INFORMACIOK A FINAX, O.C.P., A.S. UGYFELEINEK ES A POTENCIALIS UGYFELEINEK

1.2.

2.2.

2.3.

RESZERE A PENZUGYI ESZKOZOKROL ES A PENZUGYI ESZKOZOKKEL
KAPCSOLATOS KOCKAZATOKROL

Altalanos informaciok

Befektetési szolgaltatasok, befektetési tevékenységek és mellékszolgaltatasok nyujtasa
a Finax, o.c.p., a.s. tarsasag (a tovabbiakban csak ,Broker “) a sajat ugyfelei vagy
potencidlis ligyfelei (a tovabbiakban csak ,Ugyfél”) részére dsszefligg a szolgaltatott
pénzugyi eszk0zOk kockazataval és altalanos jellemzése  nyujtasanak
kotelezettségével. Az altalanos jellemzés alatt informaciok nyujtasa értendd az egyes
pénzugyi eszkozok és a veluk kapcsolatos kockazatok jellegének tisztazasara. Az
altalanos jellemzés lehetévé teszi, hogy az Ugyfél befektetési dontéséhez kielégitd
alapot alkosson. Az alabbi szOveg tartalmat képez6 informaciok célja a pénzugyi
eszk6zok alapvet6 jellemzésének megadasa a Broker Ugyfelei részére, melyek az ilyen
Ugyfelek részére hozzaférhetéek a Broker alkalmazottai, a Broker befektetési kdzvetitoi
és szerzddéses Ugynokei altal.

A pénzugyi eszkdzokkel vald kereskedés részletes jellemzése, az egyes pénzugyi
eszkdzOkkel torténd kereskedéssel kapcsolatos fogalmak, folyamatok és szabalyok
magyarazata a megfelelé Altalanos Szerzédéses Feltételek kdzott (a tovabbiakban csak
,ASZF”) talalhatéak. Az ASZF az Ugyfél és a Broker kdzti, pénziigyi eszkdzokkel torténd
ugyletek megvalositasat szabalyozo szerzédéses dokumentacio részét képezik. Az
ASZF az ligyfelek és a potencialis ligyfelek részére nyilvanosan hozzaférheté a Broker
www.finax.eu/hu webhelyen.

A pénzigyi eszk6zok altalanos jellemzése

A Broker lehetéséget nyujt az Ugyfelek részére, hogy pénzugyi miveleteket
valositsanak meg atruhazhaté értékpapirokkal, mégpedig féként részvényekkel,
kotvényekkel és részesedési jegyekkel. A pénzugyi eszkdozokbe vald befektetés ugy
jellemezheté, mint az Ugyfél szabad pénzeszkdzeinek elhelyezése pénzigyi
eszkdzdkbe azzal a céllal, hogy elérje az Ugyfél altal meghatarozott célt a befektetés
elére meghatarozott kockazati mértéke és idéhorizontja mellett.

A befektetésrél széléo dontésnél figyelembe kell venni az egyes ugyfelek egyéni
szUkségleteit, és az egyes pénzlgyi eszkdzok specifikacioit.

Az alapvet6 befektetési haromszdget alkoté harom kritérium:

Befektetés kockazata — az Ugyfél befektetése értékének lehetséges csdkkenése
Befektetés likviditasa — a befektetés készpénzre valo visszavaltdsanak gyorsasaga

Befektetés hozama — az Ugyfél értékesitett pénzeszkdzeinek 6sszege
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2.4.

Ez a befektetési haromszog azt mutatja, hogy egyidejileg nem lehet elérni a haromszog
Osszes csucsat. Mas szoval nem lehet magas hozamot elérni a befektetés egyideju
alacsony kockazatanal és magas likviditasanal. A két befektetési ellenpdlust igy
egyrészrél az a beruhazas takarja, amely magas hozamot hoz nagymérteki
kockazatnal és alacsony likviditasnal, masrészrél pedig az alacsony kockazatu
beruhazas van jelen alacsony hozammal és magas likviditassal. Egy konkrét
befektetésrél szol6 dontés meghozatala tehat kompromisszumkereseést kovetel meg a
hozam, a kockazat és a likviditas kdzott, az Ugyfél egyéni preferenciaitdl fliggden.

Az értékpapirok pénzzel értékelhetd, torvény altal meghatarozott alaku és formaju
bejegyzést takarnak, amelyhez bizonyos jogok kapcsolddnak, féként azon jogosultsag,
hogy igényelhet6 legyen bizonyos vagyoni teljesités, vagy végrehajthatoak legyenek
bizonyos jogok a torvény altal meghatarozott személyekkel szemben.

1) A részvény olyan értékpapir, amely azon tarsasag alaptékéjének részét képviseli,

amely az adott részvényt kibocsatotta. Minden részvénytulajdonos az ilyen tarsasag
részvényese. A részvényesnek, mint tarsnak a vonatkozo eléirasok értelmében és
a tarsasag alapszabalya értelmében jogaban all, hogy részt vegyen a tarsasag
iranyitasaban, hogy része legyen a nyereségen és a felszamolasi maradékon a
tarsasag megszinésénél. A tarsasag iranyitasat az egyes részvényesek a tarsasag
kozgyllésén szavazati jog altal valdsitjak meg, a nyereségrészesedéshez a
részvényesek az osztalékok altal jutnak (az osztalékok kifizetése nem garantalt, és
Osszeguket a tarsasag kozgydlése hagyja jéva).
Az osztalék alaku hozamon kivul a részvényesek még a ndvekvd értékl részvényar
altal is szerezhetnek hozamot. Azokban az esetekben, mikor a tarsasag hosszu
tavon pozitiv és ndvekvé gazdasagi eredményt mutat ki, az ilyen tarsasagok
részvényeinek értéke novekszik, és a befektetOk részére lehetéséget nyujt, hogy
hozamhoz jussanak az ilyen részvények értékesitése esetében, amikor az eladasi
ar magasabb, mint a vételar volt. Azokban az esetekben, amikor a tarsasag
gazdasagi eredménye negativan alakul, a részvények értéke csdokkenhet.

A részvényekbe valo befektetés alapvet6 motivacioja, mint az a fentiekben
feltintetett szOvegbdl adddik, a tarsasag vagyonan valé részesedés megszerzése,
ezt kovetben az iranyitasaban valo részvétel, és hozamszerzés ebbdl a
befektetésbdl osztalékok altal. A masik motivum, amely dsszefliggésben lehet az
el6zbvel, vagy onalléan megvalosithatd, a részvényérték varhato pozitiv valtozasa
az id6 folyaman. Ebben az esetben a befektetd6 a részvényérték piaci
novekedésében bizik, ami altal pozitiv kilonbséget érne el az eladasi ar és a vételar
kozott. Az els6 esetben egyértelmien hosszabb tava beruhazasrol van szo, a
masodik esetben a piaci ar rovidtavu valtozasai is kihasznalhatéak a befektetés vart
eredményének eléréséhez.

2) A kotvények olyan értékpapirok, melyeknél a tulajdonos annak a hitelezéje, aki
kiadta a koétvényeket (kibocsatd, adds). A kétvény kibocsatoja koteles kifizetni a
tulajdonos részére a névleges értéket az esedékesség meghatarozott napjan, és
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3)

4)

5)

koteles kamatot (un. vagyonjegyet) fizetni az el6re definialt feltételek szerint, melyek
a kibocsatasi feltételekben vannak meghatarozva. A kotvényekbe valo
befektetésb6l szarmazé hozam a vagyonjegy hozamabol és esetleg a
tbkehozambdl van képezve. Amig a vagyonjegy altalaban el6re ismert, a tokehozam
keletkezhet ugy, mint a kotvény vételaranak és eladasi aranak kulonbsége, ill. mint
a kibocsatasi és torlesztési aranak kulonbsége. A kotvény osszesitett hozama ezért
elére, pontosan csak azzal a feltétellel szamithato ki, ha tulajdonosnak egészen a
lejaratig tulajdonaban lesz (un. hozam a lejaratig).

A kotvények tobb fajtaja létezik, a kibocsatd tipusa szerint allami, banki,
onkormanyzati vagy vallalati kotvényekrdl lehet sz6. A kotvények egyéni fajtaja az
ingatlanokkal fedett (pl. ravonatkoz6 zalogjogokkal) jelzalogjegy.

A pénzigyi piac eszkdzei azok a pénzlugyi eszk6zok, amelyekkel altaldban a
kereskedés folyik a pénzpiacon. A pénzlgyi piac eszkdzeinek lejarata tehat
rovidebb, rendszerint egy éven bellli. A pénzugyi piac eszkozei kdzé tartoznak
foként a pénztari utalvanyok és takaréklevelek. A kockazatok tobbségének
jelentéségi foka a pénzugyi piac eszkdzeinél altaldban a koétvényekhez
hasonlithato.

A kilfoldi kollektiv beruhazasi alanyok altal kibocsatott részesedési jegyek
vagy értékpapirok a kollektiv beruhazas pénziigyi eszkdzei (AEKBV). A kollektiv
beruhazas a nagy mennyiségl egyéni beruhazd pénzeszkozeinek dsszegydjtése
és kezelése, és ezt kovetbéen az ilyen eszkdzOk tomeges beruhazasa
értékpapirokba és egyéb pénzlgyi eszkdzokbe. Az alapokba torténd beruhazasbol
szarmazo hozam valtozé, és nem lehet elére meghatarozni, fugg az alap
szerint a pénzugyi piac alapjai feloszthatéak kotvényalapokra, részvényalapokra,
vegyes alapokra, az alapok alapjaira, ingatlanok alapjaira és hasonlo.

ETF-ek és tbézsdén kereskedett termékek (ETP-k), amelyek a mogottes
pénziigyi eszkozoket, példaul értékpapirokat, indexeket, arukat vagy
arucikkeket masolnak.

ETF

Az ETF (exchange-traded fund) egy t6zsdén kereskedett alap. Az ETF-ek elvileg
ugy muikodnek, mint mas alapok, de ezen kivll az ezen alapok altal kibocsatott
részvényekkel tézsdén kereskednek. Jogi felépitésik miatt ezek az alapok
atruhazhatd értékpapirokkal foglalkozé kollektiv befektetési vallalkozasoknak
(AEKBV) miné&siilhetnek.

Az alap befektetési jegyeket bocsat ki, amelyeket a befektetbk megvasarolnak. Egy
befektetési jegy az alap teljes vagyonabdl valé részesedést, azaz annak egy
bizonyos részére vald jogot (azaz az egy ilyen befektetési jegyhez tartozé nettod
eszkozértéket) jelenti. A felhalmozott eszkdzOket az adott alap ezt kdvetden fekteti
be. Innen ered annak a kollektiv befektetési agazatnak a neve, amelynek az ilyen
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alapok eszkozei - az alapok valamennyi befektet6juk kozos (kollektiv) vagyonat
fektetik be. Az alap eszkozei azokbdl az eszk6zokbél allnak, amelyeket az alap a
befektetési politikajanak megfelel6en fektet be. Az ETF-ek az (indexek vagy egyeb
meghatarozott mutatok) teljesitményének elérése érdekében fizikai replikaciot
végezhetnek, amikor a referenciamutatoban képviselt 6sszes cimlet szerepel az
alap portféliéjaban (ez lehet részleges fizikai replikacio is, amikor elhanyagolhato
sulyu, likviditasu vagy a befektetési stratégia felépitése miatt - pl. fegyveripar stb.
miatt - elhanyagolhato sulyu cimletek kihagyasra kerulnek a portféliobol). Egy masik
modszer a szintetikus replikacio, amely soran az ilyen ETF-ek altalaban swap-
alapuak, és egy alternativ értékpapirkosarba fektetnek be, ahol az ETF-alapkezel6
egy kivalasztott partnerrel (példaul egy jelentés bankkal) megallapodik, hogy az
alternativ  értékpapirkosar teljesitményét egy kovetett index vagy mas
meghatarozott mutato teljesitményére valtja.

Az ETF tipusu befektetési alapok elényei:

a) passziv kezelés - szamos ETF célja egy index (példaul részvény, kdtvény vagy
arupiaci) viselkedésének tukrozése (masolasa). Ez az ugynevezett passziv
kezelés, ahol az alapkezel6 feladata az index minél pontosabb masolasa és
valtozasainak hiiséges kovetése (fizikai és/vagy szintetikus replikaciéval), ahol
az aktivan kezelt ETF-ek a passzivan kezelt ETF-ekkel szemben a piacot
prébaljak felilmulni (ami az ETF araban is tukrozédhet).

b) alacsony befektetési kdltségek - a hagyomanyos befektetési alapokhoz képest
alacsonyabb kezelési koltségekkel rendelkeznek. Ez annak k6szdnhetd, hogy
az ETF-ek, amelyek passzivan kezelt alapok, nem probalnak egy indexet
felulmulni, hanem hlen utanozzak azt. Alacsony koltségeik miatt az ETF-ek a
befekteték tulnyomd tdbbsége - mind az intézményi, mind a kis tékével
rendelkez6 egyéni befektetk szamara alkalmasak. Konnyen biztositanak
hozzaférést egész orszagokhoz, régidkhoz, gazdasagi agazatokhoz,
kotvényekhez, arucikkekhez és még sok mashoz,

c) tézsdén valo jeqyzeés - Az ETF-részvényeket egy t6zsdén jegyzik folyamatos
kereskedési rendszerben, és a részvényekkel azonos alapon lehet velik
kereskedni. Ezért a vevBnek koltségei keletkeznek a befektetési jegyek
vétele/eladasa soran,

d) folyamatos arazas - az ETF-eket a piac folyamatosan értékeli a kereskedési
orak alatt, igy a befektetébnek lehetbésége van a befektetések nyomon
kovetéseére, valamint a brokercégen keresztul torténd vételére és eladasara
ezekben az 6rakban,

e) likviditas - az ETF-ek likviditasat az un. likviditasszolgaltatoként ismert
arjegyz6k fellgyelik. Szerz6dést kdtnek az adott tézsdével, amely tdbbek
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f)

9)

kOzott meghatarozza az Ugyletek megkotésének szabalyait, a maximalis
megbizasi értékeket és a tranzakcios kulonbozetet, azaz a vételi és eladasi
arfolyam kozotti kulonbséget. Az ugylet masik fele az ETF irant érdekl6d6
befektet6k. Fontos megjegyezni, hogy egy ETF ara nem az eszkdz
keresletébdl és kinalatabdl ered6 piaci ar, hanem az arjegyz6k ajanlataibdl
ered6 0sszeg, akik ajanlataikat a mogottes eszkdz, azaz az index értékelésére
alapozzak (iNAV - azaz az egy egységre juto aktualis nettd eszkdzértek),

diverzifikacio - a legtobb ETF széles kockazati szorast kinal, azaz a megtett
befektetések diverzifikaciojat, hogy csokkentse a tbke pénzigyi piaci
eszkdzOkbe vagy mas piacokhoz (pl. arukhoz) kapcsoldédd pénzugyi
eszkdzOkbe torténd allokalasaval jaré kockazatot. A portféliddiverzifikaciot az
teszi lehetbvé, hogy az ETF-részvényekbe torténd befektetéssel a befektetd
kOzvetve pénzugyi eszkozokbdl allé portfoliot szerez, amely altalaban
kulonboz6 eszkdzOokbél (részvények, kotvények, szarmaztatott eszkozok) all,
amelyek Osszetétele és aranya megfelel annak az 6sszetételnek és aranynak,
amelyben ezek az eszkdzok egy adott pénzpiaci indexben vagy alindexben
megjelennek. Az ETF-cimek megvasarlasaval a befektet§ tehat "indexet
vasarol" (altalaban részvény- vagy kotvénypiaci indexet), ami lehetbvé teszi
szamara, hogy a befektetési kockazatot sokkal nagyobb meértékben
megoszthassa, mintha korlatozott pénziugyi forrasokkal egyedul fektetne be a
pénzugyi piacra.

magas szintll biztonsag - az ETF-részvények az egyik legbiztonsagosabb
pénzigyi eszkozkeént jellemezhet6k. Mivel a nagykdzonségnek szanjak 6ket,
és t6zsdén értékesitik 6ket, a legmagasabb szintl ellenérzés és szigoru
szabalyozas ala tartoznak, mivel az AEKBV-iranyelv hatalya ala tartoznak
(UCITS), amely a befektetési alapok kezelésére és értékesitésére vonatkozo,
Eurépa-szerte harmonizélt rendszer. Az AEKBV egységesiti az alapok
szabalyozasat Eurdpa-szerte, bevezetve az elbirt alapszabvanyokat és
egyseges fogyasztévédelmi kdvetelményeket.

ETC (exchange-traded commodities)

Az ETC olyan pénzugyi termék, amely egy arucikk (példaul az arany) vagy egy aruindex arat
prébalja lemasolni. Az ETC termékekkel t6zsdéken kereskednek, és aruk az alapul szolgalo
arucikk aranak valtozasaval modosul. A termékeket hitelviszonyt megtestesitd értékpapirként
strukturaljak, és az aru szolgal biztositékként.

ETN-ek (exchange-traded notes)

Az ETN-ek olyan pénzugyi termékek, amelyek egy adott indexet vagy eszkozosztalyt
masolnak. A kibocsatd kotelezettséget vallal arra, hogy az index/eszk6zosztaly hozamanak
megfelel6 hozamot fizet a befektetének. Az ETN-ek hitelviszonyt megtestesit6 értékpapirként
vannak strukturalva, és hasonlitanak a t6zsdén jegyzett, fedezetlen kétvényekhez, de nem
fizetnek kamatot.
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3.1.

3.2.

3.3.

3.4.

3.5.

3.6.

A pénzugyi eszkozokbe torténé befektetéssel kapcsolatos kockazatok altalanos
leirasa

A pénzugyi eszk6zokbe vald befektetés kulonb6zd kockazatokkal flugg 0ssze, melyek
kisebb vagy nagyobb meértékben befolyasolhatjak a befektetés hozamat. A jelen
dokumentum célja 6sszegz6 informaciok és altalanos figyelmeztetések nyujtasa a
pénzugyi eszkdzokkel kapcsolatos kockazatokrol ugy, hogy a befektetd szamara
altalanos Osszefoglalasként szolgaljon a pénzugyi eszk6zokrél, és annak segitségével
megértse muikodésuket, és kell6 meértékben tudatositsa az ezekkel kapcsolatos
kockazatokat a konkrét befektetési dontés megvalositasahoz.

A befektetd szempontjabol nem lenne helyes, ha a befektetési dontését anélkul alkotna
meg, hogy megismerkedne az egyes pénzlgyi eszkozok lényegével és
tulajdonsagaival, €s hogy tudatositana az 6sszes eszkdzzel jard expozicidja terjedelmét
a kapcsolatos kockazatokkal szemben. A befektetdé befektetése vagy beruhazasi
dontése tehat figyelembe kell, hogy vegye a befektetdé egyes pénzugyi eszkdzokkel
kapcsolatos ismereteit és tapasztalatait, a befektetési célt, €s nem utolsé sorban a
pénzugyi helyzetét.

A Broker torekszik arra, hogy az Ugyfélnek megmagyarazza azon altalanos
kockazatokat, melyek a pénzugyi eszkdzok tobbségével kapcsolatosak. A jelen
dokumentumban leirt kockazatok az egyes peénzugyi eszkdzoknél egyidében
jelentkezhetnek, és belathatatlan kovetkezményekkel lehetnek a befektetés értékére. A
beruhazdéknak szintén tudatositaniuk kell azt, hogy minden egyes pénzugyi eszkoz
bizonyos mértéki kockazatot tartalmaz, ezért az alacsony kockazati keresztmetszeti
befektetési stratégiak is birnak bizonyos mértékl bizonytalansaggal. A befektetéssel
kapcsolatos megalapozott kockazatok ezt kovetéen kulonbozé tényezdktdl fuggenek,
beleértve azt a modot is, amely altal a megfelelé pénzigyi eszkdz kibocsatasra vagy
felosztasra kerdlt.

Minden Ugyfélnek vagy potencidlis Ugyfélnek joga van informacidkra a pénziigyi
eszkdzOok altalanos jellegérél és a pénzugyi eszkézokkel kapcsolatos kockazatokrol
szoléan, mely informacidkat barmely Broker koteles szamara kell6 idében szolgaltatni a
szolgaltatas nyujtasa el6tt olyan mdédon, hogy a befekteté részére kielégité alapot
képezzenek a tajékozott és helyes befektetési dontéshez.

A Bréker azon kotelessége, hogy tajékoztassa az Ugyfeleket a pénzugyi eszkdzokkel
kapcsolatos egyes kockazatokrdl, fliigg az Ugyfél besorolasatdl, és figyelembe veszi az
Ugy-fél tapasztalatait a pénzigyi eszkézok 4dltali lgyletek megvaldsitasaval
Osszefluiggésben.

Pénzigyi piacok kockazatai

A kockazat a kar vagy a veszteség el6fordulasanak valoszinliségét fejezi ki. A pénzigyi
kockazat altalanossagban ugy van definidlva, mint az alany potencialis pénzigyi
vesztesége, és a pénzlgyi piacokon fordul el6. A potencialis veszteség nem a mar
létez6 megvaldsitott vagy nem megvalodsitott pénzugyi veszteséget jelenti, hanem a
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3.7.

jovBbeni veszteséget az adott pénzugyi eszkdzbe vald beruhazasbol adédoan. Ezek
olyan kockazatok, melyek feltételezhetbek, és csokkenthetd a hatasuk a befektetés
Osszesitett értékelésére. A pénzugyi piac kockazatai egyarant kihasznalhatéak a
beruhazas magasabb hozamainak elérésére.

Pénzugyi eszkdzokbe valo befektetéssel kapcsolatos kockazatok lehetnek olyanok,
melyeket érvényesiteni lehet a pénzugyi eszk6zok minden fajtajara. A dokumentum
jelen részének célja ezért a pénzlgyi eszkozokkel kapcsolatos alapveté kockazatok
jellemzésének Osszefoglalasa, amely altalanossagban barmilyen pénzigyi eszkozre
alkalmazhaté.

Kockazatfajtak

Piaci kockazat, avagy a mogottes eszkoz értékének kedvezébtlen ingadozasanak
kockazata

A piaci kockazat piacalakulas aspektusabodl kifolyd kockazat, mint példaul a
valtéarfolyamok, kamatlabak, részvényarak, az indexértékek hitelterjedelmének
valtozasa, vagy a piaci volatilitas. A pénziugyi eszk6zok arfolyamanak a piaci tényezék,
példaul a kamatlabak, arfolyamok, indexek valtozasai miatti ingadozasa negativan
befolyasolhatja a pénziigyi teljesitményt. igy megnehezithetik a befekteté szamara a
befektetésbdl vald kilépést is.

Kamatkockazat

A kamatkockazat a kamatlabak valtozasara érzékeny pénzugyi eszkozok
arfolyamvaltozasaib6l ereddé veszteség kockazata. Els6sorban a kamatlabak
valtozasarol, a hozamgorbe alakjanak valtozasardl, a kamatlabak volatilitasarol és a
kamatindexek viszonyanak vagy terjedelmének valtozasardl van szé. A kamatlab-
valtozas a pénzugyi eszkdzok tulajdonosat a veszteség kockazatanak teheti ki abban
az esetben, ha a pénzigyi eszkdz érzékeny a kamatlab valtozasara és a befektetd ugy
dont, hogy ezt az eszkozt értékesiti a lejarati napja el6tt.

A kamatlabkockazat leggyakrabban a hitelviszonyt megtestesitd beruhazasi
eszkozokkel kapcsolatban fordul el6. Az olyan eszkdzoknél, mint a részvények, a
kamatlabbal 6sszefuggd kockazat Iényegesen alacsonyabb, mivel a részvények aranak
alakulasat hosszu tava makrookondémiai szempontbdl befolyasolja.

Devizakockazat

Ezen kockazatnak a befektetd az idegen pénznemben valé befektetésnél veti ala magat.
Annak a veszélyérél van sz6, hogy a kulfoldi pénznem, amelyben az eszk6z denominalt,
a befektetési idészak folyaman értékvesztést szenved el a hazai pénznemmel szemben,
és ez miatt csokken a befektetés hazai pénznemben kifejezett hozama. A valtéarfolyam
kockazata tehat azokban az esetekben fordul el6, amikor létezik a valtdéarfolyamok
ertékének valtozasara érzékeny eszkozarak valtozasabdl adodod veszteseg kockazata.
Elsésorban a spot-arfolyam valtozasanak kockazatarél és a deviza-arfolyam volatilitas-
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valtozasanak kockazatarél van sz6. A valtéarfolyam kockazatanak a befektetd a
kovetkezd esetekben lehet kitéve:

(&) a pénzugyi eszkOz vasarlasanak megvalositasa idegen pénznemben torténik,
mikdzben az idegen pénznem eszkdOzeit hazai valutaért vagy egyéb idegen valutaért
vasarolta, és a befektetés befejezését kovetben azt tervezi, hogy az eszkozoket
visszavaltja hazai pénznemre vagy egyeb idegen pénznemre,

(b) a befektetés megvalositasa olyan pénzugyi eszkoz altal tortént, amely lehetéveé
teszi azt, hogy a befektetés hozama, esetleg az eredetileg befektetett 6sszeg a termék
ervényessége folyaman vagy a lejaratanal mas pénznemben legyen kifizetve, mint
amilyen a befektetés eredeti pénzneme volt.

Likviditasi kockazat

A likviditasi kockazat annak a kockazata, hogy a befektet6k képtelenek vagy korlatozva
vannak egy olyan pénzlgyi eszkozzel kereskedni, amelyet nem lehet barmikor
megvasarolni vagy értékesiteni, vagy az ar, amelyen az ugyletre sor kerul, jelentésen
eltér attél az artdl, amelyet egy teljesen likvid piacon el lehetne érni. Fokozott likviditasi
kockazat kuldnosen piaci visszaesés esetén merllhet fel. A standard volumend, nagy
piaci forgalommal jellemezhetd eszk6zok (pl. EUR/USD) alacsonyabb szintl likviditasi
kockazatnak vannak kitéve, mint az atipikus (altalaban tul alacsony) volumen( és egyedi
(egzotikus) jellemzékkel bird eszkdzok (pl. egyes, a piacon egzotikusnak szamito
devizacsoportok).

A megfeleldé pénziugyi eszkdz piaclikviditasa attol fugg, hogy hogyan van szervezve a
piac (szabalyozott piac vagy OTC piac), tovabba a piaci résztvevék mennyiségétdl, de
legnagyobb mértékben maga a pénziigyi eszkdz jellegétdl. Altalanossagban érvényes,
hogy a pénzugyi eszk6z minél kevesebb ideig van elhelyezve a piacon, annal
alacsonyabb a likviditdsa. Az egyes pénzlugyi eszkozok likviditdsa nem fix érték, és
idében valtozhat, mint példaul az id6zonak eltolodasa miatt is, amikor a piacon a globalis
likviditas az idével egyutt mozog.

A befektetbnek tajékozodnia kellene az adott pénzigyi eszkdz likviditasarol és az
ertékesités lehetéségeir6l féként abban az esetben, amikor az egyes t6zsdék f6
indexein kivuli részvényekkel torténé tranzakcido megvaldsitasat igényli. A likviditasrol
sz0l6 informacidt igényelnie kéne a szokasos modon forgathatd részvényeknél is,
amennyiben nem rendelkezik tapasztalattal az adott részvénybe valé beruhazas terén,
vagy ha az utolsé tranzakcié megvalésitasatol hosszabb id6 telt el.

A végrehajtas helyének kockazata

A végrehajtasi hely kockazata azon piaccal vagy hellyel kapcsolatos, amelyen a
megfelel6 pénzigyi eszkdzzel torténd tranzakciok megvaldsitasara kerdl sor,
amennyiben a végrehajtas helye nem azonos a befektetd ,hazai” végrehajtasi helyével,
a befektetd egyuttal devizakockazatnak teszi ki magat.
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Minden egyes befektetés, amely kulfoldi piacon torténik, vagy kulfoldi elemet tartalmaz,
Osszefugghet az illetékes kulfoldi piac kockazataval, amely kulonbozhet a hazai piaci
kockazatoktdl. Specifikus eset a feltorekvd piacok (emerging markets), melyek gyakran
tartalmaznak olyan kockazatokat, melyek nincsenek a fejlett piacokon. Az ilyen
piacokon torténé beruhazasok gyakran spekulativ jelleglek, és ezeket gondosan kéne
elbiralni, figyelembe véve az ilyen piacokkal kapcsolatos lehetséges kockazatokat.
Ezek a kockazatok részletesebben a jelen dokumentum 2.8. pontjaban vannak
feltintetve.

Inflacios kockazat

Az inflacio (a pénzérték leértékel6dése) redlisan csokkenti a beruhazasbol szarmazoé
hozamot. Ahhoz, hogy kiszamitsuk a befektetésbdl szarmazo realis nyereséget, le kell
szamitanunk az inflaci6 mértékét. Szintén tudatositani kell, hogy az inflacié nagyobb
novekedésénél csokken a befektetés vasarlasi ereje.

A relativ teljesitoképesség kockazata

A relativ teljesit6képesség kockazata olyan kockazatot takar, hogy a pénzigyi eszkoz
teljesitbképessége nem fog megfeleini a benchmark (piaci standard)
teljesitbképességének. Akkor fordul el6, ha a befekteté pénzigyi eszkdzt vasarol
O0sszehasonlitva teljesitbképességét egy benchmarknak vélt egyéb pénzigyi eszkoz
teljesitbképessegével.

Az orszaggal kapcsolatos kockazat

Az uj addk, uj szabalyozasi elbirasok, Uj jogszabalyok vagy elénykorlatozasok, melyeket
a befektet6 az ilyen elényoket nyujté megfelelé pénzigyi eszkdzbe vald befektetés
idején nyert, az orszaggal kapcsolatos kockazatot takarjak. Errél csak a kormany, vagy
barmilyen relevans allamhatalom tehet. Az orszaggal kapcsolatos kockazattal szorosan
Osszefugg a politikai kockazat is, ami elsésorban a politikai eré6k vagy az adott orszag
politikai iranyulasanak lehetséges valtozasabol adodhat, amit az add, jogi, fiskalis vagy
egyéb rendszer valtozadsa kovet, ami befolyasolja az adott orszaggal Osszefluggd
befektetésekbdl szarmazd hozamokat. A politikai kockazat jelenléte az egyes piaci
résztvevbk bizonytalansagat vonja maga utdn. Ez a pénzigyi eszkdzOk aranak
magasabb volatilitdsaban mutatkozhat meg, amely egészen az adott piacok
kidrusitasahoz vezethet, amit a befektet6k kockazattal szembeni hozzaallasanak
valtozasa okoz.

Volatilitas kockazata

A volatilitas a pénzugyi eszkdz aranak valtozasat méri, és magas, ha a pénzigyi eszkoz
ara jelentésen valtozik bizonyos idészakon belll (néhany eszkbz esetében ez napi
alapu, egyéb eszkdzoknél ez hosszabb idészak). A volatilitasi kockazat 6sszefligg az
egyes penzugyi eszkd6zOok aranak mozgasaval. Meghatarozasa a pénzugyi eszkoz egy
adott idészakon beluli legalacsonyabb és legmagasabb ara kozti atlagos kulonbség
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3.8.

O0sszehasonlitasa alapjan torténik, és az adott pénziugyi eszkdz arvaltozasi mértéke
miatti potencialis veszteség kockazatat fejezi ki.

Minden egyes pénzugyi eszkdzre, minden piacra és minden megfigyelt id6szakra
vonatkozoan a volatilitds egyéni. A volatilitas magasan instabil mennyiség az idébeni
ertekének szempontjabdl. Még maga a volatilitas is rendelkezik sajat volatilitassal. Ezért
az ugyfélnek még a befektetés el6tt tajekozddnia kéne az adott pénzugyi eszkoz
aktualis, esetleg torténeti volatilitasarodl, tovabba hatasardl a tervbe vett befektetési
dontés nyereségességeére.

Elszamolasi kockazat

Az a kockazat, hogy a pénzugyi eszkdzzel torténd tranzakcid nincs elszamolva, vagy a
pénzugyi eszkdz nincs kézbesitve a megegyezett napon, az elszamolasi kockazat. A
kockazat ebben az esetben a pénzugyi eszkdz megegyezett ara és az elszamolas
napjan érvenyes piaci ar kozti kulonbségnek felel meg. Ez a kulonbség veszteséget
jelenthet abban az esetben, ha a tranzakcié nem kerulne elszamolasra és a pénzugyi
eszkdz adott Ugyletét az aktualis piaci aron kellene megvaldsitani.

Az értékpapir-kereskedelem kulonb6zé procedurakkal rendelkezik az elszamolasra és
a kézbesitésre, mikdzben az elszadmolasi procedura befolyasolhaté a mennyiség
szempontjabol, amely az elszamolasuk maédijat és eljarasat hatarozza meg. Az, hogy a
tranzakciot nem lehet elszamolni az ilyen procedura-korlatozasok miatt, a befektetoé
részére az egyeb alternativ befektetési lehet6ségekbe valé befektetés lehetdéségéenek
korlatozasat, esetleg elvesztését jelentheti.

Partnerkockazat/hitelkockazat

Az értékpapirokhoz kapcsolddé kotelezettségek nemteljesitésének kockazata, amikor a
kotelezettségvallald vagy egyéb szerz6dé fél nem teljesiti az adott Ggylet feltételeiben
vallalt kotelezettségeit.

Kockazatok a feltorekvo piacok orszagaiban torténé befektetésnél

Jelenleg a befekteték egyre jobban orientalédnak a feltérekvé piacokon - emerging
markets - forgatott pénzigyi eszk6zdkbe valdé beruhazas felé, melyek a befekteték
részére lehetbvé teszik az alternativ beruhazasok megszerzését, melyek a
hagyomanyos piacokkal 6sszehasonlitva magasabb hozammal birnak. A magasabb
hozam viszont 6sszefligg a kockazat magasabb mértékével, amely gyakran nagyon
specifikus az adott piacra és az adott pénzigyi eszkdzre vonatkozoan.

Az Emerging markets olyan piacok a pénzugyi eszkdzokkel valé kereskedéshez,
melyeket féként a kovetkezbk jellemzik:

(a) a gazdasag valtozo teljesitbképessége,

(b) a politikai instabilitas bizonyos foka,

(c) a gazdasagi fejlédés belathatatlan pénzigyi piacai és paraméterei,
(d) pénzugyi piacok, melyek még fejl6dd stadiumban vannak.
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Az Emerging markets olyan piacok, melyekre a fentiekben feltintetettek kozul egy
vagy tobb jellemzd vonatkozik.

A befekteté abban az esetben van kitéve kockazatoknak, ha a fejlett piacon végez
beruhazast a pénzigyi eszkozokbe és az ilyen eszk6zOk kibocsatdjanak székhelye
emerging markets kornyezetben van, vagy tevékenysége elsésorban az ilyen piacok
tertletére iranyul.

A befektetdnek az ilyen eszkdzokbe torténé beruhazas elbétt meg kéne ismerkednie az
Osszes kockazattal, ami az ilyen piacokon valé beruhazasokkal kapcsolatos. Az
emerging markets-on hozzaférhetd pénzigyi eszkdézdokbe valé beruhazas gyakran
spekulativ jellegl.

A kockazatok kovetkez6 jegyzéke alapvetdé informacidkat nyujt azokrol a
kockazatokrol, melyeket figyelembe kéne venni a fejléd6é piaccal rendelkezd
orszagokban torténé befektetésnél.

a) Gazdasagi kockazat

A piaci turbulenciak és az aringadozasok valoszinibbek és nagyobb mértékiek a
fejl6d6 piacok gazdasagaiban, amely piacok fokozottan érzékenyebbek a kamatlabak
és az inflacié valtozasaira. Efolott a tevékenység és a termelés iranya az ilyen
gazdasagokban gyakran aranylag szik, és ezért az egyes események tobbszorosen
nagyobb hatassal lehetnek a fejl6d6 piacok gazdasagra és a piacaira, mint ez a fejlett
gazdasagok és piacok esetében torténik. A megfelelé szabalyozas és monitoring az
allami szabalyozok részérél az emerging markets-nél nagy hianyossag.

b) Devizakockazat

A fejl6dé gazdasagok valtdéarfolyamai az értékik nagy és belathatatlan valtozasainak
targyat képezik. Tovabba meg kell emliteni, hogy némely orszag limitalja vagy egyeb
modon korlatozza a helyi valutaval valo kereskedelmet. A hedging és a mivelet
biztositasa korlatozhatja a potencialis veszteségeket és kockazatokat, melyek a helyi
valutaval torténd muiveletekb6l adodnak, viszont a masik oldalon ezek a kockazatok
nem lehetnek teljesen eliminalva a lokalis piacok viselkedésének belathatatlansagara
valo tekintettel.

c) Piaci kockazat

A pénzugyi piacok megfigyelésének és monitoringjanak kisebb darabszamu kidolgozott
modszerei az egyes piacok alacsony szintl atlathatésagahoz, effektivitasahoz,
likviditasahoz és szabalyozottsagahoz vezethet. Az ilyen piacokra ezen felll jellemzé a
magas foku volatilitas, az arak nagy mozgasai, és a piaci arak jogosulatlan
befolyasolasanak lehetésége és az informacidkkal valo visszaélés lehetbsége.

d) Elszamolasi kockazat
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Némely fejl6dé gazdasag olyan clearing-rendszereket hasznal, tovabba olyan
rendszereket a pénzugyi miveletek elszamolasahoz, melyek jelentés maodon
kilénbozhetnek a fejlett gazdasagokban hasznalatos rendszerektdl. Néhany esetben
hianyozhatnak is az ilyen rendszerek, vagy a létez6 rendszerek nem mikddnek
megbizhatdéan, nagy mennyiségl hibaval dolgoznak a tranzakcidk feldolgozasanal,
vagy jelentés késedelmet okoznak a pénzugyi eszkdzok elszamolasanal vagy
leszallitasanal.

e) Jogi kockazat

Az ilyen piacokon jogi bizonytalansag létezhet a nemzeti igazsagszolgaltatas pénzugyi
piacok mikodésével kapcsolatos tapasztalatlansaga kovetkeztében. Ezen fellul a
pénzugyi piacok monitoring-rendszerének hianyossaga vagy nem elegendd meértéke
problémakhoz és nehézségekhez vezethetnek a Dbefektetd6 azon jogainak
ervényesitésénél, melyek a pénzlgyi eszk6zok birtoklasabdl erednek.

f) Politikai kockazat

A nemzeti gazdasagban és politikai rendszerben rovidtava idéhorizontban torténé
lényeges valtozasainak kockazatat noveli a politikai rendszer stabilitashianya és az
orszag vagy a kormany politikai tisztvisel6inek tapasztalatlansaga. A befekteték részére
kovetkezményként Iéphet fel a befektetd eszkdzeinek elkobzasa kompenzalas nélkul, a
befektet6 jogainak korlatozéasa az eszkdzok birtoklasaval kapcsolatosan, vagy a
befekteté eszkodzértékének dramai valtozasa allami intervencio kdvetkeztében vagy
allami ellenérz6 mechanizmusok bevezetése miatt.

g) Likviditasi kockazat

A kereslettél és a kinalattol az egyes piacok likviditasa is fugg. A természeti katasztréfak
vagy a szocialis, gazdasagi és politikai valtozasok a fejl6dé piacok keresletére és
kinalatara iranyuld hatasainak kovetkeztében ezek a tények sokkal gyorsabb és
hosszabban tartd valtozasokat okozhatnak, mint az a fejlett piacok esetében torténne,
mikdzben extrém esetekben teljes hianyossaghoz és likviditdshoz vezethetnek az adott
piacon. Ez a tény azt okozhatja, hogy a befekteté nem tudja majd eladni az eszkdzeit
abban az esetben, ha be akarja fejezni vagy csokkenteni akarja befektetéseit a fejl6dé
piacokon.

Az egyes pénzigyi eszkozeihez kapcsolodo fobb kockazatok a fent emlitetteken
kivul

. Részvények

A részvénybefektetések jellemzéje, hogy viszonylag nagy arfolyam-ingadozas jellemzi
O6ket (a kotvényarak ingadozasahoz képest), kuléndsen rovid tavon. A vallalati
részvények értékelését befolyasold kockazati tényez6k kozé tartoznak példaul a
kovetkezdk:
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makrookondmiai kockazat - kapcsolatos a hazai és a globalis makrokonomiai
tényezdbkre valo tékepiaci érzékenységgel,

iparagi kockazat - 0sszefuggésben all a megndvekedett versennyel, az iparagi
szereplOk altal értékesitett termékek iranti kereslet csdkkenésével, valamint a
technoldgiai valtozasokkal,

vallalati kockazatok — melyek kapcsolatban allnak példaul a menedzsment

Y

vallalatiranyitas min6ségének valtozasaval vagy az osztalékpolitikaval.

Egyéb lehetséges kockazatok:

Annak a kockazata, hogy a befekteté megbizast ad, és kevesebb részvényt
kap, vagy a kibocsatas nem valésul meg - akkor veszteséget szenved el a
pénzeszkdzok befagyasztasa miatt, altaldban egy nem kamatozé szamlan, és
mas befektetési lehetéségekrdl is lemarad.

IPO-kibocsatasok - ha az IPO bevezetésekor sok eladasi megbizas érkezik, a
részvények ara alacsonyabb lehet a vartnal, illetve az elsédleges piacon a
részvények vételara alacsonyabb lehet. Egy ilyen esemény kedvezdtlenul hat a
késbbbi tézsdei bevezetésekre, mivel a befektetOket elriasztja a vallalat
részvényeinek megvasarlasatol. Ennek oka lehet a vallalat gazdasagi
helyzetének romlasa vagy a részvénypiac egészének romlasa.

a jegyzések volatilitasa - egy vallalat részvényeinek jegyzését befolyasolja a
tézsde altalanos helyzete. Ez a vilag vezet t6zsdéin kialakult helyzettél is fugg.
A befektet6k ilyenkor elveszitik kedviket a részvénybefektetésekhez, a
részvényarfolyamokkal egyutt csokken a kockazati étvagy is. Ennek
eredményeként a legtobb részvényarfolyam, beleértve a pénzugyileg
egészseges vallalatokét is, a visszaesés soran csokken. Gyakran elég hosszu
id6ébe telik, mire a trend megfordul.

Toézsdei likviditds - a részvénypiac alacsony forgalma megneheziti a
részvényallomanyok vart aron torténé eladasat,

a tézsdei jegyzés felfuggesztése vagy torlése - ha egy kibocsaté megserti
az értékpapirpiac szabalyait, vagy ha a résztvevdk érdekei és biztonsaga ezt
megkoveteli, az értékpapirjaival vald kereskedést atmenetileg felfuiggeszthetik
vagy torolhetik. A befektetdk ilyen helyzetben értékpapirjaik értékesitésének
lehetésége nélkll maradnak,

kotelez6 visszavasarlas - ha egy részvényes a kozgylilésen az Osszes
szavazat minGsitett tdbbségét (az Eurdpai Unidhoz tartozé orszagokban 90-
95%-at) megszerzi, joga van kovetelni, hogy a tdébbi részvényes adja el az
0sszes tulajdonaban Iévd részvényt. Ez a kisebbseégi részvényesek kizarasat
jelenti.

A részvénybefektetés kockazatanak f6 meghatarozéja a kibocsatd vallalat pénzigyi
helyzete, amely az adott vallalatra jellemz6 kockazatot tukrozi. Ha a vallalat jol teljesit,
akkor a vallalat értékének emelkedésével a részvények arfolyama is emelkedhet, vagy
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a vallalat nyereségebdl valo részesedeésre, azaz osztalékra lehet szamitani. A szabad
piacgazdasag elvei alapjan azonban egy olyan értékpapirba, mint példaul egy
részvénybe torténd befektetéskor figyelembe kell venni a vallalat termékeinek
ertékesitési nehézségeit, a nyereség elmaradasat és ebbdl kovetkezben a vallalat piaci
ertekének csokkenését vagy akar csddjét is, ami végso6 soron a vallalat részvényeinek
ertékét csokkenti.

A befektetdnek tisztaban kell lennie azzal, hogy a részvénypiac nagymértékben fugg a
hazai és a globalis makrogazdasagi helyzett6l. Ide tartozik a gazdasagi novekedés
uteme, a kamatlabak szintje és az inflacio mértéke. Ami az egyes vallalatok részvényeit
illeti, a befektetési kockazat a vallalat gazdasagi és pénzugyi helyzetével fugg 6ssze. A
vallalat vezetésében vagy felligyeleti szerveiben bekdvetkez6 valtozasok, amelyek a
vallalat stratégiai és mikodési szintl dontéseit egyarant befolyasoljak, szintén veszélyt
jelenthetnek a részvénybefektetésekre.

. Kotvények

A kotvényarak stabilabbak, mint példaul a részvényarak, de jelentdés érzékenységet
mutatnak a piaci kamatlabak és a kibocsatdé mindsitésének valtozasaira.

A kotvényekbe torténd befektetés f6 kockazati tényezbje a hitelkockazat, azaz annak a
kockazata, hogy a kotvény kibocsatdja nem teljesiti a tajékoztatéban foglalt
kotelezettségeit. Fennall annak a kockazata, hogy a kibocsatdé, mint a
kotvénytulajdonosokkal szembeni adds, nem fizeti vissza a kotvények névértékét az
esedékes kamatokkal vagy egyéb juttatasokkal egyutt, ha vannak ilyenek, vagy nem
teszi ezt meg a tajékoztatéban meghatarozott hataridén belul.

A részvénybefektetés kockazatanak fé6 meghatarozoja a kibocsatd vallalat pénzugyi
helyzete, amely az adott vallalatra jellemz6 kockazatot tikrozi. Ha a vallalat jol teljesit,
akkor a vallalat értékének emelkedésével a részvények arfolyama is emelkedhet, vagy
a vallalat nyereségeébdl valo részesedésre, azaz osztalékra lehet szamitani. A szabad
piacgazdasag elvei alapjan azonban egy olyan értékpapirba, mint példaul egy
részvénybe torténd befektetéskor figyelembe kell venni a vallalat termékeinek
ertékesitési nehézségeit, a nyereség elmaradasat és ebbdl kovetkezéen a vallalat piaci
ertékének csokkenését vagy akar csddjét is, ami végs6 soron a vallalat részvényeinek
ertékét csdkkenti.

A befektetdnek tisztaban kell lennie azzal, hogy a részvénypiac nagymértékben fligg a
hazai és a globalis makrodkondmiai helyzettdl. Ide tartozik a gazdasagi ndvekedés
uteme, a kamatlabak szintje és az inflacio mértéke. Ami az egyes vallalatok részvényeit
illeti, a befektetési kockazat a vallalat gazdasagi és pénzulgyi helyzetével fligg 6ssze. A
vallalat vezetésében vagy fellgyeleti szerveiben bekdvetkezé valtozasok, amelyek a
vallalat stratégiai és miikddési szint(i dontéseit egyarant befolyasoljak, szintén veszélyt
jelenthetnek a részvénybefektetésekre.

A kotvénybefektetéssel 6sszefliggésben a kdvetkezd kockazatokat kilonboztetjik meg:
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a fizetésképtelenség kockazata/partnerkockazat, azaz annak kockazata, hogy a
kibocsato nem teljesiti a kotvények visszafizetésére vagy kamatfizetésre vonatkozé
kotelezettséget,

az ujra befektetés kockazata - annak a kockazata, hogy a befekteté6 nem tudja a
kotvény tartasa soran szerzett kamatszelvényeket az eredetileg feltételezett
kamatlabon ujra befektetni (a lejaratig szamitott hozam kiszamitasakor),
kamatlabkockazat - abbol adodik, hogy a piaci kamatlabak emelkedése esetén a
kotvény arfolyama csokken,

hitelkockazat - az értékpapir vagy pénzpiaci eszkdz kibocsatdjanak, kezesének,
garanciavallalojanak fizetésképtelenségebdl ered6 kockazat, amely abban all, hogy
a hitelfelvevé nem teljesiti kotelezettségeit;

likviditasi kockazat.

3. Pénzpiaci eszk6zok
A pénzpiaci eszkdzokbe torténd befektetések a kotvényekben rejl6 kockazatokkal
jarnak, a kamatkockazatnak valo kitettség azonban kisebb.

A pénzpiaci eszk6zok esetében a f6 kockazatok a partnerkockazat és a kamatkockazat.

Az allami kincstarjegy alacsony kockazatu eszkoznek minésul az alabbi kockazatok
alacsonyabb szintje miatt:

a fizetésképtelenség kockazata/ellenoldal kockazat - mivel a kibocsato szerepét
az allam tolti be, ez a kockazat lényegében nem létezik;

arfolyamkockazat - ez a kockazat nem all fenn, ha a kincstarjegyet lejaratig tartjak
(a tulajdonos ismert néveértéket kap); ez a kockazat akkor merdl fel, ha a befektetd
a lejarat el6tt el kivanja adni a valtét (a tulajdonos egy korabban ismeretlen eladasi
arral megegyezé értéket kap).

4. Kiilfoldi kollektiv befektetési vallalkozasok (AEKBV) altal kibocsatott befektetési
jegyek vagy értékpapirok.
A kilféldi kollektiv befektetési vallalkozasok (AEKBV) altal kibocsatott befektetési
jegyekbe vagy eértékpapirokba torténdé befektetések a kovetkezd kockazatokat
hordozzak:

Piaci kockazat - mivel a kiilféldi kollektiv befektetési vallalkozasok (AEKBV-k) a
befektetbk pénzeszkozeit befektetési politikajuknak megfeleléen a megfeleld
eszkodzosztalyokba fektetik be, ezen eszkbdzosztalyok értékét szamos tényezd
befolyasolja, tdbbek kdzott makrogazdasagi, agazati, politikai vagy eszkdzosztaly-
specifikus tényezék. E tényezdknek az AEKBV-k altal befektetett kiilénbdz6
eszkdzok értékére gyakorolt hatasa kdvetkeztében az AEKBV-k befektetési jegyei
vagy értékpapirjai ingadozni fognak. Az AEKBV altal befektetett eszkdzok
értékének valtozasa tikrézédik az ligyfél altal az AEKBV-ben vasarolt befektetési
jegy vagy értékpapir értékében. A piaci kockazat azt eredményezheti, hogy az
ugyfél nem, vagy csak késébb éri el a befektetés tervezett hozamat.
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1)

2)

3)

- Likviditasi kockazat - az AEKBV likviditasi kockazatat korlatozzak a jogszabalyok,
amelyek el6irjak, hogy az AEKBV-k likvid eszkézdkbe fektetnek. Ha az AEKBV altal
befektetett eszk6zoket nem lehet gyorsan, kielégité aron eértékesiteni annak
erdekében, hogy a befektetési jegyeket vagy értékpapirokat visszavaltsak vagy
visszavasaroljak az ugyfelek szamara, akkor probléma merulhet fel az ugyfelekkel
szembeni kotelezettségek visszafizetésében. Ez a probléma sulyosbodhat az
ideges id6szakokban, amikor a befekteték nagy szamban vonhatnak ki
pénzeszkdzoket.

- Devizakockazat - A devizakockazat abbdl adédik, hogy egyes AEKBV-kben 1év6
ertékpapirok az eurdétdl eltéré pénznemben denominaltak lehetnek. Ha az a kulfoldi
pénznem, amelyben az AEKBV-ben 1évé értékpapirokat denominaltak, a
befektetési id6szak alatt veszit értékébdl az eurdval szemben, az eurdban
denominalt befektetés hozama csokken.

- Hitelkockazat - az AEKBV fizetésképtelenségének kockazata, és igy annak
kockazata, hogy a befektetési jegyek vagy értékpapirok kibocsatdja nem képes
teljesiteni a kotelezettségeit részben vagy egészben. Ez a kockazat akkor
jelentkezhet, ha az AEKBV nem képes ésszer(i idén beliil értékesiteni az
eszkdzoket, hogy az Uugyfelek koveteléseit a befektetési jegyek vagy
visszavasarlasaval, vagy visszavaltasaval kielégitse. A hitelkockazat nagyobb, ha
az AEKBV kiilsé finanszirozasra tamaszkodik a folyamatos miikddés fenntartasa
érdekében.

5. ETF alapok
Az ETF-ekbe torténé befektetéssel kapcsolatos legjelentésebb kockazatok kozé
tartoznak:
annak kockazata, hogy a részvények hozama nem éri el az alap befektetéje altal vart
hozamot, ami abbdl adddik, hogy az alap befektetési portfolidja egyes Osszetevéinek
jovébeli értékvaltozasait nem lehet elbre jelezni, és igy nem lehet meghatarozni a
részvények jovébeli értékét, és ezaltal a varhaté hozamot. Az alap teljesitményét nemcsak
rengeteg gazdasagi valtozé befolyasolja, hanem szamos politikai, jogi, pszichologiai és
mikodési jellegl tényezd is. A legfontosabb tényezék, amelyek befolyasoljak a kockazat
nagysagat: a varhaté befektetési horizont, a befektetd preferenciainak megfelelé ETF
kivalasztasa (kulondsen a kockazattal kapcsolatban), a befektetés megkezdésének
id6zitése, az ETF-ben val6 részvétel koltsége;
kiilonleges koriilmények kockazata, amelyek a befektetd altal nem, vagy csak
korlatozottan befolyasolhatéak:

(a) felszamolasi kockazat - az alkalmazand¢é jogszabalyokkal 6sszhangban az ETF-
alap felszamolasra kerulhet - ez torténhet jogszabalyokban megtestesild
korulmeények vagy a kibocsatd dontésének eredményekent;

(b) befektetési politika valtozasanak kockazata - az ETF-alap megvaltoztathatja a
mikodése soran kovetett befektetési politikajat;

inflaciés kockazat - ez alatt a gazdasag altalanos arszinvonalanak emelkedésének
kockazatat kell érteni, ami viszont az ETF-re bizott pénz vasarloerejének csokkenéséhez
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4)

5)

6)

7

8)

9)

vezet. A befektetés hozamanak kiszamitasakor ezért az ETF-be torténd befektetéssel
kapcsolatos alapvet6 koltségtipusok mellett az inflacios ratat is figyelembe kell venni;
szabalyozasi kockazat - az ETF-ekbe torténd befektetéskor figyelembe kell venni a
pénzugyi piaci szabalyokat, kulondsen a befektetési alapok piacat szabalyozé
jogszabalyok valtozasanak lehetéségét - mind nemzeti (pl. térvények, rendeletek), mind
regionalis (pl. unids iranyelvek) szinten. Ezek a valtozasok negativ hatassal lehetnek az
ETF-ek tevékenyseégeére (pl. korlatozhatjak a szamukra elérhet pénzigyi eszkozoket vagy
csOkkenthetik a befektetési korlatokat), és ennek kovetkeztében korlatozhatjak az
alapokban résztvevok potencialis elonyeit. Az ETF-résztvevbk szamara kulondsen
fontosak lehetnek a pénzeszkozok ETF-részvényekbe torténd elhelyezésével kapcsolatos
addjogszabalyok valtozasai;

az alap iranyitasa feletti befolyas hianyaval kapcsolatos kockazat - a megtakaritasait
ETF-re bizé befektetének el kell fogadnia, hogy nem lesz kdzvetlen befolyasa arra, hogy
az alap hogyan hajtja végre a tajékoztatoban szereplé befektetési politikat (ez kizarélag az
alap vagyonkezel6inek belatasara van bizva).

a hozamok értékcsokkenésének kockazata. Az ETF-részvényekbe torténé befektetés,
kilén6sen azokba, amelyek széles piaci indexeket (amelyek nagyon sok diverzifikalt
eszkozt tartalmaznak) leképeznek, ugymond "eleve a befektetés atlagos értékére itéli" a
résztvevét. Ez altaldban megfosztja a résztvevét az atlagon fellli hozam elérésének
lehet6ségetdl, masrészt viszont korlatozza a befektetési kockazatot. A lehetséges
nyereségek korlatozasat az ETF-ekre vonatkozo befektetési korlatok is befolyasoljak.
Devizakockazat - A devizakockazat abbdl adodik, hogy az ETF-részvényeket altalaban a
HUF-tél eltérdé pénznemben jegyzik és bocsatjak ki. Ha az a kilféldi pénznem, amelyben
az ETF befektetési jegyek denominaltak, a befektetési idészak alatt veszit értékébdl a helyi
pénznemmel szemben, a helyi pénznemben denominalt befektetés hozama csokken.
Partnerkockazat (hitelkockazat) - a szintetikus ETF-ek a partnerekkel (példaul
bankokkal) kotott swapugyleteket hasznalnak egy meghatarozott teljesitmény elérése
érdekében, és az altaluk fedezetként tartott értékpapirok egy alternativ értékpapirkosarba
fektetnek be.

Kamatkockazat - olyan ETF-ek esetében, amelyek teljesitménye a kamatlabakon alapul.

ETC (exchange-traded commodities)

- Piaci kockazat - azért merul fel, mert az ETC-k a befekteték pénzeszkdzeit az érintett
eszkdzosztalyokra, elsésorban nemesfémekre vagy nyersanyagokra vonatkozé
kovetelésekbe fektetik be. Ezen eszkdzosztalyok értékét szamos tényezé befolyasolja,
tobbek kdzott makrodkondmiai, agazati, politikai vagy eszkdzosztaly-specifikus tényezék.
Mivel ezek a tényezdk hatassal vannak azon kulonboz6 eszkozosztalyok értékere,
amelyekbe az ETC-k a jogaikat befektetik, az ETC-k cimei ingadozni fognak. Azon
eszkOzok értékének valtozasa, amelyekhez egy adott ETC kapcsolodik, tukrozédik az
ugyfél altal az ETC-ben vasarolt jogcim értékében. A piaci kockazat azt eredményezheti,
hogy az Ugyfél nem vagy csak késébb éri el a befektetés tervezett hozamat.
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- Likviditasi kockazat - Az ETC-k olyan pénzugyi eszk6zok, amelyekkel olyan kereskedési
rendszerben kereskednek, amely biztositja, hogy a kereskedési orak alatt eladhatdk
legyenek. Az ETC-k arfolyama ingadozhat, és stresszes idészakokban, amikor a
befektet6k visszavonasokat eszkdzoOlhetnek, korlatozott lehet az ETC-k kielégitdé aron
torténd eladasanak lehetésége.

- Devizakockazat - devizakockazat azért all fenn, mert az ETC cimek altalaban a HUF-tdl
eltéré6 pénznemben vannak jegyezve és kibocsatva. Ha az ETC-cimek devizaneme a
befektetési id6szak alatt veszit értékébdl a helyi valutaval szemben, a helyi valutaban
denominalt befektetés hozama csokken.

- Kamatlabkockazat - annak a fémnek az ara, amelyhez az ETC-t kotik, tobbek kozott a
kamatlabakkal korrelal. A kamatlabak emelkedése hatassal lehet annak a fémnek (pl.
arany) az arara, amelyhez az ETC-t kotik.

- Hitelkockazat - az ETC fizetésképtelenségének kockazata, és igy annak a kockazata,
hogy az ETC-k kibocsatoja nem képes teljesiteni a kotelezettségeit részben vagy
egeészben. A hitelkockazat nagyobb, ha az ETC-k kuls6 finanszirozasra tamaszkodnak a
napi miakodésuk fenntartdsahoz. Az ETC-k altalaban nem birtokoljak azokat a
nemesfémeket vagy arukat, amelyekbe befektetnek, és mikodésiket a nemesfémekre
vagy arucikkekre vonatkoz6 jogok megszerzésére alapozzak, amelyeket a jogosult
szervezetek kinalnak. Az ETC-k biztositék nélkuli adéssaginstrumentumok.

7. ETN (exchange-traded notes)

- Piaci kockazat - Az ETN-ek olyan hitelviszonyt megtestesité pénzugyi eszk6zdk, amelyek
indexek vagy eszkozosztalyok arfolyamat utanozzak. Az indexek értékét vagy ezen
eszkdzosztalyok értékét szamos tényez6 befolyasolja, tdbbek kozott makrogazdasagi,
agazati, politikai vagy eszkdzosztaly-, illetve indexspecifikus tényezék. E tényezéknek az
indexek vagy eszkozosztalyok értékére gyakorolt hatasa kovetkeztében az ETN-ek ara
ingadozni fog. Az ETN-ek ara a kibocsaté hitelképességétél is fugg. A kibocsatd
hitelképességének csokkenése altalaban az ETN arfolyamanak csokkenését eredményezi.
- Likviditasi kockazat - Az ETN-ek olyan pénzugyi eszk6zok, amelyekkel olyan kereskedési
rendszerben kereskednek, amely biztositja, hogy a kereskedési orak alatt eladhatok
legyenek. Az ETN-ek ara a tézsdén forgalmazott ETN-ek mennyiségétél fuggben
ingadozhat. Az ETN-ek ara csdkkenhet, ha egy ETN-kibocsato ugy dont, hogy tovabbi ETN-
eket bocsat ki a kereslet és a mar forgalomban Iévé ETN-ek kinalatanak kiegyensulyozasa
érdekében.

- Devizakockazat - devizakockazat akkor merll fel, ha az ETN-eket a befektet§ sajat
pénznemétdl eltérd pénznemben jegyzik és bocsatjak ki. Ha az a kuilféldi pénznem,
amelyben az ETN-cimleteket denominaljak, a befektetés futamideje alatt veszit értékébdl a
hazai pénznemmel szemben, a hazai pénznemben denominalt befektetés hozama csdkken.
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- Kamatlabkockazat - Mivel az ETN egy addssaginstrumentum, a kamatot, és igy az arat is
befolyasolhatja a kamatlabak szintje. Emellett a kamatlabak is befolyasolhatjak az ETN
arfolyamat, mivel az ETN-ek olyan indexeket vagy eszkozosztalyokat imitalnak, amelyekre
tobbek kozott a kamatlabak is hatassal vannak.
- Hitelkockazat - az ETN nemteljesitésének kockazata, és igy annak kockazata, hogy az
ETN-ek kibocsatoja nem képes teljesiteni kotelezettségeinek egészét vagy egy részét, azaz
lejaratkor kifizetni az ETN értékét, valamint az index vagy eszkdzosztaly meghatarozott
hozamat. Az ETN-ek nem birtokolnak olyan eszkdzoket, amelyek az ETN-ek altal leképezett
indexek részét képezik. Az ETN-ek fedezetlen addssaginstrumentumok.

5. Zaré6 rendelkezések

5.1. A jelen dokumentumot a Finax, o.c.p., a.s. igazgatétanacsa 2023.6.7.-én hagyta jova.

5.2. A jelen dokumentum 2023.6.22.-an kerult kdzlésre, 2023.6.22.-i hatallyal.
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