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Kiegészité melléklet az Allianz Hungsaria Nyugdijpénztar 2021.12.31.
fordulonapra elkészitett mérleg és eredménykimutatasihoz

Az Allianz Hungéria Nyugdijpénztart az Allianz Hungéria Biztositd Rt. kezdeményezésére 18
f6 természetes személy alapitotta 1996. aprilis 19-¢n.

A Nyugdfjpénztart a Févarosi Birésag 1996. majus. 3-an vette nyilvantartasba 126/96. szamon.
A Pénztarfeliigyelet engedélyét, melynek szama E/204/96., 1996. méjus 7-én szerezte meg.

A Févarosi Torvényszék 11.Pk.60.564/1996/106. szami végzése 2013. december 5.-én
emelkedett jogerdre, mely alapjan 2012. 4prilis 1.-i nappal jévahagyta az Allianz Hungéria
Onkéntes és Magannyugdijpénztér énkéntes és magin agazatainak szétvalasat, és egyben az
dnkéntes agazat jogutodjaként az Allianz Hungéria Onkéntes Nyugdijpénztarat nevezte meg.

A Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyelete H-EN-IV-15/2013. szimu hatdrozatdban a
pénztéri Agak szétvalasa utan az Snkéntes agazat tevékenységi engedélyt kapott.

A Pénztar mérleg fordul6napja december 31.
Mérlegkészités napja: januar 31.
A Pénztar mérlegét Fi-ban készitette.

A Pénztir éves beszémoldja a Nyugdijpénztar honlapjan, valamint a MNB Kozzétételek
honlapon olvashato.

A Pénztar Szamviteli Politikaja alapjan a kdvetkezét alkalmazza hiba feltarasok esetén:
Jelentds Ssszegii hiba: ha a hiba feltarasdnak évében — ugyanazon évet ¢érintGen - megéallapitott
hibak, hibahatdsok miikddési eredményt, nyugdijszolgaltatasi, illetve likviditdsi célu
tartalékokat noveld-csokkentd értékének egyiittes (eldjeltd] fiiggetlen) osszege meghaladja az
ellendrzott iizleti év mérlegfdosszegének 2 szazalékat, vagy a 30 millié forintot (amennyiben a
mérleg fédsszeg 2%-a meghaladja az 30 millié Ft-ot).

Nem jelent6s Ssszegh hiba: ha a hiba feltardsdnak évében egy adott lizleti évet érintGen feltart
hibak és hibahatasok — mikodési eredményt, nyugdijszolgaltatasi, illetve likviditdsi céla
tartalékokat néveld-csokkentd — értékénck egyiittes (eldjeltd] fiiggetlen) dsszege nem haladja
meg a jelentds sszegli hiba értékhatdrat.

A Szamvitel Politika 2020. évben médositasra keriilt, azonban a mérlegre gyakorolt hatasa az
egyedi beszerzési, eldallitdsi érték alatti vagyoni érteki jogok, szellemi termékek, targyi
eszkozok bekeriilési értékét a Pénztar a beszerzéskor értékestkkenésként egy Osszegben
elszamolasaban jelentkezett. Bz 6sszeg 200 ezer Ft egyedi értékre véltozott.

2021. december 31-én a nyugdijpénztar esetében a taglétszam 166.780 volt.

A taglétszam alakulasét, a szolgaltatisok igénybe vételét, a tiz éves varakozasi id6 leteltét
kivetd kifizetések alakulasat az A/1.1., A/1.2., A2, A/3.1., A/4.1., A/4.2., tablak tartalmazzak.
Ezzel a taglétszammal, a Pénztér a piacvezetd Snkéntes nyugdijpénztarak koz¢ tartozik.

A Nyugdijpénztar 2021. évben 948 munkaltatoi taggal allt munkaltatéi szerz6désben. A
munkaltatéi kotelezettség vallalasok rendre teljesiiltek.
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2021. évben 31 tAmogatdi adoményozoi szerzbdés volt hatdlyban. A tamogaté kotelezettség
véllaldsok rendre teljesiiltek.

2021. évben az Igazgatotanacs és az Ellendrz6 Bizottsag 3-3 fovel latia el feladatat, a Pénztar
1 Ugyvezetst alkalmazott. Az Ugyvezetd jovedelemben, az Igazgatotanics és az Ellen6rzo
Bizottsag - a Kiildott kozgy(ilés hatérozata alapjan - tiszteletdijban részesiilt, melynek nagysaga
2021. évben 56.734 ezer Ft és 661 ezer Ft egyéb juttatas.
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1. A Nyugdijpénztir bevételci, szolgaltatisai

1. A Nyugdijpénztar bevételei:

a,

Tagdij:
egységes tagdij 2021. évben

5.000.-Ft/h6 (A tagdij a tag véllalasa szerint keresct
aranyos vagy fix dsszegii is lehet.)

9.4,

Egységes tagdij 2022.01.01-161 6.000.-Ft/hé
b, befizetésck gyakorisiga: havi
¢, egyeditAmogatasi lehetOsé- Az alapszabaly
gek (tAmogathatd tagsagi korok) | Alapszabaly
,93. A tamogaté jogosult meghatdrozni, hogy az

adomanyt a pénztar milyen célra és milyen mo6don
hasznalhatja fel, de adomény csak a pénztirtagsag
egészének vagy a 9.4. pontban meghatarozott tagsagi
kornek nyijthato.

Adoményban részesiilhet:

a)
b)

<)
d)

€)

£)

b)

3)
k)

D

az ugyanazon munkéltatoval

munkaviszonyban allé pénztartagok kore;

az ugyanazon munkéltatétol nyugdfjba

vonult pénztartagok kore;

az ugyanazon érdekképviseleti szervvel

tagsagi viszonyban 4ll6 pénztartagok kore;

a nyugdijkorhatirt betSltott pénztartagok

kore;

a nyugdijkorhatart a timogaté altal

meghatarozott idotartamon beliil elérd

pénztartagok kore;

az ugyanazon munkaltaténil ugyanazon

beosztéast betdltd vagy ugyanazon munkakort

ellaté pénztartagok kore;

az ugyanazon munkaltatéval

munkaviszonyban allo, a
nyugdijkorhatirt a timogaté altal

meghatirozott idStartamon  beliil  eléro

pénztartagok kore;

az ugyanazon munkaltatdval

munkaviszonyban  4llé, az adott

munkaltaténal a tamogaté altal

meghatarozott idétartami munkaviszonnyal

rendelkezd pénztirtagok kore;

az ugyanazon munkaltatéval

munkaviszonyban 4110, az adott naptar

évben a timogaté Altal megjeldlt dsszegnél

magasabb sajat tagdijbefizetést teljesitd

pénztartagok kére;

az ugyanazon jogi személlyel tagsagi

viszonyban 4116 pénztartagok kére;

az ugyanazon munkéltatéval munkavégzésre

iranyulé egyéb (megbizési, véllalkozasi)

jogviszonyban 4116 pénztértagok kore

adott idészakban pénztarba belépdk kire,
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m) a tamogatd 4altal meghatirozott pénztartagok
kére.
d, Felosztasi elvek (a befizetések
%-aban)
a havi rendszeres tagdij és|fedezeti tartalék 90,00 %
eseti befizetés esetén évi|miikddési tartalék 9,90 %
10.000 Ft alatt likviditasi tartalék 0,10 %
évi 10.001 Ft és 120.000 fedezeti tartalék 94,00 %
Ft kozotti részre miikddési bevétel 5,90 %
likviditasi tartalék 0,10 %
évi 120.001 Ft és 240.000 Ft|fedezeti tartalék 96,00 %
kdzitti részre miikddési bevétel 3,90 %
likviditasi tartalék 0,10 %
évi 240.001 Ft és 500.000 Ft|fedezeti tartalek 98,00 %
kozotti részre miikddési bevétel 1,90 %
likviditasi tartalék 0,10 %
évi 500.001 Ft feletti részre fedezeti tartalék 99,00 %
mitkddési bevétel 0,90 %
likviditasi tartalék 0,10 %

2. Nyugdijpénztari szolgiltatasok

- jaradékszolgéltatds és/vagy
- egyosszegl kifizetés

IL. Miikédés

A Pénztar tevékenységét a Budapest, Konyves Kalman krt. 48-52. sz. alatti bérelt ingatlanban
folytatja.

A Nyugdijpénztér 2006. évtdl kezdédden sajat maga végzi a teljes adminisztraciét. Pénztarunk
sz4méra az informatikai szolgaltatast az Allianz Hungdria Zrt. biztositja.

A Pénztar vagyonkezeldje az Allianz Alapkezeld Zrt. A vagyonkezelb biztositja a mindenkori
jogszabélyokban eldirt személyi, targyi €s garancidlis feltételeket a kezelt pénztarvagyon
tekintetében.

A befektetési ligyleteket az Allianz Hungéria Nyugdijpénztarral egyeztetett befektetési politika
és a Nyugdijpénztar Vagyonkezelési Szabalyzata alapjan szervezik és bonyolitjak le. 2021.
évben a vagyonkezel tevékenységéért siker dijban nem részesiilt, dijazasa a portfolid kezelési
szerz6dés alapjan valosult meg. Ezen feliil a Nyugdijpénztart terhelik a befektetések kapcsan
felmeriil egyéb koltségek (bankkoltségek, AETF dij, KELER kéltség) is.
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A Pénztar a fiiggd, az életjdradék és a szolgaltatasi portféliokat 2021. évben sajat
vagyonkezelésben kezelte. A sajat vagyonkezelés személyi, targyi feltételeivel a Pénztar
rendelkezik.

A letétkezelést (értékpapirszamla kezelést) a Raiffeisen Bank Zrt. végezte a Nyugdijpénztar
szamara.

A Pénztar kdnyvvizsgaldja a Focus Audit and Advisory Konyvvizsgalé és Tandcsadé Kft.
(nyilvantartasi szam: 004233) bejegyzett kdnyvvizsgal6ja, Juhasz Péter (kamarai tagsagi szam:
007296).

Az Allianz Hungéria Nyugdijpénztér a szamvitelrél szol6 2000. évi C. térvény, az Onkéntes
klcstnds biztosité pénztirak beszamolasi és konyvvezetési kotelezettségérol szo16 223/2000.
(XII. 19.) korméanyrendelet alapjan iizemgazdasag szemléletl kettds konyvvitelt vezet és a
naptari év végén az eszkdzeirdl és annak forrasairdl éves pénztari beszamolot készit, amelyet a
naptari év végén december 31-ével, mint fordulénappal zar le.

Vagyoni, pénziigyi, jévedelmi helyzet alakulasa

A Pénztdr vagyoni és jovedelmi helyzete stabil. A Pénztar mikodésének eredménye 2021.
évben -62.598 ezer Ft volt.

Tartalékok alakulasa
adatok ezer Fi-ban
2020. 2021. Véltozas

Sajat toke 2.149.385 2.086.763 -62.622
ebbdl tartalék toke 2.280.237 2.148.851 -131.380
ebbol Miikodés és
kiegészit6 vallalkozasi
tevékenység mérleg
szerinti eredménye -131362 -62.598 68.764
Fedezeti tartalék 219.496.054| 223.499.453 4.003.399
Likviditasi céltartalék 390.385 377.830 -12.355

A Nyugdijpénztari tervezett és tényleges bevételek alakulésat tartalékonként az A/S. sz. tiblazat
mutatja.

A tagdijbevétel és az éves taglétszém alakulasit az A/6, sz. tablazat mutatja.
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1.) Eszkozok

Az eszkozok fobb csoportok szerinti dlloményat, a 2021. évhez képest tortént valtozasat az
A/7., az Bsszetételének alakulasat pedig az A/8. sz. tablazatokban mutatjuk be. Az eszkdzok
4lloménya 228.027.269 ezer Ft-rél 231.756.720 ezer Ft-ra véltozott, ami 1,6 %-os
ndvekedésnek felel meg.

1.1. Immaterialis javak
A szellemi termékek kozott az aldbbiakat tartjuk nyilvan:

- Libra dnkéntes nyugdijpénztari modul
- Oracle Database Standard Edition
OCR modul
AIR modul
- Linux, Windows rendszerek
- Internetes Pénztartagi Szamlainformécids rendszer
- WEB-en a tagok tajékoztatdsa céljdbol a portfolidk megjelenésének grafikus megjelentes
- Trinity (TRIAS) befektetés nyilvantart6 (2015. évi beszerzés) rendszer
- OTP Simple Pay

A szellemi termék esetében az értékesokkenés 33 %-os leirasi kulcesal kerdilt elszamolasra.
Terven feliili értékcsokkenés nem keriilt elszamolésra.
1.2.  Gépek, berendezések, felszerelések

Az immaterialis javak, targyi eszkdzok netto és bruttd értékének, valamint az elszamolt
artékesokkenés alakulasét a 2. sz.; a 3. sz. figgelékek tartalmazzak.

1.4. Részesedések, iizletrészek sajat alapitisi gazdasagi tarsasagban

Az Aranykorona Nyugdijpénztar beolvadésdval egyidejileg a Nyugdijpénztar az Els6é Agrar
Pénztirszolgiltaté Kft.-ben 100 %-os tulajdoni részesedést szerzett.

Az Uzletrész kdnyv szerinti értéke 4.771 ezer Ft.

Piaci értékitélet alapjan 2021.12.31-ig 6.313 ezer Ft értekelési kiilénbozet kerlilt elszamolasra.
Az elébbiek alapjan a részesedés Piaci értéke 2021.12.31-én 11.084 ezer Ft.

1.5. Befektetések

A Pénztér esetében az eszkozok kozott az A/7. tablaban a befektetések, illetve a befektetések
&rtékelési kiilonbozete Gsszevontan tartalmazza a befektetett pénziigyi eszkozok, illetve a
forgdeszkdzok kozott kimutatott értékpapirok allomanyat, illetve azok értékelési kiilénbozetét.
fgy is szemléltetve a befektetések jelentoscget.

A Nyugdijpénztar befektetési portfélidinak dsszetétele €s nagysigrendje megfelel az dnkéntes
befektetési eléirasairol sz6l6 281/2001. (XIL. 26.), kormanyrendeletben foglaltaknak. A
Nyugdijpénztar a befektetési korményrendeletben foglaltaknak megfeleléen naponta a
befektetési portfolidikat értékeltetni kell. Az értékelést a letétkezeldnek kell elvégezni.
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A lctétkezeld altal értékpapironként megéllapitott piaci értékbol le kell vonni a kamatozo
értékpapirok esetében a konyv szerinti értéket, igy megkapjuk az értékelési kiilonbozetet. Az
értékelési kiilonbdzetet jogcimenként kell kimutatni, gy, mint id6aranyos kamatbdl, jarod
osztalékbol, deviza arfolyamvaltozasbol, egyéb piaci értékitéletbdl adodo értékkillonbozet.

Eszkozok fo csoport szerinti alakukisa

adatok ezer Ft-ban
Eszkdz csoport 2020. évi zéro 2021. évi zard
A) Befektetett eszkdzok 212.676.756 211.554.309
B) Forg6eszkozok 15.350.513 20.202.411
C) Aktiv idébeli elhataroldsok 0 0
Eszkozok Osszesen 228.027.269 231.756.720
Befektetett eszk6z0k aranya:
2020. 2021.
212.676.756/228.027.269=93,27% 211.554.309/231.756.720=91,28%

A befekietett eszkozok aranya 2021. évben 2020. évhez viszonyitva 1,99 szazalékponttal
csokkent.

A befektetett pénziigyi eszkozok konyv szerinti értéke 2021, évben 4.373.780 ezer Fi-tal
emelkedett.

A befektetett pénziigyi eszkdzok értékelési killonbdzete 5.497.801 ezer Ft-tal csokkentt 2020.
évhez viszonyitva 2021. évben.

A befektetett pénziigyi eszkozék kozott szerepld Egyéb tartésan adott koleson (lakascéin
kolesonok) értéke 2020. évhez képest 5.236 czer Ft-tal novekedett.

2021. december 31-i zar6 dllomany 36.617 ezer Ft.

Forgbeszkdzok ardnya:

2020. 2021.
15.350.513/228.027.269=6,73% 20.202.411/231.756.720=8,72%

Forgbeszkozok ardnya 2020. évben az el6z0 évhez képest 1,99 szazalékponttal emelkedett.

A forgdeszkdzok kozott nyilvantartott értékpapirok konyv szerinti értéke 2021. évben
9.665.694 ezer Ft-ra (1.975.527 ezer Ft-tal) emelkedett.

A forgdeszkdzok kozott nyilvantartott értékpapirok értékelési kiilonbozete 102.692 ezer Ft-tal
csokkent 2020. évhez viszonyitva 2021. évben.

A nyugdijpénztari befektetések névérteket, beszerzési értékét, az elszamolt értékelési
kiilonbozetet a 4/1. sz. fiiggelék tartalmazza.

A nyugdijpénztari befektetések foldrajzi megoszlasat a 4.2. sz. figgelék, devizanemenkénti
megoszlasat a 4.3. sz. fliggelék, mig az elszamolo egységek alakuldsat a 4.4. sz. fliggelék
tartalmazza.
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A nyugdijpénztari befektetésekkel kapcsolatosan elszamolt pénziigyi bevételeket és
raforditasokat tartalékonként az 5. sz. fliggelék tartalmazza. 2021. évben az egyéni ¢€s
szolgaltatasi szamldkon realizalt hozamként 6.095.614 ezer Ft, nem realizalt hozamként az
értékpapir piaci hatisoaként -5.367.488 ezer ezer Ft keriilt jovairdsra. Az egyéni szamlak
befektetésének eredménye Osszesen 728.126 czer Ft volt. A szolgéltatasi szamlak
befektetésébdl 6.181 ezer Ft realizalt hozam és -16.329 ezer Ft nem realizalt hozam kertlt
j6véirasra. A szolgaltatasi szamlak befcktetésébol -10.148 ezer Ft veszteseg keletkezett.

A likviditasi célt portfoli6 befektetésébdl 5.433 ezer Ft hozamot realizaltunk.

A befektetésck -31.265 ezer Ft nem realizalt hozamot generaltak.

A mitkddési céla befektetés eredménye 7.790 ezer Ft volt (6. sz. fiiggel¢k).

Az éves hozamrata meghatirozasat a 7. sz. fliggelék tartalmazza.

A munkavallaléknak folyésitott lakés kéleson 1 éven beliil esedékes részét a Pénztar az egyeb
kovetelések kozott mutatja ki, Ennek dsszege 6.382 ezer Ft.

A Pénztér a mérlegfordulé napjaig le nem zart hataridds és opcids igyletekkel nem
rendelkezett.

A Pénztar 2021. évben értékpapir kolcsdnbe adasabol szarmazé koveteléssel nem rendelkezett.
A Nyugdijpénztar a szolgaltatasi és az életjaradék portfoliét sajat vagyonkezelesben tartja.

A sajat vagyonkezelésrél valamint az Allianz Alapkezel dltal kezelt portfolié részrél a 2021.
évi befektetési tevékenységrdl szo16 jelentések a Kiegészité melléklet elvalaszthatatlan részet
képezik.

A Nyugdijpénztdr Igazgatotanicsa folyamatosan figyelemmel kiséri a befektetési
tevékenységet. A Befektetési Politika éves feliilvizsgalata megtortént.

A Pénztar 2021. évre vonatkozd, valamint a 2022, évre elémutaté Befektetés Politika a
Kiegészité melléklet elvalaszthatatlan részét képezi.
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Befektetés dsszetételének alakuldsa

Piaci érték
Ssz 2021.12.31.-i piaci |megoszlasa %-
Befektetés megnevezfse érték (ezer Ft-ban) |ban
1. | Bankszadmlak és készpénz &sszesen 5.249.350 2,32
2. | Magyar allampapir 135.419.541 59,86
Frtékpapir, melyben foglalt kitelezettség
3. | teljesitéséért a magyar allam készfizetd kezességet
vallal 12.317.391 5,44
4 Magyarorszagon bejegyzett gazdalkodo szervezet
" | 4ltal nyilvanosan forgalomba hozott ktvény 987.599 0,44
5 Kalf5ldon bejegyzett gazdalkodd szervezet altal
" | nyilvanosan forgalomba hozott kétvény 0 0,00
6 Magyarorszagon bejegyzett hitelintézet altal
" | nyilvanosanforgalomba hozott kbtvény
0 0,00
A Budapesti Brtéktézsdére vagy mas elismert
7. | értékpapirpiacra bevezetett Magyarorszagon
nyilvanos forgalomba hozott részvény 16.931.962 7,48
Tézsdére vagy mas elismert értékpapirpiacra
8. | bevezetett, kiilfslddn kibocsatott, nyilvanosan
forgalomba hozott részvény 14.414.088 6,37
Magyarorszagon bejegyzett ingatian befektetési
9, .
alap befektetési jegye 2279983 1.00
10 Kiilf51don bejegyzett befektetési alap befektetési
" | jegye, ide nem értve az ingatlan befektetési alapot 35.097.747 15,51
11. | Egyéb kollektiv befekietési értckpapir
0 0,00
Magyarorszagon bejegyzett jelzaloghitel-intézet
12. | &ltal kibocsétott, nyilvinosan forgalomba hozott
jelzaloglevél 3.530.432 1,56
13 | Ingatlan 0 0,00
14. | Tagi kdlesdn 62.644 0,03
5. | Munkaltasoi kdleson 42.999 0,02
16. | Kovetelés értékpapir iigyletekbdl 47 647 0,02
17. | Kotelezettségek értékpapir tigyletekbol -105.209 -0,05
18. | Uzletrész 11.084 0,00
. 226.279.558 100
Osszesen
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,,E“I%Q fitett, szoveges piaci csszefogiald

Allionz Nyugdijpénztdar részére
2021

Makrogazdasag és kotvénypiac

Az USA munkanélkiiliségi rata 2021-ben folyamatosan csékkent, decemberre 3,9%-ra ért, az
fijonnan munkanélkiili segélyekért jelentkezék szdma év végéig heti 200 ezer kortili szintre
mérséklédott, azaz a munkaer8piac lényegében a valsag eldtti szintre erdsodstt. Az inflacié
magas szinten volt egész évben, 7% volt decemberben,

A monetaris politikai déntéshozok az év masodik felében fokozatosan kihatraltak az inflacio
dtmeneti megugrdsinak narrativdjatl, belattdk, hogy tovabbi intézkedésck nélkiil tartésan
magas szinten ragadhat a pénzromlés. A Fed ugyan egész évben tartotta a nulla kdzeli
kamatszintet, de a dontéshozok negyedévente kdzzétett kamatemelési varakozasai fokozatosan
emelkedtek. Novemberben mdar elérkezettnek latta az id6t a Fed, hogy visszafogja az
értékpapirok vasarlasit, az Ujabb inflaciés és munkaerdpiaci fejleményck hatdsira pedig
decemberben az eszkOzvasarlési titem tovabbi mérséklése mellett dontdtt, igy a QE varhat6éan
2022. mérciusban ki is fut. A decemberi iilés jegyzokonyvébdl az is kideriil, hogy a
dontéshozok fontolgatjak, hogy a mérlegleépités a korabbi normalizacios ciklushoz képest
hamarabb elinduljon.

A monetéris és a fiskalis politika a vilagjarvany kirobbandsa utdn, 2020-ban soha nem latott
tamogatast biztositott a gazdasdgnak. Viszont amint a 2020-as év mésodik felében az oltdsok
kézzelfoghatd kozelségbe kertiltek, a befektetok az inflacié megemelkedését kezdték drazni,
igy emelkedtek a kdtvényhozamok. Ez a mozgis 2021. marcius végéig tartott, majd egy
konszolidaciét tapasztalhattunk, és lényegében oldalazést az év végéig. Ebben szerepet
jatszhatott, hogy a 10 éves hozam nagyjabdl a valsag el6tti szintre ért, masrészt a nagy
jegybankok az inflci6s megugras idoszakossaga mellett dlltak ki. Az inflacié ugyanakkor sorra
meghaladta a vérakozasokat, szamos hatas a vértnél tartsabbnak bizonyul, mikozben az USA
munkaerdpiaca is egyre feszesebbé valt, és igy a Fed is a szigoritds felé mozdult. A decemberi
hozamemelkedést ezek okozhattak.

Az eurdzénds inflicié még 2020-ban negativ tartomanyba szakadt, de a hatds nem volt tartos:
az alacsony bazisok kikertiltek az indexb6l, az olajar, széllitasi koltségek €s a félvezetdk ara is
jelentdsen megugrott. A decemberi fogyasztoi dremelkedés elérte az 5%-ot az el6zetes adat
szerint, a maginflacié is béven cél felett ragadt. Mig a Fed mér elszakad téle, az EKB lathatolag
még év vége felé is megmarad az inflacié atmenetisége mellett. Ez latszik a decemberi
kamatdéntéshez kapcsolodo eldrejelzésben is.

2021-ben nem tortént valtozds az iranyadd EKB kamatszintekben. A Pandémids
Eszkozvasarlasi Program (PEPP) iiteme az év k6zépso részében gyorsabb volt, mint az elsé
negyedévben azért, hogy az EKB a monetaris kondiciok idé eldtti szigoroddsat (korai
hozamemelkedést) megelézze. Szeptembertdl viszont a vésarldsok intenzitdsa ismét az €v
elejihez tért vissza. Decemberben dontstt az EKB a PEPP 2022. marciusi kivezetésérdl. A
rendszeres Eszkézvasarldsi Program (APP) havi vasarlési iitemét ugyanakkor ideiglenesen
megemelik, igy az intézkedések ereddje csak egy nagyon 6vatos elmozdulds a szigoritas
irdnyaba.

Az USA allampapirpiacnal bemutatott inflacids félelmektol hajtott hozamemelkedés (,reflation
trade”) az eurézénsban is megfigyelhetd volt, bar késdbb, 2020 év végén kezd6dott, mivel a
jarvany Eurépéaban stlyosabb lezarasokkal, jelentosebb gazdasagi karokkal jart. A 10 éves
német 4llampapir 2021. é4prilisban ért lokalis csticsra. A tovabbi emelkedésnek az EKB
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hatérozott kommunikacija és a megndvelt eszkozvésarlds dllta tjat. A korrekeid majd
oldalazas utén, év végével az curopai hozamok is felfelé indultak.

A régibs orszagokban is tovabb emelkedett az inflacié. A lengyel pénzromlas decemberben
8,6% lett, Csehorszigban 6,6%. igy a jegybankok az év masodik felében kamatemelési ciklusba
kezdtek. A lépések kdvetkeztében az arfolyamok viszonylag stabilak maradtak, de az inflacids
félelmek és az altalanos kock4zatkeriilés miatt a hosszli hozamok emelkedtek.

A magyar gazdasig a harmadik negyedévben is j6l teljesitett, az év/év boviilés ugyan némileg
elmaradt a varttdl, de igy is 6,1% lett, ami a cseh és lengyel GDP boviilést érezhetben
meghaladja. Az év végén a munkanélkiiliségi rata tovabbi lassi javulast mutatott, novemberben
3,7% lett. A foglalkoztatottsag is tovibb novekedett, mar jocskéan a koronavirus-valsag el6tti
szint felett all. A bémdvekedésre érdemes figyelni, mert ugyan az oktdberi érték is ,,csupan”
8.5% volt, de a feszes munkaerépiac és a 2022-es miniméalbéremelés miatt hamarosan ismét
kétszamjegyli adatkozléseket lathatunk. Mindez az amugy is magas inflaciét tovabb rontja
majd.

Az inflacié 2021-ben szinte folyamatosan emelkedett, novemberben és decemberben 7,4% lett,
és a maginflaci6 is 6% folé keriilt. Az MNB szerint ezutan ismét mérséklodhet a fogyasztéi
aremelkedés, de inkdbb bazishatasok kovetkeztében, az infliciés alapfolyamatok (magindex)
még az emelkedés felé mutatnak majd, és hangsulyozzak a felfelé hat6 kockézatokat. Ezen nem
is csodalkozhatunk, hiszen a nemzetkdzi inflacids trendek, az energiadrak, a kétszamjegyu
termeldi 4rak (november 21,6%), a magas bérdinamika, a rendkiviili jovedelemado-
visszatéritések is mind-mind ebbe az irAnyba mutatnak. Fékezheti a kimutatott inflaciét az
egyes termékekre bevezetett korményzati arrdgzités, ezert a maginflaciot lesz érdemes kiemelt
figyelemmel kisémni az elkvetkez6 id$szakban.

HazAnkban jiniushan kezd6dott a kamatemelési ciklus. A janius, julius és augusztusi 30-30
béazispontos 1épések utan a szeptemberi 15 bazispontos emelés csalédast okozott a piacoknak,
fleg, hogy a jegybank a kovetkez két alkalomra is hasonlo kamatemelést indikalt. Oktoberben
még ki is tartott a Monetéris Tandcs a 15 bp mellett, de a tovabb romlo inflacios kilatasok €s az
ebbsl a szempontbdl is jelentds forintgyengiilés hatdsara novemberben visszatértek a 30
bazispontos 1épéskdzhdz, igy decemberre 2,4%-ra ért az iranyado kamatiab. Ami az alapkamat-
emelés ismételt gyorsitasandl piaci szempontbdl fontosabb, az az egyhetes betéti kamat még
hatérozottabb emelése, hiszen ebben az eszkdzben lényegesen tobb pénzmennyiség van
lekotve, mint alapkamaton. Az egyhetes betét kamatét egészen 4%-1g ndvelte az MNB.

A hosszabb futamidejil instrumentumok koziil az 5 éves jegybanki fedezett hitelt és az NHP-t
még nyéron kivezették. Az allampapir-vésarlasok iitemet augusztustol csokkentették, mig végiil
decemberben le is zartak.

Az inflaciés varakozasok és a kamatemelési ciklus a rdvid oldali kamatok emelkedéséneck
irany4ba hatnak, ugyanakkor az AKK éven beliilli kibocsatasai kis volumentiek, 3 ¢ves
kibocsdtds nincs, a csereaukcidk pedig jelentés tobbletkeresletet timasztanak az 1-2 éves
lejaraton. Ev végével ezt tetézte a megndvekvé kereslet, ami az el6z6 éveknél is megfigyelhetd
volt. gy a DKJ hozamok kézel sem tartottak 1épést az egyhetes betéti kamatldb emelkedésével.
A fix 4llamkstvények esetében a legtsbb aukcion magas befekietéi érdeklodeést lattunk az
utolsé negyedévben is, az MNB fokozatos kivonuldsa ellenére. Segitett, hogy az AKK
kibocsatasai év végén csdkkentek. A koltségvetés tovabbra is gazdasagélénkitd lizemmodban
volt idén, bar év végével bizonyos beruhazasok elhalasztasardl dontottek, és a 2021-es évre
tervezett hiany is kisebb lett a vartnal. Az emelkedd inflacio, a kdltekezo kéltségvetés és a
nemzetkdzi kockazatkeriilés hozamemels hatasat az amugy is fokozatosan cskkend MNB
gllampapir QE most csak részben tudta ellenstlyozni. A 10 éves kétvény hozama évkezdetkor
még 2% koriil volt és oktober elején is még 3,5% alat tartott, viszont november végétdl mar
4,5% koril ingadozott. A rovidebb futamidékén még nagyobb volt az elmozdulas, a
hozamgorbe ellaposodott.
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Az 6szi eurd és dollar kibocsatisok utdn decemberben kertilt sor Magyarorszag elsé Z6ld Panda
Ko6tvényének kibocsatasara Kindban, 1 millidrd yiian dsszegben. A 2022-es finanszirozasi terv
alapjan a devizakibocsatas mozgastere kissé boviil az AKK-nak: a devizaaranyt 20%-161 25%-
ra emeltek.

Az AKK 2022-es terve alapjan szamithatunk j 10 éves zold allampapir kibocsatasra is majd
havi szinten, amellett, hogy a 30 éves is negycdévente teritékre keriil majd.

Az EXIM é&s az MFB rekord aktivitast mutatott, 500 milliard fellett 1éptek piacra idén, melynek
nagyobb része a negyedik negyedévre esett.

Jelzaloglevelekben inkabb csak az év mésodik felében nétt meg az aktivitis 2021-ben.
Tovabbra is a Takarék Jelzalogbank tekinthetd rendszeres szereplonek, de év vége fel¢ a tobbi
kibocsaté (OTP, Erste, Unicredit jelzdlogbankjai) is piacra lépett. Nagy aranyban zold
minésitésii kibocsatisokat lattunk, amelyekben az MNB is 1észt vett.

Az NKP egész évben jelentds olesé finanszirozast juttatott a hazai kdzepes &s
nagyvallalatoknak, az aktivitds az év végére kiillondsen koncentraltta valt, Decemberre mar

1000 milliard felett jart az elsédleges és mésodlagos piacon megval6sult jegybanki vasarlasok
Bsszege. Az MNB még augusztusban 1550 millidrdra emelte a keretet, ugyanakkor a decemberi
kamatdonto {ilés az NKP kivezetésérol hatarozott.

Részvénypiaci dsszefoglald

2021-ben tovabb probalt a koronavirus jarvany kihivésaihoz alkalmazkodni a vilag. Bér a 4.
hullam felfutdsa és a dél-afrikai omikron variéns terjedése, valamint a szigorodd jegybankok
okoztak némi turbulenciat az év végéhez kozeledve, a f6bb részvénypiacok a korrekciokat
kévetben ujra emelkedni tudtak. A fejlett piaci benchmarkok igy bdven kétszamjegyd
eréstdéssel zartak az évet.

A kedvezd vildggazdasagi ndvekedési kilatasok, az év soran még kitarté monetaris s fiskalis
stimulusok és az alternativa hianya (mélyen negativ redlkamatok a kétvénypiacokon) segitettek
mindezt. Reménykeltd, hogy az omikren kevésbé sulyos tiineteket okoz €s a meglévd vakcindk
is nyGjtanak némi védelmet ellene. A negativum, hogy jéval fertdz8bb, igy nyomds alatt
maradhat az egészségiigyi rendszer. Emiatt egyes korlatozdsok tovébbra is veliink
maradhatnak.

A felélénkiilt inflacié tovabbra is jelentds problémat okoz és ez mér kordntsem atmeneti. A
jarvanyiigyi lezardsok utan megugré (hatalmas fiskélis és monetaris csomagokkal tamogatott)
fogyasztds a keresleti; az akadozo ellatasi lancok (pl. chiphidny), a szallitasi problémak (pl.
konténerhidny) és az elszallé energiadrak pedig a kinalti oldalon okoznak nyomast. Ez pedig

méar a késztermékek és a szolgiltatdsok d4raiban, a bérkoltségek alakulasiban es a
varakozasokban is megjelent. Ezt latva a tSrékenyebb, kiilsé hatdsoknak jobban kitett
feltorekvé orszagok jegybankjai utdn a nagyok is szigoritani kezdenek. Ez komoly ellenszelet
jelent a részvénypiacoknak is.

A vezetd S&P 500 index esetében is megnévekedett a volatilitas az év végéhez kozeledve, a
teljes évet azonban még igy is sikerult 26,9%-o0s felértékel6déssel  zéarni.

Réadasul cbbdl az dsszes szektor kivette a részét. A benchmarkét meghalado teljesitményt az
energia (47,8%) a technoldgia (33,4%) és a pénziigyi (32,54%) ipardgak tudtak felmutatni. De
nominalisan a sor végén kullogé kézmiicégekre (14%) sem lehet panasz.

A monetdris kdrnyezet szigoroddsa azonban itt is jelentdsen rontja a jovokepet. Az
eszkbzvasarlasi program kivezetését kévetden kamatemelésbe é€s akdr mérlegleépitésbe is
kezdhet a FED. Ez pedig tobb fronton is negativum. Noveli a kotvények vonzerejét és a cégek
finanszirozasi koltségeit (ami a sajatrészvény-vaséarlasokat is visszabb veheti). Emellett a
cégértékelés soran hasznilt diszkontfaktorok is novekednek, ami a jelenértéket csokkenti.
Ennek hatésa a magas novekedésii szektorokban (pl. technolégia) érezhetd leginkabb. Mivel
ezek silya az S&P 500 indexdsszetéiclében viszonylag magas, a 21 kdrilli eléretekintd P/E
4razésa elkezdhet a historikus atlag (10 évre 16,8) kozelébe siillyedni.
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Az eurozonaban is docSgbsebb lett az emelkedés az év végéhez kozeledve. A jarvany ismételt
felfutdsa és a szigorodd korlatozdsok mellett a kiemelt exportpartner Kina problemai €s a
termelési, szallitasi kapacitasok sziik keresztmetszete is nehézségeket okozott (1d. autogyartok).
A tengerentili export esetében a dollar erdsddése ezt valamelyest ellensulyozni tudta. A
Stoxx50 igy végiil 21%-kal, a DAX index pedig 15,8%-kal tudott er6sddni 2021-ben.

Egész évben latvanyos volt a globalis feltdrekvé piaci MXEF index vesszbfutdsa, végiil az évet
4,6%-0s minuszban zirta. A dollarer6sdés mellett a kinai problémak is ellenszelet jelentenek.
Ttt a lassuld novekedéssel kapcsolatos aggodalmakat stlyosbitjdk az egyes szektorokban
megjelend szigort allami beavatkozdsok (1d. technologia cégek, ingatlanfejlesztok) és a hosszu
idé utan ismét megjelend virusgdcpontok. Mindezek ellentételezésére a monetaris politika itt
ismét élénkitd lizemmodba valtott.

A korabban kitiinGen teljesitd régios CETOP index is csak részben tudta ledolgozni a
novemberi csticsdontés utan latott korrekciot. A teljes évet még ennek ellenére is 22,9%-o0s
erdsodéssel zérta. A globalis feltorekvo piacoknal is jelzett nehézségek mellett a lengyel es
magyar kormany EU-s vitai, valamint a fokoz6d6 orosz-ukrén geopolitikai konfliktus is fokozta
az aggodalmakat.

A hazai részvénypiac az utolso negyedévben mdr alulteljesitett, a teljes évben azonban meég igy
is 20,6%-kal keriilt feljebb az értéke. A nemzetkdzi piacokra és a régiora érvényes hatdsokon
kiviil itt a 2022-es parlamenti valasztds kozeledte is hordoz bizonytalansigot. Mindezek
hatasara tagult a P/E alapt arazési diszkont.

Allianz Alapkezeld Zrt.
1087 Budapest Konyves Kalmén krt. 48-52.
2022.02.22.”

Az Alapkezel® nyilatkozatat kdvetden a kiilsé események hatésara kiégeszitecst tett, mely a 8.
szamil meliékletben taialhato.

A kiilsd események beszdmoléra gyakorolt hatdsarél az Egyéb informaciokban olvashaté
tajékoztatas.
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1.6. Kovetelések

A kovetelések allomanyanak alakulasat a 8. sz. fiiggelék tartalmazza.

A kovetelések slloménya 172.349 ezer Ft-tal, 3,06 %-kal csOkkent az el6zd évhez képest,
melynek zaré értéke 5.461.249 ezer Ft volt.

A tagdijkdvetelések allomanya 156.578 ezer Ft-tal, 2,82 %-kal csokkent az el6z6 évhez képest,
igy a zar6 értéke 5.391.079 ezer Ft.

A Nyugdijpénztar altal folydsitott tagi kdlcson allomanya 15.315 ezer Ft-tal, 19,64 %-kal
csOkkent, igy a zar6 értéke 62.644 ezer Ft.

Kovetelés aranya:

2020.

5.633.598 /228.027.269=2,47%

2021.

5.461.249 /231.756.720=2,36%

A Pénztar kovetelés dlloméanya az el6z6 évhez képest csokkent.

1.7 Pénzeszkozok

Pénzeszk6z0k alakulds, megoszlasa 2020-2021. évben

2021.évi zard

2020. évi zar6 | 2020.évi zaro 2021, évi zaro megoszlas %-
Megnevezés (eFt-ban) megoszlds %-ban | (eFt-ban) ban
Pénztar 171 0,01 112 0,00
Pénztéari
elszamolasi
betétszamla 58.164 2,77 55.618 1,06
Elkiilonitett
betétszamla 1.800.581 85,83 4.437.676 84,54
Rovid lejarata
bankbetét 0 0 0 0,00
Devizaszdmla 236.040 11,25 740.175 14,10
Pénzeszkdzok
értékelési
kiilonbbzete 2,982 0,14 15.769 0,30
Pénzeszkozok
Osszesen 2.097.938 100,00 5.249.350 100,00

A pénzeszkdzok 3.151.412 ezer Ft-tal novekedett 2021. évben az eldz6 idbszakhoz képest.
Az eszkdz jelent6s novekedésében minden eszkoz fajta szerepet jarszott, aranyaiban lényeges
véltozds nem tdrtent.
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1.8 Aktiv idébeli elhataroliasok

Az aktiv idébeli elhatdroldsok z4r6 dllomany O Ft. 9. sz. fuggelék tartalmazza.

2.) Forrasok

A forrasok f6 csoportonkénti valtozasat, Osszetételének alakulasit az A/9. és az A/10. sz.
tablazatok tartalmazzik.

A Pénztir mérlegfossszege és a forras dllomanya 231.756.720 ezer Ft, mely 3.729.451 ezer
Ft-tal emelkedett.

A sajat t6ke 62.622 ezer Ft-tal csdkkent, a céltartalékok dlloméanya 3.661.589 ezer Fi-tal, a

kotelezettségek 96.001 ezer Ft-tal, a passziv iddbeli elhatérolasok 34.483 ezer Ft-tal emelkedett
2021 évben az el6z6 évhez képest.

Forrasok f6 csoport szerinti alakuldsa

adatok ezer Ft-ban

Forras csoport 2020. évi zard 2021.évi zard
D) Sajat téke 2.149.385 2.086.763
E) Céltartalék 225.481.321 229.142.910
F) Kételezettségek 213.039 309.040
() Passziv id6beli elhatarolds 183.524 218.007
Forrasok Osszesen 228.027.269 231.756.720

2.1.  Sajat toke

Valtozas
2020 (ezer Ft) | 2021 (ezer Ft) |ValtozasezerFt 1%
I. Indulé téke 510 510 0 0,00
1I1. Tartalék toke 2.280.237 2.148.851 -131.386 -5,76
IV. Miikodési
tevékenység mérleg
szerinti eredménye -131.362 -62.598 68.764| -52,35
2.149.385 2.086.763 -62.622 -2,91

A tartalék toke valtozas Osszetétele (-131.386 ezer Ft):

- a 2020. évi mikodés és kiegészitd vallalkozasi tevékenység mérleg szerinti eredmény
atvezetése (-131.362 ezer Ft)

- fiiggd tételek rendezése soran a miikodési tartalékot érinté dsszeg (24 ezer Ft)
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Mérleg szerinti eredmény alakulasa

Megnevezés /mértékegység

2020

2021

Vialtozas

ezer Ft

czer Ft

%

Miikodési célu bevétel (hozam
visszairas nélkiil)

1.100.033

1.113.026

1,18

Nem fizetd hozam levonas

128.458

175.897

36,93

Mikodési célu bevételek
(befektetési tevékenység,
kiegészitd vallalkozasi
tevékenység bevétele nélkiil)

1.228.491

1.288.923

4,92

Miikodési célia raforditas
{(befektetési tevekenység,
kiegészitd vallalkozési
tevékenység raforditasa nélkiil)

1.388.122

1.360.772

-1,97

Befektetési tevékenység
eredménye

26.991

7.790

-71,14

Kiegészitd vallalkozasi
tevékenység eredménye

1.278

1.461

14,32

Mérleg szerinti eredmény

-131.362

-62.598

-52,34

A 2021. évi milkodés és kiegészité vallalkozasi tevékenység mérleg szerinti eredmény
elemei:

- nem fizeté tagok hozam levondsabol eredd mlikddési célu bevételként torténd jovairasa
(175.897 ezer Ft),

- a pénztar mitkodési tevékenységének eredménye (-238.495 ezer Ft).

2021. évben a nem fizetd tagoktdl a hozam kornyezet valtozasa miatt 36,93%-kal t6bb
hozamot érvényesitett Pénztarunk az el6z6 évhez képest.

A nem fizet6 tagok hozam levonasaval letisztitott mikodési eredmény 2020. évben
-259.820 ezer Ft, 2021. évben -238.495 ezer Ft volt, ami 8,2 %-o0s javulast mutat,

A miikoddési céli bevételek egyenlege (befektetési tevékenység bevétele €s a kiegészitd
vallalkozasi tevékenység bevételei nélkiil) az el6zd évhez képest 4,92%-kal emelkedett.

A miikodéssel kapesolatos raforditasok osszege 1,97%-kal csdkkent.

(sszeségében a 2021. évi miksdési eredmény kedvezden alakult. A nem fizeté tagoktol
szarmazd bevétel 36,93 %-kal ndvekedett. Az Osszes mikddési céla bevétel kedvezd
véltozasa, valamint a raforditisok csékkenésének eredménye, hogy az eredmény 52 %-kal
javult.
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Mérleg szerinti eredmény alakuldsa nem fizetd hozam levonés kiemelése utan

2020 2021 Valtozas
Megnevezés /mértékegyseég ezer Ft czer Ft %

Nem fizetd hozam levonas 128.458 175.897 36,93
Befektetési tevékenység
eredménye 26.991 7.790 -71,14
Kiegészit6 vallalkozasi
tevékenység eredmenye 1.278 1.461 14,32
Szokasos mitkodési
tevékenység eredmeény -288.089 -247.746 -14,00

-131.362 -62.598 -52,34

A Nyugdijpénztar kiegészitd vallalkozasi tevékenységet is folytat.

Kiegészité vallalkozasi tevékenység eredményének alakulisa

Megnevezés 2020. év (adatok 2021. év valtozds %-ban
ezer Ft-ban) (adatok ezer
Fi-ban)
Kiegészité vallalkozasi tevékenység bevétele 3.600 3.600 0
Kiepészité vallalkozasi tevékenység raforditasa 2322 2.139 -7,88
Kiegészitd vallalkozasi tevékenyseg eredménye 1.278 1461 14,39

Mikodéssel kapesolatos raforditasok 2021. évi valtozasa 2029. évhez képest

Raforditasok Viéltozas ezer Ft- | Véltozas

ban  (targyév- | megoszlasa Y-

el6zd év) ban
Anyagjellegii réforditasok -6.280 22,97
Személyi jellegii raforditasok -26.577 97,17
Ertékcsokkenési leirds -1.723 6,30
Miikédéssel kapesolatos egyéb raforditasok 7.230 -26,44
Mitkodéssel kapcsolatos raforditdsok -27.350 100
Osszesen

A miikodéssel kapesolatos raforditasok kivételével minden raforditas csokkent.
A miikddéssel kapesolatos raforditdsok kozott kerdilt elszamoldsra az MNB altal kirott

feliigyeleti birsag 4.600 ezer Ft.
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2021. évi tényleges miikddési tevékenység eredménye ¢s 2021, évi terv Hsszehasonlitasa

Sorszém Meenevezés 2021. évi 2021. évi 2021. évi
&n terv tényleges tervteljesités
Mértekegyseg ezer Ft ezer Ft %
1. Bevételek dsszesen (2+...+7) 1.030.415 1.187.181 15,21
Térgyidoszakban a miikédési tartalékon
2. | jovairt, tagok altal fizetett tagdijbevétel [ 402467 10450 Ee
Targyidfszakban a miikidési tartalékon
3. | jovirt, munkliati tagdi-hozzharalas | 202483) 217023 7.13
4. Tamogatas, adomany 2.445 3.289 34,52
3. Atcsoportositds m4s tartalékbol 257.570 175.897 -31,71
6. Befektetési bevételek 36.379 -105.343 -389,57
7. Egyéb bevételek ! 68.971 455.829 560,90
8. Kiad4sok dsszesen ! 1.004.209 1.249.803 24,46
9. Befektetési kiadasok (10+11+12) 13.445 59.537 342,82
10. ebbol: vagyonkezelés koltsége 12.855 11.338 -11,80
11. letétkezelés koltsége 566 554 -2,12
12. egyéb befektetési raforditas 24 47.645 198.420,83
13, Miikdési célu kifizetések, raforditasok 990.764 1.190.266 20,14
14. Anyagkoltség 10.500 8.763 -16,54
Személyi jellegli réaforditasok
15. (16+.+19) 533.322 552.062 3,51
Pénztari alkalmazottaknak elszdmolt
munkabér és a munkavégzésre irdnyuld
16. eayéb jogviszonyban Alléknal 392,165 398.284 1,56
elszamolt dsszegek
Tisztségviselbknek elszamolt
17. tiszteletds 22.800 22.800 0,00
18. Személyi jellegii egyeéb kifizetések 38.536 51.618 33,95
19, Személyi jellegii kifizetések kozterhei 79.821 79.360 -0,58
20. Tagszervezéssel kapcsolatos kdltségek 32.700 34413 6,16
Marketing-, hirdetés-, propaganda- és
21 reklémksliség 1.440 3317 130,35
Adminisztracids és nyilvantartasi
22, feladatokat ellatd szervezeteknek 0 0 né
fizetett dijak
23. | Kényvvizsgalati dij 3.175 6.294 98,24
24. Feliigyeleti dij 64.910 71.306 9,85
25. Kis érték eszkdzok beszerzése 0 1.271 neé
26. Bérleti dijak 43,280 30.101 -30,45
27. Szaktanicsadési dijak 6.000 8.740 45,67
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28. Ertékesokkenési leiras 13.456 12.381 -7,99

29. Pénziigyi szolgaltatasok dija 77.130 67.410 -12,60

30. Kommunikécios kéliségek 35.140 33.399 -4.95

31 Informatikai szolgaltatiok dija 100.905 84.509 -16,25
Egyéb miikddési kliségek,

32. raforditisok! 66.406 248.919 274.84
Kiegészitd vallalkozasi tevékenység

3. kiad4sai és raforditisai Gsszesen 2.400 2.139 -10,88

34, Miiksdési tartalék véltozas 26.206 -62.622 -338.96

! Bevétel és kiadds oldalon 2021. évben elszdmolt hitelezési veszteség (2020. évi meg nem fizetett tagdijak
képzésének leirasa, és a targy évben keletkezett mnf tartalék éven beliili lefrasa) 371.778 ezer Ft torzitja az egyéb
bevétel és az egyeb miikddési kdltségek, raforditasok sorait.

Toke ellatottsag:

Toke ellatottsag=Sajat toke/Forrasok dsszesen

2020.

2.149.385/228.027.269.667=0,942%

2021.
2.086.763/231.756.720=0,900%

A toke ellatottsagi mutato 0,042 szazalékponttal csékkent 2021. évben az el6z6 évhez képest.

Tartalék tOke/sajat toke aranya

2020.

2.280.237/2.149.385=106,088%

Miik6dés és kiegészitd vallalkozasi tevékenység mérleg szerinti eredmény/sajat tdke ardnya

2010.
-131.362/2.149.385=-6,11

2.2. Celtartalék alakuliasa

2021.

2.148.851/2.086.763=102,97%

2021.
-62.598/2.086.763=-2,91

adatok ezer Ft-ban

2020 2021 Viéltozas
1. Miikodési céltartalék 47.225 -125.452 -172.677
II. Fedezeti tartalék 219.496.054| 223.499.453 4.003.399
III. Likviditasi céltartalék 390.385 377.830 -12.555
IV. Meg nem fizetett
tagdijak tartaléka 5.547.657 5.391.079 -156.578
Céltartalék dsszesen 225.481.321| 229.142.910 3.661.589

A tényleges céltartalékok alakulasat és valtozasat a 10/1. sz. fiiggelék tartalmazza.
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A Nyugdijpénztar fedezeti és likviditasi céltartalékok alakulésit a pénziigyi terv tiikkrében a
10/2. sz. tablazat tartalmazza.

A céltartalékok allomanya 3.661.589 ezer Ft-tal, 1,82%-kal nott az el6z6 évhez képest, igy a
zard allomanya 229.142.910 ezer Ft.

A céltartalékon beliil a fedezeti céltartalék 4.003.399 ezer Ft-tal, 41,82 %-kal nétt, a fedezeti
tartalék zard allomanya 223.499.453 ezer Ft. Az egyéni szamldk zar6 allomanya 223.163.830
ezer Ft. Az egyéni szamlak allomanya 4.028.589 ezer Ft-tal 1,84 %-kal ndvekedett el6z6 évhez
képest. A szolgaltatdsi szamldk allomdnya -25.190 ezer Ft-tal, 6,98 %-kal cs6kkent, a zar6
allomany 335.623 ezer Ft.

A likviditasi céltartalék dllomanya 12.555 ezer Ft-tal, 3,22 %-kal csékkent, igy a zar6 allomany
377.830 ezer Ft.

A meg nem fizetett tagdijak tartaléka 156.578 ezer Ft-tal, 2,82 %-kal csdkkent az el6zd évhez
képest, igy a zar6 allomany 5.391.079 ezer Ft.

Az azonositatlan befizetések befektetési hozamara képzett céltartalékabodl az dtcsoportositas az

s r "oy

Fedezeti tartalék viltozasa
adatok ezer Ft-ban

Megnevezés 2020. évi zard 2021. évi zar6 2021. évi terv

Egyéni szdmla 219.135.241 223.163.830 215.825.686
Szolgaltatasi szamla 360.813 335.623 379.057
Fedezeti tartalék 219.496.054 223.499.453 216.204.743

2021. évben az egyéni szamldk zard értéke a tervhez képest 7.338.144 ezer Ft novekedést
mutatnak. A szolgéltatasi szamlak zard értéke a tervhez képest elmaradt 43.434 ezer Ft-tal.
Az egyéni szamldk zard &llomanya 3,4 %-kal haladta meg a tervezett szintet.

A szolgaltatasi szamlak forduld napi zaré allomanya a tervhez képest 11,46 %-kal elmaradt.

Egyéni befizetésekhez kapcsolodd fedezeti tartalék bevétel alakulasa
adatok ezer Ft-ban

2020 2021
Tagok egyéni szamlain jovairt egyéni befizetés
(egyseges tagdij) 3.234,911|3.203.364
Tagok egyéni szamlaira jutd egyéb bevétel, ebbdl | 8.449.120 | 8.844.335
NAV-16l Tagi rendelkezés alapjan jovairas 2.175.865|2.200.351
eseti befizetés fedezeti része 6.244.233 | 6.623.662
MNYP-bdl Tag rendelkezése alapjan érkezett
pénz) 4.936 18.727
Nyeremény ¢és egyéb 24.090| 96.391

Osszességében a Tagok befizetéseinek a tagi cgyéni szamlira jutd Osszeg nagysiga

megkozelitdleg azonos.
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Raforditasként keriilt elszdmoldsra a nem fizetd tagoktdl levon hozam

rLr o tor

Fedezeti tartalék 2021. évi alakuldsa a 2021. évi tervhez képest a 10/2. szamu fiiggelék

tartalmazza.

2020. zar6 fedezeti tartalék egy Tagra jutéd vagyon nagysaga 1.291 ezer Ft.
2021. zar6 fedezeti tartalék egy Tagra juté vagyon nagysaga 1.340 ezer Ft.
Az egy Tagra juto vagyon 3,8 %-kal emelkedett.

Likviditasi tartalék

178.150 ezer Ft

2020 2021 Valtozas Valtozas
{ezer Ft) | (ezer Ft) |ezer Ft %

1. Likviditasi portfoli6

értékelési killonbozet 7.050 -24.215 -31.265 -443
2. Egyéb likviditasi célok 383.334 402.024 18.690 4.88
3. Azonositatlan befizetések

befektetési hozam 1 21 20 2000
Likviditasi tartalék 6sszesen 390.385 377.830 18.744 -3,22

Likviditasi tartalék 2021. évi alakuldsa a 2021. évi tervhez képest a 10/2. szamu fliggelék
tartalmazza.

Az egycb bevételek kozott 2.253 ezer Ft nem fizetd tagoktdl hozam visszairas likviditasi

tartalékra esd bevétele, valamint 5.616 ezer Ft hitelezési veszteség bevételi része keriil
kimutatésra.

2.3. Kotelezettségek

A kotelezettségek dllomanya 96.001 ezer Ft-tal 45 %-kal emelkedett az el6z6 évhez képest, igy
a zar6 allomany 309.040 ezer Ft.

Az egy¢b rovid lejarati kotelezettségek részletezését a 11. sz, fliggelék tartalmazza.
A nyugdijpénztar csak rovid lejaratha kdtelezettséggel rendelkezik.

Kotelezettség aranya:
2020. 2021.
213.039/228.027.269=0,093% 309.040/231.756.720=0,13%

Az azonositatlan fliggé tételek zard értéke 16.388 ezer Ft, melybdél a munkaltatéhoz rendelhetd

fiiggd befizetések dsszege 14.850 ezer Ft, a munkéltatéhoz nem rendelheté fiiggd befizetések
1.517 ezer Ft, és a pénztartaghoz nem rendelhet6 fliggd befizetések 21 ezer Ft,
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A munkaltatohoz rendelhetd fliggd tételek novekedését, csokkenését az A/11.1. sz. téblazat, a
munkaltatéhoz rendelhetd fliggd befizetések korositott listajat az A/11.2, sz. tiblazat, mig a
munkaltatéhoz rendelhetd fliggd befizetések csokkenését jogcimenként az A/11.3. sz. tablazat
tartalmazza.

2.4, Passziv id6beli elhatarolasok

A passziv id6beli elhatdrolasok részletezését a 12. sz. fiiggelék tartalmazza.

A nyugdfjpénztéri passziv id6beli elhataroldsok értéke 34.483 ezer Ft-tal azaz 18,79 %-kal
csokkent az el6z6 évhez képest, igy a zar6 dlloméanya 218.007 ezer Ft. Ebb6] kiemelkedd tétel
a vagyon- és letétkezelési dij elhatdrolt dsszege, mely 105.209 ezer Ft.

A Pénztar milikdési tartalék credménykimutatasat a 13. sz, fiiggelék tartalmazza.

3. Egyéb informiciok

2021. decemebr 20-i kiildstt kozgyilés hatirozatot hozott a Tempo Nyugdijpénztir és a
Tradicié Nyugdijpénztar beolvadasarol.

A beolvadas fordulé napja 2021.12.31/2022.01.01.

A Tempo Nyugdijpénztar 2021.12.31-i varhat6é mérleg f&sszege 110.720 ezer Ft, a Tradicid
Nyugdijpénztir 2021.12.31.-1 varhaté mérleg fédsszege 116.422 ezer Ft voit.

A Pénztar a nyugdijszolgaltatasok folyositasakor és a tagoknak t6rténd kifizetések esetében
eljarasi dijat €s az utalés koltségét vonja le.

Vérakozési id6s kifizetések esetében 37.711 ezer Ft, mas pénztarba atléps tagok esetében 1.490
ezer Ft, nyugdij szolgaltatds esetében 25.608 ezer Ft, elhunyt tagok kedvezményezettjeinek
teljesitett kifizetés esetén 3.580 ezer Ft keriilt levondsra.

A koéltségnemek Gsszesen 1.360.772 ezer Ft.
A koltségek koltségnemenkénti megoszlasit a 14, sz fliggelék, mig az igénybevett- &s egyéb
szolgaltatasokat részletesen a 15. sz. fliggelék tartalmazza.

A Peénztar targyévben bekovetkezett pénzmozgasainak jogcimenkénti tagoldsat a 16. sz.
fiiggelékben clkészitett Cash-Flow kimutatés tartalmazza.

A 17. sz. fliggelék tartalmazza a Nyugdijpénztar éves beszdmolojat alairé személyek neveit.

A 18-19. sz. fiiggelékek tartalmazzak a kordbbi Feliigyeleti szerv 4ltal kozzétett elbirasoknak
megfelelden a befektetések részletezését.

A Nyugdijpénztar alkalmazotti 1étszdma 51 5. Az é4lloméanyba tartozé pénztari alkalmazottak
részére kifizetett brutt6 bérkoltsége 397.157 ezer Ft volt.

Az alkalmazotti 1étszdmot, illetve bérkéltséget a C/1. sz. tablazat tartalmazza.
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A Magyar Nemzeti Bank H-JE-IV-B-6/2021. szdmu hatirozataban a Pénztarral szemben a
4.600.000.- birsagot szabott ki.

A mérleg fordulnapja és elkészitésének idépontia kozott nem jutott tudomasunkra olyan
esemény, mely a mérleggel lezart iizleti évhez kapcsolédéd kértéritési igényt, késedelmi
kamatot, kartéritést vagy birosagi koltséget generalna.

A merleg fordulonapjét kovetden olyan jelentSs esemeny, amely a 2021. évi beszamol6ra
hatassal lett volna, nem tértént.

A COVID-19 hatésa a Pénztir mikodésére:

Magyarorszagon a koronavirus jarvany kovetkeztében elére nem vart és nem modellezhets
rendkiviili események kévetkeztek be, és kévetkezhetnek be a kodzeljovében. A nem vart
esemenyck a magyar gazdasag valamennyi szerepléjét is ¢rinthetik, azonban az a T4rsas4g
gazdalkodasanak folytatédsaval kapesolatban Iényeges ismert bizonytalansagot nem jelent. A
Pénztar vezetdsége ugyanakkor eltokélt azirant, hogy a Pénztar folytassa tevékenységét, az
ehhez sziikséges esetleges intézkedéseket biztositani fogja, ezért az éves beszamold a
véllalkozas folytatasanak feltételezésével késziilt.

A Pénztir miikddése 2021. évben a 2020. évben kialakitott model alapjan zajlott (home office,
személyes megjelenés).

A Pénztar figyelemmel a veszélyhelyzetb6] adod6é kommunikacios nehézségekre igyekszik a
penztartagok megfelelé kiszolgalasdhoz 1j lehetéségeket igénybe venni. A jarvany megksveteli
a szeme¢lyes talalkozasok miné] kisebb teriiletre torténd sziikitését, melyhez alkalmazkodva a
Pénztar bevezette az AVDH rendszer alkalmazasit a pénzari szolgéltatdsok és
dokumentumkezelés teriiletén is. Az ,, Azonositisra visszavezetett dokumentum-hitelesités”
(AVDH) szolgéltatissal a pénztartagok biztonsdgosan tudjak intézni Snkéntes peénztari igyeiket
is. A szolgéltatds igénybevételéhez Ugyfélkapu regisztrici6 szikséges és az iigyfélkapus
szolgaltatassal hitelesitett dokumentumokat email-ben bekiildve a Pénztar vegrehajtja az abban
kért szolgéltatasokat és mds ligyintézési tevékenységeket a szabdlyzatok altal biztosftott keretek
kdzt. Az online clérheté dokumentumok kitslthetdvé tétele folyamatos.

A fentiek mellett a szimlainformacios rendszer hasznalataval szintén lehetdség van a személyes
talalkozéas nélkiili ligyintézésre, a rendszer tovabbi bdvitésén a Pénztar dolgozik. Mindezeken
talmenéen a 2021. évben t6bb személyes megjelenést nem igénylé megoldas fejlesztése és
megvalositasa is folyamatban van.

A veszélyhelyzetre vonatkozo t4jékoztatdsok a Pénztar honlapjan érheték el, igy Pénzmosdssal
kapesolatos  téjékoztatds, az online iigyintézési tajékoztatds, szolgaltatdssal kapcsolatos
tajékoztatasok.

ATagi kéleson tekintetében a nehéz helyzetbe keriilt lgyfelek anyagi lehetdségeit konnyiti az
cljarasi koltség O Ft-ban i6rténd meghatdrozdsa és az AVDH szolgaltatissal alairt
kdlcsonszerzddések befogadssa.

A Pénztar a belépési nyilatkozatok postai uton t6rténd megkiildése mellett lehetévé tette az
AVDH szolgaltatassal torténé alairdsat és megkiildését.
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A mérleg fordulénapjat kovets jelentds esemény:

A fordulénap utan bekdvetkezett ukran-orosz haboris helyzet jelentés bizonytalanségot okozott
a piacokon, melyek 4ttételesen érintik a Pénztar konyveit is.

A befektetési allomanyban az aldbbi valtozdsok kovetkeztek be az egyes portfoliok
elszamolbegységében.

Elszamol6egység arfolyama, Elszamoloegység arfolyama,

Portf6lio 2021.12.31 2022.03.04

Klasszikus 1.216897 1.178957
Kiegyensulyozott 1.937161 1.826596
Novekedési 2.384443 2.221136
Kockazatvallalé 3.044503 2.721568
Szolgaltatasi 1.242746 1.224963
Eletjéradék 1.143606 1.127139

A Pénztér vagyonkezeldjének akiualis helyzetértékelését a kiegészitd melléklet 8. melléklete
tartalmazza,

A Pénztir sem orosz, sem vkrdn, sem fehérorosz befektetésekkel kdzvetleniil nem rendelkezett
sem a fordulénapon, sem az éves beszamold készitésének napjan,

A Pénztir vezetése megerdsiti, hogy felmérte a fordulénap utdni ukrin-orosz haborus
helyzetnek a Térsasdg kényveire, illetve véllalkozés folytatasanak elvére gyakorolt hatését.

A Pénztér altal nyujtott szolgaltatas egy hosszi tavii termék, igy a piaci bizonytalansigokbdl
szarmazdé elmozduldsok hatdsat nem rovid, hanem hosszti tavon kell értékelni. F entiekre
figyelemmel ugy véli a Pénztar vezetése, hogy tobbletértékvesztés, ~céltartalék képzése nem
indokolt. A Pénztar vezetése me gerdsiti, hogy a véllatkozés folytatasanak elve a Pénztarnal nem
sériil, a zavartalan mtik6édés biztositott.

Budapest, 2021, marcius

Téth Balazs
Igazgatotanacs elndke
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2021, 12, 31, Kiegészitc molliklet
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& pénziigyi terv thknaban 10/2, sz. figgeldie
2021.12.31.
- e Ft %
Sorczam  |Fedexati tartalék 2021. 12, 31. terv |2021. 12. 31. Tény Eférés %-0s vilt
001 [Nvits Slomény 211 255 527 219 496 054 8 240 527 3.80%
002 |Bevételek Bsazesen (003+...+009) 22 148 878 28 434 820 5 745 942 25.26% —
Targyidészakban az agyéni
szamlakon jovalr, tagok atial fizetett 9961 303 12 047 699
003 | 2 {86 306 20,95% 10957 534
Térgyidészakban a fedezet! tartakikon
00 v, munkaltat taga-hozziériée il 4204 460 135 991 3.27% 16 676783
Tam do 55 a2 B4 796 28 934 43,
{ M 508 172 556 771 a8 9,
7 |Atcsopartositis més 18 1 3 3 363 3632,00%]
008 |Befektotések hozama g 770 638 258 088 8,46
}3% | Eqvéb bevatel 2984 33 5238 2054 324 128,33%
Kiadéisok &sszesen
010(011+014+018+016+022+023+024) 17700 862 24 401 421 6 691750 37,59%
017 | Szolgaltatési kiadasok (072+013) 7 793 88 6G06 962 ___ -796 927 10
012 0 szolyaltatasok k 7721820 6 863 806 533 014 |
013 | Jaradakezolgs k kiflzotése 72 108 156 7 5007
014 |Befektetés] kiadasok (015+016+017) 1197 860 554072 7342 362, 500)
015 |ebbél: vagyonkezslés kiitsége 1125 031 7 175 156 50 —445%
16 |ebbé] latétkezelés kiltedge 2 443 D 329 13"1'5%‘,
017 [ebbBk befektetési raforditds. 20 4306240] 4285 B54] 21023,52%
D78 [Més pénztirba elvitt fedezet 514221] __ 36b 05 140 170 28,01%
18 [Varakozasi idd letelte utdni kifretések 4771970 3 720 134 T 042 236 31,84%
20  Takekifizelds 2 024 124 — 1145 799 325 43 39%]
[ % [Hozamkifizetés 2747 B46| 2 5H3 O3 163 5 a7%)
K 2 224 384] 145 -760 238
tarhelf tétalok 1207338 6384605 Boo7 467 .00
Tagdu nem fizetés miatt kizart tag
0 i) 0 né
216 204 743 2273 499 453 7204 710 3.37%
Likviditas! tartalék 2021, 12. 31. terv [2021. 12. 31, Tény Eltéréa %-os vélt
Nyita allom 387 176 — 300 385 3210 0,32%)]
027 Bovitelek Saszesen (028+,..4+033) 23 404 & 602 A8 712 T1.41%
Targyidtszakban a likviditas)
tartalékon Javairt, tagok dltat fizetett 10 434
028 | tagdijbavétel 10 258 -188 -1,61%
TargykiGezakban a Rkviditasi
hanalékon Jovalrt, munkéttatdl tagdij- 4 365
4518 153 3,51%
88 0 —100,00%
Z 586 187 2441 93, 96%)
5838 6118 22 067 -371'@%
0 7 869 7 860
2 880 10 247 16 558 615, m.
g5 [Befektetés! kiadasok (D36+037+038) 2189 15 330 .9 600,32%
036 |ehb6i: vagyonkezelés kiiltséne 2 088 2022 78 -3.62%
037 |shbsklatétkezelés kollsége 87 135 48 55,17%
035/2bb0k egyéb és befektetési raforditds 4 13173 13189 328225,00%
030 It4s fedezefi tartalékba 100 3734 3684 3684,00%
040 %mggmsnas makodes! iartalikba 400 133 267 -68.75%
0411 74r6 Allomany 407 377 B30 -30 060 -7,37%
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Onkéntes nyugdijpénztar  2021. 12. 31. kiegészité melleklet

cash-flow kimutatas

251l 19531 16. sz. fliggeléke
e Ft
Megnevezés 2020.12.31 | 2021.12.31 I
Miikodés és kiegészitd vallalkozasi tevekenyséq adozott eredmenye {+i-) -131 362 52 508
Immaterialis javak nettd ertekében bekévetkezett sllomanyvéitozds (+/-) -3 998 -1 753}
immaterialis javekra adott eldlegek allomany vattozasa (+/-) 0 of
Targyi eszkozOk (beruhazasok és beruhazasra, felljitasra adott elblegek 3918 179|
kivételével) netié ériékében bekovetkezett dllomanyvéltozis (+/-)
.|Beruhézésok, beruhazaera, feldjitasra adott ellegek liomany valtozasa {+i-) (1] 0
Em st_é)nzugyi eszkdzok (hossz lejérati bankbetétek kivételével) Allomény o3es3871| 1124021
‘Ezletek (készletekre adott eldlegek kivételéve!) értékében bekovetkezett 0 0
Allomanyvaltozas (+/-) |
Készletekre adoti elélegek allomanyvéltozdsa (+/-) 0 o
Tartaléktke allomény valtozasa (+/-) 35 -24
Kovetelésalloméany valtozésa (+/-) 101 688 172 3
Fargbeszkizik Kkézott Kimutatott értékpapirok dllomanyvaltozasa (+/-) 43 328 395| -1872835
Mkodes! cettartalék allomanyvaltozasa, céltartalékok egymas kozotti 10623 -172 677
atcsoportositasa miatt {+/-)
Meg nem fizetett tagdijak tartalék allomanyanak véltozasa (+/-) $9372| -156 578
Hosszi lejérati kotelezettsdgek allomany véltozésa (+/-) 0 0]
Tagokkal szembeni kitelezetiségok dllomany véltozasa (+/-) 22 4Q7 71 797}
Szaliitoi kibteleze &llomany valtozasa (+F) -5 290 7 959}
Hitelfelvétel, kapott kélcsondk (+) 0 0]
Hitel, kdicson visszafizetés (=) 0 0
Azonositatian fliggd befizetés allomany valtozasa {+/-) -24 377 6117
Egvéb rovid lejratil kotelezettség Allomany véltozasa (+/-) 3 561 10 128
Hosszl leiaratl bankbetétek elhelyezése (-) Q 0
Hosszi lejérat( bankbetétek megsziintetése (+) 0 0l
Aktlv id6beli elhatarolasok &lloméany valtozésa (+/-) 81 0
Passzlv id6beli elhatarolasok allomany véltozésa (+/-) -16 484 34 483
Fedezeti céltartalékképzés (+) 22 708 398| 16 076 783
Fedezeti céltartalékba atcsoportesités likviditasi céltartalékboi (+) 1518 3 684
Fedezeti caltartalékba & ortositas tartalékidkébsi (+) 0 1]
Mas penziartéi atié nztartagok athozott tagi kdvetelése (+) 269 589 556 771
Likviditasl céltartalékba atcsoportositas fedezeti tartalékbdl (+) 54 0
[Mas pénztarba atiepé ok atvitt tagi kbvetelése (-) 330 854] 365051
Tagoknak, kedvezmenyezetteknek visszatériiés fedezeti céltartalékbél (-) 5263086 6084119
Fedezetl céltartalek felhaszndlas szolgiltatésnyljtasra (-) 7 355 837| 6 996 962
E_gﬁb fedezet! coltartalék allomanyvaltozds (+-) -75 309 -87 707
ILikviditasi céltartalékképzés (+) 20 241 -8 795
[Cikviditie: céltartalékba Atcsoportositas fedezeti céltartalékbol (+) 54 0
Likviditasi céltartalékba étcsoggrtosltés tartaléktékebol {+) 0 124)
Likviditasi céltartalékbd! dtcsoportoslids fedezeti tartalékba (-) 1 516 3684
Likviditasi céttartalek atcsoportositas tartalékikébe {-) 35 100}
E likviditasi céltartalék Allomanyvaltozas (+/-) 0 -100]
Pénzeszkoz viitozas ~706 185] 3151 412
Készpénz Siloméany valtozésa (forint- é8 valutapénztar) -133 -59)
Szamlapénz {pénztéri elszamolés szémla, éven baldil lejératd forint &s deviza 706 052| 3151471
betétszamlak, egﬁb elkiilonitett bettszamidk) dllomany véltozisa
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Biztositasmatematikai mérleg 2021
/onkéntes nyugdijpénztarak vonatkozasaban/

Pénxtér nave: Allianz Hungéria Nyugdijpénztar
Pénrztar kbd: 240
Yonatkorzds] iddszalc 2021. év

A beszamolé a 281/2001. modositott kormanyrendelet alapjén a megindult
pénztari szolgaltatasok sziikséges és tényleges fedezetének méregét hivatott
megvonni.

Banktechnikal [éradékok, azez hatarozott tartamra szél6, a szolgaltatasra
iogosult életben 161616| fuggetlentl kifizetésre keruld jaradékok. A jaradék fedezete a
szolgaltatasi szamla, a szolgaltatds Osszegét a pénztdr a szolgaltatas gyakorisagat
és hatralévé futamidejét figyelembe véve 0% fechnikai kamatiéb mellett allapitia
meg. A szolgaltatdsok 6sszege minden naptari év elején ismételten megéllapitasra
kertil.

A technikai kamat és a jovairt hozam eltérésébdl adédéan a szolgaltatasok
Osszege évenie megemelkedik. Az emelés méréke fiigg az elért nettd hozam
merteketdl és a jovibeli szolgaltatéstol (hatralévs futamid6tol).

Megallapitom, hogy a banktechnikai jaradékra jogosultaknak (108 1) a mérleg
fordulonapjéra vetitett szolgaltatasi fedezetszlkséglete megegyezik a szolgéltatasi
szamlak a Pénziar befekieteti pénztari eszkdzeinek piaci értékébsl kiindulva a
mérlegkészités idépontjara meghatarozott tényleges fedezeti értékével, melynek
Osszege 312.777.662 Ft.

Elet/dradékok, azaz hatarozatlan tartamra 52016, a szolgaltatasra jogosult életben
letetdl flggben kifizetésre kerlilt jaradékok. A dijtartalék szamitas lefrasat az 1 sz.
melléklet tartalmazza. 2016.01.01-46l a Pénztar Gj életjiaradék igényt nem fogad be.

A meglévb szerzédéseknél az indexalasokat a Pénztar akiuariusa altal kidolgozott
indexalasi irdnyelvek alapjéan kell végrehajtani - 2. sz&mG mell§klet. A 2014.06.01
elétt kiajanlott jaradékok esetében a Pénztar redlérték kdvets modozatot kinalt fel,
melynek értelmében ezen jaradékokat a Pénztar minden évben az el6z6 évi atlagos
inflacié mértékével emeli, az indexszorzé nem lehet egynél kisebb. A 2014.06.01 és
utdna indult jaradékok esetén az indexalas az elért nettdé hozam és a technikai
kamatlab kilonbségével aranyosan torténik, az indexszorzd nem lehet egynél kisebb.
2016.01.01-t61 a Pénztar 4j életjdradék igényt nem fogad be.

A 3.sz. meliékietben foglalt tartalék, eés indexalasi szamitasok alapjan
megallapitom, hogy az életjdradékra jogosultaknak a mérleg forduidnapjara vetitett -
5,1%kal illetve 0,0%-kal Indexdlt jaradékfolyésitas esetén — szolgsltatasi
fedezetsziikséglete 166.200.234,- Ft, mig a mérlegkészités idSpontjara
meghatarozott Jaradékszdmla értéke 22.845.180,- Ft illetve a likviditasi alapon beliili
demografiai tartalék énéke 127.664.200,- Ft, melyek egylittesen alkotjdk a jaradék
fedezetet 166.280.234,- Ft értékben. EbbéI kifolyblag a Likviditasi tartalék szamian
tovabbi 15.780.855,- Ft tartalék elkllonités sziikséges.

1
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A Pénztér indexdlasi és tartalékoldsi irdnyelveinek figyelembe vételével az
indexalas mértéke az adott évi atlagos infiacié értékéve! egyezik meg a 2014.06.01
eldtt inditott jaradékszolgéltatdsok esetében. A 2014.06.01 napté! inditott
jaradékszolgaltatésok esetében az indexdlés az slért neté hozam arsnysban
torténik.

A tényleges/sziikséges fedezet kedvezdtlen alakuldasa elsdsorban abbol
szarmazik, hogy a Pénztar a jaradékok tartalékanalk szamitasa sordn attért a 2010-
es magyar halanddsagi tablarél, az 1994-es német, jaradéktartalék szamitdshoz
készitett halanddsagi tablara (DAV 1994 R), mely a kordbbiakhoz képest
alacsonyabb halandoségi értékeket feliételez, igy nagyobb tartzlék képzése valt
szlkségessé. Ezzel a Pénziar a halanddsagbdl eredd kockazatokat szeretné idében
kezelni és megfeleld iartalékot képezni. Ezeken tGimenSen a kedvezétlen
tényleges/sziikséges fedezetarany a demografiai deficitbél is ered. {(Az elmuit
években 1 elhalélozas tdriént, melynek a kockazatkdzGsség tobbi részéhez képest
alacsony volt a jaradékdsszege).

- Tovébbi tartalékkorrekcid volt a 2014.06.01 el6tti jaradékok esetében a technikai
kamat 0%-ra csbkkentése. Erre azért volt sziikség, mert ezen jaradékok esetében a
pénztar minden évben az elbzé évi atlagos inflacibval kell megemelje a
jaradékdsszegeket. A tartalékokon elért hozam telles egészében a jaradékosszeg
emelésére forditbdik. (HosszO tavon feltételezhetjiik, hogy a tartalékokon elért
atlagos hozam az atlagos inflacié értékét fogja kozeliteni.)

Az adatok tikrében a biztositdsmatematikai mérleg egyezéségét a Pénztar a két
kockdzatkbzosseg esetén 5,1%-os, illetve 0,0%-0s jéradékindexdlas és
15.780.855,- Ft iikviditasi tartalékban tériénd elkiilénités mellett valbsitia meg.

Budapest, 2022. januar 21.

(SN

Kecskée Sébor
aktudrius
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Biztositasmatematikai mérisg 2021
Alliznz Hungéria Nyugdijpénztér /onkéntes pénztar &g/

1. sz mellékiet

Dijtartaléi:

X : a jaradékos belépési kora,

L :az x éves kort elér8k szama az 1994-es német, jsradéktartalék sz&mitashoz készitett halandéségi tabla
(DAV 1994 R) alapjén,

k : technikai kamat mértéke=0% a 2014.06.01 elditt indult jaradékoknal, technikai kamat mértéke=15% a
2014.06.01 utén indult jaradékoknal

v : diszkonttényezd, v=1/(1+k)

n: a jiradékbiztositds tartama (&lethosszig tarté jaradék esetén n=110),

i : @ jaradékbiztositasbol ekelt évek szima,

J; évente eldre fizetendd éves jaradékdsszeg,

t : garanciaidd, ahol t értéke

s: a jaradék évenkénti indexe, ahol 5 =1,

& : a jaradsk folydsitisaval kapcsolatos kiltségek, 6=0,00

Vi-indexstt: a2 Indexalassal névelt jradék folyésitasahoz sziikséges dijtartalék
J: a jaradékra valtas 6ta eltelt évek szima,
A jaradék dijtartaléka:

=

/ L ] Ao
=8 I=t~f X+ f
=]~ e . u¥
Vo =l58) 0 e L

i=0 T f

Indexélds (2014.06.01 eldtt indult jaradékok)

A Pénztar inflaciokbvetd indexildst alkalmaz, mely sordn minden év januarjaban a KSH &ltal kbzzétett
el6z évi atlagos infliciéval megegyezd mértékdi — de nem kisebb, mint nulla - emelést hajt végre.

Indexéiss (2014.06.07 utén indult jaradékok)

A Pénztér abban az esetben hajt végre indexélast, ha

* & kockdzatkdzdsség adott évi nyité dijtartaléka meghaladja a kockézatkbzésség tagjai részére a
megeldzg évben folybsitott jéradékok tovibbi folydsitisihoz szlikséges fedezetet, &s

*  azéletjiradékos portfolié megel5zii évi nettd hozama nagyohb, mint a technikai kamatlsh (1,5%)

A kockazat kbzbsség tagjaira Gsszesitve az egyes jiradékosok dijtartalékait
Vi bigis? & bézis évi jaradék tovabb folybsitaséhoz sziikséges dijtartalék (s=1)
Ve: a dijtartalék tirgy &vi nyitd egyenlege

h: az &letjdradékos portfolid bézis évi netté hozama

ha Vo> TV bssic, akkor sSMIN(SVo/ T Vicvizs ; Max(h-k;0)+1)
ha T Vo< V. bz, akkor s=1
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Biztositasmatematikai miésisg 2027
Allianz Hungéria Nyugdijpénztér /onkéntes pénziar &g/

2. sz, meiléklet

Eletidradék indexalasi irdnvelvek

Eldzmenyek:
Az Allianz Nyugdijpénztar Onkéntes agazata mar 2002 6ta szolgaitat életjéradékot

pénztartagjai részére. Az azlta eltelt tizenhdrom év alatt az é&letjaradékok
indexalasanak mériéke jelentdsen ingadozott, volt idészak amikor tartalék pétiast
kellett végrehajtani és volt amikor 10% feletti indexalasra nyilt lehetéség. Fenti
indexalésban bekdvetkezeti ingadozdsokat Pénztar 2012-01-04-es indexalistél
kezdve ugy modositja, hogy minden indexélaskor az eléz6 év 4tlagos inflacisjaval
emeli a jaradékokat azzal, hogy az el6zé évben induld jaradékoknal id&aranyos
indexalast hajt végre.

Irényelv céija:
A fentebb mar emlitett valtoztatds céija az volt, hogy a jaradékszolgaltatasban

részeslid tag kiszdmithatdbb indexaldsban részesiiljén. Masrészt indokolja az is,
hogy a jaradékszolgaltatas ajanlatadasanal redlérték kdvets” mbdozatot ajaniott a
Pénztar, melynek maradéktalanul szeretnénk eleget tenni.

Feladat leiras:

Az indexalas alapvetd folyamatainak régzitése ideértve a tagi kommunikacioé fébb
lepeseinek leirasat, az indexalds mértékének a meghatérozasat, az esetleges
atsorolasok megéllapitasat a jaradékszamia és a tartalékszamla kozott, stb.

Indexalasi irAnyelvek:
= Az indexélast naptéari évre vonatkozdan kell elvégezni.

* A kockazati kbzbsség létrehozasa, fenntartdsa sordn - a kis létszamn

igénylésekre tekintettel - a kiilnbbzd években belépd, killsnb6z6 kord
pénztartagok egy kbzdsséget képeznek.
Ez aldl kivetelt képezhet a Pénztar azon dontése, ha a szamitasok alapjaul
szolgalé halandésagi tablat le kivanja cserélni, ebben az esetben a
Pénziar O kockdzat kbzGsséget hoz létre és ezen irényelvek betartdssval
parhuzamosan, figgetlentl mitkddteti a két (t6bb) kockazat kbzésséget. A
Pénztar 2014.06.01-gyel (j kockazatkdzdsséget hozott iétre.

= Az el6zé pont érielmében a Tartalékszamla egyenlege (E:) a jaradék

kdzOsségbe belépd Gj tagokat is megilleti.

Negativ indexalds nem {ehetséges.

Uj jaradékszolgaltatast igényld pénztartagok esetében az elsé indexalas

soran a jaradékszolgaltatés kezdd idépontjanak figyelembe vételével tort

index&las (lg) kerlll alkalmazésra.

Az indexalast 6 tizedes jegyre kerekitve kell elvégezni.
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Allianz Hungaria Nyugd(jpénztar /5nkéntes pénztar 4g/

3. sz. mellékiet

Eletiéradékok fedezeti szilkségletének &s indexalasénak szamitasa

Fedezet szilkséglat
(2022.01.01)
Tagi azonositd 0j FIN

s 603207374 3 567 214 Ft
o 00842843 2670 048 Ft
ik L600038038 4 681 528 Ft
s 6503542002 8690 824 Ft
= 500041123 5068 874 Fi
. 603730995 22 589 490 Ft
ek 603978198 13061 117 Fi
o - 602905457 2065 887 Ft
s 602959504 10 805 598 Ft
R 600375687 1242 081 Ft
o 603012858 2027 147 Ft
o 600413693 1173756 Fi
e 502892885 15771 741 Ft
s 605182039 9 810 504 Ft
e 602026891 788 059 Fi
s 600380273 3 588 703 Ft
s 803501065 1 658 663 Fi
B 602976367 3 870 166 Ft
b 603210253 4 255 950 Fi
R 605073717 12119 855 i
R 804700526 13 114 460 Ft
N 600448195 1324 685 Ft
e 800516017 14 310 728 Ft
s 802941940 6 952 046 Fi
ik
Egyéb kbveteiés 0 Fi
dsszasen: 166 290 234 Fi
Kockazat 1 22 402 291 Ft
Kockéazat 2 442 889 Fi
Jaradékszamla zaré egyenlege 22 845 180 7t
edezet hidny 143 445 354 Ft
Konwvelt 2021-r8) 127 664 200 Ft
Konyvelendd (2021.12.31) 15 780 855 Ft
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Allianz Hungaria Onkéntes Nyugdijpénztar

BEFEKTETESI POLITIKA
202019. év december hé 10. napjatol

I. Befektetési politika célja, alapelvei, a befektetési politikaban érvényre juttatando pénztartagi
és pénztari érdekek, kapcsolodasa egyéb pénztari dokumentumokhoz

A befektetési politika célja, hogy a Pénztar Alapszabalyaban meghatarozott elveket és a hatékony és
koltségtakarékos gazdalkodasi madszereket figyelembe véve szabalyozza az alabbiakat:
a) a Pénztar befektetéseinek altalanos elveit és szabalyait,
b) a befektetési keretszabalyokat,
c) a vagyonkezel6k és a letétkezelok megvalasztasanak, értékelésének, dijazasanak
szabalyait,
d) a pénztar befektetéssel foglalkoz6 alkalmazottainak feladatait,
e) a befektetési politika értékelésének, modositasanak feltételeit,
f) az egyes pénztari tartalékokhoz tartozd kockazatvallalasi képességet és lejarati
szerkezetet, illetve az ezekhez tartozo befektetési portfoliok dsszetételeit, hozammutatoit,
ezekt6l valo lehetséges eltérés nagysagat,
d) tovabba egyéb kapcsolddo eljarasi szabalyokat.

A pénztar a gazdalkodasa soran elért bevételeit - kiilonosképpen a befektetett eszkozok hozamat -
kizarolag a szolgaltatasok fedezetének biztositasara, a szolgaltatasok szinten tartasara, illetve
fejlesztésére, valamint a gazdalkodas koltségeinek fedezésére fordithatja, abbdl tartalékokat képez.
A Pénztar vagyona sem osztalék, sem részesedés formajaban nem fizethet6 ki.

A Pénztar befektetéseinek nyilvantartasakor meg kell jelolni, hogy a befektetés forrasa melyik
tartalék volt. A befektetés hozama kizarélag azt a tartalékot illeti, amelybdl a befektetett eszkoz
szarmazott.

A Pénztar a kockazatok mérséklésére és az egyoldalt kockazati fliggdség megel6zése érdekében
befektetéseit koteles az alabbiak szerint megosztani:

a) befektetési formak,

b) lejaratok,

c) kockazat,

d) befektetési kozvetitdk

1.1.  ABefektetés célja

A Pénztar minimalis kockazat mellett elérhetd legnagyobb vagyongyarapodas érdekében fekteti be
vagyonat.

Altalanos elvaras, hogy a fedezeti portfoliok esetében a felhalmozasi idszak teljes hosszat tekintve
Osszességében a Pénztar realhozamot érjen (redlhozam szamitas soran a KSH altal kozzétett éves
inflaci6s adatokat kell alapul venni) el.

1.2. A Befektetési alapelvek

A befektetések soran — az egyes portfolok jellegzetességeire is tekintettel - az alabbiakra kell
fontossagi sorrendben figyelemmel lenni:

a) megtakaritasok biztonsaga,

b) folyamatos likviditas,

c) torekvés a portfoliokra jellemz6 idGtavon kimagaslé atlaghozam elérésére.



A pénztari befektetések lejaratanak és likviditasanak dsszhangban kell lennie a Pénztar rovid
lejarata (éven beliili) és hossza tava (éven tali) kotelezettségeivel, fenntartva a Pénztar folyamatos
fizet6képességét.

A pénztari vagyon kizarélag a tagsag érdekében és csak a hatalyos jogszabalyokban meghatarozott
eszkozokbe fektethetd be. A Pénztar csak sajat eszkozeit fektetheti be.

1.3. A befektetési politikaban érvényre jut6 érdekek

A pénztartagok felé a befektetés soran figyelemmel kell lenni a pénztartagok hozam, illetve
biztonsag (kockazatvallalasi hajlam) iranti érdekeire.

A pénztar alapvet6 érdeke a likviditas megdrzése, valamint az elérhet6, az adott portfélié kockazati
szintje melletti maximalis hozam.

1.4. A befektetési politika kapcsol6dasa egyéb pénztari dokumentumokhoz
A targyévre vonatkozo befektetési politika az éves beszamold kiegészito mellékletét képezi.

A befektetési politika alapjan készitett vagyonkezelési iranyelvek a vagyonkezel6i szerzddés
mellékletét képezik.

1.5 Pénztari hozamok értékelése

Kiemelendd (tagok részére lényeges informaci6), hogy sem a befektetési politika jelenlegi keretei,
sem esetleges késobbi modositasai, sem pedig a korabban elért hozamok a jovdre vonatkozdan
nem adnak garanciat a hozamok mértékére.

A hozamokat érdemes hosszabb tavi teljesitményeik alapjan megitélni, melyre els6 sorban az
atlagos realhozamok (befektetések inflacid felett eredménye) alkalmasak.

A Pénztar altal elért szazalékban kimutatott nettd befektetési eredmény nem feltétleniil esik egybe
a tagok egyéni szamlajan megjelené hozammal, ez utobbit erdteljesen befolyasolhatjak az egyes
egyéni szamlakon megjelend jelentésebb 6sszeqii ki-, vagy befizetések, valamint azok id6pontja
(azaz az egyéni szamla id6szakonkeénti atlagegyenlege).

II. A befektetési politika meghatarozasa, értékelésének és modositasanak feltételei

2.1. Az Igazgatdtanacs legalabb évente koteles dontést hozni a befektetési politika meghatarozasa,
fenntartasa, vagy modositasa targyaban, melyr6l a soron kovetkezd kozgyiilésen altalanos
tajékoztatast nyajt.

2.2. Az lgazgatotanacs a befektetésekért felels vezetd altal elkészitett — befektetési politikara
vonatkoz6 — elGterjesztést az igazgatotanacsi lilésen megtargyalja.

Az irasbeli el6terjesztéshez a befektetésekért felelés vezetd, illetve a vagyonkezelést végzo
szervezet képviselGi szobeli kiegészitést tesznek.

2.3. A befektetésekért felelds vezetd negyedéves elbterjesztésének ki kell térnie az adott évi
teljesitmények értékelésére ezen beliil mind az egyes portfoliok referencia indexektdl torténd
eltérések okaira, mind piaci versenytarsak portfolié elemzéseire. Ezen til tartalmaznia kell a varhaté
fobb értékpapirpiaci varakozasokat (piaci elemzés alapjan). Tovabba, a fentiek alapjan az egyes
portfolidkra vonatkozd javaslatot kell megfogalmaznia referencia indexekre, befektetési limitekre.

2.4, Az l|gazgatdtanacs negyedévente elfogadja az el6z6 negyedéves befektetési eredmények
beszamoloit.

Az Igazgatétanacs dontését abban az esetben is sziikséges rogziteni — illetve arrél a soron
kovetkezd kozgyiilésen tajékoztatast adni — ha Befektetési politika valtozatlanul hagyasarol
sziiletett hatarozat.



lll. A befektetési eljarasban részt vevok, feladatmegosztas, ellenorzés

A befektetési eljarasban az alabbi személyek, szervezetek vesznek részt:
a) befektetésekert felel6s vezetd,
b) Igazgatétanacs,
c) vagyonkezel6
d) letétkezeld,
e) belsd ellendr.

3.1. A befektetésekeért felelOs vezetoje, alkalmazottai

A Pénztar befektetésekért felelds vezetdt alkalmaz. A befektetésekért felelds vezeto késziti el a
befektetési politikat, a befektetések iranyelveit, valamint értékeli az elmalt iddszak teljesitményét,
kiilonos figyelmet szentel a piaci arfolyamok és a vagyonkezeld altal megkotott (igyletek
arfolyamainak megvizsgalasara.

A Pénztar befektetéssel foglalkozd alkalmazottait az lgyvezetd igazgatd valasztja ki, akikkel
munkavégzésre iranyuld szerzédést kot. A kivalasztas soran els6dleges érdek a szakmai
felkészltség.

A Pénztar befektetéssel foglalkozé alkalmazottait a Pénztar ligyvezetd igazgatbja ellendrzi,
szamoltatja be és sziikség esetén errdl beszamol az Igazgatoétanacsnak.

A Pénztar a 4. pontban korilirtaknak megfelelGen, befektetésekért felelds vezetdt alkalmazva maga
végezi el a pénztar sajat vagyonkezelésbe tartott eszkozeinek kezelését.

A befektetésekért felelds vezetd a Pénztar kezelésében lévd pénztari vagyon értékének alakulasarol
negyedévente beszamolot készit.

A vagyonkezelési tevékenységet iranyitd alkalmazott a Pénztar érdekében jar el, a pénztarakra

vonatkoz6 gazdalkodasi, szamviteli, és befektetési el6irasok szerint.

A pénztar a vagyonkezelési tevékenységet iranyito alkalmazott Gtjan gondoskodik arrdl, hogy a
vagyonkezelési elGirasok ellendrzéséhez szikséges informaciok a Felligyelet rendelkezésére
alljanak.

A pénztar vezetd tisztségviseldje, a befektetésekért felelds vezetdije, a befektetési dontéshozatalban,
végrehajtasban részt vevo alkalmazottja nem lehet kozvetlenil a portfoliokezeléshez kapcsolodo
teriileten tevékenykedd alkalmazott személy.

P

A vagyonkezelési tevékenység iranyitasara olyan személy alkalmazhato, aki biintetlen el6életd, nem
all jogi, allamigazgatasi, kozgazdasagi, pénziigyi vagy konywvizsgal6i végzettséghez kotott
munkakérnek megfeleld foglalkozastdl eltiltas hatlya alatt, akivel szemben nem &ll fenn az Opt. tv.
20. § (2) bekezdés a) pont ac) és ad) alpontjaban meghatarozott kizard ok, valamint rendelkezik
értékpapir-forgalmazoéi vizsgaval, szakirany( fels6fok( végzettséggel és legalabb 3 év pénztari
vagyonkezelési, portfolickezelési gyakorlattal.

3.2. Belsd ellenér

A pénztar f6allasi belsd ellendr(oke)t alkalmaz. A belsé ellendr a belsd ellendrzési szabalyzatban
foglaltak, valamint az elfogadott éves belsd ellendri munkaterve szerint rendszeresen ellendrzi a
befektetési politika megvalosulasat, a jogszabalyi feltételek és a befektetési limitek betartasat,
tovabba a vagyonkezel6i dontések optimalis voltat.

A belsd ellendr az ellenrzése soran tett megallapitasairdl ellendrzési jelentésben illetve ellendrzési
jegyz6konyvben szamol be, melyet eljuttat a Pénztar Ellendrzd Bizottsdgahoz, az Ugyvezetd



Igazgatohoz valamint — amennyiben az el6z6ektdl elkilonilt személyrdl, szervezetrdl van sz6 — az
ellendrzési feladatot elrendel6hoz is.

A belsd ellendrzés eljarasa soran kiilonds figyelmet szentel a piaci arfolyamok és a befektetésekért
felelos vezetd (vagyonkezel6i tevékenység iranyitdja) altal megkotott tgyletek arfolyamainak
megvizsgalasara.

3.3. Az lgazgatétanacs

A pénztar lgazgatétanacsa meghoz minden hatarozatot, dontést, sziikséges intézkedést a
befektetési politika 2.; 3.4.5.; 3.5.5 pontokban korlirt befektetéseket érintd kérdéskorokben.

Az intézkedések korében az lgazgatotanacs elrendelhet azonnali intézkedést, illetve a rendes
tigymenetnek megfeleld eljarast.

3.4. Vagyonkezel6

A Pénztar a 3.4.1. és 3.4.2. pontban kérdlirtaknak megfelel6en kivalasztott kiils6 vagyonkezel6vel
végezteti el a vagyonkezelési feladatokat, a 3.4.3. pontban foglaltak figyelembe vételével megkotott
vagyonkezelGi szerzddés alapjan, valamint donthet egyes befektetési instrumentumok, portfolidk
sajat vagyonkezelésben tartasarol.

3.4.1. A Pénztar a vagyonkezel6t nyilvanos palyazat Gtjan hossz( tavra valasztja ki. A kivalasztas
soran elsodleges érdek a biztonsag és megbizhatésag. Dijazasanak mértéke a beérkezett,
elfogadott palyazat eredménye alapjan alakul ki.

3.4.2.Vagyonkezeld alkalmazasanak altalanos feltételei

3.42.1. A vagyonkezeld csak olyan befektetési vallalkozas, pénziigyi intézmény vagy
befektetésialap-kezel6 lehet, amely

a) tevékenységét a Felligyelet engedélye alapjan végzi, vagy

b) az Eurdpai Unié mas tagallamaban rendelkezik székhellyel, rendelkezik nyugdijalapok kezelésére
engedéllyel és tevékenységét az egyéb jogszabalyban foglaltaknak megfeleléen hataron atnyalé
szolgaltatas keretében vagy magyarorszagi fioktelepe Gtjan folytatja.

3.4.2.2. Avagyonkezelés ellatasaval nem bizhatd meg az a gazdasagi tarsasag:
a) amely ellen cs6d- vagy felszamolasi eljaras van folyamatban, illetve az (izletmenet
kihelyezését megel6zd 2 évben csddeljarast folytattak le, tovabba
b) amelynek befolyasol6 részesedéssel rendelkez6 tulajdonosa, vezetd tisztségviseldje vagy
ezek Opt. 2. § (4) bekezdés a) pontja szerinti kzeli hozzatartozoéja a pénztar alkalmazottja
vagy vezetd tisztségviseldje, vagy ezek Opt. 2. § (4) bekezdés a) pontja szerinti kozeli
hozzatartozoéja.

3.4.3. Vagyonkezel6vel kotendd szerzddés szabalyai

3.4.3.1 Avagyonkezel6i szerz6désnek a kovetkezdket kell tartalmaznia
a) a kezelésre atadott vagyon meghatarozasat,
b) a pénztar altal kezelésre atadott vagyonnak a vagyonkezeld vagyonatol, illetve mas
megbizas alapjan kezelt vagyontdl elkiilonitett kezelésének szabalyait,
c) a befektetési korlatok és a vagyonkezelési el6irasok betartasanak biztositékait,
d) rendelkezést arra vonatkozdan, hogy a vagyonkezel6 olyan nyilvantartasokat vezet,
amelyek a pénztar jelentési és beszamolasi kotelezettségéhez sziikséges adatokat hitelt
érdemléen tartalmazzak,
e) rendelkezést arra vonatkozéan, hogy a vagyonkezel6 a pénztar részére, illetve a pénztar
nyilatkozata alapjan mas szolgaltatok, és a Feliigyelet részére a jogszabalyok szerinti



formaban biztositja jogszabalyokban el@irt nyilvantartasi és beszamolasi kotelezettségeinek
teljesitéséhez sziikséges, a pénztarra vonatkoz6 adatokat.

3.4.3.2 Semmis a vagyonkezel6i szerzddés akkor, ha
a) a vagyonkezel6 nem rendelkezik a vagyonkezelési tevékenység végzéséhez sziikséges
engedéllyel, illetdleg a Feliigyelet altal jovahagyott, a tevékenységre vonatkozd
uzletszabalyzattal,
b) a vagyonkezelési szerz6dés nem tartalmazza a jelen pont el6zd bekezdésében
foglaltakat.

3.4.3.3 A vagyonkezel6i szerzodés tartalma nem sértheti a pénztar gazdalkodasanak
nyilvantartasaval, biztositas-matematikai és befektetési feladatainak ellatasaval kapcsolatos
jogszabalyi el6irasokat, vagy a pénztar vagyonkezelési és eszkozértékelési szabalyzatat.

3.4.4.Vagyonkezeld feladatai

3.4.4.1. A vagyonkezeld a sajat nevében, a pénztar érdekében jar el, a pénztarakra vonatkozd
gazdalkodasi, szamviteli, biztositasmatematikai és befektetési el6irasok szerint.

3.4.4.2. A vagyonkezel6 az lgazgatotanacs altal elfogadott befektetési politika alapjan
meghatarozott vagyonkezelési iranyelvek alapjan végzi munkajat, mely soran toérekednie kell a
meghatarozott referencia index hozam mutatdk portfolionként torténd elérésére.

3.4.43. A vagyonkezel6 a kezelésében lévo pénztari vagyon értékének alakulasarél
negyedévente beszamolot készit.

3.4.4.4. A vagyonkezel6 a befektetési politika kialakitdsa soran a befektetési vezet6 altal
el6terjesztett stratégiahoz kapcsoléddan véleményezést készit.

3.4.4.5. A vagyonkezeld back office tevékenysége soran az elszamolé egységes rendszerhez
kapcsolédéan napi egyeztetéseket végez a letétkezeldvel és a Pénztarral, melynek soran
felmertil feladatait egy haromoldalu eljarasi rend alapjan kell végeznie.

3.4.4.6. A vagyonkezel6 koteles a jogszabalyi hataridonek megfelelen megsziintetni a
limitsértést, és mind a limit megsértésérdl, mind pedig annak korrigalasarél haladéktalanul
tajékoztatja a Letétkezeldt, ill. a Pénztar befektetésekért felelds vezetojét.
3.4.5. A pénztar vagyonkezel6jének értékelését a Pénztar lgazgat6tanacsa kozvetlenil végzi. A
vagyonkezel6 értékelése soran az lgazgatétanacs vizsgalja a befektetési politika megvalésitasat,

kiemelt figyelemmel az elért eredményekre (portfoli6 és a benchmark-portfoli6 hozamanak
Osszevetése).

3.4.6. A vagyonkezeld megbizasa esetén is a Pénztar gondoskodik arrél, hogy a vagyonkezelési
el6irasok ellendrzéséhez sziikséges informaciok a Feliigyelet rendelkezésére alljanak.

3.5. Letétkezeld

A pénztar a 3.5.1. és 3.5.2. pontokban kériilirtaknak megfelelGen kivalasztott, a hitelintézetekrdl és
a pénzlgyi vallalkozasokrol sz6l6 1996. évi CXII. torvény (Hpt.) 3.8 (1) bekezdésének i) pontja
szerinti ,letétkezelés kollektiv befektetések részére” szolgaltatas nydjtasara jogosult hitelintézettel
végezteti el a letétkezeldi feladatokat, letétkezelGi szerzodés alapjan.

3.5.1. A pénztar a letétkezel6t nyilvanos palyazat Gtjan hossz( tavra valasztja ki. A kivalasztas soran
elsodleges érdek a biztonsag és megbizhatosag. Dijazasanak mértéke a beérkezett, elfogadott
palyazat eredménye alapjan alakul ki.

3.5.2. Letétkezel6 alkalmazasanak altalanos feltételei:
a) A Pénztar csak egy letétkezel6t bizhat meg.
b) LetétkezelGi feladatokkal a pénztar nem bizhatja meg a vagyonkezeléssel, illetve a
szolgaltatasi feladatokkal megbizott gazdalkodé szervezetet.



c) A pénztar és a letétkezeld kozott sem kozvetlen, sem 10 szazalékot meghalado kozvetett
tulajdonosi, sem egyéb olyan gazdasagi kapcsolat nem lehet, amely Gsszeférhetetlen a
letétkezeldi feladatok ellatasaval.

d) A pénztar altal a befektetések iranyitasara alkalmazott személy és a befektetéssel
kapcsolatos szervezeti egység dolgozéja nem lehet a pénztar letétkezel6jénél tisztségviseld,
vezet allasa alkalmazott vagy olyan feladatkérben dolgozé személy, aki a letétkezeléssel
kapcsolatosan utasitasokat adhat.

e) A pénztar vagyonkezel6jénél a vagyonkezelést iranyitd és a vagyonkezeléssel foglalkozé
személy nem lehet a pénztar letétkezel6jénél tisztségviseld, vezett allasu alkalmazott vagy
olyan beosztasban dolgozé személy, aki a letétkezeléssel foglalkozd szervezeti egységet
iranyitja, vagy annak kozvetlen utasitasokat adhat.

3.5.3. LetétkezelGvel kdtendd szerzddés szabalyai

A Pénztar a letétkezeld személyében tortént valtozast a szerzodés megkotését kovetd 6t napon
beliil a Felligyeletnek a rendszeresitett adatlapon bejelenti.

3.5.4. Letétkezels feladatai

3.5.4.1. A letétkezel6 feladatai kiterjednek tobbek kozott a jogszabalyi limitek ellendrzésére, a
pénztar befektetési portfolidjanak értékelésére, valamint sziikség esetben jelentés tételére a
Felligyelet és a Pénztar Igazgatotanacsa felé is.

3.5.4.2. A pénztari letétkezel6 a Pénztar megbizasa alapjan végzett befektetési szolgaltatasok
tekintetében megbizasanak ellatasahoz sziikséges mértékben ellendrzi a pénztari szolgaltatot,
valamint a pénzforgalmi szamlat vezet6 szervezetet.

3.5.4.3. A letétkezel6 a Pénztar nevében eljarva tevékenységét a Pénztar érdekében a
letétkezelésre vonatkoz6 megbizasnak megfelelden koteles végezni. Koteles felhivni a pénztar,
illetdleg a vagyonkezel6 figyelmét arra, ha a befektetési megbizas végrehajtasa sérti (sértené)
vagy veszélyezteti (veszélyeztetné) a pénztar érdekeit.

3.5.4.4. A letétkezel6nek vissza kell utasitania minden olyan utasitast, amely a pénztari
befektetésekre vonatkozd jogszabalyi elGirasokkal ellentétes. Abban az esetben, ha a
letétkezel a befektetési elGirasok megsértését észleli, azt legkésdbb a kovetkezd munkanapon
koteles a Feliigyeletnek és a Pénztarnak jelenteni, és a pénztari szolgaltatét (szolgaltatokat)
értesiteni. A Pénztar kételes minden befektetési tevékenységét olyan modon végezni, hogy a
Pénztar tulajdonaban 1év6 és a vagyonkezelést végzd szervezet vagy szervezetek
rendelkezésére bocsatott eszkdzok teljes egészében és folyamatosan a letétkezeld birtokaban

maradjanak.

3.5.4.5. A letétkezeld back office tevékenysége soran az elszamold egységes rendszerhez
kapcsolédbéan napi egyeztetéseket végez a vagyonkezel6vel és a Pénztarral, melynek soran
felmertil6 feladatait egy haromoldalu eljarasi rend alapjan kell végeznie.

3.5.5. A pénztar letétkezelGjének értékelését a pénztar Igazgatotanacsa kozvetlendl végzi. A
letétkezel6 értékelése soran az Igazgatdtanacs a gyors, pontos, megbizhatdé adatszolgaltatas
teljesitését vizsgalja.

IV. Befektetési stratégia szabalyai

4.1 Az egyes pénztari tartalékokhoz tartozd kockazatvallalasi képesség és lejarati szerkezet,
valamint a pénztar meglévd, illetve a varhatd kotelezettségei alakulasa alapjan meghatarozott
befektetési stratégiai eszkdzallokacié (minimum és maximum aranyok) és a megcélzott hozamok
mutatdi (referenciaindexek)

A jelen fejezet befektetési aranyait piaci értéken kell szamitani.



A pénztar az alabbi befektetési portfolidkat alkalmazza, melyek koziil a pénztartagok a valaszthat6
portfolids rendszerben a fedezeti egyéni szamlahoz kapcsol6dé 4 portfoli6 koziil valaszthatnak:
a) likviditasi,
b) miikodési,
c) fedezeti egyéni szamlak,
c/a) klasszikus portfolio;
c¢/b) kiegyensulyozott portfolio;
c¢/c) novekedési portfoli;
c/d) kockazatvallalé portfolio;
d) fedezeti szolgaltatasi szamlak,
d/a) banktechnikai jaradék portfolio;
d/b) életjaradék portfolio;
e) fliggo.

A potfoliok osszetétele és referencia indexei az 1. szami Mellékletben, mig a portfoliok fébb
jellemzait (részvény célaranyait, optimalis id6tavjat, kockazatait, stb.) bemutat6 tajékoztaté a 32.
szamu( Mellékletben talalhato.

4.2. Amennyiben az el6z6 pontokban meghatarozott befektetési aranyoktél a pénztar
vagyonkezelGje eltér, akkor a rogzitett limiteknek megfelelé portfolié aranyokkal valé megfelelés
érdekében a lehetd leghamarabb, de nem késdbb, mint 8 munkanap alatt helyre kell allitani a
limiteknek megfeleld portfoliot

4.3. A pénztari referenciaindex szamitasi maédja:

A Pénztar referenciaindexe az egyes vagyonkezel6k altal kezelt részportfoliok hozamszamitasi
periédus alatt publikalt referencia hozamok adott iddszaki szazalékos valtozasanak sulyozott
szamtani atlaga.

Az éves referencia hozam megallapitasa: BMR=(1+bmr1) x (1+bmr2) x (1+bmr3) x ....x
(1+bmr12) -1

ahol bmr1, bmr2, bmr3 ..... bmr12 a Pénztarnak az évet alkoté 12 hénapra vonatkoz6 referencia
hozamok szorzata.

4.4. Eltérés a referenciahozamtol

Amennyiben az egyes portfoliok teljesitménye jelentdsen kisebb (lasd lejjebb) az adott portfoliéra
vonatkoz6 referenciahozamnal, akkor a pénztar befektetésekeért felel6s vezetdje elGterjesztést nydijt
be az Igazgatotanacsnak a sziikséges intézkedések megtétele érdekében.

A hozameltérés jelentds, ha
- klasszikus, likviditasi, miikodési, szolgaltatasi és fiiggd portoliok esetében meghaladja az 50
bazispontot,
- kiegyensulyozott portfolié esetén meghaladja a 100 bazispontot,
- novekedési portfolié esetén meghaladja a 200 bazispontot,
- kockazatvallal6 portfolié esetén meghaladja a 400 bazispontot.

Amennyiben a jelentds eltérés oka a stratégiai portfolio Osszetételtdl valé eltérés, a pénztar
befektetésekért felelds vezetje haladéktalanul értesiti az Igazgatotanacsot, amely utasithatja a
vagyonkezelést végzd szervezetet a befektetési politikaban megcélzott helyzet elGallitasa
érdekében 3 munkanapon beliil intézkedések megtételére.

4.5. Portf6lié 6sszetételen a pénztar altal a meghatarozott célidészakban kovetni kivant lehetséges
portfolioszerkezeteket tekintjiilk. A vagyonkezel6 eltérhet a fentiekben meghatarozott portfoli6
oOsszetételtdl jelen dokumentum, vonatkozd szabalyzatok egyéb elGirasainak és a jogszabalyi
korlatok betartasaval, de az ett6l valo eltérésbdl szarmazo kockazat — a referenciaindex szamitasi
maodjan keresztil — a vagyonkezel6 értékelésében jelentkezik



A valaszthaté portfoliok mindegyikének meg kell felelnie a pénztari befektetésekre és az azok
kezelésére vonatkoz6 el6irasoknak.

V. Kiegészito rendelkezések

5.1. Ertékpapir kdlcsdnzésre vonatkozo szabalyok

A pénztari portfolio terhére, a Pénztar tulajdonat képez6 értékpapirok vonatkozasaban a Tpt.-nek az
értékpapir-kdlcsonzésre vonatkoz6 szabalyainak betartasaval értékpapir-kolcsonzési tigylet kothetd
az alabbiak betartasa szerint.

5.1.1. Az értékpapir kolcsonzési ligyletek altalanos szabalyai.
a) Az értékpapir kolcsonzési tgyletek dsszértéke nem haladhatja meg a befektetett pénztari
eszkozok 30%-at.
b) A pénztari befektetési portfliokban csak magyar értékpapirok kdlcsénadasa lehetséges.
c) A pénztari befektetési portfoliokban értékpapirok kélcsonvétele nem lehetséges.
d) Az értékpapir-kolcsonzési tigylet futamideje egy évet nem haladhatja meg.

5.1.1.2 Az értékpapir kolcsonzési tigyletek garancialis szabalyai

a) Az Ugylethez kapcsolédéan megfelel6 dvadékot kell kikdtni oly médon, hogy az
ovadékként nydjtott értékpapir piaci értékén szamolva a kélcsonbe adott értékpapir piaci
értékének minimum 120%-os fedezettségét garantalja.

b) Ertékpapir-kolcsonzési ligylet esetében 6vadékként csak magyar allampapirt lehet
alkalmazni.

c) Az ovadékként felajanlott értékpapirt a partner a Pénztar elkilonitett szamlajara
transzferalja.

5.2. Egy kibocsato altal kibocsatott értékpapirokra vonatkozé korlatozasok
a) A pénztar - az allampapirok és a nyilt végii befektetési alap befektetési jegyeinek,
valamint a jelzaloglevelek kivételével - nem szerezheti meg az egy kibocsato altal
kibocsatott értékpapirok tiz szazalékot meghaladé mérték részét.

b) A pénztar befektetései kozott - az allampapirok kivételével - ugyanazon kibocsaté
kiilonb6zo értékpapirjainak egyiittes részaranya nem haladhatja meg az 6sszes pénztari
eszkoz 10 szazalékat.

c) A bankbetétek esetében az egy bankra es6 pénztari kitettség nem haladhatja meg az
osszes portfolio eszkozértékének 3%-at.

Betétkihelyezés a kovetkezd bankokba engedélyezett: OTP Bank, CIB Bank, MKB, Raiffeisen Bank,
Erste Bank, Unicredit Bank, Takarékbank.

5.3. Ingatlan vagyonkezelésére vonatkozd szabalyok

a) A Pénztar kdzvetlen ingatlan befektetéseket nem végez, azonban ez nem zarja ki annak
lehetdségét, hogy beolvadasok révén a portfolidba ilyen eszkdzok keriiljenek.

b) A Pénztarnak az ingatlanokkal kapcsolatos pénztari stratégidja az, hogy a Pénztar a
hozza kerild ingatlanokat sajat vagyonkezelésbe veszi, azokat vagyonkezelésre nem
adja at a Vagyonkezel6(k) részére, egyittal a Pénztar — a pénztartagi érdekek szem el6tt
tartasa mellett — torekszik a hozza kozvetett Gton keriild ingatlanok mihamarabbi
értékesitésére.

VI. Mellékletek jegyzéke

12. sz. Melléklet: Vagyonkezelési iranyelvek (Befektetési politika tartalmi kivonata)



23. sz. Melléklet: Tajékoztato a valaszthaté portfolidk fobb jellemzgirdl

VII. Hatalyba lépteto rendelkezések

Jelen Befektetési Politika elfogadasra kertilt az Allianz Hungaria Nyugdijpénztar Igazgatétanacsanak
202019 nevemberdecember 2701-i ilésén, érvényes 201920. december 10-t6l.
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12. szama melléklet:Vagyonkezelési iranyelvek
(Befektetési politika tartalmi kivonata)

Allianz Hungaria Onkéntes Nyugdijpénztar
202018 év decemberektéber honap 10. napjatol

Az Allianz Hungaria Nyugdijpénztar a befektetések soran — az egyes portfoliok jellegzetességeire is
tekintettel az alabbiakra van - fontossagi sorrendben - figyelemmel:

a) megtakaritasok biztonsaga,

b) folyamatos likviditas,

c) torekvés a portfoliokra jellemzd idGtavon kimagaslé atlaghozam elérésére.

A pénztar alapvetd érdeke a likviditdas megorzése, valamint az elérheté legnagyobb biztonsag
melletti maximalis hozam elérése.

Az egyes pénztari tartalékokhoz tartoz6 kockazatvallalasi képesség és lejarati szerkezet, valamint a
pénztar meglévo, illetve a varhatd kotelezettségei alakulasa alapjan meghatarozott befektetési
stratégiai eszkozallokacié (minimum és maximum aranyok) és a megcélzott hozamok mutatoi
(referenciaindexek)

A jelen fejezet befektetési aranyait piaci értéken kell szamitani.
A. A pénztar az alabbi, Vagyonkezeld részére kezelésre atadott befektetési portfdliokat alkalmazza:

Allianz Alapkezeld Zrt. részére atadott portfoliok:
a) likviditasi portfolio,
b) miikodési portfélio.
c) fedezeti egyéni szamlak,
c/a) klasszikus portf6lio;
c/b) kiegyensulyozott portfolio;
c/c) novekedési portfolio;
c¢/d) kockazatvallalé portfélio;

1. Likviditasi és miikodési portfoliok osszetétele

Minimum|Cél Maximu
m

hitelviszonyt megtestesité magyar allampapirok és a referencia
indextik alapjan ebbe fektetd kollektiv befektetési értékpapirok (kotvény | 70% 85% 100%
alap, pénzpiaci alap, likviditasi alap)

lekotott betét, és folydszamlapénz 0% 15% 30%

Referencia hozam szamitasa: MAX index 4070%, ZMAX index 6030%. A hitelviszonyt megtestesitd
értékpapirok és bankszamlak 6sszességének duratione min 0 max 53;5év.

3. Fedezeti egyéni szamlak portfoliok
3.1. A klasszikus portfélié 6sszetétele

Minimum|Cél Maximu
m

hitelviszonyt megtestesitdé magyar allampapirok illetve értékpapirok
amikért a magyar allam készfizetd kezességet vallal és a referencia
indexiik alapjan ebbe fektetd kollektiv befektetési értékpapirok (kotvény
alap, pénzpiaci alap, likviditasi alap)

70% 85% 100%
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Magyarorszagon bejegyzett gazdalkodo szervezet (hitelintézet is) altal

nyilvanosan forgalomba hozott kotvény, jelzaloglevél és a referencia | 0% 0% 15%
indexiik alapjan ebbe fektetd kollektiv befektetési értékpapirok
lekotott betét, és folydszamlapénz* 0% 15% 30%

Referencia hozam szamitasa: MAX index 2070%, ZMAX index 8030%. A hitelviszonyt megtestesitd

értékpapirok és bankszamlak 6sszességének duratione min 0 max 52 év.
*Bankonként max. 20% helyezhetd ki.

3.2. A kiegyensilyozott portf6li6 dsszetétele

Minimum Cél Maximu
m

hitelviszonyt megtestesitdé magyar allampapirok illetve értékpapirok
amikért a magyar allam készfizeté kezességet vallal és a referencia 579 726% | 87%
indexiik alapjan ebbe fektetd kollektiv befektetési értékpapirok (ktvény | =" ? 2
alap, pénzpiaci alap, likviditasi alap)
Magyarorszagon bejegyzett gazdalkodé szervezet — a hitelintézet
kivételével — altal nyilvanosan forgalomba hozott kotvény és a 0% 1% 10%
referencia indexiik alapjan ebbe fektetd kollektiv befektetési | = ? ?
értékpapirok
Magyarorszagon bejegyzett hitelintézet altal nyilvanosan forgalomba
hozott kotvény és a referencia indexiik alapjan ebbe fektetd kollektiv | 0% 1% 10%
befektetési értékpapirok
!\/Iaqyaro.-op bejegyzett  jelzaloghitel-intézet altal  kibocsatott 0% 6% 20%
jelzaloglevél
EGT, OECD vonatkozasaban kiilfoldi allampapir, értékpapir, amelyben
foglalt kotelezettség teljesitéséért kilfoldi allam készfizeté kezességet 0% 0% 10%
vallal, kiilféldon bejegyzett gazdalkodé szervezet, hitelintézet altal | =~ ° °
nyilvanosan forgalomba hozott kotvény
tulajdonviszonyt megtestesité magyar értékpapirok, és az ebbe fektetd 0% 42% 108%
kollektiv befektetési értékpapirok (részvény) ? ? ?
tulajdonviszonyt megtestesit6 kiilfoldi értékpapirok, és az ebbe fektetd 10% 164% | 22%
kollektiv befektetési értékpapirok (részvény) ? ° °
Ingatlan, ingatlan befektetési alapok 0% 0% 10%
Abszol(t hozam befektetési alapok 0% 0% 10%
lekotott betét, és folydszamlapénz 0% 0% 15%

Referencia hozam szamitasa: MAX index 7054%, ZMAX Index 1030%, CETOP20 Index: 43%, MXEF
Index 3%, SPX Index 5%, SX5E Index 43%, BUX index 42%. A hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok

és bankszamlak 6sszességének duratione min 2 max 63év.

3.3. Andvekedesi portfolio dsszetétele

Minimum| Cél Maximu
m

hitelviszonyt megtestesitdé magyar allampapirok illetve értékpapirok
amikért a magyar allam készfizeté kezességet vallal és a referencia 32% 47% 62%
indexiik alapjan ebbe fektetd kollektiv befektetési értékpapirok (kétvény ° ? ?
alap, pénzpiaci alap, likviditasi alap)
Magyarorszagon bejegyzett gazdalkodé szervezet — a hitelintézet
kivételével — altal nyilvanosan forgalomba hozott koétvény és a 0% 1% 10%
referencia indexiik alapjan ebbe fektetd kollektiv befektetési | ~ ? °
értékpapirok
Magyarorszagon bejegyzett hitelintézet altal nyilvanosan forgalomba | 0% 1% 10%
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hozott kotvény és a referencia indexiik alapjan ebbe fekteté kollektiv
befektetési értékpapirok

!\/Iagyaro.-op bejegyzett jelzaloghitel-intézet altal  kibocsatott 0% 6% 0%

jelzaloglevél

EGT, OECD vonatkozasaban kiilfoldi allampapir, értékpapir, amelyben

foglalt kotelezettség teljesitéséért kilfoldi allam készfizetd kezességet 0% 0% 10%

vallal, kiilfoldon bejegyzett gazdalkodé szervezet, hitelintézet altal | =~ ° ?

nyilvanosan forgalomba hozott kotvény

tulajdonviszonyt megtestesité magyar értékpapirok, és az ebbe fektetd | ., o o
. e . 2 0% 10% 20%

kollektiv befektetési értékpapirok (részvény)

tulajdonviszonyt megtestesito kiilfoldi értékpapirok, és az ebbe fektetd | ., o o
. PN . PR 25%  B5% 45%

kollektiv befektetési értékpapirok (részvény)

Ingatlan, ingatlan befektetési alapok 0% 0% 10%

Abszolat hozam befektetési alapok 0% 0% 10%

lekdtott betét, és folydszamlapénz 0% 0% 15%

Referencia hozam szamitasa: MAX index 453%, ZMAX Index 102%, CETOP20 Index: 12%, MXEF
Index 4%, SPX Index14%, SX5E Index 8%, BUX index 7%. A hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok és

bankszamlak 6sszességének duratione min 2 max 6 év.

3.4. A kockazatvallalé portf6lio osszetétele

Minimum| Cél Maximu
m

hitelviszonyt megtestesitdé magyar allampapirok illetve értékpapirok
amikért a magyar allam készfizet6 kezességet vallal és a referencia 0% 10% 5%
indexiik alapjan ebbe fektetd kollektiv befektetési értékpapirok (kdtvény | = ? °
alap, pénzpiaci alap, likviditasi alap
Magyarorszagon bejegyzett gazdalkodé szervezet — a hitelintézet
kivételével — altal nyilvanosan forgalomba hozott kotvény és a 0% 0% 10%
referencia indexiik alapjan ebbe fektets kollektiv befektetési | = ? ?
értékpapirok
Magyarorszagon bejegyzett hitelintézet altal nyilvanosan forgalomba
hozott kotvény és a referencia indexiik alapjan ebbe fektetd kollektiv | 0% 0% 10%
befektetési értékpapirok
!\/Iaqyaro.-op bejegyzett  jelzaloghitel-intézet altal  kibocsatott 0% 0% 15%
jelzaloglevél
EGT, OECD vonatkozasaban kiilfoldi allampapir, értékpapir, amelyben
foglalt kotelezettség teljesitéséért kilfoldi allam készfizetd kezességet 0% 0% 10%
vallal, kiilféldon bejegyzett gazdalkodé szervezet, hitelintézet altal |~ ? ?
nyilvanosan forgalomba hozott kdtvény
tulajdonviszonyt megtestesité magyar értékpapirok, és az ebbe fektetd 10% 17% 30%
kollektiv befektetési értékpapirok (részvény) ) ) )
tulajdonviszonyt megtestesit6 kiilfoldi értékpapirok, és az ebbe fektetd | o o

. AP , . 58% 73% 88%
kollektiv befektetési értékpapirok (részvény)
Ingatlan, ingatlan befektetési alapok 0% 0% 10%
Abszolit hozami befektetési alapok 0% 0% 10%
lekdtott betét, és folydszamlapénz 0% 0% 15%

Referencia hozam szamitasa: ZMAX Index 10%, CETOP20 Index: 40%, MXEF Index 6%, SPX Index
22%, SX5E Index 13%, BUX index 9%. A hitelviszonyt megtestesito értékpapirok és bankszamlak

Osszességének duratione min 0 max 1 év.
Az Allianz Nyugdijpénztar sajat kezelésii portfolioi:
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d) fedezeti szolgaltatasi szamlak
d/a) banktechnikai jaradék portfélio;
d/b) életjaradék portfolio;

d) fliggd portfélié

2. Fiiggo portfolio osszetétele

Minimum Cél Maximu
m
lekdtott betét, és folydszamlapénz 0% 100% 100%

Referencia hozam szamitasa: BUBOR index 100%. A hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok és
bankszamlak 6sszességének duratione min 0 max 1 év.

4. A fedezeti szolgaltatasi portfolio
4.1. A banktechnikai jaradék portfolio osszetétele

Minimum|Cél Maximu
m

hitelviszonyt megtestesité magyar allampapirok és a referencia
indexiik alapjan ebbe fektetd kollektiv befektetési értékpapirok (kotvény | 70% 85% 100%
alap, pénzpiaci alap, likviditasi alap)

lekotott betét, és folydszamlapénz 0% 15% 30%

Referencia hozam szamitasa: ZMAX 60%, MAX 40%. A hitelviszonyt megtestesité értékpapirok és
bankszamlak 6sszességének duratione min 0 max 5 év.

4.2. Az életjaradék portfolio osszetétele

Minimum|Cél Maximu
m

hitelviszonyt megtestesité magyar allampapirok és a referencia
indexiik alapjan ebbe fektetd kollektiv befektetési értékpapirok (kotvény | 85% 100% 100%
alap, pénzpiaci alap, likviditasi alap) d1, f1

lekotott betét, és folydszamlapénz 0% 0% 15%

Referencia hozam szamitasa: ZMAX 10%; MAX 90%. A hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok és
bankszamlak 6sszességének duratione min 0 max 5 év.

B. A pénztari portféliokban az alabbi szabalyok érvényesiilnek, melyek koziil a Vagyonkezel6re a
részére kezelésre atadott portféliokra vonatkozé szabalyok az iranyadéak:

Amennyiben az el6z6 pontokban meghatarozott befektetési aranyokt6l a pénztar vagyonkezeldje
eltér, akkor a rogzitett limiteknek megfeleld portf6lio aranyokkal valé megfelelés érdekében a
leheté leghamarabb, de nem kés6bb, mint 8 munkanap alatt helyre kell allitani a limiteknek
megfelel6 portfoliot

C. A pénztari referenciaindex szamitasi modja

A Pénztar referenciaindexe az egyes vagyonkezelk altal kezelt részportféliok hozamszamitasi
periddus alatt publikalt, a B.1-8 vonatkoz6 pontjaiban rogzitett, referencia hozamok adott id6szaki
szazalékos valtozasanak sulyozott szamtani atlaga.

Az éves referencia hozam az o6nkéntes pénztari befektetési kormanyrendeletben (Obr.)
meghatarozottak szerint, az évet alkotd napi referencia hozamok szorzata.

D. Eltérés a referenciahozamtél
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Amennyiben az egyes portféliok teljesitménye jelentdsen kisebb (lasd lejjebb) az adott portféliéra
vonatkozé referenciahozamnal, akkor a pénztar befektetésekért felelds vezetdje elGterjesztést nydjt
be az Igazgat6tanacsnak a sziikséges intézkedések megtétele érdekében.

A hozameltérés jelentds, ha

- klasszikus, likviditasi, miikodési, szolgaltatasi és fliggd portoliok esetében meghaladja az 50
bazispontot,

- kiegyensulyozott portfélié esetén meghaladja a 100 bazispontot,

- novekedési portfélio esetén meghaladja a 200 bazispontot,

- kockazatvallal6 portfdlié esetén meghaladja a 400 bazispontot.

Amennyiben a jelent6s eltérés oka a stratégiai portfolio Osszetételtdl valo eltérés, a pénztar
befektetésekért felel6s vezetdje haladéktalanul értesiti az Igazgatotanacsot, amely utasithatja a
vagyonkezelést végzd szervezetet a befektetési politikaban megcélzott helyzet elGallitasa
érdekében 3 munkanapon beliil intézkedések megtételére.

E. Portfolio osszetétel

A pénztar altal a meghatarozott célidészakban koévetni kivant lehetséges portféliészerkezet. A
vagyonkezel6 eltérhet a fentiekben meghatarozott portfélié Oosszetételtdl jelen dokumentum,
vonatkoz6 szabalyzatok egyéb elGirasainak és a jogszabalyi korlatok betartasaval, de az ettdl valo
eltérésbdl szarmaz6 kockazat — a referenciaindex szamitasi modjan keresztiil — a vagyonkezel6
értékelésében jelentkezik.

F. Ertékpapir kélcsdnzésre vonatkozé szabalyok

A pénztari portfolio terhére, a Pénztar tulajdonat képezo értékpapirok vonatkozasaban a Tpt.-nek az
értékpapir-kolcsonzésre vonatkozé szabalyainak betartasaval értékpapir-kolcsonzési tigylet kothetd
az alabbiak betartasa szerint.

1. Az értékpapir kolcsonzési ligyletek altalanos szabalyai.

a) Az eértékpapir kolcsonzési lgyletek osszértéke nem haladhatja meg a befektetett pénztari
eszkozok 30%-at.

b) A pénztari befektetési portféliokban csak magyar értékpapirok kdlcsonadasa lehetséges.

c) A pénztari befektetési portféliokban értékpapirok kdlcsonvétele nem lehetséges.

d) Az értékpapir-kolcsonzési tigylet futamideje egy évet nem haladhatja meg.

2 Az értékpapir kolcsonzési ligyletek garancialis szabalyai

a) Az lgylethez kapcsolédéan megfeleld 6vadékot kell kikotni oly médon, hogy az dvadékként
nydjtott értékpapir piaci értékén szamolva a kolcsonbe adott értékpapir piaci értékének minimum
120%-os fedezettségét garantalja.

b) Ertékpapir-kélcsonzési iigylet esetében dvadékként csak magyar allampapirt lehet alkalmazni.

c) Az 6vadékként felajanlott értékpapirt a partner a Pénztar elkiilonitett szamlajara transzferalja.

G. Egy kibocsato altal kibocsatott értékpapirokra vonatkozé korlatozasok

A pénztar - az allampapirok és a nyilt végli befektetési alap befektetési jegyeinek, valamint a
jelzaloglevelek kivételével - nem szerezheti meg az egy kibocsaté altal kibocsatott értékpapirok tiz
szazalékot meghalad6 mértéki részét.

A pénztar befektetései kozott - az allampapirok kivételével - ugyanazon kibocsatd kilonb6zo
értékpapirjainak egyiittes részaranya nem haladhatja meg az 6sszes pénztari eszkoz 10 szazalékat.

A bankbetétek esetében az egy bankra esd pénztari kitettség nem haladhatja meg az osszes
portfoli eszkozértékének 3%-at.

Betétkihelyezés a kovetkezd bankokba engedélyezett: OTP Bank, CIB Bank, MKB, Raiffeisen Bank,
Erste Bank, Unicredit Bank, Takarékbank.
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23. szami melléklet:Tajékoztato a valaszthato portfoliok fobb jellemzoirol

Portfolio
megnevezése

Portfolid
jellemzai

Portfolio
optimalis
befektetési
idétavja

Részvénybefekt
etések aranya

Portfolio
kockazata

Kinek ajanljuk?

Kockazatvallalo
portfolio

nagyon magas
kockazat mellett
kiemelkedd
hozam

meghaladja a 25
évet

minimum 68%
cél arany 90%
maximum 100%

nagyon magas
(fokéent deviza,
arfolyam és
orszag

kockazat)

nagyon hossz
tavon
gondolkod6
pénztartagokna
k

ha a nyugdijba
vonulasig

tobb mint 25 év
van hatra

Novekedési
portfolio

nagyobb
kockazat

hossz( tavon a
nagyobb

hozam
reményében

15-25 év

minimum 25%
cél arany 45%
maximum 65%

magas
(fokéent deviza,
arfolyam és
orszag

kockazat)

hosszatavon
gondolkodo
pénztartagokna
k

ha a nyugdijba
vonulasig

tobb mint 15 év
van hatra

Kiegyensulyozo
tt portfolio

mérsékelt
kockazati
mellett
megfeleld
mértékd
hozamok
érhetok el

szint

5-15 év

minimum 10%
cél arany 16%
maximum 30%

mérsékelt
(foként
arfolyam és
likviditasi
kockazat)
kozéptavon
gondolkodo
pénztartagokna
k

ha a
nyugdijkorhatar
eléréséig, vagy a
nyugdijba
vonulasig
hatralévd ido 5
és 15 év kozott
van

Klasszikus
portfolio

nagyon alacsony
kockazat mellett
alacsonyabb, de
egyenletesebb
hozamok

5 évnél
kevesebb

0%

nagyon alacsony
(foként
likviditasi és
orszag

kockazat)

rovidtavon
gondolkodo
pénztartagokna
k

ha a
nyugdijkorhatar
eléréséig, vagy a
nyugdijba
vonulasig
kevesebb mint 5
év van hatra

A Nyugdijpénztar tagjai altal valasztott portf6lié osztalyok teljesitményét az alabbi f6bb kockazati
tényezok befolyasolhatjak:

- Devizaarfolyam kockazat: a kiilfoldi értékpapirok hazai devizaban kifejezett piaci értéke az egyes
értékpapirok arfolyamainak kockazatan kiviil a két deviza arfolyamanak egymashoz viszonyitott
valtozasait is magaban hordozza.

- Arfolyamkockazat: azaz az adott portféli6 osztalyban talalhaté befektetett eszkdzok piaci
értékének valtozasaibol eredd kockazat: Mind a tulajdonosi, mind a hitelviszonyt megtestesitd
értékpapiroknal fennall, azonban a hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok esetében a futamidé
végéig megtartott papiroknak nincs a piaci értékitélet valtozasabol eredd kockazata, mig a
tulajdonosi viszonyt megtestesit6 papiroknal ezzel is szamolni kell.
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- Hitelkockazat: az egyes befektetési eszkdzok, igy kiilonosen a bankbetétek, hitelviszonyt
megtestesitd értékpapirok, részvények és tézsdén kiviili forgalomban szerepld szarmaztatott
eszkozok esetében a kibocsatok esetleges csddje a portféliokban szereplé ezen eszkdzok piaci
értékének osszeomlasahoz, illetve akar teljes megsziinéséhez vezethet, amely a portféliok
értékének csokkenését eredményezheti.

Likviditasi kockazat: bizonyos értékpapirok, befektetési eszkozok likviditasa alatta marad a
kivanatosnak, azaz viszonylag nehéz rajuk vevot/eladot talalni. Ennek kévetkezménye, hogy a
portfoliokban 1évd egyes értékpapirok értékesitése, illetve adott esetben bizonyos értékpapirok
beszerzése nehézségekbe titkozhet.

Orszag kockazat: az egyes orszagok tulajdonviszonyt, vagy hitelviszonyt megtestesitd
értékpapirjainak értéke jelentdsen fligghet az adott orszag gazdasagi teljesitményétol.
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Allianz Hungaria Onkéntes Nyugdijpénztar

BEFEKTETESI POLITIKA
20210. év marciusdecember h6 10. napjatol

I. Befektetési politika célja, alapelvei, a befektetési politikaban érvényre juttatandé pénztartagi
és pénztari érdekek, kapcsolodasa egyéb pénztari dokumentumokhoz

A befektetési politika célja, hogy a Pénztar Alapszabalyaban meghatarozott elveket és a hatékony és
koltségtakarékos gazdalkodasi modszereket figyelembe véve szabalyozza az alabbiakat:
a) a Pénztar befektetéseinek altalanos elveit és szabalyait,
b) a befektetési keretszabalyokat,
c) a vagyonkezel6k és a letétkezelok megvalasztasanak, értékelésének, dijazasanak
szabalyait,
d) a pénztar befektetéssel foglalkozé alkalmazottainak feladatait,
e) a befektetési politika értékelésének, mddositasanak feltételeit,
f) az egyes pénztari tartalékokhoz tartozd kockazatvallalasi képességet és lejarati
szerkezetet, illetve az ezekhez tartozd befektetési portfoliok dsszetételeit, hozammutatoit,
ezektdl valo lehetséges eltérés nagysagat,
d) tovabba egyéb kapcsolddd eljarasi szabalyokat.

A pénztar a gazdalkodasa soran elért bevételeit - kiilonosképpen a befektetett eszkozok hozamat -
kizarélag a szolgaltatasok fedezetének biztositasara, a szolgaltatasok szinten tartasara, illetve
fejlesztésére, valamint a gazdalkodas koltségeinek fedezésére fordithatja, abbdl tartalékokat képez.
A Pénztar vagyona sem osztalék, sem részesedés formajaban nem fizethetd ki.

A Pénztar befektetéseinek nyilvantartasakor meg kell jeldlni, hogy a befektetés forrasa melyik
tartalék volt. A befektetés hozama kizarélag azt a tartalékot illeti, amelybdl a befektetett eszkoz
szarmazott.

A Pénztar a kockazatok mérséklésére és az egyoldald kockazati fliggéség megel6zése érdekében
befektetéseit koteles az alabbiak szerint megosztani:

a) befektetési formak,

b) lejaratok,

c) kockazat,

d) befektetési kozvetitok

1.1.  ABefektetés célja

A Pénztar minimalis kockazat mellett elérhetd legnagyobb vagyongyarapodas érdekében fekteti be
vagyonat.

Altalanos elvaras, hogy a fedezeti portfoliok esetében a felhalmozasi idészak teljes hosszat tekintve
Osszességében a Pénztar redlhozamot érjen (redlhozam szamitas soran a KSH altal kozzétett éves
inflaciés adatokat kell alapul venni) el.

1.2. A Befektetési alapelvek

A befektetések soran — az egyes portféliok jellegzetességeire is tekintettel - az alabbiakra kell
fontossagi sorrendben figyelemmel lenni:

a) megtakaritasok biztonsaga,

b) folyamatos likviditas,

c) torekvés a portfoliokra jellemz6 id6tavon kimagasl6 atlaghozam elérésére.



A pénztari befektetések lejaratanak és likviditasanak 6sszhangban kell lennie a Pénztar révid
lejaratd (éven beliili) és hossza tava (éven tali) kotelezettségeivel, fenntartva a Pénztar folyamatos
fizet6képességét.

A pénztari vagyon kizarélag a tagsag érdekében és csak a hatalyos jogszabalyokban meghatérozott
eszkozokbe fektethetd be. A Pénztar csak sajat eszkozeit fektetheti be.

1.3. A befektetési politikdban érvényre juté érdekek

A pénztartagok felé a befektetés soran figyelemmel kell lenni a pénztartagok hozam, illetve
biztonsag (kockazatvallalasi hajlam) iranti érdekeire.

A pénztar alapvet6 érdeke a likviditas megdrzése, valamint az elérhetd, az adott portfélié kockazati
szintje melletti maximalis hozam.

1.4. A befektetési politika kapcsolédasa egyéb pénztari dokumentumokhoz
A targyévre vonatkoz6 befektetési politika az éves beszamol6 kiegészité mellékletét képezi.

A befektetési politika alapjan készitett vagyonkezelési iranyelvek a vagyonkezel6i szerz6dés
mellékletét képezik.

1.5 Pénztari hozamok értékelése

Kiemelend6 (tagok részére Iényeges informaci), hogy sem a befektetési politika jelenlegi keretei,
sem esetleges késobbi modositasai, sem pedig a korabban elért hozamok a jévore vonatkozoan
nem adnak garanciat a hozamok mértékére.

A hozamokat érdemes hosszabb tava teljesitményeik alapjan megitélni, melyre elsé sorban az
atlagos realhozamok (befektetések inflacio felett eredménye) alkalmasak.

A Pénztar altal elért szazalékban kimutatott nett6 befektetési eredmény nem feltétlendl esik egybe
a tagok egyéni szamlajan megjelené hozammal, ez utébbit erételjesen befolyasolhatjak az egyes
egyéni szamlakon megjelend jelent6sebb 6sszegl ki-, vagy befizetések, valamint azok idépontja
(azaz az egyéni szamla id6szakonkénti atlagegyenlege).

II. A befektetési politika meghatarozasa, értékelésének és modositasanak feltételei

2.1. Az Igazgatétanacs legalabb évente koteles dontést hozni a befektetési politika meghatarozasa,
fenntartdsa, vagy mddositasa targyaban, melyrél a soron kovetkez6 kozgy(ilésen altalanos
tajékoztatast nydijt.

2.2. Az Igazgatotanacs a befektetésekért felel6s vezetd altal elkészitett — befektetési politikara
vonatkozo — elGterjesztést az igazgatotanacsi Glésen megtargyalja.

Az irasbeli elGterjesztéshez a befektetésekért felelds vezetd, illetve a vagyonkezelést végzo
szervezet képviseldi szobeli kiegészitést tesznek.

2.3. A befektetésekért felelds vezeté negyedéves el6terjesztésének ki kell térnie az adott évi
teljesitmények értékelésére ezen beliil mind az egyes portfoliok referencia indexektdl torténé
eltérések okaira, mind piaci versenytarsak portfoli6 elemzéseire. Ezen tdl tartalmaznia kell az
elkovetkez6 1 éven beliil varhaté fobb értékpapirpiaci varakozasokat (piaci elemzés alapjan).
Tovabba, a fentiek alapjan az egyes portfoliokra vonatkoz6 javaslatot kell megfogalmaznia
referencia indexekre, befektetési limitekre.

2.4. Az Igazgat6tanacs negyedévente elfogadja az el6z6 negyedéves befektetési eredmények
beszamoldit. Az Igazgatétanacs dontését abban az esetben is szlikséges rogziteni — illetve arrél a
soron kovetkez6 kozgydlésen tdjékoztatast adni — ha Befektetési politika valtozatlanul hagyasarol
szliletett hatarozat.



ll. A befektetési eljarasban részt vevok, feladatmegosztas, ellendrzés

A befektetési eljarasban az alabbi személyek, szervezetek vesznek részt:
a) befektetésekért felelds vezeto,
b) Igazgatdtanacs,
¢) vagyonkezeld,
d) letétkezeld,
e) belsé ellendr.

3.1. A befektetésekért felel6s vezetdje, alkalmazottai

A Pénztar befektetésekért felel6s vezet6t alkalmaz. A befektetésekért felelGs vezeto késziti el a
befektetési politikat, a befektetések iranyelveit, valamint értékeli az elmalt idészak teljesitményét,
kiilonos figyelmet szentel a piaci arfolyamok és a vagyonkezel6 altal megkotott Ggyletek
arfolyamainak megvizsgalasara.

A Pénztar befektetéssel foglalkozé alkalmazottait az ligyvezetd igazgatd valasztja ki, akikkel
munkavégzésre iranyulé szerzédést kot. A kivalasztas soran elsddleges érdek a szakmai
felkészultség.

A Pénztar befektetéssel foglalkozé alkalmazottait a Pénztar lgyvezet6 igazgatéja ellendrzi,
szamoltatja be és sziikség esetén errél beszamol az Igazgat6tanacsnak.

A Pénztar a 4. pontban koriilirtaknak megfeleléen, befektetésekért felel6s vezetdt alkalmazva maga
végezi el a pénztar sajat vagyonkezelésbe tartott eszkdzeinek kezelését.

A befektetésekért felelGs vezetd a Pénztar kezelésében 1évo pénztari vagyon értékének alakulasarol
negyedévente beszamoldt készit.

A vagyonkezelési tevékenységet iranyitd alkalmazott a Pénztar érdekében jar el, a pénztarakra
vonatkozé gazdalkodasi, szamviteli, biztositasmatematikai és befektetési el6irasok szerint.

A pénztar a vagyonkezelési tevékenységet iranyitd alkalmazott Gtjan gondoskodik arrél, hogy a
vagyonkezelési elGirasok ellendrzéséhez sziikséges informaciok a Felligyelet rendelkezésére
alljanak.

A pénztar vezeto tisztségviseldje, a befektetésekért felelds vezetdje, a befektetési dontéshozatalban,
végrehajtasban részt vevd alkalmazottja nem lehet kozvetleniil a portféliokezeléshez kapcsol6dd
tertileten tevékenykedd alkalmazott személy.

A vagyonkezelési tevékenység iranyitasara olyan személy alkalmazhatd, aki biintetlen el6életdl, nem
all jogi, allamigazgatasi, kozgazdasagi, pénziigyi vagy konywvizsgaldi végzettséghez kotott
munkakérnek megfeleld foglalkozastdl eltiltas hatalya alatt, akivel szemben nem all fenn az Opt. tv.
20. § (2) bekezdés a) pont ac) és ad) alpontjaban meghatarozott kizaré ok, valamint rendelkezik
értékpapir-forgalmazoi vizsgaval, szakiranya fels6fok( végzettséggel és legalabb 3 év pénztari
vagyonkezelési, portfoliokezelési gyakorlattal.

3.2. Belsg ellenér

A pénztar féallasa bels ellendr(dke)t alkalmaz. A bels6 ellendr a belsé ellendrzési szabalyzatban
foglaltak, valamint az elfogadott éves bels6 ellendri munkaterve szerint rendszeresen ellenérzi a
befektetési politika megvaldsulasat, a jogszabalyi feltételek és a befektetési limitek betartasat,
tovabba a vagyonkezel6i dontések optimalis voltat.

A belsé ellendr az ellendrzése soran tett megallapitasairél ellendrzési jelentésben illetve ellendrzési
jegyz6konyvben szamol be, melyet eljuttat a Pénztar Ellen6rz6 Bizottsaghoz, az Ugyvezet6



Igazgat6hoz valamint — amennyiben az el6z6ektdl elkiilonilt személyrdl, szervezetrdl van sz6 — az
ellendrzési feladatot elrendel6hoz is.

A belsé ellendrzés eljarasa soran kiilonos figyelmet szentel a piaci arfolyamok és a befektetésekért
felelés vezetd (vagyonkezelGi tevékenység iranyitja) altal megkotétt tgyletek arfolyamainak
megvizsgalasara.

3.3. Az lgazgatétanacs

A pénztar Igazgatétanacsa meghoz minden hatarozatot, dontést, sziikséges intézkedést a
befektetési politika 2.; 3.4.5.; 3.5.5 pontokban kortilirt befektetéseket érint6 kérdéskorokben.

Az intézkedések korében az Igazgatétanacs elrendelhet azonnali intézkedést, illetve a rendes
tigymenetnek megfeleld eljarast.

3.4. Vagyonkezel6

A Pénztar a 3.4.1. és 3.4.2. pontban koriilirtaknak megfeleléen kivalasztott kiilsé vagyonkezel6vel
végezteti el a vagyonkezelési feladatokat, a 3.4.3. pontban foglaltak figyelembe vételével megkotott
vagyonkezelGi szerz6dés alapjan, valamint donthet egyes befektetési instrumentumok, portfoliok
sajat vagyonkezelésben tartasarol.

3.4.1. A Pénztér a vagyonkezel6t nyilvanos palyazat Gtjan hossz( tavra valasztja ki. A kivalasztas
soran elsddleges érdek a biztonsag és megbizhat6sag. Dijazasanak mértéke a beérkezett,
elfogadott palyazat eredménye alapjan alakul ki.

3.4.2. Vagyonkezel6 alkalmazasanak altalanos feltételei

3.4.2.1. A vagyonkezel6 csak olyan befektetési vallalkozas, pénziigyi intézmény vagy
befektetésialap-kezeld lehet, amely

a) tevékenységét a Feliigyelet engedélye alapjan végzi, vagy

b) az Eurdpai Unié mas tagallamaban rendelkezik székhellyel, rendelkezik nyugdijalapok kezelésére
engedéllyel és tevékenységét az egyéb jogszabalyban foglaltaknak megfeleléen hataron atnyild
szolgaltatas keretében vagy magyarorszagi fiktelepe Gtjan folytatja.

3.4.2.2. Avagyonkezelés ellatasaval nem bizhatdé meg az a gazdasagi tarsasag:
a) amely ellen cs6d- vagy felszamolasi eljaras van folyamatban, illetve az tzletmenet
kihelyezését megel6z6 2 évben csddeljarast folytattak le, tovabba
b) amelynek befolyasol6 részesedéssel rendelkez6 tulajdonosa, vezet6 tisztségviselGje vagy
ezek Opt. 2. § (4) bekezdés a) pontja szerinti kdzeli hozzatartozbja a pénztar alkalmazottja
vagy vezetd tisztségviseldje, vagy ezek Opt. 2. § (4) bekezdés a) pontja szerinti kozeli
hozzatartozdja

3.4.3. Vagyonkezeldvel ktendd szerz6dés szabalyai

3.4.3.1 Avagyonkezeldi szerz6désnek a kovetkezSket kell tartalmaznia
a) a kezelésre atadott vagyon meghatarozasat,
b) a pénztar altal kezelésre atadott vagyonnak a vagyonkezel6 vagyonatdl, illetve mas
megbizas alapjan kezelt vagyontdl elkilonitett kezelésének szabalyait,
c) a befektetési korlatok és a vagyonkezelési elGirasok betartasanak biztositékait,
d) rendelkezést arra vonatkozéan, hogy a vagyonkezel§ olyan nyilvantartasokat vezet,
amelyek a pénztar jelentési és beszamolasi kotelezettségéhez sziikséges adatokat hitelt
érdemlGen tartalmazzak,
e) rendelkezést arra vonatkozéan, hogy a vagyonkezel6 a pénztar részére, illetve a pénztar
nyilatkozata alapjan mas szolgaltatok, és a Felligyelet részére a jogszabalyok szerinti



formaban biztositia a jogszabalyokban elGirt nyilvantartasi és  beszamolasi
kotelezettségeinek teljesitéséhez sziikséges, a pénztarra vonatkozé adatokat.

3.4.3.2 Semmis a vagyonkezelGi szerz6dés akkor, ha
a) a vagyonkezel6 nem rendelkezik a vagyonkezelési tevékenység végzéséhez sziikséges
engedéllyel, illetéleg a Felligyelet altal jovahagyott, a tevékenységre vonatkozé
lizletszabalyzattal,
b) a vagyonkezelési szerz6dés nem tartalmazza a jelen pont el6z6 bekezdésében
foglaltakat.

3.4.3.3 A vagyonkezel6i szerz6dés tartalma nem sértheti a pénztar gazdalkodasanak
nyilvantartasaval, biztositas-matematikai és befektetési feladatainak ellatasaval kapcsolatos
jogszabalyi elGirasokat, vagy a pénztar vagyonkezelési és eszkozértékelési szabalyzatat.

3.4.4.Vagyonkezel6 feladatai

3.4.4.1. A vagyonkezeld a sajat nevében, a pénztar érdekében jar el, a pénztarakra vonatkoz6
gazdalkodasi, szamviteli, biztositasmatematikai és befektetési elGirasok szerint.

3.44.2. A vagyonkezel6 az lgazgatotanacs altal elfogadott befektetési politika alapjan
meghatarozott vagyonkezelési iranyelvek alapjan végzi munkajat, mely soran térekednie kell a
meghatarozott referencia index hozam mutatok portfolionként torténd elérésére.

3.44.3. A vagyonkezel6 a kezelésében |év6 pénztari vagyon értékének alakulasarél
negyedévente beszamolét készit.

3.4.4.4. A vagyonkezel6 a befektetési politika kialakitdsa soran a befektetési vezet6 altal
elGterjesztett stratégidhoz kapcsolédéan véleményezést készit.

3.4.4.5. A vagyonkezel6 back office tevékenysége soran az elszamolé egységes rendszerhez
kapcsolodéan napi egyeztetéseket végez a letétkezelGvel és a Pénztarral, melynek soran
felmeril6 feladatait egy haromoldald eljarasi rend alapjan kell végeznie.

3.4.4.6. A vagyonkezel6 koteles a jogszabalyi hataridonek megfeleléen megsziintetni a
limitsértést, és mind a limit megsértésérdl, mind pedig annak korrigalasarél haladéktalanul
tajékoztatja a Letétkezeldt, ill. a Pénztar befektetésekért felelds vezetdjét.

3.4.5. A pénztar vagyonkezel6jének értékelését a Pénztar lgazgatdtanacsa kozvetlenil végzi. A
vagyonkezel§ értékelése soran az lgazgatétanacs vizsgélja a befektetési politika megvalésitasat,
kiemelt figyelemmel az elért eredményekre (portfoli6 és a benchmark-portfoli6 hozamanak
Osszevetése).

3.4.6. A vagyonkezel6 megbizasa esetén is a Pénztar gondoskodik arrél, hogy a vagyonkezelési
elGirasok ellendrzéséhez sziikséges informacidk a Felligyelet rendelkezésére alljanak.

3.5. Letétkezeld

A pénztar a 3.5.1. és 3.5.2. pontokban koriilirtaknak megfelel6en kivalasztott, a hitelintézetekrdl és
a pénziigyi vallalkozasokrol sz6l6 1996. évi CXII. torvény (Hpt.) 3.§ (1) bekezdésének i) pontja
szerinti ,letétkezelés kollektiv befektetések részére” szolgaltatas nydjtasara jogosult hitelintézettel
végezteti el a letétkezeldi feladatokat, letétkezel6i szerz6dés alapjan.

3.5.1. A pénztér a letétkezel6t nyilvanos palyazat Gtjan hosszi tavra valasztja ki. A kivalasztas soran
elsédleges érdek a biztonsag és megbizhatdsag. Dijazasanak mértéke a beérkezett, elfogadott
palyazat eredménye alapjan alakul ki.

3.5.2. Letétkezel6 alkalmazasanak altalanos feltételei:
a) A Pénztar csak egy letétkezel6t bizhat meg.



b) Letétkezel6i feladatokkal a pénztar nem bizhatja meg a vagyonkezeléssel, illetve a
szolgaltatasi feladatokkal megbizott gazdalkod6 szervezetet.

c) A pénztar és a letétkezel kozott sem kdzvetlen, sem 10 szazalékot meghalad6 kozvetett
tulajdonosi, sem egyéb olyan gazdasagi kapcsolat nem lehet, amely Osszeférhetetlen a
letétkezel6i feladatok ellatasaval.

d) A pénztar altal a befektetések iranyitasara alkalmazott személy és a befektetéssel
kapcsolatos szervezeti egység dolgozdja nem lehet a pénztar letétkezel6jénél tisztségviseld,
vezet allasa alkalmazott vagy olyan feladatkorben dolgozé személy, aki a letétkezeléssel
kapcsolatosan utasitasokat adhat.

e) A pénztar vagyonkezel6jénél a vagyonkezelést iranyitd és a vagyonkezeléssel foglalkozé
személy nem lehet a pénztar letétkezel6jénél tisztségviseld, vezetd allasa alkalmazott vagy
olyan beosztasban dolgoz6 személy, aki a letétkezeléssel foglalkozd szervezeti egységet
iranyitja, vagy annak kozvetlen utasitasokat adhat.

3.5.3. Letétkezel6vel kotendd szerzodés szabalyai

A Pénztar a letétkezel6 személyében tortént valtozast a szerz6dés megkotését koveté 6t napon
beliil a Feliigyeletnek a rendszeresitett adatlapon bejelenti.

3.5.4. Letétkezelo feladatai

3.5.4.1. A letétkezel6 feladatai kiterjednek tobbek kozott a jogszabalyi limitek ellendrzésére, a
pénztar befektetési portfolidjanak értékelésére, valamint sziikség esetben jelentés tételére a
Felligyelet és a Pénztar Igazgatotanacsa felé is.

3.5.4.2. A pénztari letétkezel6 a Pénztar megbizasa alapjan végzett befektetési szolgaltatasok
tekintetében megbizasanak ellatasahoz sziikséges mértékben ellendrzi a pénztari szolgaltatot,
valamint a pénzforgalmi szamlat vezet0 szervezetet.

3.5.43. A letétkezel6 a Pénztar nevében eljarva tevékenységét a Pénztar érdekében a
letétkezelésre vonatkoz6é megbizasnak megfelel6en koteles végezni. Koteles felhivni a pénztar,
illet6leg a vagyonkezel6 figyelmét arra, ha a befektetési megbizas végrehajtasa sérti (sértené)
vagy veszélyezteti (veszélyeztetné) a pénztar érdekeit.

3.5.4.4. A letétkezelonek vissza kell utasitania minden olyan utasitast, amely a pénztari
befektetésekre vonatkozé jogszabalyi elGirasokkal ellentétes. Abban az esetben, ha a
letétkezel a befektetési elGirasok megsértését észleli, azt legkésdbb a kdvetkezé6 munkanapon
koteles a Felligyeletnek és a Pénztarnak jelenteni, és a pénztari szolgaltatét (szolgaltatokat)
értesiteni. A Pénztar kételes minden befektetési tevékenységét olyan modon végezni, hogy a
Pénztar tulajdonaban 1év6 és a vagyonkezelést végzé szervezet vagy szervezetek
rendelkezésére bocsatott eszkozok teljes egészében és folyamatosan a letétkezel birtokaban
maradjanak.

3.5.4.5. A letétkezel6 back office tevékenysége soran az elszdmold egységes rendszerhez
kapcsoléddan napi egyeztetéseket végez a vagyonkezelGvel és a Pénztérral, melynek sorén
felmertil6 feladatait egy haromoldali eljarasi rend alapjan kell végeznie.

3.5.5. A pénztar letétkezel6jének értékelését a pénztar Igazgatétanacsa kozvetlenil végzi. A
letétkezel6 értékelése soran az Igazgatdtanacs a gyors, pontos, megbizhaté adatszolgaltatas
teljesitését vizsgalja.

IV. Befektetési stratégia szabalyai

4.1 Az egyes pénztari tartalékokhoz tartozé kockazatvallalasi képesség és lejarati szerkezet,
valamint a pénztar meglévd, illetve a varhato kotelezettségei alakulasa alapjan meghatarozott



befektetési stratégiai eszkdzallokacié (minimum és maximum aranyok) és a megcélzott hozamok
mutatéi (referenciaindexek)

A jelen fejezet befektetési aranyait piaci értéken kell szamitani.

Kozzététel az EU fenntarthato finanszirozasrol sz6l6 rendelet (SFDR) 6. cikke alapjan

A pénztari vagyont képezo befektetési eszkozoknél az alabbi médon kell figyelembe venni a
fenntarthatosagi kockazatokat is. E kockazatokat az SFDR rendelet hatarozza meg, amely
alapjan fenntarthatosagi kockazatnak minésiil az olyan kornyezeti, tarsadalmi vagy iranyitasi
esemény, illetve koriilmény, amely bekovetkezése, illetve fennallasa tényleges vagy
potencialis, jelentds negativ hatast gyakorolhat a befektetés értékére.

A Pénztar a befektetési eszkozok korébol a sajat vagyon tekintetében kizarja, tagi vagyon
esetén pedig a fentiekkel 6sszhangban a Vagyonkezeldvel egyiittesen monitorozza az alabbi
agazatokba és tarsasagokba torténo befektetéseket:

1. a fegyvergyarto vagy fegyvereket el6allito, vagy az eldbbiekhez kothet6
vallalatokat’;

2. aszénalapa iizleti modellt alkalmazo vallalatokat?;

3. olyan allamok altal kibocsatott kotvényeket, ahol az emberi jogok silyosan
sériilnek és az ESG kritériumrendszer teljesiilésével kapcsolatban jelentds
aggalyok meriilnek fel;

4. azokat a kibocsatokat, amelyeknek magas az ESG kockazata.

A fenntarthatosagi kockazatok csak olyan mértékig keriilnek figyelembe vételre a befektetési
dontések meghozatala soran, hogy azok nem korlatozhatjak a portfoliiok hatalyos befektetési
lehetoségeket.

A fenntarthatosagi kockazatok a portfoliokban lévé befektetések hozamat varhatéan nem
befolyasoljak szamottevden.

A pénztar az alabbi befektetési portfoliokat alkalmazza, melyek koziil a pénztartagok a valaszthato
portfoelios rendszerben a fedezeti egyéni szamlahoz kapcsol6dé 4 portféelio koziil valaszthatnak:
a) likviditasi,
b) m{ikodési,
c) fedezeti egyéni szamlak,
c/a) klasszikus portfolio;
c¢/b) kiegyensulyozott portfolio;
c/c) ndvekedési portfolio;
c/d) kockazatvallalé portfolio;
d) fedezeti szolgaltatasi szamlak,
d/a) banktechnikai jaradék portfolio;
d/b) életjaradék portfolio;
e) fliggo.
A portféliok Osszetétele és referencia indexei az 1. szam( Mellékletben, mig a portfoliok fébb
jellemzéit (részvény célaranyait, optimalis id6tavjat, kockazatait, stb.) bemutaté tajékoztato a 2.
szam( Mellékletben talalhaté.

1 A kovetkez6 nemzetkozi egyezmények hatalya ala tartozé fegyverek: Ottawai Egyezmény (gyalogsagi aknak); Egyezmény a kazettas
Igszerekrdl (kazettas Idszerek / bombak); Biologiai és Toxinfegyverek Egyezmény (biologiai fegyverek); a vegyifegyverekrél sz6l6 egyezmény
(vegyifegyverek).

2 Olyan cégek, amelyek bevételeik 30%-at (2022. december 31-én 25%-at) vagy annal tobbet nyernek kdszénbanyaszatbol;

Olyan vallalatok, amelyek termelt villamos energiajuk 30%-at (2022. december 31-én 25%-at) vagy annal tobbet termikus szénbdl nyerik, és /
vagy tobb mint 0,3 gigawatt (GW) mennyiségti termikus szén-kapacitasnovelést terveznek;



4.2. Amennyiben az el6z6 pontokban meghatarozott befektetési aranyoktél a pénztar
vagyonkezelGje eltér, akkor a rogzitett limiteknek megfelel6 portfolié aranyokkal valé megfelelés
érdekében a lehet6 leghamarabb, de nem késébb, mint 8 munkanap alatt helyre kell allitani a
limiteknek megfelel6 portfoliét

4.3. A pénztari referenciaindex szamitasi modja:

A Pénztar referenciaindexe az egyes vagyonkezelSk altal kezelt részportfoliok hozamszamitasi
periodus alatt publikalt referencia hozamok adott idészaki szazalékos valtozasanak silyozott
szamtani atlaga.

Az éves referencia hozam megallapitasa: BMR=(1+bmr1) x (1+bmr2) x (1+bmr3) x ....x
(1+bmr12) -1

ahol bmr1, bmr2, bmr3 ..... bmr12 a Pénztarnak az évet alkoté 12 hénapra vonatkoz6 referencia
hozamok szorzata.

4.4. Eltérés a referenciahozamtol

Amennyiben az egyes portfolidk teljesitménye jelentdsen kisebb (lasd lejjebb) az adott portfoliéra
vonatkozé referenciahozamnal, akkor a pénztar befektetésekért felels vezetdje el6terjesztést nydijt
be az Igazgatétanacsnak a sziikséges intézkedések megtétele érdekében.

A hozameltérés jelentds, ha
- klasszikus, likviditasi, m{ikodési, szolgaltatasi és fliggd portféliok esetében meghaladja az 50
bazispontot,
- kiegyensulyozott portfoli esetén meghaladja a 100 bazispontot,
- ndvekedési portfolié esetén meghaladja a 200 bazispontot,
- kockazatvallalé portfolié esetén meghaladja a 400 bazispontot.

Amennyiben a jelentls eltérés oka a stratégiai portfolié dsszetételtdl valo eltérés, a pénztar
befektetésekért felelds vezet6je haladéktalanul értesiti az Igazgatotanacsot, amely utasithatja a
vagyonkezelést végz0 szervezetet a befektetési politikdban megcélzott helyzet el6allitasa
érdekében 3 munkanapon beliil intézkedések megtételére.

4.5. Portfolio Osszetételen a pénztar altal a meghatarozott célidészakban kovetni kivant lehetséges
portfolio szerkezeteket tekintjik. A vagyonkezel§ eltérhet a fentiekben meghatarozott portflio
oOsszetételtdl jelen dokumentum, vonatkozé szabalyzatok egyéb elGirasainak és a jogszabalyi
korlatok betartasaval, de az ett6l valo eltérésbol szarmazo kockazat — a referenciaindex szamitasi
madjan keresztil — a vagyonkezel§ értékelésében jelentkezik

A valaszthaté portféliok mindegyikének meg kell felelnie a pénztari befektetésekre és az azok
kezelésére vonatkoz6 elGirasoknak.

V. Kiegészit6 rendelkezések

5.1. Ertékpapir kdlcsdnzésre vonatkozo szabalyok

A pénztari portfoli6 terhére, a Pénztar tulajdonat képezd értékpapirok vonatkozasaban a Tpt.-nek az
értékpapir-kolcsonzésre vonatkoz6 szabalyainak betartasaval értékpapir-kolcsonzési tigylet kotheto
az alabbiak betartasa szerint.

5.1.1. Az értékpapir kolcsonzési ligyletek altalanos szabalyai.
a) Az értékpapir kolcsonzési tgyletek dsszértéke nem haladhatja meg a befektetett pénztari
eszkozok 30%-at.
b) A pénztari befektetési portfoliokban csak magyar értékpapirok kdlcsonadasa lehetséges.
c) A pénztari befektetési portfoliokban értékpapirok kdlcsonvétele nem lehetséges.
d) Az értékpapir-kolcsonzési tigylet futamideje egy évet nem haladhatja meg.



5.1.1.2 Az értékpapir kdlcsonzési tigyletek garancialis szabalyai

a) Az ugylethez kapcsolédéan megfelelé 6vadékot kell kikétni oly médon, hogy az
ovadékként nydjtott értékpapir piaci értékén szamolva a kdlcsonbe adott értékpapir piaci
értékének minimum 120%-os fedezettségét garantalja.

b) Ertékpapir-kdlcsonzési ligylet esetében 6vadékként csak magyar &llampapirt lehet
alkalmazni.

c) Az o6vadékként felajanlott értékpapirt a partner a Pénztar elkildnitett szamlajara
transzferalja.

5.2. Egy kibocsato altal kibocsatott értékpapirokra vonatkozo korlatozasok
a) A pénztar - az allampapirok és a nyilt végl befektetési alap befektetési jegyeinek,
valamint a jelzaloglevelek kivételével - nem szerezheti meg az egy kibocsato altal
kibocsatott értékpapirok tiz szazalékot meghaladé mérték(i részét.

b) A pénztar befektetései kozott - az allampapirok kivételével - ugyanazon kibocsatd
kiilonb6z6 értékpapirjainak egyiittes részaranya nem haladhatja meg az 6sszes pénztari
eszkoz 10 szazalékat.

c) A bankbetétek esetében az egy bankra esé pénztari kitettség nem haladhatja meg az
osszes portfolio eszkozértékének 3%-at.

Betétkihelyezés a kovetkez6 bankokba engedélyezett: OTP Bank, CIB Bank, MKB, Raiffeisen Bank,
Erste Bank, Unicredit Bank, Takarékbank.

5.3.Ingatlan vagyonkezelésére vonatkozo szabalyok

a) A Pénztar kozvetlen ingatlan befektetéseket nem végez, azonban ez nem zarja ki annak
lehetdségét, hogy beolvadasok révén a portfélioba ilyen eszkozok keriiljenek.

b) A Pénztarnak az ingatlanokkal kapcsolatos pénztéri stratégiaja az, hogy a Pénztar a
hozza keriil6 ingatlanokat sajat vagyonkezelésbe veszi, azokat vagyonkezelésre nem
adja at a Vagyonkezeld (k) részére, egyittal a Pénztar — a pénztartagi érdekek szem el6tt
tartdsa mellett — torekszik a hozza kozvetett Gton keriilé ingatlanok mihamarabbi
értékesitésére.

VI. Mellékletek jegyzéke

1. sz. Melléklet: Vagyonkezelési iranyelvek (Befektetési politika tartalmi kivonata)
2. sz. Melléklet: Tajékoztato a valaszthat6 portfoliok fobb jellemzgirdl

VII. Hatalyba léptet6 rendelkezések

Jelen Befektetési Politika elfogadasra keriilt az Allianz Hungaria Nyugdijpénztar Ilgazgatétanacsanak
20210. marciusdecember 1-jei-8-i lilésén, érvényes 20210. decembermarcius 10-t6l.



1. szami melléklet: Vagyonkezelési iranyelvek

(Befektetési politika tartalmi kivonata)

Allianz Hungaria Onkéntes Nyugdijpénztar
20202021 év decembermarcius honap 10. napjatol

Az Allianz Hungaria Nyugdijpénztar a befektetések soran — az egyes portfoliok jellegzetességeire is
tekintettel az alabbiakra van - fontossagi sorrendben - figyelemmel:

a) megtakaritasok biztonsaga,

b) folyamatos likviditas,

c) torekvés a portfoliokra jellemz6 id6tavon kimagasl6 atlaghozam elérésére.

A pénztar alapveté érdeke a likviditas megdrzése, valamint az elérhet6 legnagyobb biztonsag
melletti maximalis hozam elérése.

Az egyes pénztari tartalékokhoz tartozé kockazatvallalasi képesség és lejarati szerkezet, valamint a
pénztar meglévd, illetve a varhaté kotelezettségei alakulasa alapjan meghatérozott befektetési
stratégiai eszkozallokacié (minimum és maximum aranyok) és a megcélzott hozamok mutatéi
(referenciaindexek)

A jelen fejezet befektetési aranyait piaci értéken kell szamitani.

A pénztari vagyont képezo befektetési eszkdzoknél az alabbi modon kell figyelembe venni a
fenntarthatésagi kockazatokat is. E kockazatokat az SFDR rendelet hatarozza meg, amely
alapjan fenntarthatésagi kockazatnak mindsiil az olyan kornyezeti, tarsadalmi vagy iranyitasi
esemény, illetve koriilmény, amely bekovetkezése, illetve fennallasa tényleges vagy
potencialis, jelentds negativ hatast gyakorolhat a befektetés értékére.

A szerz6do felek, a fentiekkel dsszhangban monitorozzak az alabbi agazatokba, illetve
tarsasagokba torténo befektetéseket:
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1. a fegyvergyarto vagy fegyvereket eléallitd, vagy az elobbiekhez kotheto
vallalatokat3;

2. aszénalapi iizleti modellt alkalmazo vallalatokat#;

3. olyan allamok altal kibocsatott kotvényeket, ahol az emberi jogok silyosan
sériilnek és az ESG kritériumrendszer teljesiilésével kapcsolatban jelentds
aggalyok meriilnek fel;

4. azokat a kibocsatokat, amelyeknek magas az ESG kockazata.

A fenntarthatosagi kockazatok csak olyan mértékig keriilnek figyelembe vételre a befektetési
dontések meghozatala soran, hogy azok nem korlatozhatjak a portfoliok hatalyos befektetési
céljat, stratégiajat, eszkozallokaciojat, illetve a referencia index(ek) altal kijelolt befektetési
lehetdségeket.

A fenntarthatosagi kockazatok a portfoliokban lévo befektetések hozamat varhatéan nem
befolyasoljak szamottevden.

3 A kovetkez6 nemzetkozi egyezmények hatalya ala tartozo fegyverek: Ottawai Egyezmény (gyalogsagi aknak); Egyezmény a kazettas
Igszerekrdl (kazettas Idszerek / bombak); Biologiai és Toxinfegyverek Egyezmény (biologiai fegyverek); a vegyifegyverekrdl sz616 egyezmény
(vegyifegyverek).

4 Olyan cégek, amelyek bevételeik 30%-at (2022. december 31-én 25%-at) vagy annal tobbet nyernek készénbanyaszatbol;

Olyan vallalatok, amelyek termelt villamos energiajuk 30%-at (2022. december 31-én 25%-at) vagy annal tobbet termikus szénbdl nyerik, és /
vagy tobb mint 0,3 gigawatt (GW) mennyiségii termikus szén-kapacitasnovelést terveznek;
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A. A pénztér az alabbi, Vagyonkezel6 részére kezelésre atadott befektetési portféliokat alkalmazza:

Allianz Alapkezel6 Zrt. részére atadott portfoliok:
a) likviditasi portfélio,
b) miikodési portfolio.
c) fedezeti egyéni szamlak,
c/a) klasszikus portfélio;
c¢/b) kiegyensulyozott portfolio;
c/c) novekedési portfolio;
c¢/d) kockazatvallalé portfélio;

1. Likviditasi és miikodési portfoliok dsszetétele

Minimum|Cél Maximu
m

hitelviszonyt megtestesité magyar allampapirok és a referencia
indexiik alapjan ebbe fektetd kollektiv befektetési értékpapirok (kotvény | 70% 85% 100%
alap, pénzpiaci alap, likviditasi alap)

lekotott betét, és folydszamlapénz 0% 15% 30%

Referencia hozam szamitasa: MAX index 70%, ZMAX index 30%. A hitelviszonyt megtestesit6
értékpapirok és bankszamlak 6sszességének duratione min 0 max 5 év.

3. Fedezeti egyéni szamlak portfoliok
3.1. Aklasszikus portfélié dsszetétele

Minimum|Cél Maximu
m

hitelviszonyt megtestesitd magyar allampapirok illetve értékpapirok
amikért a magyar allam készfizet kezességet vallal és a referencia
indexiik alapjan ebbe fektetd kollektiv befektetési értékpapirok (kotvény
alap, pénzpiaci alap, likviditasi alap)

70% 85% 100%

Magyarorszagon bejegyzett gazdalkodé szervezet (hitelintézet is) altal

nyilvanosan forgalomba hozott kotvény, jelzaloglevél és a referencia | 0% 0% 15%
indexiik alapjan ebbe fektetd kollektiv befektetési értékpapirok
lekotott betét, és folydszamlapénz* 0% 15% 30%

Referencia hozam szamitasa: MAX index70%, ZMAX index 30%. A hitelviszonyt megtestesito
értékpapirok és bankszamlak 6sszességének duratione min 0 max 5 év.
*Bankonként max. 20% helyezhet6 ki.

3.2. Akiegyensulyozott portf6lié dsszetétele
2021. marcius 31-ig

Minimum|Cél Maximum

hitelviszonyt megtestesit6 magyar allampapirok illetve értékpapirok
amikért a magyar allam készfizet kezességet vallal és a referencia
indexiik alapjan ebbe fektetd kollektiv befektetési értékpapirok (kotvény
alap, pénzpiaci alap, likviditasi alap)

57% 2% 87%

Magyarorszagon bejegyzett gazdalkodo szervezet — a hitelintézet

kivételével - altal nyilvanosan forgalomba hozott kotvény és a 0% 1% 10%
referencia indexiik alapjan ebbe fektetd kollektiv befektetési | ? ?
értékpapirok
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Magyarorszagon bejegyzett hitelintézet altal nyilvanosan forgalomba

hozott kotvény és a referencia indexiik alapjan ebbe fektetd kollektiv | 0% 1% 10%

befektetési értékpapirok

Maqyarorszggron bejegyzett jelzaloghitel-intézet altal kibocsatott 0% 6% 20%

jelzaloglevél

EGT, OECD vonatkozasaban kiilféldi allampapir, értékpapir, amelyben

foglalt kotelezettség teljesitéséért kiilfoldi allam készfizetd kezességet

vallal, kiilfoldon bejegyzett gazdalkodo szervezet, hitelintézet altal | o o
Iy o o " . . 0% 0% 10%

nyilvanosan forgalomba hozott kotvény és egyéb, hazai vagy

EGT/OECD tézsdén (vagy mas szabalyozott piacon) jegyzett

értékpapir

tulajdonviszonyt megtestesité magyar értékpapirok, és az ebbe fektetd 0% 4% 10%

kollektiv befektetési értékpapirok (részvény) ? ? ?

tulajdonviszonyt megtestesit6 kiilfoldi értékpapirok, és az ebbe fektetd 10% 16% 2%

kollektiv befektetési értékpapirok (részvény) ? ? ?

Ingatlan, ingatlan befektetési alapok 0% 0% 10%

Abszollt hozam befektetési alapok 0% 0% 10%

lekotott betét, és folydszamlapénz 0% 0% 15%

Referencia hozam szamitasa: MAX index 70%, ZMAX Index 10%, CETOP20 Index: 4%, MXEF Index
3%, SPX Index 5%, SX5E Index 4%, BUX index 4%. A hitelviszonyt megtestesit értékpapirok és

bankszamlak 6sszességének duratione min 2 max 6 év.

2021. aprilis 1-tol

Minimu
m

Cél

Maximum

hitelviszonyt megtestesité magyar allampapirok illetve értékpapirok
amikért a magyar allam készfizeto kezességet vallal és a referencia
indexiik alapjan ebbe fektetd kollektiv befektetési értékpapirok
(kotvény alap, pénzpiaci alap, likviditasi alap)

57%

69%

87%

Magyarorszagon bejegyzett gazdalkod6 szervezet - a hitelintézet
kivételével - altal nyilvanosan forgalomba hozott kdtvény és a
referencia indexiik alapjan ebbe fekteté kollektiv befektetési
értékpapirok

0%

1%

10%

Magyarorszagon bejegyzett hitelintézet altal nyilvanosan
forgalomba hozott kotvény és a referencia indexiik alapjan ebbe
fektetd kollektiv befektetési értékpapirok

0%

1%

10%

Magyarorszagon bejegyzett jelzaloghitel-intézet altal kibocsatott
jelzaloglevél

0%

6%

20%

EGT, OECD vonatkozasaban kiilfoldi allampapir, értékpapir,
amelyben foglalt kotelezettség teljesitéséért kiilfoldi allam
készfizeté kezességet vallal, kiilfoldon bejegyzett gazdalkodo
szervezet, hitelintézet altal nyilvanosan forgalomba hozott kotvény
és egyéb, hazai vagy EGT/OECD tézsdén (vagy mas szabalyozott
piacon) jegyzett értékpapir

0%

0%

10%

tulajdonviszonyt megtestesité magyar értékpapirok, és az ebbe
fektetd kollektiv befektetési értékpapirok (részvény)

0%

6%

tulajdonviszonyt megtestesité kiilfoldi értékpapirok, és az ebbe
fektetd kollektiv befektetési értékpapirok (részvény)

10%

17%

Ingatlan, ingatlan befektetési alapok

0%

0%

Abszolit hozam befektetési alapok

0%

0%

lekotott betét, és folydoszamlapénz

0%

0%
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Referencia hozam szamitasa: MAX index 67%, ZMAX Index 10%, CETOP20 Index: 5%, MXEF
Index 3%, SPX Index 5%, SX5E Index 4%, BUX index 6%. A hitelviszonyt megtestesito
értékpapirok és bankszamlak 6sszességének duratione min 2 max 6 év.

3.3. A novekedési portfdli dsszetétele

Minimum| Cél Maximu
m

hitelviszonyt megtestesitd magyar allampapirok illetve értékpapirok
amikért a magyar allam készfizet6 kezességet vallal és a referencia 32% 47% 62%
indexiik alapjan ebbe fektet kollektiv befektetési értékpapirok (kétvény | ><* ? ?
alap, pénzpiaci alap, likviditasi alap)
Magyarorszagon bejegyzett gazdalkodo szervezet — a hitelintézet
kivételével - altal nyilvanosan forgalomba hozott kotvény és a 0% 1% 10%
referencia indexiik alapjan ebbe fektetd kollektiv befektetési | ~ ? ?
értékpapirok
Magyarorszagon bejegyzett hitelintézet altal nyilvanosan forgalomba
hozott kdtvény és a referencia indexiik alapjan ebbe fektetd kollektiv | 0% 1% 10%
befektetési értékpapirok
!Vlaqyaro.;rstzagon bejegyzett jelzaloghitel-intézet altal kibocsatott 0% 6% 20%
jelzaloglevél
EGT, OECD vonatkozasaban kiilfoldi allampapir, értékpapir, amelyben
foglalt kotelezettség teljesitéséért kiilfoldi allam készfizetd kezességet
vallal, kiilfoldon bejegyzett gazdalkodé szervezet, hitelintézet altal | o o

. AP . p . 0% 0% 10%
nyilvanosan forgalomba hozott kotvény és egyéb, hazai vagy
EGT/OECD t6zsdén (vagy mas szabalyozott piacon) jegyzett
értékpapir
tulajdonviszonyt megtestesité magyar értékpapirok, és az ebbe fektet6 0% 10% 20%
kollektiv befektetési értékpapirok (részvény) ) ° 3
tulajdonviszonyt megtestesit6 kiilfoldi értékpapirok, és az ebbe fektetd 259 359% 45%
kollektiv befektetési értékpapirok (részvény) 0 0 °
Ingatlan, ingatlan befektetési alapok 0% 0% 10%
Abszolat hozamu befektetési alapok 0% 0% 10%
lekotott betét, és folydszamlapénz 0% 0% 15%

Referencia hozam szamitasa: MAX index 45%, ZMAX Index 10%, CETOP20 Index: 12%, MXEF Index
4%, SPX Index14%, SX5E Index 8%, BUX index 7%. A hitelviszonyt megtestesité értékpapirok és

bankszamlak 6sszességének duratione min 2 max 6 év.

3.4. A kockazatvallalo portf6li6 6sszetétele

Minimum| Cél Maximu
m

hitelviszonyt megtestesité magyar allampapirok illetve értékpapirok

amikért a magyar allam készfizet6 kezességet vallal és a referencia 0% 10% 259
indexiik alapjan ebbe fektetd kollektiv befektetési értékpapirok (kétvény |~ ? ?
alap, pénzpiaci alap, likviditasi alap

Magyarorszagon bejegyzett gazdalkodo szervezet — a hitelintézet

kivételével - altal nyilvanosan forgalomba hozott kotvény és a | 0% 0% 10%

referencia indexiik alapjan ebbe fektetd kollektiv befektetési
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értékpapirok

Magyarorszagon bejegyzett hitelintézet altal nyilvanosan forgalomba

hozott kotvény és a referencia indexiik alapjan ebbe fektet6 kollektiv | 0% 0% 10%

befektetési értékpapirok

!\/Iaqyaro.—rs;agon bejegyzett jelzaloghitel-intézet altal kibocsatott 0% 0% 15%

jelzaloglevél

EGT, OECD vonatkozasaban kiilfoldi allampapir, értékpapir, amelyben

foglalt kotelezettség teljesitéséért kiilfoldi allam készfizetd kezességet

vallal, kiilfoldon bejegyzett gazdalkodo szervezet, hitelintézet altal | o o
oL e P . . 0% 0% 10%

nyilvanosan forgalomba hozott kotvény és egyéb, hazai vagy

EGT/OECD t6zsdén (vagy mas szabalyozott piacon) jegyzett

értékpapir

tulajdonviszonyt megtestesité magyar értékpapirok, és az ebbe fektetd 10% 17% 30%

kollektiv befektetési értékpapirok (részvény) i ? i

tulajdonviszonyt megtestesit6 kiilfoldi értékpapirok, és az ebbe fektetd 58% 3% 88%

kollektiv befektetési értékpapirok (részvény) ? ? ?

Ingatlan, ingatlan befektetési alapok 0% 0% 10%

Abszolat hozam befektetési alapok 0% 0% 10%

lekotott betét, és folydszamlapénz 0% 0% 15%

Referencia hozam szamitasa: ZMAX Index 10%, CETOP20 Index: 40%, MXEF Index 6%, SPX Index
22%, SX5E Index 13%, BUX index 9%. A hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok és bankszamlak

osszességének duratione min 0 max 1 év.

Az Allianz Nyugdijpénztar sajat kezelésii portfolioi:
d) fedezeti szolgaltatasi szamlak
d/a) banktechnikai jaradék portfdlio;
d/b) életjaradék portfdlio;
d) fliggd portfolio

2. Fiiggo portfolié osszetétele

Minimum|Cél Maximu
m
lekotott betét, és folydszamlapénz 0% 100% 100%

Referencia hozam szamitasa: BUBOR index 100%. A hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok és

bankszamlak 6sszességének duratione min 0 max 1 év.

4. A fedezeti szolgaltatasi portfolio
4.1. A banktechnikai jaradék portfolio osszetétele

Minimum|Cél Maximu
m
hitelviszonyt megtestesitdé magyar allampapirok és a referencia
indexiik alapjan ebbe fektetd kollektiv befektetési értékpapirok (kdtvény | 70% 85% 100%
alap, pénzpiaci alap, likviditasi alap)
lekotott betét, és folydszamlapénz 0% 15% 30%

Referencia hozam szamitasa: ZMAX 60%, MAX 40%. A hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok és

bankszamlak 6sszességének duratione min 0 max 5 év.

4.2. Az életjaradék portfolio osszetétele

Minimum|Cél Maximu
m
hitelviszonyt megtestesité magyar allampapirok és a referencia | 85% 100% 100%
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indexiik alapjan ebbe fektetd kollektiv befektetési értékpapirok (kotvény
alap, pénzpiaci alap, likviditasi alap) d1, f1

lekotott betét, és folydszamlapénz 0% 0% 15%

Referencia hozam szamitasa: ZMAX10%; MAX90%. A hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok és
bankszamlak 6sszességének duratione min 0 max-5 év.

B. A pénztari portf6liokban az alabbi szabalyok érvényesiilnek, melyek koziil a Vagyonkezel6re a
részére kezelésre atadott portféliokra vonatkozo szabalyok az iranyaddak:

Amennyiben az el6z6 és a lentebbi pontokban meghatarozott befektetési aranyokt6l a pénztar
vagyonkezelGje eltér, akkor a rogzitett limiteknek megfelel6 portfélié aranyokkal valé megfelelés
érdekében a lehet6 leghamarabb, de nem késébb, mint 8 munkanap alatt helyre kell allitani a
limiteknek megfeleld portfoliot.

A 281/2001. (XII. 26.) Korm. rendelet 13§ (2) bekezdésében foglalt kotésnapi elszamolas elve
alapjan a ,Folyoszamlapénz” eszkozkategoriat is az Gton lévo tételekkel (vagyis a pénz
kovetelésekkel, kotelezettségekkel illetve elhatarolt dijakkal) egyiitt kell érteni a limitek
terheléseinek szamitasakor, ahogy a tobbi eszkozkategoria esetében is. Ugyanakkor az
allampapir vételi aukciokon valo részvétel nem jelenti a ,Folyoszamlapénz”-hez kotheto

»Minimum"”, illetve az adott allampapirhoz kotheto eléirasok ,,Maximum” értékeinek aktiv
megsértését.

C. A pénztari referenciaindex szamitasi médja

A Pénztar referenciaindexe az egyes vagyonkezelSk altal kezelt részportfoliok hozamszamitasi
periodus alatt publikalt, a B.1-8 vonatkozé pontjaiban rogzitett, referencia hozamok adott id6szaki
szazalékos valtozasanak sulyozott szamtani atlaga.

Az éves referencia hozam az onkéntes pénztari befektetési kormanyrendeletben (Obr.)
meghatérozottak szerint, az évet alkot6 napi referencia hozamok szorzata.

D. Eltérés a referenciahozamtél

Amennyiben az egyes portféliok teljesitménye jelent6sen kisebb (lasd lejjebb) az adott portféliéra
vonatkoz6 referenciahozamnal, akkor a pénztar befektetésekért felelds vezetdje el6terjesztést nydijt
be az Igazgatétanacsnak a sziikséges intézkedések megtétele érdekében.

A hozameltérés jelentds, ha

- klasszikus, likviditasi, miikddési, szolgaltatasi és fiiggd portoliok esetében meghaladja az 50
bazispontot,

- kiegyensulyozott portf6lié esetén meghaladja a 100 bazispontot,

- novekedési portfolié esetén meghaladja a 200 bazispontot,

- kockazatvallalé portfélié esetén meghaladja a 400 bazispontot.

Amennyiben a jelent6s eltérés oka a stratégiai portf6lio Osszetételtdl valo eltérés, a pénztar
befektetésekért felelds vezetdje haladéktalanul értesiti az lgazgatotanacsot, amely utasithatja a
vagyonkezelést végzé szervezetet a befektetési politikdban megcélzott helyzet eldallitasa
érdekében 3 munkanapon beliil intézkedések megtételére.

E. Portfolio 6sszetétel

A pénztar altal a meghatarozott célidészakban kévetni kivant lehetséges portfolioszerkezet. A
vagyonkezel6 eltérhet a fentiekben meghatarozott portfélié osszetételtdl jelen dokumentum,
vonatkozé szabalyzatok egyéb elGirasainak és a jogszabalyi korlatok betartasaval, de az ett6l vald
eltérésbdl szarmazé kockazat — a referenciaindex szamitasi modjan keresztiil — a vagyonkezel
értékelésében jelentkezik.
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F. Ertékpapir kdlcsdnzésre vonatkozé szabalyok

A pénztari portfoli6 terhére, a Pénztar tulajdonat képezd értékpapirok vonatkozasaban a Tpt.-nek az
értékpapir-kolcsdonzésre vonatkoz6 szabalyainak betartasaval értékpapir-kolcsonzési igylet kotheto
az alabbiak betartasa szerint.

1. Az értékpapir kolcsonzési ligyletek altalanos szabalyai.

a) Az értékpapir kolcsonzési lgyletek Osszértéke nem haladhatja meg a befektetett pénztari
eszkozok 30%-at.

b) A pénztari befektetési portféliokban csak magyar értékpapirok klcsonadasa lehetséges.

c) A pénztari befektetési portfoliokban értékpapirok kélcsonvétele nem lehetséges.

d) Az értékpapir-kolcsonzési ligylet futamideje egy évet nem haladhatja meg.

2 Az értékpapir kolcsonzési tigyletek garancialis szabalyai

a) Az ligylethez kapcsolédéan megfelelé dvadékot kell kikotni oly médon, hogy az dvadékként
nydjtott értékpapir piaci értékén szamolva a kolcsonbe adott értékpapir piaci értékének minimum
120%-os fedezettségét garantalja.

b) Ertékpapir-kolcsonzési iigylet esetében 6vadékként csak magyar allampapirt lehet alkalmazni.

) Az dvadékként felajanlott értékpapirt a partner a Pénztar elkiilonitett szamlajara transzferalja.

G. Egy kibocsato altal kibocsatott értékpapirokra vonatkozd korlatozasok

A pénztar - az allampapirok és a nyilt végli befektetési alap befektetési jegyeinek, valamint a
jelzaloglevelek kivételével - nem szerezheti meg az egy kibocsaté altal kibocsatott értékpapirok tiz
szazalékot meghaladé mértékd részét.

A pénztar befektetései kozott - az allampapirok kivételével - ugyanazon kibocsatd kiilonboz6
értékpapirjainak egyuttes részaranya nem haladhatja meg az 6sszes pénztari eszkdz 10 szazalékat.

A bankbetétek esetében az egy bankra es6 pénztari kitettség nem haladhatja meg az dsszes
portfolié eszkozértékének 3%-at.

Betétkihelyezés a kovetkezé bankokba engedélyezett: OTP Bank, CIB Bank, MKB, Raiffeisen Bank,
Erste Bank, Unicredit Bank, Takarékbank.
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2. szama melléklet:

Tajékoztato a valaszthato portfoliok fobb jellemzairdl

Portfolio
megnevezése

Portf6lio jellemzai

Portf6lié optimalis
befektetési
idétavja

Részvénybefekteté
sek aranya

Portfélio
kockazata

Kinek ajanljuk?

A Nyugdijpénztar tagjai altal valasztott portfélié osztalyok teljesitményét az alabbi fobb kockazati

Kockazatvallalo
portfolio

nagyon magas
kockazat mellett
kiemelked6 hozam

meghaladja a 25
évet

minimum 68%
cél arany 90%
maximum 100%

nagyon magas
(foként deviza,
arfolyam és orszag
kockazat)

nagyon hosszu
tavon

gondolkod6
pénztartagoknak
ha a nyugdijba
vonulasig

tobb mint 25 év
van hatra

tényezdk befolyasolhatjak:

- Devizaarfolyam kockazat: a kiilfoldi értékpapirok hazai devizaban kifejezett piaci értéke az egyes
értékpapirok arfolyamainak kockazatan kiviil a két deviza arfolyamanak egymashoz viszonyitott

valtozasait is magaban hordozza.

- Arfolyamkockazat: azaz az adott portfoli6 osztalyban taldlhaté befektetett eszkdzok piaci
értékének valtozasaibol eredd kockazat: Mind a tulajdonosi, mind a hitelviszonyt megtestesité
értékpapiroknal fennall, azonban a hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok esetében a futamidé
végéig megtartott papiroknak nincs a piaci értékitélet valtozasabol eredé kockazata, mig a

Novekedési
portfolio

nagyobb kockazat
hosszi tavon a
nagyobb

hozam
reményében

15-25 év

minimum 25%
cél arany 45%
maximum 65%

magas
(foként  deviza,
arfolyam és
orszag kockazat)

hosszitavon
gondolkodo
pénztartagoknak
ha a nyugdijba
vonulasig

tobb mint 15 év
van hatra

Kiegyensilyozott
portfolio

mérsékelt kockazati
szint mellett
megfelelé mérték
hozamok érhetok el

5-15 év

minimum 10%
cél arany 2316%
maximum 350%

mérsékelt
(foként arfolyam és
likviditasi kockazat)

kozéptavon
gondolkodo
pénztartagoknak

ha a nyugdijkorhatar
eléréséig, vagy a
nyugdijba vonulasig
hatralévé id6 5 és 15
év kozott van

tulajdonosi viszonyt megtestesit6 papiroknal ezzel is szamolni kell.

- Hitelkockazat: az egyes befektetési eszkozok, igy kulonosen a bankbetétek, hitelviszonyt
megtestesitd értékpapirok, részvények és tézsdén kiviili forgalomban szerepl6 szarmaztatott
eszkdzok esetében a kibocsatok esetleges csodje a portfoliokban szerepl6é ezen eszkézok piaci
értékének osszeomlasahoz, illetve akar teljes megsziinéséhez vezethet, amely a portfoliok

értékének csokkenését eredményezheti.

- Likviditasi kockazat: bizonyos értékpapirok, befektetési eszkozok likviditasa alatta marad a
kivanatosnak, azaz viszonylag nehéz rajuk vevot/eladét talalni. Ennek kovetkezménye, hogy a
portfoliokban 1évé egyes értékpapirok értékesitése, illetve adott esetben bizonyos értékpapirok

beszerzése nehézségekbe itkdzhet.

- Orszag kockazat: az egyes orszagok tulajdonviszonyt, vagy hitelviszonyt megtestesit6

Klasszikus
portfolio

nagyon alacsony
kockazat mellett
alacsonyabb, de
egyenletesebb
hozamok

5 évnél kevesebb

0%

nagyon alacsony
(foként likviditasi
és orszag
kockazat)

rovidtavon
gondolkodo
pénztartagoknak
ha a
nyugdijkorhatar
eléréséig, vagy a
nyugdijba
vonulasig
kevesebb mint 5
év van hatra

értékpapirjainak értéke jelentdsen fligghet az adott orszag gazdasagi teljesitményétol.
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Allianz Hungaria Onkéntes Nyugdijpénztar

BEFEKTETESI POLITIKA
2021. év marcius-szeptember ho 1001. napjatol

. Befektetési politika célja, alapelvei, a befektetési politikaban érvényre juttatando pénztartagi
és pénztari érdekek, kapcsolodasa egyéb pénztari dokumentumokhoz

A befektetési politika célja, hogy a Pénztar Alapszabalyaban meghatarozott elveket és a hatékony és
koltségtakarékos gazdalkodasi madszereket figyelembe véve szabalyozza az alabbiakat:
a) a Pénztar befektetéseinek altalanos elveit és szabalyait,
b) a befektetési keretszabalyokat,
c) a vagyonkezelok és a letétkezelok megvalasztasanak, értékelésének, dijazasanak
szabalyait,
d) a pénztar befektetéssel foglalkozé alkalmazottainak feladatait,
e) a befektetési politika értékelésének, modositasanak feltételeit,
f) az egyes pénztari tartalékokhoz tartoz6 kockazatvallalasi képességet és lejarati
szerkezetet, illetve az ezekhez tartozo befektetési portfolik dsszetételeit, hozammutatoit,
ezektdl valo lehetséges eltérés nagysagat,
d) tovabba egyéb kapcsol6do eljarasi szabalyokat.

A pénztar a gazdalkodasa soran elért bevételeit - kilonosképpen a befektetett eszkozok hozamat -
kizarolag a szolgaltatasok fedezetének biztositasara, a szolgaltatasok szinten tartasara, illetve
fejlesztésére, valamint a gazdalkodas koltségeinek fedezésére fordithatja, abbdl tartalékokat képez.
A Pénztar vagyona sem osztalék, sem részesedés formajaban nem fizethet6 ki.

A Pénztar befektetéseinek nyilvantartasakor meg kell jeldlni, hogy a befektetés forrasa melyik
tartalék volt. A befektetés hozama kizarélag azt a tartalékot illeti, amelybdl a befektetett eszkoz
szarmazott.

A Pénztar a kockazatok mérséklésére és az egyoldalt kockazati fliggdség megel6zése érdekében
befektetéseit koteles az alabbiak szerint megosztani:

a) befektetési formak,

b) lejaratok,

c) kockazat,

d) befektetési kozvetitdk

1.1.  ABefektetés célja

A Pénztar minimalis kockazat mellett elérhetd legnagyobb vagyongyarapodas érdekében fekteti be
vagyonat.

Altalanos elvaras, hogy a fedezeti portfoliok esetében a felhalmozasi idszak teljes hosszat tekintve
Osszességében a Pénztar realhozamot érjen (redlhozam szamitas soran a KSH altal kozzétett éves
inflaciés adatokat kell alapul venni) el.

1.2. A Befektetési alapelvek

A befektetések soran — az egyes portféliok jellegzetességeire is tekintettel - az alabbiakra kell
fontossagi sorrendben figyelemmel lenni:

a) megtakaritasok biztonsaga,

b) folyamatos likviditas,

c) térekvés a portfoliokra jellemzd id6tavon kimagasl6 atlaghozam elérésére.
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A pénztari befektetések lejaratanak és likviditasanak 6sszhangban kell lennie a Pénztar rovid
lejarata (éven beliili) és hossza tava (éven tali) kotelezettségeivel, fenntartva a Pénztar folyamatos
fizetoképességét.

A pénztari vagyon kizardlag a tagsag érdekében és csak a hatalyos jogszabalyokban meghatarozott
eszkozokbe fektethetd be. A Pénztar csak sajat eszkozeit fektetheti be.

1.3. A befektetési politikaban érvényre jut6 érdekek

A pénztartagok felé a befektetés soran figyelemmel kell lenni a pénztartagok hozam, illetve
biztonsag (kockazatvallalasi hajlam) iranti érdekeire.

A pénztar alapvet6 érdeke a likviditas megdrzése, valamint az elérhet6, az adott portfélié kockazati
szintje melletti maximalis hozam.

1.4. A befektetési politika kapcsolodasa egyéb pénztari dokumentumokhoz
A targyévre vonatkozo befektetési politika az éves beszamold kiegészitd mellékletét képezi.

A befektetési politika alapjan készitett vagyonkezelési iranyelvek a vagyonkezel6i szerzddés
mellékletét képezik.

1.5 Pénztari hozamok értékelése

Kiemelendd (tagok részére lényeges informaci6), hogy sem a befektetési politika jelenlegi keretei,
sem esetleges késobbi modositasai, sem pedig a korabban elért hozamok a jovdre vonatkozéan
nem adnak garanciat a hozamok mértékére.

A hozamokat érdemes hosszabb tavi teljesitményeik alapjan megitélni, melyre els6 sorban az
atlagos realhozamok (befektetések inflacio felett eredménye) alkalmasak.

A Pénztar altal elért szazalékban kimutatott nettd befektetési eredmény nem feltétleniil esik egybe
a tagok egyéni szamlajan megjelené hozammal, ez utobbit erdteljesen befolyasolhatjak az egyes
egyéni szamlakon megjelend jelentésebb 6sszeqii ki-, vagy befizetések, valamint azok id6pontja
(azaz az egyéni szamla id6szakonkénti atlagegyenlege).

II. A befektetési politika meghatarozasa, értékelésének és modositasanak feltételei

2.1. Az Igazgatédtanacs legalabb évente koteles dontést hozni a befektetési politika meghatarozasa,
fenntartasa, vagy modositasa targyaban, melyr6l a soron kovetkezd kozgyilésen altalanos
tajékoztatast nyajt.

2.2. Az lgazgatotanacs a befektetésekért felels vezetd altal elkészitett — befektetési politikara
vonatkoz6 — elGterjesztést az igazgatotanacsi lilésen megtargyalja.

Az irasbeli el6terjesztéshez a befektetésekért felelés vezetd, illetve a vagyonkezelést végzo
szervezet képviselGi szobeli kiegészitést tesznek.

2.3. A befektetésekért felelds vezetd negyedéves elbterjesztésének ki kell térnie az adott évi
teljesitmények értékelésére ezen beliil a mind-az-egyes-portfoliok referencia indexekt6l torténd
eIteresek okalra mind p|aC| versenytarsak portfollo elemzeselre Ezen—tuJ—ta#ta#maz—ma—keH—az

Tovabba a fentlek aIapJan az egyes portfollokra vonatkozo Javaslatot keII megfogalmaznla
referencia indexekre, befektetési limitekre.

2.4. Az lgazgatétanacs negyedévente elfogadja az el6z6 negyedéves befektetési eredmények
beszamoldit. Az Igazgat6étanacs dontését abban az esetben is sziikséges rogziteni — illetve arrél a
soron kovetkezd kozgyiilésen tajékoztatast adni — ha Befektetési politika valtozatlanul hagyasarél
sziiletett hatarozat.
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1. A befektetési eljarasban részt vevok, feladatmegosztas, ellendrzés

A befektetési eljarasban az alabbi személyek, szervezetek vesznek részt:
a) befektetésekeért felelGs vezetd,
b) Igazgatétanacs,
c) vagyonkezel®,
d) letétkezeld,
e) belsd ellendr.

3.1. A befektetésekért felels vezetoje, alkalmazottai

A Pénztar befektetésekért felelds vezetdt alkalmaz. A befektetésekért felelds vezeto késziti el a
befektetési politikat, a befektetések iranyelveit, valamint értékeli az elmalt iddszak teljesitményét,
kiilonds figyelmet szentel a piaci arfolyamok és a vagyonkezeld altal megkotott ugyletek
arfolyamainak megvizsgalasara.

A Pénztar befektetéssel foglalkoz6 alkalmazottait az ligyvezetd igazgatd valasztja ki, akikkel
munkavégzésre iranyuld szerzédést kot. A kivalasztas soran elsédleges érdek a szakmai
felkészltség.

A Pénztar befektetéssel foglalkozd alkalmazottait a Pénztar ligyvezetd igazgatbja ellendrzi,
szamoltatja be és sziikség esetén errdl beszamol az Igazgat6étanacsnak.

A Pénztar a 4. pontban korilirtaknak megfelelGen, befektetésekért felelds vezetot alkalmazva maga
végezi el a pénztar sajat vagyonkezelésbe tartott eszkozeinek kezelését.

A befektetésekért felelds vezetd a Pénztar kezelésében lévd pénztari vagyon értékének alakulasarol
negyedévente beszamolot készit.

A vagyonkezelési tevékenységet iranyit6 alkalmazott a Pénztar érdekében jar el, a pénztarakra
vonatkoz6 gazdalkodasi, szamviteli, biztositasmatematikai és befektetési el6irasok szerint.

A pénztar a vagyonkezelési tevékenységet iranyité alkalmazott Gtjan gondoskodik arrdl, hogy a
vagyonkezelési elbirasok ellendrzéséhez sziikséges informaciok a Felligyelet rendelkezésére
alljanak.

A pénztar vezetd tisztségviseldje, a befektetésekert felelds vezetdije, a befektetési dontéshozatalban,
végrehajtasban részt vevo alkalmazottja nem lehet kozvetleniil a portféliokezeléshez kapcsolédo
teriileten tevékenykedd alkalmazott személy.

A vagyonkezelési tevékenység iranyitasara olyan személy alkalmazhato, aki biintetlen el6életd, nem
all jogi, allamigazgatasi, kozgazdasagi, pénziigyi vagy konywvizsgal6i végzettséghez kotott
munkakérnek megfelel§ foglalkozastdl eltiltas hatlya alatt, akivel szemben nem all fenn az Opt. tv.
20. § (2) bekezdés a) pont ac) és ad) alpontjaban meghatarozott kizard ok, valamint rendelkezik
értékpapir-forgalmazoi vizsgaval, szakiranya felsofoki végzettséggel és legalabb 3 év pénztari
vagyonkezelési, portfolickezelési gyakorlattal.

3.2. Belsd ellenér

A pénztar f6allasi belsé ellendr(oke)t alkalmaz. A belsé ellendr a belsd ellendrzési szabalyzatban
foglaltak, valamint az elfogadott éves belsd ellenri munkaterve szerint rendszeresen ellendrzi a
befektetési politika megvaldsulasat, a jogszabalyi feltételek és a befektetési limitek betartasat,
tovabba a vagyonkezel6i dontések optimalis voltat.

A belsd ellendr az ellenrzése soran tett megallapitasairdl ellendrzési jelentésben illetve ellendrzési
jegyz6konyvben szamol be, melyet eljuttat a Pénztar Ellen6rzd Bizottsaghoz, az Ugyvezetd
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Igazgatohoz valamint — amennyiben az el6z6ektdl elkilonilt személyrdl, szervezetrdl van sz6 — az
ellendrzési feladatot elrendel6hoz is.

A belsd ellendrzés eljarasa soran kiilonds figyelmet szentel a piaci arfolyamok és a befektetésekeért
felelds vezetd (vagyonkezelSi tevékenység iranyitdja) altal megkotott Ugyletek arfolyamainak
megvizsgalasara.

3.3. Az lgazgatétanacs

A pénztar lgazgatétanacsa meghoz minden hatarozatot, dontést, sziikséges intézkedést a
befektetési politika 2.; 3.4.5.; 3.5.5 pontokban korilirt befektetéseket érintd kérdéskorokben.

Az intézkedések korében az lgazgatotanacs elrendelhet azonnali intézkedést, illetve a rendes
tigymenetnek megfeleld eljarast.

3.4. Vagyonkezel6

A Pénztar a 3.4.1. és 3.4.2. pontban kordlirtaknak megfelel6en kivalasztott kiils6 vagyonkezel6vel
végezteti el a vagyonkezelési feladatokat, a 3.4.3. pontban foglaltak figyelembe vételével megkotott
vagyonkezelGi szerzddés alapjan, valamint donthet egyes befektetési instrumentumok, portfoliok
sajat vagyonkezelésben tartasarol.

3.4.1. A Pénztar a vagyonkezel6t nyilvanos palyazat Gtjan hossz( tavra valasztja ki. A kivalasztas
soran elsodleges érdek a biztonsag és megbizhatosag. Dijazasanak mértéke a beérkezett,
elfogadott palyazat eredménye alapjan alakul ki.

3.4.2.Vagyonkezeld alkalmazasanak altalanos feltételei

3.42.1. A vagyonkezeld csak olyan befektetési vallalkozas, pénziigyi intézmény vagy
befektetésialap-kezel6 lehet, amely

a) tevékenységét a Felligyelet engedélye alapjan végzi, vagy

b) az Eurdpai Unié mas tagallamaban rendelkezik székhellyel, rendelkezik nyugdijalapok kezelésére
engedéllyel és tevékenységét az egyéb jogszabalyban foglaltaknak megfelel6en hataron atnyalé
szolgaltatas keretében vagy magyarorszagi fidktelepe Gtjan folytatja.

3.4.2.2. Avagyonkezelés ellatasaval nem bizhatd meg az a gazdasagi tarsasag:
a) amely ellen cs6d- vagy felszamolasi eljaras van folyamatban, illetve az (izletmenet
kihelyezését megel6zd 2 évben csddeljarast folytattak le, tovabba
b) amelynek befolyasol6 részesedéssel rendelkez6 tulajdonosa, vezetd tisztségviseldje vagy
ezek Opt. 2. § (4) bekezdés a) pontja szerinti kbzeli hozzatartozoja a pénztar alkalmazottja
vagy vezetd tisztségviseldje, vagy ezek Opt. 2. § (4) bekezdés a) pontja szerinti kozeli
hozzatartozoéja

3.4.3. Vagyonkezel6vel kotendd szerzddés szabalyai

3.4.3.1 Avagyonkezel6i szerzodésnek a kovetkezdket kell tartalmaznia
a) a kezelésre atadott vagyon meghatarozasat,
b) a pénztar altal kezelésre atadott vagyonnak a vagyonkezel6 vagyonatdl, illetve mas
megbizas alapjan kezelt vagyontdl elkiilonitett kezelésének szabalyait,
c) a befektetési korlatok és a vagyonkezelési elGirasok betartasanak biztositékait,
d) rendelkezést arra vonatkozban, hogy a vagyonkezel6 olyan nyilvantartasokat vezet,
amelyek a pénztar jelentési és beszamolasi kotelezettségéhez sziikséges adatokat hitelt
érdemlden tartalmazzak,
e) rendelkezést arra vonatkozéan, hogy a vagyonkezel6 a pénztar részére, illetve a pénztar
nyilatkozata alapjan mas szolgaltatok, és a Feliigyelet részére a jogszabalyok szerinti
formaban biztositia a jogszabalyokban elGirt nyilvantartasi és beszamolasi
kotelezettségeinek teljesitéséhez sziikséges, a pénztarra vonatkozo adatokat.
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3.4.3.2 Semmis a vagyonkezel6i szerz6dés akkor, ha
a) a vagyonkezel6 nem rendelkezik a vagyonkezelési tevékenység végzéséhez sziikséges
engedéllyel, illetéleg a Felligyelet altal jovahagyott, a tevékenységre vonatkozé
uzletszabalyzattal,
b) a vagyonkezelési szerz6dés nem tartalmazza a jelen pont el6z6 bekezdésében
foglaltakat.

3.4.3.3 A vagyonkezel6i szerzddés tartalma nem sértheti a pénztar gazdalkodasanak
nyilvantartasaval, biztositas-matematikai és befektetési feladatainak ellatasaval kapcsolatos
jogszabalyi el6irasokat, vagy a pénztar vagyonkezelési és eszkdzértékelési szabalyzatat.

3.4.4.Vagyonkezeld feladatai

3.4.4.1. A vagyonkezel0 a sajat nevében, a pénztar érdekében jar el, a pénztarakra vonatkozo
gazdalkodasi, szamviteli, biztositasmatematikai és befektetési el6irasok szerint.

3.4.4.2. A vagyonkezel6 az lIgazgatotanacs altal elfogadott befektetési politika alapjan
meghatarozott vagyonkezelési iranyelvek alapjan végzi munkajat, mely soran toérekednie kell a
meghatarozott referencia index hozam mutatok portfélionként torténd elérésére.

3.4.43. A vagyonkezel6 a kezelésében lévo pénztari vagyon értékének alakulasaroél
negyedévente beszamolot készit.

3.4.4.4. A vagyonkezel6 a befektetési politika kialakitasa soran a befektetési vezet6 altal
el6terjesztett stratégiahoz kapcsoléddan véleményezést készit.

3.4.4.5. A vagyonkezeld back office tevékenysége soran az elszamolé egységes rendszerhez
kapcsolédéan napi egyeztetéseket végez a letétkezeldvel és a Pénztarral, melynek soran
felmertiil6 feladatait egy haromoldald eljarasi rend alapjan kell végeznie.

3.4.4.6. A vagyonkezel6 koteles a jogszabalyi hataridonek megfeleléen megsziintetni a
limitsértést, és mind a limit megsértésérdl, mind pedig annak korrigalasarél haladéktalanul
tajékoztatja a Letétkezeldt, ill. a Pénztar befektetésekért felelds vezetdjét.
3.4.5. A pénztar vagyonkezel6jének értékelését a Pénztar lgazgat6tanacsa kozvetlenil végzi. A
vagyonkezel6 értékelése soran az lgazgatétanacs vizsgalja a befektetési politika megvalésitasat,

kiemelt figyelemmel az elért eredményekre (portfolid6 és a benchmark-portfoli6 hozamanak
Osszevetése).

3.4.6. A vagyonkezeld megbizasa esetén is a Pénztar gondoskodik arrél, hogy a vagyonkezelési
el6irasok ellendrzéséhez sziikséges informaciok a Feliigyelet rendelkezésére alljanak.

3.5. Letétkezeld

A pénztar a 3.5.1. és 3.5.2. pontokban korilirtaknak megfelelGen kivalasztott, a hitelintézetekrdl és
a pénzlgyi vallalkozasokrol szol6 1996. évi CXII. torvény (Hpt.) 3.8 (1) bekezdésének i) pontja
szerinti ,letétkezelés kollektiv befektetések részére” szolgaltatas nydjtasara jogosult hitelintézettel
végezteti el a letétkezeldi feladatokat, letétkezel6i szerzodés alapjan.

3.5.1. A pénztar a letétkezel6t nyilvanos palyazat Gtjan hossz( tavra valasztja ki. A kivalasztas soran
elsodleges érdek a biztonsag és megbizhatosag. Dijazasanak mértéke a beérkezett, elfogadott
palyazat eredménye alapjan alakul ki.

3.5.2. Letétkezel© alkalmazasanak altalanos feltételei:
a) A Pénztar csak egy letétkezel6t bizhat meg.
b) Letétkezel6i feladatokkal a pénztar nem bizhatja meg a vagyonkezeléssel, illetve a
szolgaltatasi feladatokkal megbizott gazdalkodé szervezetet.
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c) A pénztar és a letétkezeld kozott sem kozvetlen, sem 10 szazalékot meghalado kozvetett
tulajdonosi, sem egyéb olyan gazdasagi kapcsolat nem lehet, amely Gsszeférhetetlen a
letétkezeldi feladatok ellatasaval.

d) A pénztar altal a befektetések iranyitasara alkalmazott személy és a befektetéssel
kapcsolatos szervezeti egység dolgozéja nem lehet a pénztar letétkezel6jénél tisztségviseld,
vezetd allasa alkalmazott vagy olyan feladatkorben dolgozo személy, aki a letétkezeléssel
kapcsolatosan utasitasokat adhat.

e) A pénztar vagyonkezel6jénél a vagyonkezelést iranyitd és a vagyonkezeléssel foglalkozd
személy nem lehet a pénztar letétkezeldjénél tisztségviseld, vezetd allasa alkalmazott vagy
olyan beosztasban dolgozé személy, aki a letétkezeléssel foglalkozd szervezeti egységet
iranyitja, vagy annak kézvetlen utasitasokat adhat.

3.5.3. Letétkezel6vel kdtendd szerzddés szabalyai

A Pénztar a letétkezel6 személyében tortént valtozast a szerz6dés megkotését kovetd 6t napon
beliil a Felligyeletnek a rendszeresitett adatlapon bejelenti.

3.5.4. Letétkezel0 feladatai

3.5.4.1. A letétkezel feladatai kiterjednek tobbek k6zott a jogszabalyi limitek ellendrzésére, a
pénztar befektetési portfolidjanak értékelésére, valamint sziikség esetben jelentés tételére a
Felligyelet és a Pénztar Igazgatotanacsa felé is.

3.5.4.2. A pénztari letétkezel6 a Pénztar megbizasa alapjan végzett befektetési szolgaltatasok
tekintetében megbizasanak ellatasahoz sziikséges mértékben ellendrzi a pénztari szolgaltatot,
valamint a pénzforgalmi szamlat vezetd szervezetet.

3.5.4.3. A letétkezel6 a Pénztar nevében eljarva tevékenységét a Pénztar érdekében a
letétkezelésre vonatkoz6 megbizasnak megfelelden koteles végezni. Koteles felhivni a pénztar,
illetdleg a vagyonkezeld figyelmét arra, ha a befektetési megbizas végrehajtasa sérti (sértené)
vagy veszélyezteti (veszélyeztetné) a pénztar érdekeit.

3.5.4.4. A letétkezelonek vissza kell utasitania minden olyan utasitast, amely a pénztari
befektetésekre vonatkozd jogszabalyi elGirasokkal ellentétes. Abban az esetben, ha a
letétkezel a befektetési elGirasok megsértését észleli, azt legkésdbb a kovetkezd munkanapon
koteles a Felligyeletnek és a Pénztarnak jelenteni, és a pénztari szolgaltatét (szolgaltatokat)
értesiteni. A Pénztar kételes minden befektetési tevékenységét olyan modon végezni, hogy a
Pénztar tulajdonaban 1évé és a vagyonkezelést végzd szervezet vagy szervezetek
rendelkezésére bocsatott eszkozok teljes egészében és folyamatosan a letétkezeld birtokaban
maradjanak.

3.5.4.5. A letétkezeld back office tevékenysége soran az elszamol6 egységes rendszerhez
kapcsolédban napi egyeztetéseket végez a vagyonkezeldvel és a Pénztarral, melynek soran
felmerilg feladatait egy haromoldald eljarasi rend alapjan kell végeznie.

3.5.5. A pénztar letétkezel6jének értékelését a pénztar Igazgatotanacsa kozvetlenil végzi. A
letétkezel6 értékelése soran az lgazgatétanacs a gyors, pontos, megbizhatdé adatszolgaltatas
teljesitését vizsgalja.

IV. Befektetési stratégia szabalyai

4.1 Az egyes pénztari tartalékokhoz tartozd kockazatvallalasi képesség és lejarati szerkezet,
valamint a pénztar meglévd, illetve a varhatd kotelezettségei alakulasa alapjan meghatéarozott
befektetési stratégiai eszkdzallokacié (minimum és maximum aranyok) és a megcélzott hozamok
mutatdi (referenciaindexek)
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A jelen fejezet befektetési aranyait piaci értéken kell szamitani.

Kozzéetétel az EU fenntarthato finanszirozasrol sz6l6 rendelet (SFDR) 6. cikke alapjan

A pénztari vagyont képezd befektetési eszkozoknél az alabbi médon kell figyelembe venni a
fenntarthatosagi kockazatokat is. E kockazatokat az SFDR rendelet hatarozza meg, amely alapjan
fenntarthatosagi kockazatnak mindsil az olyan kdrnyezeti, tarsadalmi vagy iranyitasi esemény,
illetve koriilmény, amely bekdvetkezése, illetve fennallasa tényleges vagy potencialis, jelentds
negativ hatast gyakorolhat a befektetés értékére.

A Pénztar a befektetési eszkozok korébdl a sajat vagyon tekintetében kizarja, tagi vagyon esetén
pedig a fentiekkel 6sszhangban a VagyonkezelGvel egyiittesen monitorozza az alabbi agazatokba és
tarsasagokba torténd befektetéseket:
1. afegyvergyart6 vagy fegyvereket eldallitd, vagy az elbbiekhez kothetd vallalatokat’;
2. aszénalap iizleti modellt alkalmazo6 vallalatokat?;
3. olyan allamok altal kibocsatott kotvényeket, ahol az emberi jogok sulyosan sértilnek
és az ESG kritériumrendszer teljestilésével kapcsolatban jelentds aggalyok meriilnek
fel;

4. azokat a kibocsatokat, amelyeknek magas az ESG kockazata.

A fenntarthatésagi kockazatok csak olyan mértékig keriilnek figyelembe vételre a befektetési
dontések meghozatala soran, hogy azok nem korlatozhatjak a portféliok hatalyos befektetési céljat,
A fenntarthatosagi kockazatok a portfoliokban 1évé befektetések hozamat varhatéan nem
befolyasoljak szamottevéen.

A pénztar az alabbi befektetési portfoliokat alkalmazza, melyek koziil a felhalmozasi iddszakban
lévo pénztartagok a valaszthat6 portfolios rendszerben a fedezeti egyéni szamlahoz kapcsolodé 4
portfolio kozil valaszthatnak:
a) likviditasi,
b) miikodési,
c) fedezeti egyéni szamlak,
c/a) klasszikus portfolio;
c/b) kiegyensulyozott portfolio;
c¢/c) novekedési portfoli;
c¢/d) kockazatvallalé portfolio;
d) fedezeti szolgaltatasi szamlak,
d/a) banktechnikai jaradék portfolio;
d/b) életjaradék portfolio;
e) fliggo.

Résznyugdijszolgaltatas igénybe vétele esetén az egyéni felhalmozasi szamlan fennmaradg,
szolgaltatasként nem igényelt szamlaegyenleg tovabbra is a szolgaltatas igénybe vételét
megel6z6en nyilvantartott fedezeti portfolioban keriil befektetésre, melyre a valaszthato
portfolios rendszer szabalyai iranyadok, mig a résznyugdijszolgaltatasként igényelt osszeg
tekintetében portfoliovaltasra nincs lehetdség.

1 A kovetkezd nemzetkdzi egyezmények hatalya ala tartozé fegyverek: Ottawai Egyezmény (gyalogsagi aknék); Egyezmény a kazettés |6szerekrdl
(kazettas |6szerek / bombak); Bioldgiai és Toxinfegyverek Egyezmény (bioldgiai fegyverek); a vegyifegyverekrél sz616 egyezmény (vegyifegyverek).

2 Olyan cégek, amelyek bevételeik 30%-at (2022. december 31-én 25%-at) vagy annal tébbet nyernek kdszénbanyaszatbol;

Olyan vallalatok, amelyek termelt villamos energidjuk 30%-at (2022. december 31-én 25%-at) vagy annal tobbet termikus szénbdl nyerik, és / vagy
tébb mint 0,3 gigawatt (GW) mennyiségii termikus szén-kapacitasnovelést terveznek;
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A portféliok osszetétele és referencia indexei az 1. szama Mellékletben, mig a portfoliok f&bb
jellemzit (részvény célaranyait, optimalis idotavjat, kockazatait, stb.) bemutaté tajékoztat6 a 2.
szamu( Mellékletben talalhato.

4.2. Amennyiben az el6z6 pontokban meghatarozott befektetési aranyoktdél a pénztar
vagyonkezelGje eltér, akkor a rogzitett limiteknek megfelelé portfolié aranyokkal valé megfelelés
érdekében a lehetd leghamarabb, de nem késébb, mint 8 munkanap alatt helyre kell allitani a
limiteknek megfeleld portfoliot

4.3. A pénztari referenciaindex szamitasi modja:

A Pénztar referenciaindexe az egyes vagyonkezelok altal kezelt részportfoliok hozamszamitasi
periédus alatt publikalt referencia hozamok adott idGszaki szazalékos valtozasanak salyozott
szamtani atlaga.

Az éves referencia hozam megallapitasa: BMR=(1+bmr1) x (1+bmr2) x (1+bmr3) x ....x
(1+bmr12) -1

ahol bmr1, bmr2, bmr3 ..... bmr12 a Pénztarnak az évet alkoté 12 hénapra vonatkoz6 referencia
hozamok szorzata.

4.4. Eltérés a referenciahozamtol

Amennyiben az egyes portfoliok teljesitménye jelentdsen kisebb (lasd lejjebb) az adott portfoliéra
vonatkoz6 referenciahozamnal, akkor a pénztar befektetésekért felelds vezetdje elGterjesztést nydjt
be az Igazgatotanacsnak a sziikséges intézkedések megtétele érdekében.

A hozameltérés jelentds, ha
- klasszikus, likviditasi, miikddési, szolgaltatasi és fliggd portfoliok esetében meghaladja az 50
bazispontot,
- kiegyensulyozott portfolié esetén meghaladja a 100 bazispontot,
- novekedési portfolié esetén meghaladja a 200 bazispontot,
- kockazatvallal6 portfolié esetén meghaladja a 400 bazispontot.

Amennyiben a jelentds eltérés oka a stratégiai portfolio Osszetételtdl valo eltérés, a pénztar
befektetésekért felels vezetdje haladéktalanul értesiti az Igazgatétanacsot, amely utasithatja a
vagyonkezelést végzd szervezetet a befektetési politikaban megcélzott helyzet elGallitasa
érdekében 3 munkanapon beliil intézkedések megtételére.

4.5. Portf6lié 6sszetételen a pénztar altal a meghatarozott céliddszakban kovetni kivant lehetséges
portfolid szerkezeteket tekintjiik. A vagyonkezeld eltérhet a fentiekben meghatarozott portfélié
osszetételtdl jelen dokumentum, vonatkoz6 szabalyzatok egyéb elGirasainak és a jogszabalyi
korlatok betartasaval, de az ettol valo eltérésbdl szarmazo kockazat — a referenciaindex szamitasi
maédjan keresztil — a vagyonkezel6 értékelésében jelentkezik

A valaszthato portfoliok mindegyikének meg kell felelnie a pénztari befektetésekre és az azok
kezelésére vonatkoz6 elirasoknak.

V. Kiegészito rendelkezések

5.1. Ertékpapir kdlcsdnzésre vonatkozo szabalyok

A pénztari portfolio terhére, a Pénztar tulajdonat képez6 értékpapirok vonatkozasaban a Tpt.-nek az
értékpapir-kolcsonzésre vonatkozé szabalyainak betartasaval értékpapir-kolcsonzési tigylet kothetd
az alabbiak betartasa szerint.

5.1.1. Az értékpapir kolcsonzési tigyletek altalanos szabalyai.
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a) Az értékpapir kolcsonzési iigyletek 6sszértéke nem haladhatja meg a befektetett pénztari
eszkozok 1030%-at.

b) A pénztari befektetési portfoliokban csak magyar értékpapirok kdlcsénadasa lehetséges.
c) A pénztari befektetési portfoliokban értékpapirok kélcsonvétele nem lehetséges.

d) Az értékpapir-kolcsonzési tigylet futamideje egy évet nem haladhatja meg.

5.1.1.2 Az értékpapir kolcsonzési tigyletek garancialis szabalyai

a) Az Ugylethez kapcsolédéan megfeleld 6vadékot kell kikotni oly médon, hogy az
ovadékként nyujtott értékpapir piaci értékén szamolva a kélcsdnbe adott értékpapir piaci
értékének minimum 120%-os fedezettségét garantalja.

b) Ertékpapir-kdlcsonzési {igylet esetében 6vadékként csak magyar allampapirt lehet
alkalmazni.

c) Az o6vadékként felajanlott értékpapirt a partner a Pénztar elkilonitett szamlajara
transzferalja.

5.2. Egy kibocsatd altal kibocsatott értékpapirokra vonatkozo korlatozasok
a) A pénztar - az allampapirok és a nyilt végii befektetési alap befektetési jegyeinek,
valamint a jelzaloglevelek kivételével - nem szerezheti meg az egy kibocsato altal
kibocsatott értékpapirok tiz szazalékot meghaladé mértékd részét.

b) A pénztar befektetései kozott - az allampapirok kivételével - ugyanazon kibocsatd
kiilonb6zo értékpapirjainak egyiittes részaranya nem haladhatja meg az 6sszes pénztari
eszkoz 10 szazalékat.

c) A bankbetétek esetében az egy bankra es6 pénztari kitettség nem haladhatja meg az
osszes portfolié eszkozértékének 3%-at.

Betétkihelyezés a kovetkezd bankokba engedélyezett: OTP Bank, CIB Bank, MKB, Raiffeisen Bank,
Erste Bank, Unicredit Bank, Takarékbank.

5.3.Ingatlan vagyonkezelésére vonatkoz6 szabalyok

a) A Pénztar kozvetlen ingatlan befektetéseket nem végez, azonban ez nem zarja ki annak
lehetdségét, hogy beolvadasok révén a portfélidba ilyen eszkozok keriiljenek.

b) A Pénztarnak az ingatlanokkal kapcsolatos pénztari stratégiaja az, hogy a Pénztar a
hozza keril ingatlanokat sajat vagyonkezelésbe veszi, azokat vagyonkezelésre nem
adja at a Vagyonkezel6(k) részére, egylttal a Pénztar — a pénztartagi érdekek szem el6tt
tartasa mellett — torekszik a hozza kozvetett Gton keriilé ingatlanok mihamarabbi
értékesitésére.

VI. Mellékletek jegyzéke

1. sz. Melléklet: Vagyonkezelési iranyelvek (Befektetési politika tartalmi kivonata)
2. sz. Melléklet: Tajékoztaté a valaszthato portféliok fébb jellemzgirdl

VII. Hatalyba lépteto rendelkezések

Jelen Befektetési Politika elfogadasra keriilt az Allianz Hungaria Nyugdijpénztar Igazgatotanacsanak
tilésen kiviil hozott hatarozataval 2021. marcius-82021. augusztus 26. &lésénnapjan, érvényes
2021-marcius10szeptember 010-t6l.
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1. szama melléklet: Vagyonkezelési iranyelvek

(Befektetési politika tartalmi kivonata)

Allianz Hungaria Onkéntes Nyugdijpénztar
2021 év szeptembermareius hdonap 0110. napjatol

Az Allianz Hungaria Nyugdijpénztar a befektetések soran — az egyes portfoliok jellegzetességeire is
tekintettel az alabbiakra van - fontossagi sorrendben - figyelemmel:

a) megtakaritasok biztonsaga,

b) folyamatos likviditas,

c) torekvés a portfoliokra jellemzd idGtavon kimagaslé atlaghozam elérésére.

A pénztar alapvetd érdeke a likviditds megdrzése, valamint az elérheté legnagyobb biztonsag
melletti maximalis hozam elérése.

Az egyes pénztari tartalékokhoz tartozé kockazatvallalasi képesség és lejarati szerkezet, valamint a
pénztar meglévo, illetve a varhatd kotelezettségei alakulasa alapjan meghatarozott befektetési
stratégiai eszkozallokacié (minimum és maximum aranyok) és a megcélzott hozamok mutatoi
(referenciaindexek)

A jelen fejezet befektetési aranyait piaci értéken kell szamitani.

A pénztari vagyont képezd befektetési eszkozoknél az alabbi mddon kell figyelembe venni a
fenntarthatosagi kockazatokat is. E kockazatokat az SFDR rendelet hatarozza meg, amely alapjan
fenntarthatésagi kockazatnak mindsiil az olyan kdrnyezeti, tarsadalmi vagy iranyitasi esemény,
illetve korilmény, amely bekovetkezése, illetve fennallasa tényleges vagy potencialis, jelentds
negativ hatast gyakorolhat a befektetés értékére.

A szerz6do felek, a fentiekkel 6sszhangban monitorozzak az alabbi 4gazatokba, illetve tarsasagokba
torténd befektetéseket:

1. a fegyvergyarté vagy fegyvereket elBallitd, vagy az el6bbiekhez kotheto
vallalatokat3;

2. aszénalapu iizleti modellt alkalmazé vallalatokat®;

3. olyan allamok altal kibocsatott kotvényeket, ahol az emberi jogok stlyosan
sériilnek és az ESG kritériumrendszer teljesiilésével kapcsolatban jelentds
aggalyok mertilnek fel;

4. azokat a kibocsatokat, amelyeknek magas az ESG kockazata.

A fenntarthatésagi kockazatok csak olyan mértékig keriilnek figyelembe vételre a befektetési
dontések meghozatala soran, hogy azok nem korlatozhatjak a portfoliok hatalyos befektetési céljat,
A fenntarthatésagi kockazatok a portféliokban lévé befektetések hozamat varhatéan nem
befolyasoljak szamottevéen.

3 A kdvetkezd nemzetkdzi egyezmények hatélya ala tartozo fegyverek: Ottawai Egyezmény (gyalogsagi aknak); Egyezmény a kazettés I6szerekrdl
(kazettas |6szerek / bombak); Bioldgiai és Toxinfegyverek Egyezmény (biol6giai fegyverek); a vegyifegyverekrdl sz616 egyezmény (vegyifegyverek).

4 Olyan cégek, amelyek bevételeik 30%-at (2022. december 31-én 25%-at) vagy annal tobbet nyernek kdszénbanyaszatbdl;

Olyan vallalatok, amelyek termelt villamos energidjuk 30%-at (2022. december 31-én 25%-at) vagy annal tobbet termikus szénbdl nyerik, és / vagy
tébb mint 0,3 gigawatt (GW) mennyiségii termikus szén-kapacitasnovelést terveznek;

10



Internal

A. A pénztar az alabbi, Vagyonkezel6 részére kezelésre atadott befektetési portfélidkat alkalmazza:

Allianz Alapkezeld Zrt. részére atadott portfoliok:

a) likviditasi portfolio,
b) miikodési portfalio.
c) fedezeti egyéni szamlak,
c/a) klasszikus portf6lio;
c/b) kiegyensulyozott portfolio;
c/c) novekedési portfolio;
c¢/d) kockazatvallalé portfélio;

1. Likviditasi és miikodési portfoliok osszetétele

|I....I ,zElzzIz

1. Likviditasi portfoli

Likviditasi portfolio

Min.

cel

Max.

Referencia index

b) pénzforgalmi szamla és befektetési szamla;

0%

15%

30%

c) betét (betétszerzodés): hitelintézeti betétszamlan
elhelyezett pénzosszeg

0%

0%

30%

100% ZMAX

P

hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok (kotvények) és
az ebbe fektetd befektetési alapok és kollektiv
befektetési értékpapirok:

70%

85%

100%

P

d1) magyar allampapir éven beliili hatralévé futamidejii

d1) magyar allampapir, éven tali hatralévo futamidejii

4070%

85%

100%

d2) értékpapir, amelyben foglalt kotelezettség
teljesitéséért az allam készfizeto kezességet vallal, éven

P

beliili hatralévo futamidejii

d2) értékpapir, amelyben foglalt  kotelezettség
teljesitéséért az allam készfizeto kezességet vallal, éven
tali hatralévo futamidejii

0%

0%

30%

d5) Magyarorszagon bejegyzett gazdalkodo szervezet - a
hitelintézet kivételével - altal nyilvanosan forgalomba
hozott kotvény,

0%

0%

10%

d7) Magyarorszagon  bejegyzett hitelintézet altal
nyilvanosan forgalomba hozott katvény,

0%

0%

10%

g1) Magyarorszagon bejegyzett jelzalog-hitelintézet
altal kibocsatott jelzaloglevél,

0%

0%

20%

f1) Magyarorszagon bejegyzett olyan befektetési alap
vagy egyéb olyan kollektiv befektetési értékpapir, amely
a referencia indexe alapjan magyar kotvényekbe fektet
(kotvény alap, pénzpiaci alap, likviditasi alap)

0%

0%

10%

17,65% ZMAX + 82,35%
MAX

11
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Referencia hozam szamitasa: MAX index 70%, ZMAX index 30%. A hitelviszonyt megtestesitd

értékpapirok és bankszamlak 6sszességének duratione min 0 max 5 év.

2. Miikodési portfolio

Miikodési portfolio

Min.

ceél

Max.

Referencia index

b) pénzforgalmi szamla és befektetési szamla;

0%

15%

30%

c) betét (betétszerzodés): hitelintézeti betétszamlan
elhelyezett pénzdsszeg;

0%

0%

30%

100% ZMAX

P

hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok (kotvények) és
az ebbe fektetd befektetési alapok és kollektiv
befektetési értékpapirok:

70%

85%

100%

d1) magyar allampapir éven beliili hatralévé futamidejii

P

d1) magyar allampapir, éven tili hatralévo futamidejii

470%

85%

100%

d2) értékpapir, amelyben foglalt kotelezettség
teljesitéséért az allam készfizet6 kezességet vallal, éven

P

beliili hatralévo futamidejti

d2) értékpapir, amelyben foglalt kotelezettség
teljesitéséért az allam készfizet6 kezességet vallal, éven

P

tali hatralévo futamidejii

0%

0%

30%

d5) Magyarorszagon bejegyzett gazdalkodo szervezet - a
hitelintézet kivételével - altal nyilvanosan forgalomba
hozott kétvény,

0%

0%

10%

d7) Magyarorszagon  bejegyzett hitelintézet altal
nyilvanosan forgalomba hozott kdtvény,

0%

0%

10%

g1) Magyarorszagon bejegyzett jelzalog-hitelintézet
altal kibocsatott jelzaloglevél,

0%

0%

20%

f1) Magyarorszagon bejegyzett olyan befektetési alap
vagy egyéb olyan kollektiv befektetési értékpapir, amely
a referencia indexe alapjan magyar kotvényekbe fektet
(kotvény alap, pénzpiaci alap, likviditasi alap)

0%

0%

10%

17,65% ZMAX + 82,35%
MAX

Referencia hozam szamitasa: MAX index 70%, ZMAX index 30%. A hitelviszonyt megtestesitd

értékpapirok és bankszamlak 6sszességének duratione min 0 max 5 év.

3. Fedezeti egyéni szamlak portfoliok
3.1. Aklasszikus portf6li6 6sszetétele

12
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5% | 30%

Klasszikus portfolio

Min.

cel

Max.

Referencia index

b) pénzforgalmi szamla és befektetési szamla;

0%

15%

30%

c) betét (betétszerzddés): hitelintézeti betétszamlan
elhelyezett pénzosszeg;

0%

0%

30%

100% ZMAX

hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok (kotvények) és
az ebbe fekteté befektetési alapok és kollektiv
befektetési értékpapirok:

70%

85%

100%

d1) magyar allampapir éven beliili hatralévo futamidejii

P

d1) magyar allampapir, éven tali hatralévo futamidejti

470%

85%

100%

d2) értékpapir, amelyben foglalt  kotelezettség
teljesitéséért az allam készfizetd kezességet vallal, éven

P

beliili hatralévo futamidejii

d2) értékpapir, amelyben foglalt  kotelezettség
teljesitéséért az allam készfizeto kezességet vallal, éven
tali hatralévo futamidejii

0%

0%

30%

d5) Magyarorszagon bejegyzett gazdalkodé szervezet - a
hitelintézet kivételével - altal nyilvanosan forgalomba
hozott kotvény;

0%

0%

10%

d7) Magyarorszagon  bejegyzett hitelintézet altal
nyilvanosan forgalomba hozott kétvény,

0%

0%

10%

g1) Magyarorszagon bejegyzett jelzalog-hitelintézet
altal kibocsatott jelzaloglevél,

0%

0%

20%

f1) Magyarorszagon bejegyzett olyan befektetési alap
vagy egyéb olyan kollektiv befektetési értékpapir, amely
a referencia indexe alapjan magyar kotvényekbe fektet
(kotvény alap, pénzpiaci alap, likviditasi alap)

0%

0%

10%

17,65% ZMAX + 82,35%
MAX

Referencia hozam szamitasa: MAX index70%, ZMAX index 30%. A hitelviszonyt megtestesitd

értékpapirok és bankszamlak 6sszességének duratione min 0 max 5 év.

*Bankonként max. 20% helyezhet? ki.

3.2. Akiegyensulyozott portfdlio 6sszetétele

2021 marcius31-ig

87%

13
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Internal

Abszolithozami befektetésialapok 0% 0% 10%
laktot betat bs folvaszarnland 0% 0% 159
Kiegyensilyozott portfolio Min. cél Max. Referencia index
b) pénzforgalmi szamla és befektetési szamla; 0% 0% 15%
100% ZMAX
c) betét (befets;erzodes): hitelintézeti betétszamlan 0% 0% 15%
elhelyezett pénzosszeg;
hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok (kotvények) és
az ebbe fekteté Dbefektetési alapok és kollektiv| 57% 77% 100%
befektetési értékpapirok:
d1) magyar allampapir éven beliili hatralévo futamidejii
257% | 69% 87%
d1) magyar allampapir, éven tili hatralévo futamidejti
d2) értékpapir, amelyben foglalt kotelezettség
teljesitéséért az allam készfizetd kezességet vallal, éven
beliili hatralévo futamideji
— . ~ 0% 0% 30%
d2) értékpapir, amelyben foglalt kotelezettség
teljesitéséért az allam készfizetd kezességet vallal, éven
tali hatralévo futamidejii
d5) Magyarorszagon bejegyzett gazdalkodo szervezet - a
hitelintézet kivételével - altal nyilvanosan forgalomba 0% 1% 10%
hozott kotvény;
d7) Magyarorszagon bejegyzett hitelintézet altal o o o
H e 0% 1% 10%
nyilvanosan forgalomba hozott kétvény,
g1) Magyarorszagon bejegyzett jelzalog-hitelintézet . o .
altal kibocsatott jelzaloglevél, 0% 6% 20% 1 12,99% ZMIAX +87,01%
f1) Magyarorszagon bejegyzett olyan befektetési alap
vagy egyéb olyan kollektiv befektetési értékpapir, amely 0% 0% 87%
a referencia indexe alapjan magyar kétvényekbe fektet ° ? °
(kotvény alap, pénzpiaci alap, likviditasi alap)
d3) kiilfoldi allampapir,
d4) értékpapir, amelyben foglalt kotelezettség
teljesitéséeért kiilfoldi allam készfizeto kezességet vallal,
(EGT/OECD allamok) 0% 0% 10%
d6) kiilfoldon (EGT/OECD allamok) bejegyzett ) ° )
gazdalkodoé szervezet - a hitelintézet kivételével - altal
nyilvanosan forgalomba hozott katvény,
d8) kiilfoldon (EGT/OECD allamok) bejegyzett
hitelintézet altal nyilvanosan forgalomba hozott kotvény,
f2) kiilfoldon bejegyzett olyan befektetési alap vagy
egyéb olyan kollektiv befektetési értékpapir, amely a 0% 0% 10%

referencia indexe alapjan kotvényekbe fektet (kotvény
alap, pénzpiaci alap, likviditasi alap)

15
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részvények és egyéb instrumentumok:

10%

23%

30%

el)a Budapesti Ertéktozsdére vagy mas elismert
értékpapirpiacra bevezetett Magyarorszagon
nyilvanosan forgalomba hozott részvény,

0%

6%

12%

e2) Magyarorszagon kibocsatott, nyilvanosan
forgalomba hozott részvény, melynek kibocsatdja
kotelezettséget vallalt az altala adott értékpapir fél éven
beliili, barmely tozsdére vagy elismert értékpapirpiacra
torténo bevezetésére, és a bevezetésnek nincs torvényi
vagy egyéb akadalya, vagy olyan részvény, amelyre a
vételt megel6z6 30 napon beliil folyamatosan legalabb
két befektetési szolgaltatdé  nyilvanos  maddon
visszavonhatatlan  vételi  kotelezettséget jelentd

arfolyamot tesz kozzé,

0%

0%

5%

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

0%

5%

10%

e4) kiilfoldon kibocsatott, nyilvanosan forgalomba hozott
részvény, melynek kibocsatoja kotelezettséget vallalt az
altala adott értékpapir fél éven beliili, barmely t6zsdére
vagy elismert értékpapirpiacra torténo bevezetésére, és a
bevezetésnek nincs torvényi vagy egyéb akadalya, vagy
olyan részvény, amelyre a vételt megel6z6 30 napon
beliil folyamatosan legalabb két befektetési szolgaltato
nyilvanos modon visszavonhatatlan vételi

20 2

kotelezettséget jelentd arfolyamot tesz kozzé,

0%

0%

5%

e5) olyan Magyarorszagon székhellyel rendelkez6 bank
zartkoriien forgalomba hozott részvénye, melynek
kibocsatéja eleget tesz a tokepiacrél sz616 2001. évi CXX.
torvény Masodik Részének V. Fejezetében foglalt
nyilvanosan forgalomba hozott értékpapirral kapcsolatos
tajékoztatasi kotelezettségnek a pénztar felé;

0%

0%

5%

f) befektetési jegy, illetve egyéb kollektiv befektetési
értékpapir (ingatlan és abszolGt hozami kollektiv
befektetési értékpapir is):

0%

12%

23%

h) ingatlan;

0%

0%

5%

n) értékpapir-kolcsonzési ligyletbol szarmazé
kovetelések;

0%

0%

10%

p) egyéb, tozsdén vagy mas szabalyozott piacon jegyzett
értékpapir.

0%

0%

5%

26,09% BUX+
21,74% CETOP+
13,04% MXEF+

21,74% SPX+

17,39% SX5E

Referencia hozam szamitasa: MAX index 67%, ZMAX Index 10%, CETOP20 Index: 5%, MXEF Index
3%, SPX Index 5%, SX5E Index 4%, BUX index 6%. A hitelviszonyt megtestesité értékpapirok és
bankszamlak 6sszességének duratione min 2 max 6 év.

3.3. Andvekedesi portfolio dsszetétele

in cal o
m
47% 62%

16
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Novekedési portfolio

Min.

cel

Max.

Referencia index

b) pénzforgalmi szamla és befektetési szamla;

0%

0%

c) betét (betétszerzodés): hitelintézeti betétszamlan
elhelyezett pénzosszeg;

0%

0%

15%

100% ZMAX

20 2

hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok (kotvények) és
az ebbe fektetd befektetési alapok és kollektiv befektetési
értékpapirok:

32%

55%

75%

P

d1) magyar allampapir éven beliili hatralévé futamidejii

d1) magyar allampapir, éven tili hatralévo futamidejti

132%

47%

62%

d2) értékpapir, amelyben foglalt  kotelezettség
teljesitéséért az allam készfizetd kezességet vallal, éven
beliili hatralévo futamidejii

d2) értékpapir, amelyben foglalt  kotelezettség
teljesitéséért az allam készfizetd kezességet vallal, éven

P

tali hatralévo futamidejii

0%

0%

30%

d5) Magyarorszagon bejegyzett gazdalkodé szervezet - a
hitelintézet kivételével - altal nyilvanosan forgalomba
hozott kotvény;

0%

1%

10%

d7) Magyarorszagon  bejegyzett hitelintézet altal
nyilvanosan forgalomba hozott kdtvény,

0%

1%

10%

18,18% ZMAX + 81,82%
MAX

17
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g1) Magyarorszagon bejegyzett jelzalog-hitelintézet altal
kibocsatott jelzaloglevél,

0%

6%

20%

f1) Magyarorszagon bejegyzett olyan befektetési alap
vagy egyéb olyan kollektiv befektetési értékpapir, amely
a referencia indexe alapjan magyar kotvényekbe fektet
(kotvény alap, pénzpiaci alap, likviditasi alap)

0%

0%

10%

d3) kiilfoldi allampapir,

d4) értékpapir, amelyben  foglalt  kdotelezettség
teljesitéséért kiilfoldi allam készfizeto kezességet vallal,
(EGT/OECD allamok)

d6) kiilfoldon ~ (EGT/OECD  allamok)  bejegyzett
gazdalkodo szervezet - a hitelintézet kivételével - altal
nyilvanosan forgalomba hozott kdtvény,

d8) kiilfoldon  (EGT/OECD  allamok)  bejegyzett
hitelintézet altal nyilvanosan forgalomba hozott kdtvény,

0%

0%

10%

f2) kiilfoldon bejegyzett olyan befektetési alap vagy
egyéb olyan kollektiv befektetési értékpapir, amely a
referencia indexe alapjan kotvényekbe fektet (kotvény
alap, pénzpiaci alap, likviditasi alap)

0%

0%

10%

részvények és egyéb instrumentumok:

30%

45%

65%

el)a Budapesti Ertéktozsdére vagy mas elismert
értékpapirpiacra bevezetett Magyarorszagon
nyilvanosan forgalomba hozott részvény,

0%

10%

20%

e2) Magyarorszagon kibocsatott, nyilvanosan
forgalomba hozott részvény, melynek kibocsatdja
kotelezettséget vallalt az altala adott értékpapir fél éven
beliili, barmely t6zsdére vagy elismert értékpapirpiacra
torténd bevezetésére, és a bevezetésnek nincs torvényi
vagy egyéb akadalya, vagy olyan részvény, amelyre a
vételt megel6zd 30 napon beliil folyamatosan legalabb
két  befektetési  szolgaltatd  nyilvanos  médon
visszavonhatatlan  vételi  kotelezettséget  jelentd
arfolyamot tesz kozzé,

0%

0%

10%

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

0%

9%

18%

e4) kiilfoldon kibocsatott, nyilvanosan forgalomba hozott
részvény, melynek kibocsatéja kotelezettséget vallalt az
altala adott értékpapir fél éven beliili, barmely tozsdére
vagy elismert értékpapirpiacra torténd bevezetésére, és a
bevezetésnek nincs torvényi vagy egyéb akadalya, vagy
olyan részvény, amelyre a vételt megel6z6 30 napon
beliil folyamatosan legalabb két befektetési szolgaltato
nyilvanos maddon visszavonhatatlan vételi

kotelezettséget jelent6 arfolyamot tesz kozzé,

0%

0%

10%

e5) olyan Magyarorszagon székhellyel rendelkez6 bank
zartkorlien forgalomba hozott részvénye, melynek
kibocsatéja eleget tesz a tokepiacrol sz616 2001. évi CXX.
torvéeny Masodik Részének V. Fejezetében foglalt
nyilvanosan forgalomba hozott értékpapirral kapcsolatos
tajékoztatasi kotelezettségnek a pénztar felé;

0%

0%

10%

15,56% BUX+
26,66% CETOP+
8,89% MXEF+
31,11% SPX+
17,78% SX5E
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f) befektetési jegy, illetve egyéb kollektiv befektetési

értékpapir (ingatlan és abszolit hozami kollektiv| 15% 26% 45%
befektetési értékpapir is):

h) ingatlan; 0% 0% 10%
n) enelfpaplr-kolcsonze5| ligyletbol szarmazo 0% 0% 10%
kovetelések;

p) egyéb, tozsdén vagy mas szabalyozott piacon jegyzett 0% 0% 10%

értékpapir.

Referencia hozam szamitasa: MAX index 45%, ZMAX Index 10%, CETOP20 Index: 12%, MXEF Index
4%, SPX Index14%, SX5E Index 8%, BUX index 7%. A hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok és
bankszamlak 6sszességének duratione min 2 max 6 év.

3.4. A kockazatvallalo portf6lio 6sszetétele

Kockazatvallal6 portfélio

Min.

cel

Referencia index

b) pénzforgalmi szamla és befektetési szamla;

0%

0%

100% ZMAX
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c) betét (betétszerzodés): hitelintézeti betétszamlan
elhelyezett pénzosszeg;

0%

0%

15%

P

hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok (kotvények) és
az ebbe fektetd befektetési alapok és kollektiv
befektetési értékpapirok:

0%

10%

25%

P

d1) magyar allampapir éven beliili hatralévo futamidejii

P

d1) magyar allampapir, éven tali hatralévo futamideji

0%

10%

25%

d2) értékpapir, amelyben foglalt kotelezettség
teljesitéséért az allam készfizeto kezességet vallal, éven
beliili hatralévo futamidejii

d2) értékpapir, amelyben foglalt kotelezettség
teljesitéséért az allam készfizeto kezességet vallal, éven

P

tali hatralévo futamidejii

0%

0%

10%

d5) Magyarorszagon bejegyzett gazdalkodo szervezet - a
hitelintézet kivételével - altal nyilvanosan forgalomba
hozott kotvény,

0%

0%

10%

d7) Magyarorszagon  bejegyzett hitelintézet  altal
nyilvanosan forgalomba hozott kétvény,

0%

0%

10%

g1) Magyarorszagon bejegyzett jelzalog-hitelintézet
altal kibocsatott jelzaloglevél,

0%

0%

15%

f1) Magyarorszagon bejegyzett olyan befektetési alap
vagy egyéb olyan kollektiv befektetési értékpapir, amely
a referencia indexe alapjan magyar kotvényekbe fektet
(kotvény alap, pénzpiaci alap, likviditasi alap)

0%

0%

10%

d3) kiilfoldi allampapir,

d4) értékpapir, amelyben foglalt  kotelezettség
teljesitéséért kiilfoldi allam készfizeté kezességet vallal,
(EGT/OECD allamok)

d6) kiilfoldon ~ (EGT/OECD  allamok)  bejegyzett
gazdalkodo szervezet - a hitelintézet kivételével - altal
nyilvanosan forgalomba hozott kdtvény,

d8) kiilfoldon  (EGT/OECD  allamok)  bejegyzett
hitelintézet altal nyilvanosan forgalomba hozott kotvény,

0%

0%

10%

f2) kiilfoldon bejegyzett olyan befektetési alap vagy
egyéb olyan kollektiv befektetési értékpapir, amely a
referencia indexe alapjan kotvényekbe fektet (kotvény
alap, pénzpiaci alap, likviditasi alap)

0%

0%

10%

100% ZMAX

részvények és egyéb instrumentumok:

65%

90%

100%

el)a Budapesti Ertéktozsdére vagy mas elismert
értékpapirpiacra bevezetett Magyarorszagon
nyilvanosan forgalomba hozott részvény,

7%

17%

30%

e2) Magyarorszagon kibocsatott, nyilvanosan
forgalomba hozott részvény, melynek kibocsatoja
kotelezettséget vallalt az altala adott értékpapir fél éven
beliili, barmely t6zsdére vagy elismert értékpapirpiacra

0%

0%

10%

10,00% BUX+
44,44% CETOP+
6,67% MXEF+
24,45% SPX+
14,44% SX5E

20



https://net.jogtar.hu/jogszabaly?docid=a0100281.kor#lbj114id88af
https://net.jogtar.hu/jogszabaly?docid=a0100281.kor#lbj114id88af
https://net.jogtar.hu/jogszabaly?docid=a0100281.kor#lbj115id88af
https://net.jogtar.hu/jogszabaly?docid=a0100281.kor#lbj115id88af
https://net.jogtar.hu/jogszabaly?docid=a0100281.kor#lbj115id88af
https://net.jogtar.hu/jogszabaly?docid=a0100281.kor#lbj115id88af

Internal

P

torténo bevezetésére, és a bevezetésnek nincs torvényi
vagy egyéb akadalya, vagy olyan részvény, amelyre a
vételt megel6z6 30 napon beliil folyamatosan legalabb
két befektetési szolgaltatdé  nyilvanos  maddon
visszavonhatatlan  vételi  kotelezettséget jelentd

arfolyamot tesz kozzé,

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

0%

32%

50%

e4) kiilféldon kibocsatott, nyilvanosan forgalomba hozott
részvény, melynek kibocsatéja kotelezettséget vallalt az
altala adott értékpapir fél éven beliili, barmely tozsdére
vagy elismert értékpapirpiacra torténd bevezetésére, és a
bevezetésnek nincs torvényi vagy egyéb akadalya, vagy
olyan részvény, amelyre a vételt megel6z6 30 napon
beliil folyamatosan legalabb két befektetési szolgaltato
nyilvanos modon visszavonhatatlan vételi
kotelezettséget jelentd arfolyamot tesz kozzé,

0%

0%

10%

e5) olyan Magyarorszagon székhellyel rendelkezd bank
zartkoriien forgalomba hozott részvénye, melynek
kibocsatéja eleget tesz a tokepiacrél sz616 2001. évi CXX.
torvény Masodik Részének V. Fejezetében foglalt
nyilvanosan forgalomba hozott értékpapirral kapcsolatos
tajékoztatasi kotelezettségnek a pénztar felé;

0%

0%

10%

f) befektetési jegy, illetve egyéb kollektiv befektetési
értékpapir (ingatlan és abszolit hozami kollektiv
befektetési értékpapir is):

20%

41%

90%

h) ingatlan;

0%

0%

10%

n) értékpapir-kolcsonzési ligyletbol szarmazé
kovetelések;

0%

0%

10%

p) egyéb, tozsdén vagy mas szabalyozott piacon jegyzett
értékpapir.

0%

0%

10%

Referencia hozam szamitasa: ZMAX Index 10%, CETOP20 Index: 40%, MXEF Index 6%, SPX Index
22%, SX5E Index 13%, BUX index 9%. A hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok és bankszamlak

Osszességének duratione min 0 max 1 év.

Az Allianz Nyugdijpénztar sajat kezelésii portfolioi:

d) fedezeti szolgaltatasi szamlak
d/a) banktechnikai jaradék portfolio;
d/b) életjaradék portfolio;

d) fliggd portfélié

2. Fiiggo portfolio osszetétele

Mini cal Maxi
833

lokBtatt betat as folvaszamland 0% 100% 100%

Fiiggo portfalio Min. Cel Max. Referencia index
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b) pénzforgalmi szamla és befektetési szamla;

90%

100%

100%

c) betét (betétszerzodés): hitelintézeti betétszamlan
elhelyezett pénzdsszeg;

0%

0%

10%

100% BUBORuber

Referencia hozam szamitasa: BUBOR index 100%. A hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok és
bankszamlak 6sszességének duratione min 0 max 1 év.

4. A fedezeti szolgaltatasi portfolio
4.1. A banktechnikai jaradék portfolio osszetétele

a referencia indexe alapjan magyar kotvényekbe fektet
(kotvény alap, pénzpiaci alap, likviditasi alap)

Banktechnikai portfélio Min. cél Max. Referencia index
b) pénzforgalmi szamla és befektetési szamla; 0% 15% 1530%
100% ZMAX

) betét (befets"zerzodes): hitelintézeti betétszamlan 0% 0% 30%
elhelyezett pénzosszeg;
hitelviszonyt megtestesito értékpapirok (kotvények) és
az ebbe fekteté Dbefektetési alapok és kollektiv| 55% 85% 100%
befektetési értékpapirok:
d1) magyar allampapir éven beliili hatralévé futamidejii

55% 85% 100%
d1) magyar allampapir, éven tali hatralévo futamidejti
g1) Magyarorszagon bejegyzett jelzalog-hitelintézet 0% 0% 20% 52,94% ZMAX + 47,06%
altal kibocsatott jelzaloglevél, ? ? ° MAX
f1) Magyarorszagon bejegyzett olyan befektetési alap
vagy egyéb olyan kollektiv befektetési értékpapir, amely 0% 0% 10%

Referencia hozam szamitasa: ZMAX 60%, MAX 40%. A hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok és
bankszamlak 6sszességének duratione min 0 max 5 év.

4.2. Az életjaradék portfélio osszetétele
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|||| ,',El,,l P ‘Q% ‘9% ‘]50;
Eletjaradék portfolio Min. cél Max. Referencia index
b) pénzforgalmi szamla és befektetési szamla; 0% 0% 15%
100% ZMAX

c) betét (betétszerzodés): hitelintézeti betétszamlan

elhelyezett pénzdsszeg; 0% 0% 15%

hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok (kétvények) és
az ebbe fektetd befektetési alapok és kollektiv| 70% 100% 100%
befektetési értékpapirok:

d1) magyar allampapir éven beliili hatralévo futamideji

70% 100% 100%

d1) magyar allampapir, éven tali hatralévo futamidejti

) _ - 10% ZMAX + 90% MAX
g1) Magyarorszagon bejegyzett jelzalog-hitelintézet 0% 0% 10%
altal kibocsatott jelzaloglevél, ? ? °
f1) Magyarorszagon bejegyzett olyan befektetési alap
vagy egyéb olyan kollektiv befektetési értékpapir, amely 0% 0% 10%

a referencia indexe alapjan magyar kotvényekbe fektet
(kotvény alap, pénzpiaci alap, likviditasi alap)

Referencia hozam szamitasa: ZMAX10%; MAX90%. A hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok és
bankszamlak 6sszességének duratione min 0 max-5 év.

B. A pénztari portféliokban az alabbi szabalyok érvényesiilnek, melyek koziil a Vagyonkezel6re a
részére kezelésre atadott portféliokra vonatkozo szabalyok az iranyadéak:

Amennyiben az el6z6 és a lentebbi pontokban meghatarozott befektetési aranyoktél a pénztar
vagyonkezelGje eltér, akkor a rogzitett limiteknek megfeleld portfélio aranyokkal valé megfelelés
érdekében a leheté leghamarabb, de nem kés6bb, mint 8 munkanap alatt helyre kell allitani a
limiteknek megfeleld portfdliot.

A 281/2001. (XII. 26.) Korm. rendelet 13§ (2) bekezdésében foglalt kotésnapi elszamolas elve
alapjan a ,FelyészamlapénzPénzforgalmi szamla és befektetési szamla” eszkozkategoériat is az
aton lévo tételekkel (vagyis a pénz kovetelésekkel, kotelezettségekkel illetve elhatarolt dijakkal)
egydtt kell érteni a limitek terheléseinek szamitasakor, ahogy a tobbi eszkdzkategéria esetében is.
Ugyanakkor az  allampapir  vételi aukcibkon vald6  részvétel nem jelenti a
~FolyészamlapénzPénzforgalmi szamla és befektetési szamla"-hoez kothetd ,,Minimum”, illetve

200

az adott allampapirhoz kéthetd elGirasok ,Maximum” értékeinek aktiv megsértését.
C. A pénztari referenciaindex szamitasi maodja

A Pénztar referenciaindexe az egyes vagyonkezel6k altal kezelt részportfoliok hozamszamitasi
periddus alatt publikalt, a B.1-8 vonatkoz6 pontjaiban rogzitett, referencia hozamok adott id6szaki
szazalékos valtozasanak sulyozott szamtani atlaga.

Az éves referencia hozam az o©nkéntes pénztari befektetési kormanyrendeletben (Obr.)
meghatarozottak szerint, az évet alkotd napi referencia hozamok szorzata.

D. Eltérés a referenciahozamtol
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Amennyiben az egyes portféliok teljesitménye jelentdsen kisebb (lasd lejjebb) az adott portféliéra
vonatkoz6 referenciahozamnal, akkor a pénztar befektetésekért felelds vezetdje el6terjesztést nydjt
be az Igazgatotanacsnak a sziikséges intézkedések megtétele érdekében.

A hozameltérés jelentds, ha

- klasszikus, likviditasi, miikodési, szolgaltatasi és fliggdé portfoliok esetében meghaladja az 50
bazispontot,

- kiegyensulyozott portfélié esetén meghaladja a 100 bazispontot,

- ndvekedési portfdlio esetén meghaladja a 200 bazispontot,

- kockazatvallal6 portf6lié esetén meghaladja a 400 bazispontot.

Amennyiben a jelentds eltérés oka a stratégiai portfolio Osszetételtdl valo eltérés, a pénztar
befektetésekért felels vezetdje haladéktalanul értesiti az Igazgatétanacsot, amely utasithatja a
vagyonkezelést végzd szervezetet a befektetési politikaban megcélzott helyzet elBallitasa
érdekében 3 munkanapon beliil intézkedések megtételére.

E. Portfolio osszetétel

A pénztar altal a meghatarozott célidészakban koévetni kivant lehetséges portféliészerkezet. A
vagyonkezel6 eltérhet a fentiekben meghatarozott portfolio dsszetételtdl jelen dokumentum,
vonatkoz6 szabalyzatok egyéb elGirasainak és a jogszabalyi korlatok betartasaval, de az ett6l valo
eltérésbdl szarmazé kockazat — a referenciaindex szamitasi modjan keresztiil — a vagyonkezel6
értékelésében jelentkezik.

F. Ertékpapir kélcsdnzésre vonatkozé szabalyok

A pénztari portfolio terhére, a Pénztar tulajdonat képezo értékpapirok vonatkozasaban a Tpt.-nek az
értékpapir-kolcsonzésre vonatkozé szabalyainak betartasaval értékpapir-kolcsonzési tigylet kothetd
az alabbiak betartasa szerint.

1. Az értékpapir kolcsonzési ligyletek altalanos szabalyai.

a) Az értékpapir kolcsonzési lgyletek osszértéke nem haladhatja meg a befektetett pénztari
eszkozok 130%-at.

b) A pénztari befektetési portfoliokban csak magyar értékpapirok kdlcsonadasa lehetséges.

c) A pénztari befektetési portfoliokban értékpapirok kdlcsonvétele nem lehetséges.

d) Az értékpapir-kolcsonzési tigylet futamideje egy évet nem haladhatja meg.

2 Az értékpapir kolcsonzési ligyletek garancialis szabalyai

a) Az lgylethez kapcsolédéan megfeleld 6vadékot kell kikotni oly médon, hogy az 6vadékként
nydjtott értékpapir piaci értékén szamolva a kélcsonbe adott értékpapir piaci értékének minimum
120%-o0s fedezettségét garantalja.

b) Ertékpapir-kélcsonzési ligylet esetében dvadékként csak magyar allampapirt lehet alkalmazni.

) Az 6vadékkent felajanlott értékpapirt a partner a Pénztar elkiilonitett szamlajara transzferalja.

G. Egy kibocsato altal kibocsatott értékpapirokra vonatkozé korlatozasok

A pénztar - az allampapirok és a nyilt végli befektetési alap befektetési jegyeinek, valamint a
jelzaloglevelek kivételével - nem szerezheti meg az egy kibocsaté altal kibocsatott értékpapirok tiz
szazalékot meghalad6 mértékd részét.

A pénztar befektetései kozott - az allampapirok kivételével - ugyanazon kibocsatd kilonb6zo
értékpapirjainak egyiittes részaranya nem haladhatja meg az 6sszes pénztari eszkdz 10 szazalékat.

A bankbetétek esetében az egy bankra esd pénztari kitettség nem haladhatja meg az Gsszes
portfoli eszkozértékének 3%-at.

Betétkihelyezés a kovetkezd bankokba engedélyezett: OTP Bank, CIB Bank, MKB, Raiffeisen Bank,
Erste Bank, Unicredit Bank, Takarékbank.
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2. szam( melléklet: Tajékoztato a valaszthato portfoliok fobb jellemzgirol

Portfolio Kockazatvallalo  Novekedési Kiegyensulyozott Klasszikus
megnevezése portfolio portfolio portfolio portfolio
nagyon magas nagyobb mérsékelt kockazati nagyon alacsony
kockazat mellett  kockazat szint mellett kockazat mellett
P kiemelkedd hosszi tavon a megfelel6 mértékli alacsonyabb, de
Portf6li6 jellemzdi h . e
o0zam nagyobb hozamok érheték el egyenletesebb
hozam hozamok
reményében
Portfolio optimalis meghaladja a 25 15-25 v 5.15 &y 5 évnél kevesebb

befektetési id6tavja

Részvénybefektetések
aranya

évet

minimum 658%
cél arany 90%
maximum 100%

minimum 3025%
cél arany 45%
maximum 65%

minimum 10%
cél arany 23%
maximum 305%

0%

nagyon magas magas mérsékelt nagyon alacsony
Lz . (foként  deviza, (foként deviza, (foként arfolyam és (foként likviditasi
Portfdlié kockazata > B P . > "
arfolyam és arfolyam és likviditasi kockazat) és orszag
orszag kockazat) orszag kockazat) kockazat)

nagyon hosszG hosszitavon kozéptavon rovidtavon
tavon gondolkodé gondolkodé gondolkodé
gondolkoda pénztartagoknak pénztartagoknak pénztartagoknak
pénztartagoknak ha a nyugdijba ha a ha a
it STl ha a nyugdijba vonulasig nyugdijkorhatar nyugdijkorhatar
’ vonulasig tobb mint 15 év eléréséig, vagy a eléréséig, vagy a
tobb mint 25 év van hatra nyugdijba nyugdijba
van hatra vonulasig hatralévé vonulasig
ido 5 és 15 év kevesebb mint 5
kozott van év van hatra

A Nyugdijpénztar tagjai altal valasztott portf6lid osztalyok teljesitményét az alabbi fobb kockazati tényezék
befolyasolhatjak:

« Devizaarfolyam kockazat: a kilféldi értékpapirok hazai devizaban kifejezett piaci értéke az egyes értékpapirok
arfolyamainak kockazatan kiviil a két deviza arfolyamanak egymashoz viszonyitott valtozasait is magaban hordozza.

Arfolyamkockazat: azaz az adott portfolio osztalyban talélhato befektetett eszkozok piaci értékének valtozasaibol
eredd kockazat: Mind a tulajdonosi, mind a hitelviszonyt megtestesitd értékpapiroknal fennall, azonban a hitelviszonyt
megtestesité értékpapirok esetében a futamid6 végéig megtartott papiroknak nincs a piaci értékitélet valtozasabol
eredd kockazata, mig a tulajdonosi viszonyt megtestesitd papiroknal ezzel is szamolni kell.

Hitelkockazat: az egyes befektetési eszkzok, igy kiilondsen a bankbetétek, hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok,
részvények és t6zsdén kiviili forgalomban szerepl6 szarmaztatott eszkdzok esetében a kibocsatdk esetleges csodje a
portféliokban szerepl6 ezen eszkdzok piaci értékének 6sszeomlasahoz, illetve akar teljes megsziinéséhez vezethet,
amely a portféliok értékének csokkenését eredményezheti.

Likviditasi kockazat: bizonyos értékpapirok, befektetési eszkozok likviditasa alatta marad a kivanatosnak, azaz
viszonylag nehéz rajuk vevot/eladot talalni. Ennek kdvetkezménye, hogy a portfoliokban Iévé egyes értékpapirok
értékesitése, illetve adott esetben bizonyos értékpapirok beszerzése nehézségekbe titkdzhet.

+ Orszag kockazat: az egyes orszagok tulajdonviszonyt, vagy hitelviszonyt megtestesitd értékpapirjainak értéke
jelentdsen fiigghet az adott orszag gazdasagi teljesitményétdl.
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