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BEVEZETES

Jelen Befektetési politikat az Aranykor Orsziagos Onkéntes Nyugdijpénztar (a tovabbiakban
Pénztar) Igazgatotanacsa

e az oOnkéntes kolcsonos biztosité pénztarakrol szold 1993, évi XCVIL térvény (a
tovabbiakban Opt.),

e az Onkéntes kélesénds nyugdijpénztarak befektetési és gazdalkodasi tevékenységérdl szolé
281/2001. (XII. 26.) korméanyrendelet (a tovabbiakban Obr.),

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

e valamint a Magyar Nemzet Bank (a tovabbiakban Felugyelet) targyi témaban kiadott
ajanlasai alapjan, és a valaszthat6 portfolios rendszer figyelembevételével alakitotta ki.
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1.A PENZTARI VAGYON BEFEKTETESENEK CELIR, ALAPELVEI, AZ ERVENYRE
IUTTATANDO PENZTARTAGI ES PENZTARI ERDEKEK

A Pénztar a tagdijakbol képzett fedezeti, valamint mikodési és likviditasi tartalékok teljes
Osszegének hatékony befektetése érdekében vagyonanak kezelésével vagyonkezel6
szervezete(ke)t biz meg. A Pénztar térekszik arra, hogy diverzifikaciéval csokkentse befektetési
tevékenységének kockazatat. Ennek megfelel6en a befektetéseket ugy alakitja ki, hogy az egyes
befektetések hozama a lehet6 legkisebb mértékben fiiggjon mas befektetések hozamatol.

A pénztari befektetéseknek Osszhangban kell allnia a Pénztar révid lejaratd és hossza tava
kotelezettségeivel, fenntartva a Pénztar folyamatos fizet6képességét.!

1.1. VALASITHATO PORTFOLIOS RENDSZER MOKODTETESE

A Pénztar a valaszthaté portfoliés rendszer bevezetése révén a hossza tavy, nyugdij céla
megtakaritasok realértékének megorzését, illetve névelését kivanja elGsegiteni. Az egyéni
szamlakon elhelyezett megtakaritasok — a tag dontése alapjan térténé besorolassal - eltérd
kockazatu és varhaté hozamu befektetési portfoliokba keriilhetnek elhelyezésre.
A Fedezeti tartalékban a Pénztar 6t? portféliot mikodtet? (ndvekvo kockazati szint alapjan):

e Csendélet portfolié

e Klasszikus* Sportfolio

e Egyensuly portfoli6 (a Pénztar alapportfolioja)

e Lendilet portfélié

e ESG Dinamikus portfélio®

1.2. BIZTONSAG ES HOZAMTOREKVES

A Pénztar els6édleges célja a befektetett vagyon biztonsagos gyarapitasa.

Széls6séges piaci helyzetekben is biztonsagosan meg kell 6rizni a befektetett vagyon realértékét.
Ez olyan kockazatkezelési stratégia kidolgozasat jelenti, ami a piaci mozgasok negativ
kockazatat, a lehetséges veszteségek folyamatos mérését és az azokra teendd valaszlépéseket
Osszegzi. Hosszu tavu kiegyensulyozott vagyonkezelési gyakorlatot kell kialakitani, ami a
portfolié diverzifikacidjan keresztill mérsékli a kockazatot.

A jelen fejezetben rogzitett elvek figyelembevétele mellett fontos célkitlzés az elérhetd
legmagasabb hozamra val6 térekvés a portfolié befektetési idéhorizontja és a biztonsag szem
el6tt tartasaval.

A Pénztar az egyéni szamlan jovairt hozamot a nyugdijpénztari piaci verseny egyik legfontosabb
elemének tekinti.

1.3. HOZAMELVARAS

1 Médositotta az Igazgatétanacs 2017. 01.12,, hatalybalépés datuma 2017.01.16.

2 Mé6dositotta az Igazgatotanacs 2019.12.10., hatalyba 1épés 2020.07.01.

3 Médositotta a Kiildottkozgytlés 2016.05.24., hatdlybalépés datuma 2016.11.01.

4 Modositotta az [gazgatotanacs 2014. 09. 22-ei iilésén, hatalyos a Valaszhat6 portfolios szabalyzat hatalyba
1épésével egyidejiileg.

5 Médositotta az Igazgatétanacs 2019.12.10., hatalyba 1épés 2020.07.01.

6 Médositotta az Igazgatétanacs 2019.12.10., hatalyba 1épés 2020.07.01.
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A Pénztar stratégiai célja, hogy az egyéni szamlakon jévairt hozam hosszu tavon, atlagosan
(pénztari netté hozamrita), éves (dec/dec) inflacio feletti 3 % realhozamot étjen el.

1.4. LIKVIDITAS

A Pénztar pénzforgalmanak biztositasa érdekében kozeliteni kell egymashoz a befektetett
eszkozok lejarati, valamint a mogottiik allo forrasok varhato kifizetéseinek értéknapiait.

1.5. A PENZTAR STABILITASAT ES NOVEKEDESET ELOSEGITO HOZAMOK

A Pénztar célja az ésszerti kockazatvallalas, valamint a hozam tekintetében a pénztari piacon
stabil, az atlagosnal jobb hozamszint teljesitése, a hasonlé vagy megegyezé porttélidja
pénztarak vonatkozasaban magasabb hozamszint elérése.

A Befektetési politika célja a fentiek mellett az egyes értékpapir-piacokat jol reprezentald
befektetési csomagok kialakitasa, amelyek teljesitménye a pénztartagok altal hozzaférhetd
értékpapir-piaci teljesitményekkel jol Osszevethets. A Vagyonkezel6(k) feladata attekinthetd,
kilonbozé Osszetételd portfoliokhoz tartozo, piaci hozamokkal Osszevetheté modelleken
keresztil mutatja be 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
hozammutaték a Pénztar érdekeit sulyosan sértik, novekedését erésen veszélyeztetik.



2. A BEFENTETESI POLITIKA MEGHATAROZASANAK, TELESULESE
ERTEKELESENEK ES MODOSITASANAK FELTETELEI

A Pénztar Befektetési politikajanak meghatarozasa, értékelése és modositasa az Igazgatotanacs
feladata. A Befektetési politikara a szitkséges egyeztetések 7 utan a Befektetési kontroller tesz
javaslatot. A Befektetési politika megvalosulasat a Befektetési kontroller folyamatosan nyomon
koveti, err6l minden igazgatotanacsi tlésen tajékoztatast nyujt.
A Befektetési kontroller folyamatosan figyelemmel kiséri a piaci tendenciakat, és sziikség esetén
a vagyonkezel6kkel tortént egyeztetés utan javaslatot tesz az Igazgatétanacsnak a Befektetési
politika moédositasara.

3. A BEFENTETES] TEVENENYSEG VEGREHAITASABAN RESZTVEVO PENZTARI
TISITSEGVISELGK, VAGYONKEZELOK, LETETKEZELG FELADATAL A PENZTAR
BEAVATKOZASI JOGA

A Pénztar befektetési tevékenységének végrehajtasaban a Befektetési kontroller, a
Vagyonkezel6(k) és a Letétkezel6 vesznek részt. A Befektetési politika elfogadasa és
alkalmazasa minden szerepld szamara kotelezo.
A pénztar befektetési tevékenységében résztvevok feladataira a jogszabalyok, a Felekkel kotott
szerz6dések, valamint jelen Befektetési politikaban leirtak az iranyadok.
A Vagyonkezel6 feladatai:
e gondoskodik az atvett pénztarvagyon rendeletben meghatarozott elvek és Befektetési
politika szerinti hasznositasardl és ujra-befektetésérdl,
e a Pénztar altal megfogalmazott Befektetési politika, illetve a Vagyonkezel6re bizott
portfélidra vonatkozo vagyonkezelési iranyelvek kereteit figyelembe véve meghatarozza
a kezelésébe atadott pénztarvagyon befektetéseinek Gsszetételét és lejaratat,
e szervezi és iranyitja a kezelésébe adott pénztarvagyon befektetési tgyleteit,
e vezetl a vagyonkezelésbe atadott befektetett pénztari eszk6zok nyilvantartasat,
O a ra bizott vagyon eszkozeit és azok forrasat nyilvantartasaiban elkilonitetten
mutatja ki,
o az eclkilonitett szamlakon kimutatott pénztari eszkozoket és azok forrasat
mérlegében nem szerepeltetheti,
e avagyonkezelés soran megkoti a szitkséges befektetési szerzédéseket,
e aszerz6désben meghatarozott formaban, tartalommal és id6pontban tajékoztatast nyujt
(befektetési szerz6désekrdl, befektetett eszk6zok allomanyanak valtozasardl stb.),
o coyittmikodik a LetétkezelSvel.

A Letétkezel6 feladatai:
e vagyonkezel6nként és portfélionként befektetési szamlakat vezet a Pénztar javara,
e vagyonkezel6nként és portfolionként értékpapirszamlakat és értékpapir letéti szamlakat
vezet a Pénztar javara,
e Orzi a Pénztar eszkozeit,
e cllatja a Pénztar tulajdondban levé, nyomdai aton eléallitott értékpapirok letétkezelését,

7 Mé6dositotta az Igazgatotanacs 2014. 09. 22-ei tilésén, hatalyos 2014. 09. 23-t6l.
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beszedi a Pénztar értékpapirszamldjan, értékpapir letéti szamldjan nyilvantartott
értékpapirok utan jar6é hozadékot és egyéb jaranddsagokat,

elvégzi a befektetett pénztari eszk6z0k vonatkozéd jogszabalyoknak megfelelé piaci
értékének meghatarozasat,

ellenérzi a pénztari befektetésekre vonatkozo jogszabalyi és a pénztari Befektetési
politikdban foglalt el6irasok betartasat,

elszamolja és nyilvantartja az értékpapir tgyleteket, ennek révén 6sszeveti a befektetési
szamlan tortént pénzforgalmai mozgasokat az értékpapir allomany valtozasaval,

a Pénztar altal adott felhatalmazas alapjan eljar a Pénztar tulajdonosi jogainak
gyakorlasahoz sziikséges teendékben,

naponta (a Vagyonkezel6vel egyeztetve) elvégzi a befektetett pénztari eszkézok
értékének, valamint az elszamoloegység arfolyamanak vonatkozoé jogszabalyoknak
megfelel6 meghatirozasat és az értékelést, az arfolyamot minden munkanapra, és
minden hoénap utolsé napjara megktldi a Pénztarnak,

a hatalyos kormanyrendeletek el6irasainak megfeleléen ellatja a befektetések
ellenérzését, a kormanyrendeletekben, illetve a Pénztar Befektetési politikajaban el6irt
befektetési limitek betartdsara vonatkozodan,

amennyiben valamely megbizast jogszabalyba ttkozének itél, koteles azt visszautasitani;
ha a megbizas allaspontja szerint a Befektetési politikaba titkozik, de egyébként jogszerd,
ugy koteles szerzédésszerten végrehajtani, de err6l koteles haladéktalanul {rasban
tajékoztatni a Pénztarat és a Vagyonkezel6t,

egyuttmikodik a VagyonkezelSkkel.

A Befektetési kontroller feladatai:

az Igazgatotanacs utasitasa szerint javaslatot dolgoz ki a Vagyonkezel6 (k) kivalasztasara,
kozremikoédik a  Letétkezel6vel és  Vagyonkezel6kkel —koétendd — szerzédés
el6készitésében,

gondoskodik a vagyonkezelési szerz6dés alapjan a Pénztirat megilleté jogok
gyakorlasardl és kotelezettségek teljesitésérdl,

folyamatosan figyelemmel koveti a vagyonkezelési és letétkezelési szerz6dés teljesitését
és sziikség esetén javaslatot tesz a szikséges intézkedések megtételére, kilonos
figyelemmel az esetleges limitsértésekre,

folyamatosan kapcsolatot tart a Vagyonkezel6(k)vel, Letétkezel6vel és gondoskodik a
Vagyonkezel6k altal a Pénztar részére szolgaltatott informaciok atvételérdl,
feldolgozasarol, illetve gondoskodik a Vagyonkezel6k részére sziikséges informaciok
atadasarol,

folyamatosan ellenérzi, hogy a Pénztar befektetési portfélidja megfelel-e a jogszabalyok
és a Befektetési politika el6irasainak, és amennyiben eltérést észlel, azonnal felhivja erre
a Vagyonkezel6(k), a Letétkezeld, és az Igazgatotanacs figyelmét,

javaslatot tesz a Pénztar Befektetési politikdjara, a Befektetési politika indokolt
modositasara, 8

ellen6rzi a Befektetési politika betartasat,

8 Médositotta az Igazgatétanacs 2014. 09. 22-ei {ilésén, hatalyos 2014. 09. 23-t6l.
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gyakorolja a Pénztar beavatkozasi jogat a vagyonkezelési szerz6dések 4.1 pontban
foglalt esetek bekovetkeztekor a Vagyonkezel6(k) altal kotott egyedi befektetési
szerz6dések visszautasitasa tekintetében,

indokolt esetben javaslatot tesz a Pénztar beavatkozasi joganak gyakorlasara.

A Pénztar indokolt esetben jogosult a befektetési folyamatba beavatkozni. A Pénztar
beavatkozasanak moédja figg a beavatkozast kivaltd ok sulyatol. A beavatkozas lehet6ségét,
modjat és feltételeit a szolgaltatokkal kotott szerzédésekben rogziteni kell.

1.

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

b)

jogszabalyba,
a Pénztar Befektetési politikajaba,
Vagyonkezelési szerzédésbe ttk6z6 magatartast folytat.

A Vagyonkezelének a Pénztair Befektetési politikajaba, vagy a vagyonkezelési
szerz6désbe Utk6z6 magatartasa esetén a Pénztar haladéktalanul irasbeli jelentést kérhet
a Vagyonkezel6(k)tdl a szerz6désellenes magatartas indokainak megjelolésével.

A fentieken kivil a jogszabalysérts, illetve szerzédésellenes magatartas jellegétdl
figgben a Pénztar a Vagyonkezelési szerz6dés rendelkezéseinek megfelel6en jogosult:

e a7z adott befektetési szerz6dést visszautasitani,
e az cbbdl ereds karanak megtéritését igényelni.

Beavatkozasra keriil sor, ha a Letétkezel6 tevékenysége soran:

jogszabalyba,
Letétkezelési szerz6désbe ttkoz6 magatartast folytat.

A Pénztar jogosult a Letétkezel6 gondatlan tevékenysége soran szamara okozott karanak
megtéritését igényelni.
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4. APENITAR BEFE!,(TETESSEI FOGLALKOZO ALKALMAZOTTAI A LETETKEZELO,
A VAGYONKEZELOK KIVALASZTASANAK, DIJAZASANAK, TEVEKENYSEGUK
ERTEKELESENEK IRANYELVEI

A Vagyonkezel6(k) és a Letétkezel6 kivalasztasa a jogszabalyi el6irasok és a Feliigyelet el6irasai
és ajanlasai szerint torténik. A Pénztar Igazgatdtanacsa meghivasos palyazat utjan valasztja ki a
Vagyonkezel6t, ugyanakkor az Igazgatétanacs palyazat mell6zésével is kivalaszthatja a
Vagyonkezel6t,  amennyiben  azt a  Feligyelet  ajanlasai  lehetévé  teszik.
A Pénztar befektetési tevékenységében valamennyi résztvevé kivalasztasakor az elsérendd cél,
hogy a résztvevok munkajukkal hatékony modon valositsak meg a Befektetési politikaban leirt
célokat, a pénztari tagsag, a Pénztar igényeinek figyelembe vételével.

Ezen célok megvalositaisa csak magas szakmai felkésziltségli, megalapozott szakmai
tapasztalattal rendelkezd, teljes egytittmikodésre kész szereplSkkel valosithaté meg.

A Vagyonkezel6(k) és a Letétkezel6 kivalasztasanal az alabbi szempontokat kell kortltekintéen
megvizsgalni:

e aszervezet felépitését, tulajdonosi hatterét,
e a befektetési folyamatokat,

e a kockazatkezeléssel kapcsolatos kérdéseket,
e aszervezet mikodését, szabalyozottsagat,

e a szolgaltatasok koltségeit,
® 2 szervezet referenciait,

e cgyéb szempontokat.

A Pénztarnak a befektetési tevékenységében résztvevék dijazasat ugy kell kialakitania, hogy a
Vagyonkezel6 munkajat 6sztondzze a Befektetési politikaban lefektetett célok, jogszabalyok,
szerz6dések elbirasainak teljesitésében.

A Pénztar az egyes portfoliokra kialakitott iranyelveken tudl hangsalyt fektet az un.
,,0sszhangszabaly” alkalmazasara. Az Osszhangszabaly jelentése, hogy a vagyonkezelésben a
kozvetett befektetési instrumentumok alkalmazasa soran biztositani kell, hogy a pénztartagot
kozvetetten terhel6 befektetési koltségek mértéke - a kozvetlen befektetésekhez kapcsolodo
koltségekhez mérten - a vagyonkezelési koltségekkel 6sszhangban legyen. Kozvetett 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 kéltségekhez viszonyitott magasabb koltségszintet. Az
eltérés a  befektetési eszk6z(6k) jellegére, a mogottes diverzifikacio  mértékére,
koltséghatékonysagi és méretgazdasiagossagi szempontokra valé tekintettel alkalmazhat6. Ezen
szempontok mentén a Vagyonkezel6 mandatumanak keretein belil donthet a kozvetett
instrumentumok bevonasarol, pl. az alabbi esetekben (nem teljes korden):

e magas belsé diverzifikdciéju értékpapirok megszerzése,

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

e koltséghatékonysag (ha egy adott piaci szegmensben a direkt eszkoz(6k) vasarlasa
Osszességében — tehat a kereskedéshez kapcsolédo explicit és implicit koltségeket is
figyelembe véve - magasabb koltségterheléssel jarna, mint a kozvetett befektetési
forman keresztil torténd elérés),

e hagyomanyos, illetve egyedi befektetésekkel nehezen elérhetd specialis piacok lefedése.
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A Pénztar a Vagyonkezel6(k)vel kotott szerz6désekben kitér a sajat befektetési alapok
koltségeinek szabalyozasara is. Ennek megfeleléen a Vagyonkezel a sajat, vagy ugyanazon
pénziigyi csoporthoz tartozé alapkezel6 altal kezelt alapokra vonatkozéan nem szamithat fel
vagyonkezelési dfjat. Ezaltal megvalosul a Vagyonkezel6 kettés dijazasanak az elkertlése.

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

A Pénztar vagyonkezelGjének és letétkezel6jének értékelését a Pénztar befektetési kontrollere
végzi, az értékelés eredményét az Igazgatdtanacs elé terjeszti.

A Pénztartagok érdekében a vagyonkezelé és a letétkezel6 szerzédés szerinti teljesitményét
rendszeresen, legalabb negyedévente értékelni kell.

A Vagyonkezel6 értékelése soran vizsgalni kell a befektetési politikaban foglalt iranyelvek
megvalosulasat, a pontos adatszolgaltatast, valamint az elért eredményeket a portfolio és a —
vagyonkezelési iranyelvekben el6irt - referencia portféli6 hozamanak Ssszevetése révén. A
referenciaindexek hozamanak eléréséért a Vagyonkezel6 kizarolag a kezelésében 1év6 vagyon
vonatkozasaban felel.

A Letétkezel6 értékelése esetében a gyors, pontos, megbizhaté kiegyensulyozott
adatszolgaltatas a szempont. ?

A teljesitménymeérés szabalyai'

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

A portfolié hozamanak szamitasakor napi idésulyozott hozamszamitast kell alkalmazni. A
kamatozé kotvény tipusu értékpapirok, valamint minden olyan eszkéz esetén, amelybdl
kamatjovedelem szarmazik, az id6aranyos kamatokat figyelembe kell venni az értékelésnél. A
pénzbdl és pénzjellegl eszk6zokbdl szarmazé hozamokat bele kell foglalni a teljes hozam
szamitasaba.

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

Mindig meg kell jelolni, hogy mely id6szakra 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 értékt magyarazata szempontjabol fontos
lehet.

A teljesitményadatok bemutatasanal a tSkeattétel és a szarmazékos termékek hasznalatat,
mértékét is be kell mutatni oly moédon, amely lehet6vé teszi a kockazatok azonositasat.

9 Beiktatta az Igazgat6tanacs 2015.08.04-én.
10 Beiktatta az Igazgatétanacs 2015.03.11-én.
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5. A PENZTARI TARTALEKOK BEFEKTETESE, PORTFOLIOK OSSZETETELE, LEJARATI
SZERKEZETE, A PENZTAR] REFERENCIA INDEXEK

A Pénztar portfolidjanak lejarati szerkezetét ugy kell kialakitani, hogy az ne veszélyeztethesse a
Pénztar folyamatos fizetGképességét ¢és a pénztari szolgaltatasok teljesitését. Ennek
megfeleléen, a Vagyonkezel6knek mindenkor kell6 aranyu és futamidejd, konnyen likvidalhato
értékpapirt kell a portfélioban tartaniuk, amelyek szikség szerinti értékesitésével a Pénztar
eleget tud tenni fizetési kotelezettségeinek. A Pénztar tartalékainak egyedi befektetési stratégiaja

tartalékonként és valaszthat6 portfolionként keriil a Befektetési politika elveinek megfeleléen
kialakitasra.

A pénztari tartalékok és valaszthatd portfoliok teljesitményét a Pénztar tékepiaci indexek
kombinacidjanak un. referencia index hozamahoz méri. A referencia index Osszeallitisa
Osszhangban van a Pénztar altal kitGzott (hosszu tavi) hozamelvarassal, az egyes tartalékok
sajatossagaival és kockazati profiljaval. A pénztari tartalékok, portféliok referencia indexei olyan
tOkepiaci indexeket tartalmaznak, amelyek a DPénztar stratégiajanak {6 befektetési
szegmenseinek teljesitményét reprezentaljak és vagyonkezelési szempontbdl a legmagasabb
standardoknak  megfelel6, leggyakrabban alkalmazott teljesitménymérési mutatok.
A referencia indexen belili egyes indexek aranya a jogszabalyi el6irasok (eszkozlimitek stb.),
valamint az egyes tartalékok, portféliok varhaté hozam és kockazat szintjeinek hatékony

kombinacidja szerint kertilt meghatarozasra.

A PENZTAR TARTALEKAINAK, PORTFOLIOINAK REFERENCIA INDEXEI

Fedezeti tartalek portlolior™”
1. Csendélet Portfélié™

50% RMAX+50% MAX!5
2. Klasszikus"Portféli¢"""®

329% RMAX + 41% MAX + 4 % BUX + 5 % CETOP (kott.) + 6 % MSCI World.
(kort)) +3 % MSCI EM. (korr.)+9% (ZMAX+3%)

11 Mé6dositotta az Igazgatdtanacs 2014. 09. 22-ei iilésén, hatalyos a Valaszhaté portf6liés szabalyzat hatalyba
1épésével egyidejiileg.

12 Médositotta a Kiildottkozgyilés 2016.05.24., hatdlybalépés datuma 2016.11.01.

13 Modositotta az Igazgatotanacs 2019.09.18-an irdsbeli szavazas soran

14 Mo6dositotta az Igazgatétanacs 2016.08.02-ai iilésén, hatalyos 2016.09.01-t61

15 Médositotta az Igazgaténacs 2017.01.12. hatalybalépés datuma 2017.01.16.

16 Modositotta az Igazgatétanacs 2019.12.10., hatalyba 1épés 2020.07.01.

17 Médositotta az Igazgatdtanacs 2017.02.28-ai iilésén, hatdlyos 2017.03.01-t61

18 Modositotta az Igazgatétanacs 2020.12.08-ai tilésén, hatalyos 2021.01.04-t61
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19202122

3. Egyensuly Portfolio

18% RMAX + 48% MAX + 3% BUX + 5% CETOP (kort.) + 12% MSCI World (korr)+
5% MSCI EM (kort.)+9% (ZMAX+3%)

4. Lendiilet Portféli¢>**

8,5% RMAX + 38% MAX + 5% BUX + 9% CETOP (korr.) + 22% MSCI World (korr.)
+ 9% MSCI EM (korr.)+8,5% (ZMAX+3%)

5. ESG Portfélid*

10% RMAX + 25% MAX +15% CETOP (korr.) + 40% MSCI World (korr.) + 10% MSCI
EM (korr.)

6. Szolgdltatdsi Portfolis®”*®

RMAX

Miikddesi, Likviditasi, Fiiggd tartalékok:

Miikodési tartalék: 29

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

Likviditasi tartalék:30
30% RMAX + 55% MAX + 1,5% BUX + 3,5% CETOP20 + 7% MSCI World (korr.)+
3% MSCI EM (korr.)

Fuiggd tartalék: 100 % RMAX

20 Modositotta az Igazgatotanacs 2016.08.02-ai {ilésén, hatalyos 2016.09.01-t61
21 M4dositotta az Igazgatotanacs 2017.02.28-ai {ilésén, hatalyos 2017.03.01-t61
22 M4dositotta az Igazgatotanacs 2020.12.08-ai {ilésén, hatalyos 2021.01.04-t61

23 Médositotta az Igazgatétanacs 2016.08.02-ai iilésén, hatalyos 2016.09.01-t6l
24 Médositotta az Igazgatétanacs 2017.02.28-ai iilésén, hatalyos 2017.03.01-t61
25 Médositotta az Igazgatétanacs 2020.12.08-ai iilésén, hatalyos 2021.01.04-t61

26 Mddositotta az Igazgatotanacs 2019.12.10., hatalyba 1épés 2020.07.01.

27 Médositotta az Igazgatdtanacs 2018.05.12-ei {ilésén, hatalyos 2018.06.01.

28 Modositotta az Igazgatotanacs 2020.04.24-ei tilésén, hatalyos 2020.04.27.

29 Mddositotta az Igagatdtanacs 2016.08.02-ai iilésén, hatilyos 2016.09.01-t61
30 Modositotta az Igagatotanacs 2016.08.02-ai iilésén, hatalyos 2016.09.01-t6l
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A referencia index hozamanak megallapitisa minden hénap végén térténik meg, a targyho
végén publikus (Bloomberg, Reuters, MTIT, MNB) informaciok alapjan.

A forinttdl eltérd devizaban denominalt benchmark indexek a mindenkori hivatalos MNB
kozéparfolyamokon kertilnek forintra atszamitasra.
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6. A BEFEKTETES] POLITIKARA, A VAG'YO!II(EZHESBE, LETETKEZELESRE
VONATKOZO ELIARAS] REND

Az Igazgatotanacs évente felilvizsgalja a Pénztar Befektetési politikdjat és dont a fenntartasa
vagy modositasa kérdésében.

A Befektetési politikara vonatkozoé elSterjesztések megtétele a Befektetési kontroller feladata.

A Befektetési kontroller a Befektetési politikara vonatkozoé javaslatat a sziikséges egyeztetések?!
utan terjeszti el6.

A targyévre vonatkozé Befektetési politikat a targyévet megel6z6 év november 30-dig kell az
Igazgatotanacs elé terjeszteni, illetve akkor, amikor a piaci helyzet megvaltozasa ezt igényli.

A Befektetési politika targyéven beltli médositasara iranyul6 elSterjesztést a soron kévetkezo
igazgatétanacsi tlésre kell el6terjeszteni.

A vagyonkezelési és letétkezelési tevékenység soran a 3. fejezetben leirt vagyonkezel6i és
letétkezel6i feladatoknak megfelel6en, az ott leirt hataridék betartasaval kell eljarni.

A feladatok és hatarid6k betartasat a Pénztar Befektetési kontrollere feliigyeli. Jogszabalyba,
szerz6désbe, Befektetési politikaba 1itk6z6 vagyonkezel6i, letétkezel6i magatartas esetén
azonnal tajékoztatast ad az tgyvezetésnek, illetve az Igazgatotanacsnak.

A Pénztar a Vagyonkezel6kkel, Letétkezel6vel kotott egyedi szerzédéseibe a jogszabalyoknak,
Befektetési politikanak megfelel6en eljarasi rendeket foglalhat.

31 Médositotta az Igazgatétanacs 2014. 09. 22-ei {ilésén, hatalyos 2014. 09. 23-t6l.
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1. AREFERENCIA INDEXEKTOL VALO ELTERES MERTEKE, A BEFEKTETES
TEVEKENYSEGGEL KAPCSOLATBAN BEKOVETKEZO RENDKIViILI ESEMENYEK
ESETEN KOVETENDO ELIARAS

Barmilyen, befektetésekkel kapcsolatos rendkivilli esemény esetén a Vagyonkezel6(k)nek,
illetve a Letétkezel6bnek azonnali beszamolasi kotelezettsége van a Pénztarral szemben.
A Vagyonkezel6(k) kotelezGen feltarja(k) a rendkivili korilmények bekévetkezésének okait,
illetve javaslatot tesz(nek) azok kezelésére.

A Pénztar Befektetési kontrollere a Vagyonkezel6k havi jelentései alapjan folyamatosan
nyomon koéveti a vagyonkezel6i brutté hozamok, illetve a havi referencia index hozamok
kozottl eltérések mértékét.

e Amennyiben a vagyonkezel6 brutté hozamrataja egy naptari évben 3 szazalékponttal, vagy
annal nagyobb mértékben elmarad a pénztari referencia index hozamratajatol,

e Amennyiben a vagyonkezel6 két egymast kovetd évben elért brutté hozamratainak mértani
atlaga 1,5 szazalékponttal, vagy annal nagyobb mértékben elmarad ugyanazon két év
pénztari referencia index hozamratainak mértani atlagatol,

e Amennyiben a vagyonkezel6 harom egymast koveté évben elért brutté hozamratainak
mértani atlaga alacsonyabb, mint ugyanazon harom év pénztari referencia index
hozamratainak mértani atlaga,

akkor a Pénztar rendkivilli beszamoltatas keretében kér tajékoztatast az elmaradas részletes

indokair6l.

Az uzleti év viszonylataban az emlitett médon elvégzett teljesitménymérés keretében az
esetlegesen fennall6 kritikus szintnél nagyobb mértékd vagyonkezel6i hozam elmaradas esetén
a Pénztar élhet felmondasi jogaval (vagyonkezel6i szerz6dés).
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8. TOKEALLOKACIOS STRATEGIA, A PI}HTFI'IIII'IKBAN ALKALMAZOTT
ESZKOZOSITALYOK

A Pénztar a Vagyonkezel6(k) szakvéleményére és tapasztalataira épitve az alabbi stratégiat
fogadja el.

A Pénztar a mikodéséhez nélkilézhetetlen eszk6zok, a folyamatos fizet6képesség szem el6tt
tartasaval dont a tagdijakbol befoly6é Osszegek vagyonkezelésbe adasardl, illetve onnan valé
kivonasarol.

A Vagyonkezel6 az 1. fejezetben meghatarozott szempontok és célok, valamint a 9. fejezetben
meghatarozott korlatok figyelembevételével szabadon dont a vagyonkezelésbe adott eszk6z0k,
felszabadul6 értékek, az értékpapirok altal termelt hozamok (kamatok, osztalékok)
befektetésérdl. A Vagyonkezel6 vallalja, hogy a piaci folyamatok altal indokolt helyzetben
egyrészt kihasznalja a rendelkezésére allé6 mozgasteret, masrészt haladéktalanul javaslatot tesz a
stratégia modositasara.

8.1. AZ EGYES PORTFOLIOK LEHETSEGES ESZKOZEI

A Pénztar a befektetett eszkozeit — Osszhangban a jogszabalyokkal és a Pénztar sajat
szabalyzataival — az alabbiakban meghatarozott eszk6zokben tarthatja (a felsorolas jel6lése,
szamozasa az Obr.-t koveti):

b.) befektetési szamla,

c.) lek6tott betét (betétszerz6dés): hitelintézeti betétszamlan lekotott pénzosszeg,

d.) hitelviszonyt megtestesité értékpapirok (kotvények):
d1.) magyar allampapir,
d2.) értékpapir, amelyben foglalt kotelezettség teljesitéséért a magyar allam készfizetd
kezességet vallal,
d3.) kalfoldi allampapir,
d4.) értékpapir, amelyben foglalt kotelezettség teljesitéséért kulfoldi allam készfizetd
kezességet vallal,
d5.) Magyarorszagon bejegyzett gazdalkodd szervezet - a hitelintézet kivételével - altal
nyilvanosan forgalomba hozott kétvény,
d6.) ktlféldon bejegyzett gazdalkodo szervezet - a hitelintézet kivételével - altal nyilvanosan
forgalomba hozott kétvény,
d7.) Magyarorszagon bejegyzett hitelintézet altal nyilvanosan forgalomba hozott kétvény,
d8.) kilfoldon bejegyzett hitelintézet altal nyilvanosan forgalomba hozott kotvény,
d9) magyarorszagi helyi 6nkormanyzat altal nyilvanosan forgalomba hozott kétvény,
d10) kilfoldi 6nkormanyzat altal nyilvanosan forgalomba hozott kétvény

e.) részvények:
el) a Budapesti Frtéktzsdére, vagy mas elismert értékpapirpiacra bevezetett,
Magyarorszagon nyilvanosan forgalomba hozott részvény,

32 Médositotta az Igazgatotanacs 2014. 09. 22-ei {ilésén, hatalyos a Valaszhatd portfdlios szabalyzat hatalyba
1épésével egyidejiileg.
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e2.) Magyarorszagon kibocsatott, nyilvanosan forgalomba hozott részvény, melynek

kibocsatéja kotelezettséget vallalt az altala adott értékpapir fél éven belili, barmely
t6zsdére, vagy elismert értékpapirpiacra torténé bevezetésére, és a bevezetésnek nincs
torvényi, vagy egyéb akadalya, vagy olyan részvény, amelyre a vételt megel6z6 30 napon
beliil folyamatosan legalabb két befektetési szolgaltaté nyilvanos médon visszavonhatatlan
vételi kotelezettséget jelents arfolyamot tesz kozzé,
e3.) tézsdére, vagy mas elismert értékpapirpiacra bevezetett, kulféldén kibocsatott,
nyilvanosan forgalomba hozott részvény,
e4.) kulféldon kibocesatott, nyilvanosan forgalomba hozott részvény, melynek kibocsatdja
kotelezettséget vallalt az altala adott értékpapir fél éven belili, barmely t6zsdére, 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 szolgaltaté nyilvanos médon visszavonhatatlan vételi
kotelezettséget jelents arfolyamot tesz kozzé,

t.) befektetési jegyek, illetve egyéb kollektiv befektetési értékpapir:
f1.) Magyarorszagon bejegyzett befektetési alap befektetési jegye, ideértve az ingatlan
befektetési alapot is,
12.) ktlfoldon bejegyzett befektetési alap befektetési jegye, ideértve az ingatlan befektetési
alapot is,
£3.) egyéb kollektiv befektetési értékpapir

g.) jelzaloglevél:
gl.) Magyarorszagon bejegyzett jelzalog-hitelintézet altal kibocsatott, nyilvanosan
forgalomba hozott jelzaloglevél,
g2.) kulfoldon bejegyzett jelzalog-hitelintézet altal kibocsatott, nyilvanosan forgalomba
hozott jelzaloglevél;

h) ingatlan

1) hatarid6s tgyletek;

j) opcios ugyletek;

k.) rep6 (forditott repo) tgyletek;

1.) swap tgyletek;

m.) tagi kolcson;

n) kockazatit6kealap-jegy;

0) egy¢éb, t6zsdén vagy mas szabalyozott piacon jegyzett érté¢kpapir;
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8.2. AZEGYES !ll'\lASZTIIA'I'ﬂ POBTFﬂlIﬂKBAN ALKALMAZHATO, A FENTI ESZKOZOKBOL
KIEMELT ESZKOZCSOPORTOK MEGHATAROZASA *

o Folydszdmila, lekititt betétek, repo sigyletek
Ezen pénzpiaci instrumentumok elsédleges célja a portfolio likviditasanak biztositasa.

o  OECD tagillamok és jegybankok dltal kibocsdtott, illetve garantalt hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok
Az allampapirok és allamilag garantalt értékpapirok elsédleges célja, hogy a portfélio
biztonsagos ,,magjat” adjak. A portfoliok az allampapir-befektetéseikkel f6ként a magyar
allampapirpiacot veszik célba, amit a hazai allampapir-piaci benchmarkok hasznalata is
tikroz. Bzen felil kiegészitd, illetve atmeneti jelleggel a kiilfoldi (mas OECD tagallam altal
kibocsatott, illetve garantalt) értékpapiroknak is szerep juthat.

A Pénztar a kibocsatoé orszagok, az Osszesitett kamatkockazati szint, a preferalt futamidék,
lletve instrumentumok terén is aktiv eltérési lehetéséget biztosit a Vagyonkezel6 (k)

szamara.

o  Nem OECD tagdllamokon kiviili dllamok dltal kibocsdtott, illetve garantalt hitelviszonyt megtestesits
értekpapirok, valamint dintden ilyen eszkioket tartalmazd nyiltvégi befektetési alapok befektetési jegyei
Kiegészitd, illetve atmeneti jelleggel OECD-n kiviili tagallam altal kibocsatott értékpapirok
is szerephez juthatnak.34

e A Pénztar a kibocsatd orszagok, az 6sszesitett kamatkockazati szint, a preferalt futamidok,

lletve instrumentumok terén is aktiv eltérési lehet6séget biztosit a Vagyonkezel6(k)
szamara. Magyarorsgdgon bejegyzett villalat, hitelintézet, illetve magyar onkormdnyzat dltal kibocsatott
kitvények.
A hazai kibocsatasu vallalati és 6nkormanyzati kotvények bevonasanak célja, hogy a hazai
allampapirok felett a felvallalt kockazati szinttel 6sszhangban 4all6 hozamtobbletet
biztositsanak a Pénztar Ggyfelei szamara. A Vagyonkezel6k feladata, hogy legjobb tudasuk
szerint korultekintéen mérlegeljék az egyes értékpapirokkal jaré kockazatokat, valamint a
kockazatvallalas és az elérheté hozamtobblet viszonyat.

o Magyarorszdagon bejegyzett jelzdlog-hitelintézet daltal kibocsatott jelzdloglevelek
A hazai kibocsatasu jelzaloglevelek szigoru biztositéki rendszer mellett is képesek a hazai
allampapirok felulteljesitésére. A Vagyonkezel6k feladata, hogy legjobb tudasuk szerint
kortltekintéen mérlegeliék az egyes értékpapirokkal jaréd kockazatokat, valamint a
kockazatvallalas és az elérheté hozamtobblet viszonyat.

o Magyarorszag kivételével OECD tagorszdghan bejegyzett villalat, hitelintézet, illetve dnkormanyzat dltal

kibocsdtott kotvények, illetve jelzdlog-hitelintézet dltal kibocsdtott jelzaloglevelek
A kalfoldi vallalati és 6nkormanyzati kotvények — a hazai tarsaikhoz hasonléan — szintén

képesek lehetnek arra, hogy felilteljesitsék az allampapirokkal elérhet6 hozamokat.
A VagyonkezelSk feladata, hogy legjobb tudasuk szerint korultekintéen mérlegeljék az egyes
piacokkal és értékpapirokkal jaré kockazatokat, valamint a kockazatvallalas és az elérhet6
hozamtébblet viszonyat.

33 Mddositotta az Igazgatotanacs 2014. 09. 22-ei lilésén, hatalyos a Valaszhat6 portfdliés szabalyzat hatalyba
1épésével egyidejiileg.
34 Médositotta az Igazgatétanacs 2017.01.12., hatalybalépés datuma 2017.01.16.
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Magyar, illetve kozép- és kelet-eurdpai, elismert értékpapirpiacra bevegetett részvények, illetve dintden ilyen
eszkO0ket tartalmazd nyiltvégh befektetési alapok befektetési jegyei

A kockazatosabb eszk6zok irant nyitottabb tagok szamara a hazai és a tagabb értelemben
vett régios részvénypiacok bevonasat a hozampotencial noévelése indokolja. A Pénztar altal
kivalasztott Vagyonkezel6k szakemberei jelent6s tudas és tapasztalat birtokaban valasztjak
ki a térség vonzonak tartott részvényeit, a kockazat-megosztasi szempontokat is szem el6tt
tartva.

Egyéb nemzetkizi, elismert értékpapirpiacra bevezetett részvények, illetve dontden ilyen eszfioket
tartalmazio nyiltvégii befektetési alapok befektetési jegyei

A région kivili kalfoldi részvénybefektetések célja, hogy a kockazatosabb eszk6zok kérében
viszonylag széles nemzetkozi diverzifikacios lehet6séget nyudjtsanak a Pénztar tagjai
szamara. A globalis részvénybefektetéseket is megcélzé portféliokban az egyes régiok,
lletve szektorok szintjén is viszonylag rugalmas mozgastér all a Vagyonkezel6k
rendelkezésre. Ebben a szegmensben — a koltséghatékonysagi szempontok miatt — a
kollektiv befektetési eszk6zok (pl. ETF-ek) hasznalata jellemzé.

Arupiaci befektetések

A kétvény- és részvénypiaci folyamatoktol valamennyire ,,figgetlentil” mozgd, 6nmagaban
kifejezetten kockazatosnak tekintheté arupiaci befektetések bevonasaval még magasabb
szintG  diverzifikacié érhet6 el. Az arupiaci befektetésekre is érvényes, hogy
koltséghatékonysagi megfontolasok miatt indokolt a kollektiv befektetési eszkozok
hasznalata, ezen tilmenden a jogszabalyok sem teszik lehetévé a kozvetlen arupiaci
termékek vasarlasat.

Kockazati toke befektetések

A kockazati t6ke befektetések, mint lehetséges eszkozosztaly az érintett portféliokban az
eszkozpaletta szélesitése, kockazatok megosztasa és a hozampotencial névelése
szempontjabol indokolt. Ezek a befektetések megvalosulhatnak kockazati t6kealapok altal
vagy egyéb kollektiv befektetési formak altal kibocsatott értékpapir formajaban. Ilyen tipust
értékpapir a kollektiv befektetési forma altal forgalomba hozott értékpapir, tovabba a
kollektiv befektetési forma3> altal forgalomba hozott, a kollektiv befektetési formaban valo
részvételt tanusito egyéb okirat.

Szdrmaztatolt es3kiok

A Pénztar szarmaztatott tigyleteket csak fedezeti vagy arbitrazs célbdl kothet, a spekulacios
céla kotés nem megengedett. Fedezeti céld az olyan tigylet, amelyet a pénztar portfolidjaban
mar meglévo eszkozokre, az azok tartasabol ad6do kockazat csékkentésére kétnek. Fedezeti
tgylet esetén szlikséges egy el6zetes kockazati kitettség, amelyre iranyul a fedezés. A fedezeti
célu ugyletek kozil a legjellemz6bb a devizakockazat fedezése hataridés devizatigyletek
segitségével.

35 A kollektiv befektetési forma: minden olyan kollektiv befektetés, amely tobb befektet6tsl gytjt tékét abbdl
a célbol, hogy meghatarozott befektetési politikainak megfeleléen befektesse a befektetSk javara.
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Arbitrazs céla az az tgylet, amely soran egyazon idépontban és ugyanazon eszkozre
vonatkozdan vételi és eladasi tigylet kotédik, és amelynek eredményeként nem keletkezik
netté "hossza" vagy "rovid" pozicié.

o Ingatlanpiaci befektetések
Megvalosulhatnak kozvetlen ingatlan vasarlasaval vagy kozvetett eszkézokbe — pl. ingatlan

befektetési alap altal kibocsatott befektetési jegyekbe vagy egyéb kollektiv befektetési forma
altal kibocsatott értékpapirokba - torténd befektetéssel.

o Tagi kdlesin
A pénztartag részére tagi kolcson elsé izben a varakozasi id6 harmadik évét kovetSen
nydjthat6. A Pénztar a tagi kolesont annak a portfolionak a terhére nyujtja, amelyben a tagi
kolesont igényld tag egyéni szamlajat elhelyezte. A tagi kolcson lejarati ideje 12 hoénap,
kamata jegybanki alapkamat+5%.

83. A KOZVETETT BEFEKTETES] INSTRUMENTUMOK ALKALMAZHATOSAGANAK
SZABALYAI *¢

A Pénztar a jelen politikdjaban meghatarozott iranyelveken tal hangsulyt fektet az un.
,,0sszhangszabaly” alkalmazasara. Az Osszhangszabaly jelentése, hogy a vagyonkezelésben a
kozvetett befektetési instrumentumok alkalmazasa soran biztositani kell, hogy a pénztartagot
kozvetetten terhelé befektetési koltségek mértéke - a kozvetlen befektetésekhez kapcsolédo
koltségekhez mérten - a vagyonkezelési koltségekkel 6sszhangban legyen.

Kozvetett befektetési instrumentumnak tekinthet6ek a befektetési alapok befektetési jegyei,
illetve egyéb kollektiv befektetési értékpapirok. A kézvetett befektetési koltségek esetében az
,,0sszhangszabaly” indokolt esetben megengedi a kozvetlen koltségekhez viszonyitott
magasabb koltségszintet. Az eltérés a befektetési eszk6z(0k) jellegére, a mogottes diverzifikacid
mértékére, koltséghatékonysagi ¢és méretgazdasagossagi szempontokra val6 tekintettel
alkalmazhato.

A valaszthat6 portfoliok terhére és javara - a Vagyonkezel6(k) diszkrecionalis dontése esetén -
a kozvetett instrumentumok alkalmazhatok pl. az alabbi esetekben (de nem teljes korten):

e magas belsé diverzifikacioja értékpapirok megszerzése,
e méretgazdasagossag (kis méret az adott piacon val6 hatékony vasarlast gatolna),

e koltséghatékonysag (ha egy adott piaci szegmensben a direkt eszkoz(6k) vasarlasa
Osszességében — tehat a kereskedéshez kapcsolodd explicit és implicit koltségeket is
tigyelembe véve - magasabb koltségterheléssel jarna, mint a kozvetett befektetési forman
keresztil torténd elérés),

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

36 Modositotta az Igazgatotanacs 2014. 09. 22-ei iilésén, hatalyos a Valaszhat6 portféliés szabalyzat hatalyba
1épésével egyidejiileg.
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9. A BEFEKTETES] POLITIKAT MEGUALOSITO SZEMELYEKRE VONATKOZ0
VAGYONKEZELESI IRANYELVEK

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

e A Pénztar elsédleges célja a befektetett vagyon biztonsagos gyarapitasa.

e A Pénztar 2008. oktober 1-tél lehetévé teszi tagjai szamara, hogy megtakaritasukat
koruk, kockazatvallalasi hajlandésaguk és hozamelvarasuk aranyaban kilénb6zé
kockazati profillal és varhaté hozammal rendelkez6 portfoliok egyikébe helyezzék el.

e A Pénztar fenntartja a lehet6ségét, hogy tobb vagyonkezelS szervezet megbizasaval
ossza meg a vagyonkezel6i kockazatat’’

e A Pénztar stratégiai célja, hogy az egyéni szamlakon jévairt hozam hossza tavon
atlagosan legalabb az éves inflacio feletti 3 % realhozamot érjen el.

e A DPénztar pénzforgalmanak biztositasa érdekében kozeliteni kell egymashoz a
befektetett eszk6zok lejarati, valamint a mogottik allo forrasok varhaté kifizetéseinek
értéknapijait.

o A Pénztar célja az ésszer kockazatvallalas, valamint a hozam tekintetében a pénztari
piacon stabil, az atlagosnal jobb hozamszint teljesitése.

e A Pénztar befektetéseinél, valamint a befektetési elvek meghatarozasanal koteles
betartani a mindenkor hatalyos jogszabalyok és bels6 szabalyzatok rendelkezéseit.

9.1. EGYES VALASZTHATO PORTFOLIOKRA VONATKOZO PRUDENCIALIS ELVARASOK,
PENZTARTAGI TAJEKOZTATAST SZOLGALO BEFEKTETESI ELGIRASOK * %

A fenntarthatésagi kockazatok integralasa

A Pénztar a fenntarthatésagi kockazat fogalmat az alabbiak szerint definialja:

A fenntarthatésagi kockazat olyan kornyezeti, tarsadalmi vagy iranyitasi esemény vagy
kortlmény, melynek bekovetkezése, illetve fennallasa tényleges vagy potencialis, 1ényeges
negativ hatast gyakorolhat a befektetés értékére. Ilyen fenntarthatésagi kockazatok példaul a
klima kockazat, az atallasi kockazat vagy a fosszilis energiahordozok miatti extra kiadasok. AZ
EUROPAI PARLAMENT ES A TANACS (EU) 2019/2088-as szami, a pénziigyi
szolgaltatasi agazatban a fenntarthatosaggal kapcsolatos kozzétételekrdl szolo rendelet
(Kozzétételi Rendelet, SFDR Rendelet) 6. cikkben foglalt kotelezettségének eleget téve, a
Pénztar az alabbi tajékoztatast nyudjtja a nyugdijpénztari portfoliok vonatkozasaban.

A fenntarthatésagi kockazatok integralasa a befektetési folyamatokba:

Vagyonkezel6ink a portfolid-kezelésbe atadott befektetési eszkoz vagyonkezelése soran sajat
bels6 moédszertanuk alapjan értékelik a potencialis befektetési instrumentumokat, mely
értékelés kiterjed a relevans kockazatokra és azok kezelésére is. A Vagyonkezel6k a fenntarthaté

37 Médositotta az Igagatdtanacs 2017.01.12., hatalybalépés datuma 2017.01.16.

38 Modositotta az Igazgatotanacs 2014. 09. 22-ei {ilésén, hatalyos a Valaszhatd portfdlios szabalyzat hatalyba
1épésével egyidejiileg.

39 Médositotta a Kiildottkozgytilés 2016.05.24., hatalybalépés datuma 2016.11.01.

40 Modositotta az [gazgatotanacs 2021.03.30., hatalybalépés datuma 2021.04.01.
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befektetési elveit a Fenntarthatosagi Politikajukban irjak le, mely el6irja a Hatalyos 2021.
marcius 10-t6l hosszataivon fenntarthatd fejlédési célok mentén a relevans kockazatok
feltarasat és a befektetési dontések soran valo figyelembevételét.

A pénztari portfoliok SFDR besorolasa

A Pénztar Lendiilet, Egyensuly, Klasszikus, Csendélet, Fiiggd, Szolgaltatasi, Likviditasi
és Miikodési portfolioi az SFDR 6. cikke ala tartoznak, amely azt jelenti, az adott pénzigyi
termék nem mozdit el6 kornyezeti vagy tarsadalmi jellemzoket, illetve ezek kombinaciojat és
nincsen meghatarozott fenntarthat6sagi célja.

A pénzigyi szolgaltatasi agazatban a fenntarthatdsaggal kapcsolatos kozzétételekrdl szolo
Euré6pai Patlament és Tanacs 2019/2088 rendelete alapjan a Pénztar nyilatkozik, hogy a - fenti
portfoliok esetén- befektetési dontéseknek a fenntarthatdsagi tényezdkre gyakorolt karos
hatasait olyan médon és azon id6ponttol veszi figyelembe, ahogy és amikor a Pénztar
vagyonanak kezelésével megbizott és a rendelettel érintett szolgaltaté az erre vonatkozo
nyilatkozatat kbzzéteszi.

A vagyonkezeléssel megbizott szolgaltaté nyilatkozatanak elérhet6ségét a Pénztar a honlapjan
kozzéteszi és a soron kovetkez6 Befektetési Politika modositasakor jelen szabalyzatba is
belefoglalja.

Az ESG Dinamikus portfélié az SFDR 8. cikke ala tartozik, amely azt jelenti, hogy az adott
pénzigyi termék - egyéb jellemz6k mellett - kérnyezeti vagy tarsadalmi jellemzdket, illetve
ezek kombinaciojat mozditja eld, és a befektetési célbol kivalasztott vallalkozasok
helyes vallalatiranyitasi gyakorlatokat kovetnek.

ror

Az ESG Dinamikus portf6li6é esetében megvalosul az Alapkezeld altal alkalmazott I1.1.
altalanos ESG integracio, kiegésziilve az SFDR 10. cikk szerinti kézzététele okan

meghatarozott kritériumrendszerrel és specialis kizarasi politikakkal.
A Pénztar az SFDR 10. cikke alapjan az ESG Dinamikus Portfélié 2021. marcius 10-én

rr

6nall6 kozzétételt is megjelentetett az elSirt fenntarthatésagi tartalmi elemekkel a
pénztartagok, honlaplatogatok tajékoztatasara.

Csendélet portfolié

A Csendélet portfolié esetében olyan, elsésorban kétvénypiaci eszkozokbe fekteté portfoliot
kell kialakitani, amely alacsony veszteségkockazatot és megfelelé likviditast biztosit. A
kotvénypiaci befektetések kozil korlatozott mértékben a relativ magasabb kockazatu eszkozok
(pl. hosszu futamideji kotvények, vallalati kétvények) is lehetnek a portfélioban, a portfolio
ugyanakkor részvénypiaci befektetéseket nem tartalmazhat.

A Csendélet portfolié esetében meghatarozéak a gazdasagi és politikai kérnyezetben, a
jegybankok monetaris politikdjaban bekovetkez6 valtozasok, melyek a piaci kamatlabakra
gyakorolt hatasukon keresztll befolyasolhatjak a fix kamatozasu hitelviszonyt megtestesito
értékpapirok arfolyamanak alakuldsat. A portfélié minimalis devizakockazattal rendelkezhet. A
portfolié a kozepes hatralevs futamidejd kotvénypiaci kitettség miatt ki van téve a piaci
kamatszint valtozasabol eredé kockazatoknak, az ujrabefektetési kockazatnak, valamint
korlatozott mértékben a kibocsatdi (masképpen cséd-) kockazatnak. A portfélié kockazati
besorolasa: mérsékelt.
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A Csendélet portfolié elsésorban azoknak a rovidbefektetési idShorizonttal rendelkez6
tagoknak lehet megfelel$ valasztas, akiknél a szolgaltatas varhat6 igénybevételére 5 éven beliil
keril sor, és akik a részvényekkel jar6 er6sebb hozamingadozast szeretnék elkerilni.

Klasszikus portf6lio

A Klasszikus portfolio esetében olyan kozép-, illetve hosszabb tavra szo6l6 vegyes befektetési
portfoliot kell kialakitani, amely kézepesnél alacsonyabb kockazatvallalas mellett megfelel6
hozamot biztosit. A tSke tdlnyomé része kotvénypiaci eszkézokbe van befektetve, de
kotlatozott mértékben hazai és nemzetkdzi részvénypiaci eszkozok is lehetnek a portfélidban.
A portfolié szerény mértékben tartalmaz befektetéseket ingatlanalapokba, valamint abszolut
hozam stratégiaju szarmaztatott alapokba, mellyel a biztonsagos pénzpiaci- és kétvényhozamok
feletti eredmény elérésére térekszik.

A Klasszikus portfolié esetében a meglévé részvényhanyad miatt né ezen instrumentumok
t6zsdei kibocsatokhoz kotheté kockazatainak szerepe. Ugyancsak a kockazatok emelkedésével
jar a porttélioban 1évé hosszu futamidejl kamatozasu allampapirok magasabb kamatlab-
érzékenysége. A nemzetkozi piacokra torténé befektetések a forint és az adott deviza
keresztarfolyamanak valtozasaval is gyakorolnak hatast a pénztari hozamokra és kockazatokra.
A portfolié kockazati szintje: kozepesnél alacsonyabb.

A Klasszikus Portfolié elsésorban azoknak a tagoknak lehet megfelel6 valasztas, akiknél a
varhat6an a szolgaltatas 5-10 éven beltl kévetkezik be, és akik legalabb kézéptavu befektetési
id6horizonttal rendelkeznek és a hozampotencial novelése érdekében korlatozott mértékben
részvénypiaci kockazatokat is hajlandéak felvallalni.

Egyensuly portfolié (Alap portf6lio)

A kozepes kockazata Egyensuly portfolio a Pénztar alapportfolidja. Ennek megtelel6en ez a
portfélio oOleli fel a legnagyobb 1étszamu tagsagot és rendelkezik a legnagyobb vagyonmérettel.
Ez a portfélié, amelybe a nem valaszté - azaz passziv tagok — megtakaritasa is kertl, és amely
a Pénztar miikodése alatt nem szlinik meg. Igy befektetési politikajanak kialakitisa ezen
adottsagok és hozamelvarassal és a felvallalhat6 kockazati szint maradéktalan
figyelembevételével kerilt kialakitasra.

Az Egyensuly portfoli6 esetében olyan kézép-, illetve hosszabb tavra szolé vegyes befektetési
portfoliot kell kialakitani, amely kézepes kockazatvallalas mellett megfelelé hozamot biztosit.
A t6ke nagyobb része kétvénypiaci eszkdzokbe van befektetve, de korlatozott mértékben hazai
és nemzetkézi részvénypiaci eszk6zok is lehetnek a portfélioban.

A portfolié szerény mértékben tartalmaz befektetéseket ingatlanalapokba, valamint abszolut
hozam stratégiaju szarmaztatott alapokba, mellyel a biztonsagos pénzpiaci- és kotvényhozamok
feletti eredmény elérésére torekszik.

Az Egyensuly Portfolié esetében a magasabb részvényhanyaddal parhuzamosan né a tézsdei
kibocsatokhoz kotheté kockazatok szerepe, emellett jelen vannak a fix kamatozasu
allampapirokhoz kotheté kockazati tényezOk, valamint a devizas befektetésekhez kothetd
arfolyamkockazatok is. A portfolio a jelentés kotvénypiaci kitettség miatt ki van téve a piaci
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kamatszint valtozasabdl eredé kockazatoknak, valamint korlitozott mértékben a kibocsatoi
(masképpen cséd-) kockazatnak is. A portfélié kockazati besorolasa: kbzepes.

Az Egyensuly portfolié elsGsorban azoknak a tagoknak lehet megfelel§ valasztas, akiknél
varhatoan a szolgaltatas 10-15 éven belil kovetkezik be, és akik legalabb kézéptava befektetési
id6horizonttal rendelkeznek, és akik a hozampotencidl névelése érdekében részvénypiaci
kockazatokat is hajlando6ak felvallalni.

Lendiilet portf6lié

A Lendilet portfélié esetében olyan hossza tavu, dinamikus befektetési portfoliot kell
kialakitani, amely koézepesnél magasabb hozam-kockazati profild eszk6zok bevonasaval, a
Pénztar altal vallalhaté kockazat mellett a viszonylag magas hozam elérését tdzi ki célul.
A portfolio jelentSs részét a kotvénypiaci befektetések teszik ki, de a hazai és nemzetkozi
részvénypiaci eszk6zok is jelentds sulyt képviselhetnek.

A portfélié szerény mértékben tartalmaz befektetéseket ingatlanalapokba, valamint abszolut
hozam stratégiaju szarmaztatott alapokba, mellyel a biztonsagos pénzpiaci- és kotvényhozamok
feletti eredmény elérésére torekszik.

A Lenddlet Portfélié esetében meghatarozéak a tézsdei kibocsatok tzleti tevékenységéhez
kotheté kockazati faktorok, valamint a részvényarfolyamok alakulasat befolyasolo
makrogazdasagi folyamatokban rejlé kockazatok. Emellett jelen vannak a devizas
befektetésekhez kotheté arfolyamkockazatok is. Ez a portfdlio6 a még mindig jelents
kotvénypiaci kitettség miatt ki van téve a piaci kamatszint valtozasabol eredé kockazatoknak,
valamint korlatozott mértékben a kibocsatoi (masképpen cséd-) kockazatnak is. A portfolio
kockazati besorolasa: kozepesnél magasabb.

A Lendilet Portfélié els6sorban azoknak a tagoknak lehet megfelel6 valasztas, akiknél
varhatéan a szolgaltatas 15 éven tul kovetkezik be, és akik hossza tava befektetési
id6horizonttal rendelkeznek, valamint a hosszabb tava hozampotencial novelése érdekében
képesek felvallalni a magasabb részvényhanyaddal jaro kilengéseket is.

ESG Dinamikus portf6lio#

Az ESG Dinamikus Portf6li6 mikodési tevékenysége soran az SFDR 8. cikk szerinti pénztgyi
termék, mert kornyezeti és tarsadalmi jellemzdket mozdit el6 és a befektetési célbodl kivalasztott
vallalkozasok helyes vallalatiranyitasi gyakorlatot kvetnek.

Az ESG Dinamikus Portf6lié befektetési célja, hogy hosszu tavon magasabb kockazati szint
felvallalasaval minél magasabb hozamot érjen el, a fenntarthatosagi szempontok iranti
elkotelezettség mellett.

Az ESG Dinamikus Portfélié esetében a fenntarthatosagi jogszabalyi el6irasok alapjan
meghatarozott kornyezeti (,E” dimenzié: kiemelten, de nem teljes kértien: az éghajlatvaltozas
mérséklése, az éghajlatvaltozashoz valé alkalmazkodds, a szennyezés megelGzése és

41 Médositotta az Igazgatétanacs 2019.12.10., hatalyba 1épés 2020.07.01.
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csokkentése) és az ENSZ Fenntarthatosagi Céljai dokumentumban és egyéb nemzetkdzi
egyezményekben és szervezeti megallapodasokban régzitett tarsadalmi (,,S” és ,,G” dimenzio:
kiemelten: emberi jogok tisztelete, diszkriminacido-mentesség, egészséges munkakorilmények,
képviseleti elvek) célkitlzések allnak fékuszban, amelyek megvalésulasat az ESG moédszertan
alkalmazasa biztositja.

A fenntarthatésagl célkitizések elérése érdekében a Portfélioban 1évS eszkézok minimum

80%-at ESG szempontrendszer alapjan is értékelt és kivalasztott befektetések teszik ki,

amelyekben érvényestil a magasabb ESG mindsitéssel rendelkezé eszk6zok preferencidja. Ezek

az eszkozok az alabbiak lehetnek:

a) az Amundi, vagy mas nemzetkozileg elfogadott mindsité cég (pl. MSCI) ESG
kritériumrendszere alapjan értékelt és az alapjan szlrt egyedi befektetési eszkozok,

b) az Amundi, vagy mas nemzetkézileg elfogadott mindsité cég (pl. MSCI) ESG
kritériumrendszere alapjan szirt kollektiv befektetési formak,

c) ESG témakoroket (pl. fenntarthatosag, klimavédelem, kornyezetvédelem, tarsadalmi
telel6sségvallalas) megcélzo tematikus befektetési termékek.

A Portfolidkezel6 a Portfolié tulnyomo részére (legalabb 80%-ara) vallalja az ESG
szempontrendszer érvényesitését a sajat modszertana, vagy — els6sorban a kollektiv befektetési
formak esetében - mas, hasonlé moédszertant kéveté mindsitési rendszer alapjan.

A Portfolio teljesitményének és bels6 Osszetételének 0sszehasonlitaisahoz hasznalt benchmark
hagyomanyos piaci indexek 6tvozetébdl all. A fenntarthatésagi szempontok érvényesitésének
készonhetben a Portfolio osszetételének ESG mindsitése (a mindsitéssel rendelkezé eszkozok
korére) a referenciaindex ESG mindsitésénél magasabb.

A Portfdli6 esetében alkalmazando6 kizarasi politikak:

A Portfolidkezelé az ESG modszertana szerint meghatarozott egyedi mindsitésekre épitve a
befektetési strtégia megvalositasahoz Kizarasi politikat vezetett be.

Kizarasi politika alkalmazasa kézvetlen befektetések (egyvedi értékpapirok) kivalasztasa soran
Abszolit kizdrds

Minden olyan cég vagy olyan orszag kormanya vagy az altala kontrollalt szervezet altal
kibocsatott (értékpapirjainak) kizarasa, melyekrol olyan nyilvanosan elérheté informacié kertl
publikalasra, amelybdl levonhat6, hogy

* rendszeresen megsértik az alapveté emberi jogokat és nincsenek Osszhangban a
nemzetk6zi  egyezményekkel, nemzetkozileg  elfogadott  keretekkel, nemzeti
szabalyozasokkal,

" az Ottawai és az Osléi egyezmények altal tiltott gyalogsagi aknak és repeszbombak
eléallitasaval, értékesitésével, tarolasaval vagy ezekhez kapcsolodd —szolgaltatassal
toglalkoznak,

" vegyl, bioldgial vagy szegényitett urant tartalmazo fegyverek gyartasaval, értékesitésével
vagy tarolasaval foglalkoznak,

25



Aranykor Onkéntes Nyugdijpénztar - Befektetési politika

* amelyek ismételten és sulyosan megsértenek a Globalis Megallapodas42 tiz alapelve koztl
egyet vagy tobbet anélkil, hogy hiteles korrekcios 1épéseket tennének.
* amelyek nincsenck 6sszhangban az Amundi ESG politikdjaval

A kizarasi kritériumok Gsszedllitasa 6sszhangban all az ENSZ altal elfogadott fenntarthat6sagi
tematikaval és célokkal.

Egyedi dgazati kizdrdsok
Az Amundi a széniparra és a dohanyiparra vonatkozoan egyedi agazati kizarasokat is alkalmaz.

Az Amundi a termikus szén felhasznalasanak visszaszoritasa érdekében az alabbi vallalatokat
kizarja a lehetséges befektetések korébol:
= Uj termikus szénkapacitasokat fejleszt6 vagy ilyen fejlesztést tervez6 véllalatokat a teljes
értéklanc mentén (banyaszat, termelés, kozmuvek és kozlekedési infrastruktura),
» Azokat a tarsasagokat, amelyek bevételik tobb mint 25%-at szénbanyaszatbol szerzik,
» Azokat a tarsasagokat, amelyek éves szénkitermelése meghaladja a 100 MT-at, és nincs
szandékukban csokkenteni azt,
» Azokat a tarsasagokat, amelyek szénbanyaszatbol és szénalapu energiatermelésbél
szarmazo bevétele meghaladja a bevételik 50%-at elemzés nélkiil,
» Azokat a szénalapt energiatermeléssel és szénbanyaszattal foglalkozé cégeket, amelyek
25% és 50% kozotti kiszobértékkel rendelkeznek, és amelyek energiaatallasi
teljesitménye romlo tendenciat mutat.

A dohanyipar karos hatasainak visszaszoritasa érdekében az Amundi kizarja, illetve korlatozza:
* adohanyipari készterméket gyarto vallalatokat (kiiszobérték: az arbevétel tobb mint 5%-
" adohanytermékek el6allitasaban, szallitasaban és kereskedelmében részt vevé vallalatok
(kuszobérték: a bevételek tobb mint 10%-a) ESG-mindsitését az A-tél G-ig terjedd

skalan legfeljebb E-re korlatozza 2018 oktébere ota.

Legrosszabb ESG eredmények kizdrdsa
» Az I és G mindsitést ezekkel ekvivalens mindsitést egyedi eszk6zok automatikus
kizarasa.
Kizarasi politika alkalmazasa kollektiv értékpapirok kivalasztasa soran
Abszolit kizdrds
= Az F és G mindsitést ezekkel ekvivalens mindsitésti kollektiv eszkdzok automatikus
kizarasa.
» Kollektiv befektetési formak, amelyek nem szolgaltatnak informaciét az ESG

politikdjukrdl, vagy nem is szandékoznak ESG szempontokat figyelembe venni a
befektetési stratégiajukban.

Agazati kiziris

42 ENSZ Globalis Megallapodas: ,Felhivas a véllalatok felé, hogy igazitsak a stratégiakat és mikodésuket az emberi jogok, a
munka, a kérnyezetvédelem és a antikorrupcié egyetemes elveihez, és tegyenek lIépéseket a tarsadalmi célok elérése érdekében.
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» Kollektiv eszk6z6k esetében is elvaras, hogy a termékek rendelkezzenek az Amundi altal
hasznalt modszertanhoz hasonlé kizarasi politikaval, amelyek ha nincsenek
Osszhangban az ESG Dinamikus Portféli6 kizarasi politikdjaval, azok nem keriilhetnek
be a portfolidba. Teljes atfogd agazatokat az alapok, ETF-ek esetében sem zarunk ki, az
agazatokon belil viszont meghatarozunk olyan feltételeket, amelyek egyes alszektorok
vagy egyedi kibocsatok kizarasat eredményezik. Példaul az energiatermeléssel foglalkozé
agazat befektetési cél marad, de ezen belil a szénalapd energiatermelésben sulyosan
érdekelt alszektor mar kizarasra kertl.

Pozitiv_diszkriminaci6 ESG szempontrendszer alapjan egyedi és kollektiv értékpapirok

esetén:

* A Portfélidkezel6 az ESG Dinamikus Portfolié befektetési politikajanak megvaldsitasa
érdekében a Kizarasi politika altal ki nem zart befektetések korébdl pozitivan
diszkriminalhatja a jobb ESG mindsitéssel rendelkezé befektetéseket. Elényben
részesilhetnek olyan (egyedi és kollektiv) befektetések, amelyek ESG mindsitése jobb
az Iparagi atlagnal, vagy a referencia befektetéseik atlaganal.

Az BESG portfélié egy kifejezetten hosszu tavra szold, dinamikus befektetési portfélio, a
Pénztar altal felkinalt valaszthat6 portféliok kozil a legmagasabb kockazati szintet képviseli. A
portfolié a magasabb kockazati szint felvallalasaval hosszabb tavon viszonylag magas hozam
elérését tizi ki célul.

Az ESG portfolié elsésorban azoknak a tagoknak lehet megfelel6 valasztas, akiknél a
szolgaltatas varhatéan 15 éven tul kévetkezik be, és akik hossza tava befektetési id6horizonttal
rendelkeznek, valamint a hosszabb tavi hozampotencial novelése érdekében képesek felvallalni
a magasabb részvényhanyaddal jaré jelentésebb kilengéseket is.

92. A S'I'!in'l'fli!l\l ) ESIKOZOSSZETETEL “-UAGYONKEZELESI IRANYELVEK A
VAGYONKEZELO(K) RESZERE “

Fontos kiemelni, hogy sem a portféliok varhatd Osszetétele, sem a korabban elért hozamok
nem adnak garanciat a j6vére vonatkozoan a hozamok nagysagara. Az egyes porttéliok hozama
nem feltétlentl esik egybe a tagok egyéni szamlajan megjelené hozammal.

A Pénztar az alabbi tablazatokban szerepl6 eszkézcesoportokra - portfélionként — hataroz meg
kilon befektetési korlatokat, az 6nkéntes nyugdijpénztari befektetésekre vonatkozo jogszabalyi
eléirasokon felul. Az egyes limitek meghatarozasanal a felvallalhaté kockazatok mértéke és a
portféliokkal szemben tamasztott hozamelvarasok kertltek figyelembevételre.

43 Médositotta az Igazgatdtanacs 2014. 09. 22-ei ilésén, hatalyos a Valaszhato portfélids szabalyzat hatalyba
1épésével egyidejiileg.
44 Médositotta az Igazgatétandcs 2017.01.12., hatalybalépés datuma 2017.01.16.
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Csendélet portf6lio*s

Eszkoézcsoport Minimum | Cél Maximum Referenciaindex

Befektetési szamla, lek6tott betétek, repo
tgyletek

OECD tagallamok és jegybankok altal
kibocsatott, illetve garantalt hitelviszonyt 73% 88% 100%
megtestesitd értékpapirok

0% 0% 10%

Magyarorszagon bejegyzett vallalat,
hitelintézet, illetve magyar 6nkormanyzat 0% 6% 10%
altal kibocsatott kétvények
Magyarorszagon bejegyzett jelzalog-
hitelintézet altal kibocsatott jelzaloglevelek

0% 6% 15%

4Magyarorszag kivételével fejlédé és
fejlett tagorszagokban* bejegyzett vallalat,
hitelintézet, illetve 6nkormanyzat altal
kibocsatott kbtvények, illetve jelzalog-
hitelintézet 4ltal kibocsatott jelzaloglevelek

0% 0% 10%
50% RMAX+
50% MAX Index

Fejlédé orszagokban bejegyzett vallalat,
hitelintézet, illetve 6nkormanyzat 4ltal
kibocsatott kotvények, illetve
jelzaloglevelek

0% 0% 5%

1 fejl6d6 orszagban elhelyezhetd, jelen
eszkozosztalyban meghatarozott
értékpapirok stlya

0% 0% 3%

Fejlett tagorszagokban* bejegyzett vallalat,
hitelintézet, illetve 6nkormanyzat 4ltal
kibocsatott kbtvények, illetve jelzalog-
hitelintézet altal kibocsatott jelzaloglevelek

0% 0% 10%

Szarmaztatott tgyletek (fedezeti céllal) maximum a

0% 0% |nyitott poziciok nincs
Osszértékéig

* Fejlett és fejl6dd orszagok besorolasara a Pénztar és a Porttoliokezelé az MSCI World index
Osszetételét alkalmazza.

A portfolié duracidja a referenciaindexekhez képest plusz/minusz masfél év lehet.

45 Mo6dositotta az Igazgatotanacs 2016.08.02-ai iilésén, hatalyos 2016.09.01-t61
46 Modositotta az Igazgatotanacs 2018.07.19-4n, hatalyos 2018.09.01-t61
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Klassszikus portf6lig#74849

Eszkozcsoport

Minimum

Ceél

Maximum

Referenciaindex

Befektetési szamla, lek6tott betétek, repo
tgyletek

0%

0%

10%

OECD tagallamok és jegybankok 4ltal
kibocsatott, illetve garantalt hitelviszonyt
megtestesitd értékpapirok

58%

73%

88%

Magyarorszagon bejegyzett vallalat,
hitelintézet, illetve magyar 6nkormanyzat
altal kibocsatott kétvények

0%

0%

10%

OECD tagallamokon kiviili allamok altal
kibocsatott, illetve garantalt hitelviszonyt
megtestesitd értékpapirok, valamint
donten ilyen eszkézoket tartalmazo
kollektiv befektetési formak, kiemelten
befektetési alapok altal kibocsatott
értékpapirok

0%

0%

5%

Magyarorszagon bejegyzett jelzalog-
hitelintézet 4ltal kibocsatott jelzaloglevelek

0%

0%

15%

MMagyarorszag kivételével fejl6ds és
fejlett tagorszagokban* bejegyzett vallalat,
hitelintézet, illetve 6nkormanyzat altal
kibocsatott ktvények, illetve jelzalog-
hitelintézet 4ltal kibocsatott jelzaloglevelek

Fejlédé orszagokban bejegyzett vallalat,
hitelintézet, illetve 6nkormanyzat 4ltal
kibocsatott kotvények, illetve
jelzaloglevelek

1 fejl6d6 orszagban elhelyezhetd, jelen
eszkozosztalyban meghatarozott
értékpapirok sulya

Fejlett tagorszagokban* bejegyzett vallalat,
hitelintézet, illetve 6nkormanyzat 4ltal
kibocsatott ktvények, illetve jelzalog-
hitelintézet 4ltal kibocsatott jelzaloglevelek

0%

0%

0%

0%

0%

0%

0%

0%

10%

5%

3%

10%

32% RMAX Index +
41% MAX Index

Magyar, illetve kozép- és kelet-eurdpai,
elismert értékpapirpiacra bevezetett
részvények, illetve dontéen ilyen
eszkozOket tartalmazo kollektiv befektetési
formak, kiemelten befektetési alapok altal
kibocsatott értékpapirok

0%

9%

18%

4% BUX Index + 5%
CETOP Index (kott.)

47 Médositotta az Igazgatdtanacs 2017.02.28-ai iilésén, hatalyos 2017.03.01-t6l

48 Médositotta az Igazgatétanacs 2019.09.18-an irdsbeli szavazas soran

49 Médositotta az Igazgatdtanacs 2020.12.08-ai iilésén, hatalyos 2021.01.04-t61
50 Médositotta az Igazgatétanacs 2018.07.19-én, hatalyos 2018.09.01-t61
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————————— ]
Egyéb nemzetkozi, elismert

értékpapirpiacra bevezetett részvények, 6% MSCI World
illetve déntben ilyen eszkozoket tartalmazéd 0% 9% 18% Index (korr.) + 3%
kollektiv befektetési formak, kiemelten MSCI EM Index
befektetési alapok altal kibocsatott (kort.)
értékpapirok

Kockazati tGke-befektetések (ideértve az

ilyen tipust egyéb kollektiv befektetési 0% 0% 0%0°2 nincs

forma altal kibocsatott értékpapirokat>!)
Ingatlanbefektetések kézvetett befektetési
eszk6zokon keresztil, ideértve a kollektiv
befektetési formak, kiemelten befektetési 0% 9% 10% 9% (ZMAX+3%)
alapok altal kibocsatott értékpapirokat (pl.
ingatlan befektetési jegyeket®?)

Abszoluat hozam stratégiat kovetd

. L 0% 0% 5% nincs
szarmaztatott alapok befektetési jegyei
Szarmaztatott tgyletek (arbitrazs céllal) 0% 0% 50 nincs
Szarmaztatott tgyletek (fedezeti céllal) maximum a
0% 0% |nyitott pozicidk nincs
Osszértékéig
Tagi kéles6n
0% 0% 5% nincs

* Fejlett és fejl6d6 orszagok besorolasara a Pénztar és a Portfolidkezelé az MSCI World index
Osszetételét alkalmazza.

A portfélié duricidja a referenciaindexekhez képest plusz/minusz masfél év lehet. A forinttdl
eltéré devizaban denominalt benchmark indexek a mindenkori hivatalos MNB
kozéparfolyamokon kertilnek forintra atszamitasra.

51 Kbftv. 3.§ 61. Kollektiv befektetési értékpapir: a kollektiv befektetési forma altal forgalomba hozott
értékpapir, tovabba a kollektiv befektetési forma altal forgalomba hozott, a kollektiv befektetési formaban valé
részvételt tanusité egyéb okirat.

52 Médositotta az Igazgatétanacs 2017.08.22-ei iilésén, hatalyos 2017.08.23-t61

53 Médositotta az Igazgatétanacs 2017.08.22-ei iilésén, hatalyos 2017.08.23-t61
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Egyensuly portfolio45556

Eszkoézcsoport Minimum | Cél Maximum

Referenciaindex

Befektetési szamla, lek6tott betétek, repo

0, 0, 0,
iigyletek 0% 0% 10%

OECD tagallamok és jegybankok altal
kibocsatott, illetve garantalt hitelviszonyt 51% 66% 81%
megtestesitd értékpapirok

Magyarorszagon bejegyzett vallalat,
hitelintézet, illetve magyar 6nkormanyzat 0% 0% 10%
altal kibocsatott kétvények

OECD tagallamokon kiviili allamok altal
kibocsatott, illetve garantalt hitelviszonyt
megtestesitd értékpapirok, valamint
donten ilyen eszkézoket tartalmazo 0% 0% 5%
kollektiv befektetési formdk, kiemelten
befektetési alapok altal kibocsatott
értékpapirok

Magyarorszagon bejegyzett jelzalog-

0 0 0
hitelintézet 4ltal kibocsatott jelzaloglevelek 0% 0% 15%

STMagyarorszag kivételével fejl6dé és
fejlett tagorszagokban* bejegyzett vallalat,
hitelintézet, illetve 6nkormanyzat 4ltal
kibocsatott kétvények, illetve jelzalog-
hitelintézet 4ltal kibocsatott jelzaloglevelek

0% 0% 10%

Fejl6d6 orszagokban bejegyzett vallalat,
hitelintézet, illetve 6nkormanyzat altal
kibocsatott kbtvények, illetve
jelzaloglevelek

0% 0% 5%

1 fejl6d6 orszagban elhelyezhetd, jelen
eszkdzosztalyban meghatarozott
értékpapirok salya

0% 0% 3%

Fejlett tagorszagokban* bejegyzett vallalat,
hitelintézet, illetve 6nkormanyzat altal
kibocsatott ktvények, illetve jelzalog-
hitelintézet 4ltal kibocsatott jelzaloglevelek

0% 0% 10%

18% RMAX+
48% MAX Index

Magyar, illetve kézép- és kelet-eurdpai,
elismert értékpapirpiacra bevezetett
részvények, illetve déntSen ilyen
eszkozoket tartalmazo kollektiv befektetési
formak, kiemelten befektetési alapok altal
kibocsatott értékpapirok

0% 8% 16%

3% BUX Index + 5%
CETOP Index (korr.)

54 Médositotta az Igazgatétanacs 2017.02.28-ai iilésén, hatalyos 2017.03.01-t61
55 Médositotta az Igazgatétanacs 2019.09.18-4n irasbeli szavazas soran

56 Modositotta az Igazgatétanacs 2020.12.08-ai iilésén, hatalyos 2021.01.04-t61
57 Médositotta az Igazgatétanacs 2018.07.19-én, hatalyos 2018.09.01-t61
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Kockazati t6ke-befektetések (ideértve az

ilyen tipusu egyéb kollektiv befektetési 0% 0% 098 nincs
forma altal kibocsatott értékpapirokat)
Ingatlanbefektetések kézvetett befektetési
eszkozokon keresztul, ideértve a kollektiv
befektetési formak, kiemelten befektetési 0% 9% 10% 9% (LMAX+3%)
alapok altal kibocsatott értékpapirokat (pl.
ingatlan befektetési jegyeket™)
Abszolat hozam stratégiat kbvetd
szarmaztatott alapok befektetési jegyei 0% 0% 5% nincs
Egyéb nemzetkdzi, elismert
értékpapirpiacra bevezetett részvények, 12% MSCI World
illetve déntéen ilyen eszkozoket tartalmazo 2% 17% 300 Index (korr.) + 5%
kollektiv befektetési formak, kiemelten MSCI EM Index
befektetési alapok altal kibocsatott (kort.)
értékpapirok
Szarmaztatott tgyletek (arbitrazs céllal) 0% 0% 50 nincs
Szarmaztatott tgyletek (fedezeti céllal) maximum a

0% 0% |nyitott pozicidk nincs

Osszértékéig

Tagi koleson

0% 0% 5% nincs

* Fejlett és fejl6d6 orszagok besorolasara a Pénztar és a Portfélidkezel6 az MSCI World index

Osszetételét alkalmazza.

A forinttdl eltérd devizaban denominalt benchmark indexek a mindenkori hivatalos MNB

kozéparfolyamokon kertilnek forintra atszamitasra.

58 Médositotta az Igazgatétanacs 2017.08.22-ei iilésén, hatalyos 2017.08.23-t61
59 Médositotta az Igazgatétanacs 2017.08.22-ei iilésén, hatalyos 2017.08.23-t61
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Lendiilet portf6lig606162

Eszkozcsoport

Minimum

Ceél

Maximum

Referenciaindex

Befektetési szamla, lek6tott betétek, repo
tgyletek

0%

0%

10%

OECD tagallamok és jegybankok 4ltal
kibocsatott, illetve garantalt hitelviszonyt
megtestesitd értékpapirok

31,5%

46,5%

61,5%

OECD tagallamokon kiviili allamok altal
kibocsatott, illetve garantalt hitelviszonyt
megtestesitd értékpapirok, valamint
dontSen ilyen eszkézoket tartalmazo
kollektiv befektetési formak, kiemelten
befektetési alapok altal kibocsatott
értékpapirok

0%

0%

5%

Magyarorszagon bejegyzett vallalat,
hitelintézet, illetve magyar 6nkormanyzat
altal kibocsatott kotvények

0%

0%

10%

Magyarorszagon bejegyzett jelzalog-
hitelintézet 4ltal kibocsatott jelzaloglevelek

0%

0%

15%

03Magyarorszag kivételével fejlédé és
fejlett tagorszagokban* bejegyzett vallalat,
hitelintézet, illetve 6nkormanyzat 4ltal
kibocsatott ktvények, illetve jelzalog-
hitelintézet altal kibocsatott jelzaloglevelek

Fejlédé orszagokban bejegyzett vallalat,
hitelintézet, illetve 6nkormanyzat 4ltal
kibocsatott kotvények, illetve
jelzaloglevelek

1 fejl6d6 orszagban elhelyezhetd, jelen
eszkozosztalyban meghatarozott
értékpapirok sulya

Fejlett tagorszagokban* bejegyzett vallalat,
hitelintézet, illetve 6nkormanyzat 4ltal
kibocsatott ktvények, illetve jelzalog-
hitelintézet 4ltal kibocsatott jelzaloglevelek

0%

0%

0%

0%

0%

0%

0%

0%

10%

5%

3%

10%

8,5% RMAX+
38% MAX Index

Magyar, illetve kozép- és kelet-eurdpai,
elismert értékpapirpiacra bevezetett
részvények, illetve dontéen ilyen
eszkozOket tartalmazo kollektiv befektetési
formak, kiemelten befektetési alapok altal
kibocsatott értékpapirok

0%

14%

28%

5% BUX Index + 9%
CETOP Index (kott.)

60 Médositotta az Igazgatétanacs 2017.02.28-ai iilésén, hatalyos 2017.03.01-t61

61 Mddositotta az Igazgatotanacs 2019.09.18-an irasbeli szavazas soran

62 Mé6dositotta az Igazgatétanacs 2020.12.08-ai iilésén, hatalyos 2021.01.04-t61
63 Mddositotta az Igazgatotanacs 2018.07.19-én, hatalyos 2018.09.01-t61
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Kockazati t6ke-befektetések (ideértve az

ilyen tipust egyéb kollektiv befektetési 0% 0% 0%04 nincs
forma altal kibocsatott értékpapirokat)
Ingatlanbefektetések kézvetett befektetési
eszkozokon keresztul, ideértve a kollektiv
befektetési formak, kiemelten befektetési 0% 8,5% 10% 8,5% (ZMAX+3%)
alapok altal kibocsatott értékpapirokat (pl.
ingatlan befektetési jegyeket®®)
Abszolat hozam stratégiat kbvetd
szarmaztatott alapok befektetési jegyei 0% 0% 5% nincs
Egyéb nemzetkdzi, elismert
értékpapirpiacra bevezetett részvények, 22% MSCI World
illetve c/lént(’ien ily/er'l eszk(?zékg tartalmazo 16% 31% 46% Index (korr.) + 9%
kollektiv befektetési formak, kiemelten MSCI EM Index
befektetési alapok altal kibocsatott (kort.)
értékpapirok
Szarmaztatott tgyletek (arbitrazs céllal) 0% 0% 50 nincs
Szarmaztatott tgyletek (fedezeti céllal) maximum a

0% 0% |nyitott pozicidk nincs

Osszértékéig

Tagi koleson

0% 0% 5% nincs

A forinttdl eltérd devizaban denominalt benchmark indexek a mindenkori hivatalos MNB

kozéparfolyamokon kertilnek forintra atszamitasra.

ESG Dinamikus portfélio®o

hitelintézet, illetve 6nkormanyzat 4ltal

Eszkézcsoport Minimum | Cél Maximum Referenciaindex
{Sefektetési szamla, lekotott betétek, repo 0% 0% 10%
tgyletek
OECD tagallamok és jegybankok 4ltal
kibocsatott, illetve garantalt hitelviszonyt 20% 35% 50%
megtestesitd értékpapirok
Mag.yarf)rszét.gon bejegyzettnvz’dlalat,/ 10% X Index +
hitelintézet, illetve magyar 6nkormanyzat 0% 0% 10%
. . ] . 25% MAX Index
altal kibocsatott kotvények
Mag?farf)rszé}gon l?ejegy)zett j.elzé,log— 0% 0% 15%
hitelintézet altal kibocsatott jelzaloglevelek
Magyarorszag kivételével fejl6dé és fejlett 0%
orszagokban* bejegyzett vallalat, 0% 10%

64 Modositotta az Igazgatétanacs 2017.08.22-ei iilésén, hatalyos 2017.08.23-t61
65 Médositotta az Igazgatétanacs 2017.08.22-ei iilésén, hatalyos 2017.08.23-t61
66 Mddositotta az Igazgatdtanacs 2019.12.10., hatalyba 1épés 2020.07.01.

34



Aranykor Onkéntes Nyugdijpénztar - Befektetési politika

kibocsatott kbtvények, illetve jelzalog- 0%

hitelintézet altal kibocsatott jelzaloglevelek 0% 5%
Fejlédé  orszagokban bejegyzett vallalat,

hitelintézet, illetve 6nkormanyzat altal 0%
kibocsatott  kotvények, illetve jelzalog- 0% 10%

hitelintézet altal kibocsatott jelzaloglevelek
Fejlett orszagokban bejegyzett vallalat,
hitelintézet, illetve 6nkormanyzat altal
kibocsatott  kotvények, illetve jelzdlog-
hitelintézet 4ltal kibocsatott jelzaloglevelek
OECD tagallamokon kiviili allamok altal
kibocsatott, illetve garantalt hitelviszonyt

megtestesitd értékpapirok, valamint
déntben ilyen eszkozoket tartalmazo 0% 0% 5%
kollektiv befektetési formak — kiemelten
befektetési alapok — éltal kibocsatott
értékpapirok

Magyar, illetve k6zép- és kelet-eurdpai,
elismert értékpapirpiacra bevezetett

részxién"yek, illetve dé')fltc'ien ily,en B 0% 15% 30% 15% CETOP Index
eszkozoket tartalmazé kollektiv befektetési (korr.)

formdk — kiemelten befektetési alapok —
altal kibocsatott értékpapirok

Egyéb nemzetkozi, elismert

értékpapirpiacra bevezetett részvények, 40% MSCI World
illetve c,léntéen ily/erll eszkbizékeF tartalmazo 35% 50% 65% Index (kort.) + 10%
kollektiv befektetési formak — kiemelten MSCI EM Index
befektetési alapok — 4ltal kibocsatott (korr.)
értékpapirok
Szarmaztatott tigyletek (arbitrazs céllal) 0% 0% 5% nincs
Szarmaztatott tgyletek (fedezeti céllal) maximum a

0% 0% |nyitott poziciok nincs

Osszértékéig

A forinttdl eltéré devizaban denominalt benchmark indexek a mindenkori hivatalos MNB kézéparfolyamokon
keriilnek forintra atszamitasra.

A portfolioban 1évé eszkézok minimum 80%-at ,,ESG” szempontrendszer alapjan kialakitott
befektetések teszik ki. Ezek az eszk6z6k az alabbiak lehetnek:
- Amundi sajat kritériumrendszere, vagy mas nemzetkozileg elfogadott mingsité cég besorolasa
alapjan ESG szempontok alapjan sziirt egyedi, illetve kollektiv befektetések,
- ESG mingsitést/megnevezést hasznal6 kollektiv befektetési formak,

- ESG témakorokbe sorolhatd tematikus befektetési termékek.

* Fejlett és fejl6d6 orszagok besorolasara a Pénztar és a Portfélidkezels az MSCI World index Gsszetételét
alkalmazza.

35



Aranykor Onkéntes Nyugdijpénztar - Befektetési politika

Miikédési portfolios?

Eszkoézesoport

Minimum

Cél

Maximum

Referenciaindex

Befektetési szamla, lek6tott betétek, repo
tgyletek

0%

0%

10%

OECD tagallamok és jegybankok 4ltal
kibocsatott, illetve garantalt hitelviszonyt
megtestesitd értékpapirok

70%

85%

100%

Magyarorszagon bejegyzett vallalat,
hitelintézet, illetve magyar 6nkormanyzat
altal kibocsatott kétvények

0%

0%

10%

Magyarorszagon bejegyzett jelzalog-
hitelintézet 4ltal kibocsatott jelzaloglevelek

0%

0%

15%

8Magyarorszag kivételével fejl6dé és
fejlett tagorszagokban* bejegyzett vallalat,
hitelintézet, illetve 6nkormanyzat altal
kibocsatott kbtvények, illetve jelzalog-
hitelintézet 4ltal kibocsatott jelzaloglevelek

Feijl6d6 orszagokban bejegyzett vallalat,
hitelintézet, illetve 6nkormanyzat altal
kibocsatott kbtvények, illetve
jelzaloglevelek

1 fejl6d6 orszagban elhelyezhetd, jelen
eszkdzosztalyban meghatirozott
értékpapirok salya

Fejlett tagorszagokban* bejegyzett vallalat,
hitelintézet, illetve 6nkormanyzat altal
kibocsatott kbtvények, illetve jelzalog-
hitelintézet 4ltal kibocsatott jelzaloglevelek

0%

0%

0%

0%

0%

0%

0%

0%

10%

5%

3%

10%

30% RMAX+
55% MAX Index

Magyar, illetve kézép- és kelet-eurdpai,
elismert értékpapirpiacra bevezetett
részvények, illetve déntSen ilyen
eszkozoket tartalmazé nyiltvégl befektetési
alapok befektetési jegyei

0%

5%

10%

1,5% BUX Index+
3,5% CETOP20

Egyéb nemzetkozi, elismert
értékpapirpiacra bevezetett részvények,
illetve déntben ilyen eszkdzoket tartalmazéd
nyiltvég befektetési alapok befektetési

jegyei

0%

10%

20%

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

Szarmaztatott tigyletek (arbitrazs céllal)

0%

0%

5%

nincs

Szarmaztatott tgyletek (fedezeti céllal)

0%

0%

maximum a
nyitott
poziciok
Osszértékéig

nincs

67 Modositotta az Igazgatotanacs 2016.08.02-ai {ilésén, hatalyos 2016.09.01-t6l
68 Modositotta az Igazgatotanacs 2018.07.19-én, hatalyos 2018.09.01-t61
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* Fejlett és fejl6d6 orszagok besorolasara a Pénztar és a Portfolidkezel6 az MSCI World index
Osszetételét alkalmazza.

A forinttdl eltérd devizaban denominalt benchmark indexek a mindenkori hivatalos MNB
kozéparfolyamokon kertilnek forintra atszamitasra.

Likviditasi portf6li6%°

Eszkézcsoport Minimum | Cél Maximum Referenciaindex

Befektetési szamla, lek6tott betétek, repo

. 0% 0% 10%
tgyletek

OECD tagallamok és jegybankok 4ltal

kibocsatott, illetve garantalt hitelviszonyt 70% 85% 100%

megtestesitd értékpapirok
Magyarorszagon bejegyzett vallalat,
hitelintézet, illetve magyar 6nkormanyzat 0% 0% 10%
altal kibocsatott kotvények
Magyarorszagon bejegyzett jelzalog-
hitelintézet 4ltal kibocsatott jelzaloglevelek

0% 0% 15%

""Magyarorszag kivételével, fejl6do és
fejlett tagorszagokban* bejegyzett vallalat,
h.itelint’ézet, il}etv/e (jnk(?rményzat ’éltal 0% 0% 10%
kibocsatott kbtvények, illetve jelzalog-

hitelintézet altal kibocsatott jelzaloglevelek 30% RMAX+
55% MAX Index
Fejlédé orszagokban bejegyzett vallalat,
hitelintézet, illetve 6nkormanyzat 4ltal
kibocsatott kotvények, illetve
jelzaloglevelek

0% 0% 5%

1 fejl6d6 orszagban elhelyezhetd, jelen
eszkozosztalyban meghatarozott
értékpapirok sulya

0% 0% 3%

Fejlett tagorszagokban* bejegyzett vallalat,
hitelintézet, illetve 6nkormanyzat 4ltal
kibocsatott ktvények, illetve jelzalog-
hitelintézet altal kibocsatott jelzaloglevelek

0% 0% 10%

Magyar, illetve kozép- és kelet-eurdpai,
elismert értékpapirpiacra bevezetett
részvények, illetve dontéen ilyen 0% 5% 10%
eszkozoket tartalmazo nyiltvégl befektetési
alapok befektetési jegyei

Egyéb nemzetkozi, elismert

1,5% BUX Index +
3,5% CETOP20

értékpapirpiacra bevezetett részvények 7% MSCI World
] 0
illetve dontéen ilyen eszkozoket tartalmazo 0% 10% 20% Index (korr) + 3%
PR L L MSCI EM Index
nyiltvégl befektetési alapok befektetési (korr.)
jegyei '

69 Modositotta az Igazgatotanacs 2016.08.02-ai iilésén, hatalyos 2016.09.01-t61
70 Médositotta az Igazgatotanacs 2018.07.19-én, hatalyos 2018.09.01-t61

37



Aranykor Onkéntes Nyugdijpénztar - Befektetési politika

Szarmaztatott tigyletek (arbitrazs céllal) 0% 0% 50, nincs
Szarmaztatott tgyletek (fedezeti céllal) maximum a
0% 0% |nyitott poziciok nincs
Osszértékéig

* Fejlett és fejl6ds orszagok besorolasara a Pénztar és a Portfolidkezels az MSCI World index
Osszetételét alkalmazza.

A forinttdl eltérd devizaban denominalt benchmark indexek a mindenkori hivatalos MNB
kozéparfolyamokon kertilnek forintra atszamitasra.

Szolgaltatasi”! és Fugg6 portfolio

Eszkozcsoport Minimum | Cél Maximum Referencia index

Befektetési szamla, lekotétt betétek, repo

. 0% 50% 100%

lgyletek

Hazai allampapirok, illetve a magyar allam éltal 100% RMAX index
garantalt, hitelviszonyt megtestesit6 0% 50% 100%

ért¢kpapirok

A vagyonkezelési tevékenységrdl adott irasbeli tajékoztatoban (Idészaki beszamolo) a
Vagyonkezel6k kiszamitjak a referencia-index adott hénapra vonatkoz6 hozamat, amely aztan
Osszehasonlithat6 az adott honapban altaluk elért vagyonkezel6i brutté hozammal.

471 Médositotta az Igazgatétanacs 2020.04.21-ei iilésén, hatalyos 2020.04.27.
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93. A FEFEKTE'!'ESI PIIIITHleﬁIS 'ﬁSSlETETElfIIE VONATKOZ0 KORLATOZASOK
MEGSERTESE ESETEN KOVETENDO ELJIARAS >

A befektetési portfoliok szerkezetére vonatkozé jogszabalyban foglalt korlatozasokat a
befektetési tevékenységet végrehajté valamennyi kozremikodd koteles megismerni és
betartani.

Ugyletkotés altal okozott eltérés

Ha a Vagyonkezel6 vétkesen olyan tigylete(ke)t kot, amellyel a portfolio piaci értéke megsérti a
Pénztarra vonatkozo, jogszabalyban vagy a befektetési politikaban megszabott befektetési
korlatozasokat, akkor a Letétkezel6 utasitasat kovetéen az alabbiakban meghatarozott
hatarid6k betartasaval kételes az tgylettel ellentétes iranyu tigyletet kétni (legalabb a befektetési
korlatot meghaladé, de legfeljebb az eredeti tigyletben szereplé mennyiségre), és a Pénztar 4ltal
emiatt esetlegesen elszenvedett veszteséget a Pénztar részére megtériteni.

A Vagyonkezel6 koteles

e a jogszabalyokban meghatarozott limitek megsértése esetén a Letétkezel§ utasitasat

kévetben, azonnal a jogszabalyban eléirt aranyokat visszaallitani,

e a nem jogszabalyokban el6irt, hanem a vagyonkezelési iranyelvekben, a Pénztar Befektetési
politikajaban meghatarozott limitek megsértése esetén 5 munkanapon belil intézkedni,
helyreallitani az el6irt aranyokat.

A kezelésbe adott vagyon 6sszegének valtozasa altal okozott eltérés

Ha a befektetési szabalyok abbol adédodan sérilnek meg, hogy a kezelésre atadott vagyon

Osszege hirtelen megvaltozik, akkor a Vagyonkezel6 a kévetkez6 hataridSket figyelembe véve

koteles intézkedni:

e a jogszabalyokban meghatarozott limitek megsértése esetén a Letétkezel6 utasitasat
kovetSen, azonnal a jogszabalyban el6irt aranyokat visszaallitani,

e anem jogszabalyokban el6irt, hanem a vagyonkezelési iranyelvekben, a Pénztar Befektetési
politikajaban meghatarozott limitek megsértése esetén a Vagyonkezel6 ésszert idén - de
legfeljebb 15 napon - belil kételes helyreallitani az el6irt aranyokat.

A befektetési politika valtozasa altal okozott eltérés

A befektetési politika megvaltozasakor a Pénztar a Vagyonkezel6vel egyeztetve, a valtozas
mértékének flggvényében allapitja meg, hogy mely idépontig kell attérni az 4j befektetési
aranyokra.

A piaci arfolyamok elmozdulasa altal okozott eltérés

Adott piaci rész-szegmensre vonatkoz6 minimum/maximum limitek atlépése a piaci értékek
valtozasaval esetlegesen bekovetkezhet. Amennyiben a befektetési szabalyok a piaci arfolyamok
mozgasa kévetkeztében sérilnek, akkor a Vagyonkezel6 az észlelést kévetSen ésszert idon
belil, legfeljebb 30 napon belil kételes a meghatarozott korlatok visszaallitasara.

72 Médositotta az Igazgatotanacs 2015.05.12-ei iilésén, hatalyos 2015. 05. 15-t6l.
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10. KOCKAZATVALLALAS, KOCKAZATKEZELES

A Pénztar elsédleges célja a befektetett vagyon biztonsagos gyarapitasa. A Pénztar az ésszerd
kockazatvallaldas mellett a pénztari piacon stabil, az atlagosnal jobb hozamszintet kivan elérni.
A Pénztar tamaszkodva a fejlett pénz és tékepiacokon készilt statisztikakra, valamint a
magyarorszagi pénz és tékepiaci tapasztalatokra alapozva konzervativ Befektetési politikat
hatirozott meg, amelynek révén kelléen diverzifikalt befektetéseket kivan meg a
vagyonkezel6 (k) tol.

10.1. KOCKAZATOK TIPUSAI

A Pénztar mérsékelni kivanja portfolié kotvény- és részvénybefektetései soran felmertld alabbi
kockazatait:

e A piaci kockazat a monetaris-, politikai- és makrookonémiai kockazatokat foglalja
magaban. Magyarorszag piaci kockazatat nemzetkézi diverzifikacioval lehet csokkententi,
de teljesen megszintetni nem lehet.

e Inflaci6 és a piaci kamatszint alakulasanak kockazata: A befektetésekkel megcélzott
orszag(ok) inflacids rataja, illetve a piaci kamatszint esetleges emelkedése hatranyosan
érintheti a hitelviszonyt megtestesité értékpapirok arfolyamat, tovabba a részvények és
szarmaztatott eszk6zok értékeléséhez hasznalt iranyadd piaci kamatszint valtozasa révén
jelent6sen befolyasolhatja a piacok allapotat, s porttéliok nettd eszkozértékét jelentésen
csokkentheti. El6fordulhat, hogy a kamatszint elmarad az inflacié mértékéhez képest, amely
negativ realhozamot eredményezhet a portfélié(k) eszkozei tekintetében.

e A kamatlab kockazat annak a lehet&sége, hogy a befektetési eszk6zok értéke csokken a
kamatlab emelkedése kévetkeztében. Ez az arfolyamesokkenés szamos tényez6tél, tobbek
kozott az eszkéz futamidejétdl fiigg. Altalénosségban a hosszabb lejarata eszk6zok
arfolyama érzékenyebb a kamatlab valtozasokra, mint a rovidebb futamidejieké.

e A hitel-visszafizetési kockazat annak a lehet6sége, hogy az adott befektetési eszkéz utan
nem fizetik meg idében a portfolionak jaro torlesztést és/vagy a kamatokat. Egy portfélio
hitel-visszafizetési kockazata befektetéseinek mindségétdl fuge. A fennall6 magasabb
kockazatnak megfeleléen a rosszabb minéségl eszkozok altalaban magasabb hozamot
kinalnak, mint a jobb minéségtiek. A hitel-visszafizetési kockazat a Pénztar befektetéseinél
alacsony.

o Az el6torlesztési kockazat annak a kovetkezménye, hogy az értékpapir kibocsatdjanak
lehet6sége van arra, hogy visszavaltsa az értékpapirt a lejaratot megel6z6en. Ennek
kovetkeztében csak a visszahivhaté kotvényeknek van el6torlesztési kockazata. A
Magyarorszagon kibocsatott kotvények legnagyobb része nem visszahivhato, ezért az
el6torlesztést kockazat alacsony.

e Az ujrabefektetési kockazat annak a lehetSsége, hogy az eszkoz lejaratabol szarmazé
pénzt vagy az eszkozbdl szarmazoé aktualis pénzbearamlast alacsonyabb hozamon lehet
ujra befektetni, mint amit az értékpapir megvasarlasa idején eredményezett. Ennek
eredményeként a Pénztar a garantalt hozamanal alacsonyabb hozamot ér el, ami szamara

40



Aranykor Onkéntes Nyugdijpénztar - Befektetési politika

veszteséget jelent. A magas kotvényhanyadu portfoliok magasabb  djra-befektetési
kockazatnak vannak kitéve.

e Deviza kockazat akkor Iép fel, amikor nem forintban denominalt befektetések keriilnek
a portfélidba, illetve amikor a portfolié befektetéseinek és kotelezettségeinek devizaneme
eltér6. A devizaarfolyamban bekovetkez6 elmozdulasok valtozasokat okoznak az
értékpapirok értékében is. A killonb6z6 devizaknak killonb6z6 kockazata van. A kozvetett
befektetéseknél a portfolick a befektetési jegyek vagy ETF-ek arfolyaman keresztil,
kozvetetten szenvedik el a devizakockazatot. Kozvetlen kulfoldi értékpapir vasarlasok
esetében, a portfolioban mar koézvetlentl is megjelenik a devizakockazat.

e A tarsasagok kockazata (egyedi kockazat) az egyes cégek altal kibocsatott
értékpapirokhoz  (elsésorban  részvényekhez)  kapcsolédik. A cégek  kozott
diverzifikacioval csOkkentheté a portfolié egyedi kockazata. Azonban azon cél
megvaldsitasa soran, hogy a portfoli6 hozama a referencia-hozamot meghaladja, a
referencia index sudlyaithoz képest egyes részvények aranya alacsonyabb vagy magasabb is
lehet, mint az indexben szerepld részvények silya. Ez egyedi kockazat felvallalasat jelenti a
referencia index Osszetételéhez képest. MegemlitendS, hogy a kibocsatd foldrajzi
elhelyezkedése is fontos kockazati tényez6, altalanossagban a fejl6dé piaci befektetések
jelentésebb kockazatot hordoznak, mint a fejlett piaci befektetések.”

e Vagyonkezel6i kockazat: A Pénztar altal kivalasztott Vagyonkezel6 a relevans tékepiaci
infrastruktira (az adott t6zsdei és tézsdén kivil piaci szegmens mikodése, az
elszamolohazak mutkodése) és a mikodési kockazatok felmérésével végzi a befektetési
iranyelvekben meghatarozott befektetési tevékenységét, de emellett mégis megtorténhet,
hogy bizonyos tékepiaci szegmensek mikodési feltételei dramaian romlanak. (Ilyen példaul
egy tézsdei szamitogépes kereskedési rendszer zavara, egy tézsdén kivili piacnal az
arjegyzési tevékenység hirtelen felfiiggesztése, stb.) Az esetleges kedvezétlen hatasok
negativan befolyasolhatjak a kilonféle befektetési eszk6zok arfolyamat, és ezen keresztil a
portfoliok nettd eszkozértékét. A Pénztar altal kivalasztott Vagyonkezeld a tevékenysége
végzésére és iranyitasara megfelel6 gyakorlati tapasztalatokkal és a kiilon jogszabalyokban
eloirt feltételeknek megfelel6 személyeket alkalmaz. A Vagyonkezel6 tevékenységét a ra
vonatkozé torvényi eléirasok és az ezek alapjan készilt bels6 szabalyzatoknak megfelel6en
végzi. Mindezektdl fiiggetlenil fennallhatnak a munkavallalékkal kapcsolatos személyes
kockazatok. A Vagyonkezel6 rendelkezik a mukodéséhez sziikséges targyi, technikai
feltételekkel, de az ezekben esetlegesen bekovetkezé valtozasokbdl eredé kockazatok
kihathatnak a portfélick eredményességére is. Pénztar befektetéseinek biztonsaga (a
vagyonkezel6i kockazatok megosztasa miatt), illetve eredményességének stabilitisa
érdekében a tobb vagyonkezel6 (tobbes vagyonkezel6i rendszer) alkalmazasa mellett is
donthet.

e Partnerkockazat: A partnerkockazat az tgyletek megkotésében részt vevé tzleti
partnerek — bankok, letétkezel6k, brokerhazak — kivalasztasaval, a velitk valé szerzédéses
kapcsolat 1étesitésével vallal fel. A Vagyonkezel6(k) a partnerkockazat kezelésére szigoru
partnermindsitést alkalmaz.

e DPolitikai és gazdasagi kockazat: A nemzetk6ézi politikai helyzet, ktléndsen a
befektetésekkel megcélzott orszag(ok) nemzetkozi megitélése, annak kedvezétlen valtozasa
erés hatast gyakorolhat ezen orszag(ok) pénz- és tékepiaci arfolyamainak alakulasara is. A

73 Médositotta az Igazgatétanacs 2014. 09. 22-ei {ilésén, hatalyos 2014. 09. 23-t6l.
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befektetésekkel megcélzott orszag(ok) kormanyainak politikdja, a politikai iranyvonal
esetleges megtorése, valtozasa jelentés hatast gyakorolhat a portfoliokban szerepls
értékpapirok arfolyamara, mely a portfolidk netté eszkézértékét kedvezétlen iranyban is
befolyasolhatja. Szintén komoly hatdssal lehet a portféliok nettd eszkozértékére ezen
orszag(ok) gazdasagi helyzetének alakulasa, a gazdasag pillanatnyi kilf6ldi megitélése és
esetleges jogszabalyi valtozasok, illetve korlatok. Az esetleges kedvezStlen hatasok
negativan befolyasolhatjak a részvények és az allampapirok arfolyamat, és ezen keresztiil a
portfolidk nettd eszkozértékét.

Baziskockazat: bazisnak nevezzik egy termék azonnali és hatarid6s arfolyama kézotti
kilonbséget. A baziskockazat annak kockazata, hogy az eszk6z azonnali piaci arfolyama
eltérben mozog az eszkdz hataridés aratol. Mivel az adott pénztari portféliok hataridés
Ugyleteket is kothetnek, igy arfolyamuk mozgasa — és ezzel teljesitményiik — eltérhet a
mogottes termékek azonnali arfolyamaétol.

A likviditasi kockazat az adott termék piaci elérhet6ségébdl fakadd kockazat.
Masképpen, annak kockazata, hogy a befektetési instrumentum adott pillanatban milyen
mértékben elérhet6 a piacon, és ebbdl kévetkezéen mennyire bonyolult illetve milyen
mértékd implicit koltséggel jar adott méretl tranzakcid végrehajtasa az instrumentumban.
A tagok befektetéseikhez csak a jogszabaly adta idépontokban és feltételek mellett
térhetnek hozza, igy a tomeges szolgaltatasi igény miatt likviditasi kockazat felmertlése a
Pénztarnal nem jelentds.’

10.2. AZ EGYES VALASZTHATO PORTFOLIOK KOCKAZATI JELLEMZOINEK GSSZEFOGLALASA ™

Az emlitett kockazatok eltéré mértékben érintik az egyes valaszthat6 portféliokat. A valasztott
portfolio befektetési kockazatainak viselése kizardlag a tagot terheli, pénztari (partner)
kockazatokat csokkenté védelmi rendszerek (pl. OBA, BEVA) nem allnak rendelkezésre.
Kiemelt szempont, hogy a pénztartag kockazati profiljanak, befektetési idéhorizontjanak —
nyugdijszolgaltatas igénybe vételéig hatralévé idétartam - és hozamelvarasainak megfelel6
porttéliot valasszon.

A Csendélet Portfolié esetében meghatiarozdak a gazdasagi és politikai kornyezetben, a
jegybankok monetaris politikajaban bekévetkezé valtozasok, melyek a piaci kamatlabakra
gyakorolt hatasukon keresztiil befolyasolhatjak a fix kamatozasa hitelviszonyt megtestesito
értékpapirok  arfolyamanak alakulasat. A portféli6 minimalis devizakockazattal
rendelkezhet. A portfélié a dominans hosszu futamideji kétvénypiaci kitettség miatt ki van
téve a piaci kamatszint valtozasabol eredé kockazatoknak, az djrabefektetési kockazatnak,
valamint korlatozott mértékben a kibocsatéi (masképpen cs6éd-)kockazatnak. A portfélid
kockazati szintje: mérsékeltnél magasabb.

A Klasszikus Portf6li6 esetében a meglévé részvényhanyad miatt né ezen
instrumentumok tézsdei kibocsatékhoz kothet6 kockazatainak szerepe. Ugyancsak a

74 Mddositotta az Igazgatotanacs 2014. 09. 22-ei ilésén, hatalyos 2014. 09. 23-to6l.
75 Médositotta az Igazgatotanacs 2014. 09. 22-ei iilésén, hatalyos a Valaszhat6 portféliés szabalyzat hatalyba
1épésével egyidejiileg.
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kockazatok emelkedésével jar a portfolioban 1évé hossza futamidejd kamatozasu
allampapirok magasabb kamatlab-érzékenysége. A nemzetkézi piacokra  torténé
befektetések a forint és az adott deviza keresztarfolyamanak valtozasaval is gyakorolnak
hatast a pénztari hozamokra és kockazatokra. A portfolio kockazati szintje: kozepesnél
alacsonyabb.

Az Egyensuly Portfélié esetében a magasabb részvényhanyaddal parhuzamosan né a
t6zsdei kibocsatokhoz kéthet6 kockazatok szerepe, emellett jelen vannak a fix kamatozasa
allampapirokhoz kotheté kockazati tényez6k, valamint a devizas befektetésekhez kéthetd
arfolyamkockazatok is. A portfoli6 a jelentés kotvénypiaci kitettség miatt ki van téve a piaci
kamatszint valtozasabol ered6 kockazatoknak, valamint korlatozott mértékben a kibocsatoi
(masképpen cséd-)kockazatnak. A portfolié kockazati szintje: kbzepes.

A Lendiilet Portf6lié esetében meghatarozoak a tézsdei kibocsatok tizleti tevékenységéhez
kotheté kockazati faktorok, wvalamint a részvényarfolyamok alakulasat befolyasolo
makrogazdasagi folyamatokban rejlé kockazatok. Emellett jelen vannak a devizas
befektetésekhez k6t6d6 arfolyamkockazatok is. Ez a még mindig jelentSs koétvénypiaci
kitettség miatt ki van téve a piaci kamatszint valtozasabdl eredé kockazatoknak, valamint
korlatozott mértékben a kibocsatoi (masképpen cséd-) kockazatnak. A portfolié kockazati
szintje: kbzepesnél magasabb.

Az ESG Dinamikus Portf6lié esetében a kockazati tényez6k kozil meghatarozéak a
tézsdei kibocsatok tizleti tevékenységéhez kothetd faktorok, valamint a részvényarfolyamok
alakulasat befolyasolé makrogazdasagi folyamatokban rejlé kockazatok. Emellett jelen
vannak a devizas befektetésekhez kotheté arfolyamkockazatok is. A portfélié a
koétvénypiaci  kitettsége miatt ki van téve a piaci kamatszint valtozasabol ered6
kockazatoknak, valamint korlatozott mértékben a kibocsatéi (masképpen cséd-)
kockazatnak is. A portfélié kockazati besorolasa: magas.
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ZARO RENDELKEZESEK

Jelen Befektetési politikdit az Aranykor Onkéntes Nyugdijpénztar Igazgatdtanicsa
2021. marcius 30-an fogadta el, a Befektetési politika 2021. aprilis 1-én 1ép hatalyba.
A benne foglaltak betartasaért és betartatasaért, valamint a mindenkor hatalyos térvényeknek

és az Alapszabalyban foglaltaknak val6 megfelelésért az tigyvezetd és a befektetési kontroller
telel.

Budapest, 2021. marcius 30.

Aranykor Onkéntes Nyugdijpénztar
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