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2012. MARCIUSI HIRLEVEL

1. Makrogazdasagi — pénzpiaci kdrnyezet

A nemzetkozi befektetsi hangulat jelentssen javult
az évbsl eddig eltelt idsszakban, ami részben a
pénzpiaci intervencioknak, részben az Eurdpai Uni6
adossagvalsdga megoldasa iranyaban tett [épéseknek
kdszonhets leginkabb. Harom honappal ezelstt a
politikai fesziiltségekkel atitatott hangulatban nem
sokan fogadtak volna arra, ami végul is
bekdvetkezett. Azért az 0Osszképp tovabbra sem
egyértelmd, s a kockazatosabb eszkdzok piacain
barmikor elképzelhets akdr egy jelentssebb
korrekcid is.

——BUX Részvény indexek teljesitménye 2012-ben
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A hazai piacok a nemzetkdzi hangulattal
megegyezéen kedvezs iranyt vettek, a BUX pl. 14%-
kal emelkedett marcius kdzepéig.
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A pénztari portfolidinkban a legnagyobb sullyal az
allampapirok szerepelnek, ezért az allampapirpiaci
torténések azok, amik leginkabb hatassal vannak a
teljesitményiinkre. Az év nagyon rosszul indult e
tekintetben, januar kozepén 10% felé emelkedtek a
hosszabb futamidé tartomanyokban a hozamszintek,
majd a kormany és az EU-IMF péaros kozti
megallapodas létrejéttére vonatkozd varakozasok
javulasa — és nem mellékesen a kedvezs globalis
hangulat — hatasara egy jelentés hozamcsokkenés
ment végbe, ami az allampapirpiaci befektetések
felértékelsdését eredményezte.

Hozamgirbe alakulasa 2012-ben
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A hangulatjavulas kdvetkeztében a forint is erssddni
tudott, mind az euroval, mind a dollarral szemben.
Ennek kovetkeztében a kilfdldi  befektetések
értelemszerden veszitettek relative az értékikbsl az
arfolyamvaltozas hatasa kdvetkeztében.

TUSD és EUR relativ arfolyamviltozas2012-ben
/ a forinttal szemben/
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De a kedvezs fejlemények alapjan sem gondolnank,
hogy immar nyugodtan hatra lehetne délni, s az IMF
megéallapodassal  kapcsolatban is van  szamos
bizonytalanség.

Az elsé negyedév végéhez kozeledve a pénztarunk
altal kialakitott vélaszthatd portfoli6k hozamai ebben
a kedvezs kornyezetben a kockazati szintjiknek
megfelels hozamokat értek el. Ertelemszerden a
magasabb  részvényarany eredményezett eddig
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magasabb ~ hozamot. A nem  évesitett
hozamszamaink aktualisan az alabbiak:

Onkéntes portfalidink Benchmark® Elért hozam®
A - pénzpiaci 1,81% 1,78%
B - veqyes 5,28% 4,52%
D - fokozott rézszvényhanyadd 5,75% 5,78%
R - realhozamot megoélzo 3,37% 2,35%
H - ex. Hid pénztari 5,30% 5,32%

* marcius 19-i dllapot szerint

Kedvezéstlen fejlemény, hogy az inflacid jelentssen
megugrott az év elsé hdnapjaiban, ami allaspontunk
szerint egyaltalin nem a keresleti nyomésnak a
kdvetkezménye. A mindennapokban lépten nyomon
tapasztalhatjuk ennek a jeleit. (,Februarban a
fogyasztdi arak 5,9%-kal voltak magasabbak, mint
egy évvel kordbban. Egy hénap alatt jelentss
mértékben noétt  a  haztartdsi  energia és  az
élelmiszerek ara. Az atlagosnal kevésbé dragultak a
szolgéltatasok, mig a ruhazkodasi cikkekért tovabbra
is kevesebbet kellett fizetni.” Forras: KSH)

Féls, hogy ez az egyik jarhaté Gtja a kialakult
adossaghegyek leépitésének, ami elleni védekezés egy
Uj kihivast jelenthet a befektetési politikanknak.

2. Pénztarpiaci vonatkozasok

A jogszabalyi elsirasoknak megfeleléen marcius
kozepén tette kozzé a PSZAF az elszé évi pénztari
hozamteljesitményeket, illetve a 10  éves
hozamszamokat. Viszonylagos &vatossagunkkal a
rangsor elején végeztink az elézé6 évben s,
hosszutavon, a 10 éves hozamokat tekintve pedig a
szamok dnmagukért beszélnek:

Atlagos 10-éves hozamsita (2002-2011) Gnkentes pénztari portfoliok

B Elenit porcfolick
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A hazai teljes dnkéntes pénztari piacot tekintve a 10
éves hozammutatoban 3 portfoliénk is az elsé 5
kdzott végzett. Nincs tehat miért szégyenkezniink.

A még fenndlld6 magannyugdijpénztari rendszer
bizonytalansaga tovabbra sem kerlilt le a
napirendrél, most egy Gjabb fontos mérféldkshoz
érkezett el a tavaly a tagsagat fenntartd6 mintegy 100
ezer fonyi érintett. Marcius 31-ig jelezhetik ugyanis a
magannyugdijpénztaruk felé a tb. rendszerébe
torténs visszalépési szandékukat, amennyiben ezt az
utat valasztjadk. Minddssze annyi tisztazodott
nemrégiben, hogy &k is jogosulttd valnak a
redlhozamukra, illetve hogy a maradéknak i 100%-0s
nyugdijjogosultsdg vonatkozik. Az igazi kérdés
viszont az, hogy fenn tud-e, illetve szandékozik-e
maradni néhany intézmény, ahol a megtakaritasok
biztonsaggal megérizhetsk majd.

Pénztarunkat ez kdlondsebben mar nem érinti,
hiszen a maganagazatunk végelszamolasa immar a
finisébe érkezett, a marcius 28-ara meghirdetett
soron koOvetkezé kozgyalésinkén a végére is
szeretnénk jutni a folyamatnak.

A hivatkozott kozgyalésen keril sor a Hid
Nyugdijpénztar beolvadasaval kapcsolatos
vagyonmérleg  jovahagyasara, a 2011,  évi
beszamol6nk jovahagyasara illetve az alapszabalyunk
maodositasara is. Ez utdbbi részben a maganpénztari
fejezetek torlését, részben a nyugdijjogosultsag
feltételek jogszabalyi valtozasanak a pénztarunk
alapszabéalyaban torténs atvezetését jelenti. 2012-tsl
ugyanis a rokkantnyugdij, mint ellatdsi forma
megszanése miatt immar a  nyugdijpénztari
megtakaritas felvételére sem ad modot ez az éllapot.

Marcius  kozepétsl  mondhatni  folyamatosan
érkeznek a pénztarunkba a NAV-tél a 2011. évi
befizetések utdn megigényelt adojovairasi 6sszegek, s
ezzel parhuzamosan a realhozamok  utani
adojovairasok is (ez utdbbiak azoknak, akik a
redlhozamukat tavaly dnkéntes pénztari szamlajukra
kérték). Az ennek alapjaul szolgal6 addigazolasainkat
januar végén valamennyi érintett pénztartagunknak
megkuldtik.

Az Eletit pénztarcsoport — onsegélyezs-  és
egészségpénztari agazataban a tavaszi kozgydléseket
mar marcius 6-an megtartottuk, ezeken a 2011. évi
beszdmolok jévahagyasdra és az alapszabalyok/
szolgaltatasi szabalyzatok aktualizalasara kertlt sor.
Médosultak ugyanis az év végén az egyes
szolgéltatési  jogcimekhez — tartozO  jogszabalyi
elsirasok, melyekkel dsszhangba kellett hoznunk a
szabalyzatainkat.

Itt kell megjegyezniink azt is, hogy a
magannyugdijpénztari szektor jovegjét illetsen is
szamos nyitott kérdés meriil fel, hiszen abban a
feltételrendszerben, ami aktudlisan érvényes, a
megmaradt magannyugdijpénztarak komoly kihivas
elstt allnak. Bizunk benne, hogy az ©nkéntes
pénztarakhoz egy ennél sokkal pozitivabb jovskép
parosithatd. Mi a magunk lehetsségein belll
igyeksziink ehhez minden szempontbol megfelelni.

Ha a pénztarainkkal kapcsolatban  tovabbi
informaciokra van szliksége, kérjik latogassa meg
honlapunkat (www.eletut.hu), ahol a hirleveliinkben
szerepls témakdrokben is bsvebben tajékozodhat,
illetve keresse fel Ugyfélszolgalatunkat, ahol allunk
szives rendelkezésére!

EzGton is tovabbi eredmeényes pénztartagsagot
kivanunk Onnek!

Budapest, 2012. marcius 21.

Barzso Pal
ligyvezets igazgato
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