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ELOSZO: A GIPS HATTERE

A befektetési gyakorlat, szabalyozas, teljesitménymérés és a teljesitmények bemutatasa a
multban orszagonként jelentSsen eltért. Néhany orszagban sajat helyi teljesitményszamitasi és
bemutatasi itmutatokat hoztak létre, mig masoknal elvétve talalhatok teljesitménybemutatasi
szokvanyok. Ez a gyakorlat korlatozta a teljesitményadatok sszehasonlithatosagat a kiilonb6zé
orszagokban miik6d6 cégek kozott és megnehezitette a tarsasagok globalis terjeszkedését.

A CFA Institute (korabbi nevén Befektetés-kezel6k és Elemzcék Szervezete — Association for
Investment Management and Research vagy AIMR') felismerte a teljesitménybemutatasi szok-
vanyok globalis rendszere iranti igényt, és 1995-ben megalapitotta és megfinanszirozta a Befek-
tetések Teljesitménymeérésének Globalis Szokvanyai (GIPS®) Bizottsagot, melynek feladata a
befektetési teljesitmények bemutatasa egységes szokvanyainak kifejlesztése volt. 1999. februar-
jaban a GIPS bizottsag véglegesitette GIPS-et és bemutatta az AIMR igazgatotanacsanak, mely

elfogadta azt.

Bar a CFA Institute finanszirozza és tamogatja GIPS-et, GIPS sikere a globalis befektetési
iparag kiilsnbz6 tertiletein miikods szakértSk dsszefogasanak eredménye. A kdvetkezs fontos
iparagi csoportok vettek részt a munkaban és jarultak jelentdsen hozzi a GIPS elterjedéséhez és

fejlesztéséhez:

Ausztralia — Performance Analyst Group of
Australia

Ausztria — Osterreichischen Verreinigung
fiir Finanzanalyse und Asset Management
und die Vereinigung Osterreichischer
Investmentgesellschaften

Belgium — Belgian Association for Pension
Institutions

Dania — The Danish Society of Investment
Professionals, The Danish Society of Financial
Analysts

Dél-Afrikai Koztarsasag — Investment
Management Association of South Africa
Egyesiilt Kiralysag — National Association of
Pension Funds Ltd

Franciaorszag — Société Francaise des
Analystes Financiers and Association Francaise
de la Gestion Financiére

Hollandia — VBA - Beroepsvereniging van
Beleggingsdeskundiegen

Hong Kong —The Hong Kong Society of

Financial Analysts
irorszé,g — Irish Association of Investment
Managers

Japan — The Security Analysts Association
of Japan

1 2004. méjusaban az AIMR nevét CFA Institute-ra cserélte.

Lengyelorszag — Polski Komitet Wynikow
Inwestycyjnych

Luxemburg — Association Luxembourgeoise
des Fonds d’Investissement and Association
Luxembourgeoise des gestionnaires de
portefeuilles et analystes financiers
Magyarorszag — CFA Society of Hungary
Németorszag — Bundesverband Investment
und Asset Management e.v., Deutsche
Vereinigung fiir Finanzanalyse and Asset
Management, und German CFA Society
Norvégia — The Norwegian Society of
Financial Analysts

Olaszorszag — Italian Investment
Performance Committee

Portugalia — Associagao Portuguesa de
Analistas Financeiros

Spanyolorszag — CFA Society of Spain
Szingapuar — Investment Management
Association of Singapore

Svajc — Swiss Bankers Association
Svédorszag — Swedish Society of Financial
Analysts

Uj-Zéland — CFA Society of New Zealand
Egyesiilt Allamok é&s Kanada — CFA
Institute
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GIPS 1999-es kiadasakor a GIPS bizottsag helyét a Befektetési Teljesitmény Tanacs (Investment
Performance Council — IPC) vette at, mely a GIPS-ért felels globalis bizottsagként funkcional.
Az IPC-nek 15 orszagbol 36 tagja van. A tagok sokféle és elmélyiilt befektetési gyakorlattal
rendelkeznek és a legkiilonfélébb meéretii cégektsl, befektetési alapoktol, illetve maganvagyon-
kezelés, biztositas, nyugdijalapok, kockazati t6ke, ingatlan, befektetési tanacsadas, teljesitmény-
meérés és hitelesités szakteriiletrél érkeztek.

Az IPC elsédleges célja, hogy minden orszag fogadja el a GIPS-et, mint , A szokvanyt” a befek-
tetési tarsasagok multbéli befektetési teljesiményének bemutatasara. Az IPC a GIPS-nek val6
megfelelést egyfajta ,atlevél”-ként képzeli, amely a tarsasagok szamara lehet6vé teszi a globalis
befektetés-kezelési versenybe valo belépést és az azonos alapon térténé versenyzést. A GIPS
utlevél kiegyenliti a feltételeket és a befektetés—kezel6k kozott elGsegiti a globalis versenyt, a
leend? tigyfelekben pedig nagy foku bizamlat kelt a GIPS-nek megfelels tarsasag teljesitmény-
bemutatasainak hitelessége és altalanos gyakorlata irant.

E cél elérése érdekében az elmult 5 évben az IPC kettSs stratégiat alkalmazott (1) a létez6 helyi
szokvanyok kozelitése a GIPS felé és (2) javitott befektetési teljesitményszamitasi és jelentési
szokvany kialakitasa a regionalis szokvanyok legjobb elemeinek GIPS-be torténd beépitése
réveén.

Az IPC hatarozottan javasolja, hogy azon orszagok, ahol nincs elfogadott befektetési teljesit-
ménymeérési szokvany, fogadjak el a GIPS-et helyi szokvanyként és sziikség esetén forditsak

le a helyi nyelvre, a helyi nyelvre leforditott GIPS elterjedését tamogatva (translation of GIPS
- TG). Ugyanakkor az IPS elismeri, hogy a létez6 regonalis szokvanyok hatékony atmenetéhez
néhany orszagban sziikség lehet bizonyos hosszi tavon érvényben lévé kévetelményekkel
kiegésziteni a GIPS-et.

Az IPC 1999. ota tamogatja az orszagspecifikus GIPS (Country Version of GIPS - CVG)
megkozelitést, amelynek értelmében azon orszagok, ahol mar sajat teljesitménymeérési szokva-
nyok léteztek, a GIPS-et mint alapszokvanyt értelmezhetik. Ezt az alapszokvanyt csak a helyi
szabalyozasi vagy jogi kovetelményeket, illetve a piacon elfogadott gyakorlatot figyelembe véve
egészithették ki. Minden mas kiilonbséget atmeneti id6 utan meg kell sziintetni a CVG-ben,
hogy az konvergaljon a GIPS-hez. A CVG modell elésegiti az iparag kozos teljesitménymérési
és bemutatési gyakorlat felé torténd elmozdulasat.

Jelenleg Eszak-Amerika, Europa, Afrika és a csendes-6ceani térség 25 orszaga fogadta el

a GIPS-et és javasolja a befektetés-kezel tarsasagoknak a GIPS kovetését a teljesitmények
szamitasanak és bemutatasanak soran. A 25 orszagbol 9 az IPC altal elfogadott CVG-t alkal-
maz (Ausztralia, Dél-Afrikai Koztarsasag, Egyesiilt Allamok, Irorszag, Japan, Kanada, Egyesiilt
Kiralysag, Olaszorszag és Svajc). A tobbi IPC altal elfogadott szokvany vagy a GIPS forditasai
(német, dan, francia, magyar, holland, norvég, lengyel, spanyol) vagy maga az angol nyelvii

GIPS.

ELOSZO




Az eredeti GIPS tovabbfejlesztése mellett a jelenlegi valtozat 1j fejezeteket is tartalmaz az in-
gatlan és a kockazati t6ke befektetések témajaban, valamint 0j elGirasokat a dijak tekintetében.
Utmutatast tartalmaz tovabba a hirdetésekben torténé a GIPS-nek megfelel6ségre valo hivatkoza-
sokkal kapcsolatosan és meghataroz néhany, az itmutatok fejlesztése soran kialakult allaspontot
(pl. a tarsasag meghatarozasa, kompozitok meghatarozasa, hordozhat6sag) és beépit néhany a
vilag minden tjarol szarmazo helyi teljesitménymérési és jelentési modszert . Szoszedet és szamos
példa segiti a GIPS alkalmazasat. (A ddlt betiivel szedett szavak definicioja az E. mellékletben
talalhato GIPS szoszedetben talalhat6 meg.) A GIPS mar nem csak egy nemzetk6zi minimum
szokvany, hanem a legmagasabb szakmai szint teljesitménymérési és bemutatasi gyakorlat mely
sziikségtelenné teszi az egyedi helyi szokvanyokat.

Most a GIPS-hez torténd konvergencia masodik szakaszaba lépiink — azaz GIPS olyan iranyt
tovabbfejlesztéséhez, amikor az 6sszes regionalis szokvany legjobb helyi modszerét beépitjiik
GIPS-be. Az egységes globalis befektetési teljesitményszamitasi és bemutatasi szokvany elérése
érdekében az IPC hatarozottan javasolja, hogy azok az orszagok, ahol nincs elfogadott befektetési
teljesitménymeérési szokvany, vagy az angol nyelvii GIPS-et fogadja el vagy forditsa le helyi nyelv-
re, azaz a TG modszert alkalmazza.

Az IPC reményei szerint az Gj GIPS életbelépése utan nem lesz tébbé sziikség orszagspecifikus
GIPS-re (CVG). A CVG-nek megfelel§ tarsasagok a 2006. januar 1-t megel6z6 id6szakokra
kolcsonds elismertségre jogosultak. A CVG-nek megfelelé multbeli teljesitményeik kielégitik a
GIPS kovetelményeit az elmult 5 éves teljesitménybemutatasra vonatkozoan. igy a vilag Osszes
orszagaban miik6d6 tarsasag egy szokvanynak, a GIPS-nek felel meg 2006. januar 1-t6l, és az
iparag 6sszes szokvanya konvergal.

A BEFEKTETESEK TELJESITMENYMERESENEK GLOBALIS SZOKVANYAI (GIPS®)




|. BEVEZETES

A. BEVEZETES: MIERT VAN SZUKSEG GLOBALIS SZOKVANYOKRA?

1. A peénziigyi piacok és a befektetési iparag jellege egyre inkabb globalizalodik. A
résztvevs cégek és orszagok sokfélesége, a befektetési folyamatok globalizalodasa és a
kezelésben 1év6 vagyon exponencialis novekedése sziikségessé teszik a befektetési teljesit-
mények szamitasanak és a teljesitmények bemutatasanak egységesitését.

2. Mind a leendé tigyfelek, mind a befektetés-kezel6k élvezni fogjak annak elényét, ha a
befektetések teljesitményének mérésére és bemutatisara vonatkozo szokvanyok vilagszer-
te elfogadotta valnak. A befektetési gyakorlat, a szabalyozas, a teljesitménymeérés és a be-
fektetések teljesitményérdl szolo jelentések jelenleg jelentGsen eltérnek az egyes orszagok-
ban. Néhany orszag jol bevalt nemzeti szokvanyokkal rendelkezik, mig mas orszagokban
kevés elismert szokvany létezik a befektetések teljesitménymeérésére vonatkozoan.

3. A teljesitménybemutatési szokvanyok hasznalatanak befektetés-kezels tarsasagok szaméara
torténd kotelezve valasa elGsegiti, hogy az tigyfelek biztosak lehessenek abban, miszerint
a teljesitményrdl sz616 informaciok teljesek és helyesek. Kevésbé fejlett teljesitménybemu-
tatasi szokvanyokkal rendelkezs orszagokban miikodé befektetés-kezels tarsasagok azonos
esélyekkel tudnak majd versenybe szallni mas, fejlettebb szokvanyokkal rendelkez6
orszagokban miik6d6 tarsasagokkal. A fejlettebb szokvanyokkal rendelkezs orszagokbol
szarmazo tarsasagok pedig biztosabbak lehetnek abban, hogy korrekt modon fogjak ket
Osszehasonlitani ,helyi” tarsasdgokkal, ha olyan orszagban versenyeznek megbizasért,
amelyben még nem altalanosan elfogadottak a teljesitménymeérés szokvanyai.

4. A befektetés-kezel6 tarsasagok leends és meglévé tigyfelei egyforman profitalnak majd a
befektetések teljesitménymérésének globalis szokvanyainak altalanossa valasabol azaltal,
hogy ezutan jobban bizhatnak a befektetés-kezel6 cégek altal kozolt teljesitmény szamok-
ban. A teljesitménymérés szokvanyainak minden orszagban térténd altalanossa valasa
pedig az dsszes befektetés-kezel§ tarsasig szaméara lehetéveé teszi, hogy teljesitményiiket
oly modon szamoljak ki és mutassak be, hogy tigyfeleik konnyen 6sszehasonlithassak azt
mas tarsasagok teljesitményeivel.

B. JOVOKEP

5. Egy globalis befektetésteljesitménymeérési szokvany létrejotte lehetdvé teszi a teljesitmeé-
nyek altalanosan elfogadott modon térténd bemutatisat, mivel a bemutatott teljesitmé-
nyek (1) konnyedén 6sszehasonlithatova teszik a befektetés-kezel6 cégek eredmeényeit,
fiiggetlentil a foldrajzi elhelyezkedésiiktdl és (2) elGsegitik a parbeszédet a befektetés-
kezel6k és leendd tigyfeleik kozott azon kritikus kérdésekre koncentralva, hogy hogyan
érte el a befektetés-kezel6 az adott teljesitményt és mi a jovébeli befektetési stratégiaja.

C. CELOK

6. A befektetések teljesitményének helyes szamitasara és bemutatasara vonatkozo, teljes be-
tekintést és sszehasonlitast lehetévé tévs szokvanyok elfogadotta tétele az egész vilagon.

7. Pontos és konzisztens befektetési teljesitmény adatok biztositasa jelentésekhez, nyilvantar-
tasokhoz, értékesitéshez és teljesitménybemutatasokhoz.




8.

9.

A befektetés-kezel6k kozotti tisztességes verseny elGsegitése az egész vilagon, az Gjjonnan
belépd cégek piacra lépésének korlatozasa nélkiil.

Az egész vilagra kiterjedd iparagi 6nszabalyozas elGsegitése.

D. ATTEKINTES

10.

A Befektetések Teljesitménymérésének Globalis Szokvanyainak (tovabbiakban GIPS)
alapvetd jellegzetessége:

A GIPS-nek valo megfelelés céljabol a befektetés-kezel6 tdrsasdgnak meg kell hata-
roznia egy egységet, amely megfelel a szokvanynak (,tdrsasdg”). A tdrsasdgot egy be-
fektetési tdrsasdgként, leanyvallalatként, vagy divizioként kell meghatarozni, amely
kiilonallo iizleti egységként all kapcsolatban a meglévs vagy a leendd tigyfelekkel.

A GIPS a tdrsasdgok altal hasznalt, a befektetések teljesitményének bemutatasa-
ra vonatkozo etikai szokvanyok egyiittese, a tdrsasdgok teljesitményének valos és
teljes korti bemutatasa céljabol.

A GIPS megkiveteli, hogy a tdrsasigok minden dijfizetd, teljes jogkorrel kezelt
portfoliot valamely kompozitba kételez6en besoroljanak, amely kompozitokat az abba
alapjan hataroznak meg. A szabvany megkoveteli tovabba, hogy a tdrsasdgok kez-
detben vagy minimum 5 év vagy, amennyiben a tdrsasdg illetve a kompozit 5 éve
még nem léteznek, a tdrsasdg illetve kompozit 1étezésének kezdetétdl tart6 idszakra
vonatkozo GIPS szerinti teljesitményt mutassanak be. A legalabb 5 év GIPS szerin-
ti teljesitmény bemutatasa utan a tdrsasdgnak minden évben egy éves teljesitmény
adatot hozza kell adni, mig el nem jut minimalisan a tiz (10) évhez.

A GIPS megkoveteli, hogy a tdrsasdgok meghatarozott szamitasi és prezentacios
modszereket hasznaljanak és a teljesitmények mellett bizonyos tovabbi tajékoztatast
adjanak.

A GIPS a kiindulasi adatok megbizhatosagan alapul. A kiindulasi adatok pontossa-
ga kritikus a teljesitmények bemutatasanak megbizhat6saga szempontjabol. Példaul
a referencia-indexet és a kompozitokat ex ante kellene létrehozni / kivalasztani, nem
pedig utolag.

A GIPS olyan atmutatokat tartalmaz, amelyeket a tdrsasdgoknak kovetnitik
kitelezd, ha a GIPS-nek meg kivannak felelni. A GIPS t5bbi eleme ajdnlott a
befektetés-kezel6k szamara, hogy teljesitményeiket a ,legjobb gyakorlat” szerint
mutathassak be.

A GIPS-et kell alkalmazni a befektetések teljesitményének hiteles és teljeskord be-
tekintést nyjtd bemutatasanak céljabol. A teljes és tisztességes bemutatas kivanal-
méanak valo megfelelés valoszintileg tébbet igényel a pusztan a minimum kdvetel-
ményeknek valo megfelelésnél. Amennyiben egy tdrsasdg a GIPS-et hasznalja olyan
teljesitmény bemutatasi helyzetekben, melyeknek vonatkozasaban a GIPS nem ad
kiilén dtmutatdst, vagy amely megitélés fiiggvénye, a GIPS altal megkivetelteken tali
nyilatkozatok is sziikségesek lehetnek. A bemutatott teljesitmény teljeskor(i magya-
razata érdekében javasolt, hogy a tdrsasdgok minden odatartozo tovdbbi informdciot
és kiegészitd informdciot csatoljanak.

Minden kévetelményt, magyarazatot, modositast és kapcsolodo utmutatét be kell
tartani, mikor egy tdrsasdg megfelelését megallapitjak. Ezek a GIPS Kézikényvben
és a CFA Institute honlapjan (www.cfainstitute.org) hozzaférhet6ek lesznek.
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Ha a vonatkoz6 helyi vagy nemzeti torvények és szabalyok ellentmondanak a
GIPS-nek a GIPS megkoveteli, hogy a tdrsasagok feleljenek meg a vonatkozo helyi
vagy nemzeti torvényeknek és szabalyoknak az kiilonbségeket teljeskoriien hozzak
nyilvanossagra.

A GIPS nem tér ki a teljesitménymeérés, az értékelés, az eredmény forrasa elemzé-
sének minden aspektusara és nem fed le minden eszkodzcsoportot. A GIPS az idék
folyaman tovabb fog fejlédni a teljesitménymeérés tovabbi részleteinek kidolgozasa
érdekében. A ma még csak ajdnlott GIPS elemek a jovében kitelezové valhatnak.

A GIPS tartalmaz kiegészitS ingatlan és kockdzati toke elSirasokat, melyeket ezen
eszkdzosztalyokra alkalmazni kell (lasd a I1.6 és I1.7 fejezeteket).

E. TERULETEK

11.

12.

A GIPS alkalmazasa: Barmely orszagbol szarmazo tdrsasig alkalmazhatja a GIPS-et.
A GIPS alkalmazasa az egész vilagra kiterjed6en elGsegiti az azt alkalmazo tdrsasdgnak a
befektetési iparban valo részvételt.

Multbeli befektetési teljesitmények:

a.

A tdrsasdgnak minimum 5 olyan év éves eredmeényét kdtelezd bemutatnia, amelyek
megfelelnek a GIPS el6irasainak. Ha a tdrsasdg vagy a kompozit kevesebb, mint 5
éve létezik, akkor a teljesitményeket a tdrsasdg vagy a kompozit indulasatol kezdve
kell bemutatni; és

Az eredmeények 5 évre visszamenéleg torténé bemutatasa utin a tdrsasdgnak
tovabbi éves hozamokat is kozzé kell tennie mindaddig, amig legalabb az el5z8
10 év hozamait be nem mutatja. Példaul, ha egy tdrsasdg egyszer mar bemutatta
5 évre visszamendleg a GIPS-nek megfelel§ teljesitményét, a tdrsasdgnak minden
Gjabb évben ki kell ezt egészitenie egy tovabbi év teljesitményével, igy 5 évvel a
GIPS-nek val6 megfelelés utan a tdrsasignak 10 évre visszamendleges teljesitmény
adatai lesznek.

A tdrsasagok bemutathatnak a GIPS-nek nem megfelel§ teljesitmény-adatokat a
GIPS-nek megfelel6 hozam adatokkal dsszekapcsolva, amennyiben a 2000. januar
1-jét kovetd idGszakra vonatkozoan mar nem kertil sor a GIPS-nek nem megfelel6
adatok bemutatasara és a tdrsasdgok azt is kézzéteszik, hogy mely periodusban és
milyen szempontbo6l nem feleltek meg a GIPS-nek.

Azok a tdrsasdgok, melyek korabban megfeleltek a Befektetési Teljesitmény
Tanacs (IPC) altal elismert orszagspecifikus GIPS valtozatnak (CVG), kolcsénos-
séget élveznek és nyilatkozhatnak a 2006. januar 1. el6tti multbeli teljesitményeik
GIPS-nek val6 megfelelésérsl. (A CVG-r6l tovabbi informaciok talalhatok a ,,GIPS
hattér” részben.) Amennyiben a tdrsasdg korabban megfelelt egy CVG-nek, a
tdrsasdgnak minimalisan 10 évre visszamendleg (vagy a kezdetekt6l) tovabbra is be
kell mutatnia a CVG-nek megfelel teljesitményeét.

Az ebben a részben leirtak nem akadalyozhatjak meg a tdrsasdgokat abban, hogy azonnal
akar 5 évnél tobb év befektetési teljesitményeit mutassak be.

F. MEGFELELES

13.

Eletbelépés datuma: Az IPC 2004. december 7-én modositotta a GIPS szokvanyokat és a
modositasokat a CFA Institute igazgatotanacsa 2005. februar 4-én fogadta el. A modositott
szokvanyok életbelépésének datuma 2006. januar 1. Minden olyan teljesitmény-bemuta-
tasnak, amely 2005. december 31. utini idszakokra is tartalmaz eredményeket, meg kell
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14.

felelnie a modositott GIPS kdvetelményeinek. Azoknak a teljesitménybemutatasoknak, me-
lyek 2005. december 31-ig tartalmaznak hozamadatokat, eleg a GIPS 1999-es véltozatanak
megfelelniiik. A modositott GIPS korabbi alkalmazasa javasolt.

Kovetelmények: A tarsasdgoknak az dsszes GIPS-ben el6irt kivetelményt teljesiteniiik kell,
hogy megfeleljenek a GIPS-nek. Bar a tdrsasdgoknak azonnal meg kell felelniiik a GIPS
altal tamasztott kdvetelményeknek, néhany kivetelmény egy jovébeli idGpontig nem lép még
hatalyba. Ezek az alabbiak:

a. A 2008. januar 1-jével kezd6d6 id6szakokra az ingatlan-befektetéseket legalabb
negyedévente értékelni kell.

b. A 2010. januar 1-jével kezd6d6 id6szakokra a tdrsasdgoknak minden nagyobb kiilsé
pénzmozgds napjan értékelnitik kell a portfolickat.

c. A 2010. januar 1-jével kezd6d6 id6szakokra a tdrsasdgoknak a honapok utolso
napjan vagy munkanapjan értékelnitik £e// a portfoliokat.

d. A 2010. januar 1-jével kezd6d6 id6szakokra a kompozitok hozamat legalabb havon-
ta az egyedi portfolick sulyozott atlagaként kell szamitani.

e. A 2010. januar 1-jével kezd6d6 id6szakokra a kimetszett eszkozcsoportok hozama
nem tartozhat bele az eszkdzcsoport-kompozitok hozamaba, kivéve ha a kimetszett
eszkozcsoportokat ténylegesen kiilon kezelik, 6nallo készpénz egyenleggel.

Amig ezek a jov6beli kovetelmények nem lépnek hatalyba, ezeket ajanldsoknak kellene tekinteni.
Javasolt, hogy a tdrsasdgok feleljenek meg ezen kivetelményeknek a hatalyba lépésiik el6tt. A ko-
vetelmények hatalyba lépése utani GIPS-nek torténé megfelelést megkonnyitends, ajanlott rogton
megkezdeni olyan szoftverek kifejlesztését, amelyek a jovébeli kdvetelményeknek is megfelelnek.

15.

16.

17.

A megfelelés ellenérzése: A tdrsasdgoknak minden sziikséges lépést meg kel/ tenniiik annak
biztositasa érdekében, hogy teljesitsék a GIPS 6sszes kiovetelményét, miel6tt a GIPS-nek valo
megfelelésiikrd] nyilatkozatot tennének. Hangsulyozottan javasolt, hogy a tdrsasdgok rend-
szeres id6kozonkeént belsé megfelelési ellendrzéseket tartsanak és megfelel? iizleti kontrollt
alakitsanak ki a befektetési teljesitménymeérési folyamat minden lépcséjénél — az adatok
rogzitésétdl a prezenticids anyagokig — annak érdekében, hogy a megfelelési nyilatkozatok
érvényességét biztositsak.

A kiilsé (harmadik) fél altali teljesitménymeérés és kompozit-kialakitas: a GIPS elismeri a
fiiggetlen, harmadik fél altali teljesitménymérés szerepét és értéket, amellyel ezek a tdrsasdg
teljesitménymeérési tevékenységéhez hozza tudnak jarulni. Azokban az esetekben, ahol a
harmadik fél altali teljesitménymérés mar megalapozott gyakorlat vagy elérheté lehet8ség, a
GIPS batoritja a tdrsasdgokat ezek igénybevételére. Hasonloképpen, ahol a gyakorlat szerint
harmadik félnek lehetésége van kompozitokat 6sszeallitani tdrsasdgok szamara, a tdrsasdagok
hasznalhatjak ezen kompozitokat a GIPS-nek megfelelé prezentacioikban, feltéve, hogy
maguk a kompozitok is megfelelnek a GIPS kdvetelményeinek.

Minta prezentacio: Az A. mellékletben talalhato minta prezentaciok bemutatjak, hogy egy,
a szokvanyoknak megfelel§ teljesitmény-bemutatas milyen format clthet.

G. EGY GLOBALIS SZOKVANY LETREHOZASA

18.

A Befektetési Teljesitmény Tanacs (IPC) 1999-ben alakult azzal a feladattal, hogy megfe-
leljen a magasszint(i globalis befektetési teljesitménymeérési szokvany fenntartasara és fej-
lesztésére iranyul6 folyamatos igénynek. Az IPC gyakorlatias és hatékony keretet biztosit a
GIPS végrehajtasara és batoritja a minél szélesebbkord nyilvanos részvételt az iparagi-szint(
szabvanyban.
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19.

20.

21.

22.

23.

24.

25.

26.

Az IPC egyik alapvetd célja, hogy minden orszag fogadja el a GIPS-et, mint a befekteté-

si teljesitmények szamitasanak és bemutatasanak kozos modszerét. 2004. decemberéig a
vilag tobb mint 25 orszaga fogadta el a GIPS-et, vagy volt elfogadas folyamataban. Az IPC
hiszi, hogy a GIPS létrehozasa és elfogadasa fontos lépés az dsszehasonlithato befektetési
teljesitmények elérhet&ségének globalis szintii biztositasdhoz. A GIPS-nek valo megfelelés a
tdrsasdgoknak ,utlevelet” biztosit és egyenld esélyeket teremt, ahol minden tdrsasdg azonos
alapon versenyezhet.

A befektetési teljesitménymeérési szokvanyok hatékony alkalmazaséhoz és folyamatos
miikédéséhez sziikségszerii egy helyi tamogat6 szervezet jelenléte egy adott orszagon beliil.
Az egyes orszagok helyi tamogatoi fontos kapcsolatot jelentenek az IPC, a GIPS korméany-
z0 testiilete, és a helyi piacok kézott, ahol a befektetés-kezel6k miikddnek.

A helyi tamogat6 a GIPS és IPC munkajanak aktiv tamogatasaval biztositja, hogy az orszag
érdekeit figyelembe vegyék a GIPS tovabbfejlesztésekor. Bar a GIPS-nek val6 megfelelés
onkeéntes, a helyi tamogatok nagy mértékben el6segithetik a GIPS sikerét.

Az IPC szorgalmazza, hogy azon orszdgokban, ahol nem létezik a befektetések teljesitmeé-
nyének szokvanya, a GIPS-et fogadjak el helyi szokvanykeént és forditsak le a helyi nyelvre
ha sziikséges, igy segitve el6 a ,,GIPS forditas” (TG) elterjedését.

A GIPS-nek valo megfelelés a tdrsasdgoknak ,bejutési jogot” biztosit, hogy minden befek-
tetés-kezelGvel egyiitt Sket is vegyék tekintetbe, igy lehetévé téve minden tdrsasdgnak, hogy
azonos alapon legyenek értékelhetd.

Bar a GIPS lefordithato mas nyelvekre, amennyiben a szokvany kiilénb6z6 valtozatai (pl.
TG-k) kozt kiilsnbség mutatkozik, a GIPS angol nyelvii valtozata a mérvado.

Az IPC folyamatosan fejleszti a GIPS-et, hogy az mindig megtartsa érvényességét a valtozo
befektetés-kezel6i iparban, és elhatarozta, hogy 6tévente feliilvizsgalja a GIPS-et.

A GIPS 6nszabalyozo jellege sziikségessé teszi az erkolcsi feddhetetlenséghez val6 erételjes
elkotelezettséget. Az 6nszabalyozas a torvényhozokat is segiti azon felelsségiik gyakorla-
saban, hogy altalanosan biztositsak az informaciok tisztességes nyilvanossagra hozatalat a
pénziigyi piacokon. A torvényhozoknak javasolt:

. a nemzetkozi legjobb gyakorlat szokvanyoknak valé dnkéntes megfelelés haszna-
nak felismerése,
U a néhany térvényhozo altal preferalt feladat felvallalasdnak meggondolésa, nevesiil

a valotlan GIPS megfelelési nyilatkozatokkal, mint hirdetési csalassal szemben
szankciok alkalmazésa, és
U a fliggetlen hitelesitési szolgaltatasok elismerése és tamogatasa.

Ahol létezd térvények és szabalyok mar el6irnak a teljesitmények bemutatasara vonat-
kozo6 szokvanyokat, a tdrsasdgoknak hatarozottan javasolt, hogy a helyi elirasokon feliil
feleljenek meg a GIPS elGirasainak is. Az alkalmazando térvényeknek és szabalyoknak valo
megfelelés nem jelenti sziikségszertien a GIPS-nek valo megfelelést. Amikor a tdrsasdg a
GIPS-nek és a helyi térvényeknek és szabalyoknak is megfelel, nyilvanossagra kell hozni
azon helyi térvényeket és szabalyokat, amelyek ellentétesek a GIPS elirasaival.
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Il. A BEFEKTETESEK TELJESITMENYMERESENEK GLOBALIS SZOKVANYAINAK ELOIRASAI

A GIPS nyolc fejezetre tagozodik, amely fejezetek a teljesitményekrél sz616 informaciok bemu-
tatasanak alapelemeit tiikr6zik: a megfelelés alapelvei, kiindulasi adatok, szamitasi modszertan,
kompozitok eléallitasa, nyilvanossagra hozatal, a teljesitmények bemutatasa és a jelentések, ingatla-
nok, tovabba a kockdzati téke.

A GIPS minden fejezete az els6ként felsorolt kovetelményekre és az azt kovets ajdnldsokra oszlik.

A GIPS altal megkdvetelt elemek azok a szokvanyok, amelyeket egy tdrsasdgnak kovetnie kell ah-
hoz, hogy a GIPS-nek megfelelének mondhassa magat. A tdrsasdgokat erésen 8sztonzik arra, hogy
az ajdnldsokként felsorolt szokvanyokat is fogadjak el és vezessék be annak biztositasa érdekében,
hogy a tdrsasdg teljes mértékben magaéva tegye a GIPS szellemét és céljait. A GIPS-nek megfelels
prezentaciora példak az A. mellékletben talalhatok. Az E. mellékletben talalhato szoszedet refe-
renciaként szolgal és rovid leirasokat tartalmaz a GIPS-ben talalhato legfontosabb szavakrol és
kifejezésekr6l. A szévegben dolt betiivel szedett szavak megtalalhatok a GIPS szoszedetben.

0. A megfelelés alapjai: A legfontosabb témak, melyeket a tdrsasdgnak figyelembe kell vennie,
mikor a GIPS-nek torténé megfelelésrdl nyilatkozik, a tdrsasdg meghatarozasa, a tdrsasdg szabalya-
inak és eljarasainak dokumentalasa, a GIPS tjabb verzioival a megfelelés fenntartasa és a megfele-
lési nyilatkozat helyes hasznalata, a hitelesités megemlitésével. A tdrsasdg meghatarozasa az alapja
a tdrsasdg-szintl megfelelésnek és ez létesit egyértelmi hatarokat, melyek alapjan a tdrsasdg teljes
vagyona meghatarozhat6. Miutan a tdrsasdg a GIPS 6sszes kovetelményének megfelelt, megfelelen
kell hasznalnia a megfelelési nyilatkozatot, hogy a GIPS-nek torténd megfelelésrsl beszamoljon.

1. Kiindulasi adatok: A kiindulasi adatok konzisztenciaja kritikus a GIPS-nek térténé tényleges
megfelelés szempontjabol és megteremti a teljes, valos és dsszehasonlithato befektetési teljesitmé-
nyek bemutatasanak alapjait.

2. Szamitasi modszertan: A tdrsasdgok teljesitményeinek bemutatasa kozotti 6sszehasonlithato-
sag eléréséhez kiovetelmény a hozamszamitasi modszerek egységessége. A GIPS bizonyos szamitési
modszerek hasznalatat irja el6 mind a portfolickra, mind a kompozitokra.

3. Kompozitok elGallitasa: A kompozit olyan portfolié vagy portfoliok Ssszessége, amelyek jol
reprezentalnak egy adott befektetési célkitlizést vagy stratégiat. A kompozit hozama a kompozitban
szerepl6 Osszes portfolio teljesitményének vagyonnal stlyozott atlaga. Az eredmények korrekt be-
mutatasa, konzisztenciaja és a tdrsasdgok, illetve id8szakok kozotti 6sszehasonlithatosig szempont-
jabol alapvetd fontossagu a valodi tartalommal bird, vagyonnal stlyozott kompozitok kialakitasa.

4. Nyilvanossagra hozatal: Kiegészit6 adatok nyilvanossagra hozatala révén a ¢drsasdgoknak
lehet6ségiik nyilik arra, hogy a teljesitménybemutatasaikban megjelend nyers szamokat részle-
tesen is kifejtsék, és bemutassak a prezentaciok végsé felhasznaloinak azt a sajatos kornyezetet,
amelyben a teljesitményeket értelmezni lehet. A GIPS-nek torténé megfeleléshez a tdrsasdgoknak
nyilvanossagra kell hozniuk bizonyos informéaciokat a teljesitményiik bemutatasaval kapcsolatosan
és a tdrsasdg altal alkalmazott szabalyok tekintetében. A nyilvanossagra hozatalok statikus informa-
cioknak tekintend8k, melyek altalaban nem valtoznak id&szakrol idGszakra. Bar a nyilvanossagra
hozatalok némelyike kdtelezd minden tdrsasdgra nézve, masok bizonyos koriilményekre vonatkoz-
nak, igy ezek nem megkivetelhetok. A nem alkalmazand6 nyilvanossagra hozatalok esetében nincs
sziitkség ,negativ megerGsitésre”.

5. A teljesitmény bemutatasa és a jelentések: Miutan egy tdrsasdg 6sszegylijtotte a kiindulasi
adatokat, kiszamitotta a hozamokat, kialakitotta a kompozitokat és meghatarozta a nyilvanossagra
hozand6 részeket, a GIPS befektetési teljesitmények bemutatasara vonatkozo kdvetelményei alapjan
kell bemutatni a teljesitményét. Ezen irdnyelveknek semmilyen véges halmaza nem fedheti le az
termékeiben vagy a kovetett gyakorlatban bekévetkezs jovébeli fejleményeket. Amikor sziikséges,
a tdrsasagok felel6sek azért, hogy a GIPS-nek megfelelS prezentacidikba belefoglaljanak a GIPS
altal nem megkéovetelt informaciokat is.
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6. Ingatlan: Ezek a rendelkezések minden olyan befektetésre vonatkoznak, ahol a hozamok
els6sorban ingatlan eszkdzok tartasabol, forgalmazasabol, fejlesztésébdl vagy kezelésébdl szarmaz-
nak. Az ingatlan magaba foglalja a foldtertiletet, az épités alatt 1évs épiileteket, kész épiileteket és
mas befektetési célii szerkezeteket és fejlesztéseket. Az elSirasok arra valo tekintet nélkiil alkalma-
zandoak, hogy a tdrsasdg mekkora befolyassal bir a befektetések kezelésére. Az elirasokat arra
valo tekintet nélkiil alkalmazni kell, hogy az ingatlan eszkoz vagy befektetés general-e bevételt.
Ugyancsak alkalmazandok olyan ingatlan befektetésekre, melyek t6keattétellel érintettek.

7. Kockazati t6ke: Ezek a rendelkezések minden kockdzati t6ke befektetésre vonatkoznak, kivéve
a nyiltvégii vagy megijulé alapokat (melyeknek a GIPS el6irasait kell kovetniiik). A kockdzati toke
befektetéseket a GIPS kockdzati téke értékelési alapelveknek megfelelden kell értékelni, melyek a
D. mellékletben talalhatoak. A kockdzati téke olyan, nem nyilvanos cégekbe a fejldés kiilonféle
szakaszaiban torténd befektetésekre utal, mely magaba foglalja a kockazati befektetést, kivasarlasi
befektetést és az mezanin befektetést is. Az alapok alapja és a masodlagos befektetések is beletar-
toznak a kockdzati téke befektetésbe. A befektetSk jellemezen kozvetleniil, alapok alapjan vagy
korlatozott tarsuldson keresztill fektetnek kockdzati toke eszkdzokbe.

0. A MEGFELELES ALAP)AI

0.A A tdrsasdg meghatarozasa — Kovetelmények
0.A.1 A GIPS-et az egész tdrsasdgra kiterjed6en kell alkalmazni.

0.A2 A tarsasdgot tigyfelek vagy potenciélis tigyfelek felé kilondllo iizleti egységkeént
megjelend befektetési tarsasagként, leanyvallalatként vagy divizioként kell meghata-
rozni.

0.A.3 A tdrsasdg teljes vagyona minden, a meghatarozott tdrsasdgon beliil teljes és nem
teljes jogkorrel kezelt eszkoz piaci értékének Gsszesitése kell legyen. Ebbe bele
tartoznak mind a dijfizet6, mind a dijat nem fizet§ eszkozok.

0.A4 A tarsasdgoknak bele kell foglalni a kompozitokba minden al-tanicsadonak kiadott
eszkoz teljesitményét, feltéve, hogy a tdrsasdg teljes jogkorrel vélaszthatott al-tanacs-
adot.

0.A.5 Nem megengedett, hogy a tdrsasdg szervezetében bekovetkezett valtozasok a
kompozitok multbeli hozamainak mo6dosulasahoz vezessenek.

0.B A tarsasag meghatarozasa — Ajanlasok
0.B.1 A tarsasdgok szamara javasolt a tdrsasdg lehets legtagabb értelmdi, legt6bbet mon-
do meghatarozésa. A meghatirozasnak tartalmazni kellene a vilag barmely részén
fekv6 osszes (orszagos, regionalis, stb.) irodat, ami azonos markanév alatt miik6dik,
tekintet nélkiil a befektetés-kezelS cég tényleges nevére.
0.A Document Policies and Procedures — Kovetelmények
0.A.6 A tdrsasdgoknak irasban kell azon szabalyzataikat és eljarasaikat dokumentalni,

melyeket a GIPS kdvetelményeinek valé megfelelés megteremtése és fenntartasa
soran alkalmaznak.
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0.A Megfelelési nyilatkozat — Kovetelmények

0.A.7

0.A8

0.A9

0.A.10

Miutan egy tdrsasdg a GIPS minden kdvetelményét teljesitette, a tdrsasdgnak a
kovetkezd Megfelelési Nyilatkozatot ke// hasznalnia annak jelzésére, hogy a tdrsa-
sdg megfelel a GIPS-nek:

»|A tdrsasdg neve| ezt a jelentését a befektetések teljesitménymérésének globa-
lis szokvanyainak (GIPS®) megfelelGen készitette el és mutatta be.”

Ha a tdrsasdg nem felel meg a GIPS minden kdvetelményének, a tdrsasig nem
mondhatja azt, hogy ,megfelel GIPS-nek, kivéve...”.

Tilos a kompozit bemutatashoz alkalmazott szamitasi modszertanrol azt allitani,

hogy az ,,GIPS szerinti (vagy annak megfelel)”.

Tilos egyedi, létez5 tigyfél teljesitményére utalni gy, hogy az ,a GIPS-nek
megfelel6en kertilt kiszamitasra”, kivéve abban az esetben, amikor a GIPS-nek
megfelelt tdrsasdg a meglévé tigyfél felé jelenti az egyedi megbizas teljesitményét.

0.A A tarsasag alapvetd felelgssége — Kovetelmények

0.A.11

0.A.12

0.A.13

0.A.14

0.A.15

A tdrsasdgoknak minden ésszer(i eréfeszitést meg kell tenniiik, hogy a leendé
tigyfelek szamara a GIPS-nek megfelel6 bemutatot nyujtsanak. Azaz a tdrsasdgok
nem valaszthatjak meg, kinek akarnak GIPS-nek megfelel teljesitményeket bemu-
tatni. (Ha a lehetséges tigyfél a megel6z6 12 honapban kapott GIPS-nek megfelels
bemutatot, a tdrsasdg teljesitette ezt a kovetelményt.)

A tarsasdgoknak a kompozitok listajat és a kompozitok lefrdsat biztositaniuk kell
barmely leend6 tigyfél szamara, aki ezt igényli (a lista és a kompozit leirds mintat a
B. melléklet tartalmazza). A tdrsasdgoknak a ,megsziintetett” kompozitokat is fel kell
sorolnia a tdrsasdg kompozit listajan a megsziintetést kovetd legalabb 5 évig.

A tarsasdgoknak barmelyik, a tdrsasdg listajan szerepl kompozitra biztositani kell a
GIPS-nek megfeleld bemutatot és a kompozit leirdsat barmely leend6 tigyfél szama-
ra, aki ezt kéri.

Amikor a tdrsasdg mas tdrsasdgokkal egyiitt kézosen 1ép a piacra, a GIPS-nek meg-
felelt tdarsasdgnak meg kell gy6z6dnie arrol, hogy egyértelmiien meg van hatarozva
és el van kiilonitve a tobbi kozosen felleps tdrsasdgtol, és hogy egyértelmd, hogy
melyik tdrsasdg felel meg GIPS-nek.

A tarsasdgok szamara javasolt a GIPS agjdnldsainak val6 megfelelés és meg kell fe-
lelniiik a GIPS minden alkalmazand6 kdvetelményének, beleértve a modositasokat,
jelentéseket, ttmutatokat, allasfoglalasokat vagy magyarazatokat, melyeket a CFA
Institute és a Befektetési Teljesitmény Tanacs (Investment Performance Council

- IPC) bocsat ki és amelyek a CFA Institute honlapjan (www.cfainstitute.org) és a
GIPS Kézikonyvben lesznek hozzaférhetGek.
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0.B Hitelesités — Ajanlasok

0.B.2

0.B.3

A tarsasdgoknak javasolt a hitelesitési eljaras, mely a tdrsasdg teljesitménymérési
folyamatainak és eljarasainak fiiggetlen, kiilsé (harmadik fél altali) feliilvizsgalata-
ként hatarozhato meg. Az egész tdrsasdgra egyetlen hitelesitési jelentést bocsatanak
ki, nem lehet csak egyetlen kompozitot hitelesiteni. A hitelesités els6dleges célja,
hogy megallapitsa, a GIPS-nek val6 megfelelésrdl nyilatkozo tdrsasdg pontosan
betartotta-e a GIPS szokvanyait.

A hitelesitett tdrsasdgok szamara javasolt a kompozitok bemutatasahoz és reklamok-
hoz olyan nyilvanossagra hozatalt fiizni, mely kijelenti, hogy a tdrsasdgot hitelesitet-
tek. A tdrsasdgoknak nyilvanossagra kell hozni a hitelesités id6szakat, amennyiben
a kompozit bemutatas tartalmaz olyan id&szaki teljesitményeket is, amelyek nem
estek a tdrsasdg-szintii hitelesités hatalya ala. A hitelesitérsl sz6l6 nyilvanossagra
hozatal szovege az alabbiak szerint kellene hangzania:

»|A tdrsasdg neve|-ot a [hitelesité neve] hitelesitette a [datum| id6szakokra.
A hitelesitési jelentés masolata igény esetén rendelkezésre all.”

1. KINDULASI ADATOK

1.A Kiindulasi adatok — Kovetelmények

1.A1

1.A2

1.A3

1.A4

1.Ab5

1.A6

1.A7

Minden olyan adatot és informaci6t, amely egy tdrsasdg teljesitményének bemuta-
tasahoz és az megkivetelt szamitasok elvégzéséhez sziikséges, 6ssze kell gytijteni és
meg kell &rizni.

A portfolio-értekeléseket piaci értéken kell elvégezni (nem beszerzési aron vagy
kényv szerinti értéken).

A 2001. januar 1-jét megel6z6 id6szakokra a portfolickat legalabb negyedévente
kell értékelni. A 2001. januar 1-t6l 2010. januar 1-ig terjedd id8szakra a portfoli-
dkat legalabb havonta kell értékelni. A 2010. januar 1-t6] kezd6d6 id6szakokra a
tarsasdgoknak a portfolickat minden nagyobb kiilsé pénzmozgds napjan értékelniiik
kell majd.

A 2010. januar 1-t6] kezd6d6 id6szakokra a tdrsasdgoknak a portfolickat a naptari
honap utols6 napjan, vagy utolso munkanapjan kell értékelnitik.

A tarsasdgoknak a 2005. januar 1-t6]1 kezd6d6 id6szakokra kereskedés-napi nyilvan-
tartdst kell alkalmazniuk.

A kamatoz6 kétvény tipust értékpapirok, valamint minden olyan eszkoz esetén,
amelybdl kamatjévedelem szarmazik, az idGaranyos kamatokat el kell hatdrolni

az értékelésnél. A kotvénytipust kamatozo6 értékpapirok piaci értékeibe bele kell
szamolni a felhalmozott jovedelmeket.

A 2006. januar 1-jével kezd6d6 idszakokra a kompozitok éves értékelésének kon-
zisztens kezdd és végdatuma kell legyen. Az értékelés kezd és végdatumanak egy
naptari év végére (vagy az év utolso munkanapjara) kell esni, kivéve, ha a kompozit
jelentés nem naptari fiskalis évrél szol.

1.B Kiindulasi adatok — Ajanlasok

1.B.1

Az osztalékokat (az esedékes osztalék nélkiil valo kereskedés, az ex-dividend nap-
tol kezdve) kellene elhatdrolni.
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1.B.2 A netto hozamok bemutatasakor a tdrsasdgoknak a befektetés-kezelési dijakat el kelle-
ne hatrolni.

1.B.3  Ajdnlott a naptari honap végén vagy a honap utolso munkanapjan végzett értékelés.

2. SZAMITASI MODSZERTAN

2.A Szamitasi modszertan — Kovetelmények

2.A.1 A realizlt és nem realizalt arfolyamnyereséget és a jovedelem jellegii bevételeket
is magaba foglalo, teljes hozamot kell hasznalni.

2.A2 Kiilsé pénzmozgdsokkal korrigalt iddvel sulyozott hozamszamitdst kell alkalmazni.
A részidGszakok hozamait mértani lancba kel allitani. A kiilsd pénzmozgdsokat a
tdrsasdg dokumentalt, kompozit-specifikus szabalyzataival konzisztens médon kell
kezelni. Minimalisan:

a. A 2005. januar 1-t61 kezd6d6 id8szakokra olyan id6vel stlyozott hozamsza-
mitést kel alkalmazni, amelyet a napokkal stlyozott kilsé pénzmozgdsokkal
korrigéalnak.

b. A 2010. januar 1-t6l kezd6d6 id6szakokra a tdrsasdgoknak minden nagyobb
kiilsé pénzmozgds napjara el kell végeznie az értékelést.

2.A3 A kompozitok hozamat az egyedi portfolickbol az id6szak eleji vagyonnal stlyozot-
tan kell szamitani, vagy olyan modszerrel, amely az idGszak eleji vagyonon feliil a
kiilsd pénzmozgdsok hatésat is titkr6zi.

2.A4 A portfolidban tartott készpénzbdl és készpénz-jellegl eszkozokbol szarmazo hoza-
mokat bele kel foglalni a teljes hozam szamitasaba.

2.A.5 A teljesitményt az idGszak alatt felmertilt 6sszes kereskedési koltség levonasa utan
kell kiszamitani. A kereskedési kiltségek becslése nem megengedett.

2.A6 A 2006. januar 1-jével kezd6d6 idGszakokra a tdrsasdgoknak az egyedi portfolio
hozamokb6l vagyonnal stlyozott kompozitok hozamat legalabb negyedévente kell
kiszamitani. A 2010. januar 1-jéével kezd8d6 idGszakokra az egyedi portfolio hoza-
mokbol vagyonnal stilyozott kompozitok hozaméat legalabb havonta kel kiszamitani.

2.A.7 Ha a tényleges, kozvetlen kereskedési koltségek nem azonosithatok és nem
kiilonithetSk el egy csomagba foglalt dijtol

a.  a brutté hozamok szamitasakor a hozamokbol le kell vonni a teljes ¢somag-
ba foglalt dijakat, vagy annak a kozvetlen kereskedési kiltségeket tartalmazo
részét. A kereskedési koltségek becslése nem megengedett.

b.  a netté hozamok szamitasakor a hozamokbol le kell vonni a teljes csomagba
foglalt dijat, vagy annak a kozvetlen kereskedési kiltségeket tartalmazo részét és
a vagyonkezelési dijat. A kereskedési koltségek becslése nem megengedett.
2.B Szamitasi modszertan — Ajanlasok
2.B.1 A hozamokat az osztalékokon, kamatokon és arfolyamnyereségeken keletkezs

vissza nem igényelhets forrasad6 figyelembevételével kellene szamitani. A
visszaigényelhet8 forrasadot el kellene hatarolni.
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2B.2

2.B.3

A tarsasagoknak a portfolio hozamokbol vagyonnal stilyozott kompozitok hozamat
legalabb havonta kellene kiszamitani.

A tarsasagoknak a portfolickat minden nagyobb kiilsé pénzmozgds napjan értékelni
kellene.

3. KOMPOZITOK ELOALLITASA

3.A Kompozitok elgallitasa — Kovetelmények

3A1

3.A2

3.A3

3.A4

3.Ab5

3.A.6

3.A7

3.A8

3.A9

Minden dijfizets, teljes jogkorrel kezelt portfolidt legalabb egy kompozitba bele

kell foglalni. Bar nem dijfizets, teljes jogkorrel kezelt portfolidt bele lehet foglalni
kompozitba (a megfelel6 nyilvanossagra hozatal mellett), nem teljes jogkorrel kezelt
portfoliét tilos a tarsasag kompozitjaiba besorolni.

Egy tdrsasdg kompozitjait a hasonl6 befektetési célkitiizések és/vagy stratégiak szerint
kell meghatarozni. Igény esetén a teljes kompozit leirdst elerhetGvé kell tenni.

Uj portfolickat idoben és kovetkezetesen be kell sorolni a kompozitokba azutan,
hogy befektetés-kezelésbe kertilnek, kivéve ha az tigyfél specilisan rendelkezik.

Megsziint portfolickat a megfeleld kompozit multbeli adatai kozott kell szerepeltetni
az utols6 olyan teljes mérési idGszakig, amikor a portfolio még befektetés-kezelés
alatt volt.

Portfolickat nem lehet egyik kompozitbol a masikba atsorolni, hacsak az tigyfél altal
megadott irdnyelvekben tortént dokumentalt valtozas vagy a kompozit Gjradefiniala-
sa ezt nem teszik sziikségessé. A portfolio multbeli adatait a megfelels kompozitban

kell hagyni.

Atvaltoztathato és mas hibrid értekpapirokat a kiilénb6z8 id6szakok folyaméan és a
kompozitokon beliil egységesen kell kezelni.

Tobb eszkdzcsoportbol allo vegyes portfoliokbol kimetszett, készpénz allokacio nél-
kiil kezelt egyes portfoliorészek nem jelenithetSk meg kiilonallo portfolicként és igy
nem lehet ket kompozitba foglalni. Amikor egy 6nallo eszkdz-osztaly kimetszésre
kertil egy tobb eszkozcsoportbol allo vegyes portfolidbol, és a hozamok egy eszkoz-
csoport-kompozit elemeiként kertilnek bemutatasra, a készpénzt a kimetszett hoza-
mokhoz idSben és konzisztens modon kell allokalni. 2010. januér 1-t8l a kimetszett
eszkozcsoportok hozamait nem szabad 6nallo eszkdzcsoport-kompozitok hozaméba
beleszamitani, kivéve ha a kimetszett eszkbzcsoportokat ténylegesen kiilon kezelik,
6nallo készpénz egyenleggel.

A kompozitok csak a tdrsasdg tényleges kezelésében allo eszkozoket foglalhatnak
magukba, szimulalt és modell portfoliok teljesitményét nem szabad tényleges telje-
sitményekkel 6sszekapcsolni.

Amennyiben egy tdrsasag egy portfolio adott kompozitba bekeriiléséhez minimalis
portfoliomeéretet allapit meg, akkor semmilyen e portfolioméret alatti portfolio nem
foglalhato bele a kompozitba. Semmilyen kompozit-specifikus minimalis portfoliome-
retet érint6 valtozas nem alkalmazhato visszamendleg.
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3.B Kompozitok elGallitasa — Ajanlasok

3.B.1

3.B.2

3.B.3

A kimetszett eszkozcsoportok hozamait nem kellene eszkdzcsoport-kompozitok ho-
zamaba beleszamitani, kivéve ha a kimetszett eszkbzcsoportokat ténylegesen kiilon
kezelik, 6nall6 készpénz egyenleggel.

A jelent6s kiilsd pénzmozgdsok hatasanak kisziirése érdekében ajdnlott egy iddszakos
Uj megbizds hasznalata (szemben a kompozit 6sszetételének kiigazitasaval, az olyan
portfolick kitorlésével, ahol jelentds kiilsd pénzmozgdsok vannak).

A tarsasdgoknak nem kellene a kompozitokat olyan leendd tligyfelek felé reklamozni,
amelyek vagyona nem éri el a kompozit minimalis méretét.

4. NYILVANOSSAGRA HOZATAL

4.A Nyilvanossagra hozatal — Kovetelmények

4.A.1

4.A2

4.A3

4.A4

4.A5

4.A6

4.A7

4.A8

4.A9

4.A.10

A tdrsasdgoknak nyilvanossagra kell hozni a ,tdrsasdg” definiciojat, mely a tdrsasdg
dltal kezelt teljes vagyont és a tdrsasdg-szintl megfelelést meghatarozza.

A tarsasdgoknak nyilvanossagra kell hozni a tdrsasdg osszes kompozitjarol egy
teljeskort lista és leiras elérhetGségét.

A tdrsasdgoknak nyilvanossagra kell hozni a minimalis méretet — ha van ilyen -,
mely méretnél kisebb portfolickat nem foglalnak bele egy kompozitba sem. A tar-
sasdgoknak szintén nyilvanossagra kell hozni barmely a minimalis méretet érinté
valtozast.

A tdrsasdgoknak nyilvanossagra kell hozni a teljesitmény meghatarozasahoz hasz-
nalt devizanemet.

A tarsasdgoknak nyilvanossagra kell hozni a t6keattétel és szarmazékos termékek lé-
tét, hasznalatat és mértékét (ha az szamottevd), beleértve az eszk6zok hasznalatanak,
gyakorisaganak és jellemz&inek leirasat, lehet6vé téve a kockazatok azonositasat.

A tarsasdgoknak nyilvanval6va kell tenni, hogy a teljesitményeket brutté vagy netto
modon szamitjak-e.

A tdrsasdgoknak nyilvanossagra kell hozni a osztalékokon, kamatokon és arfo-
lyamnyereségeken keletkezs forrasado6 kezelésérsl sz6l6 léenyeges részleteket.
Amennyiben adok figyelembevételével szamitott indexet hasznal a tdrsasdg, nyil-
vanossagra kell hozni a referenciaindex adobazisat (pl. luxemburgi vagy USA-beli),
csaktigy, mint a kompozitnal alkalmazott adobazist.

A tdrsasdgoknak nyilvanossagra kell hozni és meg kell magyarazni az egy
kompoziton beliili portfoliok, valamint a referenciaindex és a kompozit esetében alkal-
mazott devizaarfolyamok kézotti barmilyen ismert eltérést.

Amikor a prezentaci6 olyan helyi térvényekkel és szabalyokkal van &sszhangban,

melyek kiilonboznek a GIPS kdvetelményeitdl, a tdrsasdgoknak nyilvanossagra kell

hozni ezt a tényt és azt, hogy a helyi térvények és szabalyok milyen modon titkéz-
nek a GIPS-szel.

Minden 2000. januar 1. el6tti id6szakra vonatkozd bemutatott teljesitményre, amely
nem felel meg a GIPS-nek, a tdrsasdgoknak nyilvanossagra kell/ hozni a meg nem
felelés idGszakat és mikéntjét.
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4.A.11

4.A.12

4.A.13

4.A.14

4.A.15

4.A.16

4.A.17

4.A.18

4.A.19

4.A.20

4.A21

4.A.22

4.A.23

4.A.24

4.A.25

4.A.26

A 2010. januar 1. el6tti idszakokra, amikor egy 6nallo eszkdzcsoport kertil kimet-
szésre egy tobb eszkozcsoportbol allo vegyes portfoliobol és ezek a hozamok egy
6nallo eszkozcsoport-kompozit elemeiként keriilnek bemutatasra, a tdrsasdgoknak
nyilvanossagra kell hozni azon szabalyokat, melyek a kimetszett rész hozamaihoz
torténd készpénz-allokaci6s mechanizmusra vonatkoznak.

A tdrsasdgoknak nyilvanossagra kell hozni a bemutatott teljesitményekhez tartozo
dijstruktirat.

Amennyiben a kompozit tartalmaz olyan portfoliot, amelyre csomagba foglalt dijak
vonatkoznak, a tdrsasdgoknak nyilvanossagra kell hozni a csomagba foglalt dijak-
kal érintett portfolick aranyat a kompozit szazalékaban minden bemutatott éves
id6szakra.

Amennyiben a kompozit tartalmaz olyan portfoliot, amelyre csomagba foglalt dijak
vonatkoznak, a tdrsasdgoknak nyilvanossagra kell hozni a kiilénféle dijtipusokat,

amiket a csomag tartalmaz.

Amikor brutto teljesitményt mutatnak be, a tdrsasdgoknak nyilvanossagra kel hozni,
hogy a kozvetlen kereskedési koltségeken kiviil mas dijak levonasra kertiltek-e.

Amikor netto teljesitményt mutatnak be, a tdrsasdgoknak nyilvanossagra kel/ hozni,
hogy a befektetés-kezeldi dijakon és a kozvetlen kereskedési koltségeken kiviil mas

dijak levonasra kertiltek-e.

A tdrsasdgoknak nyilvanossagra kell hozni, hogy hozamszamitési és jelentési sza-
balyzatairol tovabbi informdcié igény esetén rendelkezésre all.

2006. januar 1-t8] a tdrsasdgoknak nyilvanossagra kell hozni, ha al-tanacsado(ka)t
alkalmaznak, és az idGszakot, amikor alkalmaztak.

A tdrsasdgoknak nyilvanossagra kell hozni minden olyan jelent8s eseményt, amely
a leends tigyfelet segiti a multbeli teljesitmények értelmezésében.

A tarsasdgoknak nyilvanossagra kell hozni a kompozitok leirdsat.

Amennyiben a tdrsasdgot masként hatarozzak meg, a tdrsasdgnak nyilvanossagra
kell hozni az 0] értelmezés idGpontjat és okat.

Amennyiben a tdrsasdg Gjraértelmezett egy kompozitot, a tdrsasdgnak nyilvanossag-
ra kell hozni az Gjraértelmezés idGpontjat és mibenlétét. A kompozitok valtoztatasat

nem lehet visszamendleg alkalmazni.

A tdrsasdgoknak nyilvanossagra kell hozni a kompozit nevében torténé barmilyen
valtozast.

A tarsasdgoknak nyilvanossagra kell hozni a kompozit létrehozdsanak datumdt.
A tdrsasdgoknak nyilvanossagra kell hozni, amennyiben 2010. januar 1. el6tt nem
a naptari honap utolsé napjan vagy az utols6 munkanapon végezték a portfolio

értékelését.

A tarsasdgoknak nyilvanossagra kell hozni, hogy melyik szdrédds-mutat6t hasznaltak.
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4.B Nyilvanossagra hozatal — Ajanlasok

4B.1

4B.2

4B.3

Amennyiben egy anyavallalat t6bb meghatarozott ¢drsasdgot tartalmaz, minden
tdrsasdg szamara javasolt, hogy hozza nyilvanossagra az anyavallalat tobbi tdrsasd-
ganak listajat.

A tdrsasdgoknak nyilvanossagra kellene hozni, amikor a szamitasi modszertan-
ban vagy az értékelés forrasaban bekovetkezett valtozas érdemben befolyasolja
a kompozit hozamat.

A hitelesitett tdrsasdgoknak a kompozit bemutatashoz hozza kellene adni egy olyan
nyilvanossagra hozatalt, melyben kijelentik, hogy a tdrsasdgot hitelesitették és
egyértelmtien megjeléli az id6szakot, amelyre a hitelesités érvényes, amennyiben
a kompozit bemutatas tartalmaz olyan id6szaki hozamokat is, amelyek nem estek
a tdrsasdg-szint(i hitelesités hatalya ala.

5. A TELJESITMENY BEMUTATASA ES JELENTESEK

5.A A teljesitmény bemutatasa és jelentések — Kovetelmények

5.A1

5.A2

5.A3

A kovetkezbket minden bemutatott kompozitra kozolni kell:

a. Legalabb 6t év visszamendleges, a GIPS kivetelményeinek megfelel6 teljesit-
meényt (illetve a tdrsasdg vagy a kompozit létrejotte Ota szamitott teljesitményt,
ha az kevesebb, mint 6t év). Az 6t év teljesitményének bemutatasat kévetSen
a tdrsasdgnak be kell mutatni a tovabbi évek éves teljesitményét is mindad-
dig, mig el nem éri a tiz évre visszamend hozamadatokat. (Példaul, miutan
a tdrsasdg bemutatja 6t, a GIPS-nek megfelel6 év teljesitményét, a tarsasag-
nak minden évben még egy év teljesitményét hozza kell adnia ehhez annak
érdekében, hogy 6t évvel azutan, hogy a tdrsasdg a GIPS-nek megfelelének
deklaralta magat, a tdrsasdg tiz év teljesitményét mutathassa be.)

b.  Minden évre az éves teljesitményt.

c. A kompozitban 1évé portfolick szamat és eszkozok értékét, tovabba vagy azt
a szazalékot, amelyet a kompozit a tdrsasdg dltal kezelt dsszvagyonban kép-
visel, vagy a tdrsasdg dltal kezelt dsszvagyont minden egyes periodus végén.
Amennyiben a kompozit 5tnél kevesebb portfolidbol all, a portfolick szama
nem kdtelezd.

d. Az egyedi portfolick hozama széréddsanak mértékét minden éves idGszakra.
Amennyiben a kompozit 5tnél kevesebb portfoliobol all az év egészében, a
sz0rédas bemutatasa nem kitelezd.

A tarsasdgok osszekothetnek a GIPS-nek nem megfelel teljesitményeket a
GIPS-megfelelé hozamokkal, amennyiben a tdrsasdgok teljesitik a GIPS-nek nem
megfelel6 teljesitményekkel kapcsolatos nyilvanossagra hozatali kovetelményeket és
amennyiben a 2000. januar 1-jét kovets idGszak tekintetében mar csak a GIPS-nek
megfelel6 hozamadatok kertilnek bemutatasara. (Példaul egy 1995. ota létezé tdr-
sasdgnak, amely az 6sszes historikus teljesitményadatat be kivanja mutatni és 2005.
januar 1-t8l felel meg a GIPS el6irasainak, legalabb 2000. januar 1-t6l a GIPS
kovetelményeinek megfeleld teljesitményeket kel/l bemutatnia és meg kell felelnie a
nyilvanossagra hozatali kdvetelményeknek a 2000. januar 1-jét megel6z6, GIPS-nek
nem megfeleld teljesitménytorténet tekintetében.)

Egy évnél rovidebb idGszakok teljesitményét sem portfolick, sem kompozitok eseté-
ben nem lehet évesiteni.
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5.A4

5.A5

5.A6

5. A7

a.  Egy multbeli tdrsasdg, vagy érdekeltség teljesitmény adatait egy j tdrsasdg,
vagy j érdekeltség eredmeény torténetéhez kell kapcsolni, vagy ezen 1j tdrsa-
sdg vagy érdekeltség eredmény torténeteként kell bemutatni, ha:

i. lényegében az §sszes befektetési dontéshozot alkalmazza az 0j tdrsasdg
(pl. elemzd osztaly, portfolickezel6k és mas fontosabb alkalmazottak),

il. az1j tdrsasdgon beliil az alkalmazottak és a déntéshozatali folyamat valto-
zatlan és fiiggetlen marad, és

ili. az j tdrsasdg rendelkezik azokkal az adatokkal, melyek dokumentaljak és
alatamasztjak a jelentett teljesitményeket.

b. Az uj tdrsasdgnak nyilvanossagra kell hozni, hogy a multbeli tdrsasdg teljesit-
meényei hozza vannak kapcsolva az j tdrsasdg teljesitmény adataihoz.

c. Azb5.Adaés5A4Db mellett, ha egy tdrsasdg csatlakozik egy mar létezs tdr-
sasdghoz, mindkét tdrsasdag kompozitjainak teljesitményét ssze kell kapcsolni a
folytatolagos hozamokkal, ha a multbeli ¢drsasdg kompozitjanak lényegében az
egész vagyona atkertil az 0j tdrsasdghoz.

d. Ha egy a GIPS-nek megfelels tdrsasdg megszerez egy, a GIPS-nek nem
megfelel6 tdrsasdgot, vagy egy, a GIPS-nek megfelel§ tdrsasdgot szerez meg
egy, a GIPS-nek nem megfelels tdrsasdg, a tdrsasdgoknak egy éviik van, hogy
a GIPS-nek nem megfelels eszkozoket megfeleltessék.

Amennyiben egy kompozit tartalmaz vegyes portfoliobol kimetszett eszkozcsoportot,
vagy ilyenekbél all, a bemutatasnak tartalmaznia kell a kimetszett eszkozcsopor-
tok szézalékos aranyat a kompoziton beliil 2006. januar 1-ével kezd6dGen minden
id&szakra.

A kompozit altal meghatarozott befektetési stratégiat vagy megbizast tiikrozs refe-
renciaindex (vagy indexek) teljes hozamat minden éves idGszakra be kell mutatni.
Amennyiben ilyen referenciaindex nem keriil bemutatasra, ennek okat le kell irni.
Amennyiben a tdrsasdg megvaltoztatja egy adott kompozithoz tartozo, a teljesitmény
bemutatasakor hasznalt referenciaindexet, a valtozas id6pontjat és okat is nyilvanos-
sagra kell hozni. Amennyiben egyedi referenciaindex, vagy tobb index kombinaci-
ojakent létrejott referenciaindex keriil alkalmazasra, a tdrsasdgnak be kell mutatnia
a referenciaindex létrehozasanak részleteit és a a referenciaindexet alkoto indexek
Gjrastlyozasanak folyamatat.

Amennyiben a kompozitok tartalmaznak barmilyen dijat nem fizetS portfoliot, a
tdrsasdgnak be kell mutatnia minden éves periodus végén a kompozit eszkbzeinek
azon szazalékat, amely dijat nem fizetS portfolickbol all.

5.B A teljesitmény bemutatasa és jelentések — Ajanlasok

5B.1

Az alabbiakat ajdnlott a tdrsasdgoknak bemutatni:

a.  a brutto modon, a befektetés-kezeldi dijak, adminisziracios dijak és adok (ki-
véve a vissza nem igényelhet6 forrasadokat) levonasa el6tt szamitott kompozit
teljesitményt;

b.  kumulalt kompozit és referenciaindex hozamokat minden id@szakra;

c. stlyozatlan atlag és median hozamokat minden egyes kompozitra;

d. a GIPS altal megkovetelt vagy ajdanlott specifikus informaciokat bemutat6 abra-
kat és grafikonokat;
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5B.2

5B.3

e. negyedéves és/vagy rovidebb id6szaki hozamokat;
f. 12 honapnal hosszabb id6szakok évesitett kompozit és referenciaindex hozamat;
g.  kompozit-szintli orszag és szektor-sulyokat.

A tarsasdgoknak ajdnlott bemutatni relevans, kompozit-szintii, kockézat mérésé-
re alkalmas mutatokat — mint példaul a béta, kovetési hiba, modositott atlagos
hatralévé futamid6 (modified duration), informaci6s hanyados, Sharpe mutato,
Treynor mutat6 , hitelmutatok, kockaztatott érték (VaR) és volatilitas — mind a
kompozitok, mind a referenciaindexek hozamaval kapcsolatosan.

Miutan a tdrsasdg teljesitette a hozamok megkovetelt 5 éves a GIPS-nek megfelels
bemutatasat, javasolt a historikus adatsorok maradék részének megfeleltetése is a
GIPS szokvanyoknak. (Ez nem mond ellent annak a GIPS kdvetelménynek, hogy a
tdrsasdgnak folytatolagosan 1ij éves adatokat kell hozziadnia a teljesitmény-bemuta-
tasahoz, hogy eléallitsa a 10-éves teljesitmény bemutatast.)

6. INGATLAN

Itt kovetkeznek az ingatlan eszkozokre vonatkozo6 szamitasi és bemutatasi szabalyok. Az ingatlan
eléirasok kiegészitik a GIPS kovetelményeit és ajanldsait (melyek a IL.1.-t6] a IL5.-ig terjedd rész-
ben talalhatok), kivéve azokat az ingatlan elGirasokat, melyek feliilirjak a GIPS korabbi értékelési
szabalyait: I1.6.A.1, I1.6.A.2, I1.6.B.1, és I1.6.B.2. Nem tekinthet§ ingatlannak és ezért a GIPS
altalanos eldirasai vonatkoznak a kévetkezdkre:

Nyilvanos ingatlan-értékpapirok, beleértve a nyilvanos részvénytarsasagok altal
kibocsatott t6zsdére bevezetett értékpapirokat,

Jelzalog fedezetii értékpapirok (Commercial mortgage-backed securities, CMBS),
Maganadossag befektetések (Private debt investments), beleértve a kereskedelmi
és lakossagi hiteleket, ahol a varhat6 hozam kizarolag a szerz8désben rogzitett ka-
matlabtol fiigg, az alapul szolgal6 ingatlan altal generalt gazdasagi teljesitményben
torténd részvétel nélkiil.

Ha egy portfolié vegyesen tartalmaz ingatlan és egyéb, nem ingatlan tipusu befektetéseket, ezek
a kovetelmények és ajanlasok csak a portfolio ingatlan részére vonatkoznak, és amikor a fdrsasig
az ingatlan részt kimetszi a portfoliobol, a GIPS kimetszésre vonatkozo el6irasait (lasd II. 3. A. 7)
alkalmazni kell.

6.A Ingatlan kiindulasi adatok — Kovetelmények

6.A.1

6.A.2

Az ingatlanbefektetéseket legalabb 12 havonta egyszer piaci értéken kell értékelni.
A 2008. januar 1-jével kezd6d6 id6szakokra az ingatlanbefektetéseket legalabb
negyedévente kell értékelni.

Az ingatlanbefektetéseket legalabb 36 havonta egyszer kiilsé szakmailag megkii-
lonbiztetett, elismert vagy engedéllyel rendelkezd kereskedelmi ingatlan értékelonek/
értékbecslonek kell értékelni. Olyan piacokon, ahol sem megfelel§ szakvizsgaval
rendelkezd, sem megfelelGen ellendrzott értékelk vagy értékbecslék nem allnak
rendelkezésre, és mas orszagbol val6 ilyen értékelSk és értékbecslék altalaban nem
miikddnek, a helyi szolgaltatokért felel8s félnek meg kell tennie a sziikséges l1épése-
ket, hogy biztositsa, hogy csak jol képzett ingatlan értékelSket hasznalnak.
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6.B Ingatlan kiindulasi adatok — Ajanlasok
6.B.1 Az ingatlanbefektetéseket legalabb negyedévente kellene értékelni.

6.B.2 Az ingatlanbefektetéseket legalabb 12 havonta kellene kiils6 értékel vagy
értékbecsls altal értékeltetni.

6.B.3 A belsé megtériilési rata szamitasakor a tdrsasdgoknak legalabb negyedéves pénz-
mozgasokat kellene hasznalni.

6.A Ingatlan nyilvanossagra hozatal — Kovetelmények

6.A.3 A GIPS egyéb nyilvanossagra hozatali kovete/ményein til, az ingatlan befektetések
teljesitménybemutatasakor nyilvanossagra kell hozni:

a. A rész hozamok szamitasi modszerét — azaz, hogy a rész hozamokat (1) kiilon
szamitjak az iddsulyos hozamok lancolasaval , (2) iigy modositjak, hogy a jive-
delem hozam és a tékehozam kiadja a teljes hozamot , vagy (3) készpénz bevétel
elismerés modon,

b.  a tdrsasdg kezelési jogkdrének meghatarozasat,

c.  az értékelés modszereit és eljarasait (pl. diszkontalt pénzmozgas értékelési mo-
dell, tékeésitett bevétel modszer, értékesitési dsszehasonlito modszer, fizetendd
hitel értékelése a t6keattételes ingatlanok értékének megallapitasakor),

d. a kompozitban talalhato egyedi portfoliok teljesitményeinek tartomanyat,

e. az értékelés forrasat (kiilsé értékels altal készitett értékelés vagy belsd értékelés,
vagy harmadik félt6l szarmazo6 értékek) minden id6szakra,

f. a kilso értékeld altal értékelt teljes ingatlan eszkozok szazalékos részesedését a
kompozit eszkozeinek teljes piaci értékébdl (vagyonnal stlyozva, nem stlyozat-
lanul), minden id&szakra, és

g.  azingatlan befektetések kiils§ értekelSk altali értékelésének gyakorisagat.

6.B Ingatlan nyilvanossagra hozatal — Ajanlasok

6.B.4 Ha az indulastol szamitott belsd megtériilési rata teljesitmények keriilnek bemutatasra,
a tdrsasdgnak nyilvanossagra kellene hozni az idGszak hosszat és a szamitasban hasz-
nalt pénzmozgasok gyakorisagat is.

6.A A teljesitmény bemutatasa és jelentések — Kovetelmények

6.A.4 A teljes hozam mellett a jovedelem- és t6kefelértékel6dés rész hozamot is be kell
mutatni.

6.B A teljesitmény bemutatasa és jelentések — Ajanlasok

6.B.5 Amennyiben lehetséges, a megfelels ingatlan referenciaindex tke és jovedelem szeg-
menseit is be kellene mutatni.

6.B.6  Ajdnlott a tdrsasdgoknak a kompozit keletkezéstSl szamitott belsé megtériilési rdta
bemutatasa.
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6.B.7  Ajdnlott a kovetkez8 adatok bemutatésa, kiilénosen azokban az esetekben, mikor a
befektetés-kezel6 befolyasolni tudja a befektetSk t6kerészletbefizetéseinek idézitését
az alap vagy portfolio kezdeti ingatlanszerzési idszakaban:

a.  Brutto és netté (sikerdijat beleértve) kezdetektSl szamitott, évesitett iddsulyos
hozam és belsd megtériilési rata (a kompozit zdro piaci netté eszkizértékén alapuld
végs6 érték alapjan) a kompozit utolso jelentett évéig.

b.  Brutté és neité (sikerdijat beleértve) kezdetektsl szamitott, évesitett iddsulyos
hozam és belsd megtériilési rata (csak a realizalt pénzmozgasokon alapulo érték,
a nem realizalt nyereség kizarasaval) a kompozit utolso jelentett évéig.

c.  Ezeken kiviil mas teljesitménymérési modszerek tovabbi hasznos informéa-
ciokat nytjthatnak mind a lehetséges, mind a jelenlegi befektet6knek. A
GIPS kockdzati toke elbirasai (lasd GIPS I1.7) itmutatést adnak olyan tovabbi
meér6szamokra vonatkozoan, mint a befektetési és realizdcios tibbsziris és a
befizetett tokével kapcsolatos mutatok.

7. KOCKAZATI TOKE

Itt kovetkeznek a kockdzati toke befektetésekre vonatkozo szamitasi és bemutatasi szabalyok,
kivéve a nyiltvégii vagy megijulé alapokat (melyeknek a GIPS altalanos el6irasait kell kovetni). A
kockazati toke elGirasok kiegészitik a GIPS kdvetelményeit és ajdanldsait (melyek a IL.1.-t6l a IL5.-ig
terjed6 részben talalhatok), kivéve azokat a kockdzati toke elGirasokat, melyek feliilirjak a GIPS
korabbi értékelésre (I1.7.A.1, és I1.7.B.1.), szamitasi modszertanra (I1.7.A.2 és 11.7.A.3), dijakra
(IL7.A.4 és I1.7.A.5) valamint a hozamok bemutatasara és a jelentésekre vonatkozo szabalyait
(IL7.A.20).

7.A Kockazati t6ke kiindulasi adatok — Kovetelmények
7.A.1 A kockazati téke befektetéseket a D. mellékletben talalhato GIPS kockdzati téke
értékelési alapelveknek megfelelGen £ell (lehetleg negyedévente, de legalabb
évente) értékelni
7.B Kockazati tke kiindulasi adatok — Ajanlasok
7B.1 A kockdzati toke befektetéseket legalabb negyedévente kellene értékelni.

7.A Kockazati t6ke szamitasi modszertan — Kovetelmények

7.A.2 A tarsasdgoknak ki kell szamitani az évesitett, kezdetektSl szamitott belsé megtérii-
lési ratat (SI-IRR).

7.A.3 Az évesitett SI-IRR-t napi vagy havi pénzmozgéasok alkalmazasaval és a nem likvi-
dalt, megmarad6 eszkozok idGszak végi értékelésével kell szamitani. A részvény-
kifizetéseket a kifizetés idején kell értékelni.

7.A4 A netté hozamokat a befektetés-kezelési dijak, a hozadék érdekeltségek és a tranzakcios
koltségek beszamitasaval kell érteni.

7.A5  Befektetési tandcsadok szempontjabol minden hozamot csokkenteni kell a tarsulas

és/vagy alap dijaval és a hozadék érdekeltséggel . A netté hozamokat tovabba minden
befektetési tandcsadoi dij, koltség és hozadék érdekeltség beszamitasaval kell érteni.
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7.A. Kockazati t6ke kompozitok elGallitaisa — Kovetelmények

7.A.6

7.A7

Minden zdrtvégii kockdzati toke befektetést, beleértve, de nem kizarolagosan az
alapok alapjait, tarsulasokat vagy kizvetlen befektetéseket, bele kell foglalni egy
stratégia és induld év alapjan meghatarozott kompozitba.

A tarsulas/alap befektetéseket, a kdzvetlen befektetéseket és a nyiltvégii kockazati téke
befektetéseket (pl. megijulé alapok) kiilon kompozitokba kell sorolni.

7.A. Kockazati t6ke nyilvanossagra hozatal — Kovetelmények

7.A8

7.A9

7.A.10

7.A.11

7.A12

7.A.13

7.A.14

7.A.15

7.A.16

7.A.17

A tdrsasdgoknak nyilvanossagra kell hozni a kompozit indulé évét.

Minden lezart (megsziintetett) kompozit esetében a tdrsasdgnak nyilvanossagra kell
hozni a kompozit utols6 értékesitési datumat

A tdrsasdgoknak nyilvanossagra kell hozni a kompozit nem realizalt értékcsokkenés-
ének / érteknovekedésének meértékét az utolso idGszakra.

A tarsasdgoknak nyilvanossagra kell hozni a kompozit teljes elkitelezett tokéjének
meértékét az utolsod idGszakra.

A tarsasdgoknak nyilvanossagra kell hozni a kockdzati toke befektetések értékelésé-
hez a legutobbi id@szakra hasznalt modszertant. Amennyiben barmilyen véltozas
tortént az el6z8 id6szakhoz képest akar az értékelés alapjaban, akar a modszertana-
ban, a valtozast nyilvanossagra kell hozni.

Amennyiben a teljesitménybemutatas a GIPS kockdzati téke értékelési alapelvein
kiviil mas helyi vagy regionalis értékelési itmutatoknak is megfelel, a tdrsasdgok-
nak nyilvanossagra kell hozni, hogy mely helyi vagy regionalis Gtmutatok kertiltek
alkalmazasra.

A tarsasdgoknak dokumentalniuk kell az értékelés feliilvizsgalati eljarasokat és
nyilvanossagra kell hozni, hogy az eljarasok igény esetén rendelkezésre allnak.

nak meghatarozasat (pl. korai szakasz, fejlesztés, kivasarlas, altalanos, megfordito,
mezanin, foldrajzi, kézép piac (middle market), és nagy tranzakciok).

Amennyiben alkalmaz referenciaindexet, a tdrsasdgnak nyilvanossagra kell hozni a
referenciaindex szamitasanak modjat.

Amennyiben a kompoziton beliili befektetésekre a tisztességes értéken kiviil mas
értékelést alkalmaznak, a tdrsasdgoknak nyilvanossagra kell hozni a legutobbi
bemutatott id&szakra annak okat, hogy a tisztességes érték miért nem alkalmazhato.

Tovabba a tdrsasdgoknak nyilvanossagra kell hozni a kovetkezsket:

a. A nem tisztességes érték alapt befektetések nyilvantartasi értéke a teljes alap
szazalékaban.

b. A nem tisztességes érték alapon értékelt eszkozok szama

c. A nem tisztességes érték alapt befektetések abszolut értéke.

II. A BEFEKTETESEK TELJESITMENYMERESENEK GLOBALIS SZOKVANYAINAK ELOTRASAI
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7.A.18

7.A.19

A tdrsasdgoknak nyilvanossagra kell hozni, hogy napi vagy havi pénzmozgasokat
hasznalnak a SI-IRR kiszamitasahoz.

Ha a tdrsasdg nem naptari év végét hasznal id6szak végének, nyilvanossagra kell
hozni a hasznalt id8szak végét.

7.A Kockazati t6ke teljesitmény bemutatasa és jelentések — Kovetelmények

7.A.20

7.A.21

7.A.22

7.A.23

A tdrsasdgoknak a kompozitokra mind a netté, mind a brutté évesitett SI-IRR-t be
kell mutatniuk, a kezdetektl minden évre.

A tarsasdgoknak minden bemutatott id6szakra jelentenitik kell:

a. Az aktualis datumig az Ssszes befizetett tokét (kumulalt lehivasok )
b. A teljes aktualis befektetett tokét és

c. Az aktualis datumig kumulalt kifizetéseket nagysagat.

Minden bemutatott id&szakra a tdrsasdgoknak jelenteni kell a kovetkezd
tobbszorosoket:

a. A teljes értek és a befizetett toke aranya (befektetési tibbszoros vagy TVPI)

b.  akumulalt kifizetések és a befizetett toke aranya (realizdcids tibbszoros vagy DPI)
c.  a befizetett toke és az elkitelezett toke aranya (PIC tibbsziris), és

d.  a maradvanyérték és és a befizetett téke aranya (RVPI)

Amennyiben referenciaindex keriil bemutatasra, a kompozit stratégiajat és indulé évéet
titkroz6 referenciaindex kumulalt évesitett SI-IRR-jét is be e/l mutatni ugyanazok-
ra az id8szakokra, amelyekre a kompozit bemutatas tortént. Amennyiben referen-

ciaindex nem keriil bemutatasara, el e/l magyarazni a bemutatas soran, miért nem
hoztak referenciaindexet nyilvanossagra.

7.B Kockazati t6ke teljesitmény bemutatasa és jelentések — Ajanlasok

7B.2

A tarsasagoknak be kellene mutatni a befektetések (portfolio cégek) atlagos tartasi
id@szakat a kompozitok teljes életében.
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lII. HITELESITES

A hitelesités elsédleges célja annak megallapitasa, hogy a tdrsasdg, amely magat a GIPS
elgirasainak megfelelének mondja, valoban betartja az elGirasokat. A hitelesitési folyamat noveli
a teljesitménymeérd csoportok ismereteit és szaktudasat, tovabba az eredmények bemutatasanak
konzisztenciajat is javitja.

A hitelesitési eljarasok megkisérelnek egyenslyt teremteni a teljesitmény-bemutatas mingségének,
pontossaganak és relevanciajanak biztositasa és a befektetési eredmények fiiggetlen ellenérzésébél
a tdrsasdgoknal felmeriills koltségek minimalizalasa kdzott. A tdrsasdgoknak fel kellene ismernitik a
belsé folyamatok és eljarasok fejlesztésének el6nyeit, amelyek legalabb olyan jelent8sek, mint a
hitelesités marketing elényei.

A Befektetési Teljesitmény Tanacs (IPC) célja a hitelesitési folyamatok vazolasakor a hitelesités
széleskori elfogadasanak elGsegitése volt.

A hitelesités mar jelenleg is fokozottan ajanlott, s a jovében varhatoéan kételez6 érvénytivé valik.
Az IPC 2010-ig ujraértékeli a kitelezs hitelesités valamennyi aspektusat és elegend id6t fog
biztositani a szakmanak, hogy a valtozasokat végrehajtsa.

A. A HITELESITES TARGYA ES CELJA

1. Hitelesités alatt értjiik egy befektetés-kezel6 tdrsasdg teljesitménymérési folyamatanak és
eljarasanak harmadik, fiiggetlen fél, a ,hitelesit6” altal végzett vizsgalatat. A hitelesités meg-
vizsgalja, hogy

a. a tdrsasdg minden, a GIPS altal megkovetelt kompozit kialakitasi szabalynak megfe-
lelt tdrsasdg-szinten, és

b. a tdrsasdg folyamatai és eljarasai oly modon vannak kialakitva, hogy a teljesitmé-
nyek szamitisa és bemutatasa a GIPS-nek megfelelGen térténjen.

A tdrsasdg egésze tekintetében egy egységes hitelesitési dokumentum kertil kibocsatésra;
GIPS hitelesit6 vizsgalat egyedi kompozitokra nem végezhetd.

2. Egy fiiggetlen, harmadik fél altal végzett hitelesités hitelessé teszi, hogy a tdrsasdg megfelel
a GIPS-nek, valamint alatamasztja a befektetési teljesitmények valos és teljeskorii bemutata-
sanak iranyelveit.

3. A kezdeti minimalis id6tartam, amelyre hitelesités végrehajthato, a tdrsasdg bemutatott
eredményének egy teljes éve. A javasolt idGtartam, amire a hitelesités vonatkozzék, a
tarsasdg teljesitmény-torténetének azon szakasza, amelyre a GIPS-nek torténé megfelelés
bejelentése vonatkozik.

4. A hitelesitési jelentésnek igazolnia kell, hogy:

a. a tdrsasdg minden, a GIPS altal megkovetelt kompozit kialakitasi szabalynak megfe-
lelt tdrsasdg-szinten, és

b. a tdrsasdg folyamatai és eljarasai oly modon vannak kialakitva, hogy a teljesitmé-
nyek szamitisa és bemutatasa a GIPS-nek megfelelGen térténhessen.

A hitelesit6t6] szarmazo ilyen jelentés nélkiil a tdrsasdg nem jelentheti, hogy a GIPS-nek torténd
megfelelését hitelesitették.
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5. A hitelesitési eljaras befejezése utan a hitelesits juthat olyan kévetkeztetésre, mi-
szerint a tdrsasdg nem felel meg GIPS-nek, vagy hogy a tdrsasdg adatai nem teszik
lehet6vé a teljes hitelesitést. Ilyen esetekben a hitelesitének egy olyan nyilatkozatot
kell kibocsatania a tdrsasdg szamara, amelyben leirja, miért nem volt lehetséges a
hitelesitési jelentés kiadasa.

6. Az elsédleges hitelesit6 elfogadhatja egy helyi vagy egy el6z6 hitelesit6 munkajat,
és felhasznalhatja azt kialakitand6 véleménye alapjanak részeként.

7. A minimalis GIPS hitelesitési folyamat leirasa a kévetkezs, III/B - El&irt hitelesitési
eljaras részben talalhat6.

B. Megkovetelt hitelesitési eljaras

Az alabbi felsorolas egy befektetés-kezel6 tdrsasdg GIPS hitelesitd vizsgalata soran a hitelesitSk
altal kovetend§ hitelesitési vizsgalat minimalis kovetelményeit tartalmazza. A hitelesitSknek ezen
vizsgalati folyamatot kell végrehajtaniuk, miel6tt a tdrsasdg részére hitelesité nyilatkozatot bocsata-
nak ki.

1. Elskeésziilet a hitelesitésre
a. A tdrsasdg megismerése: A hitelesit6knek valogatott mintakat kell beszerezniiik a

tdrsasdg teljesitménymeérési beszamol6ibol, tovabba a tdrsasdgra vonatkozo egyéb
informaciokat, annak érdekében, hogy megfelel§ cégismerettel rendelkezzenek.

b. A GIPS eléirasainak ismerete: A hitelesit6knek ismerniiik kell a GIPS altal el&irt
kovetelményeket és ajdnldsokat, beleértve azok minden modositasat, a jelentéseket,
illetve a hozzajuk kapcsolod6 utmutatokat, allasfoglalasokat és magyarazatokat,
amelyeket a CFA Institute és a Befektetési Teljesitmény Tanacs (Investment
Performance Council — IPC) bocsat ki, és amelyek a CFA Institute honlap-
jan (www.cfainstitute.org) és a GIPS Kézikonyvben lesznek hozzaférhetGek. A
hitelesit6knek minden magyarazatot és modositast figyelembe kell venni, amikor
egy tdrsasdg megfelelési nyilatkozatar6l hataroznak.

c. A teljesitménymeérési szokvanyok ismerete: A hitelesit6knek ismerniiik kell az adott
orszagnak a tdrsasdgra vonatkozo teljesitménymeérési torvényeit és rendeleteit, és
meg kell hatarozniuk, hogy ezen térvények és rendeletek miben kiildnbéznek a
GIPS-tsl.

d. A tdrsasdg szabalyzatainak ismerete: A hitelesit6knek meg kell ismerniiik a tdrsa-
sdgnal érvényben 1év6 azon szabalyokat és feltételezéseket, amelyek biztositani hi-
vatottak, hogy a tdrsasdg a GIPS kivetelményeinek minden tekintetben folyamatosan
megfeleljen. Minimalis elvaras, hogy a hitelesit6k a tdrsasdggal kapcsolatban meg
tudjak hatarozni a kovetkez6 szabalyokat és eljarasokat:

i.  befektetési dontéshozatali szabadsagra vonatkozo belsé szabalyok. A
hitelesitének a tdrsasdg irasos nyilatkozatat kell kérnie arr6l, hogy a tdrsasdg
miként hatarozza meg a portfoliokezelési megbizas jogkorét, illetve milyen
szempontok alapjan tekint egy megbizast teljes jogkoriinek;

ii.  a befektetési stratégia alapjan kialakitott kompozitok meghatarozasanak sza-
balyai. A hitelesit6nek irasos listat kell beszereznie a tdrsasdg altal felallitott
kompozit meghatdrozdsrol, valamint az tigyfélportfoliok egyes kompozitokba
térténé besorolasanak kritériumairol;

iii. az uj tigyfélportfoliok egyes kompozitokba térténs besorolasa idépontjanak
meghatarozéasara vonatkozo szabalyok;
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iv.  a lezart tigyfélportfoliok egyes kompozitokbol térténd kivezetése idépontjanak
meghatarozéasara vonatkozo szabalyok;

v.  a kamatbol, illetve osztalékokbol szarmazo jévedelmek id6beli elhatarolasa-
hoz kapcsolodo szabalyok;

vi. az értékpapirok piaci aron torténd értékeléséhez kapcsolodo szabalyok;

vii. a portfolié iddsilyos hozama szamitasanak modszere;

viii. a t6ke be-, illetve kidramlas id6pontjaval kapcsolatos feltételezések;

ix. a kompozitok hozamszamitasanak modszere;

x.  a kompozitok hozamainak bemutatasahoz kapcsolodo szabalyok;

xi. a jovedelmek, illetve a realizalt t6kenyereségek utan varhato adokotelezett-
ségek elszamolasanak id6pontjaval kapcsolatos szabalyok az ad6zas utani
teljesitmény bemutatasa érdekében;

xil. a kompozithoz kijelolt referenciaindex altal nem tartalmazott orszagokba és
értekpapirokba torténd befektetések esetén kiovetendd szabalyok;

xiil. t6keattétel és egyéb szarmazékos termékek hasznalatdnak modjai; és

xiv. béarmely mas szabaly vagy eljaras, amely a teljesitmények bemutatasahoz

kapcsolodik.

e. A teljesitmények kiszamitasahoz kapcsolodo értékelési elvek ismerete: A hitelesiték

szamara elengedhetetlen, hogy tisztaban legyenek a teljesitmény szamitasara hasz-
nalt értékelési adatok rogzitésének modszereivel és szabalyaival. A hitelesit6knek
kiilsn meg kell gy6z8dniiik arrol, hogy:

i.  atdrsasdg pénzmozgasokra vonatkozo6 besorolasa (példaul befizetések, kifize-
tések, osztalék-, kamat-, dij- és adofizetések stb.) a kivant céloknak megfelels
és a valos hozamszamokat megalapozo;

ii. a tdrsasdg jovedelmek, kamatok és osztalékok elszamolasara vonatkozo eljara-
sa, Osszhangban van a pénzforgalmi, illetve idébeli elhatarolas szemléletével,

iii. a tdrsasdg az adotételeket, adovisszaigényléseket és adoelhatarolasokat szaba-
lyosan kezeli, és az eljaras a kivant modszereknek megfelelnek (azaz adozas
el6tti vagy adozott hozam);

iv.  a tdrsasdg a vésarlasok és eladasok, illetve mas poziciok nyitasahoz és zarasa-
hoz kapcsolodo elszamolasokra vonatkozo6 eljarasai egymassal 6sszhangban
vannak és pontos eredményt biztositanak; és

v.  atdrsasdg befektetések és szarmazékos termékek nyilvantartasara vonatkozo
eljarasa GIPS el6irasaival 6sszhangban van.

2. Hitelesitési eljaras
a. A tdrsasdg meghatarozasa: A hitelesit6knek meg kell gy6z&dnitik arrol, hogy a

tdrsasdg megfelel6 modon keriilt definialasra.

b. Kompozitok létrehozésa: A hitelesit6knek meg kell gy6z3dniiik arrol, hogy:

i. A tdrsasdg a kompozitokat a GIPS el6irasainak megfelelS alapelvek alapjan
hozta létre és tartja fenn;

il.  a tdrsasdg valamennyi teljes dontési jogkorrel bir6 megbizas alapjan, befekte-
tés-kezelGi dij fejeben kezelt portfolidja valamely kompozitban helyet kapott;

iii. a teljes dontési jogkorrel biro megbizasok értelmezését az adott tdrsasdg eseté-
ben folyamatosan, véltoztatas nélkiil alkalmazzak;

iv. minden portfoli6 minden pillanatban a neki megfelels kompozitban szerepel
és az egyes kompozitban minden, a kritériumok alapjan az adott csoportba
soroland6 portfolié szerepel;

v.  a kompozitokhoz tartozo referenciaindexek dsszhangban allnak a kompozitok

1. HITELESITES
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vi. a tdrsasdg a kompozitok kialakitasaval és fenntartasaval kapcsolatos iranyelve-
ket kvetkezetesen alkalmazza;
vii. a tdrsasdg kompozitokrol késziilt listaja teljes.

c. Nem teljes dontési jogkdrrel bird megbizas alapjan kezelt portfoliok. A
hitelesitSknek a tdrsasdg altal kezelt dsszes portfoliorol listat kell beszerezniiik
és mintavétellel meg kell allapitaniuk, hogy a befektetés-kezelési szerz6dés és a
tarsasdgnak a teljes jogkorti megbizas megallapitasara vonatkozo szabalyai alapjan
a portfoli6 besorolasa a teljes jogkor(i vagy a nem-teljes jogkor(i megbizas alapjan
kezelt portfoliok kozé helyesen tortént-e.

d. Mintaportfoliok kivalasztasa: A hitelesit6knek listat kell kérniitk minden még aktiv,
valamint mar lezart portfoliorol minden kompozitra és a hitelesitési vizsgalat teljes
id6tartamara vonatkozoan. A hitelesit6k a tdrsasdg GIPS-nek torténd megfelelését
mintavételre épiil vizsgalati eljaras révén is ellenérizhetik. A hitelesit6knek a min-
taportfoliok kivalasztasakor az alabbi kritériumokat kellene szem el6tt tartaniuk:

i.  atdrsasdg altal felallitott kompozitok szama;

ii. azegyes kompozitok altal tartalmazott portfoliok szama;

ili. a kompozit sajatossagai;

iv. a kezelés alatt all6 teljes vagyon;

V. atdrsasdg belsé ellendrzésének rendje (az ellen6rz8 pontok tényleges
miikodése);

vi  a vizsgalt id6tartam hossza; és

vil  a szamitogépes hattér, valamint a kompozitok 1étrehozasahoz és karbantartasa-
hoz hasznalt szoftver, kiilsé teljesitménymércék hasznalata, valamint a teljesit-
ményadatok szamitasa.

A fenti lista nem teljes, csupan a minimalis szempontokat és kovetelményeket tartalmazza
melyeket a mintavétel sordn a mintaportfoliok kivalasztasakor és értékelésekor kovetni
kellene. Hasznos lehet példaul egy olyan portfolio bevalasztasa a mintaba, amely méreténél,
illetve kiilénosen jo vagy rossz teljesitményénél fogva a kompozit teljesitményére jelentSs
hatassal van. A pontos nyilvantartas-vezetés hianya, vagy hibak el6fordulasa a mintavétel
koérének kibgvitését, illetve tovabbi hitelesits vizsgalatok végzését is sziikségessé teheti.

e. Egyes portfoliok ellenérzése: A kivalasztott portfoliok tekintetében a hitelesitknek
meg kell gy6z&dniiik arrol, hogy:

i.  a kompozitba tortént eredeti besorolas id6pontja a tdrsasdg belsé elirasaival
dsszhangban van-e;

iil.  mar lezart portfoliok esetén a kompozitbol térténd kivezetés id6pontja a tdrsa-
sdg belsé elbirasaival dsszhangban van-e;

iii. a portfolié befektetés-kezelési szerz6désében rogzitett befektetési iranyelvek
Osszhangban allnak-e az adott portfolit tartalmazo kompozit meghatdrozdsaval
a befektetés-kezelési szerzideés, a portfoliorol késziilt osszesitett kimutatasok,
valamint a kompozitok meghatdrozdsa alapjan;

iv.  a kompozitba sorolt portfolié valoban létezik-e, a kivalasztott portfolick utjanak
végigkovetésével a befektetés-kezelési szerzédésektsl a kompozitokig;

v.  minden portfolié, amelynek kezelése azonos befektetési iranyelvek alapjan
torténik, ugyanazon kompozitba kertilt-e besorolasra; és

vi. a kompozitok kozti atsorolasok a befektetés-kezelési szerz6désekben rogzitett
iranyelvekkel, illetve a tdrsasdg tigyfeleinek elvarasait tiikr6z6 més dokumen-
tumokkal dsszhangban torténnek-e meg.
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f. Teljesitménymérési szamitasok: A hitelesit6knek meg kell allapitaniuk, hogy a
tdrsasdg a teljesitményét az altala elfogadott és teljesitménybemutatasai soran nyil-
vanossagra hozottt eljarasokkal és feltételezésekkel 6sszhangban szamitotta-e ki. A
hitelesit6knek ekdzben:

i.  jra kellene szamitaniuk egy, a tdrsasdg portfolioibol vett minta hozamait
egy, a GIPS altal el6irt, elfogadhat6 hozamszamitasi formulaval (pl.: iddsilyos
hozammal); és

ii. egy ésszer(i méretd mintat kellene venniiik a kompozit szamitasokbol annak
érdekében, hogy meggy6z6dhessenek a kovetkez8k pontossagarol: a hoza-
mok vagyonmeéret szerinti stilyozasa, a hozamok meértani dsszekapcsolasa az
éves hozam kiszamitasahoz; és az egyes hozamok széréddsanak kiszamitasa az
Osszesitett kompozit hozam koriil.

g. Nyilvanossagra hozatal: A hitelesit8knek a kompozit bemutatasokbol egy-egy mintét
meg kell vizsgalniuk, annak érdekében, hogy megbizonyosodjanak arrol, hogy a
bemutatasok a GIPS altal megkovetelt informaciokat és kozzétételeket tartalmazzak.

h. Adatmeg0rzési szabalyok: A hitelesitének megfelel6 dokumentacioval kell ren-
delkeznie hitelesit6 nyilatkozatanak alatamasztasara. A hitelesitének a tdrsasdg
fontosabb szabalyzataira és a hitelesitési eljaras alatt a hitelesit szamara tett egyéb
nyilatkozataira vonatkozoban a tdrsasdgtol irasos nyilatkozatot kell beszereznie.

C. A BEFEKTETESI TELJESITMENY BEMUTATASANAK RESZLETES
VIZSGALATA

A GIPS hitelesitéstdl fiiggetlentil egy tdrsasdg donthet egy tovabbi, részletesebb, specifikusan
célzott vizsgalat (vagy teljesitmény audit) lefolytatasa mellett is, amely egy bizonyos kompozit
bemutatasara vonatkozik.

A tdrsasdgok nem Aallithatnak olyat, hogy egy bizonyos kompozit a GIPS-nek megfelel6en 6nall6an
lett megvizsgalva, hacsak a hitelesité nem végezte el a III. B. részben leirt GIPS hitelesitési eljarast
is. A tdrsasdgok nem allithatnak olyat, hogy egy bizonyos kompozit bemutatas ,,GIPS hitelesitve”
lett és nem tehetnek ilyen értelmii kijelentést sem. A GIPS hitelesités kizarolag a teljes tdrsasdg-
szint(i hitelesitésre vonatkozhat. A tdrsasdgok csak akkor nyilatkozhatnak a hitelesitésrél, miutan
egy hitelesit6 kibocsatott egy GIPS hitelesitési jelentést.

A GIPS-nek megfelel6 hitelesités bejelentéséhez egy kompozit bemutatas részletes vizsgalata nem

sziitkséges. Nem val6szint, hogy egy ilyen jellegii vizsgalat barmikor a GIPS altal eldirt kdovetel-
mény lenne, vagy kotelezéveé valna.

1. HITELESITES
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A. MELLEKLET — MINTAK A TELJESITMENYMERES GIPS-NEK MEGFELELG BEMUTATASARA

1. PELDA:
Minta 1 Befektetési Tarsasag
Vegyes kompozit
1995. januar 1-t61 2004. december 31-ig
Brutto Netto Referencia- . Bels6 Kompozit teljes  Tarsasag teljes
_ Portfoliok ey
Ev hozam hozam hozam ZAma szorodas vagyona vagyona
(szazalék) (szazalék) (szazalék) (szazalék) (Millio CAD)  (Milli6 CAD)
1995 16,0 15,0 14,1 26 4,5 165 236
1996 2,2 1,3 1,8 32 2,0 235 346
1997 22,4 21,5 24,1 38 5,7 344 529
1998 7,1 6,2 6,0 45 2,8 445 695
1999 8,5 7,5 8,0 48 3,1 520 839
2000 -8,0 -8,9 -8,4 49 2,8 505 1014
2001 =59 -6,8 -6,2 52 2,9 499 995
2002 2,4 1,6 2,2 58 3,1 525 1125
2003 6,7 59 6,8 55 3,5 549 1225
2004 9,4 8,6 9,1 59 2,5 575 1290
Minta 1 Befektetési Tarsasag ezt a jelentését a befektetések teljesitménymérésének
globalis szokvanyainak (GIPS®) megfelelGen készitette el és mutatta be.
Megjegyzések:

1. Minta 1 Befektetési Tarsasag egy vegyes portfoli6 befektetés-kezels, mely kizarolag ka-
nadai értékpapirokba fektet. A Minta 1 Befektetési Tarsasag fiiggetlen befektetés-kezel6
tarsasagként hatarozhat6 meg, mely nem kapcsolodik semmilyen anyavallalathoz. A 2000
és 2004 kozotti id6szakban a Minta 1 Befektetési Tarsasagot a Hitelesités Szolgaltato Rt.
hitelesitette. A hitelesitési jelentés masolata igény esetén rendelkezésre all. A tarsasag telje-
sitményszamitési és jelentési szabélyzatair6l és eljarasairol tovabbi informacio igény esetén
rendelkezésre all.

2. A kompozit tartalmaz minden nem ad6z6 vegyes portfoliot, ahol az eszkdzosszetétel 30%
S&P TSX és 70% Scotia Kanadai Kotvény Index Alap és az eszkdzallokacioban 10% az
eltérési lehet8ség.

3. A referenciaindex: 30% S&P TSX; 70% Scotia Kanadai Kétvény Index Alap, havi Gjrastlyo-

zassal.
4. Az értékelések szamitasa és a teljesitmények jelentése kanadai dollarban tortént.
5. A brutto teljesitmények bemutatasa a kereskedési koltségek levonasa utan, a befektetés-

kezelési és letétkezelési dijak levonasa elétt torténik. A hozamok a vissza nem igényelhetd
forrasadok levonasa utan keriilnek bemutatésra. A nett6 teljesitmények szamitasa a
negyedéves brutt6 kompozit hozamokbol a legmagasabb, 0,25 % dij levonasaval torténik.
A befektetés-kezelési dij a kvetkezd: 1,00 % az els6 25 millio6 CAD eszkdzre és 0,60 % az e
feletti eszkozokre.

6. A kompozit 1995. februarjaban lett létrehozva. A tarsasag kompozitjainak teljes listaja és
leirasa igény esetén rendelkezésre all.

7. Az 1995-ben és 1996-ban a Minta 1 Befektetési Tarsasag nem felelt meg GIPS-nek, mert a
portfoliokat évente értékelte.

8. A bels6 szorodas szamitasa a kompozitban az egész év soran megtalalhat6 portfoliok stlyo-
zatlan szorasaval torténik.
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2. PELDA:

Minta 2 Vagyonkezels Rt.
Globalis részvény, referenciaindex: MSCI, kozvetlen modon befektetd
aktivan kezelt megbizasok
Jelentés devizaneme: CHF létrehozas datuma: 1999. jalius 1.

Teljes M,SCI World .., Kompozit Kompozitteljes A tarsasag altal
. (ri) CHF-ban Portfoliok P .
Id6szak hozam .. < szorodasa vagyona kezelt eszk6zok
(%) referenciaindex  szdma (tartomany) (millioban) aranyaban (%)
hozama (%)
2004 18,0 19,6 6 0,2 84,3 <0,1
2003 35,3 -33,0 8 0,7 126,6 0,1
2002  -16,0 -14,5 8 1,5 233,0 0,2
2001 -13,5 -11,8 7 1,3 202,1 0,2
2000 60,2 46,1 <5 N/A 143,7 0,2
1999 21,3 17,5 <5 N/A 62,8 <0,1
1998 22,5 26,3 <5 N/A 16,1 <0,1

Megfelelési nyilatkozat
Minta 2 Vagyonkezel6 Rt. ezt a jelentését a befektetések teljesitménymeérésének globalis szokva-
nyainak (GIPS®) megfelelGen készitette el és mutatta be.

A tarsasag meghatarozasa

A Minta 2 Vagyonkezel§ Rt. egy 1997-ben alapitott fiiggetlen befektetés-kezelési tarsasag. A
Minta 2 Vagyonkezel6 Rt. kiilonb6z6 részvény, kotvény és vegyes eszkdzoket kezel elsésorban
svajci és europai tligyfelek szamara. A tarsasag teljesitményszamitasi és jelentési szabalyzatair6l és
eljarasairol tovabbi informaci6 igény esetén rendelkezésre all.

Referenciaindex
A devizaarfolyamok forrasai kiilonbézhetnek a kompozit és a referenciaindex esetében.

Dijak
A teljesitmények a befektetés-kezelési, letétkezelési dijak és forrasad6 levonasa elétt, de a kereske-

dési koltségek levonasa utan kertiltek bemutatasra.

Kompozitok listaja
A komporzitok teljes listaja és leirasa igény esetén rendelkezésre all.

Hitelesités
A Minta 2 Vagyonkezel§ Rt-t 1998-t6] 2003-ig évente fiiggetlen hitelesits hitelesitette.

Dijstruktiira
A szokvanyos fix vagyonkezelési dij 50 milli6 CHF eszkézméretig évi 0,35%.

Minimalis portfolioméret
Az Globalis részvény, referenciaindex: MSCI kompozitba kertiléshez sziikséges minimalis
portfoliomeéret 1 milli6 CHF.
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Megfelelési nyilatkozat
Minta 3 Ingatlan Kezel6 Tarsasag ezt a jelentését a befektetések teljesitménymérésének globalis szok-
vanyainak (GIPS®) megfelel6en készitette el és mutatta be.

A tarsasag

A Minta 3 Ingatlan Kezel6 Tarsasag (a , Tarsasag”), az ABC Capital, Inc. leanyvallalata, az 1940-es
Befektetési Tanacsadokrol szol6 térvény szerinti bejegyzett befektetési tanacsado6. A tarsasag teljes
jogkorrel rendelkezik a teljes mértékben tulajdonolt és a kozos véllalkozasokban 1évé befektetések
kivalasztasa, tGkeésitése, vagyonkezelése és eladasa tekintetében. A tarsasag kompozitjainak teljes listaja
és leirasa igény esetén rendelkezésre all.

A kompozit

Az Ingatlan kompozit (a ,Kompozit”) a Tarsasag altal kezelt osszes dijfizetd, teljes jogkorrel kezelt
hagyomanyos befektetési és kockazati stratégiaju és jovedelem-fokuszii portfoliojabol all, a minimum
kezdeti portfoli6 méret 10 millio USD. A kezdetben megfelels portfoliokat a kompozitbol kizarjak, ha
a vagyonuk tkekifizetés miatt a minimalisan el6irt eszkéznagysag ala csokken. A Kompozit 1998-ban
jott letre. A Kompozit szorodasat a portfoliok hozamanak tékével stlyozott szorasaval meérjiik.

Ertékelés

Az eszkozoket negyedévente értékeli a Tarsasag és évente értékbecsli az Ertekbecsl Intézet egy fiig-
getlen tagja. Mind a bels6, mind a kiils6 ingatlanértékelések elsGsorban az egyes ingatlanok jév6beni
varhato szabad pénzmozgasainak (t6keattétellel nem érintett pénzmozgasok) piaci kamatlabakkal tortént
diszkontalasan és a varhato tartasi idGszak végi ar t6késitett végsé értékén alapulnak. Ingatlan jelzalogok,
kotelezvények és kolesonok piaci értékelése sszehasonlithat6 ingatlankolesénok uralkodé kamatlabai
alapjan torténik, ha a létez6 kolcsonok feltételei kizarjak az ilyen kélesonok azonnali visszafizetését.
Kolesonok visszafizetésének dijat, ha van ilyen, a tervezett eladas évében vettiik figyelembe.

A teljesitmények szamitasa

A hozamok amerikai dollarban denominalva keriilnek bemutatasra. A hozamok tSkeattételt6] megtisz-
titva kertilnek bemutatasra. A Kompozit hozama az egyes portfoliok idGszak eleji értékével stlyozott
atlagaként kertil kiszamitasra. A hozamok tartalmazzak a készpénzt és készpénz jellegii eszkozoket és a
hozzajuk tartoz6 kamatjovedelmeket. A jovedelem hozamok a megszolgalt jovedelmek elhatarolasan
alapulnak. A beruhazasok, bérléknek tett javitasok és lizing dijak t6késitettek és beleszamitjak az ingatlan
bekertilési koltségébe, nem kertilnek amortizalasra, az értékelési folyamat soran egyeztetésre keriilnek

és a t6kehozam komponensben jelennek meg. A jévedelem és tke hozamok nem feltétleniil egyenlGek
a teljes hozammal a negyedéves hozamok lancolasa miatt. Az éves hozamok a negyedéves hozamok
lancolasaval szamitott id&stilyos hozamok. Az évesitett, kezdetektl szamitott idGstlyos megteériilési
ratahoz a végsé érték a Kompozit netto eszkdzeinek zar6 piaci értékén alapul. A kezdetekté] szamitott
belsé megtériilési ratahoz a befektet6k hozzajarulasait és nekik valo kifizetéseket 1995. januar 1-t6l, és a
Kompozit nett6 eszkozeinek 2004. december 31-i zaro piaci értékével megegyezd végss értéket hasznal-
tuk. Az IRR szamitasa havi pénzmozgasok felhasznalasaval tortént. A hozamok a GIPS-nek megfelels
szamitasaval és bemutatasaval kapcsolatos eljarasokrol tovabbi informacio igény esetén rendelkezésre all.

Befektetés-kezeldi dijak
A portfoliok némelyike a megallapitott referenciaindex feletti IRR 10 és 20 %-a kozotti sikerdijat fizet.
A jelenleg érvényes befektetési tanacsadoi dijak a kévetkezok:

30 milli6 dollarig: 1,6%
30 — 50 milli6 dollar:  1,3%
50 millio dollar felett: 1,0%

A NCREIF Property Index referenciaindex

A National Council of Real Estate Investment Fiduciaries (NCREIF) Property Index referenciaindex a
nyilvanosan elérhetd forrasokbol szarmazik. A NCREIF Property Index tkeattétellel nem érintett, kii-
lonféle ingatlan tipusokat tartalmaz, a készpénzt és mas nem ingatlanhoz kéthet6 eszkozoket és forraso-
kat, bevételeket és kiadasokat nem veszi figyelembe. Az index szamitasa soran alkalmazott modszertan
nem konzisztens a Kompozit szamitasa soran alkalmazott modszertannal, mert a referenciaindex a
teljes hozamot a jovedelem és tGkeatértékelési hozamok negyedévenkénti dsszeadasaval szamitja.
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4. PELDA:

Minta 4 Magant6ke Tarsulas
Kivasarlas kompozit
1995. januar 1-t61 2002. december 31-ig

Evesitett Evesitett Referencia- A Tarsasag
brutto netto index Kompozit altal kezelt
SI-IRR SI-IRR hozam vagyona teljes vagyon
Ev (%) (%) (%) (milli6 USD)  (milli6 USD)
1995 (7,5) (11,07) (9,42) 4,31 357,36
1996 6,2 4,53 2,83 10,04 402,78
1997 13,8 10,10 14,94 14,25 530,51
1998 13,1 9,28 14,22 25,21 613,73
1999 53,2 44,53 37,43 54,00 871,75
2000 40,6 26,47 32,97 24,25 1.153,62
2001 29,9 21,86 27,42 8,25 1.175,69
2002 25,3 17,55 25,24 10,25 1.150,78
Befizetett  Befektetett = Kumulalt Befektetési Realizacios
toke téke kifizetések tobbszoros tobbszoros
Ev  (milli6 USD) (milli6 USD) (milli6 USD) (TVP]) (DP]) PIC RVPI
1995 4,68 4,68 0 0,92 0,00 0,19 0,92
1996 9,56 9,56 0 1,05 0,00 0,38 1,05
1997 14,54 12,91 2,55 1,16 0,18 0,58 0,98
1998 23,79 22,15 2,55 1,17 0,11 0,95 1,06
1999 25,00 19,08 15,78 2,79 0,63 1,00 2,16
2000 25,00 17,46 27,44 2,07 1,10 1,00 0,97
2001 25,00 14,89 39,10 1,89 1,56 1,00 0,33
2002 25,00 13,73 41,25 2,06 1,65 1,00 0,41

TVPI = Teljes érték és befizetett t6ke aranya

DPI = Kifizetett t6ke és befizetett t6ke aranya
PIC = Befizetett t6ke és elkotelezett t6ke aranya
RVPI = Maradvanyeérték és befizetett t8ke aranya

A Minta 4 Magantdke Tarsulas ezt a jelentését a befektetések teljesitménymeérésének

globalis szokvanyainak (GIPS®) megfelelGen készitette el és mutatta be.
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A Minta 4 MagantSke Tarsulas egy fiiggetlen kockazati t6ke befektetési tarsasag, londoni, new
yorki és san franciscoi irodakkal. A Minta 4 Kivasarlasi kompozit kockazati t6ke kivasarlasokba
fektet és 1995. januarjaban jott létre.

A Minta 4 Kivasarlasi kompozit megfelel az XYZ Kockazati T6ke Egyesiilet értékelési iranyelve-
inek. Az értékeléseket a Minta 4 értékelési bizottsaga késziti és egy fiiggetlen tanacsado6 testiilet
vizsgélja feliil. A Minta 4 koveti a tisztességes érték alapu értékelést a GIPS Kockazati T6ke
Ertékelési Alapelvek ajanlasai szerint. A Minta 4 Kivasarlasi kompoziton beliil minden befektetés
vagy egy legfrissebb tranzakcio, vagy egy jovedelmezdségi tobszords alapjan kertil értékelésre.

A Minta 4 értékelési feliilvizsgalati eljarasai igény esetén rendelkezésre allnak.

A referenciaindex a GP-BO index, mely a QRS index hozama plusz 500 bazispont. A referen-
ciaindex hozamokat havi pénzmozgasokkal szamoltak. A kompozitban mindossze egy alap van
minden id&szakban és ebbdl kiovetkezGen a kompoziton beliili portfoliok szérodasa minden
évben nulla.

A Minta 4 Kivasarlasi Alap indul6 éve 1995, a teljes elkételezett t6ke pedig 25 millio6 USD.
A komporzit teljes vagyona (nem realizalt hozamok) 10,25 milli6 USD 2002. december 31-én.

Az alap SI-IRR-je havi pénzmozgasokkal szamitott.
A tarsasag kompozitjainak teljes listaja és a kompozitok teljesitménye igény esetén rendelkezésre

all. A tarsasag teljesitményszamitasi és jelentési szabalyzatairol és eljarasairol tovabbi informaci6
igény esetén rendelkezésre all.
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B. MELLEKLET — KOMPOZIT LISTA ES LEIRAS MINTA

Minta Vagyonkezel6 Tarsasag

A kompozitok listaja és leirasa

A Small Cap Growth kompozit tartalmaz minden magas jovedelmez&séggel és névekedési
jellemzé&vel, valamint alacsony kapitalizdcioval rendelkez8 amerikai részvénybe fektets intézményi
portfoliot. A referenciaindex a Russell 2000® Growth Index.

A Large Cap Growth kompozit tartalmaz minden magas jévedelmezdséggel és novekedési
jellemzé&vel, valamint magas kapitalizacioval rendelkezé amerikai részvénybe fektet§ intézményi
portfoliot. A referenciaindex a Russell 1000® Growth Index.

A Core Fixed Income kompozit tartalmaz minden kétvényjellegli kamatoz6 értékpapirba
fektetd intézmeényi portfoliot. A kompozit portfolidinak atlagos hatralévé futamideje plusz vagy
minusz 20%-kal térhet el a referenciaindexétél. A referenciaindex a Lehman Brothers Aggregate
Bond Index.

Az Intermediate Fixed Income kompozit tartalmaz minden kétvényjellegli kamatozo érték-
papirba fektetS intézményi portfoliot. A kompozit portfolidinak atlagos hatralévé futamideje
plusz vagy minusz 20%-kal térhet el a referenciaindexétél. A referenciaindex a Lehman Brothers
Intermediate Aggregate Bond Index.

A High Yield Fixed Income kompozit tartalmaz minden magas hozamti kotvénytipusti érték-
papirba fektetS intézményi portfoliot. A referenciaindex a Lehman Brothers U.S. Corporate High
Yield Bond Index.

A Balanced Growth kompozit tartalmaz minden vegyes intézményi portfoliot, amely 50-70%-ot
fektet novekedeési részvényekbe, a jellemz§ allokacio 55-65%. A referenciaindex 60%-ban a S&P
500® és 40%-ban a Lehman Brothers Aggregate Bond Index. Csak 5 milli6 dollarnal nagyobb
portfoliok kertilhetnek a kompozitba.

Megsziint kompozitok

A GARP Equity kompozit tartalmaz minden méltanyosan arazott és dsszehasonlitva ,,0lcso”
novekedési részvényekbe fektetd intézmeényi portfoliot. A referenciaindex a S&P 500® Index. A
kompozit 2003. novemberében sziint meg.

A Small-Mid Cap Growth kompozit tartalmaz minden magas jovedelmezséggel és névekedé-

si jellemezével rendelkez8 amerikai részvénybe fektets intézményi portfoliot. A referenciaindex a
Russell 2500® Growth Index. A kompozit 2004. februarjaban sz{int meg.
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C. MELLEKLET — GIPS HIRDETESI IRANYELVEK

A. A GIPS HIRDETESI IRANYELVEK CELJA

A befektetések teljesitménymeérésének globalis szokvéanyai etikai szokvanyok rendszerét kinalja a
befektetési szakma szamara, melyet a tdrsasdgok teljesitményeik lehetséges tigyfeleknek torténd
bemutatasa soran kovetnek. GIPS célja a befektetés-kezel6k egységesebbé és dsszehasonlitha-
tobba tétele a foldrajzi helyiiktdl fiiggetlentil, és a tdrsasdgok és a lehetséges tigyfelek kozotti par-
beszéd el6segitése az olyan lényegi kérdésekrdl, mint hogy hogyan érte el a tdrsasdg a multbeli
eredményeit és hogyan hatarozza meg a jov6beni befektetési stratégiait.

A GIPS hirdetési iranyelvek a teljesitményadatok hirdetéséhez kivannak globalis iparagi legjobb
gyakorlat elvként szolgalni. A GIPS hirdetési irdnyelvek nem helyettesitik a GIPS-et és nem
mentik fel a tdrsasdgot a teljes GIPS kivetelményeinek megfelels teljesitménybemutatasok alol. Az
iranyelvek csak azokra a tdrasdgokra érvényesek, melyek mar tdrsasdg-szinten megfeleltek a GIPS
minden kdvetelményének és a GIPS-nek megfelelésrdl nyilatkoztak. A GIPS-nek megfelelt tdrsasd-
gok valaszthatjak a megfelelés hirdetését a GIPS hirdetési iranyelvek hasznalataval.

Az iranyelvek kotelezek azon tdrsasdgok szamara, amelyek hirdetéseikben a GIPS hirdetési
iranyelveknek megfelelési nyilatkozatot szerepeltetnek. Az iranyelvek dnkéntesek azon tdrsasdgok
szamara, melyek hirdetéseikben nem szerepeltetnek megfelelési nyilatkozatot. Minden tdrsasdg-
nak javasolt ezen etikai iranyelveknek valo megfelelés.

A hirdetés meghatarozasa

Ezen iranyelvek szempontjabol hirdetésnek mindsiil minden olyan anyag, amit tijsagok, magazi-
nok, a tdrsasdg tajékoztatoi, levelek, média vagy barmely mas egynél tobb lehetséges tigyfélnek
szant irott vagy elektronikus anyag szamara terjesztenek vagy terveznek. Barmely irott anyag
(kivéve a személyes prezentaciokat és az egyedi tligyfeleknek torténd beszamolokat) hirdetésnek
szamit, amit a tanicsado jelenlegi tigyfelek megtartasa vagy 1j tigyfelek megszerzése érdekében
terjeszt.

A GIPS hirdetési iranyelvek és a jogi szabalyozasi kovetelmények viszonya

A GIPS hirdetési iranyelvek a hirdetések etikai keretét teremtik meg. Nem valtoztatjadk meg a
helyi szabalyozok tevékenységének korét a hirdetések szabalyozasanak kérdéseiben. A teljesitmé-
nyeiket hirdetd tdrsasdgoknak minden a hirdetésekre vonatkozo6 szabélynak és kévetelménynek

is meg kell felelni. A tdrsasdgoknak javasolt, hogy jogi és szabalyozasi jellegli tanacsot kérjenek,
mert valoszint, hogy tovabbi nyilvanossagra hozatalra is kdteles. Azokban az esetekben, amikor
alkalmazand6 térvény illetve jogszabaly ellentmond a GIPS hirdetési iranyelveknek, az irdnyelvek
megkovetelik, hogy a tdrsasdgok a torvénynek, illetve jogszabalynak feleljenek meg. A tdrsasd-
goknak nyilvanossagra kell hozni minden torvény/jogszabaly és a GIPS hirdetési iranyelvek kozti
ellentmondast.

A kollektiv befektetések, mint pédaul a befektetési alapok és a nyiltvég befektetési tarsasagok szé-
mitasa és hirdetése a legtobb piacon szabalyozott. Ezek a hirdetési irdnyelvek nem szandékoznak
helyettesiteni a jogszabélyokat, amennyiben a tdrsasdg kizarolag egy kollektiv befektetés teljesit-
ményét hirdeti. Ha azonban egy GIPS-nek megfelels tdrsasdg teljesitményadatokat kivan hirdetni,
a tdrsasdgnak minden alkalmazand6 trvényt és szabalyozast alkalmaznia kell a GIPS hirdetési
iranyelvek mellett, hogy a GIPS-nek megfelelési nyilatkozatot a hirdetésben hasznélhassa.
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B.

A GIPS HIRDETESI IRANYELVEK KOVETELMENYEI

Minden a GIPS hirdetési iranyeleveinek megfelelési nyilatkozatot tartalmazo6 hirdetésnek tartal-
maznia kell a kovetkezdket:

A tdrsasdg leirasa.

Az érdekl6ds felek hogyan juthatnak a GIPS kdvetelményeinek megfelels teljesitménybemu-
tatashoz és/vagy a tdrsasdg kompozitjainak listajahoz és leirasahoz.

A GIPS hirdetési iranyelveknek megfelelési nyilatkozatot:
[A tarsasag neve] megfelel a befektetések teljesitménymeérésének globalis szokva-
nyainak (GIPS®).

Minden olyan hirdetésnek, mely a GIPS hirdetési iranyelveknek megfelelési nyilatkozatot
tartalmaz és teljesitményadatokat mutat be, a kévetkez6 informaciokat is tartalmaznia kell (az
idevago informaciokat a GIPS kdvetelményeinek megfelels teljesitménybemutatasbol kell atven-
ni/szarmaztatni):

4.

10.

A kompozit legutobbi idGszaki teljesitménye a kovetkez6k valamelyike mellett:

a. 1, 3 és 5 éves kumulalt évesitett kompozit hozamok, az idészak végi datumok
egyértelmi megjelolésével (vagy a kompozit indulasa ota eltelt évesitett hozam, ha
az indulasota eltelt id6 1 évnél hosszabb, de 5 évnél révidebb). 1 évnél révi-
debb iddszakokra vonatkoz6 hozamok évesitése nem megengedett. Az évesitett
hozamokat a GIPS-nek megfelels idevagé teljesitménybemutatassal megegyezs
id&szakokra kell kiszamitani; vagy

b. 5 év éves kompozit hozamok, az id6szak végi datumok egyértelmii megjelslésével
(vagy a kompozit indulasa ota, ha a kompozit 5 évnél Gjabb). Az éves hozamokat a
GIPS-nek megfelels idevago teljesitménybemutatassal megegyezd idGszakokra kell
kiszamitani.

Hogy a teljesitmények a befektetés- kezeldi dijak levonasa elétt vagy utan kertiltek bemu-
tatasra.

A referenciaindex teljes hozamat ugyanarra az idGszakra, amire a kompozit hozama bemu-
tatasra keriilt, és a referenciaindex leirasat. (A megfelelé kompozit referenciaindex hozam
ugyanaz, mint a GIPS-nek megfelels idevago teljesitménybemutatasban szerepld referen-
ciaindex teljes hozama.) Amennyiben referenciaindex nem keriil bemutatasra, a hirdetésben
nyilvanossagra e/l hozni, hogy miért nem.

A hozamok kifejezéséhez hasznalt deviza.

A t6keattétel vagy szarmazékos tigyletek hasznalatanak és meértékének leirasa, ha az attétel
vagy szarmazékos tigyletek a kompozit befektetési stratégia aktiv részeként hasznalatos (azaz
nem csak a hatékony portfolié kezelés céljabol). Ahol a tSkeattétel/ szarmazékos tigyletek
nincs lényeges hatassal a hozamokra, a nyilvanossagra hozatal nem kdvetelmény.

Hirdetésben 2000. januar 1. el6tti id6szakokra bemutatott a GIPS-nek nem megfelels
teljesitményadatok esetén a tdrsasdgoknak nyilvanossagra kell hozni az id6szako(ka)t
mely(ek)ben nem felelt meg a GIPS-nek, és hogy melyik konkrét informacié nem a GIPS-
nek megfeleld, valamint meg kell adni az ok(ok)at is, amiért az informacio nem felel meg

a GIPS-nek.
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Tovabbi és kiegészité informaciok

A tarsasagoknak javasolt kiegészitd informdciok vagy tovabbi informdciok bemutatasa (a GIPS
hirdetési iranyelvekben megkivetelt informaciok mellett), feltéve hogy a kiegészitd informaciok
egyértelmtien meg vannak jelélve és ugyanannyira vagy kevésbé felttinéek, mint az iranyelvek-
ben megkavetelt informaciok. Ahol a GIPS-nek nem megfelelt id6szakokra is bemutatasra kertil
kiegészitd informdcid, ezeket az idGszakokat nyilvanossagra ke/l hozni és magyarazatot kell hozza
ftizni, hogy mely informacio nem a GIPS-nek megfelels és miért.

A kiegészitd és tovabbi informdcidkkal foglalkozik az ,Utmutat6 a kiegészité informaciok hasznalata-

hoz” és a felhasznaloknak ehhez az irdnymutatashoz kell fordulni, ha tovabbi tisztazasra szorul az
ilyen tipusti adatok nyilvanossagra hozatalanak modja.
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HIRDETES MINTA

Teljesitmények nélkiili minta hirdetés

Minta 4 Befektetés-kezeld

=]

A Minta 4 Befektetési-kezel6 a Minta 4 Rt. intézményi vagyonkezeléssel
foglalkozo részlegeként miikddé kvalitativ, névekedés-orientalt
befektetés-kezelésre specializalodott, bejegyzett befektetési tanacsado (f \
tarsasag.

A Minta 4 Befektetés-kezel6 megfelel Ha kivancsi a Minta 4 Befektetés-kezel6 kompozitjainak teljes
a befektetések teljesitménymérésenek  listajara és lefrasara és/vagy a GIPS-nek megfeleld teljesit-
globalis szokvanyainak (GIPS®).  meénybemutatasra, keresse John Doe-t (800) 555-1234,
vagy irjon: Minta 4 Befektetés-kezels, 123 Main Street,
Resultland 12345, vagy e-mail jdoe@sample4investments.com

Minta hirdetés teljesitményadatokkal (1, 3, &s 5 éves évesitett hozamok)

Minta 4 Befektetés-kezel6: A Global Equity Growth kompozit teljesitménye
2004. marcius 31-ig 2003. december 31-ig
Az eredmények
a dijak levonasa Legutobbi idészak 1év 3év 5év
elstt, USD-ben (3 honap) évesitett évesitett
értendsk
Glogi ‘i‘%l“ity —3.84% _19,05% | —14,98% 0,42%
MSCI World ~4,94% ~19,54% | -16,37% ~1,76%
Index

A Minta 4 Befektetés-kezel6 a Minta 4 Rt. intézményi vagyonkezeléssel foglalkozo
leanyvallalata, egy kvalitativ, névekedés-orientalt befektetés-kezelésre specializalodott,
bejegyzett befektetési tanacsado tarsasag. A Global Equity Growth kompozit stratégiaja
a jovedelmezsdségre, novekedésre és a legfontosabb értékelési mutatokra koncentral.

A Minta 4 Befektetés-kezel6 megfelel a befektetések teljesitménymeérésének globalis
szokvanyainak (GIPS®).

Ha kivancsi a Minta 4 Befektetés-kezel6 kompozitjainak teljes listajara és leirasara és/vagy
a GIPS-nek megfelel§ eljeitménybemutatéasra, keresse Jean Paul-t +12 (034) 5678910,
vagy irjon: Minta 4 Befektetés-kezelS, One Plain Street, Resultland 12K]J4,

vagy jpaul@sample4inv.com.
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VAGY a tarsasag bemutathat:

Minta hirdetés teljesitmény adatokkal (5 év évesitett hozamai)

Minta 4 Befektetés-kezel6: Global Equity Growth kompozit teljesitménye

Az eredmények a | Legutobbi id6szak
dijak levonasa elétt, | (3 honap 2004.
USD-ben értend6k marcius 31-ig)

2003. 2002. 2001. 2000. 1999.
dec. 31. | dec. 31. | dec. 31. | dec. 31. | dec. 31.

Global Equity ) o ) . ) N
Growth kompozit -3,84% -19,05% | -17,05% | -8,47% | 31,97% | 25,87%
MSCI World Index -4,94% -19,54% | -16,52% | -12,92% | 25,34% | 24,80%

A Minta 4 Befektetés-kezel6 a Minta 4 Rt. intézményi vagyonkezeléssel foglalkoz6 leanyvéallalata,
egy kvalitativ, névekedés-orientalt befektetés-kezelésre specializalodott, bejegyzett befektetési ta-
nacsad6 tarsasag. A Global Equity Growth kompozit stratégiaja a jovedelmezbségre, novekedésre
és a legfontosabb értékelési mutatokra koncentral.

A Minta 4 Befektetés-kezelS. megfelel a befektetések teljesitménymérésének globalis
szokvanyinak (GIPS®).

Ha kivancsi a Minta 4 Befektetés-kezel6 kompozitjainak teljes listajara és leirasara és/vagy

a GIPS-nek megfelel6 bemutatora, keresse Jean Paul-t +12 (034) 5678910, vagy irjon:
Minta 4 Befektetés-kezel6, One Plain Street, Resultland 12KJ4, vagy jpaul@sample4inv.com.
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D. MELLEKLET - KOCKAZATI TOKE ERTEKELESI ALAPELVEK

BEVEZETES

A kockazati téke eszkozok értékelése kérdésében megoszlanak a vélemeények a befektetési tandcs-
adok, gyakorlati szakemberek és befektetSk kozott. Az egyes értékelési modszerek hibahatara
gyakran nagyobb lehet, mint a kiilonb6z8 értékelési modszerek kozti eltérés. Az eszkdzok érteke-
nek volatilitasa gyakran szintén magas, névelve annak képzetét, hogy a multbéli értékelés ,rossz”
volt. Bar a ,készpénzt6l készpénzig” mért hozam az alapveté modszer, a kockdzati téke alapok
részben a nem realizalt, koztes hozamok alapjan gytijtenek t6két. Az ezeket a kdztes hozamokat
alatamasztd nem realizalt eszkozok értékelése kritikus ehhez az elemzéshez.

Bar sok a vitatott pont, 1éteznek kozos elevek:

. A kockdzati toke iparagnak a tisztesség és a szakmai hozzaértés el6térbe helyezésére kell
torekednie, ha javitani akarja a befektet6k bizalmat és az onszabalyozast.
o A befektetSk felé tett jelentések szempontjabol fontos a folytonossag és az osszehasonlit-

hatosag és az értékelés sok vonatkozasanak atlathatonak kellene lennie. A tobb informéaci6
azonban nem mindig jelent nagyobb atlathatosagot és az informaciok kozlése tjaban jogi
és gyakorlati akadalyok allnak.

. Minden kockdzati toke befektetés feltételezések sorozatan alapul. A befektet6k részérsl
indokolt azt elvarni, hogy a koztes értékelések tiikrézzék legalabb azokat a tényezGket,
amelyek a feltételezéseket hatranyosan érintik.

. Mikor kockdzati téke eszkdzok nyilvanos forgalomba kertilnek, a koztes értékelésekkel
szembeni érvek elmaradnak, bar ahol korlatozott vagy alacsony a forgalom, maradhatnak
gyakorlati megfontolasok.

Ezen megfontolasok utan kévetkeznek az értékelés alapjarol és modszertanar6l szolo vitak. A
tisztességes értékelési alapelvek felé torténd elmozdulas a pénziigyi jelentések legtobb tertiletén
lendiiletet kapott. Kiilsndsen a korai id&szakban 1évé kockazati befektetések esetében, melyek
még tobb évig nem valnak jévedelmez6vé, a gyakorlati problémak fennmaradnak és a tisztességes
értékelési alapelvek hasznossaganak nagyobb tamogatottsagot kell szereznie, miel6tt a részletes
iranyelvekrol lehetségessé valhat a konszenzus.

ERTEKELESI IRANYELVEK
A kovetkezdket minden kockdzati t6kébe fektetd befektetési tipusra érvényesnek kell tekinteni.
Ezek az alapelvek nem vonatkoznak a nyiltvégii vagy megijulo alapokra.

1. Az értékelést megfelels tapasztalattal és készségekkel rendelkezé személyeknek kell tisztes-
ségesen és szakszer(ien elvégezni, a fels6 vezetés iranyitasaval.

2. A tdrsasdgoknak dokumentalniuk kell az értékelés feliilvizsgalati eljarasukat.

3. A tdrsasdgok a lehet6 legteljesebb atlathatosagot kell biztositaniuk az alapok befekteté-
seinek értékelési alapjarol. A legutols6 bemutatott id&szakra vonatkozban egyértelmtien
nyilvanossagra kell hozni a kockdzati téke befektetések értékelésének modszerét, beleértve
az Osszes 6 feltevést.

4. Az értékelés alapja logikailag sszefiiggs kell legyen és szigortian kell alkalmazni. Bar ajdn-
lott a tisztességes érték értékelés, minimalis kovetelmény, hogy minden értékelésnek el kell
ismernie az eszkozok értékének csokkenését. (Kérjiik olvassa el a Tovabbi megfontolasok
cimi részt tovabbi ttmutatasként az érték csékkenésének koriilményeirdl.)
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5. Az értékelést az egymast kovetd jelentési idGszakokban konzisztens és dsszehasonlithato
alapon kell elvégezni. Ha akar az értékelés alapjan, akar a modszerén valtoztatni célszert,
a valtoztatast meg kell magyarazni. Ha a valtoztatas eredményeként a befektetések értéke-
lésében lényeges valtozas kovetkezik be, a valtoztatas kovetkezmeényeit is nyilvanossagra
kellene hozni.

6. Az értékelést legalabb évente el kell végezni. (Ajdnlott a negyedéves értékelés.)

TISZTESSEGES ERTEK AJANLAS

Ajanlott a nemzetkozi jelentési alapelvekkel 6sszhangban allo tisztességes érték alapu értékelés
hasznélata a kockdzati téke befektetésekre. Ezen értékelésnek azt az 6sszeget kellene titkroznie,
amennyiért egy eszkdz megszerezhets vagy eladhat6 tudatosan, prudensen és kényszer nélkiil
cselekvé, hajlando felek kozti aktualis tranzakci6ban.

Az egyes kockdzati toke eszkozok értékének meghatarozasanak pontossaga altalaban nagyfokua
bizonytalansaggal jar. Ebbél kovetkezGen ajdnlott azt az értékelési modszert részesiteni elényben,
amely a legkisebb szam becslést tartalmazza, szemben azzal a modszerrel, amely tovabbi
szubjektiv feltételezéseket vezet be. Ugyanakkor amennyiben az ut6bbi modszer pontosabb és
értelmesebb eredményeket ad, akkor az el6bbi modszer helyett azt kellene alkalmazni.

Ertékelési hierarchia
A kockdzati téke befektetések értékelése soran a kovetkezs tisztességes érték modszertan hierarchiat
kellene kovetni:

1. Piaci tranzakcio
Ha a finanszirozas 0j szakaszanak vagy részesedések eladasanak részeként lényeges befekte-
tést megtestesits fiiggetlen harmadik fél altal kotott nemrégi tranzakcio tortént, ez alkothatja
a tisztességes érték legmegfelel6bb mértéket.

2. Piaci-alapt t6bbszorésok
Ilyen harmadik fél altal kotott tranzakcié tovabbi érvényességének hidnyaban egy befekte-
tés tisztességes értéke kiszamithato a jovedelmezdség vagy mas piaci alapt tobbszorssok al-
kalmazésaval. Az alkalmazott tbbszorosnek az értékelt tizlet jellegének megfelelének kelle-
ne lennie. A piaci-alapt tobbszorosok kézé tartoznak, de nem kizarolagosan, a kovetkezok:
arfolyam nyereség hanyados (price to earnings), vallalkozas érték és EBIT (kamat és ado
nélkiili eredmény) arany (enterprise value to EBIT), vallalkozas érték és EBITDA (kamat,
ad6 és amortizacio nélkiili eredmény) arany (enterprise value to EBITDA), stb.

3. Diszkontalt varhat6 jév8beni pénzmozgisok
Ennek a modszernek a kockazatokkal korrigalt varhat6 pénzmozgasok jelenértékét kellene

kifejeznie, a kockazatmentes kamatlabbal diszkontélva.
Tovabbi szempontok

1. Amikor harmadik fél altal kotott tranzakciok érdekelt felek kozott torténtek, vagy az 1j
befektetSk céljai a befektetéskor t6bbségében stratégiai céltiak (azaz az 0j befekteté nem
kizarolag pénziigyi befektetként cselekedett), a vagyonkezelének meg kellene gondolnia az
értékelés figyelmen kiviil hagyasat vagy megfelelS diszkontalasat alkalmazni.

2. Egy befektetés értékében jelents csokkenés kivetkezhet be, tobbek kozott szerzédési
feltételek be nem tartasa, adossagfizetés elmaradésa, hitelezé védelem vagy csédeljaras
kérvényezése, nagyobb per (kiiléndsen szellemi jogok esetében), a vezetés elvesztése vagy
a vezetGségben bekovetkezett részleges vagy teljeskor( valtozasok miatt. Mas események
lehetnek tobbek kozt a cégen beliili csalasok, az alap devizajatol kiilonbsz6 befektetési
deviza jelent6s értékcsokkenése, jelentSs valtozas a nyilvanos tékepiaci viszonyokban, vagy
barmely esemény mely a jovedelmez&ség jelentSs befektetéskori szint ala eséséhez vagy a
cég jelentds és konzisztens tervezett szint alatti teljesitményéhez vezet. Az értékcsokkenés
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meértékének becslése a legtdbb esetben mind kvantitativ, mind kvalitativ elemzést igényel
és a lehet6 legnagyobb gondossaggal kellene végrehajtani.

3. A tarsasdgnak olyan szabalyzatokat kellene kidolgozni, mely biztositja a portfolion beliili
jelent8s értékcsokkenés esetén az tigyfelek/lehetséges tigyfelek tajékoztatasat. A negyed-
éves beszamolok elkészitéséig torténd varakozas sok esetben nem biztositana a lehetséges
befektetSk megfelels tajékoztatasat, mely eléfeltétele a tajékozott dontés meghozasanak.

4. Az értékelési hierarchian beliil vannak olyan iparagak, ahol nagyon egyedi értékelési mod-
szerek alkalmazhatok. A megfelels iparagon beliil barmelyik alabbi modszer hasznalhato
els6dleges értékelési modszertanként, ha nem 4ll rendelkezésre harmadik fél altal kétott
alkalmas tranzakci6. A két modszer valamelyikének alkalmazasakor a tdrsasdgnak mindig
meg kell okolnia, hogy az alkalmazott mérték a legalkalmasabb és legpontosabb médszer a
tisztességes érték kiszamitasara.

a. Netto eszkozok: Azon tdrsasdgok esetén, melyek értékiik tobbségét a sajat
eszkdzeikbdl és nem a tdrsasdg nyereségébdl szarmaztatjak, ez a modszer elényben
részesithetd.

b. Iparagi referenciaindexek: Bizonyos iparagakban léteznek metrikak, mint példaul

az ,el6fizeténkénti ar”, amelyek hasznalhatok a tdrsasdg értékének szarmaztatasara.
Ezek a mérészamok nagyon specialisak az altaluk képviselt iparagakra, és nem
alkalmazhatok diverzifikaltabb tdrsasdgoknal.

5. Ajdnlott, hogy az értékeléseket egy, az értékel6tdl fiiggetlen szakképzett személy vagy szer-
vezet is vizsgalja feliil. Ezek lehetnek fiiggetlen szakért6k, fliggetlen tanacsadoé testiilet vagy
egy, az értékelésért felel6s vezetSktol fiiggetlen bizottsag.

6. A jelen dokumentum Ertékelési hierarchia cimi fejezetében leszogezett modon a tisztes-
séges érték nemrégi tranzakciok hasznélatat veszi figyelembe az értékelés elsdleges mod-
szertanaként. Ennek megfelelGen, ha egy befektetés el6szor torténik, annak a befektetésnek
a ,koltség”-e képezi a legfrissebb tranzakciot és ebbdl kivetkezben a tisztességes értéket.
Ebben az esetben a koltség hasznalata nem azért megengedett, mert a befektetés koltseégét
jeleniti meg, hanem mert a legfrisebb tranzakci6 értékét jeleniti meg.

A koltség, mint az értékelés alapja csak akkor megengedett, ha a tisztességes érték becslése
megbizhatéan nem hatarozhat6 meg. Bar a tisztességes érték alapu értékelést mindig meg kellene
kisérelni, a kockdzati toke el6irasok felismerik, hogy létezhetnek olyan koriilmények, mikor a nem-
tisztességes érték alap sziikségszert. Végs6 soron a tdrsasdgoknak nem szabad elfelejtenitik, hogy

a befektettk tisztességes érték alapon hozzak dontéseiket, nem idejétmult multbéli koltség-alapt
mérdszamok alapjan.

Minden olyan esetben, amikor nem-tisztességes érték alapon értékelnek, a tdrsasdgoknak nyilva-
nossagra kell hozniuk annak magyarazatat, hogy a tisztességes érték alap miért nem alkalmazha-
t6. Tovabba a tdrsasdgnak minden kompozitra nyilvanossagra kell hozni a nem tisztességes érték
alapon értékelt eszkozok szamat, az ilyen allomanyok teljes értékét és az alloméanyok értékét a
kompozit/alap teljes eszkozeinek szazalékaban.

A BEFEKTETESEK TELJESITMENYMERESENEK GLOBALIS SZOKVANYAI (GIPS®)




10.

Azon cégek esetében, amelyek tobb szektorban is tevékenykednek, és ezért nem megva-
losithato dsszehasonlithatd céget vagy szektort talalni, a nyereség-folyamokat kiilén lehet
értékelni. Osszehasonlithatd méretd cégek adataibol képzett atlagos szektor tobbszorosok
alkalmazhatok, amennyiben nem praktikus, vagy lehetetlen elegendd szamu kozvetleniil
Osszehasonlithato cég beazonositasa.

A befektetés befektetéskori tobbszorose(i)t csak végs6 esetben kellene hasznalni, amennyi-
ben osszehasonlithato t6zsdén jegyzett cégek nem allnak rendelkezésre.

Minden részvény-szer( befektetést részvényként kellene értékelni, kivéve ha a realizalhato
értekiik kimutathatéan mas, mint a részvényérték.

Ha a kockdzati toke tdrsasdg adott részvénybefektetés mellett hiteljellegli eszkozokbe és
els6bbségi részvényekbe is fektetett, ezeket az eszkozoket altalaban nem a hozamuk alapjan
kellene értékelni. Ezeket koltség plusz esetleges prémium és felhalmozott kamat 6sszegen
kellene értékelni, amennyiben az teljesen megszolgalt, levonva a tartalékolast/diszkontot,
amennyiben ilyen létezik.
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E. MELLEKLET - GIPS SZOSZEDET

Az itt kovetkez6 definiciok kizarolag a GIPS értelmezésére szolgalnak.

E1LHATAROLAS

TOVABBI INFORMACIOK

ADMINISZTRACIOS Dij

REFERENCIAINDEX

CsSOMAGBA FOGLALT Dij

Az a pénziigyi nyilvantartasi mod, mely a jogilag kikovetelhetS kovetelés
létrejéttekor, nem pedig a teljesitéskor rogziti a pénziigyi tranzakciokat.

Olyan GIPS altal megkovetelt vagy ajanlott informacio, mely a megfelelés
szempontjabol nem tartozik a kiegészitd informaciok kozé.

A kereskedési kiltségeket és a befektetés- kezelési dijakat leszamitva minden
mas dij. Az adminisztdciés dijak magukba foglaljak a letétkezelési dijakat,
szamviteli dijakat, tanacsadasi dijakat, jogi szakért6i dijakat, teljesitmény-
meéreési dijakat vagy mas kapcsolodo dijakat. Ezek az adminisztracios dijak
jellemz&en nem tartoznak a befektetés-kezel6 tdrsasdg hataskorébe és ezért
ezeket nem tartalmazza sem a brutto, sem a netté hozam. Ugyanakkor létez-
nek olyan piacok és befektetési formak, ahol az adminisztacios dijak a tdr-
sasdg hataskorébe tartoznak. (Lasd a ,csomagba foglalt dijak” definiciojat.)

Fiiggetlen hozameérték (vagy korlat érték), mely a befektetési stratégia
hatékony végrehajtasanak objektiv mércéje.

Olyan dij, amely tobbféle dijat foglal egy ,csomagba”. A csomagba foglalt
dijak a befektetés-kezelési, tranzakcios, letétkezelési és mas adminisztrativ
dijak barmilyen kombinaciojat tartalmazhatjak. A csomagba foglalt dijak
két konkrét példaja a burkolt dij és a mindenre kiterjedd dijazas.

Mindenre A néhany orszagban miikodé univerzalis bankrendszer

kiterjedd dij miatt a vagyonkezelés, az értékpapirkereskedés és a letétke-
zelés gyakran ugyanannak a cégnek a része. Ez a bankok
szaméara lehet6vé teszi, hogy az tigyfeleiknek valasztasi lehe-
tGséget kinaljanak a dijak kivetésének modjat illetGen. Az
tigyfeleknek szamtalan dijkonstrukci6t kinalnak, azaz a dijak
lehetnek csomagba foglalva vagy kiilon elszamolva. A min-
denre kiterjedd dijazéas a befektetés-kezelési dijak, kereskedési
koltségek, letétkezelési és mas adminisztrativ dijak barmilyen
kombinaciojat tartalmazhatja.

Burkolt dij A burkolt dijak egy bizonyos befektetési termékre jellem-
z6ek. Az Egyesiilt Allamok értekpapir- és tézsdefeliigyelete
(SEC) a burkolt dij szamlat (ma gyakrabban kiilén kezelt
szamlanak vagy SMA-nak hivjak) a kovetkez6képpen hata-
rozta meg: ,minden olyan tanicsadoi program, melyben -
nem az {igyfél szamlajan tortént tranzakci6 alapjan szamolt
- befektetési tandcsaddsi szolgaltatasokért (ami tartalmazhat
portfolickezelést, vagy mas tanacsadok kivalasztasara vonat-
kozo tanacsadast) és a tranzakciok végrehajtasaért megha-
tarozott dij(ak)at szamolnak fel.” A kiilén kezelt szamlak
jellemz8en egy befektetési tandcsadoként szerepld tamogato
(broker vagy fiiggetlen szolgaltato6), egy al-tanacsadoként
kozremiikods befektetés-kezel6 tarsasag, mas szolgaltatok
(letétkezelés, tanacsadas, jelentés, teljesitmény, befektetés-
kezel6 kivalasztas, monitoring és a kereskedések végrehaj-
tasa), forgalmazo és az tigyfél (a brokercég tigyfele) kozotti
szerzédés(ek)et (és dijakat) tartalmaznak. A burkolt dijak
lehetnek mindent magukba foglal6, eszkozalapu dijak
(amelyek tartalmazhatjak a befektetés-kezelési, tranzakcios,
letétkezelési és mas adminisztdcios dijak barmely kombina-
ciojat).

A BEFEKTETESEK TELJESITMENYMERESENEK GLOBALIS SZOKVANYAI (GIPS®)




AIKALMAZOTT TOKE
(INGATLAN)

TO6KEHOZAM
(INGATLAN)

HOZADEK
ERDEKFELTSEG
(KOCKAZATI TOKE)

KiMETSzESs /
KIMETSZETT
ESZKOZCSOPORT

ZARTVEGU ALAP
(KOCKAZATI TOKE)

ELKOTELEZETT TOKE
(KOCKAZATI TOKE)

KowmroziT

KowmroziT
LETREHOZASANAK
DATUMA

KowmroziT
MEGHATAROZASA

KoMpPozIT LEIRAS

KoMPOZIT INDULASANAK

DATUMA

A hozam szamitasakor hasznalt nevezs, mely a mérési idGszak alatti
ysulyozott atlag részesedés”-ként hatarozhato meg. Az alkalmazott tokének
nem kellene tartalmaznia a mérési id6szak soran felhalmozott elhatarolt
jovedelmet vagy tdkehozamot. A kezdeti t6ke az idGszak soran felmeriils
pénzmozgasok (befizetések és kifizetések) sulyozasaval korrigalt. A
pénzmozgasok jellemz&en a pénzmozgasok porifolidba érkezése vagy a
portfoliobol kilépése tényleges napja alapjan stlyozottak. Mas sulyozasi
modszerek is elfogadhatoak, de ha egy modszer kivalasztasra kertilt, azt
konzisztensen kellene alkalmazni.

A meérési idGszak soran végig tartott ingatlan befektetések és készpénz
jellegii eszkozok piaci értékében bekovetkezett valtozas (zdrd piaci érték
minusz nyito piaci érték), kiigazitva az dsszes beruhazassal (levonva) és az
eladasok nett6 bevételével (hozzaadva). A hozam a mérési id6szak soran
alkalmazott toke szazalékaban szamitodik. Szinonimak: t6ke-értéknoveke-
dési hozam, értéknovekedési hozam.

Az altaldnos tarsak altal az alap befektetései altal kitermelt profitbol meg-
keresett profit (altalaban 20-25 %). ,Hozadék”—ként is ismert.

Egy vegyes portfolié egy vagy tobb eszkdzcsoportot tartalmazo részlete.

A befektetési alapok azon tipusa, amelynél a befektetSk szama és a teljes
elkitelezett toke rogzitett és nem novelhet és/vagy valthato vissza.

Egy kockdzati toke alaphoz felajanlott t6ke. Ezt a pénzt jellemzGen nem
egyszerre fizetik be, hanem harom-6t év alatt hivjak le, az alap megalaku-
lasanak évétsl kezdve. , Kotelezettségvallalas™ként is ismert.

Hasonlo befektetés-kezelési megbizast, célt vagy stratégiat képviselS egye-
di porifolick Ssszessége.

Az az id6pont, amikor a tdrsasdg a portfolidit elészor csoportositotta egy
adott kompozitba. El6fordulhat, hogy a kompozit létrehozdsanak datumanal
korabbi id&szakok kompozit teljesitménye is bemutatasra keriil. (Lasd:
kompozit induldsinak datuma.)

Részletes kritériumrendszer, mely meghatirozza a potfoliok kempozitokba
keriilését. A kompozit meghatdrozdsat dokumentalni kell a tdrsasdg szabaly-
zataiban és eljarasaiban.

lehet révidebb, mint a kompozit meghatdrozdsa, de a kompozit minden
kiemelkeds jellegzetességét tartalmaznia kell.

A legkorabbi id6pont, amikortol a kompozit teljesitményét bemutat-

jak. A kompozit induldsdnak ddtuma nem feltétleniil esik egybe azzal az
id6ponttal, amikor a portfoliokat elészor csoportositottak a kompozitba.
Ez a teljesitményadatok kezdeti id6pontja. (Lasd: kompozit létrehozdsinak
ddtuma.)
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LETETKEZELESI DI

KOZVETLEN BEFEKTETES

(KOCKAZATI TOKE)

SzZORODAS

KULONALLO UZLETI
EGYSEG

KirizeTEs
(KOCKAZATI TOKE)

LEHIVAS
(KOCKAZATI TOKE)
Z.ARO PIACI ERTEK
(KOCKAZATI TOKE)
MEGUJULO ALAP
(KOCKAZATI TOKE)
Ex-ANTE

Ex-Post

KU1Ls6 PENZMOZGAS

KULSO ERTEKELES
(INGATLAN)

TISZTESSEGES ERTEK

DijSTRUKTURA

A portfolié eszkdzeinek Grzéséért a letétkezelSnek fizetends dij. A
letétkezeldi dijak jellemz8en eszkodz-alapt és tranzakci6-alaptl részbél
allnak 6ssze. A teljes letétkezeldi dij tartalmazhat tovabbi szolgaltatasokeért
felszamitott dijakat, beleértve a szamviteli, értékpapirkolcsonzési vagy tel-
jesitményszamitasi szolgaltatasokat. A tranzakcionként szamolt letétkezeldi
dijakat a letétkezeldi dijakba kellene beszamitani és nem a kereskedési
koltségekbe.

Kozvetlentil kockdzati téke eszkdzokbe torténd befektetés (azaz nem tarsu-
lason vagy alapon keresztiili).

A kompozit egyedi portfolidi éves hozamainak tartoméany mérészama. A
mérdszam lehet tobbek kozott a legmagasabb/legalacsonyabb, a kvartilis
kozotti tavolsag és a szoras (t6kével silyozott vagy stlyozatlan).

Egy olyan egység, részleg, osztaly vagy iroda, amely szervezetileg és funk-

cionalisan elkiiloniil a tobbi egységtdl, részlegtsl, osztalytol vagy irodatol,

az altala kezelt eszkdzoket teljes joggal kezeli és a befektetési dontéshoza-

tali folyamataban autonom. Ennek meghatarozasara hasznalhat6 lehetsé-

ges kritériumok t6bbek kozott:

*  jogi személyiség

e kiilonallo piac- vagy tigyfél tipus (pl. intézményi, lakossagi, privat
tigyfel, stb.)

e kiilonallo és megkiilonboztethets befektetési folyamatot alkalmaz

Kockazati alap korldtozott tarsainak kifizetett készpénz vagy téke érték.

Ha az dltaldnos tdrs és a korlatozott tarsak megallapodtak a teljes elkdtele-
zett tokét illet6en, lehivasnak nevezziik a korldtozott tdrsak altal az dltaldnos
tdrsak rendelkezésére bocsatott eszkozoket, amely annyi lépésben tortén-
het, ahogy azt az dltaldnos tars szitkségesnek latja.

A korlatozott tars alapban fennmarad6 részesedése. Netto eszkozérteknek
vagy maradvanyértéknek is nevezik.

Olyan nyiltvégii alap, amely lehet6vé teszi a befektetSknek a folya-
matos befizetést és/vagy visszavaltast. Némely megijulé alap a profitot
Gjrabefekteti, hogy biztositsa a jov6beni befektetésekhez a sziikséges t6keét.

A tény megtorténte eltti. (Lasd: ex-post.)
A tény megtorténte utani. (Lasd: ex-ante.)
A portfolidba be- vagy onnan kikeriils készpénz, értékpapir vagy eszkoz.

A kiilsd értékelés egy képzett, szakmailag megkiilonbiztetett, elismert vagy
engedéllyel rendelkezd kereskedelmi ingatlan értékeld/értékbecslé fiiggetlen fél
altal megallapitott piaci érték. A kiilso értékelést a helyi iranyito értékbecsls
testiilet értékelési szabvanyait kévetve kell elvégezni.

Az az érték, amelyen egy eszk6z megszerezhet& vagy eladhat6 egy haj-
lando felek altal kétott aktualis tranzakcio soran, ahol a felek tudatosan,
prudensen és kényszer nélkiil cselekednek.

A tarsasag aktualis befektetés-kezelési dijai vagy csomagba foglalt dijai az
adott teljesitménybemutatasra vonatkozoan. Jellemz8en eszkdznagysag-
kategoriak szerint kertil felsoroléasra, és az adott leendd tigyfél szamara
megfelelének kellene lennie.
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UTOLSO KIFIZETES
IDOPONTJA
(KOCKAZATI TOKE)

TARSASAG

ALTALANOS TARS
(KOCKAZATI TOKE)

BRUTTO HOZAM

BRUTTO HOZAM
(KOCKAZATI TOKE)

JOVEDELEM HOZAM
(INGATLAN)

BELSO ERTEKELES
(INGATLAN)

BELSO MEGTERULESI

RATA (IRR)

(KOCKAZATI TOKE)

BEFEKTETETT TOKE
(KOCKAZATI TOKE)

BEFEKTETESI TANACSADO

(KOCKAZATI TOKE)

BEFEKTETES-KEZELOI Dij

BEFEKTETESI TOBBSZOROS

(TVPI TOBBSZOROS)
(KOCKAZATI TOKE)

A kompozit teljes kifizetésének datuma.

A GIPS céljaira a ,tdrsasdg” kifejezés a GIPS-nek megfeleléshez meghata-

rozott egységre utal. Lasd a kilondllo iizleti egység definiciojat.

A tarsulas egyik tars tipusa. Az dltaldnos tars felelSs a tarsulas tetteiért. A
kockdzati toke vilagaban az dltaldnos tars az alapkezels, mig a korlatozott
tdrsak az intézményi- és vagyonos maganbefektetSk a tarsulasban. Az
dltalanos tdrs kezelési dijat és a profit meghatarozott szazalékat kapja (lasd

Az eszkoziknek az adott id6szak alatt felmeriils kereskedési kiltségekkel
csokkentett hozama.

Az eszkdzoknek az adott id6szak alatt felmeriils minden ¢ranzakcios koli-
séggel csokkentett hozama.

A teljes vagyonon (beleértve a készpénzt és a készpénzjellegii eszkozoket)
a mérési idGszakban keletkezett elhatarolt befektetési jovedelem, az &sszes
meg nem téritendd kiadasok, kamatkiadasok és ingatlanadok levonasa
utan. A hozam a meérési idészakra vonatkozo alkalmazoit t6ke szazaléka-
ban szamitodik.

A belsé értékelés a tanacsado vagy a mogottes fiiggetlen kezel legjobb
becslése a piaci értékrél, az adott koriilmények kozott elérhets legfrissebb
és legpontosabb informaciokra alapozva. A belsd értékelés tartalmazhat
iparagi gyakorlati modszereket mint példaul a diszkontalt pénzmozgasok,
értékesités sszehasonlitas, helyettesitési koltség vagy az dsszes jelentds, a
befektetésre szamottevd hatast gyakorolhat6é (mind altalanos piaci, mind
eszkoz-specifikus) esemény attekintése. Prudens feltételezéseket és becslé-
seket kel alkalmazni, az eljarast minden id&szakban azonos modon kell
lefolytatni, kivéve ha a valtas a piaci érték jobb becslését eredményezi.

Az IRR az az évesitett visszavezetett diszkontrata (tényleges kamatos
kamat ), amely egy befektetéshez tartozo 6sszes megfelel6 pénzbearamlas
(befizetett toke, mint példaul a netto befektetést eredményezd lehivasok)
jelenértékét egyenl6vé teszi az Osszes megfelel6 pénzkiaramlas (mint pél-
daul a kifizetések) jelenértékének és a nem realizalt maradvany portfolio
(nem likvidalt 4lloméanyok) jelenértékének sszegével. Koztes kumulalt
hozam mérésénél barmely IRR a maradvany eszkozok értékelésétdl fiigg.

A befizetett tke azon része, melyet a portfolidban lévé cégekbe fektettek.

Barmely egyén vagy intézmény, aki tigyfeleknek dijazas ellenében be-
fektetési tanacsokat kinal. A befekietési tandcsadénak természeténél fogva
nincs szerepe a tarsulas/alap mogottes portfolio cégeinek kezelésében.

A befektetés-kezel6 tarsasagnak a portfolio folyamatos kezeléséért
fizetendd dij. A befektetés-kezeldi dijak jellemzden eszkoz-alaptiak (az
eszkozok szazaléka), teljesitmény-alaptak (egy referenciaindexhez viszo-
nyitott teljesitmény alapjan) vagy a kett6 &tvozete, de mas formaban is
megjelenhet.

A teljes értek befizetett tokéhez viszonyitott aranya. A befektetésnek az
eredeti befektetéshez mért teljes hozamat jelenti, figyelmen kiviil hagyva a
befektetés idejét. A teljes érték a maradvanyériék és a kifizetett t6ke Sssze-
adasaval képezhetd.
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NAGYOBB KULSO
PENZMOZGAS

KorrLATOZOTT TARS
(KOCKAZATI TOKE)

KORLATOZOTT TARSULAS
(KOCKAZATI TOKE)

PiAcI ERTEK

P1AcI ERTEK
(INGATLAN)

KeiL

NETTO HOZAM

NYILTVEGT ALAP
(KOCKAZATI TOKE)

A GIPS nem tartalmaz konkrét készpénznagysagot vagy szazalékot, amely
nagyobb kiilsd pénzmozgdsnak mingsiilne. Ehelyett a tdrsasdgoknak kell
meghatarozniuk a kompozit-specifikus méretet (6sszeg vagy szazalék), amit
nagyobb kiilsd pénzmozgdsnak neveznek.

A korlatozott tarsulds egyik befektetSje. Az dltaldnos tars felel6s a tarsulas
tetteiért, a korldtozott tarsak pedig altalaban védettek a jogi perek és az
eredeti befektetéseiken tilmend veszteségek ellen. A korldtozott tars jove-
delmet, t6kenyereséget és adoelényoket kap.

A legtSbb kockdzati téke alap altal alkalmazott jogi forma. Altalaban
meghatarozott idére sz6lo befektetési eszkdz. Az dltalanos parner, vagy a
kezel§ tarsasag kezeli a tarsulast, a tarsulasi megallapodasban lefektetett
szabalyok szerint. A megallapodas tartalmazza tovabba a feltételeket,
dijakat, struktarakat és mas olyan témakat, melyekben a korldtozott tarsak
és az dltaldnos tars megallapodott.

Az az aktudlis jegyzett ar, melyen a befektetSk az adott értékpapirokat az
adott id6pontban megveszik vagy eladjak.

Az a legvaloszintibb ar, amelyet egy ingatlanért meg kellene kapni egy,

a tisztességes eladas minden sziikséges feltételét kielégits versengd és

nyitott piacon, ahol mind az elad6, mind a vevé prudensen, és tudatosan

cselekednek és feltételezve, hogy az arat nem érik torzito hatasok. A

meghatarozas implicite azt tartalmazza, hogy az eladas egy meghatarozott

idépontban a kovetkezd feltételek mellett valosult meg:

a. Az elad6 és a vevd cselekedni szeretnének.

b.  Mindkét fél jol informalt, vagy megfelel6 tanacsokat kaptak és a
sajat legjobbnak vélt érdekeik szerint jarnak el.

C. A nyitott piacon megfelel§ ideig kerestek/kinaltak.

d. A fizetés pénzeszkiozben vagy ahhoz mérheté pénziigyi megegyezés
keretében torténik.
e. Az ar az eladott ingatlanért kaphato normalis vételarat tiikrozi,

specialis vagy kreativ finanszirozas, illetve az eladassal kapcsolatban
levék altal kinalt kedvezmények nem hatnak ra.

A GIPS-nek valo megfeleléshez megkivetelt el6iras. (Lasd a kdvetelmény

A brutté hozam a befektetés-kezeldi dijakkal csokkentve.

A Dbefektetési alapok azon tipusa, amelyben a befekteték szama és a teljes
elkitelezett t6ke nem rogzitett (azaz jegyezhetd és/vagy visszavalthato).
(Lasd az megijulo alap definiciojat.)
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NYILT PIACI ERTEK Az a velt legjobb ar, melyen az értékelés napjan a tulajdonban lévé
(KOCKAZATI TOKE) érdekeltség feltételek nélkiili, készpénzért torténd eladasa lezajlott volna,
feltetelezve:

a. egy hajlando eladot;

b. hogy az értékelés napjat megel6zéen (a tulajdon természetét és a
piac allapotat figyelembe véve) ésszer( id6 allt rendelkezésre az
érdekeltség megfelels értékesitésére, az arrol és a feltételekrsl valo
megallapodasra és az eladas véglegesitésére;

c. hogy a piac allapota, az értékek szintje és mas koriilmények a
szerz6déskotések barmely korabbi feltételezett napjan ugyanazok
voltak, mint az értékelés napjan;

d. hogy kiilonleges érdekekkel biro leends vevé tovabbi vételi ajanla-
ta nem kertilt figyelembe vételre; és

e. hogy a tranzakcioban mindkét fél tudatosan, prudensen és kényszer
nélkiil jart el.

BEFIZETETT TOKE A elkditelezett téke azon része, amit a korldtozott tdrs ténylegesen atutalt a

(KOCKAZATI TOKE) kockazati alaphoz. Kumulalt lehivott 5sszegként is ismert.

PIC ToBBSZOROS A befizetett toke és a elkotelezett toke aranya. Ez az arany a lehetséges

(KOCKAZATI TOKE) tigyfeleknek arrol nyqjt informaciot, hogy a teljes ktelezettségvallalasbol
mennyit hivtak le.

PORTFOLIO Egyedileg kezelt eszkdzegyiittes. A portfolié lehet alportfolio, megbizas
vagy kollektiv alap.

KOCKAZATI TOKE Kockdzati toke tsbbek kozott, de nem kizarolagosan a kockdzati

tokének szant szervezetek, a tékeattételes kivasarlasok , konszolidaciok
(consolidations), mezanin és rossz adossagra alapulo befektetések és
sokféle hibrid befektetés, mint példaul a kockazati lizing és kockéazati

faktoring.
SZAKMAILAG MEG- Eur6péaban, Kanadaban és Délkelet-Azsia egyes részein az elsédleges
KULONBOZTETETT, szakmai minésitést a Royal Institution of Chartered Surveyors (RICs)
ELISMERT VAGY adja. Az Egyestilt Allamokban szakmai minésitésnek az »Appraisal

ENGEDELLYEL RENDELKEZO Institute (MAI) tagja”cim szamit. Tovabba minden allam szabalyozza az
KERESKEDELMI INGATLAN  ingatlan értékbecsl6ket és a tapasztalat, munkateriilet és teszteredmények
ERTEKELO/ ERTEKBECSLO ~ alapjan regisztraljak, engedélyezik vagy elismerik 6ket.

(INGATLAN)

INGATLAN Ingatlan befektetések tobbek kozt:

. Teljesen vagy részben tulajdonolt ingatlanok,

. Vegyes alapok (commingled funds), ingatlanalapok és biztositotar-
sasagok elkiiloniilt megbizasai

. nem-nyilvanos ingatlan alapok (REITS) és ingatlant miksdtets
tarsasagok (REOCs) nem jegyzett, nem-nyilvanos kibocsatast érték-
papirjai és

. részvényekhez kotott adossagok, mint példaul a részesedést biz-
tosito jelzalog hitelek, vagy barmely tulajdonérdekeltség, amikor
is a befektetés id6pontjaban a befektet6 hozamanak egy része az
alaptigyletben szerepl6 ingatlan teljesitményétdl fiigg.

REALIZACIOS TOBBSZOROS A realizdcios tobbszirost (DPI) gy szamitjak, hogy a kumulalt kifizetéseket
(KOCKAZATI TOKE) osztjak a befizetett tokével.

AJANLAS / AJANLOTT A GIPS-nek tortén6 megfeleléshez javasolt elSirasok. Az ajanldsok a leg-
jobb gyakorlatnak mingstilnek, de nem kdvetelmények. (Lasd: ,, kellene.”)
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KOVETELMENY /
MEGKOVETELT /
KOTELEZO

MARADVANYERTEK
(KOCKAZATI TOKE)

MARADVANYERTEK ES
BEFIZETETT TOKE ARANYA

(RVP])
(KOCKAZATI TOKE)

TELJESITESNAPI
NYILVANTARTAS

KIEGESZITO INFORMACIO

ID6SZAKOS U] MEGBIZAS

ID6SULYOS HOZAM

TARSASAG ALTAL KEZELT

TELJES VAGYON

TELJES HOZAM
(INGATLAN)

TELJES ERTEK
(KOCKAZATI TOKE)

KERESKEDESNAPI
FLSZAMOLAS

A GIPS ajdnlasainak kovetése javasolt (ajanlott) de nem kdvetelmény.
(Lasd: ajdnlas)

Azok az elirasok, melyeket GIPS-nek torténd megfeleléshez kivetni kell.
(Lasd: kell)

A korlatozott tdrs maradék részesedése az alapban. (A befektetés értéke az
alapban.) Zdro piaci értékként vagy netto eszkdzértékkeént is utalnak ra.

A maradvanyérték osztva a befizetett tokével.

Az eszkoz vagy kotelezettség azon napon torténd elismerése, amikor a
pénz, az értékpapir illetve a kapcsolodo papirok kicserélddtek. A teljesit-
meényre tett hatasa: a kereskedés napja és a teljesités napja kozott a portfolio
nem ismeri el a bekertilési koltség és az aktualis piaci dr kozti kiilonbseé-
get. E helyett a teljesités napjan a bekertilési ar és az aktualis piaci dr ko-
z6tti teljes killonbozet elismerésre kertil. (Lasd: kereskedésnapi elszamolds )

Barmely, a GIPS-nek megfelel6 teljesitménybemutatas részeként kozolt,
teljesitménnyel Gsszefiiggs informacio, amely kiegésziti vagy megerdsiti a
GIPS altal megkavetelt ésfvagy ajanlott nyilvanossagra hozatal és bemutatas
elGirasait.

Olyan eszkoz, melyet a tdrsasdgok arra hasznalhatnak, hogy a jelentds
pénzmozgasok portfolisra gyakorolt hatasat kisziirjek. Amikor jelentds
pézmozgas torténik a porifolidban, a tdrsasdg ezt a pénzmozgast ,iddszakos
uj megbizas”-keént kezelheti, ezaltal a portfoliohoz kapcsolodo megbizast a
tarsasdg a pénzmozgas portfolio teljesitményére gyakorolt hatasa nélkiil
hajthatja végre.

A befektetések id6szakrol id6szakra vonatkozo hozamainak szamitasa,
mely kisziiri a jellemz&en tigyfél altal iranyitott kiilsd pénzmozgdsok hatasat
és a legjobban tiikrozi a tdrsasdg meghatarozott stratégia vagy cél szerinti
eszk6zkezel6i képességeit.

A tarsasag dltal kezelt teljes vagyon az bsszes eszkdz, amellyel kapcsolatban
a tdrsasdgnak befektetés-kezel6i felelGssége van. A tdrsasdag dltal kezelt
teljes vagyon tartalmazza a tdrsasdgon kiviil kezelt eszkozoket (pl. al-tanacs-
adoknal), ha a tdrsasdgnak eszkozallokacios fennhatosaga van.

A portfolio piaci értékében a mérési idGszak soran bekovetkezett valtozas,
kiigazitva a beruhazéasokkal (levonva), az eladasok netto bevételével (hoz-
zdadva), és az elhatarolt befektetési jovedelemmel (hozzaadva), melyet

a mérési id6szak soran a portfolioban alkalmazott toke szazalékaban
fejeznek ki.

A portfolié maradvanyértéke plusz a kifizetett tSke .

A tranzakciok a portfolicban a vétel vagy eladas napjan jelennek meg,
nem a teljesités napjan. Az eszkdz vagy kotelezettség a tranzakcio
megkotéséts] szamitott 3 napon beliili (kereskedeési nap, T+1, T+2 vagy
T+3) elismerése kielégiti a GIPS szerinti kereskedésnapi elszamolds kivetel-
ményét. (Lasd: teljesitésnapi elszamolds)
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KERESKEDESI KOLTSEGEK Egy értékpapir véasarlasanak vagy eladasanak a koltsége. Ezek a kolt-

TRANZAKCIOS
KOLTSEGEK
(KOCKAZATI TOKE)

KOCKAZATI TOKE
(KOCKAZATI TOKE)

INDULO EV
(KOCKAZATI TOKE)

ségek jellemz&en a belsé vagy kiilsé brokerek brokeri dijainak vagy
spreadjeinek formajaban jelentkeznek. A tranzakcionként szamolt
letétkezeldi dijakat letétkezeldi dijként kellene kezelni és nem kézvetlen
tranzakcios koltségként. A kereskedési kiltségek becslése nem megenge-
dett.

Minden, a portfolié cégeinek vasarlasaval, eladasaval, atszervezésével és
feltckésitésével kapcsolatos jogi, pénziigyi, tanacsadoi és befektetési banki
dijat magaban foglal.

Egy befektetési intézmény altal nytjtott, részvény és/vagy kolcsoéntbke for-
maéjaban megjelend kockazati t6ke olyan tizleti véallalkozas tamogatasara,
mely varhat6an noveli értékét.

Az az év, amelyben egy kockdzati toke alap vagy tarsulas el6szor hiv le
vagy gytjt t6két a befektet&ktsl.
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