési jegyek
darabszamaval, csokkentve a vasarlasi és visszavaltasi tranzakcios koltségekkel.
A 20%-os adot a kifizetd vonja le, vallja be és fizeti meg az adohatosag fele. A
Befektetbknek nem kell szerepeltetnilbk az addbevallasukban. Nem kell
kamatadoét fizetni a 2006. szeptember 1. elétt megszerzett nyiltvégl befektetési
jegyek hozama utan, fuggetlenul attol, hogy mikor kerul eladasra, valamint a
2006. szeptember 1. el6tt megszerzett garantalt befektetési jegyek hozama utan

(lejaratkori visszavaltas illetve t6zsdei eladas esetén sem).
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