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BEVEZETES

Jelen Befektetési politikat az Aranykor Orszigos Onkéntes Nyugdijpénztar (a tovibbiakban

Pénztar) Igazgatétanacsa

e az Onkéntes kolcsonds biztosité pénztarakrdl sz6lé 1993. évi XCVI torvény (a
tovabbiakban Opt.),

e az 6nkéntes kolcsénds nyugdijpénztarak befektetési és gazdalkodasi tevékenységérdl szold
281/2001. (XIL 26.) korméanyrendelet (a tovibbiakban Obr.),

e a Pénztar Alapszabalya és egyes szabalyzatai (Szamviteli politika, Pénzkezelési Szabalyzat,
Hozamelszamolasi és hozamfelosztasi szabalyzat, Elszamolbegység-kezelési szabilyzat),

e valamint a Magyar Nemzet Bank (a tovabbiakban Feliigyelet) tirgyi témaban kiadott
ajanlasai

alapjan, a tObbes vagyonkezelési rendszer és a vilaszthaté portfélids rendszer

figyelembevételével alakitotta ki.
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1. A PENZTARI VAGYON BEFEKTETESENEK CELIA, ALAPELVEI, AZ ERVENYRE
JUTTATANDO PENZTARTAGI ES PENZTARI ERDEKEK

A Pénztir a tagdfjakbdl képzett fedezeti, valamint mikodési és likviditasi tartalékok teljes
bsszegének hatékony befektetése érdekében vagyoninak kezelésével tobb vagyonkezelS
szervezetet biz meg. A Pénztir vagyonanak nagysiga szitkségessé és lehetévé teszi a
vagyonkezel6i kockizatok megosztisat, valamint egy hatékony tobbes vagyonkezelési
rendszer adta addicionilis elényok kihasznalisit (magasabb hozamok elérése, alacsonyabb
vagyonkezelési dij stb.).

1.1. VALASZTHATO PORTFOLIOS RENDSZER MUKODTETESE

A Pénztir a valaszthaté portféliés rendszer bevezetése tévén a hossza tavd, nyugdij céla
megtakartitisok realértékének meglbrzését, illetve novelését kivanja elbsegiteni. Az egyéni
szamlakon elhelyezett megtakatitaisok — a tag dontése alapjin t6rténd besoroldssal - eltérd
kockézath és virhaté hozamu befektetési portféliGkba keriilhetnek elhelyezésre.

A Fedezeti tartalékban a Pénztar hét portfoliét mikodtet 2016. 10.31-ig (névekvé kockézati
szint alapjin), 2016.11.01-t6l az Ovatos portfélié megsziinik:

e Ovatos portfélié

o Klasszikus portféli6

e (Csendélet portfolid

e Harmoénia! portfélié (a valaszthaté portfélids rendszer elinduldsa el6tti portfolio)

e Egyensuly portf6li6 (a Pénztar alapportfolidja)

e Lendilet portfélié

e Novekedési portfélio

1.2. BIZTONSAG ES HOZAMTGREKVES

A Pénztir elsédleges célja a befektetett vagyon biztonsagos gyarapitisa.

Széls6séges piaci helyzetekben is biztonsigosan meg kell &trizni a befektetett vagyon
redlértékét. Ez olyan kockazatkezelési stratégia kidolgozasat jelenti, ami a piaci mozgasok
negativ kockazatit, a lehetséges veszteségek folyamatos mérését és az azokra teendd
valaszlépéseket Osszegzi. Hossz tivi kiegyensulyozott vagyonkezelési gyakotlatot kell
kialakitani, ami a portfolié divetzifikici6jan keresztiil mérsékli a kockazatot.

1 Mddositotta az Igazgattanacs 2014. 09. 22-ei iilésén, hatdlyos a Vélaszhato portfoliés szabalyzat hatdlyba
lépésével egyidejiileg.
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A jelen fejezetben rogzitett elvek figyelembevétele mellett fontos célkitiizés az elérhetd
legmagasabb hozamra val6 torekvés a portfolio befektetési idShorizontja és a biztonsig szem
el6tt tartasaval.

A Pénztir az egyéni szamlin jéviairt hozamot a nyugdijpénztiri piaci verseny egyik
legfontosabb elemének tekinti.

1.3. HOZAMELVARAS

A Pénztar stratégiai célja, hogy az egyéni szamlikon jovairt hozam hossza tivon dtlagosan
legalibb az éves inflicié feletti 3 % redlhozamot érjen el.

1.4. LIKVIDITAS

A Pénztar pénzforgalmanak biztositisa érdekében kozeliteni kell egymaishoz a befektetett
eszk6z0k lejarati, valamint a mogottiik all6 forrasok varhatd kifizetéseinek értéknapjait.

1.5. A PENZTAR STABILITASAT S NOVEKEDESET ELOSEGITO HOZAMOK

A Pénztir célja az ésszerd kockazatvallalas, valamint a hozam tekintetében a pénztari piacon
stabil, az 4tlagosnal jobb hozamszint teljesitése, a hasonlé vagy megegyez6 portfolioja
pénztirak vonatkozasiaban magasabb hozamszint elérése.

A Befektetési politika célja a fentiek mellett az egyes értékpapir-piacokat jol reprezentl6
befektetési csomagok kialakitdsa, amelyek teljesitménye a pénztartagok altal hozzaférhetd
értékpapir-piaci teljesitményekkel j6l Osszevethetd. A VagyonkezelSk feladata attekinthetd,
kilénboz8 Gsszetételli portfélidkhoz tartozé piaci hozamokkal 6sszevethet6 modelleken
keresztiil bemutatni a pénztari hozamokat.

A vagyonkezelés soran tekintettel kell lenni arra a kérilményre, hogy a pénztari versenytarsak
altal elértnél alacsonyabb hozamszint bizalom- és tagvesztéssel jarhat, ezért a nem
versenyképes hozammutatok a Pénztir érdekeit stlyosan sértik, névekedését erdsen
veszélyeztetik.
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2. A BEFEKTETESI POLITIKA MEGHATAROZASANAK, TELIESULESE
ERTEKELESENEK ES MODOSITASANAK FELTETELE!

A Pénztir Befektetési politikdjinak meghatirozisa, értékelése és modositisa az
Igazgatotanacs feladata. A Befektetési politikara a sziikséges egyeztetések 2 utdn a Befektetési
kontroller tesz javaslatot. A Befektetési politika megvalosulasit a Befektetési kontroller
folyamatosan nyomon kovetl, etr6l minden igazgatétanicsi ilésen tdjékoztatdst nyujt.
A Befektetési kontroller folyamatosan figyelemmel kiséri a piaci tendenciakat, és szikség
esetén a vagyonkezelSkkel tortént egyeztetés utin javaslatot tesz az Igazgatdtanicsnak a
Befektetési politika médositasara.

3. A BEFEKTETESI TEVEKENYSEG VEGREHAITASABAN RESITVEVO PENZTARI
TISZTSEGUISELOK, VAGYONKEZELOK, LETETKEZELO FELADATAI, A PENITAR
BEAVATKOZASI JOGA

A Pénztir befektetési tevékenységének végrehajtisiban a Befektetési kontroller, a
Vagyonkezel6k és a Letétkezel6 vesznek részt. A Befektetési politika elfogadisa és
alkalmazisa minden szerepld szimara kotelezo.

A pénztir befektetési tevékenységében résztvevok feladataira a jogszabilyok, a Felekkel
kotott szerz6dések, valamint jelen Befektetési politikdban leirtak az irinyadok.

A Vagyonkezel6 feladatai:

e gondoskodik az atvett pénztirvagyon rendeletben meghatirozott elvek és Befektetési
politika szerinti hasznositisardl és tjra-befektetésérdl,

o a Pénztir 4ltal megfogalmazott Befektetési politika, illetve a Vagyonkezel6re bizott
portfoliéra vonatkozé vagyonkezelési irdnyelvek kereteit figyelembe véve
meghatérozza a kezelésébe atadott pénztarvagyon befektetéseinek Osszetételét és
lejaratat,

e szervezi és itinyitja a kezelésébe adott pénztirvagyon befektetési tigyleteit,

® vezeti a vagyonkezelésbe atadott befektetett pénztari eszk6zok nyilvantartasat,

O a ri bizott vagyon eszkozeit és azok forrasit nyilvantartisaiban elkiilonitetten
mutatja ki,

o az elkiilonitett szamlikon kimutatott pénztiri eszkozoket és azok forrasat
métlegében nem szerepeltetheti,

e avagyonkezelés sorin megkot a sziikséges befektetési szerz6déseket,

2 Médosftotta az Igazgatétanacs 2014. 09. 22-ei ilésén, hatdlyos 2014. 09. 23-t6l.
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a szerzGdésben meghatirozott formaban, tartalommal és idépontban tijékoztatast
nyujt (befektetési szerz6désekrSl, befektetett eszk6z0k dllomanyanak valtozasirdl stb.),

egyuttmiikdik a LetétkezelGvel.

A Letétkezel6 feladatai:

vagyonkezel6nként és portfolionként befektetési szamlakat vezet a Pénztir javara,
vagyonkezelnként és portfolionként értékpapirszamlakat és értékpapir letét
szamlikat vezet a Pénztar javara,

6rzi a Pénztar eszkozeit,

ellita a Pénztir tulajdoniban levs, nyomdai duton eléallitott értékpapirok
letétkezelését,

beszedi a Pénztir értékpapirszamlijan, értékpapir letéti szdmlajan nyilvantartott
értékpapirok utan jaré hozadékot és egyéb jarandosigokat,

elvégzi a befektetett pénztiti eszk6zok vonatkozd jogszabalyoknak megfelelé piaci
értékének meghatarozasat,

ellendrzi a pénztiri befektetésekre vonatkozd jogszabalyi és a pénztari Befektetési
politikaban foglalt el6irasok betartasat,

elszamolja és nyilvantartja az értékpapir tgyleteket, ennek révén Gsszevet a befektetési
szamlin tortént pénzforgalmai mozgasokat az értékpapir dllomany viltozasaval,

a Pénztar altal adott felhatalmazas alapjan eljar a Pénztir tulajdonosi jogainak
gyakotlasahoz sziikséges teendSkben,

naponta (a Vagyonkezel6vel egyeztetve) elvégzi a befektetett pénztiri eszkdzok
értékének, valamint az elszdmoldegység arfolyamanak vonatkozd jogszabalyoknak
megfelel6 meghatirozasit és az értékelést, az arfolyamot minden munkanapra, és
minden hénap utols6 napjara megkiildi a Pénztirnak,

a hatilyos kormanyrendeletek elSirdsainak megfeleléen ellitja a befektetések
ellenérzését, a kormanyrendeletekben, illetve a Pénztir Befektetési politikdjaban el6irt
befektetési limitek betartasara vonatkozoan,

amennyiben valamely megbizist jogszabdlyba itkozének itél, koteles azt
visszautasitani;, ha a megbizas allispontja szerint a Befektetési politikiba ttkozik, de
egyébként jogszerli, gy koteles szerz8désszerlien végrehajtani, de etrdl koteles
haladéktalanul irisban tijékoztatni a Pénztarat és a Vagyonkezelot,

egyuttmikodik a Vagyonkezel6kkel.

A Befektetési kontroller feladatai:

az Igazgatétanics utasitdsa szetint javaslatot dolgoz ki a Vagyonkezel6k kivilasztasara,
kozremikédik a Letétkezel6vel és VagyonkezelSkkel koétendS — szerzédés

elékészitésében,
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gondoskodik a vagyonkezelési szerz6dés alapjan a Pénztirat megilletd jogok
gyakorlasarol és kotelezettségek teljesitésérdl,

folyamatosan figyelemmel koveti a vagyonkezelési és letétkezelési szerz6dés teljesitését
és sziikség esetén javaslatot tesz a sziikséges intézkedések megtételére,

folyamatosan kapcsolatot tart a VagyonkezelSkkel, LetétkezelGvel és gondoskodik a
Vagyonkezel6k altal a Pénztar részére szolgaltatott informaciok atvételérdl,
feldolgozasirdl, illetve gondoskodik a Vagyonkezel6k részére sziikséges informaciok
atadasarol,

folyamatosan ellentzi, hogy a Pénztar befektetési portfolidja megfelel-e a
jogszabilyok és a Befektetési politika el6irdsainak, és amennyiben eltérést észlel,
azonnal felhivja erre a Vagyonkezel6(k), a Letétkezels, és az Igazgatdtaniacs figyelmét,
javaslatot tesz a Pénztir Befektetési politikdjara, a Befektetési politika indokolt
modositasara, 3

ellen6rzi a Befektetési politika betartasat,

gyakorolja a Pénztar beavatkozasi jogat a vagyonkezelési szerz6dések 4.1 pontban
foglalt esetek bekévetkeztekor a Vagyonkezel6(k) altal kotott egyedi befektetési
szerzOdések visszautasitisa tekintetében,

indokolt esetben javaslatot tesz a Pénztir beavatkozasi joganak gyakorlasara.

A Pénztir indokolt esetben jogosult a befektetési folyamatba beavatkozni. A Pénztir
beavatkozasinak médja fiigg a beavatkozast kivalté ok sulyatdl. A beavatkozas lehet6ségét,
médjit és feltételeit a szolgaltatékkal kotott szerz6désekben rogziteni kell.

1.

Beavatkozasra keriil sor, ha a Vagyonkezel6(k) tevékenysége soran:

b)

jogszabalyba,
a Pénztar Befektetési politikdjaba,
Vagyonkezelési szerz6désbe itk6z6 magatartast folytat.

A Vagyonkezelének a Pénztir Befektetési politikdjaba, vagy a vagyonkezelési
szerzOdésbe Utk6z6 magatartisa esetén a Pénztar haladéktalanul irasbeli jelentést
kérhet a Vagyonkezel6(k)tSl a szerz6désellenes magatartas indokainak megjelolésével.

A fentieken kivil a jogszabalysértd, illetve szerzGdésellenes magatartis jellegétdl
figgben a Pénztir a Vagyonkezelési szerz6dés rendelkezéseinek megfelel6en jogosult:
e a2z adott befektetési szerz6dést visszautasitani,

® 2z ebbdl eredd karanak megtéritését igényelni.

Beavatkozasta kerill sor, ha a Letétkezel6 tevékenysége sordn:

jogszabalyba,

3 Modositotta az Igazgat6tanacs 2014. 09. 22-ei iilésén, hatdlyos 2014. 09. 23-t6l.
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e Letétkezelési szerz6désbe iitk6z6 magatartast folytat.

A Pénztir jogosult a Letétkezel6 gondatlan tevékenysége soran szamara okozott kirinak
megtéritését igényelni.
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4. R PENZTAR BEFEKTETESSEL FOGLALKOZO ALKALMAZOTTAI, A LETETKEZELG,
A VAGYONKEZELOK KIVALASZTASANAK, DIJAZASANAK, TEVEKENYSEGUK
ERTEKELESENEK, IRANYELVEI

A Vagyonkezel6(k) és a Letétkezels kivalasztisa a jogszabalyi el6irdsok és a Peligyelet
el6irasai és ajanldsai szerint torténik. A Pénztar Igazgatétanicsa meghivasos palyazat atjan
valasztia ki a VagyonkezelSt, ugyanakkor az Igazgatdtanics palyazat mell6zésével is
kivalaszthatja a Vagyonkezelt, amennyiben azt a Feliigyelet ajinlisai lehet6vé teszik.
A Pénztir befektetési tevékenységében valamennyi résztvevd kivilasztisakor az elsérendd cél,
hogy a tésztvevék munkéjukkal hatékony médon valdsitsak meg a Befektetési politikdban
leirt célokat, a pénztiti tagsig, a Pénztar igényeinek figyelembe vételével.

Ezen célok megvaldsitisa csak magas szakmai felkésziiltségi, megalapozott szakmai
tapasztalattal rendelkezd, teljes egytittmiikbdésre kész szerepl6kkel valdsithaté meg.

A Vagyonkezel6(k) és a Letétkezel6 kivalasztasinal az alibbi szempontokat kell
korultekintéen megvizsgalni:

e aszervezet felépitését, tulajdonosi hatterét,

e a befektetési folyamatokat,

e 3 kockizatkezeléssel kapcsolatos kérdéseket,

e a szetvezet mikodését, szabilyozottsagat,

e aszolgaltatasok koltségeit,

e a szervezet referenciait,

e egyéb szempontokat.

A Pénztarnak a befektetési tevékenységében résztvevdk dijazasat dgy kell kialakitania, hogy a
Vagyonkezel6 munkajit 6sztonozze a Befektetési politikaban lefektetett célok, jogszabalyok,
szerzGdések elSirasainak teljesitésében.

A Pénztir az egyes portfolidkra kialakitott irdnyelveken tdl hangsilyt fektet az un.
,,0sszhangszabaly” alkalmazasira. Az Gsszhangszabily jelentése, hogy a vagyonkezelésben a
kozvetett befektetési instrumentumok alkalmazésa sotdn biztositani kell, hogy a pénztartagot
kozvetetten terhelé befektetési koltségek mértéke - a kozvetlen befektetésekhez kapcsolodo
koltségekhez mérten - a vagyonkezelési koltségekkel Osszhangban legyen. Koézvetett
befektetési instrumentumnak tekinthetéek a befektetési alapok befektetési jegyei, illetve egyéb
kollektiv befektetési értékpapirok. A kozvetett befektetési koltségek esetében az
,,0sszhangszabaly” indokolt esetben megengedi a kozvetlen koltségekhez viszonyitott
magasabb  koltségszintet. Az eltérés a befektetési eszkoz(0k) jellegére, a mogottes
diverzifikicié mértékére, kéltséghatékonysigi és méretgazdasigossigi szempontokra vald
tekintettel alkalmazhaté. Ezen szempontok mentén a Vagyonkezel6 manditumanak keretein

10
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belil donthet a kdzvetett instrumentumok bevonasardl, pl. az alabbi esetekben (nem teljes
korGen):

e magas belsé diverzifikacioju értékpapirok megszerzése,

e méretgazdasigossag (kis méret az adott piacon vald hatékony vasarlast gatolna),

e koltséghatékonysag (ha egy adott piaci szegmensben a direkt eszkéz(6k) vasarlasa
Osszességében — tehat a kereskedéshez kapcsolédé explicit és implicit kéltségeket is
figyelembe véve - magasabb koltségterheléssel jirna, mint a kozvetett befektetési
forman keresztiil torténd elérés),

e hagyominyos, illetve egyedi befektetésekkel nehezen elérhetd specialis piacok lefedése.

A Pénztir a VagyonkezelGkkel kotott szerzédésekben kitér a sajat befektetési alapok
koltségeinek szabalyozasara is. Ennek megfeleléen a Vagyonkezel6 a sajat, vagy ugyanazon
pénzigyi csoporthoz tartozd alapkezeld iltal kezelt alapokra vonatkozéan nem szamithat fel
vagyonkezelési dijat. Ezaltal megval6sul a Vagyonkezels kettGs dijazasanak az elkeriilése.

A Vagyonkezel6 és a Letétkezel6 tevékenysége értékelésének alapja a szerzédésben vallalt
kotelezettségek maradéktalan és magas szinvonali teljesitése.

A Pénztir vagyonkezelGjének és letétkezelGjének értékelését a Pénztir befektetési kontrollere
végzi, az értékelés eredményét az Igazgatdtanics elé terjeszti.

A Pénztartagok érdekében a vagyonkezelS és a letétkezel6 szerz6dés szerinti teljesitményét
rendszeresen, legalabb negyedévente értékelni kell.

A Vagyonkezels értékelése soran vizsgilni kell a befektetési politikaban foglalt irinyelvek
megvaldsuldsit, a pontos adatszolgiltatast, valamint az elért eredményeket a portf6lio és a —
vagyonkezelési irinyelvekben elSitt - referencia portfélié hozamanak Osszevetése révén. A
referenciaindexek hozamanak eléréséért a Vagyonkezel6 kizardlag a kezelésében 1évé vagyon
vonatkozasaban felel.

A Letétkezels értékelése esetében a gyots, pontos, megbizhaté kiegyensilyozott
adatszolgaltatis a szempont. 4

A teljesitménymérés szabalyai®

A portfélidkat naponta, piaci értéken, a kereskedés-napi elszamolas elvét alkalmazva kell
értékelni.

A portfdli6 hozaminak szimitdsakor napi idéstlyozott hozamszamitast kell alkalmazni. A
kamatozd kotvény tipust értékpapirok, valamint minden olyan eszkéz esetén, amelybdl

4 Beiktatta az Igazgatdtanics 2015.08.04-én.
5 Beiktatta az Igazgatdtanacs 2015.03.11-én.
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kamatjovedelem szarmazik, az id6aranyos kamatokat figyelembe kell venni az értékelésnél. A
pénzbdl és pénzjellegti eszkozokbdl szarmazé hozamokat bele kell foglalni a teljes hozam
szamitasaba.

A realizalt és nem realizalt (arfolyam) nyereséget és a bevételeket is magiba foglalé teljes
hozamot kell kimutatni. Az id6szakok hozamait mértani lancba kell allitani

Mindig meg kell jelolni, hogy mely idészakra vonatkozik a hozamadat. A teljesitményt a
kereskedési koltség levonasa utan kell kiszamitani.

Meg kell jelolni minden olyan tényt, kiegészité informaciét, amely a teljesitmények
megitéléséhez, illetve a bemutatott teljesitmény teljes értékdi magyarazata szempontjabél

fontos lehet.

A teljesitményadatok bemutatisinil a tGkeattétel és a szdrmazékos termékek hasznalatat,
mértékét is be kell mutatni oly médon, amely lehet6vé teszi a kockazatok azonositasat.

12



Aranykor Onkéntes Nyugdijpénztar - Befektetési politika

5. A PENZTARI TARTALEKOK BEFEKTETESE, PORTFOLIOK GSSZETETELE, LEJARATI
SZERKEZETE, A PENZTARI REFERENCIA INDEXEK

A Pénztar portfolidjanak lejarati szerkezetét Gigy kell kialakitani, hogy az ne veszélyeztethesse
a Pénztir folyamatos fizetGképességét és a pénztiri szolgaltatasok teljesitését. Ennek
megfeleléen, a Vagyonkezel6knek mindenkor kell arinyG és futamideji, konnyen
likvidalhat6 értékpapirt kell a portfélidban tartaniuk, amelyek sziikség szerinti értékesitésével
a Pénztir eleget tud tenni fizetési kotelezettségeinek. A Pénztar tartalékainak egyedi
befektetési stratégidja tartalékonként és valaszthaté portfolionként keriil a Befektetési politika
elveinek megfelel6en kialakitasra.

A pénztari tartalékok és vélaszthaté portfolidk teljesitményét a Pénztir tékepiaci indexek
kombinaciéjanak un. refetencia index hozamahoz méri. A referencia index Osszeallitdsa
dsszhangban van a Pénztir altal kitGzott (hosszi tavi) hozamelvirissal, az egyes tartalékok
sajatossagaival és kockazat profiljival. A pénztiri tartalékok, portfoliok referencia indexei
olyan tSkepiaci indexeket tartalmaznak, amelyek a Pénztir stratégidjanak f6 befektetési
szegmenseinek teljesitményét reprezentaljik és vagyonkezelési szempontbdl a legmagasabb
standardoknak megfelel5, leggyakrabban alkalmazott teljesitménymérési mutatdk.
A referencia indexen beliili egyes indexek ardnya a jogszabalyi el6irdsok (eszkozlimitek stb.),
valamint az egyes tartalékok, portfélick varhaté hozam és kockazat szintjeinek hatékony
kombindcidja szerint keriilt meghatarozasra.

13
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5.1. AZ PENZTAR TARTALEKRINAK, PORTFOLIOINAK REFERENCIA INDEXE!

5.11 Fedezeti tartalék®

1

Ovatos Portfolié
100% ZMAX

Klasszikus Portfolio
60 % CMAX + 40 % RMAX

Csendélet Portfolic”

20% RMAX+80% MAX

Harmonia Portfolio

35% RMAX + 52% MAX + 3 % BUX + 4 % CETOP 20 (kott.) + 4 % MSCI World.
(kott.) +2 % MSCI EM. (korr.)

Egyensuily Portfolic®

20% RMAX + 60% MAX + 2% BUX + 4% CETOP 20 (kotr.) + 10% MSCI World
(kort)+ 4% MSCI EM (kott.)

Lendiilet Portfolio?

10% RMAX + 50% MAX + 4% BUX + 8% CETOP 20 (korr) + 20% MSCI Wotld
(kotr) + 8% MSCI EM (kort.)

Novekedési Portfolio

55% MAX + 5 % BUX + 10% CETOP 20 (kott.) + 18 % MSCI Wortld (kotr) +9 %
MSCI EM. (kott.) + 3% DBLCI (kott.)

Szolgdltatasi Portfolié
100% RMAX

6 Médositotta az Igazgattanacs 2014. 09. 22-ei iilésén, hatalyos a Valaszhat6 portfoliés szabalyzat hatalyba
lépésével egyidejiileg.

7 Médositotta az Igazgatétandcs 2016.08.02-ai iilésén, hatalyos 2016.09.01-t61

8 Médositotta az Igazgatétanacs 2016.08.02-ai iilésén, hatalyos 2016.09.01-t6l

9 Médositotta az Igazgatétanacs 2016.08.02-ai iilésén, hatalyos 2016.09.01-t6l
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5.1.2, Miikiidési, Likviditdsi, Fiiggd tartalékok:

Miikodési tartalék: 10

30 % RMAX + 55% MAX + 1,5% BUX +3,5% CETOP20 + 7% MSCI World (kotr)+
3% MSCI EM (kott.)

Likviditasi tartalék:11

30% RMAX + 55% MAX + 1,5% BUX + 3,5% CETOP20 + 7% MSCI Wotld (kotr)+
3% MSCI EM (kotr.)

Fiiggd tartalék: 100 % RMAX

A referencia index hozamanak megallapitdsa minden hénap végén torténik meg, a tirgyho
végén publikus (Bloomberg, Reuters, MTT, MNB) informacidk alapjan.

A forinttd] eltérd devizaban denominalt benchmark indexek a mindenkoti hivatalos MINB
kozéparfolyamokon keriilnek forintra dtszimitasra.

10 Médosftotta az Igagatétanécs 2016.08.02-ai iilésén, hatalyos 2016.09.01-t6l
11 Mddositotta az Igagatétanécs 2016.08.02-ai iilésén, hatdlyos 2016.09.01-t6l
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6. A BEFEKTETESI POLITIKARA, A VAGYONKEZELESRE, LETETKEZELESRE
VONATKOZO ELIARASI REND

Az Igazgatétanics évente felilvizsgilja a Pénztar Befektetési politikdjat és dont a fenntartisa
vagy moédositasa kérdésében.

A Befektetési politikira vonatkozé elGterjesztések megtétele a Befektetési kontroller feladata.

A Befektetési kontroller a Befektetési politikira vonatkozé javaslatit a szikséges
egyeztetések!2 utin terjeszti el6.

A targyévre vonatkoz6 Befektetési politikat a tirgyévet megel6z6 év november 30-dig kell az
Igazgatétanics elé terjeszteni.

A Befektetési politika tirgyéven beliili médositasara iranyuld elGtetjesztést a soron kovetkezd
igazgatétanacsi tilésre kell elSterjeszteni.

A vagyonkezelési és letétkezelési tevékenység sorin a 3. fejezetben leirt vagyonkezeli és
letétkezel6i feladatoknak megfelelGen, az ott leirt hatarid6k betartisaval kell eljarni.

A feladatok és hatarid6k betartasat a Pénztar Befektetési kontrollere feliigyeli. Jogszabalyba,
szerz6désbe, Befektetési politikiba titk6zd vagyonkezelSi, letétkezeli magatartis esetén
azonnal tijékoztatast ad az Ugyvezetésnek, illetve az Igazgatotanacsnak.

A Pénztar a VagyonkezelSkkel, LetétkezelSvel kotott egyedi szerz6déseibe a jogszabalyoknak,
Befektetési politikinak megfelel6en eljirasi rendeket foglalhat.

12 Médositotta az Igazgatétanacs 2014. 09. 22-ei iilésén, hatalyos 2014. 09. 23-t6l.
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7. A REFERENCIA INDEXEKTOL VALO ELTERES MERTEKE, A BEFEKTETESI
TEVEKENYSEGGEL KAPCSOLATBAN BEKGVETKEZO RENDKIVULI ESEMENYEK
ESETEN KOVETENDO ELIARAS

Barmilyen, befektetésekkel kapcsolatos rendkiviili esemény esetén a Vagyonkezel6(k)nek,
illetve a Letétkezelének azonnali beszimolisi kotelezettsége van a Pénztarral szemben.
A Vagyonkezel6(k) kotelezben feltitja a rendkivili kérilmények bekovetkezésének okait,
illetve javaslatot tesz azok kezelésére.

A Pénztir Befektetési kontrollere a Vagyonkezel6k havi jelentései alapjan folyamatosan
nyomon kéveti a vagyonkezel6i brutté hozamok, illetve a havi referencia index hozamok
kozott eltérések mértékét.

e Amennyiben a vagyonkezeld brutté hozamritija egy naptari évben 3 szézalékponttal,
vagy annil nagyobb mértékben elmarad a pénztati referencia index hozamratjitol,

e Amennyiben a vagyonkezels két egymast kovetS évben elért brutté hozamritdinak
mértani atlaga 1,5 szazalékponttal, vagy annal nagyobb mértékben elmarad ugyanazon két
év pénztiti referencia index hozamratiinak mértani atlagatol,

e Amennyiben a vagyonkezel6 hirom egymist kovet6é évben elért brutté hozamritdinak
mértani 4tlaga alacsonyabb, mint ugyanazon hirom év pénztiri referencia index
hozamritiinak mértani atlaga,

akkor a Pénztir rendkiviili beszdmoltatis keretében kér tdjékoztatast az elmaradas részletes

indokairdl.

Az iizleti év viszonylatiban az emlitett médon elvégzett teljesitménymérés keretében az
esetlegesen fennallé kritikus szintnél nagyobb mértékd vagyonkezel6i hozam elmaradas
esetén a Pénztar élhet felmondaisi jogaval (vagyonkezel6i szerz6deés).
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8. TOKEALLOKACIOS STRATEGIA, A PORTFOLIOKBAN ALKALMAZOTT
ESZKGZOSITALYOK

A Pénztar a VagyonkezelSk szakvéleményére és tapasztalataira épitve az alabbi stratégiat
fogadja el.

A Pénztar a miilkodéséhez nélkiilozhetetlen eszk6zok, a folyamatos fizetSképesség szem elbtt
tartasaval dont a tagdijakbol befolyd 6sszegek vagyonkezelésbe adasardl, illetve onnan vald
kivonasarol.

A Vagyonkezel6 az 1. fejezetben meghatirozott szempontok és célok, valamint a 9.
fejezetben meghatirozott korlatok figyelembevételével szabadon dont a vagyonkezelésbe
adott eszkozok, felszabaduld értékek, az értékpapirok altal termelt hozamok (kamatok,
osztalékok) befektetésérl. A Vagyonkezel$ villalja, hogy a piaci folyamatok 4ltal indokolt
helyzetben egyrészt kihasznalja a rendelkezésére 4ll6 mozgasteret, masrészt haladéktalanul
javaslatot tesz a stratégia médositasara.

8.1. AZ EGYES PORTFOLIOK LEHETSEGES ESZKOZEI ™

A Pénztir a befektetett eszkdzeit — Osszhangban a jogszabilyokkal és a Pénztar sajat
szablyzataival — az alibbiakban meghatirozott eszk6zokben tarthatja (a felsorolds jelSlése,
szamozasa az Obr.-t koveti):

b.) befektetési szamla,
c.) lekotott betét (betétszerzodés): hitelintézeti betétszamlan lekotott pénzdsszeg,
d.) hitelviszonyt megtestesits értékpapirok (kétvények):

d1.) magyar allampapir,

d2.) értékpapir, amelyben foglalt kotelezettség teljesitéséért a magyar llam készfizetS
kezességet vallal,

d3.) kiilfoldi allampapir,

d4.) értékpapir, amelyben foglalt kotelezettség teljesitéséért kilfoldi allam készfizet6
kezességet vallal,

d5.) Magyarorszigon bejegyzett gazdalkod szervezet - a hitelintézet kivételével - dltal
nyilvinosan forgalomba hozott kotvény,

13 Médosftotta az Igazgatétanacs 2014. 09. 22-ei iilésén, hatélyos a Vélaszhat6 portfolids szabalyzat hatalyba
lépésével egyidejiileg.
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d6.) kilfoldon bejegyzett gazdilkod6é szervezet - a hitelintézet kivételével - 4ltal
nyilvanosan forgalomba hozott kétvény,

d7.) Magyarorszagon bejegyzett hitelintézet altal nyilvanosan forgalomba hozott kétvény,
d8.) kiilf6ldon bejegyzett hitelintézet altal nyilvanosan forgalomba hozott kétvény,
d9) magyarorszagi helyi 6nkormanyzat altal nyilvanosan forgalomba hozott kétvény,
d10) kalfoldi 6nkormanyzat altal nyilvanosan forgalomba hozott kétvény

e.) részvények:

el) a Budapesti Ertéktézsdére, vagy mis elismert értékpapirpiacra bevezetett,
Magyarorszagon nyilvanosan forgalomba hozott részvény,

e2.) Magyarorszagon kibocsitott, nyilvinosan forgalomba hozott részvény, melynek
kibocsatéja kotelezettséget vallalt az altala adott értékpapir fél éven belili, barmely
tozsdére, vagy elismert értékpapirpiacra torténé bevezetésére, és a bevezetésnek nincs
torvényi, vagy egyéb akadalya, vagy olyan részvény, amelyre a vételt megel6z6 30 napon
belil folyamatosan legalabb két befektetési szolgaltatd nyilvanos mddon
visszavonhatatlan vételi kételezettséget jelentd arfolyamot tesz kézzé,

e3.) tozsdére, vagy mas elismert értékpapirpiacra bevezetett, kilféldon kibocsatott,
nyilvanosan forgalomba hozott részvény,

e4.) kilfoldon kibocsatott, nyilvanosan forgalomba hozott részvény, melynek kibocsatdja
kotelezettséget vallalt az altala adott értékpapir fél éven beldli, birmely t6zsdére, vagy
elismert értékpapirpiacra t6rténé bevezetésére, és a bevezetésnek nincs torvényi, vagy
egyéb akadalya, vagy olyan részvény, amelyre a vételt megel6z6 30 napon beliil
folyamatosan legaldbb két befektetési szolgiltaté nyilvinos modon visszavonhatatlan
vételi kotelezettséget jelentS arfolyamot tesz kozzé,

f.) befektetési jegyek:

f1.) Magyarorszigon bejegyzett befektetési alap befektetési jegye, ideértve az ingatlan
befektetési alapot is,

f2.) kilfoldon bejegyzett befektetési alap befektetési jegye, ideértve az ingatlan befektetési
alapot is,

g.) jelzaloglevél:

gl.) Magyarorszigon bejegyzett jelzalog-hitelintézet altal kibocsatott, nyilvanosan
forgalomba hozott jelziloglevél,
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g2) kiilf6ldén bejegyzett jelzélog-hitelintézet altal kibocsatott, nyilvanosan fotgalomba
hozott jelzaloglevél;

i) hataridés tgyletek;

j) opcids tgyletek;

k.) rep6 (forditott repd) tgyletek;
L) swap tgyletek ;

m.) tagi kélcson ;

n) kockazatit6kealap-jegy

o) egyéb, t6zsdén vagy mis szabilyozott piacon jegyzett értékpapir.

8.2. AZEGYES VALASITHATO PORTFOLIOKBAN ALKALMAZHATO, A FENTI ESZKOZOKBOL
GSSZEALLITOTT ESZK{ZCSOPORTOK MEGHATAROZASA *

o  Folydszdmia, lekotitt betétek, repo digyletek
Ezen pénzpiaci instrumentumok elsédleges célja a portf6lié likviditasanak biztositasa.

o OECD tagillamok és jegybankok dital kibocsatott, illetve garantdalt hitelviszonyt megtestesity
értékpapirok
Az allampapirok és allamilag garantilt értékpapitok elsédleges célja, hogy a portf6lid
biztonsigos ,,magjat” adjik. A portfoliok az allampapir-befektetéseikkel f6ként a magyar
allampapirpiacot veszik célba, amit a hazai allampapirpiaci benchmarkok hasznilata is
titkr6z. Ezen feliil kiegészits, illetve dtmenet jelleggel a kiilf6ldi (mas OECD tagillam altal
kibocsatott, illetve garantalt) értékpapiroknak is szerep juthat.
A Pénztar a kibocsaté orszagok, az sszesitett kamatkockazati szint, a preferalt futamidok,
illetve instrumentumok terén is aktiv eltérési lehetSséget biztosit a VagyonkezelSk
szamara.

o  Magyarorszidgon bejegyzett villalat, hitelintézet, illetve magyar onkormanyzat dltal kibocsatort kitvények
A hazai kibocsatast vallalati és 6nkorméanyzati kotvények bevondsanak célja, hogy a hazai
allampapirok felett a felvallalt kockédzati szinttel Osszhangban 4ll6 hozamtobbletet
biztositsanak a Pénztar tigyfelei szaméra. A Vagyonkezel6k feladata, hogy legjobb tuddsuk
szerint koriiltekintSen mérlegeljék az egyes értékpapirokkal jaré kockizatokat, valamint a
kockazatvallalds és az elérhet6 hozamtobblet viszonyat.

14 Médositotta az Igazgatétanacs 2014. 09. 22-ei iilésén, hatilyos a Vélaszhat6 portfoliés szabélyzat hatalyba
1épésével egyidejiileg.
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Magyarorsgdgon bejegyzett jelzdlog-bitelintézet dltal kibocsdtott jelziloglevelek

A hazai kibocsatasu jelziloglevelek szigortu biztositéki rendszer mellett is képesek a hazai
allampapirok feliilteljesitésére. A Vagyonkezel6k feladata, hogy legjobb tudasuk szerint
koriltekintéen mérlegeliék az egyes értékpapirokkal jaré kockizatokat, valamint a
kockazatvallalas és az elérheté hozamtobblet viszonyat.

Magyarorszdg kivételével OECD tagorsgdgban bejegyzett vdllalat, bitelintézet, illetve dnkormanyzat
dital kibocsdtott Rotvények, illetve jelzdlog-hitelintézet dltal kibocsdtott jelziloglevelefe

A kilfoldi vallalati és 6nkormanyzati kotvények — a hazai tarsaikhoz hasonléan — szintén
képesek lehetnek arra, hogy feliilteljesitsék az allampapirokkal elétheté hozamokat.
A Vagyonkezel6k feladata, hogy legjobb tudasuk szetint koriltekintGen métlegeliék az
egyes piacokkal és értékpapirokkal jaré kockazatokat, valamint a kockazatvillalas és az
elérhet hozamtobblet viszonyat.

Magyar, illetve Rozép- és kelet-eurdpai, elismert értékpapirpiacra bevegetett részvények, illetve dintien
thyen eszkizoRet tartalmasd nyiltvigil befektetési alapok befektetés jegyer

A kockazatosabb eszk6zok irant nyitottabb tagok szdmara a hazai és a tagabb értelemben
vett régios részvénypiacok bevonasat a hozampotenciil névelése indokolja. A Pénztar altal
kivalasztott Vagyonkezel6k szakemberei jelentGs tudas és tapasztalat birtokaban valasztjak
ki a térség vonzonak tartott részvényeit, a kockdzatmegosztisi szempontokat is szem el6tt
tartva.

Egyéb nemsetkiozd, elismert értékpapirpiacra bevegetett résgvények, illetve dintden ilyen esgkiziket
tartalmazo nyiltvégd befektetési alapok befektetési jegyet

A région kivili kilfoldi részvénybefektetések célja, hogy a kockazatosabb eszkozok
korében viszonylag széles nemzetkozi diverzifikicids lehetSséget nyjtsanak a Pénztar
tagjai szamara. A globilis részvénybefektetéseket is megcélzé portfoliGkban az egyes
régiok, illetve szektorok szintjén is viszonylag rugalmas mozgastér all a VagyonkezelSk
rendelkezésre. Ebben a szegmensben — a koltséghatékonysigi szempontok miatt — a
kollektiv befektetési eszk6zok (pl. ETF-ek) hasznilata jellemz6.

Arupiaci befektetések

A kotvény- és részvénypiaci folyamatokt6l valamennyire ,figgetlenil” mozgd,
onmagaban kifejezetten kockazatosnak tekintheté arupiaci befektetések bevonasival még
magasabb szintd diverzifikacié érhet6 el. Az arupiaci befektetésekre is érvényes, hogy
koltséghatékonysagi megfontolasok miatt indokolt a kollektiv befektetési eszkozok
hasznilata, ezen tilmenden a jogszabilyok sem teszik lehetévé a kozvetlen arupiaci
termékek vasarlasat.

Szdrmazgtatott esgkizik

A Pénztir szdrmaztatott tgyleteket csak fedezeti vagy atbitrazs célbol kothet, a
spekulaciés céla kotés nem megengedett. Fedezeti céli az olyan tigylet, amelyet a pénztar
portfélidjaban mar meglévd eszkozokre, az azok tartdsabol adédoé kockazat csokkentésére
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kotnek. Fedezet Ugylet esetén sziikséges egy el6zetes kockazati kitettség, amelyre irinyul a
fedezés. A fedezeti céli Ugyletek kozil a legjellemz6bb a devizakockazat fedezése
hatarid6s devizatigyletek segitségével.

Arbitrizs céld az az lgylet, amely sotin egyazon idGpontban és ugyanazon eszkozre
vonatkozodan vételi és eladasi tgylet kotddik, és amelynek eredményeként nem keletkezik
nett6 "hossza" vagy "révid" pozicié.

83. A KOZVETETT BEFEKTETESI INSTRUMENTUMOK ALKALMAZHATOSAGANAK
SZABALYAI ®

A Pénztir a jelen politikijaban meghatirozott irinyelveken tal hangsilyt fektet az an.
,»Osszhangszabaly” alkalmazdsira. Az Gsszhangszabily jelentése, hogy a vagyonkezelésben a
kozvetett befektetési instrumentumok alkalmazasa soran biztositani kell, hogy a pénztartagot
kozvetetten terheld befektetési koltségek mértéke - a kozvetlen befektetésekhez kapcsol6do
koltségekhez mérten - a vagyonkezelési koltségekkel 6sszhangban legyen.

Kozvetett befektetési instrumentumnak tekinthet6ek a befektetési alapok befektetési jegyei,
illetve egyéb kollektiv befektetési értékpapirok. A kozvetett befektetési koltségek esetében az
,0sszhangszabaly” indokolt esetben megengedi a kozvetlen koltségekhez viszonyitott
magasabb koltségszintet. Az eltérés a befektetési eszkéz(6k) jellegére, a moégottes
diverzifikicié mértékére, koltséghatékonysigi és méretgazdasigossigi szempontokra vald
tekintettel alkalmazhato.

A valaszthat6 portfoliok terhére és javara - a Vagyonkezel6(k) diszkreciondlis déntése esetén -

a kozvetett instrumentumok alkalmazhat6k pl. az aldbbi esetekben (de nem teljes korten):

e magas belsé diverzifikici6ju értékpapirok megszerzése,

e méretgazdasagossag (kis méret az adott piacon valé hatékony vasarlast gitolna),

o koltséghatékonysig (ha egy adott piaci szegmensben a direkt eszkoz(6k) vésarlasa
Osszességében — tehit a kereskedéshez kapcsolédé explicit és implicit koltségeket is
figyelembe véve - magasabb kéltségterheléssel jarna, mint a kozvetett befektetési forman
keresztul torténd elérés),

e hagyomanyos, illetve egyedi befektetésekkel nehezen elérhet6 specidlis piacok lefedése.

15 Médositotta az Igazgatétanics 2014. 09. 22-ei iilésén, hatilyos a Valaszhat6 portfoli6s szabélyzat hatalyba
lépésével egyidejlileg.

22



Aranykor Onkéntes Nyugdijpénziar - Befektetési politika

9. A BEFEKTETESI POLITIKAT MEGUALOSITO SZEMELYEKRE VONATKOZO
VAGYONKEZELESI IRANYELVEK

A Pénztir a Befektetési politika rendelkezéseit a kovetkezé vagyonkezelési iranyelvekben
rogziti:

o A Pénztir els6dleges célja a befektetett vagyon biztonsigos gyarapitasa.

e A Pénztir 2008. okt6ber 1-t6l lehet6vé teszi tagjai szamara, hogy megtakatitdsukat
koruk, kockizatvillaldsi hajlandésiguk és hozamelviriasuk arinyaban killénb6z6
kockazati profillal és varhaté hozammal rendelkez6 portfoliok egyikébe helyezzék el.

e A Pénztair tobb vagyonkezel§ szervezet megbizdsival kivinja vagyonkezelGi
kockézatit megosztani amellett, hogy az igy kialakitand6 rendszer nyujtotta elényoket
ki tudja hasznalni tagsaga szamara.

o A Pénztir stratégiai célja, hogy az egyéni szimlikon jévairt hozam hosszi tavon
atlagosan legaldbb az éves inflici6 feletti 3 % realhozamot érjen el.

o A Pénztir pénzforgalminak biztositisa érdekében kozeliteni kell egymashoz a
befektetett eszk6zok lejarat, valamint a mogottitk allé forrdsok varhato kifizetéseinek
értéknapjait.

e A Pénztir célja az ésszet(i kockidzatvillalis, valamint a hozam tekintetében a pénztari
piacon stabil, az atlagosnal jobb hozamszint teljesitése.

e A Pénztir befektetéseinél, valamint a befektetési elvek meghatirozasanal koteles
betartani a mindenkor hatilyos jogszabalyok és bels6 szabalyzatok rendelkezéseit.

9.1. EGYES VALASZITHATO PORTFOLIGKRA WONATKOZO PRUDENCIALIS ELVARASOK,
BEFEKTETES] ELOIRASOK *

Ovatos portféli6

Az Ovatos portf6lié elsédleges célja a befektetett téke redlértékének megbrzése.

Az Ovatos portfélié esetében olyan kifejezetten rovid tiava pénzpiaci portféliot kell
kialakitani, amely minimalis szintdi veszteségkockazatot és biztos likviditast nyujt.

Az Ovatos portfélié vagyona kizarélag bankbetétekbe, bankszamlapénzbe, illetve olyan hazai,
hitelviszonyt megtestesit6 magyar allampapirokba fektethet6, amelyek héatralévé futamideje
nem haladhatja meg a 3 hénapot.

16 Médositotta az Igazgatétanacs 2014. 09. 22-ei iilésén, hatélyos a Valaszhat6 portfoliés szabalyzat hatalyba
lépésével egyidejlileg.
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Az Ovatos portfoli6 elsésorban azoknak a tagoknak lehet megfelelé valasztas, akik révidebb
befektetési idShotizonttal rendelkeznek, és/vagy akik szamara fontos az egyenletes
értéknovekedés, ennek érdekében a lehet6 legkisebbre szeretnék csokkenteni a piaci
kilengésekbdl fakadd kockazatokat.

Klasszikus portfolio

A Klasszikus portféli6 esetében olyan r6vid tavy, elsdsorban pénz- és kotvénypiaci portfoliot
kell kialakitani, amely mérsékelt veszteségkockizatot és megfelel6 likviditist biztosit.
A Klasszikus portfélidnal kerilni kell az olyan befektetési instrumentumokat, amelyek
esetében a termék jellege, futamideje, kockdzati szintje, el6zménye, piacinak sajitossigai
folytan jelentSs veszteség valoszintségével kell szamolni. Arra is figyelmet kell forditani, hogy
a kotelezettségillomény és a befektetések devizakitettsége lehetGség szerint 6sszhangban
legyen.

A Klasszikus portfélié elsdsorban azoknak a révidebb befektetési id6horizonttal rendelkez6
tagoknak lehet megfelels valasztas, akiknek a szolgaltatds igénybevétele varhatdan 5 éven
beliil bekévetkezik, és akik a kotvénybefektetésekkel jaré mérsékelt piaci kilengéseket
hajlandéak elviselni hozamcéljaik elérése érdekében, a részvénypiaci kockéazatokat azonban
még korlitozottan sem szeretnék felvallalni.

Csendélet portfolié

A Csendélet portfélié esetében olyan, elsésorban kotvénypiaci eszkdzokbe fekteté portfoliot
kell kialakitani, amely mérsékeltnél magasabb veszteségkockazatot és megfeleld likviditast
biztosit. A kétvénypiaci befektetések kozil korlitozott mértékben a telativ magasabb
kockazati eszkdzdk (pl. hosszd futamideji kotvények, vallalati kotvények) is lehetnek a
portfélidban, a portf6lié ugyanakkor részvénypiaci befektetéseket nem tartalmazhat.

A Csendélet portfélié elsésotban azoknak a rovid, vagy kézepes hosszisagu befektetési
idéhorizonttal rendelkezé tagoknak lehet megfelel§ vilasztas, akiknél a szolgiltatas varhatd
igénybevételére 5-10 éven belil kerill sor, és akik a részvényekkel jir6 erésebb
hozamingadozist szeretnék elkeriilni, ugyanakkor a hitelviszonyt megtestesits értékpapirok
Klasszikus portf6liénal nagyobb mértéki hozamingadozasait elfogadjak.

Harmonia portfolio

A Harménia portféli6 esetében olyan kozép-, illetve hosszabb tivra sz6l6 vegyes befektetési
portféliét kell kialakitani, amely kézepesnél alacsonyabb kockazatvillalds mellett megfelel6
hozamot biztosit. A téke tilnyomé tésze kotvénypiaci eszkézokbe van befektetve, de
korlatozott mértékben részvénypiaci eszkozok is lehetnek a portfélioban.

A Portfélicban a részvények, részvénybefektetésen alapulé befektetési instrumentumok
arinya a befektetett eszk6z0k 25 szazalékat nem haladhatja meg.

P e e e ]
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A Harménia Portfolié elsGsorban azoknak a tagoknak lehet megfelelé valasztis, akiknél
vérhat6an a szolgéltatas 5-15 éven beliil kovetkezik be, és akik legalabb kézéptavi befektetési
id6hotizonttal rendelkeznek és a hozampotencial névelése érdekében korlatozott mértékben
részvénypiaci kockazatokat is hajlandéak felvallalni.

Egyensuly portfolio

Az Egyensiily portfolié esetében olyan kézép-, illetve hosszabb tivra sz6l6 vegyes befektetési
portfoliot kell kialakitani, amely kozepes kockazatvéllalds mellett megfeleld hozamot biztosit.
A tSke nagyobb tésze kétvénypiaci eszkdzokbe van befektetve, de korlatozott mértékben
részvénypiaci eszkozok is lehetnek a portfélioban.

A portfélibban a részvények, részvénybefektetésen alapulé befektetési instrumentumok
aranya a befektetett eszkozok 35 szazalékat nem haladhatja meg.

Az Egyensily portfolié elsésorban azoknak a tagoknak lehet megfeleld valasztas, akiknél
varhatéan a szolgiltatds 10-15 éven belil koévetkezik be, és akik legalibb kozéptava
befektetési idéhorizonttal rendelkeznek és a hozampotencial né6velése érdekében
részvénypiaci kockazatokat is hajland6ak felvallalni.

Lendiilet portfolio

A Lendiilet portfélié esetében olyan hosszti tavi, dinamikus befektetési portfoliot kell
kialakitani, amely kézepesnél magasabb hozam-kockézati profili eszkéz0k bevonisival, a
Pénztar altal vallalhaté kockazat mellett a viszonylag magas hozam elérését tdizi ki célul.
A portfoli6 jelentSs részét a kétvénypiaci befektetések teszik ki, de a részvenypiaci eszkozok
is jelentds sulyt képviselhetnek. A portfélidban a részvények, részvénybefektetésen alapuld
befektetési instrumentumok aranya a befektetett eszkozok 55 szdzalékat nem haladhatja meg,

A Lendiilet Portfolié elsésorban azoknak a tagoknak lehet megfelels valasztas, akiknél
vithatéan a szolgiltatds 15 éven tal kovetkezik be, és akik hosszi tava befektetési
id6horizonttal rendelkeznek, valamint a hosszabb tivii hozampotencial névelése érdekében
képesek felvallalni a2 magasabb részvényhdnyaddal jar6 kilengéseket is.

Novekedési portfélio

A Névekedési portfolié esetében olyan hossza tavii, dinamikus befektetési portfoliot kell
kialakitani, amely magasabb hozam-kockézati profili eszkdzok bevondsaval, a Pénztar dltal
vallalhaté kockézat mellett a lehet6 legmagasabb hozam elérését tlzi ki célul. A befektetési
portfélié kialakitisa és kezelése sorin a hosszd tava szemlélet melletti hozammaximalizalasra
kell torekedni. A portfélidban jelentSs sulyt kapnak a kotvénypiaci befektetések, de a
hozampotencialt elsGsorban a részvény- és arupiaci befektetések viszonylag magas hinyada
szolgiltatja. A portféliéban a részvény- és arupiaci befektetések arinya a befektetett eszk6z0k
60 szézalékat nem haladhatja meg.

M
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A Novekedési portfélio elsdsorban azoknak a tagoknak lehet megfelelé valasztas, akik
kifejezetten hossza tava befektetési id6horizonttal rendelkeznek, valamint a hosszabb tiva
hozampotenciil névelése érdekében elfogadjak a kockazatosabb befektetésekkel jaro jelentés

kilengéseket

9.2. A STRATEGIAN ESZKOZOSSZETETEL "

Fontos kiemelni, hogy sem a portféliok varhaté Osszetétele, sem a korabban elért hozamok
nem adnak garancidt a j6vére vonatkozdan a hozamok nagysigira. Az egyes portféliok
hozama nem feltétleniil esik egybe a tagok egyéni szamlajan megjelené hozammal.

A Pénztar az alabbi tiblazatokban szereplé eszkozcsoportokra - portfélionként — hataroz
meg killon befektetési kotlatokat, az onkéntes nyugdijpénztiri befektetésekre vonatkozé
jogszabilyi el6irasokon felil. Az egyes limitek meghatarozasinal a felvillalhaté kockazatok
mértéke és a portfoliokkal szemben timasztott hozamelvarasok keriiltek figyelembevételre.

Ovatos portf6lié

Eszkozcsoport Minimum | Cél Maximum Referenciaindex

Folyoszamla, lekotott betétek, repo

: 0% 5% 20%
tugyletek
0
Hazai allampapirok, illetve a magyar allam 1R0ZeZMAR
altal garantalt hitelviszonyt megtestesitd 80% 95% 100%

értékpapirok

17 Médositotta az [gazgat6tandcs 2014. 09. 22-ei iilésén, hatilyos a Valaszhato portfolids szabalyzat hatilyba
lépésével egyidejlileg.
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Klasszikus portfolio
Eszkozcsoport Minimum | Cél Maximum Referenciaindex
Foiyészémla, lekotott betétek, repo 0% 0% 5%
tgyletek
OECD tagillamok és jegybankok altal
kibocsitott, illetve garantalt hitelviszonyt 75% 90% 100%
megtestesité értékpapirok
Magyarorszigon bejegyzett vallalat,
H H A " ~\ A 0, 0 0,
le:‘:lh;fzet’,flitw; .ttr;a:gyarkonkormanyzat 0% 5% 10% 40% RMAX Index +
A SRR 60% CMAX Index
N.Iag?rarf)rszé:gon I?ejegy'zett jralzé‘log- 0% 5% 15%
hitelintézet 4ltal kibocsatott jelzaloglevelek
Magyarorszag kivételével OECD
tagorszigban bejegyzett vallalat,
hitelintézet, illetve 6nkormanyzat altal 0% 0% 10%
kibocsitott kétvények, illetve jelzalog-
hitelintézet altal kibocsatott jelzaloglevelek
Szarmaztatott tigyletek (fedezeti céllal) maximum a
0% 0% |nyitott pozicidk nincs
Osszértékéig

A portféli6 durici6ja a referenciaindexekhez képest plusz/minusz masfél év lehet.
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Csendélet portfolio?®

Eszkézcsoport Minimum | Cél Maximum Referenciaindex
?olyészéznla, lekotott betétek, repo 0% 0% 5%
ugyletek
OECD tagillamok és jegybankok altal
kibocsatott, illetve garantalt hitelviszonyt 73% 88% 100%
megtestesit6 értékpapirok
Magyarorszagon bejegyzett vallalat,
hitelintézet, illetve magyar 6nkormanyzat 0% 6% 10% 20% RMAX+
altal kibocsatott kotvények
80% MAX Index
B/'Iag.yar'orszz}gon l-Je]egy‘zett ].elza’log- 0% % 15%
hitelintézet ltal kibocsatott jelziloglevelek
Magyarorszag kivételéevel OECD
tagorszagban bejegyzett villalat,
hitelintézet, illetve 6nkormanyzat altal 0% 0% 10%
kibocsatott kdtvények, illetve jelzalog-
hitelintézet altal kibocsatott jelzaloglevelek
Szarmaztatott ugyletek (fedezeti céllal) maximum a
0% G% |nyitotr pozicidk nincs
Osszértékéig

A portfélié duricidja a referenciaindexekhez képest plusz/minusz masfél év lehet.

18 Mdositotta az Igazgatétanacs 2016.08.02-ai iilésén, hatalyos 2016.09.01-t61
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Harmoénia portfolio

Eszkézcsoport Minimum | Cél Maximum Referenciaindex

Foly6szamla, lek6tott betétek, repo

" 0% 0% 5%
ligyletek

OECD tagillamok és jegybankok altal
kibocsitott, illetve garantilt hitelviszonyt 72% 87% 100%
megtestesité értékpapirok

Magyarorszagon bejegyzett vallalat,
hitelintézet, illetve magyar dnkormanyzat 0% 0% 10%

5% RMAX Index +
altal kibocsatott kdtvények 35% Index

52% MAX Index

Magyarorszagon bejegyzett jelzalog-

0° 0 159
hitelintézet altal kibocstott jelzaloglevelek o 0% o

Magyarorszag kivételevel OECD
tagorszagban bejegyzett vallalat,
hitelintézet, illetve 6nkormanyzat 4ltal 0% 0% 10%
kibocsatott kotvények, illetve jelzalog-
hitelintézet altal kibocsatott jelzaloglevelek

Magyar, illetve kozép- és kelet-eurdpai,
elismert értékpapirpiacra bevezetett 3% BUX Index + 4%
részvények, illetve déntSen ilyen 0% 7% 14% CETOP20 Index
eszkozoket tartalmazd nyiltvégl befektetési (kotr.)

alapok befektetési jegyei

Egyéb nemzetkozi, elismert

értékpapirpiacra bevezetett részvények,
illetve dontSen ilyen eszkozoket tartalmazo 0% 6% 12%
nyiltvégl befektetési alapok befektetési

jegyel

4% MSCI World
Index (korr.) + 2%
MSCI EM Index

(korr.)

Szarmaztatott ligyletek (arbitrazs céllal) 0% 0% 5% nincs

Szarmaztatott tigyletek (fedezeti céllal) maximum a
0% 0% |nyitott poziciok nincs
Osszértékéig

A portfélié duriciéja a referenciaindexekhez képest plusz/minusz masfél év lehet.

A forinttdl eltérd deviziban denominilt benchmark indexek a mindenkoti hivatalos MNB
kozéparfolyamokon keriilnek forintra atszamitasra.
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Egyensuly portf6liot?

Eszkozcsoport Minimum | Cél Maximum Referenciaindex

Foly6szamla, lek6tott betétek, repo

" 0% 0% 5%
tgyletek

OECD tagillamok és jegybankok 4ltal
kibocsatott, illetve garantalt hitelviszonyt 65% 80% 95%
megtestesito értékpapirok

Magyarorszagon bejegyzett vallalat,
hitelintézet, illetve magyar 6nkormanyzat 0% 0% 10% 20% RMAX+

altal kibocsatott kétvények
60% MAX Index

Magyarorszagon bejegyzett jelzalog-

” ° 159
hitelintézet altal kibocsatott jelzdloglevelek ¥ 0% %

Magyarorszag kivételével OECD
tagorszagban bejegyzett villalat,
hitelintézet, illetve 6nkormanyzat altal 0% 0% 10%
kibocsatott kotvények, illetve jelzalog-
hitelintézet altal kibocsatott jelziloglevelek

Magyar, illetve kbzép- és kelet-europai,
elismert értékpapirpiacra bevezetett 2% BUX Index + 4%
részvények, illetve déntSen ilyen 0% 6% 12% CETOP20 Index
eszkozoket tartalmazo nyiltvégi befektetési (korr.)

alapok befektetési jegyei

Egyéb nemzetkozi, elismert

10% MSCI World
Index (korr.) + 4%
MSCI EM Index

(korr.)

értékpapirpiacra bevezetett részvények,
illetve dontden ilyen eszkézoket tartalmazo 0% 14% 28%
nyiltvégl befektetési alapok befektetési

jegyei

Szarmaztatott ligyletek (arbitrazs céllal) 0% 0% 5% nincs

Szarmaztatott Ggyletek (fedezeti céllal) maximum a
0% 0% |nyitott pozicidk nincs
Osszértékéig

A forinttdl eltérd deviziban denominalt benchmark indexek a mindenkori hivatalos MINB
kozéparfolyamokon kertilnek forintra atszimitasra.

19 Médositotta az Igazgatétanacs 2016.08.02-ai iilésén, hatalyos 2016.09.01-t6l
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Lendiilet portfolio?

Eszkoézcsoport Minimum | Cél Maximum Referenciaindex

Folyo6szamla, lekotott betétek, repo

N 0% 0% 5%
tgyletek

OECD tagillamok és jegybankok altal
kibocsatott, illetve garantalt hitelviszonyt 45% 60% 75%
megtestesit értékpapirok

Magyarorszagon bejegyzett vallalat,
hitelintézet, illetve magyar 6nkormanyzat 0% 0% 10% 10% RMAX+

altal kibocsatott kotvények
50% MAX Index

Magyarorszagon bejegyzett jelzalog-

" ° 15%
hitelintézet altal kibocsitott jelziloglevelek Bis 0% :

Magyarorszag kivételével OECD
tagorszagban bejegyzett vallalat,
hitelintézet, illetve dnkormanyzat 4ltal 0% 0% 10%
kibocsatott kotvények, illetve jelzalog-
hitelintézet altal kibocsatott jelzaloglevelek

Magyar, illetve kozép- és kelet-eurdpai,
elismert értékpapirpiacra bevezetett 4% BUX Index + 8%
részvények, illetve dontSen ilyen 0% 12% 24% CETOP20 Index
eszkozoket tartalmazd nyiltvégli befektetési (korr.)

alapok befektetési jegyei

7 &zi. eli
Egyéb nemzetkdzi, elismert 20% MSCI World

Index (korr.) + 8%
MSCI EM Index

(kozt.)

értékpapirpiacra bevezetett részvények,
illetve dontden ilyen eszkozoket tartalmazo 13% 28% 43%
nyiltvégh befektetési alapok befektetési

jegyei

Szarmaztatott tigyletek (arbitrazs céllal) 0% 0% 5% nincs

Szarmaztatott tigyletek (fedezeti céllal) maximum a
0% 0% |nyitott pozicick nincs
Osszértékéig

A forinttdl eltérd devizaban denominalt benchmark indexek a mindenkori hivatalos MNB
kozépirfolyamokon keriilnek forintra atszamitasra.

20 Médositotta az Igazgattanacs 2016.08.02-ai iilésén, hatdlyos 2016.09.01-t6l
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Novekedési portfolio

Eszkézcsoport Minimum | Cél Maximum Referenciaindex

Iu?olyészémla, lekotott betétek, repo 0% 0% 5%
tigyletek

OECD tagallamok és jegybankok altal
kibocsatott, illetve garantalt hitelviszonyt 40% 55% 70%
megtestesito értékpapirok

Magyarorszagon bejegyzett vallalat,
hitelintézet, illetve magyar énkormanyzat 0% 0% 10%
iltal kibocsatott kotvények 55% MAX Index

Magyarorszagon bejegyzett jelzalog-

OD 0, '1 50
hitelintézet altal kibocsatott jelzaloglevelek % 0% &

Magyarorszag kivételével OECD
tagorszagban bejegyzett vallalat,
hitelintézet, illetve 6nkormanyzat altal 0% 0% 10%
kibocsatott kétvények, illetve jelzilog-
hitelintézet 4ltal kibocsatott jelzaloglevelek

Magyar, illetve k6zép- és kelet-eurdpai,

elismert értékpapirpiacra bevezetett 5% BUX Index +
részvények, illetve déntden ilyen 0% 15% 30% 10% CETOP20 Index
eszkozoket tartalmazoé nyiltvégh befektetési (korr.)

alapok befektetési jegyei

Egyéb nemzetkdzi, elismert

Socsknablobiaces 5 et idnaeoyd 18% MSCI World
el pa]_:.a‘upiacm. eveze e" {eszvenye ’ Index (kor) + 9%
illetve dontden ilyen eszk6zoket tartalmazo 12% 27% 42% MSCI EM Ind
s » s s 35 naex
flyﬂhfegu befektetési alapok befektetési (o)
jegyet
Arupiaci befektetések 0% 3% 5% 3% DBLCI Index
(korr.)
Szarmaztatott Ugyletek (arbitrazs céllal) 0% 0% 5% nincs
Szarmaztatott lgyletek (fedezeti céllal) maximum a
0% 0% |nyitott poziciok nincs
Osszértékéig

A forinttdl eltérd devizaban denominalt benchmark indexek a mindenkoti hivatalos MNB
kozépatfolyamokon keriilnek forintra atszamitasra.
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W

Miikédési portf6lio!

Eszkozcsoport Minimum Cel Maximum Referenciaindex
Folyészéxrﬂa, lekétott betétek, repo 0% 0% 5%
tigyletek
OECD tagillamok és jegybankok 4ltal
kibocsitott, illetve garantalt hitelviszonyt 65% 80% | 95%
megtestesité értékpapirok
Magyarorszigon bejegyzett vallalat,
hitelintézet, illetve magyar 6nkormanyzat 0% 0% 10% 30% RMAX+
iltal kibocsatott kotvények
55% MAX Index
Mag.yu?rsza:gon l?e]egy’zett ]'elzé’log- 0% 0% 15%
hitelintézet 4ltal kibocsatott jelziloglevelek E
Magyarorszag kivételével OECD
tagorszagban bejegyzett véllalat,
hitelintézet, illetve 6nkormanyzat altal 0% 0% 10%
kibocsatott ktvények, illetve jelzalog-
hitelintézet altal kibocsatott jelzaloglevelek
Magyar, illetve kozép- és kelet-eurépai,
elismert értékpapirpiacra bevezetett 1,5% BUX Index+
részvények, illetve dénten ilyen 0% 6% 12%
eszkozoket tartalmazé nyiltvégl befektetési 3,5% CETOP20
alapok befektetési jegyei
z ozl ol
,Ef},:s ‘;z‘;‘f‘e OZI’ Ehs‘fe;t e 7% MSCI World
értékpapirpiacra bevezetett részvények,
I ) 3%
illetve dontden ilyen eszkozoket tartalmazé | 0% 14% | 28% xile (oat) ’
s i . . MSCI EM Index
nyiltvégil befektetési alapok befektetési fkore)
jegyei |
Szarmaztatott tigyletek (arbitrazs céllal) 0% 0% 5% nincs
Szarmaztatott ugyletek (fedezeti céllal) maximum a
itot
0% 0% | T nincs
poziciok
Osszértékéig

A forinttél eltérd devizaban denominalt benchmark indexek a mindenkori hivatalos MINB
kozépatfolyamokon keriilnek forintra atszamitasra.

21 Médositotta az Igazgatétanacs 2016.08.02-ai iilésén, hatélyos 2016.09.01-t5l
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Likviditasi portfolio?

Eszkozcsoport Minimum | Cél Maximum Referenciaindex

F'olyc')szzimla, lek6t6tt betétek, repo 0% 0% 5%
tgyletek

OECD tagallamok és jegybankok altal
kibocsatott, illetve garantalt hitelviszonyt 65% 80% 95%
megtestesito értékpapirok

Magyarorszagon bejegyzett vallalat,
hitelintézet, illetve magyar 6nkormanyzat 0% 0% 10% 30% RMAX+

altal kibocsatott kétvények
55% MAX Index

Magyarorszagon bejegyzett jelzilog-

0, 0 1 Q
hitelintézet altal kibocsatott jelzaloglevelek 0% 0% e

Magyarorszag kivételével OECD
tagorszagban bejegyzett villalat,
hitelintézet, illetve 6nkormanyzat 4ltal 0% 0% 10%
kibocsatott kotvények, illetve jelzalog-
hitelintézet altal kibocsatott jelzaloglevelek

Magyar, illetve kozép- és kelet-eurdpai,
elismert értékpapirpiacra bevezetett 1,5% BUX Index +
részvények, illetve déntben ilyen 0% 6% 12%
eszkbzoket tartalmazd nyiltvégd befektetési 3,5% CETOP20
alapok befektetési jegyei

Egyéb nemzetkdzi, elismert

értékpapirpiacra bevezetett részvények,
illetve déntden ilyen eszkdzoket tartalmazo 0% 14% 28%
nyiltvégl befektetési alapok befektetési

jegyei

7% MSCI World
Index (kort.) + 3%
MSCI EM Index

(korr.)

Szarmaztatott Ugyletek (arbitrizs céllal) 0% 0% 5% nincs

Szarmaztatott tigyletek (fedezeti céllal) maximum a
0% 0% |nyitott poziciok nincs
Osszértékéig

A forinttél eltérd deviziban denominalt benchmark indexek a mindenkori hivatalos MNB
kozéparfolyamokon kertilnek forintra dtszamitasra.

22 Mddosftotta az Igazgat6tanidcs 2016.08.02-ai iilésén, hatalyos 2016.09.01-t6l
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Fiiggd és Szolgaltatasi portfolio

Eszkézcsoport Minimum | Cél Maximum Referencia index
Foly6szamla, lekotott betétek, repo tigyletek 0% 50% 100%
Hazai allampapirok, illetve a magyar allam 4ltal 100% RMAX index
garantilt, hitelviszonyt megtestesité 0% 50% 100%
értékpapirok

A vagyonkezelési tevékenységrol adott irasbeli tdjékoztatéban (Idészaki beszimold) a
Vagyonkezel6k kiszimitjik a referencia-index adott hénapra vonatkoz6 hozamat, amely aztin
dsszehasonlithaté az adott honapban altaluk elért vagyonkezel6i brutté hozammal.

93. A BEFEKTETESI PORTFOLIOK OSSZETETELERE VONATKOZO KORLATOZASOK
MEGSERTESE ESETEN KOVETENDO ELJARAS

A befektetési portfélick szerkezetére vonatkozd jogszabilyban foglalt kotlatozisokat a
befektetési tevékenységet végrehajté valamennyi kozremlkods koteles megismerni €s
betartani.

Ugyletkétés altal okozott eltérés

Ha a Vagyonkezeld vétkesen olyan tigylete(ke)t kot, amellyel a portfélié piaci értéke megsért
a Pénztirra vonatkozé, jogszabalyban vagy a befektetési politikiban megszabott befektetési
kotlatozasokat, akkor a Letétkezel6 utasitisit kovetGen az alabbiakban meghatirozott
hatiridék betartasaval koteles az lUgylettel ellentétes irdnya itgyletet kotni (legalabb a
befektetési kotlatot meghaladd, de legfeljebb az eredet iigyletben szereplé mennyiségre), €s a
Pénztar altal emiatt esetlegesen elszenvedett veszteséget a Pénztar részére megtériteni.

A Vagyonkezel6 koteles

e 2 jogszabilyokban meghatirozott limitek megsértése esetén a Letétkezel6 utasitasat
kovetSen, azonnal a jogszabalyban elGirt aranyokat visszaéllitani,

® 2 nem jogszabalyokban el6itt, hanem a vagyonkezelési irinyelvekben, a Pénztar Befektetési
politikdjaban meghatirozott limitek megsértése esetén 5 munkanapon belill intézkedni,
helyreillitani az el6irt aranyokat.

23 Médositotta az Igazgat6tancs 2015.05.12-¢i iilésén, hatalyos 2015. 05. 15-t6l.
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A kezelésbe adott vagyon Osszegének valtozasa altal okozott eltérés

Ha a befektetési szabalyok abbdl adédéan sériilnek meg, hogy a kezelésre atadott vagyon

Osszege hirtelen megviltozik, akkor a Vagyonkezel6 a kévetkezé hataridéket figyelembe véve

koteles intézkedni:

e a jogszabilyokban meghatirozott limitek megsértése esetén a Letétkezeld utasitisat
kévetben, azonnal a jogszabalyban el6irt aranyokat visszaallitani,

e a nem jogszabilyokban el6irt, hanem a vagyonkezelési irinyelvekben, a Pénztir Befektetési
politikdjaban meghatirozott limitek megsértése esetén a Vagyonkezel6 ésszerG idén - de
legfeljebb 15 napon - beliil kételes helyreillitani az el6irt ardnyokat.

A befektetési politika valtozasa altal okozott eltérés

A befektetési politika megvaltozasakor a Pénztir a VagyonkezelGvel egyeztetve, a valtozas
mértékének fliggvényében allapitja meg, hogy mely id6pontig kell attérni az 4j befektetési
aranyokra.

A piaci arfolyamok elmozduldsa iltal okozott eltérés

Adott piaci tész-szegmenste vonatkozé minimum/maximum limitek atlépése a piaci értékek
valtozasival esetlegesen bekovetkezhet. Amennyiben a befektetési szabdlyok a piaci
arfolyamok mozgisa kovetkeztében sériilnek, akkor a Vagyonkezel6 az észlelést kovetben
ésszerti id6n beliil, legfeljebb 30 napon beliil koteles a meghatarozott korlatok visszaallitisara.
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10. KOCKAZATVALLALAS, KOCKAZATKEZELES

A Pénztar els6dleges célja a befektetett vagyon biztonsigos gyarapitasa. A Pénztar az ésszer(
kockazatvallalds mellett a pénztati piacon stabil, az atlagosnal jobb hozamszintet kivan elérni.
A Pénztar timaszkodva a fejlett pénz és tGkepiacokon készilt statisztikikra, valamint a
magyatrorszagi pénz és tOkepiaci tapasztalatokra konzervativ Befektetési politikat hatirozott
meg, amelynek révén kellGen diverzifikalt befektetéseket kivan meg a vagyonkezelSkt6l.

10.1. KOCKAZATOK TIPUSAI

A Pénztir mérsékelni kivinja portfolié kotvény- és részvénybefektetései sorin felmeriils
alabbi kockazatait:

e A piaci kockdzat a monetitis-, politikai- és makroSkonémiai kockazatokat foglalja
magaiban. Magyarorszig piaci kockdzatat nemzetkozi diverzifikiciéval lehet csokkentent,
de teljesen megsziintetni nem lehet.

e A kamatldb kockazat annak a lehetSsége, hogy a befektetési eszkozok értéke csdkken a
kamatldb emelkedése kovetkeztében. Ez az atfolyamcsokkenés szamos tényez6tol,
t8bbek kozdtt az eszkoz futamidejétél fiigg. Altalinossigban a hosszabb lejaratd
eszkdzok arfolyama érzékenyebb a kamatlab valtozasokra, mint a r&videbb
futamidejGeké.

e A hitel-visszafizetési kockdzat annak a lehetSsége, hogy az adott befektetési eszkoz
utan nem fizetik meg id6ben a portfélionak jard torlesztést és/vagy a kamatokat. Egy
portfélié hitel-visszafizetési kockizata befektetéseinek minGségétél fiigg. A fennallo
magasabb kockizatnak megfeleléen a rosszabb min6ségl eszk6zok altaliban magasabb
hozamot kinilnak, mint a jobb min&ségliek. A hitel-visszafizetési kockazat a Pénztir
befektetéseinél alacsony.

e Az elStorlesztési kockazat annak a kovetkezménye, hogy az értékpapir kibocsatéjanak
lehetésége van arra, hogy visszavaltsa az értékpapirt a lejaratot megel6zéen. Ennek
koévetkeztében csak a visszahivhaté kotvényeknek van el6torlesztési kockizata. A
Magyarorszigon kibocsatott kétvények legnagyobb része nem visszahivhat6, ezért az
el6totlesztési kockazat alacsony.

e Az Gjrabefektetési kockazat annak a lehetGsége, hogy az eszkoz lejaratabol szirmazo
pénzt vagy az eszk6zb6l szirmazé aktuilis pénzbearamlist alacsonyabb hozamon lehet
Gjra befektetni, mint amit az értékpapir megvasirlasa idején eredményezett. Ennek
eredményeként a Pénztir a garantalt hozaménal alacsonyabb hozamot ér el, ami szdméra
veszteséget jelent. A magas kotvényhanyadd portfélick magasabb ujra-befektetési
kockazatnak vannak kitéve.

o e e e e —— e e e e
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e Deviza kockézat akkor 1ép fel, amikor nem forintban denominalt befektetések keriilnek
a portféliéba, illetve amikor a pottfolio befektetéseinek és kotelezettségeinek devizaneme
eltérs. A devizaatfolyamban bekovetkezd elmozdulasok viltozasokat okoznak az
értékpapirok értékében is. A kilonb6zé devizaknak kilonb6z6 kockdzata van. A
kozvetett befektetéseknél a portfélick a befektetési jegyek vagy ETF-ek érfolyaman
keresztill, kozvetetten szenvedik el a devizakockizatot. Kozvetlen kulfoldi értékpapir
vasarlasok esetében, a portfolioban mar kozvetleniil is megjelenik a devizakockazat.

o A tarsasigok kockéazata (egyedi kockazat) az egyes cégek 4altal kibocsitott
értékpapirokhoz  (els6sotban  részvényekhez) kapcsolodik. A cégek  kozott
diverzifikicioval csokkentheté a portfolié egyedi kockazata. Azonban azon cél
megvalésitdsa sordn, hogy a portféli6 hozama a referencia-hozamot meghaladja, 2
referencia index stlyaihoz képest egyes részvények arinya alacsonyabb vagy magasabb is
lehet, mint az indexben szerepld tészvények silya. Ez egyedi kockazat felvallalasit jelenti
a referencia index &sszetételéhez képest. MegemlitendS, hogy a kibocsité foldrajzi
elhelyezkedése is fontos kockazati tényezs, altalinossigban a fejl6dé piaci befektetések
jelent8sebb kockizatot hordoznak, mint a fejlett piaci befektetések.24

e Vagyonkezel6i kockéizat: a tobbes vagyonkezelési rendszer mikddtetése, amelynek
révén a Pénztir befektetéseinek biztonsiga (a vagyonkezelSi kockdzatok megosztisa
miatt), illetve eredményességének stabilitisa fokozottabba valik. Egyéb pénz- és t6kepiaci
miiveletek, igy pl. tepo, illetve szirmaztatott ligyletek (swap, forward tgyletek) esetén a
piaci kockazaton feliil a portf6lié tovabbi specidlis kockazatoknak lehet kitéve, mint pl.
partnerkockazat, baziskockazat és likviditasi kockazat.

e A partnerkockazat a szirmaztatott ligyletek megkotésében részt vevd lzleti partnerek
fizet6képességének romlisibol adédé nemfizetési kockazat.

e A baziskockazat hataridés iigyletek esetén az azonnali és a hatridSs arak eltéré mértékd
valtozasabol ad6do kockazat.

o A likviditasi kockazat az adott termék piaci elérhetSségéb6l fakadé kockazat.
Masképpen, annak kockizata, hogy a befektetési instrumentum adott pillanatban milyen
mértékben elérhet6 a piacon, és ebbdl kovetkezéen mennyire bonyolult illetve milyen
mértékd implicit kéltséggel jir adott méretli tranzakcid végrehajtisa az instrumentumban.
A tagok befektetéseikhez csak a jogszabily adta id6pontokban és feltételek mellett
férhetnek hozza, igy a témeges szolgaltatisi igény miatt likviditasi kockazat felmeriilése a
Pénztarnal nem jelentSs.?

24 Modositotta az Igazgatétanacs 2014. 09. 22-ei iilésén, hatalyos 2014. 09. 23-t6l.
25 Mé6dositotta az Igazgatotanacs 2014. 09. 22-ei iilésén, hatalyos 2014. 09. 23-t6l.
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10.2. AZ EGYES VALASZTHATO PORTFOLIOK KOCKAZATI JELLEMZOI

Az emlitett kockizatok eltérd mértékben érintik az egyes vilaszthatd portfolidkat. A
valasztott portfélié befektetési kockazatainak viselése kizardlag a tagot terheli, pénztari
(pattner) kockdzatokat csékkents védelmi rendszerek (pl. OBA, BEVA) nem 4éllnak
rendelkezésre.

Az Ovatos Portfoli6 elsédleges célja a befektetett tSke redlértékének minden
korilmények kozott megbrzése. E portfolié kizardlag bankbetéteket, bankszamlapénzt és
hirom hénapnil rovidebb hatralévé futamideji magyar allampapirokat tartalmazhat, igy
kifejezetten alacsony kockédzatinak tekinthet6. A portfolié kockizatit a bankbetétet
nyljté6 pénzintézet esetleges nem fizetési kockdzata jelentd. A portféli6 hozama az
allampapitok hozaminil is kevésbé érzékeny a piaci kamatok viltozdsira. A portf6lio
kockazati szintje: alacsony.

Az Ovatos portfélié elsésorban azoknak a tagoknak lehet megfeleld valasztés, akik
révidebb befektetési idShotizonttal tendelkeznek, és/vagy akik szamara fontos az
egyenletes értéknovekedés, ennek érdekében a lehetd legkisebbre szeretnék csokkenteni a
piaci kilengésekbél fakadé kockazatokat.

o A Klasszikus Portfolié pénz- és kotvénypiaci eszkbzoket tartalmaz, ezért e portfolid
esetében gyakotlatilag csak kamatlib- és ujrabefektetési kockazattal kell szimolni. A
Klasszikus portfolio befektetéseinek dontd részét adé fix kamatozasi hitelviszonyt
megtestesitd értékpapirok arfolyamanak alakulasat a gazdasagi és politikai kétnyezetben, a
jegybankok monetaris politikdjiban bekévetkezd véltozasok befolyasolhatjdk (a piaci
kamatlabakra gyakorolt hatdsuk tévén). A portfélié kockazati szintje: mérsékelt.

A Klasszikus portf6lié elsésorban azoknak a rovidebb befektetési idShotizonttal
rendelkezé tagoknak lehet megfeleld valasztds, akik a kotvénybefektetésekkel jar6
mérsékelt piaci kilengéseket hajlandéak elviselni a k6zép- és hosszabb tavi hozamcéljaik
elérése érdekében, a tészvénypiaci kockazatokat azonban még korlatozottan sem
szeretnék felvallalni.

e A Csendélet Portf6li6 esetében meghatirozdak a gazdasagi és politikai kornyezetben, a
jegybankok monetatis politikijiban bekovetkez8 valtozasok, melyek a piaci kamatlabakra
gyakorolt hatdsukon ketesztill befolyasolhatjak a fix kamatozast hitelviszonyt megtestesitd
értékpapitok  atfolyamanak alakulisit. A  portféli6 minimalis devizakockazattal
rendelkezhet. A portfélié a dominins hosszi futamideji kotvénypiaci kitettség miatt ki

26 M6dositotta az Igazgatétanacs 2014. 09. 22-ei iilésén, hatélyos a Valaszhat6 portfoliés szabélyzat hatalyba
lépésével egyidejiileg.
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van téve a piaci kamatszint véltozdsibol eredd kockézatoknak, az ujrabefektetési
kockézatnak, valamint korlatozott mértékben a kibocsatdi (masképpen cséd-)kockazatnak.
A portfolié kockazati szintje: mérsékeltnél magasabb.

A Csendélet portfolié elsésorban azoknak a rovid, vagy kozepes hosszisagi befektetési
id6horizonttal rendelkezé tagoknak lehet megfelels valasztis, akik a részvényekkel jard
er6sebb hozamingadozast szeretnék elkeriilni, ugyanakkor a hitelviszonyt megtestesitd
értékpapirok hozamingadozasait elfogadjik.

A Harménia Portfolié esetében a meglévé részvényhanyad miatt n6 ezen
instrumentumok t6zsdei kibocsitékhoz kotheté kockazatainak szerepe. Ugyancsak a
kockizatok emelkedésével jir a portfélidban 1évé hossza futamideji kamatozast
allampapitok magasabb kamatlab-érzékenysége. A nemzetkozi piacokra t6rténd
befektetések a fotint és az adott deviza keresztitfolyamanak viltozasival is gyakorolnak
hatist a pénztiti hozamokra és kockazatokra. A portfolié kockazati szintje: kézepesnél
alacsonyabb.

A Harmoénia Pottf6lié els6sorban azoknak a tagoknak lehet megfelelé valasztas, akik
legaldbb kozéptava befektetési idShotizonttal rendelkeznek és a hozampotencial novelése
érdekében kotlitozott mértékben részvénypiaci kockazatokat is hajlandéak felvallalni.

Az Egyensuly Portflié esetében a magasabb részvényhanyaddal parhuzamosan né a
t6zsdei kibocsatokhoz kotheté kockizatok szerepe, emellett jelen vannak a fix
kamatozasi allampapirokhoz kotheté kockazati tényez6k, valamint a devizas
befektetésekhez kothetd arfolyamkockizatok is. A portfélié a jelentds koétvénypiaci
kitettség miatt ki van téve a piaci kamatszint valtozasabdl eredé kockazatoknak, valamint
kotlatozott mértékben a kibocsatéi (mésképpen cs6d-)kockazatnak. A portfélié kockazati
szintje: kbzepes.

Az Egyensily portfolié elsésotban azoknak a tagoknak lehet megfelelé vilasztas, akik
legalabb kozéptavia befektetési idGhorizonttal rendelkeznek és a hozampotencial névelése
érdekében részvénypiaci kockazatokat is hajlandéak felvallalni.

A Lendiilet Portf6li6 esetében meghatirozéak a t6zsdei kibocsiték izleti
tevékenységéhez kothetd kockazati faktorok, valamint a részvényarfolyamok alakuldsat
befolyasolé makrogazdasigi folyamatokban rejlé kockazatok. Emellett jelen vannak a
devizas befektetésekhez kot6d6é atfolyamkockazatok is. Ez a még mindig jelent6s
kotvénypiaci kitettség miatt ki van téve a piaci kamatszint valtozdsibdl eredd
kockazatoknak, valamint kortlitozott mértékben a kibocsitéi (masképpen cs6d-)
kockizatnak. A portfolié kockazati szintje: kozepesnél magasabb.
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A Lendilet Portfélié els6sotban azoknak a tagoknak lehet megfelelé vilasztis, akik
hosszi tava befektetési idShorizonttal rendelkeznek, wvalamint a hosszabb tava
hozampotencial névelése érdekében képesek felvallalni a magasabb részvényhinyaddal
jaro kilengéseket is.

e A Novekedési Portfolio esetében a hozamok alakulisit elsGsorban a relativ magas
részvényhanyad miatt a részvénypiacok teljesitménye hatirozza meg. A portféliéban
alacsony sullyal kézvetett drupiaci befektetések is megtalilhatéak, amelyek a hagyomanyos
értékpapirokkal alacsony korreliciét mutatnak, igy a portfolié osszkockazatira kedvezd
hatdssal lehetnek amellett, hogy az 4rupiac szisztematikus kockazatit beemelik a
portfélidba. A portfélié hozamainak megnovekedett ingadozasat allampapirokkal, egyéb
kotvénytipusi befektetésekkel, valamint arupiaci befektetésekkel lehet mérsékelni.
A portfélié kockazati szintje: magas.

A Névekedési portfélié elsésorban azoknak a tagoknak lehet megfelelé valasztas, akik
kifejezetten hosszi tava befektetési idShorizonttal rendelkeznek, valamint a hosszabb
tavi hozampotencil névelése érdekében elfogadjik a kockazatosabb befektetésekkel jar6
jelent6s kilengéseket.
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ZARO RENDELKEZESEK

Jelen Befektetési politikdit az Aranykor Onkéntes Nyugdijpénztir Igazgattanicsa

2016. augusztus 2-ai ulésén fogadta el, a Befektetési politika 2016. szeptember 1-én 1ép
hatalyba.

A benne foglaltak betartasaért és betartatasaért, valamint a mindenkor hatalyos torvényeknek

és az Alapszabilyban foglaltaknak valé megfelelésért az tigyvezets és a befektetési kontroller
felel.

Budapest, 2106. augusztus 2.

dr. Hardy Mona
az Igazgatétanacs Elnoke
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