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Részvény ugyletek

A részvény tulajdonjogot megtestesitd, lejarat nélkili értékpapir, melyet részvénytarsasagok bocsatanak ki
altalaban forrasszerzés céljabol. A részvények értékesitése torténhet zart vagy nyilt befektetéi kérben is. A
nyilt korben kibocsatott részvényeket bevezetik a tézsdére, igy azokat szélesebb befektetdi réteg is
megvasarolhatja. Mivel lejarat nélkiil értékpapirrol van szo, ezért a vallalat a részvényeket nem valtja vissza,
a befektetett pénzt véglegesen a részvénytarsasag rendelkezésére bocsatja a befektetdé. Ez nem jelenti azt,
hogy véglegesen le kell mondania a befektetett pénzérdl, hiszen a megszerzett részvényt eladhatja masnak,
tehat kereskedhet vele a tézsdén, ilyenkor arfolyamnyeresége vagy arfolyamvesztesége keletkezik.

1. Kinek ajanljuk a figyelmébe a részvényeket?

e azoknak, akik kézép- vagy hosszu tavon szeretnék befektetni pénziiket, hiszen egy On altal (izletk6tSink
segitségével jol kivalasztott részvény esetében a befektetés értéke hosszabb tavon ndvekedhet, és a
kockazatmentes kamatot jelentésen meghaladhatja;

e azoknak, akik rovid tavon szeretnének spekulalni az arfolyam valtozasokra extrém magas kockazat nélkiil,
hiszen a befektetett t6kénél nagyobb 6sszegl veszteséget - tékeattétel nélkili - részvénykereskedés
esetében nem szenvedhet el a befektetd;

e azoknak, akik optimalizalni szeretnék adokotelezettségeiket, hiszen a részvény akar tartdés befektetési
szamlara (TBSZ), valamint nyugdij-el6takarékossagi szamlara (NYESZ-R) is vasarolhatéak, az adott
szamlatipus torvényi feltételeinek figyelembevételével,

e azoknak, akik érdeklédnek a kilfoldi piacokon torténd befektetés irant is.

2. Alapfogalmak

Arfolyamnyereség/veszteség

Tézsde/ szabalyozott piac

OTC piac

Bizomanyosi dij

Ha a részvényt a vételi arfolyamnal alacsonyabb aron adja el a befektet6,
akkor arfolyamvesztesége, ha magasabb aron értékesiti, akkor
arfolyamnyeresége keletkezik.

Kulonboz6 befektetési eszk6zok adasvételének szintere — pl. részvény,
arupiaci termék -, ahol valamely hatésag altal meghatarozott, szabalyozott
keretek kozott zajlik a kereskedés. A szabdlyozas kiterjedhet példaul az
elszamolds médjara, idétartamara, piac nyitvatartasara, stb.

Toézsdén Kivili, vagy masodlagos piacnak is hivjak. Kevésbé szabalyozott,
mint a t6zsde. A befektetési vallalkozasok kozvetlen kapcsolatban allnak
pénzintézetekkel, akikkel a t6zsdén kivili - OTC - részvény adasvételeket
bonyolithatjak.

Az eladasi/vételi megbizashoz kapcsolddo, tarsasag altal elére meghatarozott
dij, melyrél a dijjegyzékben taldlhat pontosabb informaciot.

Részvény adasvételnél az tgyletben résztvevd felek szamlajan megtorténik
az értékpapir vagy pénz terhelése/jovairasa. Fontos azonban, hogy a
terhelés/jovairas nem az ligylet megkotésével egy idében torténik, hanem 1-
2 vagy akar tobb nappal késdbb, az adott piac elszamolasi szabalyainak
megfelel6en.
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A likviditas a t6ézsdei termék forgalmat jeloli. Megmutatja, hogy milyen kénnyen
értékesithetd egy részvény. A nagy forgalmu részvényeknek magas a
likviditasuk, kdnnyen értékesithetéek, a kis forgalmu részvényeknek alacsony
a likviditasuk, nehezebben értékesithetéek.

Likviditas

A részvény aktudlis értékét fejezi ki, ezen az aron értékesitheté vagy
megvasarolhaté az értékpapir az azonnali piacon.

Piaci arfolyam

A részvény jellemzéi kozott feltlintetett ar. A részvény tulajdonosa ezzel az
Névérték dsszeggel jarult hozza a vallalat jegyzett tékéjéhez. A tarsasag altal kibocsatott
részvények névértékének dsszessége az alaptéke.

Egy el6re meghatarozott aron adja a befektet a megbizasat. Vétel esetén: az
altalunk maximalisan fizetni kivant arat (limit ar) adjuk meg.
Limitaras megbizas Eladas esetén: az altalunk minimalisan kapni kivant arat (limit ar) adjuk meg.
A megbizas csak a megadott aron, vagy annal a befektet6 szamara
kedvezdbb arfolyamon teljesulhet.

S o0 n Megbizaskor nem hataroz meg a befekteté arfolyamot, a piaci aras megbizas
Piaci aras megbizas - . - o L
az aktudlisan elérhetd legjobb arszinten teljesul.

A megbizas akkor aktivalodik, ha az arfolyam eléri a befektetd altal megadott
Stop megbizas szintet. A meglévé nyitott pozicion elszenvedhetd jelentés veszteségtél
hivatott megovni a befektetét ez a megbizas tipus.

3. Arészvényekrdl réviden

A tézsdei forgalom legnagyobb részét torzsrészvényekkel bonyolitjdk. Egy torzsrészvény megvasarlasakor
tulajdonrészt szerziink az adott vallalatban, amivel az aldbbi jogokhoz jutunk:

e osztalékhoz valé jog: a tarsasag adott évi nyereségébdl részesedhetiink bizonyos aranyban. Ezt az aranyt
mindig az éves kdzgyllésen hatarozzak meg, a cég osztalékpolitikajanak megfeleléen;

¢ likvidacios hanyadhoz valé jog: a tarsasag jogutdd nélkili megsziinése (pl. csédje vagy felszamolasa)
esetén jogosultak vagyunk a tarsasag vagyonara a tulajdonolt részvények aranyaban (csak a tékebefektetés
mértékéig).

Emellett a részvénytulajdonos részt vehet a tarsasag kozgyllésén, ott észrevételt tehet, felvilagositast kérhet,
szavazhat, vagy inditvanyozhat. A részvényesi jogok gyakorlasanak minimalis feltétele, hogy az adott tarsasagi
esemeény elétt, egy meghatarozott napon - az un. tulajdonosi megfeleltetés forduldnapjan - a befektetd tulajdonaban
legyen az adott részvény.

Torzsrészvények mellett a tagsagi jog alapjan torténd csoportositas masik fajtaja az elsébbségi részvény. Az
els6bbségi részvények tulajdonosa, nevébdl eredden is, valamiben els8bbséget élvez a tdérzsrészvényesekkel
szemben, mint pl. osztalékelsébbség, likvidaciés hanyadhoz két6dé els8bbség, szavazati vagy elévasarlasi joghoz
k6t6dd elsGbbség stb.

Tarsasagunk Ugyfelei részére a Budapesti Ertéktézsdén kereskedhet6 dsszes értékpapir mellett a kiilféldi piacokon
torténd kereskedés lehetdségét is biztositja.

e F6 piacunk a Budapesti Ertéktézsde;
e az Erste Group direkt kapcsolédassal kereskedik a frankfurti, bécsi, pragai, varséi, isztambuli t6zsdéken;
e minden egyéb fontos eurdpai piacon kereskedett részvényre is adhat megbizast Uzletkdtéinknél;
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az amerikai piacok teljes nyitvatartasi ideje alatt kereskedhet amerikai részvényekkel, illetve informalodhat
Uzletkotdinktdl;
a befektetdk ndvekvd figyelmét kivalto keleti régié vallalatainak értékpapirjai is elérheték.

4. Kockazati tényezok

A részvény tipusu befektetések jellemzden jelentés kockazatot hordoznak, a pénziigyi eszkdz arfolyama

jelentésen ingadozhat akar révidebb idétavon is, de kivételes piaci eseményektdl eltekintve a befektetdk

jellemzéen nem veszithetik el tékebefektetésiik teljes értékét.

részvények egyedi kockazata: adott vallalat miikddésébél, tevékenységébdl eredd az adott részvényre
jellemzd egyedi kockazat — példaul bizonyos vallalati események, mint részvény visszavasarlasok stb.;
politikai, gazdasagi és szabalyozasi kornyezetbdl eredé kockazat: a részvények arfolyamara jelentds
hatast gyakorolhatnak a politikai-, gazdasagi élet hatasai. llyen tényez6k példaul: az inflacié, a jogszabalyi
kornyezet, az adovaltozasok stb.;

kibocsatéi kockazat: A kibocsatoi kockazat az értékpapirok kibocsatdjanak kockazata. Az értékpapirok
értéke illetve az értékpapirokhoz kapcsolddo kovetelések teljesitése fligg a kibocsatdé gazdalkodasatol,
valamint likviditasi- és vagyoni helyzetétél. Csédeseménykor a részvények a kielégitési sorrendben a
hitelezdk (kotvénytulajdonosok) utan allnak (bizonyos specialis részvényeknél ez eltérhet — pl. els6bbségi
részvény)

devizaarfolyamok valtozasabdl adodo kockazat: abban az esetben, ha a részvény devizaja eltér a
befektetett 6sszeg devizajatol, akkor a befektetés értékét, és az arfolyamnyereség/veszteség mértékét
befolyasolhatja a deviza arfolyamanak alakulasa;

alacsony likviditasbol fakadé kockazat: az alacsony forgalommal rendelkezd — alacsony likviditasu —
részvények, vagy a nagy forgalmu részvények esetében kedvezétlen piaci események bekdvetkezésekor
eléfordulhat, hogy a részvény eladasa nehézségekbe Uitkdzik;

tokeveszteség: a részvény piaci aranak csokkenése kovetkeztében a befektetett téke jelentds értékvesztést
szenvedhet el - ; akar a teljes befektetett 6sszeget elveszitheti, a termék nem tékegarantalt. A részvény piaci
arat a piaci szerepl6knek a részvény értékének dsszetevdire vonatkozo varakozasok befolyasoljak (jovobeni
pénzaramlas, kockazatmentes hozam, kamatkérnyezetre vonatkozé varakozasok);
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Exchange Traded Funds (ETF)

Tézsdén kereskedett Befektetési Alapok

A Tézsdén Kereskedett Befektetési Alap (tovabbiakban ETF) nyiltvégii, tézsdére bevezetett befektetési alap,
melynek befektetési célja, hogy az ETF armozgasa egy elére meghatarozott termék / index arfolyamat
lekbvesse (ez alél kivétel az Alternativ ETF, lasd alabb). Hibrid termék, mely egyszerre viseli magan a
befektetési alapok, valamint a részvény jellegili instrumentumok jellegzetességeit. A befektetési vilagot
széles spektrumban lefed6 befektetési lehetéség, mely nem csak szamos mogottes termékkel (részvények,
vallalati kétvények, arupiaci termékek) stb. rendelkezik, de segitségével szamos befeketetési stratégia is
konnyedén megvalosithato (t6keattételt tartalmazo-, inverz ETF-ek).

1. Kiknek ajanljuk az ETF-eket?

akik folyamatosan arjegyzett befektetési lehetéségeket keresnek, hiszen az ETF-ek 6sszetétele minden nap
publikalasra kerdl, igy a befekteték nyomon kévethetik és 6sszehasonlithatjak az ETF t6zsdei aranak és a
mogottes termék portfolio valos értékének alakulasat. Ezen tulmenéen az ETF-ekre folyamatos arjegyzés
biztositott.

azon befektet6k szamara, akik koltséghatékony megoldast keresnek egzotikusabb befektetések
megvaldsitasara, mint példaul a fejl6dé piaci kotvények vagy arupiaci befektetések.

akik koltséghatékony modon szeretnének befektetni. Az ETF-k a hagyomanyos befektetési alapoknal
alacsonyabb alapkezelési dijjal rendelkeznek.

akik rovidtavra, egy piaci helyzet / varakozas kiaknazasara keresnek megfeleléen likvid piaci instrumentumot.
Szamos ETF-et rovid tavu, spekulacids céllal keresik a befektetdék, de természetesen nem ritkak azok az
esetek sem, amikor hosszabb tavu befektetési megoldasokat képviselnek.

akik piaci esésre szamitanak és erre vonatkoz6 befektetési stratégiajuk megvaldsitasahoz t6zsdén
kereskedett, tékeattétel nélkili terméket keresnek: inverz ETF-ek, esetikben nincs szikség a révidre eladott
termékek kodlcsdnvételére.

akik tékeattétel mellett szeretnének befektetni: tékeattétellel rendelkezé ETF-ek.

2. Alapfogalmak

Kereskedés helye Szabalyozott t6zsdék.

o .. < Tézsdén kereskedett termékként a tézsdén jegyzett arat a keresleti és kinalati
Tézsdén jegyzett Ar ,
oldal hatarozza meg.

A Tdzsdén jegyzett arral parhuzamosan publikalasra kerul az alap mdgottes
nettd6 eszkozértéke (NAV). Amennyiben a tézsdén jegyzett ar valamint a
mogottes NAV kozott eltérés van, Ugy az arbitrazs lehetéséget jelent. Mivel az

Netté Eszkozérték (NAV) intézményi befekteték ezeket az arbitrazs lehetéségeket hamar kiaknazzak,

ezért nem jellemz6, hogy ilyen jellegli arbitrazs lehetéség sokaig érvényben
maradjon, azonban révid ideig fennallhat az eltérés, szélsGséges piaci
korilmények esetén: akar jelentés mértékben!

Meghatarozott index, aru, instrumentum armozgasanak kovetése. Ez aldl

Befektetési politika célja kivételek az Alternativ ETF-ek, melyek abszolut hozam elérését célozzak meg

Mogottes termékek

(lasd alabb).

Ahhoz, hogy befektetési politikdjat megvaldsitsa, a befektetési portfélioban
lehetnek: részvények, arupiaci termékek (és/vagy ezekre sz6l6 derivativak),
kotvények (és/vagy ezekre szol6 derivativak), devizak (és/vagy ezekre szo6l6
derivativak) stb.
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Long ETF: a legelterjedtebb és a legismertebb tékeattétel nélkuli ETF tipus.
Inverz ETF: a mogottes termékek teljesitményének inverzét fizetik ki. Azaz egy
ndvekvd piacon veszteséget realizélnak, csdkkend piacon pedig pozitiv
eredmeényt érnek el. Az inverz kifizetés a termék mikddésének sajatja, ugy
lehet piaci esésre ,fogadni”, hogy Ugyfél a shortolas szabalyainak nem kell
eleget tegyen (azaz nem sziikséges a mogottes termék kolcsonvétele).
Tokeattételes ETF: a mogottes termék teljesitményét a tékeattétel mértékével
megsokszorozza. A tbkeattétel a termék mikddésének sajatja, plusz
befektetési hitel felvétele nem szikséges.

Tokedttételes inverz ETF: t6keattétellel megsokszorozott inverz teljesitményt
lehet elérni segitségével.

Alternativ ETF: el6re meghatarozott befektetési stratégiat megvalodsité ETF-
ek. Példaul: S&P 500 Low Volatility Portfolio ETF az S&P500 index 100
legalacsonyabb volatilitassal rendelkez6 részvényeit tartalmazza. S6t vannak
olyan ETF-ek, amelyek hedge fund szer(i befektetési politikaval rendelkeznek
(pl. long-short befektetések, M&A arbitrazs)

Fontos, hogy a t6keattételes, inverz tékeattételes ETF-k esetén Ugyfél soha
nem veszithet tdbbet, mint a befektetett tékéje.

Lejarat nélkili, nyilt végii befektetési alapok.

Az ETF-ekre a részvényekkel megegyez6 megbizas tipusok adhatdk meg.
Alapkezel6i dij, tranzakcids koltségek, bid-ask spread. Az alapkezel6i dij a
hosszabb tavu ETF befektetésben gondolkoddk szamara hangsulyosabb, mig
a tranzakcios koéltségek és bid-ask spreadek a rovid tavon akar tébbszor is
tranzaktald befekteték elérheté hozamat befolyasoljak a legjobban.

Tipusai

Koltségek tipusai

3. ETF kategoriak bemutatasa

Az alabbiakban a leginkabb elterjedt ETF kategoriakat mutatjuk be réviden, kiemelve egy-két sajatossagot, amire az
ETF-fel valé kereskedés soran mindenképp figyelni kell. A felsorolas végén kilon kitériink a t6keattételes és
alternativ tipusu ETF-ekre, valamint a VIX ETF-ekre.

Részvény ETF

Igen széles és valtozatos spektrumot fed le. Mogottes termékik lehet egy globalis részvényindex, egy orszag
részvényindexe, de akar egy szektor index is. Tovabba léteznek piaci kapitalizacion alapulé ETF-ek, azaz bizonyos
ETF-ek kizarélag magas/ kozepes/ alacsony kapitalizacioju részvények teljesitményét szeretnék leképezni és ennek
megfeleléen alakitjak ki befektetési portfélidjukat is. De a befektetési politika meghatarozasanal akar a ,n6vekedési”
vagy ,érték” alapu befektetési megkozelités is szerepet jatszhat. ,Erték” alapi befektetéskor a befekteté olyan
részvényeket keres, amelyeknek a piaci értéke alacsonyabb a valds értékénél. ,Novekedés” alapu befektetés esetén
a befektetd olyan részvényeket keres, amelyek vonzé jovébeli kilatasokkal rendelkeznek.

Fontos megemliteni, hogy a részvényindex ETF-ek nem minden esetben kdvetik pontosan a mdégoéttes index
teljesitményét. Teljesitményiiket jelentdsen befolyasolja, hogy a mogottes indexet az ETF milyen modon képezi le,
példaul egy olyan ETF teljesitményét, amely tébb szaz illikvid részvénybdl allé részvény indexet prébal leképezni
(iShares MSCI Emerging Markets ETF), nagyban befolyasolja, hogy a mogoéttes indexet hany darab részvénnyel
képezi le, ugyanis az O0sszes, indexben lévé részvény tartasa és Ujra sulyozasa jelentésen megnéveli az ETF
koltségeit.
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Kotvény ETF

A kotvény ETF-ek igen széles skalat fednek le, annak fliggvényében, hogy milyen indexet, vagy kétvényportféliot
milyen termékekkel probalnak leképezni. Az egyes Kotvény ETF-ek kuldnbdzhetnek a mogdttes portfoliéban 1évé
kétvények: foldrajzi besorolasa, jegyzési devizaja, kibocsatdi besorolasa, szektor besorolasa szerint. Mivel a
kétvény lehet, mely jelenség az ETF arat akar hosszabb idére is el tudja tériteni annak netté eszkozértékétdl (Iasd.
6. pont). Tovabbi érdekesség, hogy egyes vallalati kdtvény Indexekbe a kdtvények devizajuk szerint keriilnek be. igy
el6fordulhat az, hogy egy US Koétvény indexbe nem csak amerikai vallalatok altal kibocsatott USD-ben denominalt
kétvények lesznek, hanem akar fejl6d6é piaci vallalatok kétvényei is, amely eltérd kibocsatédi kockazatot (jellemzéen
magasabbat) hordoz magaban.

Arupiaci ETF

Az arupiaci ETF-ek jellemz6en nem a mdgdttes azonnali piacba fektetnek, hanem tézsdei aru hataridés termékek
segitségével probaljak lekdvetni a befektetési politikdban megjeldlt aru arfolyammozgésat (egy-két kivétel ugyan
létezik, ahol a mogottes termék a fizikai aru maga). Ily médon az arupiaci ETF-ek teljesitménye jelentésen eltérhet
az adott aru azonnali piaci teljesitményétél. Ennek oka, hogy az arupiaci ETF-ekben Iévé hataridés termékeket lejarat
el6tt tovabb gorgetik, azaz a lejarathoz kdzeled6é hataridés poziciot egy ellentétes hataridés pozicié felvételével
lezarjak és egy ujabb hataridés poziciét vesznek fel. Ezen gorgetés eredménye jelentésen befolyasolja az ETF
teliesitményét. A gorgetés eredménye nagyban fligg attél, hogy az adott aru hataridés piacan milyen a hataridés
arak lejarati struktaraja. Contango-nak nevezziik, amikor adott hataridés ar magasabb, mint a hataridés lejaratra
varhaté azonnali arfolyam vagy egy hosszabb lejarattal rendelkezd hataridés termék ara magasabb, mint egy
rovidebb lejarattal rendelkezé hataridés terméké (felfelé ivel6 hataridés gorbe). Backwardation-nak nevezziik,
amikor adott hataridés ar alacsonyabb, mint a varhatdé azonnali arfolyam vagy a hosszabb lejaratu hataridés ar
alacsonyabb, mint a révidebb futamidéhdz tartozé hataridés ar (lefelé iveld hataridés goérbe). Annak érdekében, hogy
a hataridés és az azonnali piacon ne alakuljon ki arbitrazs lehetéség, a lejarathoz kdzelitve a hataridés arnak az
azonnali arhoz kell konvergalnia, azaz Contango esetén esni fog a hataridés arfolyam, backwardation esetén pedig
emelkedni fog. Amennyiben a lejarathoz kdzeledve az azonnali arfolyam nem emelkedik, ugy Contango esetén
esni fog a hataridds ar és egy long pozicié gorgetésének eredménye negativ lesz (a poziciézarashoz szikséges
hatéridés eladas alacsonyabb aron fog megvaldsulni, mint a vétel). Amennyiben az azonnal arfolyam mégis jelentds
emelkedést mutat a gérgetés eredménye akar pozitiv lehet, de akkor azzal kell szamolnunk, hogy a gérgetés soran
a kovetkez6 hataridds poziciot csak magasabb aron fogjuk tudni megvenni (azaz kevesebb hataridés poziciét lehet
végul felvenni), mely jelenség negativ hatassal van az ETF teljesitményére. Backwardation esetén amennyiben az
azonnali arfolyam valtozatlan marad a lejarathoz kdzeledve a hataridés ar emelkedni fog. Ekkor gorgetés soran a
poziciézarashoz szilkséges eladas magasabb aron fog megvaldsulni, mint a gérgetéshez sziikséges vétel, tehat egy
long pozicié gérgetésének pozitiv eredménye lesz. Az Arupiaci ETF teljesitményét az is befolyasolhatja, hogy adott
befektetési idétav alatt hanyszor kerllt sor gdrgetésre, azaz a mogéttes hataridés poziciok milyen lejaratuak:
rovidebb lejaratu hataridés pozicidok esetén tdbbszdr kerllhet sor gorgetésre, igy tobbszdr érvényesul a
Backwardation vagy Contango hatés. Az arupiacokon Contango és Backwardation egyarant megfigyelhet6.

Deviza ETF

A Deviza ETF-ek mogottes terméke lehet egy adott deviza vagy egy devizakosar. Az ETF strukturajatol fliggéen
vannak olyan Deviza ETF-ek, amelyek az azonnali piacon fektetnek be, vannak olyanok, amelyek hataridés
pozicidokkal és vannak olyanok, amelyek a derivativ termékek teljes palettajat hasznalva (swap, hataridés termékek,
opciok) prébaljak leképezni a kérdéses deviza vagy devizakosar alakulasat. Az, hogy adott Deviza ETF milyen
jellegzetességekkel rendelkezik, az adott ETF tajékoztatéja hatarozza meg.
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Ezen ETF-ek nem egy index vagy termék arfolyamalakulasat probaljak leképezni, hanem céljuk aktiv portfolié
menedzsmenttel abszolut (piaci mozgasoktdl fuggetlen pozitiv, kockdzatmentes hozamot meghaladd) hozam
elérése. Szamos abszolit hozamu stratégiat valdsitanak meg: globalis befektetések, long-short stratégiak,
kilénb6z6 derivativ stratégiak kombinacidja. Az Alternativ ETF-ek koltségei jellemz&en magasabbak, mint pl.
egyszer( részvény indexet kdvetd tarsaiké, de még igy is alacsonyabb kdéltséghanyaddal rendelkeznek, mint az
abszolut hozamu befektetési alapok.

Tokeattételes ETF

Befektetési politikajuk szerint céljuk adott napi index teliesitmény megsokszorozasa. Tehat azon Ugyfelek, akik egy
napnal tovabb tartjak portféliéjukban ezeket az ETF-eket egy volatilis piacon a mogdéttes Index teljesitményéhez
képest igen eltér6, akar azzal ellentétes iranyu teljesitményt érhetnek el. Azaz a mdgoéttes termék pozitiv
teljesitménye mellett, az ETF-nek lehet negativ teljesitménye. Ennek oka, hogy az ETF teljesitményének szamitasa
soran az egyes, tOkeattétellel ndvelt napi teljesitményeket veszik figyelembe és ezeket lancoljak dssze a vizsgalt
id6szakra, mig a mogottes termék teljesitményének meghatarozasakor az idészak eleji és végi értékeket vonjak be
a szamitasba. Ezt a negativ teljesitményt akar fel is nagyithatja a mogottes termék piacanak viselkedése (Contango,
Backwardation, lasd Arupiaci ETF). Javasolt, hogy az ilyen tipusu ETF-ek esetében Ugyfél megfeleléen megismerje
az ETF szerkezetének részleteit az ETF tajékoztatdé anyagaibdl.

VIX ETF

A VIX a rovid tavu piaci volatilitasra vonatkozé varakozasokat jeldli, melyet az S&P500 index likvid opcids
arjegyzéseibdl hataroznak meg. A VIX ETF-ek mogottes termékei VIX-re sz6l6 futures / hataridds termékek és mint
ilyenek teljesitményiket jelentésen befolyasolja a futures/hataridés termékek lejarati strukturaja. Amikor az S&P500
normal vagy alacsony volatilitdssal rendelkezik, a VIX hataridés gorbéje felfelé ivel§ (contango, hataridés ar
magasabb mint az azonnali arfolyam). A magasabb volatilitassal rendelkez6 id6szakokban a VIX hataridés piacan
backwardation figyelhetd meg (a hataridés ar alacsonyabb, mint az azonnali arfolyam). A VIX hataridés termékek
gérgetésekor Ugyféinek az arupiaci ETF-eknél leirt jelenségekkel kell szamolnia.

4. Kockazati tényezok

e Az ETF-ek egyik legf6bb elénye, miszerint segitségikkel szamos piac és szegmens elérhetd, hordozza az
egyik legfébb kockazatot, még pedig hogy az adott ETF alapos termék és miikddési szabalyainak ismerete
nélkul az adott ETF befektetés igen kockézatos lehet.
termékek kapnak helyet, pl. miként képez le egy ETF egy arupiaci termék arfolyamot vagy akar egy orszag
indexet. Mint bemutattuk, szdmos ETF tartalmaz hatéridés vagy akar opcids pozicidkat is. Ezen termékek
teljesitménye piaci helyzet figgvényében akar az ETF altal leképezni szandékozott termék teljesitményétdl
jelent6sen el is térhetnek, az eltérés mértékét pedig a tékeattételes, tékeattételes inverz tipusu ETF-ek
felnagyitjak. Lasd arupiaci ETF-ek leirasa.

e Fontos, hogy az Ugyfél megfeleld ismerettel rendelkezzen az egyes ETF-ek miikédésérdl. Kilonds
tekintettel a tékeattételes, inverz, inverz és tékeattételes valamint Alternativ ETF-ekre. Fontos, hogy a
tékeattétel minden esetben megndveli a piaci mozgasokat, volatilitis piaci mozgasok esetén akar a
befektetett téke gyors elvesztéséhez is vezethet.

e Az ETF-ek nem minden esetben koévetik tokéletesen a mogottes termékek teljesitményét. Az, hogy
ez az eltérés mekkora, nagyban fligg az adott alap altal terhelt kdltségektdl, piaci volatilitastol és likviditastol
(az alap kezel6jének mekkora bid-ask spread-et kell medfizetnie) illetve, hogy az ETF befektetési
portfélidjaban milyen mogottes termékek vannak.

e Magasabb volatilias figyelhet6 meg azoknal az ETF-eknél, amelyek alacsonyabb szamu mogottes
termékkel rendelkeznek. Ekkor az egyes elemek koncentracidja magas és arelmozduldsuk nagyban
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befolyasolja az ETF teljesitményét. Ugyanakkor a mdgottes termék jellege is nagyban befolyasolja az ETF
arvaltozékonysagat. Példaul a VIX ETF-ek kiemelked6en magas volatilitassal rendelkeznek.

5. Elsédleges és masodlagos piac

Elsédleges piac szerepléi az ETF-et létrehozd és azt kezel Alapkezeld, valamint Intézményi befekteték. Az
Alapkezelé minden esetben meghatarozza azt a minimalis mennyiségli mogottes terméket, aminek fedezetére az
Alapkezeld uj ETF egységeket hoz létre. Ezek a minimum értékek olyan nagysagu értéket jelentenek, amit kizarélag
az intézményi befektetdk tudnak teljesiteni. Példaul egy részvényindex esetében az Intézményi befektetdé a piacon
megvasarolja az ETF-ben lév6 részvényeket az ETF Osszetételének megfeleléen (az dsszetételt az Alapkezeld
minden nap publikalni koteles). Ezeket a részvényeket odaadja az Alapnak, mely cserébe Uj ETF egységeket bocsat
ki a szamara.

Masodlagos piac a szabalyozott t6zsdei kereskedésen beliil zajlik, ahol mar lakosséagi Ugyfelek is részt vesznek a
kereskedésben.

6. Arfolyamjegyzés

e folyamatos t6zsdei arjegyzés biztositott: eladasi és vételi arak kozotti arjegyzés kulénbség ugyanugy
érvényesul, mint minden mas tézsdei terméknél.

e az ETF Alapkezel6je minden nap végén publikalja az alap nettd eszkozértekét (NAV);

e vannak olyan piacok, ahol az ETF alapkezel6je koteles napon bellili nettd eszkdzértéket is publikalni.

7. Az ETF arara haté tényezok

o a tézsdén érvényeslld kereslet és kinalat.

o egy ETF ara jellemz&en nett6 eszkdzértéke koril mozog, ellenkezé esetben arbitrazsra (kockazatmentes
nyereseég elérésére) van lehetéség. Ezt az arbitrazs lehetéséget kizarélag az intézményi befekteték tudjak
kihasznalni. Példaul amikor egy részvény ETF netté eszkdzértéke alacsonyabb, mint az ETF t6zsdei
arjegyzése, az Intézményi befektetd6 megveszi a mogottes részvényeket a tézsdén, melyért cserébe
ujonnan kibocsatott ETF-eket kap az ETF Alapkezel6jétél, ezeket az ETF-eket pedig eladja a valés arnal
magasabb tézsdei aron. Az Intézményi befektet6 altal végrehajtott mégottes részvénykosar megvétel a
mogottes részvények arara pozitiv, mig az ETF eladas az ETF-ek arara negativ hatassal van. lly médon
biztositott, hogy az ETF-ek t6zsdei arjegyzése jellemzben a netté eszkdzérték kortl maradjon. Ez aldl
kivétel az olyan ETF, amelynek mdgottes termeékei illikvidek vagy nehezen beszerezhet6ek. Ezekben az
esetekben akar hosszabb ideig is el6fordulhat, hogy a tézsdei arjegyzés eltavolodik a nettod

eszkodzértéktdl.
) a mogottes termeékek piaci volatilitdsa: magasabb volatlitds szélesebb bid-ask spread-et jelent.
. az egyes mogottes termékek kiilénbozé piaci szituacidkban meghatarozott viselkedéssel rendelkeznek.

Példa erre az arupiaci termékeket valamint VIX indexet kdveté ETF-k: annak fliggvényében, hogy milyen
a hataridés piac arjegyzésének lejarati struktiraja, valtozhat az ETF teljesitménye (Lasd Arupiaci és VIX
ETF)

o vannak olyan ETF-ek, amelyek mdgottes termékei kozott tézsdén kivuli (OTC) derivativ termékek is
szerepelnek (pl. swap) és ezek plusz kockazatként az OTC partner (akivel az ETF az adott OTC derivativ
terméket megkdotodtte) nemteljesitési kockazatat is magukban hordozzak.

o az ETF-et terhel6 koéltségek, hiszen a kdltségeket minden esetben beépitik az ETF araba.

8. Fontos tudnivalok

A ETF-ek igen valtozatosak és a hordozott kockazatok igen eltéréek lehetnek, ezért minden egyes ETF
megvétele el6tt érdemes alaposan megismerni az adott ETF-hez kibocsatott Téjékoztatot.
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Egyéb tézsdén elérheto termékek

Karpétlasi jegy

A karpotlasi jegy egy specialis tipusu értékpapir, amely az allammal szemben fennallé kdvetelést testesiti meg, tehat
a karpotlasi jegyek kibocsatdja az allam. Kibocsatasanak alapvet6 célja, hogy az allamositasok idején vagyonukat
vesztett allampolgarok szamara részleges karpotlast nyujtsanak.

A karpotlasi jegy névértékét a karpotlasi jegy cimletértékének (a ravezetett sszegnek) és felhalmozott kamatanak
Osszege alkotja. Sajatosan kamatozo értékpapir, ahol a kamat mértéke a jegybanki kamat 75%-nak felelt meg, ez
azonban csak 1991. augusztus 10 — 1994. december 31-ig tart6 idészakra volt érvényes.

A karpotlasi jegy birtoklasa az alabbiakra jogosit:

» Terméfold tulajdon megszerzése.

» Az allami tulajdon privatizacioja soran értékesitésre kerild vagyontargyak, mint részvények, Gzletrészek
megvasarlasara.

> Onkormanyzati tulajdonban lévé lakasvasarlasra.

A karpétlasra jogosult kérésére, a tarsadalombiztositas keretében életjaradék folydsitasara.

» Egzisztencia hitelr6l szdl6 jogszabaly alapjan hitelfelvételnél sajat er6 hozzajarulasként beszamithato
névértékben.

Y

Masodlagos értékpapir

A masodlagos értékpapir olyan letétkezel6k altal kibocsatott értékpapir, mely részvényként viselkedik, azaz
ugyanugy lehet velliik kereskedni és ugyanolyan jogokat testesitenek meg, mint a részvények, szavazati és osztalék
jogokat is biztositanak.

Két tipusa létezik, a GDR (Global Depositary Receipt) és ADR (American Depositary Receipt), melyeket globalis, ill.
amerikai letéti jegyekre lehet forditani. Ezek bevezetésével az adott részvénytarsasagnak lehetésége nyilik arra,
hogy a részvényeit kiilfoldi t6zsdén is elérhetdévé tegye a nemzetkdzi befekteték szamara.

A GDR és az ADR tulajdonsagaikat tekintve teljesen megegyeznek, azzal a kivétellel, hogy az ADR kifejezés az
amerikai t6zsdékre bevezetett kilféldi részvényeket jeldli, mig a GDR pedig a vildag mas t6zsdéin bevezetett kilsé
t6zsdérél érkezd részvényeket jelol.

Ha valamely vallalat szeretné, hogy részvénye egy masik tézsdén is elérhetd legyen, akkor megallapodnak egy
bankkal, mely megvasarolja a részvények egy részét, melyet csomagba foglalnak és bevezetik a kilféldi tézsdén is.
A csomagba foglalas alatt az értendd, hogy nem biztos, hogy 1 db GDR 1 db részvénnyel fog megegyezni.
El6fordulhat, hogy 1 db GDR 5, 10, azaz tetsz6leges szamu részvényt is tartalmazhat.

A jelenlegi tendencia azt mutatja, hogy a GDR-ek és az ADR-ek hattérbe szorulnak, tekintettel arra, hogy a kiilénb6zé
brékercégek egyre inkabb nyitnak a kulfoldi tézsdék felé.

Mindenkori befektetési déntése meghozatala el6tt mérlegelje, hogy az adott befektetés megfelel-e hosszabb tavu
terveinek, befektetési céljainak, valamint, hogy felmérte és megértette a befektetés lehetséges kockazatait, jellemzdit
és azok az On szamara elfogadhatéak.
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Adézasi tudnivalok

A tézsdén kotott lgyletek ellendrzott tékepiaci tigyletnek mindsilnek. Az ellenérzoétt tékepiaci Ugyletbdl szarmazo
jovedelem utan a nyereségadé mértéke 15%.

Ellen6rzott tékepiaci lUgyletek esetén adolevonasra és megallapitasra a kifizeté részérél nem kerll sor, azt a
maganszemeélynek dnadozassal kell majd a vonatkozé évi addbevallasaval teljesitenie. Ellendrzétt tékepiaci Ggyletek
esetén az ugyleteken elszenvedett veszteség is elszamolhaté ezen Ulgyleteken elért nyereséggel szemben és az
eredményt éves szinten, addéévre vonatkozdan kell megallapitani: igy ez esetben jovedelemnek az addévben,
pénzben elszamolt ellenérzott tékepiaci Ugyleti nyereségek egylttes 6sszegének a maganszemélyt terhel6,
adoévben pénzben elszamolt ellenérzétt tékepiaci Ugyleti veszteségek egylttes dsszegét meghalado rész tekintheté.
Kérjiik, ne feledje, hogy e termékek eredményével kapcsolatosan Onnek addbevallast kell késziteni és On az, akinek
az adot be is kell fizetnie. Tarsasagunk a jogszabalyi rendelkezések értelmében adé megallapitasara, levonasara és
befizetésére ezen ligyletek esetében nem koteles.

Az ellendrzott tékepiaci tgyletek utan ugyanugy kell addzni, figgetlendl attél, hogy azt magyar t6zsdén, forintban,
vagy kulféldi t6zsdén devizdban végezte az ad6z6. Az addbevallasban a realizalt jovedelmet minden esetben
forintban kell feltintetni. A nyereség forintra valtasat a tranzakcié egyes labainak elszamolas napjan érvényes
hivatalos MNB devizaarfolyamok alapulvételével kell elvégezni.

2008. januar 1-jétél az Szja. torvény lehetéséget biztosit adokiegyenlitésre. Mindez azt jelenti, hogy a befekteté az
adbéév és az azt megeldz6 két addéév viszonylatdban az elszenvedett veszteségét szembeallithatja ugyanezen
idészakban elért nyereségével. Ez akként is térténhet, hogy a korabban szerzett nyereségét csdkkentheti a késdbb
elért veszteségével és visszaigényelheti ennek erejéig a befizetett addjat.

A nyereségek és veszteségek figyelembevétele 3 addév viszonylataban, tehat ellendérzott tékepiaci Ggyleteknél az
aldbbiak szerint torténhet:

A korabbi évek veszteségeit szembe lehet allitani a késébbi nyereséggel. Ezen kivill a korabbi évek nyereségeit is
szembe lehet allitani a kés6bbi évek veszteségével. Ez pedig azt eredményezi, hogy az el6z6 két évben befizetett
tézsdei/ellen6rzott tékepiaci tligyletbdl szarmazo arfolyam-nyereségaddbdl — a veszteség erejéig - visszaigényelhetd
a befizetett ad6 6sszege, a fennmaradé veszteség pedig 3 addév tekintetében tovabbgoérgethetd.

A 2009. december 31-ig t6zsdei tigyleten elért nyereséget, elszenvedett veszteséget a 2010-tél ellendrzott tékepiaci
Ugyleteken elért nyereséggel/elszenvedett veszteséggel szembe lehet allitani.

Az osztalékjovedelmet terheld adét —az Szja. tv. 66§-ban foglaltak alapjan a kifizetd - ideértve a belfoldi illetéségi
hitelintézetet, befektetési szolgaltatét is, ha a maganszemély nala vezetett értékpapir (értékpapir-letéti) szamlajan
elhelyezett értékpapirra tekintettel kulféldrél szarmazé osztalékot (osztalékelbleget) fizet ki (ir jova) - a kifizetés
idépontjaban allapitja meg és az ad6zas rendjérél sz6l6 térvényben meghatarozottak szerint vallja be és fizeti meg.
Kifizetd hianyaban az adét a maganszemély az adohatésagi kdzremiikodés nélkiil elkészitett bevallasaban allapitja
meg, és a bevallas benyujtasara el6irt hataridéig fizeti meg.

Az osztalékelBleget és annak addjat a kifizetés évérdl sz6l6 addbevallasban tajékoztatd adatként kell feltiintetni, a
jévahagyott kifizetett osztalékot, a levont, megdfizetett adét az osztalékot megallapité beszdmold elfogadasanak
évérdl sz6lé adbdbevallasban - az osztalékelSlegbdl levont, megfizetett adét levont adoként figyelembe véve - kell
bevallani.

Kiilfoldrél szarmazé osztalék: Az Erste Befektetési Zrt. mint szamlavezeté az adéév végét kdvetden igazolast ad
ki Ugyfelei részére az ugyfelek szamlajan nyilvantartott értékpapirok utan az adéévben kifizetett kulfoldrél szarmazo
osztalék utani addlevonasokrél, amelyek esetében az Erste Befektetési Zrt. mint kifizetd jart el. A kilféldrél szarmazé
osztalékot és mar levont adét a maganszemélynek az addbevallasaban fel kell tintetnie és az Szja. térvény
rendelkezéseinek megfelel6en kell bevallania. Amennyiben a levont adén tulmenden esetlegesen tovabbi adofizetési
kotelezettsége is fenndll az Szja. térvény 66.§-a alapjan, azt be kell vallania és meg kell fizetnie més.

Kilfoldi értékpapirok utan pénzben fizetett osztalék, hozam, kamat, egyéb jarandosagok az Ugyfél részére - a
KELER Zrt. vonatkozd Szabalyzataban foglaltaknak is megfeleléen — f6szabaly szerint nettdé elven kerilnek
kifizetésre. A nettd 0sszeg szamitasahoz a kulfoldi szamlavezetd — az altalanos jelenlegi gyakorlat szerint - a
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legmagasabb addratat hasznalja, igy ennek megfeleléen ezen addkulcs szerint szamitott adoval csdkkentett 6sszeg
kerl kifizetésre az Ugyfél javara. A tobblet add levonasaval és visszaigénylésével kapcsolatosan a Tarsasagot nem
terheli feladat vagy felel6sség.

Felhivjuk figyelmét, hogy a kulféldi letétkezelék nem veszik figyelembe a magyar addzasi szabalyokat, ezért
el6fordulhat, hogy a magyar jogszabalyokban eléirt adé mértékét meghaladéan torténik az adélevonas, vagy TBSZ
szamlan elhelyezett értékpapir esetében is megtorténik az osztalékadd terhelése.

A magyar jogszabalyokban meghatarozott adé mértékét meghaladdé adod visszaigénylését csak az Ugyfél
kezdeményezheti a kibocsatonal, vagy az adott orszag adoéhivatalanal, ahol az addlevonas toértént. A
visszaigénylésre az Erste Befektetési Zrt. nem jogosult, ezért ebben nem tud segitséget nyujtani. Kérjik ilyen
esetben forduljon adétanacsadéhoz.

Emellett tdjékoztatjuk, hogy azon részvények osztalékfizetése esetén, melyek nincsenek bevezetve egyetlen EGT
tagallam t6zsdéjére sem, tovabbi Szocialis hozzajarulasi adéfizetési kdtelezettség terheli az osztalékjévedelmet.

anos Terméktajékoztato

Részvény Ugyletek nyugdij-el6takarékossagi (NYESZ-R) szamlara kotheték. A NYESZ-R szamlara vonatkozo
konstrukciorél, annak elényeir6l, addzasi sajatossagairdl tovabbi informaciét talal honlapunkon
(http://ersteinvestment.hu/hu/erste _nyugdijelotakarekossagi szamla.html).

Részvény ugyletek Tartés Befektetési Szamlan (TBSZ) kdthet6k. A TBSZ szamlardl, annak elényeirdl, ill. adozasi
sajatossagairol tovabbi informaciét talal Tarsasagunk honlapjan (http://ersteinvestment.hu/hu/erste tbsz.html).

A személyi jovedelemadordl szolé torvény a tajékoztatd elkészitésekor hatalyos szabalyai szerint befektetési
szolgaltatoval kotott tartds befektetési szerzédés keretében torténd befektetés esetén, a befekteté az SZJA
torvényben foglaltaknak megfeleld feltételekkel a térvényben meghatarozott kedvezményes adoézasi szabalyokat
alkalmazhatja.

Jelen tajékoztaté nem tartalmaz teljes korl informaciokat, kérjuk, déntése meghozatala el6tt részletesen
tajekozodjon a nyereségadodval, osztalékaddval, EHO-val, a tartos befektetési szamlaval (TBSZ) az egyéb addzasi
kérdésekkel kapcsolatos jogszabalyi feltételekrél (beleértve azt az esetet is, ha az Ugyletkétésre nem befektetési
szolgaltaton keresztil kerll sor), valamint konzultaljon adétanacsaddéjaval, mivel az addzasi feltételek, tovabba a
TBSZ konstrukcio valasztasa kizardlag a befektetd egyedi kérilményei alapjan itélheték meg. Az adéjogszabalyok
és azok értelmezései valtozhatnak, az abbdl fakadd kdvetkezményekért az Erste Befektetési Zrt. nem tehetd
felel6ssé.

A jelen dokumentumban foglalt informaciok nem teljes korliek és a valtoztatas jogat az Erste Befektetési Zrt.
fenntartja.

A jelen dokumentum tartalma nem minésul befektetési ajanlatnak, ajanlattételi felhivasnak, befektetési
tanacsadasnak vagy ado6tanacsadasnak. A leirtak célja kizarélag a Befektetési hitellel kapcsolatos egyes specifikus
informéacidk megismertetése a befektet6kkel, amelyek segitséget kivannak nyujtani ahhoz, hogy az tgyletkotés elétt
kell6 informacidval rendelkezzenek e befektetési formardl. A Befektetési hitellel kapcsolatos tovabbi informacidkat
Uzletszabalyzatunk és hirdetményeink is tartalmazzak, amelyek elérhetéek az Erste Befektetési Zrt. honlapjan
(www.ersteinvestment.hu).

Kérjuk, hogy amennyiben megfontolt befektetési déntése meghozatala érdekében e termékkel, szolgaltatassal
kapcsolatosan a fentieken tulmenden tovabbi tajékoztatasra van szilksége, sziveskedjen tarsasagunk munkatarsait
felkeresni, akik készséggel allnak rendelkezésére. Kérjiik tovabba, hogy befektetési dontése meghozatala el6tt
6vatosan mérlegelje befektetése targyat, kockazatat, dijait, a szamlavezetéshez kapcsolddo dijakat, koltségeket és
a befektetésekbdl szarmazo esetleges karokat.
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ERSTE é tigyletek, ETF, Karpotlasi jegy
Investment

Altaldnos Terméktdjékoztatod

Megismertem és megértettem a terméktajékoztato feltételeit, paramétereit, elffogadom az instrumentummal
kapcsolatos kockazatokat, egyben tudomasul veszem, hogy a kockazatok altalanossagban és az egyes
kockazati tényezdk onalléan is valtozhatnak és béviilhetnek.

Kelt:

Ugyfél Alairas

Ugyfélkod:

Ugyfélnév:
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