A CHINOIN NYUGDIJPENZTAR BEFEKTETESI POLITIKAJA

Bevezetés

Az onkéntes nyugdijpénztarak az ©6ngondoskodasnak fontos és immar hagyomanyosnak
mondhaté szervezetei, s -egyre inkabb- a nyugdijba vonulast kévetd évek -viszonylag-
megdfeleld életszinvonaldnak reménységei. Talan kilonodsen is igaz ez a munkaltatdi pénztarak

esetében, ahol az idGskorra torténd takarékoskodas a vallalati politika részét is képezi.

A nyugdijpénztarak befektetési és gazdalkodasi tevékenységét az oOnkéntes kolcsonos
biztositd pénztarakra vonatkozé torvények és kormanyrendeletek szabdlyozzak annak
érdekében, hogy a pénztartagok megtakaritdsainak biztonsdga a tagok alapos és hiteles
tajékoztatasa mellett valdsuljon meg. E jogszabalyok kiilonosen:

Opt.
1993. évi XCVI. térvény, az Onkéntes Kélcsénds Biztositdé Pénztrakrol

Befkr.
Az 6nkéntes kélcsénds nyugdijpénztarak befektetési és gazdalkodasi szabalyairdl szolo
281/2001. (XII. 26.) kormanyrendelet

Kbftv.
a kollektiv befektetési formakrdl és kezelbikrbl, valamint egyes pénziigyi targyu térvények
modositasardl szélo 2014. évi XVI. térvény

Hpt.
2013. évi CCXXXVII. térvény, a hitelintézetekrél és a pénziigyi vallalkozasokrol

Bszt.
a befektetési vallalkozasokrdl és az arutézsdei szolgaltatokrdl, valamint az altaluk végezheté
tevékenységek szabalyairdl szol6 mindenkor hatalyos 2007. évi CXXXVIII. térvény.

Tpt.
2001. évi CXX. térvény, a tékepiacrol
A Befektetési politikat jelen tartalommal a pénztar Igazgatétanacsa 2017. julius 26-i (ilésén

véglegesitette és hagyta jova. Ervénybe lépésének idépontja: 2017. augusztus 1.

1. A pénztari vagyon befektetésének célja, alapelvei, a befektetési politikaban
érvényre juttatando pénztartagi és pénztari érdekek

A nyugdijpénztar a tagok nyugdij-elétakarékossagaként rendelkezésére bocsatott vagyont
majdani nyugdijként, annak minél nagyobb 6sszegben t6érténé visszafizetése érdekében a
leheté leghatékonyabban igyekszik befektetni. A f6 cél a téke és -altaldban- a bevételek
realértékének gyarapitasa, a befektetési eszk6zok, és a vagyonkezel6k kozotti, a nemzetkozi
vagyonkezelési szokvanyok alapjan megvaldsitott kockazatmegosztas, diverzifikacid

segitségével. A befektetési politikat és a befektetési iranyelveket és ezen belll a befektetések
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hatralévo futamidejét a pénztar fizetési kotelezettségei — mely dontéen a tagok részérdl
felmeril6 kifizetési igényeket jelenti - varhaté felmerilésének figyelembevételével kell

meghatarozni.

A befektetési tevékenységnek

e szabadlyozott keretekben, a jogszabalyi elbirasok betartasaval kell megvaldsulnia,

e prudensnek, azaz a tagok illetve a pénztar tevékenysége irant érdeklédok szamara

atlathatonak és kovetkezetesnek kell lennie,
e mindenek el6tt a tagok érdekeit kell szolgalnia,

e érvényesiteni kell azt a célt, hogy a pénztar csakis olyan mérték(i kockazatot vallalhat

fel, amellyel az ettdl elvarhaté hozamtobblet lehetésége aranyban Aall.

« 7.7

biztonsagot, minden piaci koérilmény kozott éves szinten pozitiv hozamot és viszonylag
egyenletes értéknovekedést biztositson. Ezen stratégia a befektetési tevékenység
végrehajtasaban kézrem(kod6 vagyonkezelGi partnerek felé megfogalmazott vagyonkezelési
iranyelvek szerint mérsékelt kockazatvallalds mellett is képes lehet a Pénztar, illetve a
pénztartagok nomindlis-, illetve redlhozam-céljainak teljesitésére.

A pozitiv hozam elvaras teljeslilését a Pénztar a hozamszamitas kovetelményeivel 6sszhangban,

az éves hozamok szintjén vizsgalja.

A Pénztdr a befektetési politikdn tulmenden a befektetési tevékenység végrehajtasaban
kdézrem(kodd vagyonkezelSi partnereivel |étesitett vagyonkezelési szerz8déseiben is rogziti,
hogy milyen kockazatot célozhat meg a vagyonkezel6 a portfolidkezelés soran (melyet a
vagyonkezelési iranyelvek, a minimum, maximum értékek és a sikeresség feltételeként fizetett

sikerdij kliszobhozama irja pontosabban korul).

A befektetési politika kialakitasa, elfogadasa a pénztar igazgatdtanacsa hataskorébe tartozik.
Az Igazgatdtanacs els6rendl feladata és legfobb szempontja, hogy a befektetési politika a
tagok érdekét szolgdlja, s az O elvarasaikat tikrozze szigorlan a jogszabalyok biztositotta
kereteken belill, s figyelemmel a tevékenység felligyeletét ellaté hatdsagok szakmai

iranymutatasaira és ajanlasaira.

2. A pénztar befektetési tevékenységéhez kapcsolodé altalanos kockazatok

leirasa

A befektetési dontések altalanos jellemz6je, hogy miutan a jovore vonatkozo értékitéletet

tukrozik, s a feltételezések megvaldsulasanak valdszinlisége soha nem 100%-o0s, igy azok
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kockazatokat hordoznak magukban. Kockazatot hordoz magaban és a végeredményre
egyértelmlen hatast gyakorol, ha valami nem ugy, nem akkor valdésul meg, mint ahogy azt

el6zetesen feltételezhettlk.

A befektetési dontéseit egy Osszetett feltételrendszerben kell a Pénztarnak, illetve a pénztar
vagyonkezel6i partnereinek meghozniuk, amelyek megvaldsuldsara hatdssal van/lehet a jogi
szabalyozasi kornyezet valtozasa, a gazdasagi kornyezet alakuldsa, a természeti kornyezet
valtozasa, a tarsadalom szokasainak, értékitéletének az atalakuldsa és sok mas egyéb
tényezé is. Eppen ezért egy megalapozott befektetési dontés meghozataldnak
elengedhetetlen feltétele, hogy ezekkel a kockazatokkal a Pénztar Ggyfelei - a pénztartagok -

is tudataban legyenek.

A Pénztadr szamara engedélyezett egyes befektetési formaknak (instrumentumoknak) a
jellegtktol fugglben eltérd sajatossagai vannak, igy azokhoz értelemszeren eltérd befektetési

kockazatok parosulnak. Ezek ismérvei az aldbbiakban 6sszegezhetdek:

Bankbetét: A betét egy bankndl betétszamlan vagy betéti okirat ellenében elhelyezett
pénzosszeg, melyre a bank kamatot fizet vagy nem fizet. Van latraszéld és adott idétartamra
sz0l6 lekotott bankbetét. A bankbetéttel szembeni kockazatként nevesitheté az illeté bank
fizet6képességének a kockazata (kedvezébtlen esetben a pénztar a betétként elhelyezett
tokéjét is elvesztheti), miutan intézményi befektetoként rad nem vonatkozik az OBA garancia.
Ezenkivil nevesithet6 kamatkockazat is, amennyiben a bankbetét lejarat el6tti feltérése
esetén a pénztar elesik az idéaranyos kamattol.

Devizaszamla: a deviza valamely orszag hivatalos fizet6 eszkdze, melynek arfolyama

viszonyszdmban van mas orszagok hivatalos fizet6eszkozeivel. Ezek a viszonyszamok a
deviza keresztarfolyamok. Devizat azzal a céllal tart a pénztar, hogy abban bizik, hogy az
adott deviza felértékel6dés el6tt all, illetve szikség lehet akkor is devizavasarlasra, ha a
pénztar valamely megvasarolni szandékolt értékpapirt csak az adott devizéaban tud
megvasarolni. A devizak kockazata az, hogy az adott deviza arfolyama lecsokken, vagy akar
el is értéktelenedhet.

Allampapir: Egy (akar a magyar, akdr mas) allam &ltal kibocsatott hitelviszonyt megtestesitd
értékpapir, mely azt tanusitja, hogy az allam tartozik annak tulajdonosanak. Az allampapirok
jellemzéen évente, félévente fizetnek kamatot (ez mas néven a kupon), és lejaratkor egy
0sszegben fizetik vissza a tékét (az eredetileg "kdlcson adott" Osszeget), de ettdl eltérd
esetek is léteznek. Az allampapirnak is van kockazata. Nem csak egy allamcs6d vagy mas
fizetésképtelenség jelent ugyanis kockazatot az allampapir tulajdonosanak, hanem az
allampapir kibocsatdsa és lejarata kozotti id6 alatt a piaci kamatok valtozasa is. Ha a

befektet6 nem tartja meg lejaratig az allampapirt, hanem még elGtte szeretne megvalni
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papirjaitdl, az eladaskor esedékes allampapirpiaci hozamszinten adhatja csak el azt, amibdl
nyeresége és vesztesége egyarant keletkezhet.

Koétvény: A kotvények ugyanugy hitelviszonyt megtestesité értékpapirok, mint az
allampapirok, csak ezek kibocsatéja mas. Lehet gazdalkodd szervezet, pénzintézet,
onkormanyzat, allami szerv. Ezek kibocsatodi kockazata annak fiiggvényében valtozd, hogy a
kibocsatd milyen tékehelyzetben van. Ezen garancidkkal lehet javitani, igy vannak pl. allam
altal garantalt korvények. Ezek esetében is igaz, hogy a kibocsatéi kockazat mellett
kamatkockazatot is fut a befektet6jik.

Jelzaloglevél: A jelzaloglevél hitelintézet altal jelzalogfedezet mellett kibocsatott hitelviszonyt
megtestesit értékpapir, alapvetéen annyiban kllonbdzik az el6bbi kategoériatdl, hogy
ezesetben a visszafizetés garanciajat/fedezetét maga a zalog ala vont ingatlan/foldterilet
képezi.

Részvény: a részvény egy tulajdonviszonyt megtestesité értékpapir, mely feljogositja a
tulajdonosat a tulajdonosi jogok gyakorladsara, a kozgylilésen vald részvételre, az elért
eredménybdl a tulajdoni aranynak megfeleld részesedésre. A részvényeknek nincs lejarati
ideje, azokat értékesités Gtjan lehet eladni t6zsdén (intézményesitett értékpapir piacon), a
részvények értéke a befektet6i szemlélet mindenkori valtozdsa szerint jelentésen valtozhat
(arfolyamkockazat), s megsz(inG cégek esetén el is értéktelenedhet. A részvények befektetési
id6tavja a magasabb kockdazati szinthez igazodva Aaltaldban hosszutava, tobb évre szoélé.
Kulfoldi részvények esetén a részvény arfolyamkockazata mellett az adott deviza
devizakockazata is megjelenik. Felmehet egy részvény arfolyama a sajat devizanemében, de
ha ekodzben az adott deviza keresztarfolyama romlik, akkor az a részvényarfolyamon elért
nyereséget rontja.

Befektetési jegy: ugyancsak tulajdonosi jogokat megjelend befektetési forma. A tulajdonosa

a kibocsaté befektetési alap jegyeinek tulajdonosava valik és részesil annak
értékvaltozasabdl, hasonléan, mint ahogy a részvénytulajdonos is részesll a
részvénytarsasag eredményébdl. A befektetési jegyek kezelését, a mogottes vagyontdmeg
befektetését az alapkezel6 végzi dijazas ellenében. A befektetési alapoknak van allampapir,
részvény, illetve ingatlanalap valtozata is.

Kockazati tékealap: a befektetési alapokhoz hasonld befektetési forma azzal a kilonbséggel,

hogy ezek befektetési célkitlizése az olyan korai stadiumu, nagy potenciallal rendelkezé,
magas kockazatd, indulé vallalatokat célozza meg, amelyekbdl a t6kealap nagy kockazat
mellett extra megtérilést remélhet.

Szarmaztatott (derivativ) Ugylet: A derivativ Ugyletek vagy termékek korébe a hatarid0s,

opcios és swap lgyletek tartoznak. Azért nevezik 6ket szarmaztatott termékeknek, mert egy
masik termékbdl (alaptermékbdl) szarmaznak, 6nmagukban nem l|éteznek. A szarmazékos
termékek rendszerint magas kockazatot hordoznak a tdkeattétel kovetkeztében, azonban

ennek megfeleléen magas hozampotenciallal is rendelkeznek.
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Ingatlan: Az ingatlanbefektetés tipikusan hossz( tavl befektetés, amely altalaban kell6
jovedelmezOséget biztosit, viszont helyhez kotott és kevéssé likvid. Kockazatot jelent a piaci
kereslet és kinadlat alakuldsa, a szabalyozasi kornyezet is, tovabba a kamatkdrnyezet

alakulasa is.

Az egyes pénztari befektetési alternativakhoz parosuld kockazatok ismerete a pénztartagok
szempontjabdl azért fontos, mert a Pénztar a befektetési tevékenysége hatékonysagara nem

vallal/vallalhat garanciat, s azt kiils6 fél sem garantalhatja szamara.

3. A pénztar kockazatvallalé képessége a pénztar varhato fizetési
kotelezettségei alapjan

A befektetési tevékenység hatékonysaganak és eredményességének elsédleges mérGszama
az elért hozam, ami ugyanakkor 6nmagaban nem, csakis az annak eléréséhez vallalt
kockdzat mértékével Gsszemérten értelmezhetd illetve mindsithetd. Altaldban a nagyobb
hozamlehet6ség magasabb kockazatvallalast feltételez, s viszont, a befektetési kockazatok
meérsékléséhez el kell fogadni, hogy az varhatdan alacsonyabb hozam elérését fogja lehetvé
tenni. E kett6sség kovetkeztében a pénztarnak elsédleges feladata, hogy a pénztartagsag
egésze kockazatvallalasi hajlandosagat megfeleléen itélje meg, illetve azt folyamatosan
figyelemmel kisérje.

Tekintettel a pénztari tagsag Osszetételére és a kitlizott befektetési célokra a vallalt kockazati

hajlanddsag mértéke mérsékelt.

4. A befektetési politika meghatarozasa

A Chinoin Nyugdijpénztar célja, hogy évrol-évre lehetéleg minél magasabb pozitiv hozamot
biztositson a pénztarnak illetve a pénztartagoknak. Ennek soran, 6sszhangban a jogszabalyi
meghatarozassal, illetve a vagyonkezel6k (e kereteken bellili) mozgasszabadsagaval,
befektetési szabadsagaval, a pénztar altal meghatarozott mutatéhoz képest pozitiv eltérést

var el.

A befektetési politikan belll az egyéni szamlak illetve a szolgaltatasi szamlak befektetési
célkit(izése nem tér el egymastdl, tekintettel arra, hogy a pénztar befektetési politikaja eleve
alacsony kockazati célkit(izés(i. A fedezeti tartalék befektetési célkitlizése tehat mind az

egyéni, mind pedig a szolgaltatasi szdmlakra azonosan érvényes.

A Pénztar a Befkr. elGirdsainak figyelembevételével és a jelen fejezetben meghatarozott
Vagyonkezelési iranyelvekkel 6sszhangban kialakitott Kombinadlt Indexet definialja

Benchmarkként, és annak meghaladasat vizsgalja.
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Mivel az inflaci6 minél jelentésebb meghaladasa is cél, a Chinoin Nyugdijpénztar bels6

egyeztetései soran mind az RMAX index, mind az inflaci6 meghaladasat is elvarija.

A vagyonkezelésért fizetend6 dijak mértékét az egyedi vagyonkezelési szerz6dések
tartalmazzak. A pénztar a minél jobb hozam eléréséhez aktiv portfolidkezelést var el a
vagyonkezel6i partnereitél, amiért - az elért eredményesség fliggvényében - az egyes
szerzOdéses feltételekben foglalt sikerdijat is hajlandé megfizetni azzal, hogy a fizetendd dij
mértékét a Pénztar a jogszabaly altal engedélyezett dijmértéktél (0,8%) igyekszik

alacsonyabb szintre leszoritani.

A Pénztar célja, hogy éves szinten és kozép-hosszi tdvon minél magasabb (pozitiv, és
egyben redl azaz inflacié fol6tti) hozamot érjen el, mérsékelt kockazatvallalas mellett. Ez az a
stratégia, amelyet mar a kezdetekt6l fogva alkalmaz a Pénztar a befektetési tevékenysége
soran. A Pénztar altal megcélzott kockdzati szint a Vagyonkezelési irdanyelvekben van

behatarolva.

A vagyonkezel6k szabad mozgdsteret kapnak a befektetési eszk6zok megvalasztasaban a
hatdlyos jogszabalyi el8irdsok (kiemelten Opt. és a Befkr) és a jelen pontban részletezett,
egyes eszkozcsoportokra meghatarozott befektetési keretszabalyok (minimalis, cél és
maximalis aranyok) figyelembevételével. Az egyes vagyonkezelOkre vonatkozé befektetési

iranyelvek az egyedi portféliokezelési szerzédések részét képezik.

A Pénztdr a portfolidkezelOkkel kotott szerzédésekben kitér a kollektiv befektetések
(befektetési alapok) koltségviselésének szabalyozasara is, s az MNB 12/2016. (XII.1.) szamu
ajanlasaban foglaltak érvényesllését koveteli meg a partnereitél. Ennek megfeleléen a
portfolidkezeld a sajat alapokra vonatkozdéan nem szamithat fel egyszerre portfolidkezelési és

alapkezelGi dijat is. Ezaltal megvaldsul a portfoliokezel6 kettds dijazasdnak az elkeriilése.

A Pénztar a portfoligjaba elhelyezett kollektiv értékpapirok esetében a fenti iranyelveken tul
kulénésen hangsulyt fektet az uUn. ,6sszhangszabaly” alkalmazasara. Az Gsszhangszabaly
jelentése, hogy a portfoliokezelési tevékenység soran a kozvetett befektetési
instrumentumok alkalmazasa soran biztositani kell, hogy a pénztartagot kézvetetten terheld
befektetési koltségek mértéke - a kdzvetlen befektetésekhez kapcsolddd koltségekhez mérten
- a portfoliokezelési  koltségekkel 6sszhangban legyen. Kozvetett befektetési
instrumentumnak tekinthetéek a befektetési alapok befektetési jegyei, illetve egyéb kollektiv
befektetési értékpapirok. A kozvetett befektetési koltségek esetében az ,dsszhangszabaly”
indokolt esetben megengedi a kdzvetlen koltségekhez viszonyitott magasabb koltségszintet.
Az eltérés a befektetési eszkoz(0k) jellegére, a mogottes diverzifikdcio mértékére,

koltséghatékonysagi és méretgazdasagossagi szempontokra valo tekintettel alkalmazhaté.
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Az ,0sszhangszabaly” betartasa soran elvaras tovabba az is, hogy a portfolioban elhelyezett
kozvetett befektetési instrumentumok kezelési dija ne legyen magasabb, mint a
vagyonkezelési szerz6désben meghatarozott vagyonkezelési dij.

Ezen szempontok mentén a portfoliokezel6 mandatumanak keretein belil donthet a kézvetett
instrumentumok bevondsardl, pl. az alabbi esetekben (nem teljeskérien):

* magas belsd diverzifikaciéju értékpapirok megszerzése

* méretgazdasagossag (kis méret az adott piacon val6 hatékony vasarlast gatolnd)

» koltséghatékonysag (ha egy adott piaci szegmensben a direkt eszkdz(6k) vasarlasa
Osszességében - tehat a kereskedéshez kapcsoldédd explicit és implicit koltségeket is
figyelembe véve - magasabb koltségterheléssel jarna, mint a kozvetett befektetési
forman keresztll torténd elérés)

» hagyomanyos, illetve egyedi befektetésekkel nehezen elérheté specidlis piacok

lefedése

A vagyonkezel8k negyedéves jelentéseikben kotelesek beszamolni a kozvetett-kdzvetlen

koltségek alakulasardl, beleértve az errdl sz6lé szamszer( kimutatast és indoklast.

Az Igazgatotanacs a befektetési politika, ill. a Pénztar kockazatviselési képességébdl és a
pénz- és tOkepiac aktudlis helyzetébdl levezetheté portfolid Osszetételt és annak korlatait,
valamint a referencia indexet az évente elvégzendd értékelés soran felllvizsgdlja és
amennyiben szlikséges, megvaltoztatja. Tekintve, hogy a Pénztar befektetési
tevékenységének legfontosabb céljai kozott szerepel, hogy befektetett t6kéjének értékét
megobrizze, ezért a portfolio kockazatos és kockazatmentes elemei egymashoz viszonyitott
aranyanak megallapitasakor a vagyonkezel6knek Uugy kell eljarniuk, hogy a portfolid
kockazatmentes elemeinek legkedvezotlenebb esetben valdszinlsithetd hozama lehetdleg

fedezze a portfolié kockdzatos elemein ugyanezen esetben elszenvedhetd veszteségeket.

Amennyiben a befektetési portfoli6 hozama harom egymast koveté évben a referencia
indextol és/vagy a bels6 egyeztetéshez hasznalt indextdl legaldabb 25%-kal elmarad, a Pénztar
- mérlegelve mas vagyonkezel6k teljesitményét is - a vagyonkezelési tevékenység ellatasara
palyazatot irhat ki, melynek elbirdlasanak szempontjait az Igazgatétanacs a palyazat
kiirasakor rogziti (ar, referencidk, stb.), és azoknak 6sszhangban kell allniuk a pénztartagok
érdekeivel, a befektetési politikdval. Természetesen, (j vagyonkezelési palyazatok kiirdsara a
az Igazgatdétanacs dontése alapjan fentiektdl fliggetlenll is barmikor sor kerilhet.

A Pénztar portfolidjara vonatkozd befektetési aranyok és referenciahozamok a Pénztar

mindharom (fedezeti mikodési és likviditasi) tartalékara is érvényesek.

A pénztar a vagyonkezel6i kockazatok cstkkentése érdekében egyidejlileg toébb
vagyonkezelGt is igénybe vesz a befektetési tevékenysége megvaldsitasara. A vagyonkezeldk
a megosztott vagyonkezelésben jelenleg az alabbi jogosultsdgokkal - nem teljeskorlien -

rendelkeznek:
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= Befektetési Irdnyelvek keretei kozott, a sajat dontéseik szerint 6nalldéan jarhatnak el. gy
kildnosen meghatarozzak a kezelt vagyonrész (portfdélid) befektetéseinek dsszetételét és
lejaratat, valamint a portfolid osztalyok szerinti megosztasat, onalldan szervezik és
bonyolitjdk a pénztar befektetési ligyleteit, maguk valasztjdk ki azokat az eszkozoket,
amelyekbe a befektetési eszkozoket befekteteti, és maguk valasztjak ki azokat a
személyeket és feltételeket, akikkel és amelyekkel Befektetési SzerzOdéseket kotnek.
Jogosultak donteni az egyes befektetések részleges, vagy teljes egészében torténd

felszamolasarol és vezetik a kezelésbe atadott portfolié eszkézeinek nyilvantartasat.

» Jogosultak bizomanyosként eljarni, azaz a sajat neviikben, a pénztar javara, illetve
terhére, mind t6ézsdei, mind tézsdén kivili értékpapir Ugyleteket koétni, illetve egyéb

befektetéseket eszk6zoIni.
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az alabbiak:

Eszkbzcsoportok a':';?q'y afa,ér:y al\ﬂa?;\(;/
Hitelviszonyt megtestesit6 eszk6zok, bankbetét és dontéen
ilyen tipusi eszkdzoket tartalmazoé befektetési alapok 70% | 90% | 100%
 jegyei
Bankbetét* 0% | 0% | 30%
Hitelviszonyt megtestesité értékpapir 70% | 90% | 100%
Magyar allampapir, allami garancias értékpapir 40% | 90% [ 100%
Kulfoldi allampapir, allami garancias értékpapir** 0%| 0%/| 50%
ezen beldl
OECD orszagok altal kibocsatott 0% | 0%/ 50%
nem OECD orszagok altal kibocsatott 0% | 0%/ 30%
Magyar gazdalkoddszervezeti kotvény 0% | 0%/ 15%
Magyar hitelintézeti kétvény 0% | 0%]| 15%
Kulféldi gazdalkodé szervezeti és hitelintézeti kotvény*** 0% | 0%/ 20%
ezen belll
OECD orszagok altal kibocsatott 0% | 0%/ 20%
nem OECD orszagok altal kibocsatott 0% | 0% 10%
Magyar 6nkormanyzati kétvény 0% | 0% 10%
Hazai jelzaloglevél 0% | 0% 20%
Hazai jelzaloglevél 0% | 10% | 30%
Kockazati részvényarany 6sszesen 0% | 10% | 30%
jl-éag}ilalilzé_?Ft?kié*p-eurépai részvény, illetve részvény alapu befektetési 0% | 5% | 10%
Nemzetkozi részvény, részvény alapu befektetési jegy, ETF**** 0% | 5%]| 25%
T6kegarantalt alapok, tékevédett alapok befektetési jegyei, ETF 0% ]| 0% 8%
Szarmaztatott ligyletekbe fektet6 alap befektetési jegye, ETF 0% | 0% 5%
Pénzpiaci, likviditasi, kotvény tipusu alap befektetési jegye, ETF 0% | 0% 5%
Arupiaci befektetési jegy, ETF, kollektiv befektetési értékpapir 0% | 0% 10%
Ingatlan befektetési jegy 0% | 0% 3%

A befektetési tevékenység megvaldsitdsaban konkrétan kézremi(ikédé egyes vagyonkezelGi

partnerek felé megfogalmazott vagyondsszetételi elvaras (befektetési mozgastér) az alabbiak

szerint kerdlt kialakitasra:
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Concorde Alapkezel6 Zrt.°

Eszkbzcsoportok Min. cél Max.
arany arany arany
Hitelviszonyt megtestesité eszk6zdk, bankbetét és dontden ilyen 20% o
, , e ee . L, . . . o 92% 100%
tipusu eszkozoket tartalmazo befektetési alapok jegyei
Bankbetét* 0% 0% 30%
Hitelviszonyt megtestesit6é értékpapir 70% 92%| 100%
Magyar allampapir, allami garancias értékpapir 40% 85% | 100%
Kulfoldi allampapir, allami garancias értékpapir** 0% 0% 50%
ezen beldl
OECD orszagok altal kibocsatott 0% 0% 50%
nem OECD orszagok altal kibocsatott 0% 0% 20%
Magyar gazdalkoddészervezeti kotvény 0% 0% 15%
Magyar hitelintézeti kétvény 0% 0% 15%
Kulféldi gazdalkodo szervezeti és hitelintézeti kdtvény*** 0% 0% 20%
ezen beldl
OECD orszagok altal kibocsatott 0% 0% 20%
nem OECD orszagok altal kibocsatott 0% 0% 10%
Magyar onkormanyzati kotvény 0% 0% 10%
Hazai jelzaloglevél 0% 0% 20%
Teljes részvényarany részvény alapu befektetési jeggyel egyiitt 0% 8% 30%
Kockazati részvényarany osszesen 0% 8% 30%
_ Hazai es k6zep-eurdpai részveny, illetve részveny alapu befektetesi 0% 3% 10%
jegy, ETF****
Nemzetkdzi részvény, részvény alapu befektetési jegy, ETF**** 0% 5% 25%
T6kegarantalt alapok, t6kevédett alapok befektetési jegyei, ETF 0% 0% 5%
Szarmaztatott Ggyletekbe fektet6 alap befektetési jegye, ETF 0% 0% 5%
Pénzpiaci, likviditasi, kétvény tipusu alap befektetési jegye, ETF 0% 0% 5%
Arupiaci befektetési jegy, ETF, kollektiv befektetési értékpapir 0% 0% 10%
Ingatlan befektetési jegy 0% 0% 3%

A Concorde Alapkezel6 Zrt. egyidejlleg 2 elkll6nitett portfoliot is kezel - az egyiket a

fedezeti tartalék, a masikat a m(kodési és likviditasi tartalék forrasainak befektetési

célzatdval -, a fenti tablazatban feltlintetett limitek illetve célértékek mindkét portfolidra

érvényesek. A m(ikodési és likviditasi tartalék befektetése tekintetében s az az elsGdleges

célja a pénztarnak, hogy az az alacsony kamatkornyezetben is megtartsa a realértékét.
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Amundi Alapkezel6 Zrt.

Eszkozcsoport Min. Cél Max.
arany arany arany
Hitelviszonyt megtestesité eszk6zok, bankbetét és dontden
ilyen tipus( eszk6zoket tartalmazo befektetési alapok 70% 85% | 100%
jegyei
Bankbetét, folydszamla* 0% 0% 30%
Hitelviszonyt megtestesit6é értékpapir 60% 85% | 100%
Magyar allampapir, allami garancias értékpapir egyittesen 60% 85% | 100%
Kulfoldi allampapir, allami garancias értékpapir egylttesen** 0% 0% 30%
ezen beldl
OECD orszagok altal kibocsatott 0% 0% 30%
nem OECD orszagok altal kibocsatott 0% 0% 20%
Magyar gazdalkoddszervezeti kotvény 0% 0% 15%
Magyar hitelintézeti kotvény 0% 0% 15%
Kulfoldi gazdalkodd szervezeti, hitelintézeti kétvény egylttesen*** 0% 0% 15%
Magyar 6nkormanyzati kotvény 0% 0% 10%
Hazai jelzaloglevél 0% 0% 20%
Tel]?S részvényarany részvény alapu befektetési jeggyel 0% 15% 30%
egyutt
Kockazati részvényarany 6sszesen 0% 15% 30%
Hazai és kOzép-eurdpai részvény, illetve részvény alapu o o o
befektetési jegy, ETF egylttesen**** 0% >% 10%
Nen’_l_zetk02| reszvény, illetve részvény alapu befektetési jegy, ETF 0% 10% 259%
egylttesen****
Tokegar?ntalt alapok, tokevédett alapok befektetési jegyei, 0% 0% 5%
ETF egyiittesen
:ﬁ:rmaztatott ligyletekbe fekteto alap befektetési jegye, 0% 0% 5%
Pénzpiaci, likviditasi, kotvény tipusu alap befektetési jegye, ETF 0% 0% 5%
Arupiaci befektetési jegy, ETF, 0% 0%/| 10%
Ingatlan befektetési jegy 0% 0% 0%
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Raiffeisen Alapkezel6 Zrt.
Eszkdzcsoportok Min. Cél Max.
arany arany arany
Hitelviszonyt megtestesito eszk6z6k, bankbetét eés dontéen 80% 920% | 100%
ilyen tipusiu eszk6zdket tartalmazoé befektetési alapok jegyei
Bankbetét* 0% 0% 20%
Hitelviszonyt megtestesit6é értékpapir 80% 90% 100%
Magyar allampapir, allami garancias értékpapir 60% 90% 100%
Kilfoldi allampapir, allami garancias értékpapir** 0% 0% 40%
ezen beldl

OECD orszagok altal kibocsatott 0% 0% 40%

nem OECD orszagok altal kibocsatott 0% 0% 30%
Magyar gazdalkoddszervezeti kotvény 0% 0% 10%
Magyar hitelintézeti kotvény 0% 0% 10%
Kilféldi gazdalkodo szervezeti és hitelintézeti kdtvény*** 0% 0% 0%
Magyar 6nkormanyzati kétvény 0% 0% 10%
Hazai jelzaloglevél 0% 0% 15%
Tel]?S részvényarany részvény alapa befektetési jeggyel 0% 10% 20%
egyutt
Kockazati részvényarany osszesen 0% 10% 20%
I_-|aza| es kbdzeép-eurdpai részvény, illetve részvény alapu befektetési 0% 5% 15%
Nemzetkozi részvény, részvény alapu befektetési jegy, ETF**** 0% 5% 10%
T6kegarantalt alapok, tGkevédett alapok befektetési jegyei, ETF 0% 0% 10%
Szarmaztatott Ggyletekbe fektet6 alap befektetési jegye, ETF 0% 0% 5%
Pénzpiaci, likviditasi, kdtvény tipusu alap befektetési jegye, ETF 0% 0% 5%
Arupiaci befektetési jegy, ETF, kollektiv befektetési értékpapir 0% 0% 10%
Ingatlan befektetési jegy 0% 0% 3%

A fenti tablazatokhoz kapcsolddd csillagokkal jel6lt labjegyzetek magyarazata:

*Bankbetét forintban és/vagy OECD tagorszagok devizaiban létesithetd.

**A  kulfoldi allampapir befektetések részaranya a portfolion beldl minimum 0%-ot,
Osszpénztari szinten maximum 50%-ot (vagyonkezelénként pedig a fenti egyéni
tablazatokban meghatarozott maximalis %-ot) érhetik el. Ezek a kulféldi kotvénypiaci
befektetések elsGsorban nem stratégiai tartasi céllal szerepelnek a portfélioban, hanem -
adott esetben a hazai kotvénypiaccal kapcsolatos aggodalmak esetén - a nemzetkozi
kockdzatmegosztas lehetOségét kivanjak biztositani, ezért szerepelnek viszonylag széles
limittel és 0% célértékkel a portfélioban.

*** KUlfoldi gazdalkodd szervezeti és hitelintézeti kotvények részaranya a portfélion belll

minimum 0%-ot, 0sszpénztari szinten maximum 20%-ot (vagyonkezelénként pedig a fenti
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egyéni tablazatokban meghatarozott maximalis %-ot) érhetik el. Ezek a kllf6ldi befektetések
sem stratégiai tartasi céllal szerepelnek a portfélidban, hanem - adott esetben a hazai
kotvénypiaccal kapcsolatos aggodalmak esetén - a nemzetkdzi kockazatmegosztas
lehet6ségét kivanjak biztositani.

**kxxA Portfolidkezel6k az altaluk kezelt alapok altal kibocsatott befektetési jegyeket, a
Chinoin Nyugdijpénztar és a koztlik hatadlyban Iév6é egyedi portfélidkezelési szerz6désekben

rogzitett limitek erejéig vasarolhatnak.

Szarmaztatott iigyletekre vonatkozoé korlatozas

A Pénztar vagyonkezel6i szarmaztatott ligyleteket csak fedezeti vagy arbitrdzs célbdl kéthet, a
spekulaciés célu koétés nem megengedett. Fedezeti céli az olyan lgylet, amelyet a pénztar
portféliojaban mar meglévé eszkozokre, az azok tartdsabdl adodd kockdzat csokkentésére
kétnek. Fedezeti Ugylet esetén sziikséges egy elGzetes kockazati kitettség, amelyre iranyul a
fedezés. Arbitrazs céll az az lgylet, amely soran egyazon idGpontban és ugyanazon eszkOzre
vonatkozdan vételi és eladasi ligylet kotédik, és amelynek eredményeként nem keletkezik nettd

"hosszUu" vagy "rovid" pozicié.
Ertékpapir kdlcsonzés lehetbésége
A Pénztar vagyonat képez6 értékpapirok kolcsénbe adasara a vagyonkezeldkkel fennalld

szerzOdéses feltételek szerint van lehet0ség a jogszabaly adta keretek figyelembevételével.

A fentiekben ismertetett befektetési keretrendszerhez hozzarendelt piaci referenciaindex az aldabbi:

=  60% RMAX Index (az éven belll lejaré6 magyar allampapirokra kialakitott piaci index)
= 30% MAX Composite Index (a magyar allampapirokra kialakitott piaci index)

= 3% CETOP 20 Index (kb6zép-kelet-eudpai részvényindex)

= 3% BUX Index (a Budapesti Ertékt6zsde részvényindexe)

= 4% MSCI World Index (globalis részvénypiaci index)

A befektetési aranyoktol valé eltérés esetén kovetendo6 szabalyok:

A befektetési portfoliok szerkezetére vonatkozé jogszabalyban és jelen befektetési politikaban
foglalt korlatozdsokat a befektetési tevékenységet végrehajté valamennyi kézremikoédo
koteles megismerni és betartani.

A Letétkezel6 a jogszabalyba itk6z6 megbizasokat koteles visszautasitani.

Amennyiben a pénztari letétkezeld a befektetési el6irdsok megsértését észleli, azt legkésébb
a kovetkez6 munkanapon koteles a Feligyeletnek és a pénztarnak jelenteni, és a pénztari

szolgaltatét értesiteni.

1. Ugyletkotés altal okozott eltérés
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Ha a Vagyonkezel6 vétkesen olyan ugylete(ke)t két, amellyel a portfolid piaci értéke megsérti
a Pénztarra vonatkozé, jogszabalyban vagy a befektetési politikdban megszabott befektetési
korlatozasokat, akkor a Letétkezel6 utasitasat kovetben, az aldbbiakban meghatarozott
hataridok betartdsaval koteles, az uUgylettel ellentétes iranyu Ugyletet kotni (legaldbb a
befektetési korlatot meghalado, de legfeljebb az eredeti Gigyletben szereplé mennyiségre), és

a Pénztar altal emiatt esetlegesen elszenvedett veszteséget a Pénztar részére megtériteni.

A Vagyonkezeld koételes
* a jogszabalyokban meghatarozott limitek megsértése esetén a Letétkezeld utasitasat

kovetben, azonnal a jogszabalyban elbirt aranyokat visszaallitani,
* nem a jogszabalyokban el6irt, hanem a portfolié kezelési iranyelvekben, a Pénztar
Befektetési politikajaban meghatarozott limitek megsértése esetén 5 munkanapon

intézkedni, helyredllitani az el6irt aranyokat.

2. A kezelésbe adott vagyon 6sszegének valtozasa altal okozott eltérés

Ha a befektetési szabalyok abbdl addéddan sériilnek meg, hogy a kezelésre atadott vagyon
Osszege hirtelen megvaltozik, akkor a Vagyonkezelé a kovetkez6 hataridOket figyelembe véve
kételes intézkedni:

* a jogszabalyokban meghatarozott limitek megsértése esetén a Vagyonkezel6 a
Letétkezel6 utasitdsat kovetben azonnal koteles a jogszabalyban el6irt aranyokat
visszaallitani;

* nem a jogszabalyokban el6irt, hanem a portfolié kezelési iranyelvekben, a Pénztar
Befektetési politikdjdban meghatarozott, limitek megsértése esetén a Vagyonkezel6

ésszerli idon - de legfeljebb 30 napon - belul koteles helyreallitani az eldirt aranyokat.

3. A befektetési politika valtozasa altal okozott eltérés

A befektetési politika megvaltozasakor a Pénztar a VagyonkezelGvel egyeztetve, a valtozas
mértékének fiiggvényében a&llapitja meg, hogy mely id6pontig kell attérni az Uj befektetési

aranyokra.

4. A piaci arfolyamok elmozduldsa altal okozott eltérés

Egy adott piaci rész-szegmensre vonatkozé minimum/maximum limitek atlépése a csak a piaci
arfolyamok mozgasa kovetkeztében a jogszabalyokban meghatarozott limitek sérlilnek, akkor a
Vagyonkezel6 az észlelést koveté 30 napon belll koteles a meghatdrozott korlatokon belilre

vinni az aranyokat.

A Pénztar a vagyonkezel6k befektetési tevékenységét a letétkezel6tl kapott adatok,

kimutatdsok figyelembevételével értékeli.
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5. A befektetési politika ellendrzése, értékelése, médositasa

A Befektetési Politika teljeslilését - amennyiben jogszabaly masként nem rendelkezik - az
Ellen6rz6 Bizottsdg ellendrzi. A Befektetési Politikaban foglalt rendelkezések végrehajtasaért,
a szabalyok teljesiléséért a Pénztar Igazgatdotanacsa felel6s.

A Pénztar Igazgatétanacsa értékeli a Befektetési Politika végrehajtasat, eredményeit. A
befektetési politika értékelésérél az Igazgatétanacs a pénztar éves beszamolét elfogadd

kozgylilésén ad szamot.

A befektetési politika értékelése soran meg kell vizsgalni, hogy:

a kialakitott befektetési politika megvaldsitdasa segitette-e a pénztari vagyon befektetési

céljainak elérését,

o a befektetési ligyletmenet, a befektetési portfoliok Osszetétele, szerkezete 6sszhangban
volt-e a befektetési politikaban és a jogszabalyokban eldirt rendelkezésekkel, az esetleges
eltérések értékelése és megsziintetése érdekében milyen intézkedések torténtek,

e a befektetési portfoliok hozama a hozzajuk rendelt referencia indexek tlréshataron bellli
kérnyezetében alakultak-e, illetve, hogy mik voltak az esetleges eltérések okai,

e az értékelt idészakban tortént-e a befektetéseket érinté rendkiviili esemény, ezek milyen

hatdssal voltak a portfolié szerkezetére és hozamara, illetve tortént-e kdrenyhité

intézkedés.

A Pénztar Igazgatotanacsa évente dontést hoz a Befektetési Politika fenntartdsa, vagy
modositasa kérdésében, amir6l a dontést kovetd els6 kozgyllésen tajékoztatast ad, és a
Befektetési politikdt az MNB-nek megkildi az elfogadast koéveté 30 napon belll. Az
Igazgatétanacs a Befektetési Politikat a fentieken tal - indokolt esetben - barmikor
megvaltoztathatja. A Befektetési Politika valtoztatdasara a Pénztar vagyonkezeldi is tehetnek
javaslatot.

A befektetési politika megvaltozasardl a vagyonkezelést végzo személyeket és szervezeteket
ill. a letétkezel6t értesiteni kell. A megvaltozott befektetési politikdnak valé megfelelést az
értesités kézhezvételét koveté 90 napon belll vagy a megallapodas szerinti datumtol kezdve

kell biztositani.

6. A Pénztar szolgaltatoi

A Pénztar vagyondnak kezelését kozvetve, befektetési szolgaltatdkon keresztiil valdsitja meg.

A Pénztar a jogszabalyi el6irdsoknak megfeleléen egy letétkezeldt alkalmaz.
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A vagyonkezelGi palyazatok elbirdldasanak szempontjait az Igazgatétanacs a palyazat
kiirdsakor rogziti (ar, referenciak, stb.), és azoknak 6sszhangban kell aliniuk a pénztartagok

érdekeivel.
Kivalasztas

A Pénztar befektetési tevékenységében résztvevoket zartkéri meghivasos palyaztatas utjan
valasztja ki. Rendkivili esetektdl eltekintve a Pénztar szerzodéses kapcsolatait évente kivanja
értékelni és felllvizsgalni. A Pénztar megbizasi szerzddést kizardlag a jogszabalyokban
meghatdrozott Osszeférhetetlenségi  szabdlyokat nem sértd, a szikséges PSZAF
engedélyekkel rendelkez6 szolgaltatokkal kot és ennek meglétérdl a szolgaltatdkat kilon
nyilatkoztatja. A Pénztar befektetési tevékenységébe csak olyan tarsasagokat von be,
amelyek tulajdonosi hattere és tékeelldtottsdga szilard, szakértelméhez, tapasztalataihoz és
Uzleti johiréhez kétség nem férhet, targyi és személyi feltételei alapjan képes a ra vonatkozo
Vagyonkezelési iranyelvekben foglaltak betartasara és megvaldsitasara. A fentiek figyelembe

vételével az egyes szolgaltatok kivalasztdsanak leglényegesebb egyedi szempontjai:

A Letétkezel6 kivalasztasa:
e pénztari és/vagy befektetési alapok letétkezelési gyakorlata,
e (zleti johirnév, esetleg fliggetlen mindsit6é ajanlasa, referenciak,
o mukodtetett ellen6rzési rendszer,
e szamitastechnikai hattér,
e személyi feltételek,
o koltségek, dijazas.
A Vagyonkezeldk kivalasztasa:
e eredményei, vagyonkezel6k személyi fluktuaciéjanak mértéke,
e Uzleti jéhirnév, esetleg fliggetlen mindsitd ajanlasa,
e nyugdijpénztari vagyonkezel6i tapasztalatok, referencidak, korabbi években elért
hozamok,
e vagyonkezelési dontési mechanizmus,
o mikodtetett ellen6rzési rendszer,
e szamitastechnikai hattér,

o Kkoltségek, dijazas
Ertékelés

Az Igazgatdtanacs évente egyszer attekinti a szerzddéses viszonyban allé szolgaltatoi
tevékenységének eredményességét és dont a szerzGdések fenntartasardl, vagy (j palyazat
kiirasarol. Az értékelésnél az alabbi szempontok szerint vizsgalja a szolgaltatdk

teljesitményét:
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e a szerzOdésben rogzitett jelentési és értékelési kotelezettségeinek teljesitése az
atadott jelentések tartalmi helyessége, pontossdga, részletessége és a hataridok
betartasa;

e egylttm(ikodési készsége a tobbi szolgaltatéval,;

e a Pénztar részérdl az adott szolgaltatoval kapcsolatot tartok szubjektiv véleménye;

e az adott szolgaltatd dijszabdsa és a piac aktualis helyzete;

e a vagyonkezeldi teljesitmény mérlegelése.

A Pénztar vagyonkezelbinek atadott vagyon meghatarozasa

A pénztar vagyonkezelGinek és a résziikre atadandd 6sszegek megosztasat aktuadlisan az

alabbiakban szabalyozza, melyet a Pénztar Igazgatétanacsi dontéssel megvaltoztathat:

A Pénztari kezelt vagyon megosztasa vagyonkezel6nként:

A kezelt vagyon megosztasa

Cég neve, cime (2017.06.30.)

Amundi Bef. Alapkezel6 Zrt.(1011 Bp., F6 u. 14. 3. em.) 20%
Concorde Bef. Alapkezel6 Zrt.(1023 Bp., Alkotas u. 50.) 59%
Raiffeisen Bef. Alapkezel6 Zrt. (1054 Bp., Akadémia u.5.) 21%

A Pénztari befizetések, azaz befolyd pénzek (pl. tagdijak, adojovairasok, athozott fedezetek

stb.) megosztasa a vagyonkezeldk kozott tovabbi dontésig az alabbiak szerint torténik:

- . Atadandé 6sszegek
ég neve, cime e .
eloiranyzott megosztasa
Amundi Bef. Alapkezel® Zrt.(1011 Bp., F§ u. 14. 3. em.) 1/3-ad rész
Concorde Bef. Alapkezel® Zrt.(1023 Bp., Alkotds u. 50.) 1/3-ad rész
Raiffeisen Bef. Alapkezel6 Zrt. (1054 Bp., Akadémia u.5.) 1/3-ad rész

A Pénztar ideiglenes forrasait likviditasa fenntartasa érdekében a szamlavezet6 bankjanal

vezetett folydszamlajan tartja.

6. A Pénztar befektetési tevékenységében résztvevok feladatai, a feladatok

ellendrzésére kijelolt szervek

A Pénztarak letétkezel6je és vagyonkezel6i a hatalyos jogi szabalyozas és a megkotott
szerzG6dések alapjan végzik tevékenységlket, melyet a Pénztar Igazgatétanacsa, és az
Ellen6rz6 Bizottsag a kapott kimutatdsok alapjan folyamatosan, de legalabb negyedévente

ellendriz.
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A vagyonkezel6 a szerz0désben meghatarozott kereteken belll sajat hatdskorben jogosult
donteni a befektetési tevékenységrdl. Ez aldl kivételt képez a pénztar egészére vonatkozd
jogszabalyi megfelelés miatti, a pénztar felelds vezet6je altal meghozott dontések
végrehajtasa.

A vagyonkezel6 Ugyleteir6l a szamviteli térvénynek megfeleld6 bizonylatot készit, melyet
legaldbb két heti gyakorisaggal kild meg a pénztdrnak. Az egyes vagyonkezelGi
szerzO0désekben mas adatszolgaltatasokat is kikothet a pénztar.

A letétkezel6 feladata a befektetési, illetve vagyonkezeldi tevékenység ellendrzése (limitek
betartasa), a vagyon értékelése, illetve a pénztar vagyonanak letéti 6rzése.

Az ellen6rzésrél, illetve a Befektetési Politika megvaldsitasardl, a vagyonkezelok
tevékenységérdl a vagyonkezel6k legalabb negyedévente részletes, irdsos és/vagy szébeli - a
vagyon értékére és a vagyonkezelési teljesitmény mérésére szolgalé - tajékoztatast
nyujtanak az Igazgatotanacs és az Ellen6rz0 Bizottsdg részére. A letétkezel6 irdsban
negyedévente készit jelentés az Igazgatdtanacs és Ellen6rzé Bizottsdg részére, mely
tartalmazza a letétkezel6 altal készitett eszkozérték-kimutatdst, illetéleg a vagyonkezel6k

tevékenységének jogszabalyi megfelelésérdl szolé nyilatkozatot.

A Pénztdr haladéktalanul beavatkozik, ha a letétkezel6, vagy a vagyonkezelGk
jogszabalysértésérdl, vagy szerz6désszegésér6l megbizonyosodik. Ekkor a Pénztar enyhébb
esetben felhivja az illet6 szolgaltatét a jogszabalyi- illetve szerz6déses elGirasok
megszegésének azonnali kikliszobolésére, sulyosabb esetben intézkedik a szolgaltatéval

kotott szerzédés felbontasardl, illetve szlikség esetén mas jogi Iépéseket tesz.

A Pénztar a letétkezelGvel és a vagyonkezelGkkel kotott szerzOdésekben torekszik a piaci
atlagnak megfeleld, vagy anndl a Pénztdr szamara kedvez6bb dijazas megallapitasara,
amennyiben ez 6sszhangba hozhatdé a biztonsagos, prudens letét-, illetve vagyonkezelési

tevékenységgel.

Budapest, 2017. julius 26.

L

Garamvolgyi Mihaly
Chinoin Nyugdijpénztar IT elndke
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