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Bevezetes

Kilencedik alkalommal késziilt el a Befektetési Alapkezelok ¢s Vagyonkezeldk
Magyarorszagi Szovetsége gondozdsaban a vagyonkezelt €s letétkezelt vagyonokrol szolo
Regiszter Jelentés. A pénziigyi szektor szerepldi, elemzdi, és az érdeklddok ugyanakkor hét
évre visszamendleg kaphatnak kézhez informécidkat a hazai intézményes megtakaritasokrol.

A BAMOSZ Regiszter Jelentése a korabbiaknak megfeleléen a vagyonkezelésben, illetve a
letétkezelésben 1évd vagyonok 2007. II. negyedévi alakuldsat tartalmazza. Ugyanakkor
kitekintést adunk a Pénziigyi Szervezetek Allam Feliigyelete adatainak alapjan néhany
szektor teljes allomanyardl a korabbi negyedévekben.

A BAMOSZ korabban kiadott Negyedéves Jelentésétdl eltéréen a BAMOSZ Regiszter a
BAMOSZ tagok adatszolgaltatasa mellett mas vagyonkezel6k (biztositok, brokercégek,
bankok) adatait is tartalmazza, illetve foglalkozik a hazai letétkezel6i piaccal is.

A negyedéves informéciok a korabbi gyakorlathoz hasonldéan az alap- és vagyonkezelOk,
illetve letétkezeldk altal szolgaltatott adatok Osszesitésén alapulnak. Az adatokat a negyedév
végi piaci értékek alapjan rogzitettiik, amelyek a befizetések és a kifizetések egyenlegén tul,
tartalmazzdk a piaci &rmozgdsok miatt bekovetkezd értékvaltozasokat is.

Mivel a Regiszter jelentés a BAMOSZ gondozasaban késziil, szerepel benne minden hazai
nyilvanos alapot kezelé alapkezeld, amely a negyedév végén az alapokon Kkiviil
vagyonkezelési tevékenységet végzett, és szerepel benne a BAMOSZ nem alapkezel6 tagja
is. Ezen tulmenden a jelentéshez a vagyonkezelési piacon aktiv nem BAMOSZ-tag
vagyonkezelSket is felkértiik az adatok szolgaltatdsara. Osszességében a negyedév végén 20
vagyonkezeld (ebbdl 15 BAMOSZ tag) adatait dolgoztuk fel.

A letétkezeldi szektor a bankok egyeduralkoddéva valdsaval parhuzamosan jelentdsen
koncentralodott. A befektetési alapok, pénztarak letétkezelését Gsszesen 13 hitelintézet
végzi. A BAMOSZ Regiszter Jelentése 9 letétkezeld bank adatait tartalmazza.

Az adatokat milli6 forintban kértik, igy az adatok kerekitési pontatlansdgokat
tartalmazhatnak. Az adatok tdjékoztatd jellegliek, mivel a vagyonkezelok és letétkezelOk
onkéntes adatszolgaltatasan alapulnak, azok helyességét a BAMOSZ-nak nem all modjaban
ellendrizni, ezért azokért felelésséget nem vallal.
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Az intézményes megtakaritisok alakuldasa

Intézményes megtakaritdson az olyan befektetéseket értjiik, ahol a befektetési dontéseket egy
szakértd vagyon- vagy alapkezeld hozza a tulajdonos megbizasa alapjan. Az intézményes
megtakaritasok két csoportjat kiilonboztetjiik meg — egyfeldl a befektetési alapok jegyeinek
allomanyat, azaz a befektetési alapok Osszvagyonat, masfeldl a pénztari, biztositoi és
minden egyéb olyan vagyont, ahol a vagyontulajdonos a megtakaritasok (befektetések)
kezelését egy vagyonkezeld dontésére bizza, azaz a vagyonkezelésben 1évo vagyont.

Minthogy minden nyilvanos befektetési alapot a BAMOSZ tagjai kezelnek, és ezekrdl a
BAMOSZ rendszeresen szolgéltat informdaciokat, a jelentés nagyobb részében a
vagyonkezelt vagyonra koncentrdl. A vagyonkezelt vagyont az adatszolgaltatoktol kapott
informaciok alapjan e jelentésben allitottuk Gssze.

Az alapkezeldi piac tobb mint 99 %-dt lefedi a BAMOSZ tagsaga, akik hianytalanul részt
vesznek az adatszolgaltatasban. A biztositoi vagyon szempontjabol 78 %, mig a pénztari
vagyonokébol 90 %-ot is meghalado volt a BAMOSZ Regiszter reprezentacioja 2007. els6
negyedévének végén. Az egyéb vagyonkezelt vagyonokkal kapcsolatban a BAMOSZ
Regiszter az egyetlen informacidforrds, de az adatszolgaltatok korét figyelembe véve
hasonlé lehet a reprezenticid mértéke. Osszességében tehat elmondhatd, hogy az
intézményes megtakaritasok alakuldsat a Regiszter jol reprezentalja.

Az informacidt szolgéltatd vagyonkezelék és a BAMOSZ sajat adatai alapjan az
intézményes megtakaritdsok teljes allomanya piaci értéken 7.122 milliard forintot tett ki
2007. janius végén.

Az intézményes befektetésb6l a BAMOSZ tagjai altal kezelt befektetési alapok Osszesitett
nettdé eszkozértéke 2.824 milliard forintot, mig a Regiszter jelentésben szerepld

vagyonkezelt vagyon 4.298 milliard forintot tett ki.

A korabbi jelentésekhez hasonldé modon, az intézményes megtakaritdsokon beliil kiilon
mutatjuk be a befektetési alapok és a vagyonkezelt vagyon adatait a kovetkezo tablaban.

Millio6 forintban!

2007. marcius 31. 2007. junius 30. Valtozas (%)
Befektetési alapok’ 2 618 889 2 823 798 7,82
Vagyonkezelt vagyon® 4034 702 4298 075 6,53
Osszesen 6 653 591 7121 873 7,04

Az év masodik negyedévében a befektetési alapok vagyona kozel 8 %-kal nétt. A BAMOSZ
Regiszter altal érintett vagyonkezelt kor novekedése ettél némileg elmaradt, mintegy 6,5 %
volt. Mind az alapok, mind a vagyonkezelt vagyon esetében a novekedés meghaladta az
el6z6 negyedévben tapasztaltat. A vagyonkezelt vagyon aranya az intézményes
megtakaritasokon beliil az utols6 negyedévben valamelyest csokkent, de jellemzden 60 %
kortl volt.

! A BAMOSZ adatai alapjan, zart és nyilt végli befektetési alapok egyiitt, nettd eszkozérték
2 A BAMOSZ Regiszter Jelentés alapjan, piaci érték
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Szazalék!
2006. 2006. 2007. 2007.
szeptember 30. | december 31.| marcius 31. | junius 30.
_ YVagyonkezelt vagyon / 56,92 60,21 60,64 60,35
intézményes megtakaritasok

A két kor kozotti atfedés, amikor a vagyonkezelok hazai befektetési alapok jegyeit
vasaroljak. Ugyanakkor az alapok esetében is 1étezik egyfajta duplikacid, mely a befektetési
jegyeket vasarold un. alapok alapja konstrukciokbol fakad. A vagyonkezelt vagyon
eszk6zmegoszlasanak vizsgalatinal megéllapithatd, hogy a befektetési jegyek mértéke
jellemzéen né ugyan, de valtozatlanul nem jelentds, a teljes vagyonkezelt vagyon 7,7
széazalékat teszi ki, igy az aranyokat érdemben nem moddositja. A nettositott vagyonkezelt
vagyon (3967 milliard forint) a nettd intézményes megtakaritdsoknak (6543 milliard forint)
60,6 %-a.

Osszevetettiik az intézményes megtakaritasok alakulasat a bankrendszer teljes betét (forint
¢s deviza, illetve a repo), teljes forintbetét, illetve a lakossag forintbetét 0sszegével is. A
betétek szamitasdhoz a Magyar Nemzeti Bank adatait hasznaltuk.

A negyedévben az intézményes megtakaritisok 7 %-os boviilése mellett a lakossagi
forintbetétek allomanya alig 0,6 %-kal nétt, igy az intézményes megtakaritdsok aranya
minden betéti kategoridhoz képest tovabb nétt. Az intézményes megtakaritasoknak a
lakossag forint betéteihez viszonyitott aranya a 2004-es évben jellemzd 70-75 % koriili
savbol 2005-re a 90-100 % koriili savra tért at, 2006 masodik felében meghaladta a 120 %-
ot, mig a jelen negyedév végén mar a 140 %-ot kozelitette.

Bar az 0sszes forintbetét a lakossagi betéteknél gyorsabban nétt, itt is hasonld tendencidkat
lathatunk: az arany a 2004-es 45-50 %-o0s savbol 2005-ben a 60-65 %-os savba tért at, 2006
masodik felében 70-75 % koriil volt, mig a negyedév végén meghaladta a 80 %-ot is. Az
intézményes megtakaritasok és a forintbetét allomany kozott van atfedés, ennek mértéke
nem jelentds (a BAMOSZ Regiszterben szerepld vagyon- és portfoliokezelt kor 1,3 %-a van
folydszamlan vagy betétben, mig megforditva ez az 0sszeg a forintbetétek kevesebb mint
egy szazal¢ka).

Hasonl6 mozgast tapasztalhattunk az 6sszes betéthez viszonyitott arany esetében is — a 38-42
% kortili 2004-es értékrdl az arany 2005-ben az 51-55 % koriili savba kertilt, 2006 utolso két
negyedévében meghaladta az 57 %-ot, a negyedév végén pedig mar a 66 %-ot is. Az dsszes
betétre is igaz a forintbetétekre leirt megjegyzés — az atfedés mértéke ugyanakkor még
kevésbé jelentOs.

Szazalék!
2006. 2006. 2007. 2007.
szeptember 30. [ december 31.| marcius 31. | junius 30.
Intezmen.yes megta'karltasold 57.60 59,41 62,47 66,24
osszes betét
Intézményes megtakaritasok/ 712 75 83 80.59 8343
osszes forint betét ’ ’ ’ ’

Intézményes megtakaritasok/

lakossagi forintbetétek 121,74 125,21 130,63 139,05
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Az intézményes megtakaritasok és a forintbetétek alakulasa
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A BAMOSZ Regiszterben szereplé vagyonkezelt és letétkezelt vagyonokat tekintve
(figyelembe véve a két piac eltérd vonasait, azaz a gazdasagi szervezetek letéti 6rzésben

crer

latjuk, hogy mindkét szektor jelentsen és tendenciaszeriien nétt az elmult hét és fél évben,
1999. vége oOta a vagyonkezelt vagyonok kozel hatszorosukra, a letétkezelt vagyonok tobb
mint 6tszorosiikre noéttek. A Regiszter szerinti letétkezelt vagyon nagyobb ingadozasat a
gazdalkodd szervezetek letétkezelt vagyondnak gyorsabb és nagyobb ardnyu valtozasa
(illetve az ezeket érintd atsorolasok) okozta az utdbbi negyedévekben.
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A vagyonkezelt vagyon szerkezete

A vagyonkezelésben 1évé vagyon Osszetételét mind eszkozok, mind pedig a
vagyontulajdonosok  szerint  megvizsgaltuk. A vagyontulajdonosok  korében
nyugdijpénztarakat, biztositdointézeteket és egyéb befektetéket (alapitvanyokat és alapokat,
de nem befektetési alapokat, Onkormanyzatokat, gazdalkod6 szervezeteket ¢és
maganszemélyeket) kiilonitettiink el, mig az eszkdzokon beliil hazai és kiilfoldi bankbetétet
¢s folyoszamlat, diszkont kincstarjegyet, allamkotvényt, vallalati kotvényt és jelzaloglevelet,
részvényt, és egyeb eszkozt kiillonboztettiink meg.

Az eddigiekhez hasonldan a befektetési jegyeket a mogottes eszkdozoknek megfelelden
soroltuk be, igy pontosabb képet kaptunk a tényleges befektetések, a vallalt kockdzatok
Osszetételérdl, az Osszehasonlithatosag kedvéért azonban a befektetési jegyek allomanyat
kiilon is Osszesitettiik — megkiilonboztetve BAMOSZ tag alapok jegyeit, és egyéb alapok

jegyeit.

A vagyontulajdonosok szerinti 6sszetétel

A vagyontulajdonosok szerinti bontasban a két nagy intézményi csoport (pénztarak és
biztositok) a meghataroz6, viszonylag kicsi az egyéb vagyontulajdonosok aranya, és ez az
arany nem valtozik jelentdsen (hosszitavon 5 és 7 % kozott, az utobbi két és fél évben 6,3
¢és 7 % kozott mozgott az aranya). A korabbi tapasztalatok alapjan a gazdalkodo szervezetek,
onkorményzatok és a maganszemélyek vagyona a teljes vagyonkezelt allomany 1,5-2 %-a
koriil volt, és trendszertien csokkent, mig az egyéb intézményi befektetok (alapitvanyok,
betétbiztositasi és befekteto-védelmi alapok, stb.) adtdk a nem pénztari és biztositoi
vagyonok nagyobb részét (a teljes vagyonkezelt allomany 4-5 %-at).

Milliérd forint!
Vagyontulajdonos 2006. 2006. 2007. 2007.
szeptember 30. | december 31. | marcius 31. | junius 30.
Pénztar 1791,16 2 098,80 2 201,59 2 381,19
Biztosito 1352,67 1 484,68 1 551,40 1 627,79
Egyéb 223,78 259,31 281,71 289,09

A kovetkezd abran szazalékos formaban is bemutatjuk a vagyontulajdonosok szerinti
bontast a negyedik negyedév végén. Lathatd, hogy az Gsszes kezelt vagyon tobb mint fele
pénztari, 38 %-a pedig biztositéi vagyon — hosszitavon a nyugdijpénztarak altal
vagyonkezelésbe adott vagyon ardnya trendszerien nétt, mig a biztositoké fokozatosan
csokkent, és ez a trend a negyedévben is jelentkezett. A biztositdoi vagyonon belill a
befektetésekhez kotott biztositasok, a unit linked termékek részére kezelt vagyon a
negyedévben is noétt, a negyedév végére az Osszes kezelt vagyon 11 %-at tette ki. Az egyéb
befektetok vagyona némileg csokkent, de a negyedévben is kozel 7 % volt.
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Pénztari vagyonkezelés

A kezelt vagyon legnagyobb hanyada, 2.381 millidard forint a pénztarak (elsésorban
nyugdijpénztarak) szdmara kezelt vagyon, a kezelt vagyon tobb mint 55 %-a ebbe a
csoportba tartozik. A PSZAF utoljara elérhetd, 2007. elsé negyedév végi adatai alapjan a
BAMOSZ Regiszterben szerepld pénztari vagyonkezelés az Osszes pénztari vagyon 90 %-at

tette ki.

A pénztarak kezelt vagyondnak eszkozosszetétele az alabbiak szerint alakult:

Szazalék!
Eszkozok 2006. 2006. 2007. 2007.
szeptember 30. | december 31. [ marcius 31.| junius 30.
Belfoldi
Bankbetét, folyészamla 1,27 2,40 0,86 1,00
Diszkont kincstarjegy 6,11 5,24 4,93 7,86
Allamkétvény 65,78 63,95 62,37 59,75
Vallalati kotvény, jelzaloglevél 6,42 5,67 5,56 5,67
Részvény 7,53 8,11 7,58 7,72
Egyéb 1,29 1,52 1,72 2,36
Kiilfoldi
Bankbetét, folyészamla 0,04 0,12 0,10 0,12
Diszkont kincstarjegy 0,10 0,47 0,54 0,13
Allamkétvény 0,24 0,48 1,44 0,45
Villalati kotvény, jelzaloglevél 0,32 0,26 0,62 0,42
Részvény 10,53 10,92 13,44 13,64
Egyéb 0,39 0,85 0,84 0,87

A 2006. év egyik meghatarozé trendje volt a kiilfoldi részvények aranyanak fokozatos
novekedése, mig a hazai részvények ardnya tendenciaszerlien ndtt, de ebbe kisebb
visszaesések is belefértek. A 2007-es év masodik negyedévével a tendencia folytatodik: a
kiilfoldi részvények ardnya tovabb nétt, és a hazai részvényeké is megindult az elsd
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negyedéves visszaesés utan. Az Osszesitett részvényarany meghaladja a 21 %-ot a
pénztaraknal. A hazai allamkotvények és diszkont kincstarjegyek aranya némileg nétt (ezen
beliil jelentds atstrukturalas tortént a diszkont kincstarjegyek felé), €s egyiittesen tovabbra is
a pénztari portfoliok tobb mint kétharmadat jelentik. A negyedévben nétt a pénztari
portfolidkban a bankbetétek és a hazai vallalati kotvények/jelzaloglevelek aranya, csokkent
viszont a kiilfoldi kotvénytipust eszk6zok ardnya (ezek aranya a negyedév végén ismét 1 %-
ra csokkent). A hazai egyéb eszkdzok aranya tovabb nétt, ahogy szerényebb mértékben a
kiilfoldi egyéb eszkdzoké is — az ingatlantipust befektetések aranya a pénztari portfoliokban
1,1 %, ennek haromnegyede hazai ingatlan.

A befektetési jegyek aranya a pénztari portfoliokon beliil 14,9 %, ami tovabbra is azt erdsiti
meg, hogy a kiilfoldi befektetések dontd részben a koltséghatékonysag és kockazatkezelés
szempontjabol elénydsebb megoldast kinald befektetési alapokon keresztiil valosulnak meg.
A befektetési jegyek dllomanyanak kétharmadat a BAMOSZ alapok jegyei teszik ki.

Az eszkozosszetétel alapjan megkiséreltiik megbecsiilni, hogy a piaci értékndvekmény
mennyiben koszonhetd a piaci arak valtozasanak, ¢s mennyiben friss tokebearamlasnak. A
kovetkezOkben kiemeltiik a piac teljesitményének hatasat, de hangsulyozni szeretnénk, hogy
ez nem a vagyonkezelésben 1év0 vagyonok teljesitményének értékelése, hiszen nincs
informécionk sem a pénzek ki-, illetve bedramldsdnak mértékérdl és iitemérdl, sem az
Osszevont eszkdzkategoridk belsé megoszlasarol, az értékpapir-szelekciorol.

A teljes piac teljesitményének mérésére ugyanakkor alkalmas, ha referenciaindexekkel
mérjiik a vagyonkezelt vagyonok teljesitményét. Az eszkdzcsoportokhoz a legkdzelebb esd
benchmarkokat soroltuk (hazai betétek és diszkont kincstarjegyek esetében az RMAX, hazai
kotvények esetében a MAX, hazai részvények esetében a BUX, mig kiilfoldi részvények
esetében az MSCI WF forintban mért arfolyamvaltozasat néztiik), az egyéb eszkozok az
elérhetd referencia index hianya ¢és/vagy az elhanyagolhato mértékiik miatt a tobbi
eszkOzcsoport aranyaban, azok kozt felosztasra kertiltek.

Referenciaindexek Tényleges osszetétel A piac teljesitménye
teljesitménye 2007. 2007. 2007. bazisidoszaki targyidoszaki
II. negyedévében marcius 31. junius 30. sulyokkal sulyokkal

RMAX 1,96% 6,10% 9,27% 0,12% 0,18%
MAX 2,52% 71,70% 68,40% 1,81% 1,72%
BUX 23,51% 8,00% 8,07% 1,88% 1,90%
MSCIWF 3,86% 14,19% 14,27% 0,55% 0,55%
Osszesen 100,00% 100,00% 4,36% 4,35%

A negyedévben mind a hazai részvények, mind a nemzetkdzi részvények forintban mért
hozama meghaladta a hazai allampapirokét. A piaci mozgasok eredményeképpen a
negyedévben a pénztari vagyonkezelt vagyonok piaci értéke 4,35 % koriil nott. A
pénztarak vagyonanak 8,2 %-os novekedése kozel felerészben a friss pénzek bearamlasanak
volt koszonhetd.




BAMOSZ Regiszter 2007. I1. negyedévi jelentés

Biztositéi vagyonkezelés

A vagyonkezelés masik nagy teriilete a biztositok részére végzett vagyonkezelés, a kezelt
vagyon 38 %-a biztositéi vagyon. A PSZAF utolso elérheté adatai alapjan, 2007. elsé
negyedévének végén a biztositok vagyona 1.969 milliard forint volt, ennek tobb mint
haromnegyedét kezelttk a BAMOSZ Regiszterbe adatot szolgéltatd vagyonkezelok. A
biztositdi vagyonok kisebb részét a unit-linked termékek teszik ki — az adatszolgaltatok
adatai alapjan 479 milliard forint —, mig a nagyobb részt az egyéb biztositdi vagyonok (pl. a
biztositasi tartalékok) jelentik — a negyedév végén ez 1.149 milliard forintot tett ki. A unit-
linked termékek vagyonkezelésének kozel haromnegyedét a BAMOSZ Regiszterbe adatot
szolgaltatd vagyonkezel6k végezték a PSZAF adatai szerint 2007. marcius végén.

Biztositoi unit linked termékek

Szazalék!
Eszkozok 2006. 2006. 2007. 2007.
szeptember 30. | december 31. | marcius 31. | junius 30.
Belfoldi
Bankbetét, folyoszamla 1,57 2,04 1,61 1,50
Diszkont kincstarjegy 7,45 6,07 5,94 5,53
Allamkotvény 32,19 29,30 27,91 26,58
Vallalati kotvény, jelzaloglevél 1,21 1,19 2,38 2,48
Részvény 15,72 15,16 13,59 14,26
Egyéb 1,76 2,01 2,29 2,14
Kiilfoldi
Bankbetét, folyészamla 0,18 0,35 0,37 0,16
Diszkont kincstarjegy 0,00 0,00 0,00 0,02
Allamkétvény 1,36 1,35 1,24 1,09
Vallalati kotvény, jelzaloglevél 3,43 3,25 3,82 3,92
Részvény 29,74 34,29 35,90 37,03
Egyéb 5,39 4,98 4,95 5,29

A pénztarakhoz hasonléan a unit-linked portfoliokban is tovabb nétt a negyedévben mind a
kiilfoldi, mind a hazai részvények aranya (egyiittes aranyuk a negyedévben mar 51,3 %-ra
nott). A masodik negyedévben csokkent a hazai és kiilfoldi bankbetétek €és az allampapirok
aranya, az egy¢b hazai ¢s kiilfoldi kotvények aranya viszont nétt. A negyedévben a hazai
egyéb eszk6zoké aranya (ezek jellemzden ingatlantipusu befektetések) némileg csokkent,
mig a kiilfoldi egyéb eszkozoké ndtt. A kiilfoldi befektetések elsdsorban befektetési

jegyeken (nagyobb részt kiilfoldi alapokon) keresztiil valésulnak meg — a befektetési jegyek
aranya 44,5 % volt.

Referenciaindexek Tényleges dsszetétel A piac teljesitménye
teljesitménye 2007. 2007. 2007. bazisidoszaki targyiddszaki
I1. negyedévében marcius 31.  junius 30. sulyokkal sulyokkal

RMAX 1,96% 8,64% 8,05% 0,17% 0,16%
MAX 2,52% 34,69% 33,26% 0,87% 0,84%
BUX 23,51% 15,56% 16,32% 3,66% 3,84%
MSCIWF 3,86% 41,10% 42,37% 1,59% 1,64%
Osszesen 100,00% 100,00% 6,29% 6,47%
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A unit-linked termékek esetében a nagyobb részvényarany miatt a negyedéves piaci
teljesitmények 6,3 - 6,5 % korili bdviilést eredményezhettek, mig a 11,5 %-os
vagyonnovekedés kozel fele a friss tokebearamléas eredménye.

Az egyéb biztositoi vagyonok

Szazalék!
Eszkozok 2006. 2006. 2007. 2007.
szeptember 30. | december 31. [ marcius 31. | junius 30.

Belfoldi
Bankbetét, folyoszamla 1,97 2,61 2,31 1,91
Diszkont kincstarjegy 6,33 3,82 4,00 4,22
Allamkotvény 78,05 77,45 77,68 76,87
Vallalati kotvény, jelzaloglevél 3,99 3,37 3,24 2,99
Részvény 6,37 6,59 6,39 6,99
Egyéb 1,04 1,52 1,73 1,82

Kiilfoldi
Bankbetét, folyoszamla 0,00 0,56 0,04 0,08
Diszkont kincstarjegy 0,00 0,98 1,86 1,88
Allamkotvény 1,30 2,02 1,63 1,78
Villalati kotvény, jelzaloglevél 0,00 0,14 0,14 0,26
Részvény 0,95 0,87 0,96 1,19
Egyéb 0,00 0,06 0,02 0,00

A Dbefektetésekhez nem kapcsolddd biztositasok tartalékai jelleglikbdl kifolyolag dontd
részben hazai kotvényekben és diszkont kincstarjegyekben talalhatok, ezek aranya 84 %. A
negyedév soran a hazai diszkont kincstarjegyek aranya némileg nétt, mig az allamkotvények,
bankbetétek és egyéb hazai kotvények ardnya csokkent. Mind a hazai, mind a kiilfoldi
részvények ardnya nétt, a teljes részvényarany igy meghaladja a 8 %-ot. Az egyéb hazai
eszkozok, valamint a kiilfoldi kotvények és betétek aranya a negyedévben némileg nétt, mig
a kiilfoldi egyéb eszkozok aranya valamelyest csokkent. A befektetési jegyek aranya 3,4 %,
ennek tobb mint fele tovabbra is BAMOSZ alap jegye.

Referenciaindexek Tényleges dsszetétel A piac teljesitménye

teljesitménye 2007. 2007. 2007. bazisidoszaki targyidoszaki

I1. negyedévében marcius 31. janius 30. sulyokkal sulyokkal
RMAX 1,96% 6,67% 6,51% 0,13% 0,13%
MAX 2,52% 85,55% 84,79% 2,15% 2,14%
BUX 23,51% 6,76% 7,43% 1,59% 1,75%
MSCIWF 3,86% 1,02% 1,27% 0,04% 0,05%
Osszesen 100,00% 100,00% 3,91% 4,06%

A biztositok vagyona (a unit-linked termékeket leszamitva) a negyedév alatt 2,4 %-kal ndtt,
ami a 4 % koriili piaci teljesitmények mellett a negyedévben Ujra tokekivonast mutat.
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2007. I1. negyedévi jelentés

Egyéb portfoliokezelés

Szazalék!
Eszkozok 2006. 2006. 2007. 2007.
szeptember 30. [ december 31. | marcius 31. | junius 30.
Belfoldi
Bankbetét, foly6szamla 1,29 1,30 1,24 1,24
Diszkont kincstarjegy 12,98 25,87 19,55 25,87
Allamkotvény 69,94 62,38 67,94 61,76
Vallalati kotvény, jelzaloglevél 1,48 1,35 3,20 3,35
Részvény 0,44 1,81 1,35 1,00
Egyéb 8,46 1,00 1,00 0,86
Kiilfoldi
Bankbetét, foly6szamla 0,00 0,00 0,00 0,07
Diszkont kincstarjegy 0,00 0,05 0,04 0,02
Allamkotvény 4,94 5,03 4,44 4,65
Villalati kotvény, jelzaloglevél 0,00 0,29 0,26 0,20
Részvény 0,34 0,82 0,88 0,87
Egyéb 0,12 0,11 0,11 0,11

Az egyéb kezelt portfoliok (maganszemélyek, gazdalkodo szervezetek, onkormanyzatok,
alapok, alapitvanyok, stb. vagyona) részben a nagy betétbiztositasi és befektetd-védelmi
alapokra érvényes befektetési szabalyok, részben a magan- és jogi személyek
kockazatkeriilése miatt még a biztositasi tartalékoknal is jobban preferaljak az alacsonyabb
kockazata eszkozoket. A vagyon 87,5 %-a tovabbra is hazai allampapirokban talalhat6, a
negyedévben erds aranyeltolodast tapasztalhattunk a diszkont kincstarjegyek javara, és nott
az egyéb kotvények ardnya is a negyedévben. A kiugro negyedéves hozamuk ellenére
csokkent mind a hazai, mind a kiilfoldi részvények ardnya a portfoliokban. A negyedévben a
kiilfoldi kotvények aranya némileg nétt, az egyéb eszkozok aranya valamivel csokkent. A
legalacsonyabb kockéazatu hazai betétek és kincstarjegyek aranya a negyedévben tovabb nétt,
27 % feletti ardnyuk a kategoridk koziil a legmagasabb. A befektetési jegyek aranya 9 %,
azaz a hazai kotvénytipust eszk6zokon kiviil minden mas eszkoz a portfoliokban befektetési
alapokban jelenik meg (elsésorban BAMOSZ alapokban).

Referenciaindexek Tényleges osszetétel A piac teljesitménye
teljesitménye 2007. 2007. 2007. bazisidoszaki targyiddszaki
II. negyedévében  marcius 31. juanius 30.  sulyokkal sulyokkal

RMAX 1,96% 22,08% 28,81% 0,43% 0,57%
MAX 2,52% 75,55% 69,20% 1,90% 1,74%
BUX 23,51% 1,43% 1,06% 0,34% 0,25%
MSCIWF 3,86% 0,94% 0,92% 0,04% 0,04%
Osszesen 100,00% 100,00% 2,71% 2,59%

Az egyéb portfoliokezelt vagyonok alacsony kockazati szintje a negyedévben a
legalacsonyabb piaci hozamot jelentett a tobbi szektorhoz (pénztarak, biztositok)
viszonyitva. A negyedéves 2,6 %-os novekedés megfelel a 2,6 %-os teljesitményeknek, igy
a szektor a negyedévben jelentds friss tokebearamlast nem érhetett el.
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A vagyonkezelbi piac koncentraltsaga

Megvizsgaltuk, hogy az adatot szolgéltatd vagyonkezeldk koziil az 6t legnagyobb milyen
aranyban részesedik az 0sszes kezelt vagyonbdl. A 2006-os évben ez az ardny gyakorlatilag
alig valtozott, a koncentracio foka 76 - 77 % kozott mozgott. Az adatszolgéltatok korének
boviilésével az év végére a koncentracid 73 %-ra csokkent, és az elsd két negyedév alatt alig
valtozott. Az 6t legnagyobb vagyonkezeld koziil 3 BAMOSZ tag alapkezeld.

Szazalek!
2006. 2006. 2007. 2007.
szeptember 30. december 31. marcius 31.  junius 30.
Az elso ot vagyonkezelo 76,46 73.35 73.30 73,04

részesedése

A vagyonkezelok nem minden vagyontulajdonos részére kezelnek vagyont. Ebbdl
kovetkezOen a koncentracid az egyes alcsoportokon beliill nagyobb lehet, mint a teljes
Regiszter vagyon tekintetében. Pénztaraknak 18, biztositoknak 12 vagyonkezeld dolgozik az
adatszolgaltatok koziil, egyéb vagyonokat is 12 szolgaltatd kezel. A biztositoi €s a pénztari
vagyonok esetében is két nem alapkezeld keriilt be a legnagyobbak kozé, mig az egyéb
vagyonokat kezeld legnagyobb vagyonkezelok mind BAMOSZ-tag alapkezeldk.

Vagyonkezelt vagyon koncentracidja

100%
90%
80%
70% —
60% e
50% e
40% e
30% —
20% e
10% 1——176,1% 83,8% 92,0% 89,9% 87,5% 73.2%

0% ‘ ‘ ‘
pénztar unit-linked egyéb egyéb vagyon  biztositok Osszes
biztos itoi Osszvagyona vagyon

vagyon

Megvizsgaltuk a koncentraltsagot a befektetési alapokkal egyiitt szamitott teljes vagyon- és
alapkezelt vagyonra, azaz az intézményes megtakaritdsokra vonatkozdan is. A negyedév
végi 7.122 milliard forintos vagyontomegbdl 4.217 milliard forintot, azaz 59 %-ot kezel az
elsd ot alap-, illetve vagyonkezeld. A relative alacsonyabb koncentracidé oka, hogy 8 olyan
alapkezeld — koztiik tobb ingatlan alapkezeld — is bekeriilt a mintaba, akik vagyonkezelést
nem folytatnak. Az elsé 0t befektetés-kezel6bol négy megegyezik a Regiszterben szerepld
vagyon ¢és a teljes intézményes megtakaritdsok tekintetében egyarant. Az intézményes
megtakaritasok esetében eggyel tobb, négy alapkezeld szerepel az 6t legnagyobb befektetés-
kezeld kozott.
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BAMOSZ Regiszter 2007. I1. negyedévi jelentés

A letétkezelt vagyonok alakuldasa

A BAMOSZ Regiszter Jelentés készitése soran 9 letétkezel6tdl kaptunk adatokat. Az adatok
tartalmazzdk a letétkezelOk altal kezelt vagyonok teljes piaci értékét, ami tartalmazza
egyrészt a befektetési alapok adatait, masrészt - és ez a nagyobb tétel - magaba foglalja a
kiilfoldi vagyontulajdonosok magyarorszagi letétkezelonél elhelyezett értékpapirjainak piaci
értékét is.

Az adatot szolgéltatd letétkezeldk altal 2007. junius 30-i kezelt teljes vagyon piaci értéke
14.098 milliard forintot tett ki, ami az el6z6 negyedévhez képest 15,7 %-os boviilést jelent.

A letétkezelésben 1évd teljes vagyon hdrom-otodét a kiilfoldi megbizok szdmara, mig
tovabbi 8,5 %-at a befektetési alapok részére kezelt vagyonok teszik ki. Az ezek értékét
figyelmen kiviil hagyd Regiszter szerinti letétkezelt vagyon a teljes letétkezelt vagyonnak
30,5 %-a. A letétkezel6i adatszolgéltatasban megjelend befektetési alapok vagyona 9 %-kal
nétt, mig a kiilfoldi vagyontulajdonosok letétkezelt értékpapirjainak értéke 20,4 %-kal
boviilt. A Regiszter szerinti letétkezelt vagyontdmeg 9 %-kal nétt a negyedévben.

Milliard forint!
2006. 2006. 2007. 2007.
szeptember 30. | december 31. | marcius 31. | junius 30.
Letétkezelésben 1évé vagyon 3 988,42 3 690,52 3 939,38 4 294,09

Vagyontulajdonosok szerinti 6sszetétel:

A vagyontulajdonosok szerinti Osszetételt megkérdeztiik a letétkezeloktol is. A letétkezelt
vagyon szerkezetében egy - karakterisztikusnak mondhato6 - eltérés latszik, nevezetesen a
nem intézményi befektetok, azon belill kiilonosen a gazdalkodd szervezetek aranya
jelentésen magasabb, mint a vagyonkezelok jelentéseiben szereplé arany. Ezért a
letétkezelok esetében a nem pénztari és nem biztositdoi vagyontulajdonosok bontasat
megtartottuk maganszemélyekre, dnkormanyzatokra, gazdalkod6 szervezetekre ¢és egyéb
intézményi befektetokre.

A gazdalkodo szervezetek nagyobb sulya feltehetden azzal magyardzhatd, hogy a
részvénytarsasagok altal tulajdonolt értékpapirok (sajat részvények és mas tarsasagban 1évo
tulajdonok) jellemzden a letétkezelOk letéti Orzésében vannak, ami letétkezelt vagyonként is
megjelenik.

A pénztarakon beliil a Regiszterben haromnegyed a magannyugdijpénztarak, ¢s egynegyed
az Oonkéntes nyugdijpénztarak vagyonanak aranya (az adatot szolgaltato letétkezelok adatai
alapjan 1.369 illetve 439 milliard forint), mig az egyéb pénztarak vagyona (18 milliard
forint) a pénztari vagyon 1 %-at teszi ki.
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Milliard forint!
2006. 2006. 2007. 2007.
szeptember 30. | december 31. [ marcius 31. | junius 30.

Pénztar 1 489,02 1 619,89 169231 1 826,15

Biztosito 1 181,09 1 234,69 1 248,42 1 286,47

Egyéb intézményi befekteto 157,86 153,28 170,74 171,30
(")nkormzinyzat 21,13 14,22 13,22 14,73
Gazdalkodo szervezet 1 051,24 572,25 729,30 901,80
Maganszemély 88,08 96,19 85,39 93,63

A nyugdijpénztarak eszkozei Osszességében gyorsabban ndnek, mint a biztositok vagyona,
igy a pénztari vagyonok letétkezelt vagyonokon beliili ardnya trendszerlien nd, mig a
biztositoké csokken. A negyedévben a gazdasagi szervezetek vagyona ismét jelentdsen nott,
mig a maganszemélyek és az Onkormanyzatok letétkezelt vagyona az el6z6 negyedév
csOkkenése utan gyorsan ndtt. Az intézményi befektetdk vagyona szintén nétt, de lassabban.

A gazdasagi szervezetek vagyondnak 18,5 %-rd6l 21 %-ra ndvekedésével parhuzamosan a
tobbi csoport aranya csokkent: a pénztarak vagyona az Osszvagyon 42,5 %-at teszi ki, és
tovabbra is a pénztari vagyon a legnagyobb tétel a letétkezelok korében. A biztositok
vagyona az dsszes letétkezelt vagyon 30 %-a, az egyéb intézményi befektetdi vagyon a 4 %-
a. Az dnkormanyzatok, maganszemélyek vagyona nem csokkent, ezek egylittesen az Osszes
letétkezelt vagyon mintegy 2,5 %-at tesz ki.

Az egyes vagyontulajdonosok részaranyanak alakulasa
[letétkezel6k szerint]
2007. janius 30.

= Nyugdijpénztar

m Biztosito

O Egyéb intézményi befektetd
0 Onkormanyzat

m gazdalkodé szervezet

@ maganszemély

2,2%

A 2007. elsé negyedév végi PSZAF adatok alapjan a teljes pénztari vagyon kézel 70 %-a
jelent meg a BAMOSZ Letétkezel61 Regiszterben, a biztositdoi vagyont tekintve pedig a
Regiszter reprezentdcidja 63 %-os. Bar a letétkezeldi reprezenticio elmarad a
vagyonkezelditdl, a teljes vagyon kétharmadat jelentd ardny magasnak tekinthetd.

Ugyanakkor a befektetési alapok esetében a vagyonkezeldi Regiszter kozel 100 %-os, a
Letétkezeldi Regiszter részesedése viszont alig 42 %. Ennek oka a letétkezelési teriilet
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koncentracioja, illetve a befektetési alapok piacan fontos szerepet betdltd letétkezeld(k)
hianya a Regiszterb6l. Megjegyzendd, hogy a befektetési alapok piacan legjelentésebb
letétkezelok nem feltétlentil esnek egybe a mas piacokon legjelentdsebb letétkezelOkkel.

A befektetési alapok esetében jellemzd a csoporton beliili letétkezelés, mindossze az alapok
Osszvagyonanak 18,7 %-at letétkezelik csoporton kiviili hitelintézetek. A harom legnagyobb
csoporton kiviili alap-letétkezelési szolgaltatdst nyujtdé hitelintézet kozil kettd szolgaltat
adatot a Regiszterbe. A Regiszterbe adatot szolgaltatdo bankok a csoporton kiviil letétkezelt
alapok vagyonanak kozel 85 %-at kezelik.
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A letétkezelbi piac koncentracidja

crer

legnagyobb vagyont kezeld letétkezeld és az adatot szolgaltatd letétkezelOk Osszes kezelt
vagyonanak aranyaval mértilk. A 2006-os év sordn ez a koncentracid 75 - 80 % koriil
mozgott, az év végére pedig jelentdsen megugrott. A 2007-es negyedév végén az arany
meghaladta a 88 %-ot.

A letétkezel6i piac reprezentacidja a BAMOSZ Regiszterben alacsonyabb a vagyonkezelési
piacénal, a koncentracid megitélése igy nehezebb. Az adatok azonban egyértelmiien azt
mutatjdk, hogy a hadrom legnagyobb letétkezeld6 meghatarozza a teljes piacot — a harom
legnagyobb adatot szolgaltatd pénztari letétkezeld a PSZAF adatai szerinti pénztari
Osszvagyon tobb mint 60 %-at kezeli, és a biztositoknal is kozeliti a 60 %-ot az ardny. A két
esetben azonos a harom legnagyobb letétkezeld.

Szazalék!
2006. 2006. 2007. 2007.
szeptember 30. december 31. marcius 31.  junius 30.
Az elso ot letétkezelo 7631 87.77 88.59 $8.89

részesedése

A kategorianként vizsgalt legnagyobb szolgaltatok nem sziikségképpen azonosak, és a teljes
vagyon tekintetében legnagyobbak nincsenek sziikségképpen jelen minden piaci
kategoriaban. A 9 letétkezeldbdl atlagosan 6 szolgaltat az egyes vagyontulajdonosoknak, a
pénztari és a biztositdi szférdban hét-hét letétkezeld miikodik a kilencbdl, a gazdalkodési
szervezeteknek 7, az egyéb intézményeknek 6, maganszemélyeknek 5, mig
onkormanyzatoknak csak harom letétkezeld nyujtja ezt a szolgaltatast. Tudomasunk szerint
pénztaraknak 0sszesen 11 letétkezeld szolgaltat.

Letétkezelt vagyon koncentracidja
100%
80% -+ —
60% -+ —
40% +— —
20% —
88,1% 90,8% 96,2% 92,8% 100,0% 100,0% 88,9%
0%
pénztar biztosité egyeéb gazdasagi on- magan- teljes
intézmény szervezet kormanyzat személy vagyon

A BAMOSZ adatbazisa szerint 13 hitelintézet végez letétkezelést befektetési alapok
szdmara (4 csak a csoportba tartoz6 alapkezeld alapjait, mig 9 mas alapokat (is) letétkezel) —
ebbdl 8 szolgaltat adatot egyéb letétkezelési tevékenységérdl is. A harom legnagyobb
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letétkezeld a befektetési alapok esetében a vagyon 61 %-at kezeli, ami a pénztari és a
biztositdi szektornal tapasztalt koncentraciohoz hasonldé arany. A harom legnagyobb
letétkezel6bol egy szolgaltat adatokat egyéb tevékenységérol.

A teljes vagyont illetéen — tehat a kiilfoldi megbizok szamaéra, illetve befektetési alapok
szdmara nyujtott szolgaltatasokat is figyelembe véve — egy kivételével ugyanazok a
szolgéltatok talalhatok a harom legnagyobb letétkezeld kozott. A koncentracid foka ebben a
korben 73,3 %, ami jelentOsen alacsonyabb a Regiszterben szerepld letétkezelt vagyonok
koncentraciojanal. Ennek oka, hogy nem ugyanazok a letétkezeldk a legnagyobb
szolgéaltatok kiilfoldi és belfoldi ligyfelek esetében.
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Néhany szektor teljeskorii adatai

A Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyelete néhany héttel a BAMOSZ Regiszter
megjelenése utan publikalja negyedéves adatait a feliigyelt szektorokrol. Ezek az adatok
néhany szektor esetében a BAMOSZ-nal szélesebb kort fednek le, igy a nyugdijpénztarak és
biztositok esetében ezeket is fontos megvizsgalni. Bar ezek az adatok nem térnek ki a
vagyonkezelésre, érdemes két adatot megnézni a teljes pénztari illetve biztositdi szektorra
nézve is — egyfelél a PSZAF altal publikalt eszkozosszetételt, masfelél a vagyonvaltozast és
annak egyik 0sszetevdjét, az 1j tokebedramlast.

A teljes hazai intézményi megtakaritasok alakuldsat a kovetkezd abra szemlélteti.

0 egyéb vagyon

7 - @ biztositéi vagyon 0,3

W pénztari vagyon

I| © befektetési alapok

ezer milliard HUF

2004Q4 2005Q1 2005Q2 2005Q3 2005Q4 2006Q1 2006Q2 2006Q3 2006Q4 2007Q1

A befektetési alapok adatainak forrdsa a BAMOSZ adatbéazisa, a pénztari és biztositoi
vagyoné a PSZAF adatai, mig az egyéb vagyonoké a BAMOSZ Regiszter. Az egyéb
vagyonokrol elmondhato, hogy az Orszagos Betétbiztositasi Alap, a Befektet-védelmi Alap
¢s a Pénztarak Garancia Alapja (ezek egyiittes vagyona mintegy 65 milliard forint) vagyonat
csak BAMOSZ-tagok kezelik, igy ezek megjelennek a Regiszterben is.

Pénztari szektor

A Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyelete adatai alapjan az elmilt idészakban a pénztari
szektor vagyona a kovetkezOképp alakult:

Milliard forint!
2005.12.31 2006.03.31 2006.06.30 2006.09.30 2006.12.31 2006.03.31
Magannyugdijpénztarak 1128,47 1 220,06 1304,73 136569 1590,7,45 1680,51
Onkéntes nyugdijpénztarak 645,86 645,63 652,20 674,09 719,15 722,97
Egészség- ¢€s onsegélyez pénztarak 30,94 29,87 32,74 34,90 40,26 37,98
Pénztari vagyon 1 805,27 1 895,56 1 989,67 2074,68 2350,15 2 441,46
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Magannyugdijpénztarak

A legnagyobb kor a pénztari vagyonban a magannyugdijpénztaraké, ezek 2007. marcius
végén a teljes pénztari vagyon kozel 69 % jelentették (és a teljes intézményes
megtakaritadsok tobb mint 6tddét). A magannyugdijpénztarak vagyona a 2007-es év elso
negyedévében 5,6 %-kal nott.

A PSZAF adatai alapjan megkisérelhetd a nyugdijpénztarak dsszesitett nettd pénzaramlasat
szamszer(isiteni (a pénztarak bevételeinek, illetve miikodési koltségeinek és szolgaltatasi
kiadasainak egyenlegeként).

A kovetkezd abrardl leolvashatd, hogy a magannyugdijpénztarak évrél évre nodvekvo
tokebedramlast mutattak, mig éven beliil kiegyenlitett a tokemozgas. Az év eleji viszonylag
alacsonyabb tékebedramlas az év végén elért nyugdijplafonok miatti kisebb jarulékok els6
negyedéves beérkezésének kdvetkezménye.
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A maganynugdijpénztarak eszkozosszetétele a PSZAF adatai alapjan a kovetkezSképpen
alakult:
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Szazalék!
2002 2003 2004 2005 2006 2007Q1
Bankszamla, készpénz 4,02 1,04 0,97 1,02 2,40 1,04
Magyar allampapir 67,92 69,87 @ 72,95 73,45 67,26 65,03
Egyéb kotvények 4,33 3,11 1,97 2,30 1,66 3,29
Részvények 8,89 9,27 7,76 7,68 9,61 10,57
Befektetési jegyek 7,07 7,20 8,61 9,83 14,11 15,18
Egyéb 7,76 9,51 7,75 5,71 4,97 4,89

Bar a Feliigyelet statisztikai nem térnek ki a befektetési jegyek megoszlasara, a BAMOSZ
adatgytijtése alapjan feltételezhetjiik, hogy elsdsorban kiilfoldi részvénytipust eszkdzoknek
mindsithetjiik a befektetési jegyeket a pénztari portfoliokban. Igy elmondhato, hogy a
PSZAF adataibol hasonld kovetkeztetés vonhatéd le, mint a BAMOSZ Regiszter adataibol,
jelestil a részvényarany folyamatos ndvekedése, és a hazai kotvények meghatarozo, de
csokkend szerepe.

Onkéntes nyugdijpénztiarak

A pénztari vagyon mintegy 30 %-a az Onkéntes nyugdijpénztarak vagyona. Az Onkéntes
nyugdijpénztarak az utobbi években hasonld mértékii friss tokét vonzottak évenként, éven
beliil azonban jellemz6 az utols6 negyedévben a befizetések megugrasa. Az elsé negyedéves
alacsonyabb friss tOkét a szolgaltatdsok novekedése is magyarazza. Az onkéntes pénztarak
vagyona 2007. elsé negyedévében 0,5 %-kal boviilt.

; 70
T 60 gy 20 55 ST
T T E—
S 50 | [ -
€ 40 |
30 +— 22
20 = 11 12 12 ]
10 — ] 5
o o
Q1 Q2 Q3 Q4 | telies | Q1
év
2002 | 2003 | 2004 | 2005 2006 2007

Az Onkéntes pénztarak esetében az eszk6zmegoszlas hasonld a magannyugdijpénztarakhoz,
de a részvényarany novekedése fokozatosabb, és a hazai kotvények ardnya magasabb. A
kozvetlen részvények esetében feltételezve, hogy azok jellemzden hazai részvények, az
onkéntes pénztaraknal megjelent a BAMOSZ Regiszterben is lathatd hazai részvényarany
csOkkenés is az elsé negyedévben.
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Szazalék!
2002 2003 2004 2005 2006 2007Q1
Bankszamla, készpénz 5,76 1,63 1,55 2,15 2,75 1,65
Magyar allampapir 74,40 76,65 76,06 72,28 69,15 69,24
Egyéb kotvények 6,15 5,38 5,06 2,87 2,27 3,21
Részvények 7,68 7,36 8,07 8,10 8,97 8,49
Befektetési jegyek 1,99 3,15 4,06 7,28 10,28 11,78
Egyéb 4,01 5,83 5,19 7,32 6,58 5,63

Egyéb pénztarak

Az dnkéntes egészségpénztarak és onsegélyezd pénztarak egyiittes vagyona a teljes pénztari
vagyon kevesebb, mint 2 %-a. Ezek vagyona a negyedévben (az el6z0 év elsé negyedévéhez
hasonl6an) 5,7 %-kal csokkent. Mig 2006. végéig a friss toke €vrol évre, és éven belil is
negyedévrél negyedévre ndétt, az ) évben jelentdsen visszaesett a befizetett tagdijak
mértéke, mig a szolgaltatasi kiadasok csak lassabban csokkentek, igy az els6 negyedévben a
PSZAF adatai alapjan nettd toékekiaramlas volt tapasztalhato az egyéb pénztaraknal.
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Biztositoi szektor

A Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyelete adatai alapjan az elmilt idészakban a biztositéi
szektor vagyona a kovetkezOképp alakult:

Milliard forint!
2005.12.31 2006.03.31 2006.06.30 2006.09.30 2006.12.31 2006.03.31
Unit-linked termékek 349,50 393,01 419,33 480,65 537,62 574,64
Egyéb biztositoi vagyon 1304,17 1 300,06 1297,31 1 340,56 1 359,99 1 394,07
Biztosit6i vagyon 1 653,67 1 693,07 1716,64 1 821,21 1 897,61 1 968,71

Unit-linked termékek

A biztositoi vagyonok mar 29 %-a befektetési egységhez kotott életbiztositas, ezek vagyona
2007. els6 negyedévében 6,9 %-kal nétt. Az eszkdzdsszetételt vizsgalva az igen hasonlatos a
BAMOSZ Regiszterben szereplohoz: folyamatosan novekvd, 2006. végére befektetési
jegyekkel egyiitt 50 % folé keriild részvényardny, és ezzel parhuzamosan csokkend hazai
allampapir-dllomany. Lathaté ugyanakkor a csokkend kozvetlen (hazai) részvényarany
csokkenése, és a befektetési jegyek (kiilfoldi részvények) gyorsabb novekedése is.
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Szézalék!
2004 2005 2006 2007Q1
Magyar allampapirok 62,64 53,04 38,42 36,83

Egyéb kotvények 4,48 6,86 8,16 7,73
Részvények 18,13 14,51 12,19 10,98
Befektetési jegyek 13,62 22,86 38,74 41,73
Egyéb 1,13 2,73 2,49 2,72
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A biztositok egyéb vagyona

A biztositdl vagyon 71 %-at, az intézményi megtakaritdsok kozel 6todét a biztositok egyéb
tartalékai, illetve sajat eszkozei teszik ki. Ezek a vagyonok az els6 negyedévben 2,5 %-kal
boviiltek. Az eszkdzmegoszlast a BAMOSZ Regiszterben is jelzett alacsony részvényarany
jellemzi (befektetési jegyekkel egyiitt 7,6 %), és a PSZAF adatai esetében nem részletezett
nagymértékil egyeb eszkoz, elsdsorban a biztositok sajat eszkozein beliil.
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Szazalek!
2004 2005 2006 2007Q1
Magyar allampapirok = 71,97 70,64 71,30 71,43

Egyéb kotvények 5,37 4,73 4,72 4,44
Részvények 2,45 2,50 5,00 5,31
Befektetési jegyek 1,41 2,20 2,21 2,32
Egyéb 18,80 19,92 16,77 16,50
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