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A Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyelete sziik-
ségesnek tartja, hogy a pénziigyi szervezetek iigy-
felei megfelel6 tdjékoztatast kapjanak a kiilonbo-
z6 szolgaltatasokrol és azok kockazatairdl. A felii-
gyelet hasznos tudnivaldk, tanacsok kozreadasa-
val segiti a fogyasztokat felelés — gyakran anyagi
helyzetiiket meghatdroz6 — dontéseik meghoza-
talaban. Ennek érdekében jelenteti meg tajékoz-
tatd fiizeteit.

Jelen kiadvany a befektetési alapok miikodé-
sérdl ad attekintést.
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A BEFEKTETESI ALAPOK
MAGYARORSZAGON

A befektetési alap olyan vagyontomeg, amelyet
a befektetési alapkezel6 a befekteték érdekében a
meghirdetett befektetési elveknek megfeleléen
kezel. Mindez tehat azt jelenti, hogy egy elére
meghirdetett célra (pl. kiilonbozé magyar részvé-
nyek vasarlasara) osszegytjtik sok befektet6 pén-
zét és az igy 1étrejové vagyontomeget (befekteté-
si alap) fektetik be az elére meghatdrozott elvek-
nek megfeleléen. A befekteté a befektetési alap
altal kibocsatott értékpapir, a befektetési jegy va-
sarlasaval fektetheti pénzét az alapba.

A befektetési alap el6nye, hogy a nagyobb téke-
méret miatt koltséghatékonyan és a kiilonféle
kockazati befektetések kozott megosztva tud
miikodni, igy a kevesebb pénzzel rendelkezdk, a
kisbefektet6k szdmdra is a befektetési lehe-
téségek széles kore valik elérhet6vé. A befektetés-
bdl ered6 koltségek, illetve hozamok a befekte-
tési jegyek gazddi kozott befektetési hanyaduk
ardnya szerint oszlanak meg.

Amikor a magyar orszaggytlés elfogadta a
befektetési alapokrol szo6ld, 1991. évi LXIII. tor-
vényt, Magyarorszagon is megnyilt az tt a fejlett
pénziigyi kulturaval rendelkezé orszagokban
mar nagy népszertiségnek orvend6 alapok el6tt.
E torvény teljes kortien szabdlyozta az alapok 1ét-
rehozasaval, mikodésével, a felelGsségi korokkel
és a tobbszint( ellenérzéssel kapcsolatos kérdése-
ket. E jogszabalyi alapbol kiindulva viszonylag ro-
vid id6 alatt gyors fejlodést ért el a befektetési
alapokkal foglalkozo iizletag.

Uj lendiiletet adott a a befektetési alapok hazai
fejlédésének 2001 végén az egységes tékepiaci
torvény (Tpt.) elfogadasa, mely modositotta a be-
fektetési alapokra vonatkozoé rendelkezéseket,
kibévitve az alapkezel6k tevékenységi korét,
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létrehozva 1j tipusu alapokat és megvaltoztatva a
szakmai és tokekovetelményeket az ligyfelek tajé-
koztatasi rendjével egyiitt. A kedvez6 jogszabalyi
kornyezetnek koszonhetéen az alapok szdma és
az altaluk kezelt t6ke nagysaga évrol-évre dina-
mikusan nétt. A Pénziigyi Szervezetek Allami Fel-
tigyeletének (PSZAF) 2003. évi jelentése szerint a
2003. december 31-én mtikod6 115 befektetési
alap vagyonat 22 befektetési alapkezel6 kezelte.
A befektetési alapok Osszesitett nett6 eszkozérté-
ke ugyanebben az idépontban 909,4 millidrd fo-
rintot tett ki.

MILYEN ALAPOK KOZUL
VALASZTHATUNK?

A befektetési alapok nemcsak neviik és forgalma-
z6ik alapjan kiilonboznek, hanem befektetési po-
litikajuk és igy kockazatuk szerint is.

PAR HONAPOS PENZELHELYEZESRE...

...a pénzpiaci alapokban gondolkodhatunk, me-
lyek a bankbetét alternativdi lehetnek. Portfélid-
jukban! elsdsorban egy éven beliili lejaratd 4l-
lampapirok szerepelnek. Ez a legkisebb kockaza-
ta alaptipus, mikozben stabil, az inflacié mértéke
koriili hozam érheté el vele. Hosszabb tavon vi-
szont a tobbi alaptipusnal altalaban alacsonyabb
hozamot biztosit.

HA MEGTAKARITASUNKAT HAT HONAPNAL
HOSSZABB TAVRA TERVEZZUK...

...érdemes koriilnézni a pénzpiaci alapoknal kis-
sé kockazatosabb, hosszabb lejaratti allampapiro-
kat, kisebb részben vallalati kotvényeket tartal-
mazo kotvényalapok kozott. Rovidtavon itt téke-
vesztés is elképzelhetd, hosszabb tdvon viszont

1portfolié: tobbféle vagyonelemet pl. értékpapirt, pénzpiaci esz-
kozoket, ingatlanbefektetéseket tartalmazd eszkozok osszessége
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mind a pénzpiaci alapndl, mind a bankbetétnél
magasabb hozamra lehet szamitani.

A vegyes alapoknal viszonylag mérsékelt koc-
kazatot vallalunk. E befektetési formaban részvé-
nyek és kotvények egyarant szerepelnek, de
jellemzden a részvények kisebb, 30-40 szazalékos
sulyt képviselnek. A hozamok — a befektetésekt6l
fiiggéen - rovidtavon ingadozhatnak, de tenden-
cidgjukban vélhet6en jobban teljesitenek, mint az
el6bbiekben emlitett lehetéségek.

TOBB EVRE TERVEZVE...

...leginkabb az ingatlanalapok befektetési jegyei
johetnek szdba. Itt az alapkezel6 a befektetési je-
gyek kibocsatasaval szerzett t6két ingatlanok va-
sarlasdra és bérbeadasara forditja. Az ingatlan az
értékpapirnal koltségigényesebb, csak hosszabb ta-
von realizélhato befektetés. Az ingatlanalapoknal
a torvény el6irja, hogy portfélidjuk az ingatlano-
kon feliil csak latra szdl6 és lekotott bankbetétet,
lejaratat tekintve pedig egy évnél nem hosszabb
futamidej(i, magyar, illetve egyéb OECD?-tagél-
lam altal kibocsatott allampapirt és devizaarfo-
lyamhoz kotott ingatlaniigyletekbdl befolyd be-
vételek arfolyamkockdzatdt fedez6 hatéaridés
tigyleteket tartalmazhat.

Az ingatlanalapokon beliil a torvény megkiilon-

boztet ingatlanforgalmazé alapokat, ahol egy
ingatlan értéke sem haladhatja meg az alap sajat
tékéjének 20 %-at, az épités alatt all6 ingatlanok
ardnya pedig a sajat t6ke 15%-at, valamint az
ingatlanfejleszté vagy projektalapokat, ahol
ugyanez a két arany 30 és 60%.
2 OECD: Organisation for Economic Cooperation and Development
(Gazdaségi Egytittm(ikodés és Fejlesztés Szervezete.) Tagjai 1961
Ota Ausztria, Belgium, Ddnia, Egyestlt Kirdlysdg, Franciaorszdg,
Gorogorszag, Hollandia, Irorszag, Izland, Luxemburg, Norvégia,
Németorszag, Olaszorszag, Portugalia, Spanyolorszdg, Svajc, Svéd-
orszdg, Torokorszdg, USA és Kanada, Japdn (1964), Finnorszdg
(1969), Ausztralia (1971), Uj-Zéland (1973), Mexiké (1994),

Csehorszag (1995), Magyarorszag (1996), Lengyel-
orszag (1996), Dél-Korea (1996) és Szlovakia (2000).
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ARFOLYAMVALTOZASRA SPEKULALVA...

...ha a forint gyengiilésére szamitunk, akkor meg-
fontolhatjuk, hogy nem érdemes-e nemzetkoézi
alapba fektetni, ugyanakkor a forint erésédése
esetén a deviza alapu befektetési alapok vasarla-
sa kiemelt kockdzatot rejt magéban. A hazdnkban
miikod6 nemzetkozi alapok az OECD-tagallamok
pénz- és tékepiacain fektetnek be tékéjiik legalabb
50%-dig, és egyidejiileg kiilonb6z6 orszagokban
kibocsatott értékpapirok vasdrlasaval csokkenthe-
tik egy adott régié valsagabdl fakadd kockazatot.

SPECIALIS BEFEKTETESI ALAPOK

Az ,alapok alapja" vagy az un. ,eserny6alapok"
nem kozvetleniil vasarolnak értékpapirokat, ha-
nem mas befektetési alapokba fektetik a rendel-
kezésiikre alld t6két, kihasznalva a pénziigyi pia-
cok mérethatékonysagabol fakadé elényoket.

Az iparagi részvényalapok egy-egy nagyobb
ipari szektor részvényeit veszik.

A szarmazékos alapok szarmazékos spekula-
cids, t6zsdei ligyleteket is kotnek. Ezzel nagyobb
kockazatot vallalnak, igy jegyeik arfolyamanak
ingadozdsa is magas lehet. Csak tapasztalt és
kockazatt(ir6 befektet6knek javasolt.

Az index alapok valamilyen piaci mutatot
(indexet, pl. BUX, RAX, MAX vagy RMAX) kovet-
nek. El6nyiik, hogy egy megfelel6 likviditasu pia-
con a befekteté a piac trendjével egyiitt a befekte-
tésének teljesitményét is egyértelmtien tudja ko-
vetni. Az alap miikodési koltsége alacsony, hiszen
az alapkezel6nek csak az indexkosar valtozésait
kell kévetnie.

A t6ke- és hozamgarantalt alapok esetében a
befekteté befizetett t6kéjére, esetleg minimalis
mértékli nyereségre is garancidt kap, igy a tézs-
dék rossz szereplése esetén is legfeljebb némi el-
maradt kamat miatt fajhat a feje.
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LIKVIDITAS

Ha a befektetési alap nyilt végti alap, barmikor
visszavalthatd befektetési jegyeket forgalmaz. Ez
a konstrukci6 nagyon likvid, hiszen barmikor el-
adhatjuk a jegyeket (visszavalthatjuk befekteté-
stinket), az alapkezel6 ugyanis koteles a befekte-
tési jegyet a kozzétett arfolyamon értékesiteni, és
visszavasarolni. A visszavaltds koltségeire azon-
ban érdemes odafigyelni. Ezzel szemben a zart vé-
gl befektetési alapok kevésbé likvidek, mert
csak a lejdrat, a futamidé utdn vélthatok be, illetve
a kotelez6 t6zsdei bevezetés utan csak a minden-
kori kereslet-kinalat fiiggvényében értékesithetdk.

MI A HOZAM?

Kamatozd betéteinknél egyszer(i szamitassal elle-
norizhetjiik, hogy mennyi pénzt kapunk, ha beté-
tiink lejar. A kamat — annak mértékétdl fliggetle-
niil - mindig pozitiv, igy a befektetett t6kedssze-
get a lekotési id6 lejaratakor a kamatokkal egytitt
kapjuk meg. A tékejovedelmeknél megjelent a
hozam fogalma is, amely nem azonos a kamattal,
hanem a pénziinkkel valé gazdalkodas hozadéka:
a megkeresett kamatjovedelem €s a befektetésen
keletkezett arfolyamnyereség vagy veszteség, il-
letve az osztalék Osszege.

Az arfolyamveszteség lehet6ségébdl és az alap
mukodtetési koltségeibdl kovetkezik, hogy a ho-
zam negativ is lehet.

TENYLEGES VESZTESEG-E A NEGATIV HOZAM?
A befektetési alap negativ hozama csak akkor je-
lent tényleges veszteséget szdmunkra, ha éppen
akkor adjuk el befektetési jegyeinket, amikor
azok arfolyama alacsony. Mivel a tartds hozam-
csokkenés egészséges nemzetgazdasdgokban

ritkan fordul el6, ilyen esetben célszerti meg-
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fontolnunk, hogy az azonnali eladds helyett nem
ésszeriibb-e kivarni, amig az arfolyam emelke-
désnek indul, és a hozam ismét visszakapaszko-
dik egy korabbi, magasabb szintre. Tanacsos tajé-
kozddni, hogy a valasztott masik befektetés ma-
gasabb hozamigérete vagy kamata mellett egyéb
jellemz6i (pl. azonnali pénzzé tehet6sége, kocka-
zati tényezok) is megfelelnek-e személyes igénye-
inknek.

HOGYAN VALASSZUNK
A BEFEKTETESEK KOZUL?

Természetes, hogy az elvart hozamszint valtoza-
sanak megitélése még szakemberek szamara is
nehéz feladat, ezért nem haszontalan attanulma-
nyozni az tjsdgok gazdasagi és befektetési cikke-
it, vagy befektetési tandcsot kérni hozzaértéktol.

A tapasztalat azt mutatja, hogy egészséges gaz-
dasagi fejlodés mellett a tilnyomodan allampapi-
rokba fektetd alapok az esetleges rovidtavi, napi
vagy heti ingadozasok mellett hosszabb tavon ki-
egyensulyozottan biztos hozamot nyujtanak a
befektet6knek!

A BENCHMARK
A befektet6 sokszor csak az alap hozama alapjan
itélik meg az alapkezel6 eredményességét. De aki
valamilyen mdédon kapcsolatba keriilt befektetési
alapokkal, mar taldlkozhatott a benchmark kife-
jezéssel. A benchmark olyan viszonyitasi alap —
altalaban indexek és pénzpiaci mutatdk keveréke
-, melyhez a befektet6k az alap teljesitményét
(hozamat) viszonyitani tudjak. Ha egy alap pél-
daul egy adott id6szak alatt -5%-os hozamot ért
el, kifejezetten jé teljesitménynek tekinthet6 ab-
ban az esetben, ha az alap benchmarkja, mely pl.
fele részben BUX és MAX-indexbdl all, ugya-
nebben az idészakban 15%-ot cs6kkent, mert
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hozamcsokkenése joval elmarad a piaci atlagétol.
Az alapok benchmarkjat tobbnyire az hatarozza
meg, hogy milyen teriileten fektetnek be. A rész-
vényalapok pl. a RAX 3-ot vagy a BUX*ot alkal-
mazzak, a kotvényalapok a MAX5-ot vagy a
CMAX5-ot, a pénzpiaci alapok az RMAX’-ot, a ve-
gyes alapok a fenti indexek valamilyen ardnyt ke-
verékét hasznaljak. A K6zép-Eurdépaban befektetd
alapok a CESI®-t, mds nemzetkozi alapok valame-
lyik nemzetko6zi t6zsde indexét, vagy az FTSE?, il-
letve az MSCI'® 4ltal szamitott indexek valame-
lyikét haszndlja benchmarkként.

A NETTO ESZKOZERTEK

A nyilt végl befektetési alapok dltal kotelez6en
kozzé tett napi nett6 eszkozértéket és ennek egy
befektetési jegyre es részét, kissé helytelentil, de
konnyebb érthetdség kedvéért arfolyamnak szok-
tdk nevezni. Ebbdl tdjékozddhatunk befekteté-
stink aktualis értékérdl, és ez adja meg a forgal-
mazasi ar bazisat is. Egyben valaszt ad a befekte-
tés kockazati szintjére: minél nagyobb ez az ér-
ték, annal kockazatosabb az adott befektetés.
Fontos azonban, hogy egy befektetés elmult ered-
ményeir6l ne vonjunk le véglegesnek hitt kovet-
keztetéseket a jovore nézve.

A nettd eszkozérték az alap aktudlis vagyonat
mutatja és azt az alapkezel6tdl fliggetlen letét-
kezel6 szamitja ki. A letétkezel 6rkodik az alap
torvényes miikodése felett, s ugyanezt teszi a
PSZAF is.

3 RAX: Részvény Alap Portf6lié Index, a Befektetési Alapkezel6k
Magyarorszagi Szovetségének részvényindexe

4 BUX: a Budapesti Ertéktézsde (BET) hivatalos részvényidexe,
amely a t6zsde legfontosabb részvényeinek arvaltozasaib6l szami-
tott, stlyozott mutatdszam.

56 MAX, CMAX: hosszt lejratd, illetve kompozit dllampapirindexek
7 RMAX: rovid lejarat dllampapirindexek

8 CESI: A Budapesti Ertéktézsde szamitott indexe, mely cseh,
lengyel, szlovék, szlovén és magyar részvényeket tartalmaz.

9 Eurdpa legjelent6sebb borzéje, a londoni tézsde alakuldsat
mutatd index

10 Morgan Stanley cég nemzetkdzi részvényindexe
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A BEFEKTETES KOLTSEGEI

A befektetésre iranyulé szerz6dés létrejotte-
kor szerz6déskotési dijat kell fizetnie a befektet6-
nek, amely tartalmazza a szamlanyitas koltségeit.
A befektet6t kozvetleniil terheld, folyamatosan je-
lentkezé kiadas még a kezelési koltség, a szamla-
vezetési dij, a szamlaértesit6 postakoltsége.

A befektetési jegyek forgalmazdasaért, azaz a je-
gyek eladasaért és visszavaltasaért a befektetési
szolgaltatd forgalmazasi dijat (jutalékot), illetve
a befektetési jegyek kozotti atvaltasért dtvaltasi
dijat szamit fel.

Kifizetéskor a befektetési jegy visszavaltasa-
nak forgalmazasi (tranzakcids) dija csokkenti a
befektet6 hozamanak nagysagat. Abban az eset-
ben, ha a befektetési jegy visszavaltasara a szer-
z6désben meghatdrozott id6intervallumon beliil,
azaz ,id6 elott" keriil sor, nagyobb mértéki
visszavaltasi dijjal kell szamolnunk.

A befektetési alapok esetében a futamidé alatt
viszonylag konnyen és alacsony koltséggel valtoz-
tathatok a befektetés feltételei.

ADOZAS ES ADOKEDVEZMENYEK

A befektetési jegyek hozama, illetve a nyiltvégi
befektetési jegyek visszavaltdsakor a hozam he-
lyett elért nyereség kamatnak szamit, igy utana
nem személyi jovedelemaddt, hanem kamatadot
kell fizetni, ennek azonban jelenleg nulla szaza-
1€k az addkulcsa. Ezzel szemben a kiilfoldi érték-
papir kozvetlen megvasarldsa esetén keletkezd
arfolyamnyereséget 20 szazalékos ado terheli.
2003. december 31-ig a befekteték, ha befekte-
tett tokéjiiket tékeszamlan helyezték el, a jovede-
lemadoérol szl torvény alapjan addhitelt vehet-
tek igénybe, melyet tjra befektetve novelhették
hozamukat, de az éves atlagos befektetési allo-
many csokkenésével vissza kellett fizetniiik.

10 PENZEM ES...



Az adéhitel nagysdga attol fiiggott, hogy az atla-
gos éves befektetés (atlagos éves tokeszamla allo-
many) nagysaga hogyan valtozott az el6z6 évhez
képest. E lehetéség 2004-t6] megszilint.

A BEFEKTETOK VEDELME

A befektetési alapok biztonsagos miikodésére tor-
vényi garanciak vonatkoznak. A 2001. évi t6kepi-
acrol szolo torvény befektetési alapokkal foglal-
kozd része szabalyozza, hogy

B a befektetési alapkezel6knek mekkora tékév-
el, milyen személyi, targyi, technikai feltéte-
lekkel kell rendelkezniiik,

B milyen értékpapirokba, milyen aranyban fek-
tethetnek be az alapok,

B az alapkezel6k napi adatszolgaltatasi kotele-
zettségét a PSZAF felé

W azokat a tevékenységet és magatartast, me-
lyek betartasaval elkeriilheté a befektet6k
megtévesztése.

W az alapkezel$ miikodését a PSZAF 4ltal jova-
hagyott alapkezelési szabalyzatban megfo-
galmazott befektetési politika szerint.

W a befektet6k védelme érdekében az alapke-
zel6 jelentéstételi kotelezettségét meghatdro-
zott id6kozonként (félévente), amelyben fel
kell tiintetnie a befektetési alap portfolioja-
nak Osszetételét is.

1993-ban létrejott a Befektetési Alapkezelok
Magyarorszagi Szovetsége (BAMOSZ), amely
jelenleg 21 befektetési alapkezel6t tomorit az en-
gedéllyel rendelkezé 28-bol. Ez a kezelt vagyon
teriiletén a szovetség tagjainak 99,5% feletti ara-
nydt jelenti. A BAMOSZ eréfeszitéseket tesz a be-
fektetési alapok nettd eszkozérték-szamitdsanak
egységesitésére, az alapok osztalyozasara, kate-
gorizalasara, s 2000. janudr 1-jei hatallyal Eti-
kai Kédexet 1éptetett életbe, amely az alapke-
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zelOk tisztességes versenyét hivatott biztositani, s
befektet6ket véd6 szabalyokat fogalmaz meg,
amelyek betartasa a tagok szdmara kotelezd.

A tékepiac szerepl6i a befekteték védelme érde-
kében 1997-ben megalapitottdk a Befektet-vé-
delmi Alapot (BEVA), amely azért jott 1étre, hogy
korlatozott vagyoni védelmet nyujtson a befagyott
kovetelések miatt kdrtalanitdsra jogosult befekte-
téknek. Befagyott kovetelésnek mindsiil, ha a be-
fektetési alap a meghatarozott tigyletekbél ered6
koveteléseket az esedékességet kovetd 6t munka-
napon beliil nem tudja a befektetének kifizetni.

A BEVA miikodésének részleteit a t6kepiacrdl
sz616 2001. évi CXX. torvény 207-220. és 415. §-a
tartalmazza, és egyértelmtien meghatdrozza a
BEVA dltal biztositott pénziigyi tevékenységeket.
Ezek a bizomdnyosi és a kereskedelmi tevékeny-
ség, a portfoliokezelés, az értékpapirok letéti Or-
zése és kezelése, az tigyfélszamla és az értékpa-
pirszamla vezetése. E tevékenységek végzésére
pénziigyi szervezet engedélyt csak tgy kap, ha
BEVA-tagsdggal rendelkezik.

A kartalanitas mértéke — személyenként és
alaptagonként — 2005. december 31-ig legfeljebb
egymillié forint, 2006. januar 1-t61 2007. decem-
ber 31-ig legfeljebb kétmillié forint, mig 2008. ja-
nuar 1-t6l legfeljebb hatmilli6 forint lehet. A BEVA
altal fizetett kartalanitas mértéke egymillié forint
Osszeghatdrig szaz szazalék, egymillié forintot
meghaladd 6sszeg esetében mar 10% Onrész ter-
heli a befektet6t, azaz a kartalanitdsi 6sszeg egy-
millié forint és az egy milli forintot meghaladé
rész kilencven szazaléka. A kartalanitds azokra a
szerz6désekre vonatkozik, melyeket a befektetési
szolgaltaté a BEVA-hoz csatlakozdsa utdn kétott.
A BEVA csak akkor fizet, ha a birdsag a BEVA-tag
felszamoldsat elrendeli.

A BEVA nem véd a részvények, befektetési
jegyek arfolyamesése, vagy torvénytelen pénz-
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tigyi mané6verek kovetkezményeit6l sem. A BEVA
vagyona foként tagjai befizetéseibdl, valamint a
PSZAF tékepiaci szektorban kiszabott birsagai-
nak 80%-4bdl képzddik. Amennyiben a rendel-
kezésre all6 vagyon nem elegendd, az allam kész-
fizet6 kezessége mellett a szervezet hitelfelvétel-
lel biztositja a szilikséges fedezetet.

FONTOS TUDNI, HOGY...

Bl a befektet6nek kell6 gondossaggal kell eljar-
nia pénzének elhelyezésekor, mert az abbol
eredé kockazat a befektet6t terheli: példaul a
magasabb hozam érdekében vallalt arfolyam-
kockazatot minden koriilmények kozott a
befektetonek kell viselnie!

B a befektetési alapkezelést végz6 tarsasag ren-
delkezik-e érvényes feliigyeleti (PSZAF) en-
gedéllyel?

B tevékenységét nem korlatozza-e valamilyen
PSZAF intézkedés?

B a befektetési alap PSZAF 4ltal jévahagyott
eljarasi és miikodési szabalyzata hozzafér-
het6-e az tigyfélszolgdlati iroddban?

ERDEMES...

W figyelemmel kisérni a PSZAF kozleményeit a
Magyar T6kepiac c. napilapban.

B rendszeresen felkeresni a PSZAF honlapjat
(www.pszaf.hu), ahol a kozleményeken és
a feliigyelt intézmények teljes listajan kiviil
hasznos tajékoztatokat taldlhat, segitséget
kaphat pénziigyi dilemmadinak megolda-
sahoz.

B tanulmdnyozni a sajtéban megjelend szak-
cikkeket, elemzéseket.

W a PSZAF Ugyfélszolgalatahoz fordulnia olyan
kérdésével, amire az On rendelkezésére 4l-

16 adatokbdl nem tudott valaszt kapni.
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VALTOZASOK
AZ EU-CSATLAKOZAS UTAN

M4justol az Eurdpai Unidé tagéallamainak pénz-
igyi szervezetei is kindlhatjdk termékeiket a ma-
gyar ligyfeleknek.

A kiilf6ldon bejegyzett befektetési alapok ma-
gyarorszagi forgalmazasa 1ényegében szabadda
valik ugyanugy, mint a magyar alapok esetében a
hatarainkon tuli forgalmazas. Az alapoknak
seuropai tutlevélre” lesz sziikségiik, melyet az érin-
tett orszag pénziigyi feliigyelete, hazank esetében
a PSZAF ad ki a kérelmet benytjté alapnak. Ma-
gyarorszag eurdpai unids csatlakozasaval a befek-
tet6k szamadra el6nyként jelentkezik a nagyobb
piac. A nemzetkozi termékeket tobb orszagban is
tudjak értékesiteni, egyuttal a kezelt vagyon is
nagyobb, kezelésiik fajlagosan kisebb koltséggel
jar. A nemzetkozi alapok jegyeinek vésarloi kez-
detben véarhatdan a biztositok és a pénztarak ko-
zil keriilnek ki, amelyek els6sorban hosszu tava
befektetésekben gondolkodnak. A lakossagi meg-
takaritdsok szdmdra inkdbb csak két-hdrom év
mulva — a kamatok mérséklédésével — jelenthet
majd befektetési alternativat a nemzetkozi kina-
lat, s majd az euré magyarorszagi bevezetése lesz
az, ami valddi attorést hoz a befektetési lehet6sé-
gekben.

A PSZAF felkésziilt a csatlakozas révén ra haru-
16 feliigyeleti feladatokra. A t6kepiaci jogszaba-
lyok mar atestek azokon a mddositasokon, amit
az Eurdpai Unio el6irasai megkivannak, s az igy-
felek biztonsiga érdekében a PSZAF szigortian
ellenérzi mind az Eurdpai Unidban pénziigyi
szolgaltatdst végz6 magyar szervezetek, mind az
unids tagallamok Magyarorszagon miikod6 pénz-
iigyi intézményeinek tevékenységét.

A magyar feliigyelet az 4j piaci szerepléket
tdjékoztatja a hazai fogyasztovédelmi rendel-
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kezésekrdl, tevékenységiik hirdetésének szaba-
lyairdl, a befektet6k magyar nyelvl tajékoztata-
sarol, az lizletszabalyzat tartalmi kdvetelményei-
rol. Likviditasuk, fizet6képességiik felmérése,
szervezeti felépitésiik, iranyitasi és ellendrzési
rendjiik, tevékenységi koriik és iizleti terviik elle-
nérzése érdekében adatszolgdltatdsra kotelezi
ezeket az intézményeket, s6t a likviditasi és szol-
galtatasnyujtasra vonatkozo el6irasok nem telje-
sitése esetén az anyaorszagi feliigyelet felkérése
nélkil is folytathat vizsgalatot a tevékenységét
nem megfeleléen végz6 magyar pénziigyi piaci
unids szolgaltatonal.

A szolgéltat6 hazai el6irasokat sért6 magatarta-
sa esetén a PSZAF felszdlitja az érintett intéz-
ményt a szabdlyellenes tevékenység megsziinte-
tésére, majd intézkedéseket kezdeményezhet az
anyaorszag tarsfeliigyeleténél. Sét ha a PSZAF
megitélése szerint a szdban forgd intézmény m-
kodése sulyosan veszélyezteti a magyar pénziigyi
rendszer stabilitdsat vagy az ligyfelek érdekeit,
azonnali dvintézkedéseket is tehet, melyeket az
Eurdpai Bizottsag utdlagosan megvizsgal, mérle-
gelve azok jogossagat.

A PSZAF méjusté]l mar az eurépai uniés pénzii-
gyi piacot is szem el6tt tartva prébdlja tudatosita-
ni a hazai fogyasztokkal jogaikat és felel6sségii-
ket pénziigyi dontéseik meghozatalaban. Az eddi-
gi belfoldi terméktajékoztatasi szolgaltatas mel-
lett nemzetkozi 0sszehasonlitdsok kozzététele is
sziikséges lesz. A PSZAF-ra harul annak feladata
is, hogy érvényesitse a magyar pénziigyi fogyasz-
tok érdekeit az Eurdpai Unid jogalkotasi folyama-
taban.
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’ , M A Pénziigyi Szerve-
I penzem ES.J zetek Allami Feliigyele-

tének Pénzem és... cim1 fogyasztovédelmi soro-
zatdban eddig megjelent:

* a biztositasok

* az elektronikus pénziigyi szolgaltatdsok

* a befektetésem védelme

(a Befekteté-védelmi Alappal kozos kiadvany)

* a magannyugdijpénztar

* a lakossagi aruhitelek

* a befektetési életbiztositasok

* a fogyasztdi vitak

* az onkéntes nyugdijpénztarak

* az egészségpénztarak
Kiadvdnyainkat megtaldlja az egyes pénziigyi
intézmények, fogyasztovédelmi szervezetek fiokjai-
ban, iroddiban, valamint a PSZAF Ugyfélszolgdla-
tdn. Felhtviuk Olvasdink figyelmét, hogy az egyes
kiadvdnyok tartalma a jogszabdlyok vdltozdsa miatt
idével részben elavulhat.

A Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyelete
Ugyfélszolgalati féosztalyanak

B cime: 1013 Budapest, Krisztina krt 39.,
M levélcime: 1535 Budapest, 114., Pf.: 777.
M telefonszama: (06-40) 203-776 (kék szdm)
B személyes iigyintézés:

Hétfo: 8-18.00

Kedd: 8-16.30

Szerda: 8-17.00

Csiitortok: 8-16.30

Péntek: 8-12.00
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BEFEKTETESI ALAPKEZELOK
MAGYARORSZAGI SZOVETSEGE (BAMOSZ)
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