Nyereménykotvény, mint egy lakossagi allampapir-tipus
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Az utdbbi években a lakossagi allampapir-program az AKK addssagkezelési stratégiajanak
kozponti elemévé valt. Ezzel parhuzamosan a kincstari és lakossagi PD-kinalatban szerepld,
kifejezetten a haztartdsok szamara értékesitett allampapirtipusok szama is megemelkedett,
amely egyre szélesebb spektrumat fedi le a lehetséges megtakarit6i preferencidknak, legyen
sz0 tobbek kozott futamid6rél, a kamatozdas mddjardl, a kamatperiédus hosszardl,
devizanemrdl. A nemzetkézi lakossagi programokkal Osszevetve is kimagasld diverzifikacids
lehetOségeket biztositd magyar lakossagi allampapirok kozott azonban nem szerepel
nyereménykotvény tipusi  konstrukcid, pedig ezek az instrumentumok kibocsatoi és
megtakaritéi szempontbdl is vonzé lehetséget jelentenek alacsony kamatkérnyezetben, és
ennek megfeleléen néhany orszagban érdemi kereslet van irantuk.

A lakossagi allampapirokat értékesité orszagok jelentds részében problémat jelent az alacsony
hozamkornyezet. Az alacsony nominadlis és readlhozamok ugyanis a hagyomanyos
konstrukcidju, kamatozd allampapiroknal nem biztositanak elégséges dsztonzést a rendszeres
megtakaritasra a lakossag szamara. A nyereménykéotvények ezzel szemben nagy nyereményre
adnak esélyt a megtakaritoknak Ugy, hogy kézben a megtakaritasuk védett marad. Utdbbi
jellemz6 (az allamilag garantalt és a nyereményjatékkal nem kockaztatott befektetett toke)
jelenti egyébként a legfontosabb eltérést a nyereménykaotvények illetve a szerencsejatékok (pl.
lottd) kozott.

Kibocsatdi oldalrdl nézve az latszik, hogy az alacsony kamatkornyezet még az — arazas
tekintetében a piaci szereploknél nagyobb mozgastérrel rendelkezd — allamot is kihivas elé
allitjia, amikor a haztartasok megtakaritasat szeretné becsatornazni.! A nyereménykdtvények
azonban ilyen esetekben is életképes konstrukcidnak bizonyulhatnak, j6 példa erre tobbek
kozott az ir, a svéd, illetve elsGsorban a brit addssagkezeldi gyakorlat. A brit adatokbdl
egyértelmlien kitlinik, hogy a legfontosabb tipus a lakossagi allampapirokon beliil az ottani
nyereménykotvény (Premium Bond), az allamadodssag® 9%-at kitevo lakossagi papirok
dllomanyanak majdnem felét ez a papir teszi ki. irorszdgban ugyan ennél érdemben
alacsonyabb az aranya a nyereménykétvényeknek, de a bankvalsag éveiben a tobbi lakossagi
allampapirral egyiitt a Prize Bond is stabil nettd finanszirozast biztositott az ir allamnak, és
azoéta is emelked6 allomannyal és részarannyal bir. Svédorszagban pedig 2015 utan egyediil a
nyereménykotvények maradtak a lakossagi allampapir-kinalatban a romlé koltséghatékonysag
miatt, bar 2017-ben végil azok értékesitését is felfliggesztette az adossagkezelo.

A kovetkezOkben korbejarjuk a nyereménykotvények elméleti és gyakorlati jellemzdit: el6szor
a nyereménykétvények altalanos tulajdonsagait, alaptipusait mutatjuk be, majd részletesen
foglalkozunk a brit és ir nyereménykotvény konkrét jellemzGivel és finanszirozason beliil
betoltott szerepével.

! Magyarorszagon a lakossagi program a belféldi finanszirozas, mint stratégiai pillér kiemelt elemének szamit, emiatt
az AKK a lakossagi allampapirok esetében biztosit bizonyos mérték(i prémiumot a kereslet élénkitése érdekében.
2 A k6zponti koltségvetés bruttd addssaga.



1. EIméleti megkozelités

1.1 Altalanos jellemzok3

A nyereménykotvények hibrid konstrukcidk: a hagyomanyos lottd és a kamatozo értékpapirok
jellemzGivel is rendelkeznek (Kearney et al. [2010]). Megteremtik az esélyt nagy nyereményre,
kénnyen megérthet6 koncepcidjuk van, kdzben viszont vasarldjuk a megtakaritasat megtartja
vagy noveli, szemben a lottora koltétt vagyon varhatd elvesztésével. Kiilonbdzo kutatasok és
tanulmanyok (Atalay et al. [2012], Cole et al. [2014], Filiz-Ozbay et al. [2013], Laughren
[2013]) arra jutottak, hogy a nyereményhez kotott megtakaritasok jé 0szténzot jelenthetnek
els6sorban az alacsony jovedelm(i haztartdsok megtakaritasainak noveléséhez, sét az alsd
vagyoni/jovedelmi decilisekbe tartozdk akar els6 pénziigyi eszkdzeként* is funkcionalhatnak.
Az alacsony jovedelmliek esetén egyébként is magas a lottdzok aranya, a vagyonuk sokkal
nagyobb hanyadat koltik szerencsejatékra, mint a tehetGsebb polgartarsaik. Az alacsony
jovedelm( haztartasok szamara azért jelenthet vonzo6 alternativat egy nyereménykdtvény,
mert vagyoni helyzetiik érdemi valtozasat sokan csak egy nagyobb nyeremény elnyerésével
tartjdk lehetségesnek ahelyett, hogy kicsi, de biztos kamatnyereségekkel épitsék fel
vagyonukat. Ez utobbi persze nem meglepd, féleg alacsony nominalis és realhozamok mellett,
amik nem jelentenek valddi 6sztonzést a rendszeres megtakaritasra. Tovabbi szempont, hogy
az alacsony jovedelm( és vagyonu haztartasok altalaban korlatozott mértéki likviditassal is
rendelkeznek: ezen megtakaritok alternativai végesek, mivel az alacsony hozamot biztositd,
likvid pénzligyi eszk6zok kozil valaszthatnak csak. A nyereménykdtvény jo alternativa lehet
ezeknek a megtakaritdknak, mert ugyan le kell mondaniuk a biztos, de alacsony kamatokrol,
viszont a tokéjik védett marad, és van valamekkora esély egy nagy nyereményre is. Annal is
inkabb vonzd lehet ez szamukra, hiszen bizonyos nem létfenntartast biztositd, hanem inkabb
joléti tipusu javak csak nagy érték(i egységekben elérhetok (autd, haztartasi gépek, egyéb
tartds fogyasztasi cikkek), ezek beszerzését pedig az alacsony jovedelmiiek — hitelfelvétel
nélkil — csak nagyobb nyereménybdl tudnak biztositani.

Habar ezek az elméleti megfontoldsok és az emlitett, elsésorban Amerikaban végzett
kutatasok/kisérletek bizonyitottdk a nyereményhez kotétt megtakaritasok lehetséges
népszerliségét, empirikus adatok hianyaban a jelenség okai statisztikai mddszerekkel nehezen
feltarhatdk (a kivételt taldn Lobe-HolzI [2007] tanulmanya jelenti, amiben idGsoros
modellezéssel arra a kOvetkeztetésre jutottak, hogy a brit prémium kotvény keresletét a
nyereményeloszlas ferdesége és a befektetési plafon szignifikansan befolyasolja). Az szinte
biztosnak tlinik, hogy (ahogy azt tébbek kozétt Pfiffelmann [2007] és Connolly [2017] is allitja)
az extrém ferde nyereményeloszlas a kulcsa a konstrukcié vonzdsaganak, ami a megtakaritok
aszimmetrikus kockazatviselési preferenciait tiikrézi. Konkrétabban azt,

e hogy bizonyos mérték{ varhatd veszteséget sokkal kevésbé toleralnak a befektetdk,
mint amennyivel ugyanakkora varhato nyereség emeli a hasznossagukat;

e ezen kivil az egyes kimenetek valdszinlségeit szubjektiv alapon értékelik: az atlagos
kimenetekhez a valdsnal alacsonyabb valdszinliséget rendelnek, a kis valdszinliségli
események valdszinliségét pedig sokszorosan feliilbecsiilik.

3 Az anyag egészében a befektetés és megtakaritas kifejezéseket egymas szinonimajaként hasznaljuk.
4 A készpénzen vagy latra szold betéten fellil.



A lottd és egyaltalan szerencsejatékok soranak népszerliségét éppen ezért a viselkedési
kézgazdasagtan egyes elméleteire épiild modellek segitségével lehet megfejteni (elsGsorban
kumulativ kilataselmélet, aminek Kahneman, Tversky [1992] a kiinduldpontja). A racionalis
varakozasok/varhatd hasznossag elméletére épiilé modellek pedig ugyanezekbdl az okokbdl
nem teljesitenek jol, ha a szerencsejatékok népszer(iségét kell megmagyarazni: egy
tokéletesen raciondlis megtakaritd két azonos varhatd hasznossaggal (hozammal) kecsegtetd
lehetdség koziil ugyanis mindig a kevésbé kockazatosat valasztana. Kaliciak [2015] ennek
fényében megvizsgdlta a nyereménykotvények létjogosultsagat a befektetok portfolid-
kialakitasi dontéseit tekintve. A szerz6 a modern portfolidelmélet és a viselkedési
portfoliéelmélet alapjan is meghatarozta annak a feltételeit, hogy egy hipotetikus befektetd az
elérhetd pénziigyi eszk6zok kozil nyereménykotvénybe is fekteti a megtakaritasa egy részét.
(Kaliciak [2015] azzal az el6feltevéssel élt, hogy 3 lehetséges pénziigyi eszk6z van a piacon —
kockazatmentes betét, a dél-afrikai nemzeti lottd, nyereménykotvény). A paramétereket az
empirikus megfigyelésekhez igazitotta (mind a pénziigyi eszk6zok pontos konstrukcidjat, mind
az egyes elméletekre éplild modellek és a preferencidk kialakitasat tekintve), és az alabbi
eredményeket kapta: a modern portfolidelméleten alapulé modellben az optimalis portfolidban
nem szerepel a nyereménykotvény, még kockazatvallalast tdmogatd preferenciak mellett sem.
A kilataselméleti hatter( Un. viselkedési portfolidelméleti modellben (Shefrin—Statman [2000]
alapjan Kaliciak [2015]) viszont elképzelhet6k olyan preferenciak, amelyek mellett akar a teljes
megtakaritas nyereménykdtvénybe fektetése jelenti az optimalis befektetdi viselkedést.

1.2 Tipizalas, egyedi jellemzok

Tobb szempontbdl lehet csoportositani a nyereménykotvényeket, bar elsésorban a nyeremény
tipusa alapjan teszik ezt meg a szakirodalomban. A konstrukcié lehet fix és dinamikus
nyereménystruktiraval rendelkez6 (Connolly [2017] alapjan), ami azt jelenti, hogy el6bbiben
fixalt nyereménydsszegeket, utdbbiban pedig a teljes allomannyal valamilyen mértékben
aranyos nyereményeket sorsolnak ki.> Meglatasunk szerint ezzel szemben egyértelm(ibb
felosztast eredményez, ha eldszor i) kdtvényszelvények kozott és ii) befektetbk kozott sorsold
konstrukciérdl beszéliink.® Ez vilagosabb szeparaciét eredményez az alapstruktirak esetén, és
az Uj tipizalassal kapott alapstrukttrakon belll mar Gjra el6vehetjiik a példaul Connolly [2017]
altal is hasznalt felosztast, hiszen a kdtvényszelvények kozotti és a befektetok kdzotti sorsolas
esetén is lehetnek fix és dinamikus nyereménystruktarak.

A kovetkezokben megvizsgaljuk, hogy milyen tulajdonsagokkal birnak az igy el6allt alaptipusok
a megtakaritok illetve a kibocsatd szempontjabdl. (A teljes koér tipizalas érdekében mind a 4
lehetGséget bemutatjuk, am érdemes megemliteni, hogy a befektetok kozott sorsold -  fix
nyereménystruktirdju konstrukciénak a gyakorlatban nincs létjogosultsaga, hiszen fix
nyeremények esetén a befektetd nem lenne Osztondzve a minimalisnal nagyobb
megtakaritasra. Ezért ezt sziirkével jeldljik a kovetkezo tablazatban.)

> Hangsulyozni kell, hogy ezek csak alapstruktira-tipusok, kiilonb6z6 eszkozokkel, szabalyokkal mindkét
konstrukcidt lehet kézeliteni a masikhoz, amivel akar vegyes strukturakat is kaphatunk.

6 ElGbbire példa a prémium kotvény Anglidban illetve az ir nyereménykotvény, utdbbiak kozé a francia MMmax
(bemutatasat Id. Pfiffelmann [2007] 6. oldal) konstrukcio tartozik.
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1. tablazat: A nyereménykotvények csoportositasa

megtakaritas nyoman)

kotvényszelvények kozott befektetok
sorsolo kozott sorsold
fix dinamikus fix dinamikus
(,a") «(b") (C") (,d")
1. nyereményosszeg/
koltségszint’
1.1 nominalis ismert nem ismert ismert nem ismert
1.2 relativ nem ismert ismert nem ismert nem ismert
2. pontos elére el6re nem elére el6re nem
nyereményeloszlas meghatarozott | meghatarozott | meghatarozott | meghatarozott
3. nyerési esély valtozasa pozitiv és pozitiv és nulla nulla
(c.p. egységnyi potldlagos konstans konstans

4. pontos nyerési
valdsziniiség

a befektetésrol hozott dontés idGpontjaban ne

m ismert

5. alternativakoltség (a novekvé kis mértékben novekvd kis mértékben
befektetett dsszeg ng v stagnal nd v stagnal
fliggvényében)

6. hatarhaszon (a csokkend kevésbé csokkend kevésbé
befektetett dsszeg cstkkend csokkend
fliggvényében)

7. atlagos befektetés alacsony varhatdan alacsony varhatdan
relativ nagysaga magasabb magasabb
8. nemzetkozi példak - brit, ir, svéd? - MMmax

o A kotvényszelvények kozott sorsold konstrukcidban és fix nyereménystruktira esetén

(,a" verzi6) elére meghatarozott nyereményosszegek és el6re meghatarozott
nyereményeloszlds vannak. A kotvényszelvények kozott sorsold és dinamikus
konstrukciéban (,b” verzid) a teljes allomannyal lesz aranyos a kifizetett nyeremény, a
végso kifizetend6 nyeremény nominalisan nem ismert el6re, de a relativ nyeremény
ismert a sorsolas el6tt is.

A befektetok kozott sorsold és fix nyereménystruktiraji konstrukcidban (,c” verzid)
szintén a nominalis Gsszeg ismert, a relativ nyeremény nem. A befektetok kozott
sorsol6 és dinamikus konstrukcioé esetén (,d” verzid) a nyeremény a nyertes befektetdk
birtokolt allomanyaval lesz aranyos, igy a végs6 kifizetend6 nyeremény sem
nominalisan, sem aranyosan nem hatarozhaté meg el6re.’

Ugyanezt megvizsgalva a kibocsatd szemszogébdl azt mondhatjuk, hogy a fix
strukturak esetén a kibocsatd szamara ismert a teljes nominalis koltségszint, mig

7 Itt azt a kérdést vizsgaljuk, hogy a nominalis és relativ nyereményosszeg (koltségszint) egy adott sorsolast
megel6z6en ismert vagy nem a befektetd (kibocsatd) szamara.
8 A brit, az ir és a svéd nyereménykotvény is elsGsorban dinamikus nyereménystruktirajinak szamit, am

mindharomnak vannak olyan elemei (pl. a garantalt szamu és 6sszeg(i fényeremény), amelyek miatt vegyes

strukturajunak is lehet tekinteni. A brit és az ir struktira részleteit a Fliggelékben mutatjuk be.
° Egy példat ismerlnk erre: 2003-ban inditott egy MMMax nevezet(i megtakaritasi szamlat egy francia biztosito:
egy alacsony, fix kamatot fizettek mindenkinek, ezen felll bizonyos szamu EP-szamlat/befektetét sorsoltak ki,

akiknek meghatdrozott (10-20%-0s) kamatfelarat fizettek pluszban.



a dinamikus esetben viszonylag széles skalan mozoghat a lehetséges kifizetések szintje.
A kotvényszelvények kozott sorsold konstrukcid esetén persze a dinamikus verzié (,b")
a teljes allomany bizonyos szazalékat osztja ki nyereményként, igy abban az esetben
a relativ koltség (kamatszelvény) a kibocsato altal meghatarozott.

e A kotvényszelvények kozott sorsold konstrukciokban egységnyi pétldlagos
megtakaritas c.p. noveli a nyerés esélyét, a nyerési valoszinliség valtozasa kozel
konstans (elég nagy méretli allomanyok esetén gyakorlatilag konstansnak
tekinthet6)!°. A befekteték kozott sorsold konstrukcidknal alapesetben a nyerési
valdészinliség nem valtozik c.p. egységnyi plusz megtakaritassal. Ebbdl a szempontbol
utdbbi verzié jobban hasonlit a hagyomanyos kockazatos befektetésekhez, pl.
részvényekhez, mivel az egyes kimenetelek (itt: nyerés-nem nyerés) valdszinlisége
nem modosul a megtakaritott 6sszeg valtozasa kovetkeztében. (Bar természetesen
fontos kilonbség tovabbra is, hogy a toke a nyereménykotvények egyik tipusa esetén
sem forog kockan, szemben a részvénybefektetésekkel.)

e A pontos nyerési valdsziniiség persze egyik alapvaltozat esetében sem ismerhet6
meg a befektetésrdl hozott dontés elbtt, hiszen a teljes allomany és a befektetdk szama
is folyamatosan valtozik.

o Afix nyereménystrukturakban a befektetés alternativakoltsége a befektetett dsszeg
fliggvényében folyamatosan emelkedik, ezzel szemben a dinamikus struktirakban
kevésbé vagy egyaltaldan nem emelkedik.

e Az el6z0 pont miatt a befektetett Osszeg hatarhaszna is eltér6 mértékli a két
struktdraban. Alapvetéen mindkét esetben cs6kkeno a hatarhaszna a befektetett
0sszegnek (mind a sztenderd, varhatd hasznossag elméletének megfeleld, mind a
kilataselméletnek megfeleld hasznossagfliggvényeket feltételezve), de a fix struktirak
esetén ez a csokkenés nagyobb mértékd.

o A fixhez kozelebb all6 nyereménystrukturakban — a megfigyelések alapjan — altalaban
alacsony az atlagos befektetés, ennek az €l6z6 pontban emlitett jobban csdkkend
hatarhaszon lehet az egyik elsészamu oka. A dinamikus konstrukciokban, elsGsorban a
befektetok kozott sorsold dinamikus konstrukcidkban (,d”) ezzel szemben a fixhez
képest magasabb atlagos befektetés elérése is lehetséges. (Connolly [2017] alapjan)

1.3 Kiegészitések

Az eddigiekben a nyereménykotvények lehetséges tipusainak bemutatasat és
Osszehasonlitasat egyéb kiegészitések, szabalyok feltételezése nélkil végeztik. Fontos
kiegészitd szabalyok léteznek azonban, amik egyrészt a kibocsatdi kockazatot csokkentik,

10 Ez a kovetkezd mddon beldthatd: a nyerési valdszinliséget a birtokolt dllomany (x) és a teljes allomany (x+C)
hényadosa adja; a nyerési valoszinliség pétidlagos megtakaritasnak kdszonhet6 valtozasat pedig az f(x) = x/(x +
() fliggvény elsérend(i derivéltja mutatja meg. Mivel (d(x) = 5’;—;") = C/(x + €)?), kdnnyen belathatd, hogy d(x)
az x > 0 tartomanyon csokkend és konvex; x-et novelve meredeksége és értéke is 0-hoz konvergal. Minél nagyobb

C, ez a konvergencia annal el6rehaladottabb a vizsgalt tartomanyban, vagyis a nyerési valdsziniiség valtozasa
konstansnak és nulla kozelinek tekintheto.



masrészt egyéb szerepik lehet (pl. a befektetOk kozotti méltanyossagot, a befektetés
transzparenciajat tudjak ndvelni, stb.).

A befektetk kdzotti méltanyossagot is biztosithatja és a befektetbk kdzott sorsold konstrukcid
esetén a kibocsatoi kockazatot is csokkentheti a befektetési plafon, amely az egy befektetd
altal birtokolhatd nyereménykotvények allomanyat maximalizalja. A befektetok kozott sorsold
konstrukcid esetén egy masik opcié a csoportositott sorsolas, aminél a megtakaritokbdl az
allomany fiiggvényében képzett csoportokon belll torténik a sorsolads elére meghatarozott
szabaly alapjan (példaul a befektetett 6sszeg szerinti decilisek mindegyikébdl valasztanak 1-1
nyertest). Connolly [2017] ezt a két kiegészitést részletesen megvizsgalta, elsdsorban a
kibocsatoi kockazatok lehetséges cstkkentése szempontjabdl. Monte-Carlo szimulacioi alapjan
azt kapta, hogy mind a befektetési plafon, mind a csoportositott sorsolas alkalmas a kibocsatoi
kockazatok csokkentésére.

Elterjedt megoldasnak szamit tovabba az is, hogy a nyerési valdszinliséget fixaljak (pl.
brit prémium k&tvény), ami mind a kétvényszelvények kdzott, mind a befektetbk kozott sorsold
struktiraban elképzelhet6. A szabaly ugyan valamivel transzparensebb opciét jelent a
befektetd szamara, de a varhatd nyereményét és befektetésének varhatd hozamat tovabbra
sem ismeri a megtakarito a befektetésrdl hozott dontés el6tt, mivel az a folyamatosan valtozd
teljes kintlévo allomanytol/befektetok szamatdl illetve a pontos nyereménystruktiratol is fligg.

2. Nemzetkozi példak nyereménykotvényekre

2.1. Brit prémiumkotvény (Premium Bond)

Nagy-Britannidban a kozponti koltségvetés adodssaga 1 660mrd £-ot tett ki 2017-es
koltségvetési év végén, ennek kevesebb, mint egy tizedét (kb. 9%) teszik ki a lakossagi
allampapirok. A lakossagi allampapirok mind értékiiket, mind aranyukat tekintve gyors
Utemben nottek 2014 ota.

A lakossagi allampapirok Nagy-Britanniaban

160 10, 0%
150 0,59
140 9,0%
130
8,5%
120
110 8,0%
100 —_— 7%
o0 7,0%

2010 2011 202 2013 2014 2015 2016 2017
e [ fidr d Nt m—rdny
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A lakossagi allampapirok 154mrd £-nyi dllomanyanak nagyjabdl a felét teszi ki a jelenleg 74mrd
£ értéki brit nyereménykotvény.

A brit nyereménykotvény a kotvényszelvények kozott sorsold tipusba tartozik, azon beliil pedig
inkabb dinamikus nyereménystruktirajunak szamit, de egyes elemei miatt vegyes
struktdrajunak is mondhatd. (A nyereményeloszlasnak ugyanis vannak fixalt elemei, példaul
az 1M fontos fényereménybdl legalabb egyet kisorsolnak minden alkalommal, a legutdbbi
sorsolason, 2018 aprilisaban két 1M fontos fényeremény talalt gazdara.) A kiegészitések kozil
befektetési plafon és csoportositott sorsolas is érvényben van a brit nyereménykotvény esetén.

Szabdlyok roviden'!: évente a kintlévé allomanyra (2018 majusaban 1,4%-o0s) kamatot
szamolnak, ez képezi a nyereményalapot. Meghataroznak egy nyerési valdszinliséget (odds-
ot!?) is — ez 2018 majusaban 24 500 az 1-hez — ami szintén valtoztathat6. Ezen kiviil a
nyereményeloszlas ferdeségét is garantaljak, miutan a nyeremények csoportositva vannak:
2018 majusaban a nagy és kozepes nyeremények szama a teljes nyereményszam kb. 5-5%-
at, az alacsony nyeremények pedig a 90%-at tették ki, fonyereménybdl pedig mindossze 2-t
sorsoltak ki.)

A brit nyereménykotvény jellemzoi 6sszefoglalva
Ertékpapir formaja dematerializalt
Lejarata nincs
Visszavaltas barmikor, nincs korlatozva
Vasarlasra jogosultak kore | a) 16 éven feliili maganyszemély;
b) 16 éven aluli maganszemély, ha szlil6je, nagysziilGje,
gyamja veszi a nevében;
1 font

Névérték
Limitek
min. vasarlas

100 font (100 db szelvény), de meglévo
kotvénytulajdonosoknak 50 font

50 000 font

50 000 font, és ez aldl a sorsolasokon nyert 6sszegek
bizonyos id6n bellil torténd Ujrabefektetésével sem lehet
kibujni.

max. vasarlas
max. allomany

Sorsolasok |

Rendszeresség havonta (de a kibocsato valtoztathat a frekvencian)

Kotvények részvétele minden kétvény minden sorsoldson
Nyereménystruktira

kamatfizetés nincs

kamatozas tipusa

valtozd (barmikor megvaltoztathatja a kibocsato)

aktualis kamatszelvény

1,4% (2018. majus)

havi nyereményalap

aktualis sorsolason a jogosult kétvényallomany *

kamatszelvény

11 Szabalyok részletesen az alabbi linkeken elérhetdk:
Terms and Conditions
https://www.nsandi.com/files/published files/asset/pdf/premium-bonds-brochure-print-friendly.pdf
1956-ban lett bevezetve, ez az 1972-es szabalyozas:
https://nsandi-corporate.com/wp-content/uploads/2014/02/premium-savings-bonds-regulations. pdf

12 A7 odds ebben az esetben (n. ,,odds against”: a 24500 az 1-hez kifejezés azt jelenti, hogy varhatéan 24500 nem
sikeres huizasra jut egy sikeres, a sikeres huizas valdszin(iségeként pedig p=1/(24500+1) adodik.
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Adozas

a nyeremények adémentesek

Nyereményeloszlas

Minden honapban egy-egy sorsolast tartanak, ahol két
egymillié fontos fddijat sorsolnak ki. A fennmarado
nyereményalapot harom részre: fels6, kozépso és alsod
savra osztjak. A fels6 és a kozépso sav a nyereményalap
5-5%-a (a fels6 savban van a két egymilli6 £-os
fonyeremény), az alsd sav a 90%-a. A fels6 savban 100
ezer, 50 ezer, 25 ezer, 10 ezer és 5 ezer £-os dijak
vannak. A sav értékének felét a 100 ezres dijakra
forditjak, a fennmaradd rész felét 50 ezres, az ezutan
fennmarado rész felét 25 ezres dijra koltik és igy tovabb,
amig 5 ezer £ ala csokken a savban lévé 6sszeg értéke. A
fennmaradd Osszeg a k6zépsd savba keril. A k6zépso
savban ezer és Otszaz fontos nyeremények vannak. A
nyereményalap ezen részét ugy osztjak fel, hogy az ezer
fontos nyeremények szama harmada legyen az 6tszaz
fontos nyeremények szamanak. A fennmarado 6sszeg az
als6 savba keril. Az als6 savban 100, 50 és 25 £-os
nyeremények vannak. A 100 és az 50 £-0s nyeremények
szama azonos, a 25 £-0s nyeremények szamat pedig ugy
hatarozzak meg, hogy az el6zetesen megallapitott nyerési
valdszinliség kijojjon.

nyeremény 2018. aprilis | 2018. majus

Felso sav 1 000 000 2 2
100 000 5 5

50 000 9 9

25 000 18 18

10 000 46 46

5 000 92 94

Ko0zépso6 sav 1 000 1728 1731
500 5 184 5193

Als6 sav 100 23 709 23 753
50 23709 23753

25 2 968 885 2 974 809

gss)zes nyeremény 3 023 387 3029 413
gisnzt‘;s nyeremény 86418475 | 86 590 675

Forras: nsandi.com



http://www.centralbank.ie/polstats/stats/sis/Pages/SecuritiesHoldingsStatistics.aspx

2.2. Ir nyereménykétvény (Prize Bond)

frorszégban kisebb sulya van a nyereménykotvényeknek, mint a briteknél, de az utdbbi
években jol lathatd, stabil emelkedés volt megfigyelhetd a Prize Bondok allomanyaban és
aranyaban is, amivel elébbi 3,2mrd eurd, utdbbi pedig 1,5% folé emelkedett.

Az ir nyeremenykotvenyek allomanya
és aranya a teljes addssagon belll

3,3 1,7%
s [T |[[Ar 1 BUMG s 3rdny 1,6%
1,5%
1,4%
1,3%
1,2%
1,1%
1,0%
0,9%
0,8%
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T YT 4T 4 4 4 4 4 4 4 4 94 94 4 4 4 94 94 =4 =94 =4 -
[ T o T o T T T N T o T o T T o T T o T T T T T o T o T o T o
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Forras: http: i Pages iti in isti

Az ir nyereménykétvény is a kotvényszelvények kozott sorsold tipusba tartozik, és szintén
dinamikus vagy vegyes strukturajunak mondhatd. (A nyereményeloszlas itt még kevésbé
rugalmas, a legkisebb nyeremény darabszaman kiviil minden eleme fixalt.) A kiegészitések
kozil a britnél enyhébb befektetési plafon van érvényben.

Szabalyok réviden®3: a kibocsato eldre bejelenti a kamatszelvényt (2018 majusaban 0,5%),
illetve szinte a teljes nyereménystruktirat (vagyis az egyes nyereményeket és azok
darabszamat). Az egyetlen ismeretlen a legalacsonyabb nyereménydsszeg darabszama
hetente, ami a havi nyereményalap végleges értékétdl fligg: annyi minimalis nyereményt
osztanak ki, amennyi az adott hétre es6 nyereményalapot teljes mértékben kimeriti.

Az ir nyereménykotvény jellemzoi 6sszefoglalva

Ertékpapir formaja dematerializalt
Lejarata nincs
Visszavaltas barmikor, de 90 napig tartani kell legalabb
Vasarlasra jogosultak a) 18 éven fellili maganyszemély;
kore b) 18 éven aluli maganszemély, ha sziilGje, gyamija veszi a nevében
vagy irasos engedélyét adta;
c) két maganszemély egytitt;
d) non-profit szervezetek, alapitvanyok

13 Szabalyok részletesen az alabbi linkeken elérhetok:
Terms and Conditions
http://www.statesavings.ie/Downloads/PrizeBonds TermsAndConditions.pdf
eredeti térvény
http://www.irishstatutebook.ie/eli/1993/si/337/made/en/print
fontosabb modositasok
http://www.irishstatutebook.ie/eli/2014/si/136/made/en/print
http://www.irishstatutebook.ie/eli/2014/si/444/made/en/print
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Névérték

6,25 eurd

Limitek

min. vasarlas

25 euro (4 db szelvény)

max. vasarlas

250 000 eurd

max. allomany

250 000 euro, de erre vannak kivételek:
a) halal utani oroklés esetén;
b) a sorsolasokon nyert 6sszegek bizonyos id6n belul torténo
Ujrabefektetésével.

Sorsolasok

Rendszeresség hetente (de a kibocsatd valtoztathat a frekvencian)
Kotvények részvétele minden kétvény minden sorsoldson
Nyereménystruktira
kamatfizetés nincs

kamatozas tipusa

valtozd (barmikor megvaltoztathatja a kibocsatd)

aktualis kamatszelvény

0,85% (2017. aprilis)

havi nyereményalap

€el6z6 ho végi dllomany * kamatszelvény

heti nyereményeloszlas

darab érték érték*
1 50 000 € 1 000 000 €
10 1000 € 1000 €
10 500 € 500 €
maradék** 50 € 50 €

* minden félév utolsé sorsolasan (junius, december)
** amennyi az adott heti nyereményalapot teljesen felhasznalja

Adozas

a nyeremények adémentesek

Forras: http://www.statesavings.ie/Downloads/PrizeBonds TermsAndConditions.pdf

3. Osszefoglalas

Az el6z6ekben roviden ismertettiik a nyereménykotvények elméleti tulajdonsagait, lehetséges
tipizalasat, majd bemutattunk két létez0 és a lakossagi befektet6k korében népszeri
konstrukciot, az ir és a brit nyereménykatvényt. Ugy gondoljuk, hogy mind a felsorolt ltaldnos
és egyedi jellemzOk, mind az itt bemutatott, a gyakorlatban m{ikddd konstrukcidk tampontot
adhatnak egy esetleges hazai bevezetés el6készitése soran az abban kozrem(ikdodo

kormanyzati, allami intézmények részére.
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