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1. Szabalyozasi kornyezet

A Honvéd Kézszolgalati Onkéntes Nyugdijpénztar (tovabbiakban: Pénztar) befektetési
politikajat az alabbi — tobbszor modositott — jogszabalyok eldirasai szerint alakitotta ki:
e 2z 1993. évi XCVI. térvény az Onkéntes Kolcsonds Biztositd Pénztarakrol,
e a 281/2001. (XII. 26.) Korm. rendelet az Onkéntes kolcsonds
nyugdijpénztarak befektetési €s gazdalkodasi szabalyairdl,
e a 223/2000. (XII. 19.) Korm. rendelet az Onkéntes nyugdijpénztirak
beszamolo készitési és konyvvezetési kotelezettségeinek sajatossagairol,
e aszamvitelrdl szol6 2000. évi C. torvény.

2. A pénztari vagyon befektetésének célja, alapelvei

2.1. A Pénztar a legfontosabb céljanak és kotelezettségének tekinti a tagi, munkaltatoi
tagi és tdmogatoi befizetések, adomanyok értékének megdvasat és novelését. Ennek
érdekében a Pénztar a rendelkezésre alld szabad eszkozoket — a likviditas és a hossza
tava fizetdképesség folyamatos fenntartasa, valamint a vonatkozd jogszabalyok, és a
jelen befektetési politika eldirasainak betartasa mellett — befekteti.

2.2. A Pénztar a fedezeti tartalékot alapvetden hosszu tavi megtakaritasként kezeli és
értelmezi. A Pénztar a fedezeti tartalékot valaszthato portfoliok kozott osztja meg. A
valaszthatd portfolios rendszer egy olyan onkéntes, nyugdijpénztari tagi rendelkezési
lehetdség biztositasa, amelyben a Pénztar lehetdvé teszi, hogy a felhalmozasi
idészakban 1év6 tag maga rendelkezzen az egyéni nyugdijszamléja fedezetét képezo
eszkozok Pénztar altal Osszedllitott, eltérd befektetési jellemzoknek megfeleld
eszkodzesoportok (portfoliok) valamelyikébe vald elhelyezésérol.

2.3. A valaszthat6 portfolio azt jelenti, hogy a nyugdijpénztar a korabbi egy helyett tobb
befektetési portfoliot is dsszeallithat. Ezekb6l mindenki kivalaszthatja az életkoranak,
¢és kockazatviselési hajlandosaganak megfelelot.

2.4. A vélaszthatd portfoliés rendszer bevezetésének célja, hogy hosszabb tdvon
magasabb hozamot, igy versenyképes nyugdijszintet biztositson a pénztartagok részére.

2.5. A Pénztér, a vélaszthato portfolios rendszert 2008. janudr elsejével vezette be. Az
Uj szolgaltatas bevezetése lehetdséget nydjt a felhalmozasi iddszakban 1évd tagok
szamara, hogy az egyéni szamlajukon nyilvantartott befizetéseiket — az automatikus
besorolassal vagy egyéni dontés szerinti valasztassal —, eltéré kockazati és hozamu
befektetési portfoliokban helyezzék el. A konstrukcid a nagyobb jovedelmill (az
addkedvezményeket maximalisan igénybevevo) és a havonta néhany ezer forint koriili
befizetésre képes onkéntes pénztartagok szamara egyarant lehetdveé teszi a befektetési
kockazatok kiillonbozd mértékii vallalasat.

2.6. A miikodési tartalék a biztonsdgos pénztariizemi tevékenység fedezete, ezért
nagysagat (tekintettel arra, hogy az atcsoportositas adokoteles) a varhato feladatokkal
0sszhangban (esetleges beruhazas, stb.) kell meghatarozni. Optimalis mértéke mellett a
maradvany befektetésének jelentdsége elenyészd.



2.7. A likviditasi tartalék befektetésének célja, hogy biztositsa a felhalmozott eredmény
novelését, és legalabb a miikddési tartalék befektetésével azonos hozam realizalasat.

2.8. Az onkéntes pénztari be nem azonositott befizetések elkiilonitésének célja, hogy a
Pénztarhoz befolyo, de még nem azonositott befizetések is a lehetdségekhez mérten
hozamokhoz juttassak a tagsagot.

2.9. A Pénztar, a szolgéltatasi kifizetések szdmara kiilon portfoliot hoz 1étre.

2.10. A Pénztar befektetési tevékenysége soran a vagyon tokeerejének megdrzésére s
novelésére torekszik. A Pénztar kockazatviselési hajlanddsagat a valaszthatd portfolid
célja és természete hatarozza meg. Mindenképpen torekszik arra, hogy a vallalando
kockazat mértéke rovid €s kozéptavon olyan legyen, hogy ne veszélyeztesse a
rendelkezésre allo tokéjének realértékben vett sértetlenségét.

A Pénztar onélldan folytatott befektetése akkor nem mindsiil sajat portfoliokezelési
tevékenységnek, amennyiben a Pénztar portfolidkezelésbe ki nem helyezett befektetett
eszkozei kizardlag hazipénztarban, pénzforgalmi szdmlan, befektetési szamlén, illetve
tagi kolcsonben vannak elhelyezve.

2.11. A Pénztar a nagyobb biztonsdg, a magasabb hozamok elérése, valamint a
portfoliokezelési tevékenység atlathatdosdga és  Osszemérhetdsége érdekében
diverzifikalt portfoliokezelést folytat a kovetkezok szerint:

- a Pénztar megosztja a vagyonkezelést és ennek keretén belil kiilsé
portfolidkezeloket alkalmaz az értékpapir és a pénzpiaci befektetések,
kezelésére, valamint sajat portfolidkezelést végez, melyet a befektetési
részleg hajt végre,

- aPénztar Igazgatdtanacsa a portfoliokezeldket a 7.3 pontban meghatarozott
szempontok szerint palyaztatas utjan valasztja ki, évente pedig a 7.5.
pontban meghatarozott szempontok szerint feliilvizsgalja a portfoliokezelok
miikddését és a vagyonkihelyezés megosztasanak aranyait,

- azingatlanbefektetéseket sajat kezelésben végzi a Pénztar. Az ingatlanokkal
kapcsolatos jogszabaly szerinti feladatok ellatasara ingatlanértékel6t, egyéb
ellendrzési és elemzési feladatok elvégzésére - sziikség szerint -
ingatlanszakért6t biz meg a Pénztar,

- A Pénztar a kiils6 portfoliokezelés ellendrzésére, valamint a sajat
vagyonkezelésre befektetésekért felelds vezetdt alkalmaz féallasban, akit az
Igazgatdtanacs palyazat Gtjan valaszt ki és dont a dijazasarol. A kivalasztas
soran tobbek kozott az alabbi szempontokat veszi figyelembe:

-szakmai mult
-szakmai hirnév
-korabbi miikddésrdl referencidk

2.12. A Pénztar a befektetési tevékenységben kdzremiikodoktdl elvarja, hogy a vallalt
kockédzat mértékének megfeleld, lehetd legmagasabb hozam elérése érdekében - a
vonatkozo6 jogszabalyok és jelen befektetési politika figyelembevételével - a legjobb
tudasuk szerint mindent tegyenek meg.



3. A befektetési politika meghatarozasa

3.1. A Pénztar befektetési politikajat az igazgatdtanacs alakitja ki és fogadja el. A
szakpolitika kidolgozéasaban a befektetési vezetd €s az ligyvezetd igazgatd gazdasagi
helyettese kozvetleniil vesz részt. Az ligyvezetd igazgatdé a befektetési politika
elkészitésébe - a vonatkozd pénztari szabalyok (pénztartitkok) betartasaval — kiilsé
szakértOt, tanacsadot is bevonhat.

3.2. Az iigyvezet igazgatd a befektetési politika kidolgozasanal lehetdséget biztosithat
a Pénztar portfoliokezeldinek és a letétkezelonek a befektetési politika kialakitasaban
torténd részvételre.

3.3. Az ligyvezetO igazgato a befektetési politika tervezetét - a bevont kiilsé szakértok
esetleges modositasi javaslataival egyiitt - eldterjeszti az Igazgatotanacs szamara. Az
Igazgatdtanacs dont a befektetési politika modositasardl illetve valtozatlanul
hagyasarol. A befektetési politikdra vonatkozod dontésérdl (moédositasardl vagy
valtozatlanul hagyasarol) az Igazgatotanacs legkésébb a soron kdvetkezo
kiildottkozgytilésen ad t4jékoztatast. A befektetési politikdt a Pénztarba belépni
szandékozo minden maganszeméllyel ismertetni kell. A befektetési politikat a Pénztar
a honlapjara felhelyezi.

3.4. A Pénztar a befektetési politikanak az egyes portfoliokezelokre vonatkozo részét
Vagyonkezelési iranyelvekbe foglalja. A rész portfoliok stratégiaja és Osszetétele
Osszességében meg kell feleljen a Dbefektetési politikaban foglaltaknak. A
Vagyonkezelési iranyelvek meghatdrozéasa az Igazgatdtanacs hatdskorébe tartozik.

3.5. A Pénztar a sajat vagyonkezelésére vonatkozo részletes eljarasi szabalyokat a
befektetési politika 2. szamu mellékletében rogziti.

4. A befektetési politika teljesiilésének értékelése

4.1. A Pénztar befektetési politikdja teljesiilésének értékelését legalabb évente egyszer
az Igazgatotanacs — az ligyvezetd igazgatd eldterjesztése alapjan — koteles elvégezni.
Az értékelés soran meg kell vizsgalni, hogy:

- akialakitott befektetési politika megvalositasa segitette-e a pénztari vagyon
befektetési céljainak elérését;

- a befektetési ligyletmenet, a befektetési portfoliok Osszetétele, szerkezete
0sszhangban volt-e a befektetési politikaban €s a jogszabalyokban eldirt
rendelkezésekkel, az esetleges eltérések megsziintetése érdekében milyen
intézkedések torténtek;

- a befektetési portfoliok hozama a hozzdjuk rendelt referencia indexek
tlréshataron beliili kdrnyezetében alakultak-e, illetve melyek voltak az
esetleges eltérések okai;

- az értékelt iddszakban tortént-e a befektetéseket érintd rendkiviili esemény,
ezek milyen hatassal voltak a portf6lié szerkezetére és hozamara, illetve
tortént-e karenyhitd intézkedés;

- a befektetési tevékenység eredményeinek értékelése alapjan javaslatot kell
tenni a befektetési politika fenntartasara, esetleges modositasaira.

4.2. A befektetési politika megvalosulasanak értékelését az éves beszdmolo elfogadasat
megel6zden ismertetni kell az Ellen6rzd Bizottsdggal és a Pénztar kiildottkozgytilésével
IS.



4.3. Az éves beszamolo6 kiegészitd mellékletében be kell mutatni a targyévi befektetési
politikat, annak teljesiilését, illetve a Pénztarnak a befektetési politikaval kapcsolatos
jOovGbeni elképzeléseit.

5. A befektetési politika modositasa

5.1. Az iigyvezetd igazgatd a befektetési politika megvalosuldsdnak éves értékelése
soran felméri a befektetési politika valtoztatasdnak sziikségességét. A valtoztatés
igénye esetén a 3. pontban meghatarozottak szerint elkésziilt modositasi javaslatot az
értékeléssel egylitt az Igazgatotanacs elé terjeszti elfogadas céljabol.

5.2. Rendkiviili koriilmények bekovetkezését a befektetésekért felelds vezetd azonnal
jelzi a menedzsmentnek, és ha sziikséges, az ligyvezetd igazgatd soron kiviili
eloterjesztést készit az Igazgatotanacs részére. Rendkiviili kdriilménynek tekinthetd:

- az értékpapirtdzsde forgalméanak rendkiviili arfolyammozgéasok miatti
felfiiggesztése, vagy ha ez fenyeget;

- a portfolioban 1évé értékpapirok kibocsatoinal bekovetkezd rendkiviili
események;

- a Pénztar portfoliokezeldjénél bekovetkezo rendkiviili események.

Az Igazgatotanacs ebben az esetben a befektetési politika rendes modositasanal
ismertetett eljarassal dont a rendkiviili modositasra vonatkozé javaslatrol.

5.3. Amennyiben a rendkiviili modositési eljaras lefolytatdsara nincs mod (pl. nincs ra
elég id6), ugy a befektetésekért felelos vezetd — az ligyvezetd igazgatd (gazdasagi
igazgato-helyettes) tajékoztatdsa mellett — a kadrmegdvas érdekében sajat legjobb
szakmai belatdsa szerint cselekedhet. A rendkiviili, kdrmegdvé intézkedésekrdl az
ligyvezetd igazgato soron kiviil tajékoztatja az Igazgatotanacs elnokét.

6. Feladatmegosztas a befektetési tevékenység végrehajtasaban

6.1. A Pénztar befektetési politikdjanak elfogadisa az Igazgatotandcs hataskorébe
tartozik.

6.2.A Pénztar lizlet és befektetési politikdjanak kialakitasa sordn az Igazgatdtanacs:

- jovéhagyja azon szabdlyzatokat, amelyek elfogadasa nem tartozik a
kiildottkozgytilés hataskorébe,

- jovéhagyja a letét- és portfoliokezeldi szerzddések 1ényeges feltételeit,

- elemzi és értékeli a befektetési politika megvalositasat, dont annak
modositasarol, vagy fenntartasarol,

- dont a portfolidkezeldi, befektetésekért felelds vezetdi palyazatok kiirasarol
¢és a portfoliokezeld, befektetésekeért felelds vezetd kivalasztasarol.

6.3. A Pénztar befektetési politikajanak kialakitasa és végrehajtasa, a portfoliokezelok
miikddésének, teljesitménylik értékelése €s ellendrzése, valamint a befektetési dontések
operativitasanak fokozasa érdekében kiilsé és belsé szakértoket vonhat be, akiknek
fobb feladata a kovetkezo:



- megvizsgalni ¢és elemezni az egyes konkrét portfolioelemek (ingatlan és
ingatlanalap, nem forgatasi célu részesedések, kiilfoldi befektetések)
vételérol, illetve eladasarol, azok hasznositasarol, muikodtetésérol és
feliigyeletérol sz6l6 dontéseket és tranzakcidkat,

- véleményezni az éves €és hossza tava pénziigyi tervek befektetésekkel és
hozamokkal kapcsolatos elemeit,

- véleményezni ¢és javaslatot tenni a letétkezeld ¢és portfoliokezelok
személyére vonatkozoan,

- véleményezni a Pénztar befektetéseivel kapcsolatos szabalyzatokat.

6.4. A befektetési tevékenység kozvetlen feliigyeletét - az ligyvezetd igazgato iranyitasa
mellett - az ligyvezetd igazgatd gazdasagi helyettese végzi. Javaslata alapjan az
ligyvezetO igazgatd koteles €s jogosult a vonatkozé szolgaltatoi szerzodések feltételeit
figyelemmel kovetni, alapkérdésekben Igazgatdtanacsi dontésekre elOkészitent,
technikai megoldésok tekintetében, pedig sajat hatdskrben modositani. A szerzédések
eldkészitése, illetve modositasa sordn szakértd kdzremitkddését (pl. jogasz, befektetési
tanacsadod) veheti igénybe.

6.5. A befektetésekkel kapcsolatos, a kozvetlen nyilvantartasi, ellendrzési és
koordinalasi feladatokat a befektetésekért felelds vezetd és a befektetési foeldado végzi.

6.6. A Pénztarral szerzddéses viszonyban allo szolgéltatok kozotti munkamegosztés
megszervezését a befektetésekért felelds vezetd koordindlja, elkésziti és ellendrzi a
szolgéltatok kozotti eljarasi és lebonyolitasi rendet.

6.7. A Pénztar és a portfolidkezeld kozotti feladatmegosztist a portfolidkezel6i
megbizasi szerzddésekben az aldbbiakkal 6sszhangban kell szabalyozni:

6.7.1. A Pénztar feladata

- A Pénztar jelen befektetési politika portfoliokezeloket érinté részeit,
Vagyonkezelési iranyelvekbe foglalja és azt haladéktalanul eljuttatja a
portfoliokezelokhoz. A portfoliokezelok megbizasi szerzddéseiben
rogziteni kell, hogy a Vagyonkezelési iranyelvek a portfoliokezeldk altali
kézhezvételiiket kovetden a szerzodés mellékletévé valnak;

- A Pénztar a befektetési politika Vagyonkezelési irdnyelveket érintd
modositasairol  egyeztet az érintett portfoliokezeldvel, szamara
véleménynyilvanitasi lehetdséget biztosit;

- A Pénztar befektetés céljabol atadni kivant eszkozeit eljuttatja a
portfoliokezeld rendelkezése alatt allo pénz-, illetve értékpapirszamlara,
amennyiben a portfoliokezeld igényt tart rd az atadasrol azt megeldzden
irasbeli értesitést kiild;

- A Pénztar egyiittmiikdodik a portfoliokezeldvel annak érdekében, hogy a
portfolidkezeld tevékenységét a torvényi eldirdsoknak, a Vagyonkezelési
iranyelveknek, a Pénztar pénziigyi tervének és egyéb szabalyzatainak
megfelelden minél eredményesebben végezhesse;

- A Pénztar folyamatosan figyelemmel kiséri a portfoliokezeld altal
bonyolitott befektetési iizletmenetet, ennek érdekében a létrejovo
tranzakcidkrol a portfolidkezel6tdl folyamatos tdjekoztatast kér. Naponta
kér jelentést a befektetett allomany alakuldsarél, havonta a hd végi
alloméanyarol, a realizdlt hozam mértékérdl, a portfolid6 nettd
eszkozértékérdl és az elért hozamrol. A Pénztar negyedévente irdsban,



esetenként szobeli prezentacidval is beszadmoltatja a portfoliokezelot a
tokepiac fejleményeirdl és az alkalmazott stratégia eredményeirdl;
Amennyiben a Pénztar az ellendrzés sordn a portfoliokezeld részérdl a
portfoliokezeldi szerz6dés, a Vagyonkezelési irdnyelvek, a vonatkozd
jogszabalyok megsértésére bukkan, az eset sulyossagatol fliggden felszolitja
a portfoliokezelot a kihagas megsziintetésére. A szabalyok ismétlédo, vagy
a Pénztar érdekeit sulyosan sértd, esetleg szandékos megszegése esetén a
Pénztar a  portfolidkezeldi  szerz6dést rendkiviili  felmondassal
megsziintetheti;

A Pénztar a portfolidkezeld értesitése €s javaslata alapjan dont a befektetési
politika rendkiviili mdédositdsanak indokoltsagardl és megteszi a sziikséges
intézkedéseket;

A Pénztar a portfoliokezelési dijat - amennyiben a portfolidkezeldi dij
szamitasaval kapcsolatosan nem emel kifogast - hataridére megfizeti a
portfoliokezeld részére az altala megjelolt szamlara torténd atutaldssal.
Kiilon rendelkezése hidnydban a Pénztar kifejezetten megtiltja, hogy a
portfoliokezeld barmilyen fennalld kovetelése kielégitése irant az atadott
portfolié megterhelésével intézkedjen.

6.7.2. A portfoliokezelé feladatai és felel6ssége

A vonatkoz6 szabalyok — kiilonds tekintettel a Vagyonkezelési iranyelvekre —
alapjan a portfoliokezeld meghatirozza a Pénztar befektetéseinek osszetételét,
lejaratat és nagysagrendjét, valamint a kockazati osztalyokon beliili
megosztasat, szervezi €és lebonyolitja a Pénztar befektetési ligyleteit, azaz a
Pénztar javara, illetve terhére értékpapirokat vesz és elad;

A portfoliokezeld a kezelésébe atadott és befektetett pénztari eszkozokrol —
mas tigyfeleitdl €s sajat vagyonatol elkiilonitett, a beszamolasi kotelezettségét
alatdmaszto — nyilvantartast vezet;

A portfoliokezeld folyamatosan tajékoztatja a Pénztarat a portfolidkat érintd
tranzakciokrol, eleget tesz napi, havi és negyedéves beszamolasi
kotelezettségének. A jelentéseiben szerepeltetett nettd eszkozérték és
hozamadatok kiszamitdsat a mindenkor hatdlyos rendelkezések szerint
végzi,

A portfolidkezeld a rendelkezésére allo tokepiaci prognozisok, elemzések
alapjan egyiittmiikodik a Pénztarral a befektetési politika tovabb
fejlesztésében, aktualizdlasdban, évente értékeli a befektetési politika
eredményeit, €s javaslatot tehet a befektetési politika médositasara;

A portfoliokezeld a néla, a tékepiacon, vagy a portfolioban bekdvetkezd
rendkiviili eseményekrdl haladéktalanul tajékoztatja a Pénztarat, karosodastol
vald megovasa érdekében intézkedési javaslatot tesz, €s amennyiben
sziikséges, javasolja a befektetési politika rendkiviili modositasat. Rendkiviili
esetben sajat legjobb szakmai beldtdsa szerint mindent elkovet a Pénztar
karosodastol valo megovasa, karenyhitése érdekében.

A portfoliokezel6 a Polgari Torvénykonyv altalanos szabélyai szerint felel a
Pénztar altal atadott vagyon értékének megdrzéséért. A portfoliokezeld
kartéritési felelosséggel tartozik az atadott vagyonban bekovetkezett olyan
vagyonvesztésért, amely sajat hibajabol, vagy mulasztasabol ered, illetve
amely a portfoliokezeldi megbizasi szerzddés, a vonatkozo jogszabalyok, a
portfoliokezeldre vonatkozo és altala kézhez vett Vagyonkezelési iranyelvek,



vagy a Pénztar egyéb, a portfoliokezel¢ altal ismert szabalyzatdnak
portfoliokezeld altali megsértésébdl ered;

A portfoliokezel6 a Pénztarral kotott szerzodésben meghatarozott
gyakorisdggal portfolidkezelési szamlat allit ki, amelyet a Pénztar —
elfogadasa esetén — kiegyenlit. A portfoliokezeld csak a Pénztar eseti
engedélye birtokdban elégitheti ki kovetelését a Pénztar nala 1évd eszkozei
megterhelésével.

6.8. A Pénztar és a letétkezeld kozotti feladatmegosztast a letétkezeldi megbizasi
szerz6désben az alabbi tartalommal kell szabalyozni:

6.8.1. A Pénztar feladatai

A Pénztar a folyamatos miikddéshez sziikséges pénzforgalmon feliili
befektetésre keriild pénzeszkozeit a letétkezelonél vezetett befektetési
szamldjara utalja,

A Pénztar értékpapir portfolidinak kezelése, taroldsa céljabol
portfoliokezeldnként elkiilonitett értékpapirszamlakat nyit, mely felett az
egyes portfoliokezel6knek rendelkezési jogot biztosit, illetve ez irant a
letétkezelonél rendelkezik;

A Pénztar az egyes portfoliokezeldkre érvényes Vagyonkezelési
iranyelveket eljuttatja a letétkezel6hoz, és felhatalmazza, hogy megtagadja
a portfoliokezeldk altal kezdeményezett olyan tranzakcidok végrehajtasat,
amelyek a hatdlyos jogszabalyokat sértik. Az ilyen tranzakciok
megtagadasar6l, valamint a Vagyonkezelési iranyelvekbe {itk6z6, vagy a
Pénztar érdekeit egyéb modon stlyosan sértd tranzakciordl a Pénztar a
letétkezelotol kiilon felszolitas nélkiil haladéktalanul értesitést kér;

A Pénztar ismétlodo, indokolt tranzakcié megtagadés, vagy rendkiviili
sulyos — kiilonds tekintettel a portfoliokezeldnél bekovetkezd rendkiviili
eseményekre — koriilmények bekovetkezése esetén kéri a letétkezeltol
értékpapirszdmlainak  zarolasat, ¢és intézkedhet a portfolidkezeld
rendelkezési joganak azonnali visszavonasarol;

A Pénztar a vonatkoz6 jogszabalyok szerint, napi gyakorisaggal piaci érték
kimutatast kér a letétkezel6tol a Pénztar portfoliojarol;

A Pénztar a letétkezelési dijat — amennyiben a letétkezeldi dij szdmitasaval
kapcsolatosan nem emel kifogéast — hataridére megfizeti a letétkezelonek az
altala megjelolt szamlara torténd atutalassal.

6.8.2. A letétkezelo feladatai

A letétkezeld a Pénztar szamara portfoliokezelénként és portfolionként
elkiilonitett befektetési szamlat, értékpapirszamlat és értékpapir letéti
szamlat vezet, mely felett rendelkezéseket fogad el a Pénztar felhatalmazott
portfolidkezelditdl;

Ellendrzi a portfoliokezeldi tevékenység jogszabalyoknak, Vagyonkezelési
iranyelveknek és a Pénztar érdekeinek valdo megfelelését. A jogszabalyi
eldirasok megsértése esetén a letétkezeld — a Pénztar kiilon kérése nélkiil is
— visszautasitja az érintett tranzakcio(k) lebonyolitasara adott
portfoliokezeldi rendelkezést, és haladéktalanul értesiti a pénztarak
pénziigyi feliigyeletét ellatd Magyar Nemzeti Bankot (a tovabbiakban:
Feliigyelet), a Pénztarat és a portfoliokezeldt. . A letétkezeld haladéktalanul
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értesiti a Pénztarat a Vagyonkezelési iranyelvekbe 1itk6z6 vagy a Pénztar
érdekeit egyéb mddon stlyosan sértd tranzakciokrol

- A Pénztar ilyen értelmli utasitdsara haladéktalanul zarolja az érintett
értékpapirszamlat;

- A letétkezel6 a jogszabalyoknak megfeleld gyakorisaggal elkésziti és a
Pénztar részére megkiildi a befektetésére vonatkozé adatokat. A Pénztar
megfelelden elvégzi;

- Ellatja a letéti drzéssel és letétkezeléssel kapcsolatos teenddket,

- Beszedi az értékpapir szdmlakon nyilvantartott értékpapirok utan jaro
hozadékot és egyéb jarandosagokat,

- A letétkezeld a letétkezelési szerzdédésben meghatarozott gyakorisaggal
dijszamitast végez, ¢és ennek alapjan a letétkezeldi dijrol szamlat allit ki,
melynek elfogadasa esetén kiegyenlitésérdl a Pénztar intézkedik.

6.9. A portfolidkezeld €s a letétkezeld kozotti egylittmikodést - a Pénztar érdekeit
figyelembe vevo - eljarasi rendszabalyozza, melynek elkészitését a befektetési vezetd
koordindlja. Az eljarasi rendben az alabbi feladatok elvégzésének modjat, feleldseit és
a hozzéjuk kapcsolodo hatariddket kell szabalyozni:

- ¢értékpapir tranzakciok lebonyolitasa és az ezekhez kapcsolodo értesitések
kiildése (kiilonos tekintettel a transzferkérelmek teljesitésével kapcsolatos
hatariddkre ¢és feleldsségekre);

- ¢értékpapirok hozamanak elszdmolésa, esedékességek beszedése;

- egy idOben elkészitendd jelentések egyeztetése (&llomany- és nettd
eszkozérték szamitas egyeztetése);

- aletétkezeldi ellendrzés és beavatkozas rendje.

6.10. Ingatlanbefektetésekkel kapcsolatos feladatok:

Az ingatlanbefektetésekkel kapcsolatos pénztaron beliili, jogszabalyoknak megfeleld
feladatok elvégzésére ingatlanértékeldt kell alkalmazni

6.11. A vagyonkezelési tevékenységhez kapcsolodé munkarend

A Pénztar 2009 janudr elsejétdl attért az elszamolo egység alapu nyilvantartasra. Az
elszamolasi rendszer pénztari, portfoliokezeldi, valamint a letétkezel6i feladatainak
meghatarozasa az altaluk megkotott haromoldalt szerzédésben kertilt rogzitésre.

7. A befektetési tevékenység résztvevoi

7.1. Kivalasztas

A Pénztar a befektetési tevékenységben résztvevoket palyaztatas Gtjan valasztja ki. A
palyaztatast a Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyelete Feliigyeleti Tanacsanak
4/2007 (VII.19.) szamu ajanlasa figyelembe vételével végzi.

A bevonni kivant szolgaltatokkal hatdrozatlan idejii szerzddést kot, melyben a Pénztar
altal kozolt felmondas esetére legfeljebb 90 napos rendes felmondési id6t fogad el. A
szerzOdéseket a jogszabalyok valtozasainak megfelelden folyamatosan karbantartja,
szlikség szerint Ujabb palyaztatdssal donthet fenntartasukrdl, vagy Gjabb szolgéltato
megbizasardl. Rendkiviili esetektdl eltekintve a Pénztar szerz6déses kapcsolatait évente
értekeli és feliilvizsgalja. A Pénztar megbizasi szerzddést kizarolag a jogszabéalyokban
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meghatarozott 0sszeférhetetlenségi szabalyokat nem sértd, a sziikséges Feliigyeleti
engedélyekkel rendelkezd szolgaltatokkal kot, €és ennek meglétérdl a szolgaltatokat
kiilon nyilatkoztatja. A palyaztatasi eljarasba a Pénztar fiiggetlen mindsitét is bevonhat.

7.2. A letétkezelo kivalasztdsandl a Pénztar az alabbi szempontokat tartja
legfontosabbnak:

- tokeellatottsag;

- joiizleti hirnév

- nyugdijpénztari letétkezeldi tapasztalatok, referencidk;
- mukodtetett ellendrzési rendszer;

- informatikai hattér;

- koltségek, dijazas.

7.3. A portfoliokezelok kivalasztasa

A Pénztar befektetési iizletmenetének szakértd, koltséghatékony, biztonsagos
bonyolitasa érdekében a jogszabalyokban meghatarozott kdvetelményeknek megfeleld
portfoliokezeldket biz meg. Az igazgatdtanacs hatdrozza meg a kiilsd portfolidkezelok
szamat, és dont a portfoliokezelok kivalasztasarol. A portfolidkezeldk kivalasztasanak
leglényegesebb szempontjai:

- vagyonkezelési tapasztalatok, nyugdijpénztiri portfolio  kezelési
referenciak

- atlathatosag, pénztarral valo kapcsolat

- toékeellatottsag

- lzleti j6 hirnév

- fliggetlen mindsitd ajanlasa

- személyi allomany Osszetétele, képzettsége ¢s tapasztalata

- portfolio kezelési dontési mechanizmus

- pontos adatszolgaltatasi feltételek

- ellendrzési és nyilvantartasi rendszer

- informatikai hattér

- koltségek, dijazas

7.4. Tobb portfoliokezeld kivalasztdsakor, ujabb portfolidkezeldk bevondsakor az
Igazgatotanacs palyazati kiirasban is kozli:
- adiverzifikaci6 céljat
- a Pénztar portfolidinak 4altalanos — a tobbi hazai portfoliokezeldvel
megegyez0 modon torténd — kezelésének szabdlyait, a megbizasok
hatékonysagi eldirésait, a portfoliokezelok kozott versenyszabalyokat;
részvények levalasztasa a portfolid tobbi részérdl) feltételeit
- kulfoldi portfoliokezelés globalitdsanak, devizajanak és kockazat-
mérséklésének kovetelményeit.

7.5. Ertékelés

Az Igazgatotanacs évente egyszer attekinti a szerzddéses viszonyban allé szolgaltatok
tevékenységének eredményességét, ¢és dont a szerzddések fenntartasarol,
eredményességtol fliggd toke-atcsoportositasokrol, illetve a pénztari portfoliokba
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érkezd bevételek elosztasanak aranyairdl, vagy 10j palyazat kiirdsardl. Az éves
értékelésnél az alabbi szempontok szerint vizsgalja a szolgaltatok teljesitményét:

- rovid és hosszabb tavon elért hozam;

- az adott portfoliokezeld altal kezelt portfoliok hozama és a hozzéa rendelt
referencia indexek viszonya, az esetleges eltérések oka;

- aszerzOdésben rogzitett jelentési és értesitési kotelezettségek teljesitése, az
atadott jelentések pontossaga, részletezettsége €s a hatariddk betartasa;

- egylttmikodési készség a pénztarral €s a tobbi szolgaltatoval;

- az adott szolgaltatd dijszabésa és a piac aktualis helyzete.

- az adott portfoliokezeld altal tett szakmai javaslatok (pl. a befektetési
politika kialakitasahoz, rendes és rendkiviili médositasdhoz tett javaslatai)
helytallosaga.

- a Pénztar menedzsmentjének megitélése.

7.6. Dijazas

A Pénztar a szerz6déses kapcsolatainak kialakitasakor atlathato érdekeltségi viszonyok
megteremtésére, teljesitményaranyos, a mindenkori piaci viszonyoknak megfeleld,
szdmara legkedvezObb Osszetételli és mértéki dijazas elérésére torekszik. Dijfizetési
kotelezettségeinek havonta tesz eleget, illetve naponta elszamolja az aranyos
dijtételeket, elésegitve ezzel a tagok igazsagos teherviselését. Fentiek alapjan

iranyelvek érvényre juttatasat kivanja elérni:

- atargyalasok soran igyekszik felmérni az adott tevékenység szolgaltatojanal
felmertil6 koltségeit, és olyan dijtétel kialakitdsaban érdekelt, amely ezekre
fedezetet nyljt;

- a felmeriil6 koltségszint fedezete feletti dijtétel részt, amennyiben
lehetséges, igyekszik a szolgaltatd teljesitményéhez kotni;

- a Pénztar szolgaltatoli felé a szerzOdések szerint teljesiti dijfizetési
kotelezettségét.

A sajat vagyonkezeléssel foglalkozé pénztari munkavallalok bére és jaruléka, a
portfoliok vagyonkezelési koltségei kozott keriil elszamolasra. [281/2001. (X11.26.)
Korm rendelet 15.§ (3)]

7.6.1. Dijazas kozvetett befektetési instrumentumok alkalmazasa esetén

7.6.1.1. Kozvetett befektetési instrumentumok alkalmazasa sordn biztositani kell, hogy
a pénztartagot kozvetetten terheld befektetési koltségek mértéke — a kozvetlen
befektetésekhez kapcsolodd koltségekhez viszonyitottan — a vagyonkezelési
koltségekkel 6sszhangban alljanak. Az 6sszhang kifejezés azt jelenti, hogy bizonyos
esetekben — eldre kalkulalva — lehet magasabb a kdzvetett befektetések koltsége, mint
a kozvetlené, azonban ez csak kivételes €s alaposan indokolt esetben lehetséges.

7.6.1.2 Amennyiben a portfoliokezel0 a sajat maga vagy a Bszt. szerinti kapcsolt
vallalkozdsa 4ltal kezelt befektetési alapok befektetési jegyeibe eszk6zol
befektetéseket, ezek utan fix vagyonkezelési dij nem szamithat6 fel.
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7.6.1.3. Amennyiben a portfoliokezeld a sajat maga, vagy a Bszt. szerinti kapcsolt
vallalkozésa altal kezelt befektetési alapok befektetési jegyeibe eszkdzol befektetést, a
felligyeleti elvarasokkal Osszhangban elemzést készit az eszkdz elsd beszerzésekor,
illetve minden negyedéves elkészitésekor annak részeként a Pénztar részére. A Pénztar
az elemzés alapjan ellendrzi az ,,0sszhangszabaly” teljesiilését.

Az elemzés Osszetétele:

1, A Pénztar mekkora tulajdoni hanyaddal rendelkezik az adott alapban, vagyis
az alap jegyeinek hany szazalékat vasarolta meg:

a, nagysagrendileg 80 %-ot elérd vagy meghalad6

b, 50%-80% koz6tti tulajdoni hanyad

¢, legfeljebb 50% tulajdoni hanyad

2, Az alap diverzifikaltsaga:
a, 20-nal kevesebb fajta eszkdz van az alapban
b, 20-50 fajta eszkdz van az alapban
C, 50-nél tobb fajta eszkdz van az alapban

7.6.1.4. Amennyiben a portfoliokezeld nem a 7.6.1.2. pontban meghatarozott kdzvetett
befektetési instrumentumba is eszkdzol befektetést, a 7.6.1.3. pontban leirt elemzést
ezekre az eszkdzokre szintén el kell végezni, az elérhetd informaciok fiiggvényében.

7.6.1.5. Az elemzés alapjan az ,,0sszhangszabalynak™ valé megfelelés akkor all fenn,
amennyiben a Pénztar tulajdoni hanyada az adott alapban kevesebb, mint 80%, ¢és az
adott alapban 50-nél tobb fajta eszkdz van. Amennyiben a Pénztar 50%-nal kisebb
tulajdoni hanyaddal rendelkezik egy olyan alapban, amelyben 20-50 fajta eszkoz van,
abban az esetben egyedi mérlegelésre keriil sor, annak megallapitasara, hogy teljesiil-e
az ,,0sszhangszabaly”.

7.6.1.6. Amennyiben a Pénztar a kimutatés ellendrzésekor nem latja biztositottnak az
Osszhangszabdly betartasat, a kozvetett befektetési eszkozt 30 napon beliil, vagy az
értékpapirpiaci lehetéségekhez mérten a leghamarabbi idépontra torténd értékesitését
kezdeményezheti a Portfoliokezelonél.

8. A befektetési portfoliok dsszetétele és a hozzajuk rendelt referencia
indexek

8.1. Az Igazgatotanacs a Pénztar kockazatviselési képességébdl és a tékepiac aktualis
helyzetébdl levezethetd portfolio Osszetételt, a részardnyokat, valamint az egyes
portfoliorészekhez rendelt referencia indexeket az évente elvégzendd értékelés soran
feliilvizsgalja és elemzi. Akér a fedezeti tartalékhoz tartozd, akdr a Pénztar Osszes
befektetett eszkozét magaba foglald portfolidhoz tartozd referencia index egyenld az
egyes portfoliorészekhez rendelt referencia indexek és azoknak a vizsgalt teljes
portfolidhoz viszonyitott részaranyai szorzatosszegével.

8.2. Tekintve, hogy a Pénztar befektetési tevékenységének legfontosabb céljai kozott
szerepel a befektetett toke legalabb realértékben torténé megdrzése, a portfoliok
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kockédzatos ¢és kockazatmentes elemei egymashoz viszonyitott aranyat ennek
megfelelden kell megallapitani.

8.3. A Pénztar az egyes portfolio részek értékeléséhez olyan referencia indexek
megallapitdsat hatdrozza el, amelyekhez tartozd kosar szerkezete a lehetd legjobban
hasonlit az adott portfolio rész értékelési idészakban varhatdé Osszetételére. Az
alkalmazott referencia indexnek az alabbi feltételeknek is meg kell felelnie:

- kozismert, konnyen hozzaférhetd és ellendrizhetd legyen,;

- hozzaférheto és egyértelmil legyen szamitasi metodikéja;

- lehet6leg naponta szamitott értékei legyenek;

- lehetdleg értékpapirkosar értékébdl szamitott pontérték legyen.

8.4. A Pénztar az egyes portfolié részek hozamanak referencia index hozammal torténd
Osszehasonlitasakor figyelembe kivanja venni az adott portfoliorész tokemozgasait,
vagyis a portfolid6 rész hozamat a referencia index tokemozgasokkal sulyozott
hozamaval veti Gssze.

8.5. A Pénztar a befektetéseknél az alabbi befektetési eszkdzoket alkalmazhatja:

pénzforgalmi szamla és befektetési szamla;

lekotott betét (betétszerzodés): hitelintézeti betétszamlan lekotott
pénzosszeg;

hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok (kdtvények), ezen beliil:

o magyar allampapir,

o eértékpapir, amelyben foglalt kotelezettség teljesitéséért a magyar
allam készfizet6 kezességet vallal,

o Magyarorszagon bejegyzett gazdalkodo szervezet - a hitelintézet
kivételével - altal nyilvanosan forgalomba hozott kdtvény,

o Magyarorszagon bejegyzett hitelintézet altal nyilvanosan
forgalomba hozott kotvény;

részvények, ezen beliil:

o Budapesti Ertéktdzsdére vagy mas elismert értékpapir-piacra
bevezetett, Magyarorszagon nyilvanosan forgalomba hozott
részvény,

o Magyarorszagon kibocsatott, nyilvanosan forgalomba hozott
részvény, melynek kibocsatoja kotelezettséget vallalt az altala adott
értékpapir fél éven beliili, barmely tézsdére vagy elismert
értékpapir-piacra torténd bevezetésére, és a bevezetésnek nincs
torvényi vagy egyeb akadalya,

o tézsdére vagy mas elismert értékpapirpiacra bevezetett, kiilfoldon
kibocsatott, nyilvanosan forgalomba hozott részvény,

o kiilfoldon kibocsatott, nyilvanosan forgalomba hozott részvény,
melynek kibocsatdja kotelezettséget vallalt az altala adott értékpapir
fél éven beliili, barmely t6zsdére vagy elismert értékpapir-piacra
torténd bevezetésére, és a bevezetésnek nincs térvényi vagy egyeb
akadalya,

befektetési jegyek, illetve egyéb kollektiv befektetési értékpapir

o Magyarorszagon bejegyzett befektetési alap befektetési jegye,
ideértve az ingatlanbefektetési alapot is,

o kilfoldon bejegyzett befektetési alap befektetési jegye, ideértve az
ingatlanbefektetési alapot is;
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e jelzaloglevél,
o Magyarorszagon bejegyzett jelzalog-hitelintézet altal kibocsatott
jelzaloglevél,
e ingatlan;
e tagi kolcson,;

8.6. Az ingatlanokkal kapcsolatos stratégia

Az ingatlan befektetések soran is kovetelmény a befektetési politikaban meghatarozott
altalanos célok, elvek megvalositasa.

A Pénztar jelenleg 93 db ingatlan egyiittesébél 4llo, 114.532 m? teriiletii, egybefiiggd
épitési terililetet képezd telekingatlannal rendelkezik, amelyen a Pénztar sajat
beruhazéasaban ingatlan fejlesztés végrehajtasat nem tervezi. Az ingatlan bérbeadas
utjan torténd hasznositasara nincs lehetoség. A Pénztar tulajdonat képezd ingatlan
esetében f6 torekvés, hogy az ingatlan egyiittes egyben, kedvezd értéken keriiljon
értékesitésre.

8.7. A fedezeti tartalék valaszthaté portfolio-osszetétele

A valaszthato portfolios rendszer az Onkéntes Kolesonds Biztosité Pénztarakrol szolo,
tobbszor modositott és kiegészitett 1993. évi XCVI. szamu toérvény 49/B § (1), a
281/2001. (XII. 26.) Korm. rendelet az Onkéntes kolcsonds nyugdijpénztarak
befektetési és gazdalkodasi szabdlyairol értelmében alakul és miikddik. A Pénztar
valaszthatd portfolios rendszerében, a felhalmozési iddszakban 1évé pénztartagjai az
egyéni szamlajukon 1€évo Osszeget, az adott tag egyéni valasztasa szerinti, a Pénztar
altal kialakitott portfoliok valamelyikébe fekteti. Amennyiben a tag nem valaszt, a
kiegyenstlyozott portfolioba torténik a besorolas.

Az Onkéntes nyugdijpénztari tagok altal személyenként, egyedileg valaszthatd
befektetési eszkdzcsoportok rendszerének meghatarozasat, kialakitasat, bevezetését,
lizemeltetését, modositasat és megsziintetését, az ezzel jard legfontosabb jogokat és
kotelezettségeket a jelen befektetési politika tartalmazza.

A valaszthato portfolids rendszerben a tag maga rendelkezik az egyéni nyugdijszamléja
fedezetét képezd eszkozok Pénztar altal osszeallitott, eltérd befektetési jellemzoknek
megfelelé eszkdzcsoportok (portfoliok) valamelyikébe vald elhelyezésér6l. A tagi
rendelkezés — a jogok ¢€s kotelezettségek egységének elve alapjan — azon joghatasok
tudomasul vétele is egyben, hogy a tag altal kivalasztott portfolio — a Pénztar mas
portfolioitdl esetleg eltérd hozama €s kockazata révén - hatassal van a tagnak a pénztari
koz6s vagyonbol valo részesedésére.

A Pénztar Igazgatdtanacsa a befektetési politika kialakitasa soran biztositja, hogy az
egyes valaszthatd portfoliok kiilonbozzenek egymastdl a befektetett eszkdzok hatralévo
befektetési ideje €s kockazati szintje vonatkozasaban, és az egyes portfoliok megfeleld
hozamkockéazat sorrendet alkossanak pénzpiaci, klasszikus, kiegyensulyozott és
novekedési portfolio sorrendben.

Sem a portfolidk dsszetétele, sem a kordbban elért hozamok a jovére vonatkozéan nem
adnak garanciat a hozamok nagyséagara. A portf6liok hozama nem feltétlen esik egybe
a tagok egyéni szamlajan megjelené hozammal.
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A pénzpiaci portfolié kialakitdsanak célja egy olyan likvid, csak pénzpiaci eszk6zokbe
fektetd portfolid kialakitasa, mely a veszteségkockazatot a lehetdségekhez mérten a
legkisebbre csokkenti. A befektetések soran olyan fix hozamu, likvid eszkdzoket kell
valasztani, melyek napi értékelése nem okoz veszteséget a portfolio eszkozértékelése

soran, és biztositja a kiszamithato, folyamatos ért¢k novekedést.

A pénzpiaci portfolio eszkozei kozott csak latra szold folyodszamla, lekotott betéti
szamla, tagi kdlcson és maximum 3 honap hatralévo futamiddvel rendelkezé magyar

értékpapir szerepelhet.

A portfolio kezelését 100%-ban a Pénztar végzi.

A pénzpiaci portfolio osszetétele (referencia index)

Minimum Maximum . .
R . . Cél Referencia
Portfolié rész aranya a aranya a ardn index
portfélioban | portféliéban y

Pénzforgalmi szamla és befektetési szamla 2% 20% 8% | 100% ZMAX
Lekotott betét 45% 75% 60% [ 100% ZMAX
Magyar allampapir 10% 40% 25% | 100% ZMAX
Magyarorszagon bejegyzett gazdalkodo

szervezet —hitelintézet kivételével- altal 0% 20% 5% | 100% ZMAX
nyilvanosan forgalomban hozott kotvény

Tagi kdlcson 0% 5% 2% | 100% ZMAX

8.7.2. Klasszikus portfolio

A klasszikus portf6lié esetében olyan révid tavi, elsésorban pénzpiaci portfoliot kell
kialakitani, amely alacsony veszteségkockazatot és megfeleld likviditast biztosit. A
klasszikus portfolional keriilni kell az olyan befektetési instrumentumokat, amelyek
esetében a termék jellege, futamideje, kockéazati szintje, elézménye, piacanak
sajatossagai folytan a révidtavon beliili, veszteség nélkiili likvidalas bizonytalan.
Fokozott figyelmet kell forditani arra, hogy a kotelezettség allomany és a

befektetések devizakitettsége dsszhangban legyen.

A klasszikus portfolioba kozvetlen és kozvetett ingatlanbefektetések, kockazati
tékealap-jegyek, szarmaztatott alapok jegyei nem helyezhetdk el, illetve nyitott
szarmaztatott poziciok nem vehetdk fel.

A portfolioban a részvények aranya a befektetett eszkozok 12 szazalékat nem

haladhatja meg.

A portfolio kezelését 82%-ban a Pénztar, 18%-ban kiilsé portfoliokezeld végzi. A
megosztasi aranyok a napi piaci értékvaltozasok €s a toékemozgasok koltséghatékony
kezelése kovetkeztében +/- 6 szazalékponttal eltérhetnek. Ennél nagyobb eltérés

esetén 30 napon beliil helyre kell 4llitani a megosztéasi aranyokat.




17

A klasszikus portfolio osszetétele (referencia index)

Minimum Maximum cél Referencia
Portféli6 rész aranya a aranya a ardn index
portfélioban | portfélibban y
Pénzforgalmi-, és befektetési szamla 0% 5% 0% 100% RMAX
Lekotott betét 0% 15% 0% 100% RMAX
Tagi kolcson 0% 5% 1% 100%1%,;/JBOR
Magyar allampapir 5% ZMAX
80% 98% 88% 8% RMAX
87% CMAX
Ertékpapir, amelyben foglalt kotelezettségért a 5% ZMAX
magyar allam készfizeté kezességet vallal 0% 10% 1% 8% RMAX
87% CMAX
Magyarorszagon bejegyzett hitelintézet altal 5% ZMAX
nyilvanosan forgalomban hozott kotvény 0% 10% 1% 8% RMAX
87% CMAX
Magyarorszagon bejegyzett gazdalkodo 5% ZMAX
szervezet  —hitelintézet  kivételével-  altal 0% 15% 0% 8% RMAX
nyilvanosan forgalomban hozott kotvény 87% CMAX
Magyarorszagon bejegyzett jelzalog-hitelintézet 5% ZMAX
altal kibocsatott jelzaloglevél 0% 10% 1% 8% RMAX
87% CMAX
Budapesti Ertéktézsdére vagy mas elismert
értékpapirpiacra bevezetett Magyarorszagon 1% 4% 2% 100% BUX
nyilvanosan forgalomba hozott részvény
Magyarorszagon bejegyzett részvény alapu
befektetési alap befektetési jegye (Kozép-kelet- 2% 8% 4% 1000/5:(;5;8'320
eurdpai tozsdékre bevezetett részvények)
Magyarorszagon bejegyzett részvény alapl 100% MSCI
befektetési alap befektetési jegye (globalis fejlett 1% 6% 2% World
piaci tézsdékre bevezetett részvények) (Ft-ban)
Toézsdére, vagy mas elismert értékpapirpiacra
bevezetett, kiilfoldon kibocsatott, nyilvanosan 0% 30 0% 100% CETOP20
forgalomba hozott részvény (Kozép-kelet- (Ft-ban)
eurdpai tozsdékre bevezetett részvények)
To6zsdére, vagy mas elismert értékpapirpiacra
bevezetett, kiilfoldon kibocsatott, nyilvanosan 0% 100% MSCI
for A 0 3% 0% World
forgalomba hozott részvény (globalis fejlett (Ft-ban)
piaci tézsdékre bevezetett részvények)
Kiilf6ldon bejegyzett részvény alapi befektetési 100% MSCI
alap befektetési jegye; 0% 3% 0% World
(Ft-ban)

8.7.3. Kiegyensulyozott portfélio

A kiegyensulyozott portfolio esetében olyan kozéptavu, vegyes befektetési portfoliot
kell kialakitani, amely mérsékelt kockdzatvallalas mellett megfeleld hozamot biztosit.
Els6sorban az olyan befektetési instrumentumokat kell alkalmazni, amelyek
hozameldnye véarhatoan a befektetést kovetd 10 éven belill jelentkezik.

A kiegyenstlyozott portfolidban

az

ingatlanbefektetések

(ingatlanok

és

ingatlanalapok) ardnya a befektetett eszk6zok 7 szédzalékat nem haladhatjdk meg.
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A Pénztar onkéntes nyugdijpénztari agazatanak a rendszer indulasakor tulajdonaban
1évé ingatlanbefektetés, a Kiegyensulyozott portfolio befektetései kozott keriil

nyilvantartasba.

A kiegyensulyozott portfolioban a részvények aranya a befektetett eszk6zok 39 %-at

nem haladhatja meg, ugyanakkor 18 %-at el kell érnie.

Befektetési alapba (is) befektetd befektetési alap altal kibocsatott befektetési jegy
vasarlasakor csak az elsO alapra vonatkozo értékpapir tartalom- €s limitfigyelés
szlikséges. A kozvetlenil nem engedélyezett befektetési eszkozokbe (is) fektetd
masodik alapot (is) vasarolt elsé alap aranya azonban az Osszes befektetett pénztari
eszkoz legfeljebb 10 %-a lehet. Az aranyok meghatarozasakor az alapkezeld altal az

alapra vonatkozo utolsé kozzétett portfolio-osszetételt kell figyelembe venni.

A portfolio kezelését 56%-ban a Pénztar, 44%-ban kiils0 portfolidkezeld végzi. A
megosztasi aranyok a napi piaci értékvaltozasok ¢és a tdkemozgasok koltséghatékony
kezelése kovetkeztében +/- 6 szdzalékponttal eltérhetnek. Ennél nagyobb eltérés esetén

30 napon beliil helyre kell allitani a megosztasi aranyokat.

A Kiegyensulyozott portfolio 6sszetétele (referencia index)

Minimum Maximum

europai toézsdékre bevezetett részvények)

Portf6lio rész aranya a aranya a af;; Referencia index
portfoliéban | portfélicban y
Pénzforgalmi-, és befektetési szamla 0% 4% 0% 100% RMAX
Lekotott betét 0% 15% 0% 100% RMAX
0
Tagi koleson 0% 5% 10 | 100% BUBOR
Magyar allampapir 5% ZMAX
50% 78% 64% 7% RMAX
88% CMAX
Ertékpapir, amelyben foglalt kotelezettségért a 5% ZMAX
magyar allam készfizetd kezességet vallal 0% 12% 3% 7% RMAX
gy g
88% CMAX
Magyarorszagon bejegyzett hitelintézet altal 5% ZMAX
nyilvanosan forgalomban hozott kétvény 0% 12% 2% 7% RMAX
88% CMAX
Magyarorszagon bejegyzett gazdalkodo 5% ZMAX
szervezet  —hitelintézet  kivételével-  altal 0% 15% 1% 7% RMAX
nyilvanosan forgalomban hozott kotvény 88% CMAX
Magyarorszagon bejegyzett jelzalog-hitelintézet 5% ZMAX
altal kibocsatott jelzaloglevél 0% 14% 3% 7% RMAX
88% CMAX
Magyarorsza’ggn' bejegyzett ingatlanbefektetési 0% 3% 0% 100% CMAX
alap befektetési jegye
Ingatlan 0% 4% 2% 100% CMAX
Budapesti Ertéktdzsdére vagy mas elismert
értékpapirpiacra  bevezetett Magyarorszagon 2% 7% 4% 100% BUX
nyilvanosan forgalomba hozott részvény
Magyarorszagon bejegyzett részvény alapu o
befektetési alap befektetési jegye (Kozép-kelet- 9% 25% 14,2% 100 /E)F(t:-E;—rgpzo
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Magyarorszagon bejegyzett részvény alapu 100% MSCI
befektetési alap befektetési jegye (globalis fejlett 4% 12% 5,8% World
piaci tézsdékre bevezetett részvények) (Ft-ban)
Tézsdére, vagy mas elismert értékpapirpiacra
bevezetett, kiilfoldon kibocsatott, nyilvanosan 100% CETOP20
e 2 e 0% 6% 0%

forgalomba hozott részvény (Kozép-kelet- (Ft-ban)
europai tozsdékre bevezetett részvények)
Tézsdére, vagy mas eh.smert’ertekpaplrplacra 100% MSCI
bevezetett, kiilfoldon kibocsatott, nyilvanosan

s e 0% 6% 0% World
forgalomba hozott részvény (globalis fejlett (Ft-ban)
piaci tozsdékre bevezetett részvények)
Kiilf6ldon bejegyzett részvény alapt befektetési 100% MSCI
alap befektetési jegye; 0% 6% 0% World

(Ft-ban)

8.7.4. Novekedési portfolio

A novekedési portfolio esetében olyan hossza tavi, dinamikus befektetési portfoliot
kell kialakitani, amely magasabb hozamkockézati profili eszk6zok bevonéasaval - a
Pénztar altal vallalhatod kockéazat mellett - a lehetd legmagasabb hozamot biztositja.

A befektetési portfolio kialakitasa és kezelése soran, hossz(i tavon a hozam
maximalizélasra kell torekedni.

A novekedési portfolioban az ingatlanbefektetések (hazai és EU ingatlanok és
ingatlanalapok) a befektetett eszk6zok 10 %-at nem haladhatja meg.

A portfolidban a részvények aranyanak a befektetett eszk6zok 30 %-at meg kell
haladnia.

Befektetési alapba (is) befektetd befektetési alap altal kibocsatott befektetési jegy
vasarlasakor csak az els6 alapra vonatkozd értékpapir tartalom- és limitfigyelés
sziikséges. A kozvetleniil nem engedélyezett befektetési eszkozokbe (is) fektetd
masodik alapot (is) vasarolt elsé alap ardnya azonban az Osszes befektetett pénztari
eszkoz legfeljebb 10 %-a lehet. Az aranyok meghatarozéasakor az alapkezeld éltal az
alapra vonatkozo6 utolso kozzétett portfolio-osszetételt kell figyelembe venni.

A portfolio kezelését 46%-ban a Pénztar, 54%-ban kiils0 portfolidkezeld végzi. A
megosztasi aranyok a napi piaci értékvaltozasok és a tokemozgasok koltséghatékony
kezelése kovetkeztében +/- 6 szazalékponttal eltérhetnek. Ennél nagyobb eltérés esetén
30 napon beliil helyre kell allitani a megosztasi aranyokat.

A Novekedési portfolié osszetétele (referencia index)

Minimum Maximum cél
Portf6lioé rész aranya a aranya a ardn Referencia index
portfélioban | portfélioban y
Pénzforgalmi-, és befektetési szamla 0% 3% 0% 100% RMAX
Lekotott betét 0% 15% 0% 100% RMAX
0,

Tagi kolcson 0% 5% 1% 100 A)IB;/JBOR
Magyar allampapir 5% ZMAX
35% 60% 45% 7% RMAX
88% CMAX
Ertékpapir, amelyben foglalt kotelezettségért a 5% ZMAX
magyar allam készfizeto kezességet vallal 0% 15% 4% 7% RMAX
88% CMAX




20

Magyarorszagon bejegyzett hitelintézet altal 5% ZMAX
nyilvanosan forgalomban hozott kétvény 0% 12% 2% 7% RMAX
88% CMAX
Magyarorszagon bejegyzett gazdalkodo 5% ZMAX
szervezet  —hitelintézet  kivételével-  altal 0% 15% 1% 7% RMAX
nyilvanosan forgalomban hozott kotvény 88% CMAX
Magyarorszagon bejegyzett jelzalog-hitelintézet 5% ZMAX
altal kibocsatott jelzaloglevél 0% 15% 4% 7% RMAX
88% CMAX
Magyarorszégqg bejegyzett ingatlanbefektetési 0% 10% 1% 100% CMAX
alap befektetési jegye
Budapesti Ertéktézsdére vagy mas elismert
értékpapirpiacra  bevezetett Magyarorszagon 6% 12% 9% 100% BUX
nyilvanosan forgalomba hozott részvény
Magyarorszagon bejegyzett részvény alapu
befektetési alap befektetési jegye (Kozép-kelet- 13% 28% 18,5% 100% CETOP20
o o (Ft-ban)
europai tozsdékre bevezetett részvények)
Magyarorszagon bejegyzett részvény alapu 100% MSCI
befektetési alap befektetési jegye (globalis fejlett 11% 23% 14,5% World
piaci tézsdékre bevezetett részvények) (Ft-ban)
Toézsdére, vagy mas elismert értékpapirpiacra
?evezetett, kiilfoldon k’iboc’sétott, n}/ilrvénosan 0% 15% 0% 100% CETOP20
orgalomba hozott részvény (Kozép-kelet- (Ft-ban)
eurdpai tézsdékre bevezetett részvények)
Toézsdére, vagy méf eli.smert’értékpapirpiacra 100% MSCI
bevezetett, kiilfoldon kibocsatott, nyilvanosan
fomr A 0% 15% 0% World
forgalomba hozott részvény (globalis fejlett (Ft-ban)
piaci tézsdékre bevezetett részvények)
Kiilf6ldon bejegyzett részvény alapt befektetési 100% MSCI
alap befektetési jegye; 0% 15% 0% World
(Ft-ban)

A tagi kolcson egyiittes allomanya nem haladhatja meg az onkéntes dgazat fedezeti
tartaléka 5 %-at. Az 5 %-os korlatozasnak az egyes portfoliok kiilon - kiilon 1s meg kell
feleljenek. A tagi kolcson abbol a portfoliobol keriil folyositasra, amelyikbe az igényld
pénztartag besorolasra kertilt. A tagi kolcson hozamai azt a portfoliot illetik, amelyikbdl
a tagi kolcson folyositva lett.

8.8. Miikodési és likviditasi tartalék befektetése

A Pénztar e tartalékait — figyelembe véve miikodési €s likviditasi tartaléka képzésének
céljat ¢és mértékét - latra sz6lo  folyoszamlan, lekotott betéti  szamlan
diszkontkincstarjegyekben, MNB kotvényekben illetve allamkotvényekben kivanja
elhelyezni. Ezen tartalékok tehat jellemzdéen rovid lejarata, garantdlt hozamu
instrumentumokat tartalmaznak.

A tartalékok Pénztarnal marado eszkozei csak pénzforgalmi szdmlén, illetve lekotott
betétbe keriilnek elhelyezésre

A mikddési tartalék kezelését 94 %-ban kiilsé portfolidkezeld, 6 %-ban a Pénztar, mig
a likviditasi tartalék kezelését 97 %-ban kiils6 portfoliokezeld, 3 %-ban a Pénztar végzi.
A megosztasi aranyok a napi piaci értékvaltozasok és a tOkemozgasok koltséghatékony
kezelése kovetkeztében +/- 3 szdzalé¢kponttal eltérhetnek. Ennél nagyobb eltérés esetén
30 napon beliil helyre kell allitani a megosztasi aranyokat.
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A miikddési és likviditasi portfoliok eszkozosszetételének referencia indextdl vald
maximalis eltérése az egy évnél hosszabb hatralévd futamidejii fix kamatozasu
kotvények tekintetében ugy keriil meghatarozasra, hogy ezen értékpapirok maximalis
aranya a MAX Composite index semleges stlyanak plusz az RMAX index semleges
stlyanak 10%-a lehet amellett, hogy az adott portfolio6 modositott atlagideje nem
haladhatja meg a referencia index moédositott atlagidejének kétszeresét.

A miikodési-, és a likviditasi portfolio osszetétele (referencia index)

Minimum Maximum cél
Portfolio rész aranya a aranya a ardn Referencia index
portfélioban | portfélioban y
. . 90% RMAX
. . . . o o o
Pénzforgalmi-, és befektetési szamla 0% 18% 3% 10% CMAX
90% RMAX
e . o o o
Lekotott betét 0% 20% 5% 10% CMAX
90% RMAX
A 1 0, 0, 0,
Magyar allampapir 70% 100% 85% 10% CMAX
Ertékpapir, amelyben foglalt 0
kotelezettségért a magyar allam 0% 20% 7% 28(;3 EMQ;E
készfizetd kezességet vallal

8.9. Onkéntes pénztari be nem azonositott befizetések

A Pénztar a beérkez6 be nem azonositott befizetéseket analitikusan elkiiloniti a tobbi

eszkoztol, pénzforgalmi- és befektetési szamlan, illetve lekotott betéti szamlan fekteti
be.

Minimum Maximum cél
Portf6lio rész aranya a aranya a ardn Referencia index
portfélioban | portfélioban y
0,
Pénzforgalmi-, és befektetési szimla 70% 100% gsys | 100 BUSOR
0,
Lekdttt betét 0% 30% 1505 | 100% BUSOR

8.10. Szolgaltatasi tartalék

A Pénztar, a szolgaltatasi kifizetésekre kiilon portfoliot hoz létre. A szolgéltatasi
tartalék vagyonanak befektetései soran olyan fix hozamu, likvid eszkozoket kell
valasztani, melyek napi értékelése nem okoz veszteséget a portfolio eszkozértékelése
soran, €s biztositja a kiszamithat6, folyamatos értéknovekedést. A szolgaltatasi tartalék

crer

rovidebb futamidejti lekotott betét szerepelhet.

A szolgéltatasi tartalék kezelését a Pénztar végzi.
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A szolgaltatasi portfolio osszetétele (referencia index)

Minimum Maximum cél
Portfolio rész aranya a aranya a ardn Referencia index
portfélioban | portféliban y
0,
Pénzforgalmi-, és befekctési szamla 70% 100% 85% 100 /1" E;\J’FOR
0,
Lekdtott betét 0% 30% 15% | 190 /1" E;\J’FOR

9. A befektetési portfoliok osszetételére vonatkozo korlatozasok betartasa

9.1. A befektetési portfoliok szerkezetére vonatkozd, jogszabalyban és jelen befektetési
politikdban (Vagyonkezelési iranyelvekben) foglalt korlatozasokat a befektetési
tevékenységet végrehajto valamennyi kozremiikodé koteles megismerni és betartani.

9.2. A végrehajtast a letétkezeld folyamatosan ellendrzi és a jogszabalyokban foglalt
korlatozasokat sértd tranzakciok végrehajtasara a portfolidkezelok altal adott
rendelkezést koteles megtagadni, és errdl a Feliigyeletet, a Pénztirat és a
portfoliokezelét értesiteni. Amennyiben a portfoliokezelék jogszabalyban foglalt
korlatozast nem sértd, am a befektetési politikaban illetve a Vagyonkezelési
iranyelvekben foglalt korlatozasokba 1itk6z6, vagy a Pénztar érdekeit sérté (pl. mérete,
vagy piactol eltéré kotési arfolyama miatt) tranzakcid végrehajtasarol rendelkezik,
akkor a letétkezeld errdl a Pénztarat haladéktalanul értesiti.

9.3. A letétkezel6 a befektetési eldirasok megsértését koteles a Pénztarnak és a
Feliigyeletnek kiilon kérés nélkiil haladéktalanul, de legkésébb a kovetkezd
munkanapon irdsban bejelenteni, €és erre az érintett portfoliokezeld figyelmét is
felhivni. A letétkezeld a befektetési limitek figyelését és az értékelést a kotésnapi
elszamolas alapjan végzi.

9.4. A fedezeti, likviditasi, miikddési tartalékok portfolidiban 1évd hitelviszonyt
megtestesitd értékpapirok megengedett maximalis aranydra vonatkozo korlatozas
tullépése olyan esetben nem mindsiil limitsértésnek, amikor ezen eszk6zok sajatos
technikai elszdmoldsi szabalyai miatt hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok ugy
kertilnek megvételre (aukcion, masodpiacon), hogy a vételi ligylet(ek) elszdmolasi
napja az adott portfolioban mar meglévd hitelviszonyt megtestesitd értékpapir(ok)
lejarati napjatol szamitott 7 munkanapon beliilre esik (lejaratbol szarmazd ujra-
befektetes).

10. A megengedett aranyoktol valo eltérés esetén kovetend6 szabalyok

10.1. Ugyletkotés altal okozott eltérés

Ha a portfolidkezeld altal kotott valamely tligylet eredményeként a portfolio osszetétele
olyan modon megvaltozna, amely mar sérti a Vagyonkezelési iranyelvekben
meghatarozott korlatozasokat, a letétkezeld erre a tényre felhivja a Pénztar és a
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portfolidkezeld figyelmét akkor is, ha az még nem sérti a jogszabalyokban foglalt
korlatozasokat. A portfolidokezeld koteles a korlatozasok megsértésének megsziintetése
¢érdekében azonnal intézkedni.

Amennyiben a portfolidokezeld altal kotott valamely tigylet eredményeként a portfolio
Osszetétele olyan modon megvaltozna, amely sérti a jogszabalyokban foglalt
korlatozasokat is, akkor a Letétkezeld az érintett tranzakcid végrehajtasat megtagadia,
¢és errdl haladéktalanul értesiti a Feliigyeletet, a Pénztarat és a portfoliokezelot.

A befektetési korlatozasok tullépésébdl, illetve annak helyredllitasbol keletkezett
veszteségeket a portfoliokezeldnek kell megtéritenie.

10.2. A kezelésbe adott vagyon dsszegének valtozasa altal okozott eltérés

Amennyiben a kezelésbe adott vagyon mértékének valtozasa miatt (vagyonatadas,
illetve vagyonkivonas) a portfolio dsszetétele olyan modon megvaltozna, amely sérti a
Vagyonkezelési iranyelvekben meghatarozott korldtozasokat, akkor a portfoliokezeld
5 munkanapon beliil kételes a korlatozasok megsértésének megsziintetése érdekében a
sziikséges adasvételi ligyletek megkotésével intézkedni.

10.3. A befektetési politika valtozasa altal okozott eltérés

A befektetési politika megvaltozasakor a Pénztar a portfoliokezel6vel egyeztetve, a
valtozas mértékének fliggvényében allapitja meg, hogy mely idOpontig kell attérni az
Uj befektetési aranyokra.

10.4. A piaci arfolyamok elmozdulasa altal okozott eltérés

Ha a piaci arfolyamok mozgésa kovetkeztében a befektetési szabalyok sériilnek, akkor
a portfoliokezeld, illetve a Pénztar 30 naptéri napon beliil koteles az eldirt aranyoknak
vald megfelelést helyreéllitani. Amennyiben az ingatlanbefektetésekre vonatkozo
befektetési korlatozasok kizardlag a piaci arfolyamok mozgasa, a szolgaltatasok, vagy
a varakozasi id6 utani kifizetések miatt sériilnek, akkor a Pénztar az eldirt aranyokat 6
hénapon beliil allitja helyre.

A befektetési korlatoktol valo eltérés okait a Pénztar minden esetben kivizsgalja.
Amennyiben a vizsgéalat eredménye gondatlansagot, vagy rosszhiszemiiséget tar fel,
ugy a portfoliokezelési szerzddést a Pénztar azonnali hatédllyal felmondhatja. A
befektetési korlatok tallépésébdl, illetve annak helyreallitasbol keletkezett
veszteségeket a portfoliokezelonek felrohatosaga esetén meg kell téritenie.

10.5. A referencia-portfolio6 hozamatél valé jelentos eltérés esetén kovetendé
szabalyok

Amennyiben az adott tartalék, illetve valaszthat6 portf6lié hozama egy negyedév soran
legalabb 2 sz4zal¢kponttal kedvezdtlen iranyban eltér a referencia-portf6lio hozamatol,
a portfoliokezeld a negyedéves jelentésében kiilon koteles kitérni az elmaradés okaira
és portfoliokezeld tervezett 1épéseire.

Amennyiben az adott tartalék, illetve valaszthat6 portf6lié hozama egy negyedév soran
legalabb 4 szazalékponttal kedvezd iranyban eltér a referencia-portfolié hozamatol, a
portfoliokezeld a negyedéves jelentésében kiilon koteles kitérni a tobblethozam
elérésének okaira, elemezve a portfolio Osszetétel — a megengedett limitekhez
viszonyitott — alakulasat. A Pénztar kiilonos figyelmet koteles forditani arra, hogy
portfoliokezel nem vallalt-e a megengedettnél nagyobb mértékli kockéazatokat.
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11. Kockazatok, és azok hatasa az egyes portfoliokra

11.1. A befektetési eszkozok értékének megvaltozasabol eredd kockazat

A gazdasagi ¢és politikai kdrnyezetben, a jegybankok monetéris politikdjaban, a
kibocsatok €s bankbetétet elfogadd hitelintézetek iizleti tevékenységében, a kibocsatok
¢s bankbetétet elfogadd hitelintézetek fizetOképességében és annak megitélésében, a
kereslet-kinalat viszonyaban bekovetkez6 valtozasok hatasara a befektetési eszk6zok
piaci arfolyama ingadozhat. Az arfolyam-ingadozasok hatasat a portfoliokezeld a
portfoliok diverzifikalasaval, az egyes eszkozcsoportok (kotvények és részvények)
kozotti atcsoportositassal, illetve hataridos ligyletkotésekkel csokkentheti, de nem tudja
teljesen kikiiszobolni, ezért el6fordulhat, hogy a portfoliok értéke egyes idoszakokban
csokken. Az egyes orszagok kormanyai hozhatnak olyan intézkedéseket (pl. adoterhek
emelése, profit repatrialas korlatozasa, stb.), amelyek a portfoliokra kedvezdtlen hatést
gyakorolnak.

11.2. Hitelkockazat

Az egyes befektetési eszk6zok, igy kiilondsen a bankbetétek, hitelviszonyt megtestesitd
értékpapirok, részvények és tozsdén kiviili forgalomban szerepld szarmaztatott
eszkdzok esetében a kibocsatok esetleges csddje a portfoliokban szerepld ezen
eszk6zok piaci értékének dsszeomlasahoz, illetve akar teljes megsziinéséhez vezethet,
amely a portfoliok értékének csokkenéséhez vezethet.

11.3 Likviditasi kockazat

Bizonyos értékpapirok, befektetési eszk6zok likviditasa alatta marad a kivanatosnak,
azaz viszonylag nehéz rajuk vevét/eladot talalni. Ennek kovetkezménye, hogy a
portfoliokban 1€évé egyes értékpapirok értékesitése, illetve adott esetben bizonyos
értékpapirok beszerzése nehézségekbe litkozhet. Ha a Pénztar portfoligja ingatlant is
tartalmaz, akkor a Pénztdr a tulajdondban 1évd ingatlanok értékének rendszeres
megallapitasaval sajat szervezetétdl fliggetlen, a Pénztar befektetéseiben nem érdekelt
ingatlanértékeld személyt, illetve szervezetet koteles megbizni. Amennyiben az
ingatlanértékeld értékelése alapjan az ingatlan piaci megitélése romlik, értékesitése
nem-, vagy csak veszteség aran lehetséges, ebben az esetben az ingatlannal
kapcsolatban likviditasi kockazat mertilhet fel.

11.4. Devizaarfolyam kockazat

A portfoliok befektetéseinek egy része kiilfoldi devizdban kibocsatott eszkoz is lehet.
A portfoliokezeld a portfoliok devizapozicioibol eredd devizaarfolyam-kockazatot nem
kivanja folyamatosan teljes mértékben kikiiszobolni (fedezni), emiatt a kedvezdtlen
iranyu devizaarfolyam-valtozasok mérsékelhetik a portfoliok értékét.

11.5. A nyugdijpénztirakat és a befektetoket érintd adoészabalyok esetleges
kedvezodtlen iranyu megvaltozasa

A jovOben a pénztarakat, illetve a pénztartagokat érintd adodszabalyok esetleg
kedvezdtlen irdnyban is valtozhatnak (adoemelés, add bevezetése, adokedvezmény
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csokkentése illetve eltorlése), ami miatt a portfolidkat, illetve a pénztartagokat a
jelenleginél magasabb ad¢d terhelheti. El6fordulhat, hogy a portfolick — a
befektetésekbdl szarmazo jovedelmek utan — olyan adok megfizetésére kényszeriilnek,
amelyekre a portfoliokezeld a befektetés megszerzésekor nem szamitott, ezért a
befektetés megszerzésérdl hozott dontése soran nem vett figyelembe.

11.6. Az egyes befektetési eszkozok jellemzo kockazatai

11.6.1. Bankbetét (lekotott betét):

A betét egy banknal betétszamlan vagy betéti okirat ellenében elhelyezett pénzosszeg,
melyre a bank kamatot fizet. Altalaban fix lekétési id6 és kamatszint jellemzi. Az tigyfél
kockazatat egyrészrél a bank fizetd képessége illetve fizetésképtelensége jelenti,
masrészrél pedig — a bankbetét lejarat elotti feltorése esetén — a bank elézetesen
kikotheti a feltorésig szamitott kamat egy részének vagy egészének ki nem fizetését.

11.6.2. Allampapir:

Az allam altal kibocsatott értékpapirok gyljténeve. A kibocsatd orszag visszafizetési
garanciat ad a tOkére és az értékpapirhoz tartozo kamatokra. Fajtajat tekintve két nagy
csoportot kiilonboztetink meg: az allamkotvényeket és a kincstarjegyeket. Utobbi
eszkoz vagy igér kamatot (kamatozo kincstarjegy), vagy nem (diszkont kincstarjegy).

11.6.3. Allamkétvény:

Az allam altal kibocsatott értékpapir, melyre a kibocsaté allam vallal visszafizetési
garanciat. Az allamkotvények kibocsataskor jellemzdéen egy évnél hosszabb
futamidejtick. Kamatozast tekintve vannak fix, illetve valtozd kamatot kinald
allamkotvények. Az allampapirpiaci befektetések esetében — a gazdasagilag
bizonytalan helyzeta kibocsatokat leszamitva — a visszafizetési kockazat altalaban nem
jelentds. A kockazatot itt elsésorban az allamkotvények arfolyamanak ingadozasa
jelenti. A fix kamatozasu kotvények példaul csak lejaratig megtartva biztositanak
kiszamithaté hozamot, az arfolyamuk a piaci hozamelvarasok fiiggvényében a futamidé
soran akar jelentdsen ingadozhat. Ez az un. kamatkockazat fOként a hosszabb
futamidejii kotvények esetében lehet jelentds. Ha a piac hozamelvarasai jelentdsen
megemelkednek, a fix kamatozasu hosszu lejarattal rendelkez6 kotvények arfolyama
rovid tdvon akar komoly csOkkenést is mutathat.

11.6.4. Diszkontkincstarjegy:

Allam altal kibocsatott és garantalt, rovid (éven beliili) futamidejii értékpapir. A
diszkont kincstarjegy fontos tulajdonsaga, hogy nem fizet kamatot, azonban a
lejaratkori értéke (névértéke) alatti arfolyamon lehet megvasarolni. A diszkont
arfolyam és a névérték kozotti kiilonbség adja a diszkontkincstarjegy lejaratkori
hozamat, amihez a befektetd az értékpapir futamidejének lejaratakor, a névérték
visszafizetésekor jut hozza. Ha az ligyfél nem tartja meg lejaratig a papirt, akkor
eléfordulhat, hogy kedvezétlen piaci helyzetben (a befektetéi hozamelvarasok
emelkedése miatt) atmenetileg csokken az értékpapir arfolyama. A kamatkockazat
azonban a rovid futamid6 miatt viszonylag alacsony, igy ez az eszkoz tekinthetd az
egyik legbiztonsagosabb befektetési eszkdznek.

11.6.5. Kotvény:

A kotvény kibocsatdja (allam, hitelintézet, egyéb vallalkozas, onkormanyzat, stb.)
kotelezettséget vallal a kotvény tulajdonosai felé, hogy a kotvény futamideje alatt
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kifizeti résziikre az esedékes kamatokat, valamint a kdtvény lejaratakor (esetleg tobb
részletben) annak névértékét. A részvényekkel ellentétben a kdtvény nem jogositja fel
tulajdonosat a tarsasag irdnyitasdban vald részvételre és az osztalékbdl torténd
részesedésre. Kamatozasuk szerint a kotvényeket két nagy csoportba soroljuk: fix és
valtozo kamatozasu kotvények. A fix kamatozast kotvények a teljes futamidejiik alatt
elére meghatarozott idépontokban fix Osszegli kamatot fizetnek a befektetoknek. A
valtozo kamatozasu kotvényeknél a kamatfizetési idopontok szintén eldre rogzitettek,
de a kamat nagysdga valamilyen elére definidlt piaci mutatdo (példaul bankkozi
kamatszint, inflacio) fliggvényében valtozik. A kibocsatd szerint is tobbféle kotvény
létezik (4llamkotvények, banki kotvények, vallalati kotvények, Onkormanyzati
kotvények, stb.). A kotvények befektetési kockazata két részbél tevédik dssze: a vissza
nem fizetés kockazata (ez a kibocsatd pénziigyi stabilitasanak fliggvénye), illetve a
kamatkockazat (fix kamatozasu papirok esetében is). Utobbi tényez6 elsésorban a
hosszabb futamidejii, fix kamatozasi kotvények esetében jelentés, amennyiben
rovidebb tdvon vizsgaljuk az eredményeket. Ezeknek az eszkozoknek az arfolyama
ugyanis a mindenkori piaci kamatszint fliggvényében akar jelentds mértékii ingadozast
IS mutathat.

11.6.6. Részvény:

A részvény a részvénytarsasag altal kibocsatott tagsagi €s vagyoni jogot megtestesitd
névre sz6lo értékpapir. A részvény tulajdonosa jogosult a tarsasag nyereségébdl valo
részesedésre (osztalék), emellett a tulajdoni hanyad és a tdrsasdg alapszabalya
fliggvényében részt vehet a tarsasag irdnyitasdban is. A részvények hatarozatlan idoére
szolnak, igy nem rendelkeznek futamiddvel, vagy lejarattal. Léteznek specialis fajtai is
(példaul osztalék-vagy szavazatelsébbségi, dolgozoi, kamatozd. stb.) A részvény
jovobeni értéke nem garantalt, az értékpapir arfolyamét hosszi tdvon a tarsasag
eredményességére, jovedelmezdségére vonatkozo jovobeli varakozas, azaz a tarsasag
piaci megitélése hatdrozza meg. A részvénybefektetések kockazata nem korlatozodik
az adott vallalat mikodtetésére, mert a makrogazdasagi és/vagy tokepiaci kornyezet
szintén jelentdsen befolyasolhatja a részvények arfolyamat. Az arfolyamkockazat rovid
tavon kiilondsen jelentds lehet, ezért a részvénybefektetések esetében az ajanlott
minimalis befektetési idétav joval hosszabb, mint példaul az allampapirok esetében.

11.6.7. Jelzéloglevél:

A jelzalog-hitelintézet altal kibocsatott, ingatlannal fedezett, kozép vagy hosszu tava
kotveény jellegli értékpapir, melyet a hitelintézet a meglévd hiteldllomanya egy részének
finanszirozasa céljabol bocsat ki. A visszafizetés biztonsdgat tehdt nem csupan a
kibocsatd bank szavatolja, hanem a jelzaloglevelek mogott allo banki hitelek is
fedezetet nytjtanak. Igen kedvezdtlen kornyezetben (példaul az ingatlanarak jelentds
csokkenése esetén) a jelzaloglevelek kockéazata emelkedhet, amennyiben a mogottes
ingatlanfedezet értéke mar nem nyljt megfeleld biztonsagot. A kockéazatok kozott meg
kell emliteni az allamkotvények esetében mar bemutatott kamatkockazat jelenlétét is.

11.6.8. Ingatlan:

A bankbetétek, allampapirok, kotvények és részvények mellett az ingatlan 6nallo
befektetési lehetdséget képez. Az ingatlanbefektetés altalaban hossza tava befektetés,
amely rendszerint jol jovedelmez, viszont nagy energia befektetést igényel, és jelentds
koltségei vannak. Az ingatlanbefektetés legegyszeriibb formdja és moddja az
ingatlanvasarlas, majd annak hasznositasa, illetve tovabbadasa. Kockazata a piac
keresleti-kinalati viszonyainak ingadozasa, valtozasa. Meghatarozoi az altalanos
gazdasagi helyzet az ingatlan kozelében, az ingatlanpiaci keresletet és kinélatot
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befolyasolo tényezok, igy példaul a kamatszint €s a gazdasagi novekedés mértékének
alakulasa. Az ingatlanbefektetések negativumai kozott kell emliteni illikvid
helyzetiiket.

Az ingatlanok elénye, hogy aruk hosszi tdvon 1épést tart az inflacidval, ezért
értékallosag tekintetében kedvezd megitélés ala esnek.

11.7. Az egyes valaszthato portfoliok jellemzé kockazatai

A fenti kockazatok az egyes valaszthato portfoliokat eltéré mértékben érintik.

A Pénzpiaci Portfélio kimondottan a kockézat keriild tagoknak nyujt védelmet. A
portfolid6 hozamanak alakitdsdban a rovid tavi pénzpiaci folyamatok jatsszak a
legfontosabb szerepet. A pénzpiacot befolyasolja a jegybank monetéaris politikaja, €s az
aktualis gazdasagi, politikai kornyezet mechanizmusai.

A Klasszikus Portf6lié esetében meghatarozoak a gazdasagi és politikai kdrnyezetben,
a jegybankok monetaris politikdjadban bekovetkezd valtozasok, melyek a piaci
kamatlabakra gyakorolt hatdsukon keresztiil befolydsolhatjdk a fix kamatozasu
hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok arfolyamanak alakuldsat. Kisebb jelentdségiliek
a tézsdei kibocsatokhoz kothetd kockazatok, illetve nyitott devizapoziciok megléte
esetén felmeriild deviza arfolyamkockazat.

A Kiegyensulyozott Portf6lié esetében a magasabb részvényhanyaddal parhuzamosan
nd a tézsdei kibocsatokhoz kothetd kockazatok szerepe, emellett jelen vannak a fix
kamatozasu allampapirokhoz kothetd kockdzati tényezok, illetve nyitott devizapoziciok
megléte esetén felmeriild deviza arfolyamkockazat is. A kozvetett és kozvetlen
ingatlanbefektetések kovetkeztében megjelennek az ingatlanpiaci kockazatok
(értékvaltozas, likviditas stb.) is.

A Novekedési Portfolié esetében meghatarozéak a tdézsdei kibocsatok iizleti
tevékenységéhez kothetd kockazati faktorok, valamint a részvényarfolyamok
alakulasat befolyasolo makrogazdasagi folyamatokban rejlé kockazatok. Emellett
nyitott devizapoziciok megléte esetén felmeriil deviza arfolyamkockazat is. A kozvetett
ingatlanbefektetések (befektetési alapokon keresztiil) kovetkeztében megjelennek az
ingatlanpiaci kockazatok (értékvaltozas, likviditas stb.) is.

11.8. Fenntarthatosagi kockazatok

Fenntarthatosagi kockazat olyan kornyezeti, tarsadalmi vagy irdnyitasi esemény vagy
koriilmény, melynek bekovetkezése, illetve fennalldsa tényleges vagy potencialis,
lényeges negativ hatast gyakorolhat a befektetés értékére. Ilyen fenntarthatdsagi
kockéazatok példaul a klima kockéazat, az atallasi kockazat vagy a fosszilis
energiahordozok miatti extra kiadasok.

A Pénztdr a pénziigyi szolgaltatdsi 4gazat szerepldjeként attekintette a
fenntarthatésaggal kapcsolatos kozzétételekrol szolo 2019/2088 rendelet (,,SFDR™)
alapjan a fenntarthatdsagi kockazatoknak a nyugdijpénztari portfoliok hozaméara
gyakorolt valoszinlsithetd hatasait. A pénztari portfoliok befektetéseit képviseld
eszkozok (hitelviszonyt, tulajdonosi viszonyt megtestesitd értékpapirok, kollektiv
befektetési formak stb.) hozamara a fenntarthatosagi kockazatok (pl. klima kockézat,
atallasi kockazat, fosszilis energiahordozok miatti extra kiadasok) kozvetve hatéssal
lehetnek. Ezen indirekt hatasok azonban jellemzden hosszabb befektetési idétav esetén
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jelentkeznek, igy a fenntarthatdsagi kockazatok révidtavon nem relevansak a pénztari
portfoliok eredményességére nézve.

A Pénztar befektetési politikajaban megfogalmazott befektetési célok, alapelvek
eszkozallokacids keretrendszerek kifejezetten nem célozzak meg a kornyezeti,
tarsadalmi jellemzOk megvalosulasat, vagy egyéb fenntarthatosagi tényezo eldsegitését.
A Pénztar vagyonanak méretére, befektetési eldirasaira €s gyakorlatara valo tekintettel
megallapithatd, hogy a Pénztar a nyugdijcélu megtakaritdsok kezelése altal nem fejt ki
relevans hatast a fenntarthatosagi tényezokre, ezért ¢ hatasok mérése, monitorozasa
nem indokolt.

A Pénztar éltal, vagy szamara végzett portfoliokezelési tevékenység soran (sajat és
kiils6 portfoliokezelés) az egyes befektetések megvalositasara vonatkozo dontés
kapcsan kiemelten értékelésre keriil a befektetés tizleti kockazata, valamint a befektetés
aranyos jovedelemtermeld képessége. A Pénztar tamogatja, hogy a portfoliokezelés
soran az adott befektetés kapcsan, annak kockazatai kozott a fenntarthatdsagi
kockazatok valdszinlisithetd hatasai is figyelembe vételre és megfeleld mérlegelésre
kertiljenek.

A Pénztar a portfolidkezelokkel egyiitt figyelemmel kiséri a fenntarthatdosagi
kockazatok, illetve az azokat befolyasold szabalyozoi, pénz és tdkepiaci folyamatok
alakulasat, annak érdekében, hogy a sziikséges intézkedésekhez kell6 idoben
azonositani tudja e kockazatok relevanssa valasat.
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1. szamu melléklet
Befektetési fogalmak

MAX

A MAX az egy évnél hosszabb hatralévd lejarati ideji Magyar
Allamkotvények indexe, ezek arfolyamvaltozasait mutatja. Az egyes
allamkotvények indexben elfoglalt stlya az aukcidkon értékesitett
mennyiségiiknek megfeleld. Mivel a MAX az egy évnél hosszabb
lejaratu allamkotvények piacanak atlagos arfolyamvaltozasat mutatja, a
befektetési alapok teljesitmény mérésében az indexet a kdtvényalapok
benchmark-jaként hasznaljak.

RMAX

Az RMAX a pénzpiaci alapok teljesitményének megitélésekor
hasznalhato referencia-index (benchmark). Rovid lejarata allampapirok
atlagos piaci arfolyamvaltozasat jelz6 index, amelyben a MAX-bol - a
futamid6 rovidsége miatt - kikeriild, fix kamatozasu, harom hoénap és
egy év kozotti hatralévd futamidejii Magyar Allamkotvények, valamint
a harom hoénapndl hosszabb hatralévé futamidejii  diszkont
kincstarjegyek talalhatok.

ZMAX

A ZMAX a pénzpiaci alapok teljesitményének megitélésekor
hasznalhatd referencia-index (benchmark). A rdvid lejarata
allampapirok atlagos piaci arfolyamvaltozasat jelzd index, melyet a fél
évnél rovidebb hatralévé futamiddvel rendelkezd eszk6zok masodlagos
piaci arjegyzésébdl szamolnak.

CMAX

A MAX Composite a MAX és az RMAX piaci sulyai altal képzett
atlaga. Az index a kotvényalapok teljesitmény mérésében az egyik
leggyakrabban hasznalt benchmark, mivel az index egy mutatdoszamban
Osszegzi az elsédleges forgalmazoi korben szerepldé Magyar
Allamkotvények és Diszkont Kincstarjegyek arfolyam-alakulasat, azaz
az allampapirpiac egészét jellemzo index.

BUX

A hazai részvényindex a BET-en jegyzett részvények arainak alakulasat
stiriti egy mutatészamba

BUBOR

Budapesti bankkozi forint hitelkamatlab, a kereskedelmi bankok
kihelyezési ratdjanak atlaga. A BUBOR szazalékos értékeit a Magyar
Forex Térsasdg (MFT), a hazai hitelintézetekben dolgozé deviza és
pénzpiaci keresked6k szakmai szervezete a Magyar Nemzeti Bank
kozremiikddésével naponta szamolja ki €s teszi kdzzé. Az index naponta
valtozik a piaci és jegybanki kamatvaltozasok hatasara A BUBOR, mint
az egyetlen hivatalos bankk6zi forint kamatfixing, referencia
kamatlabként miikodik

CETOP 20

Indexkosar a kozép-eurdpai régio 20 legjelentsebb papirja szerepel,
melyek jelenleg 6t Tézsdérdl keriilnek ki (Budapest, Praga, Varso,
Ljubljana, Zagrab), de a régié mas fejlodé tézsdéi is kérhetik
felvételiiket. Egy t6zsdérdl maximum 7 papir szerepelhet egy id6ben az
indexben.

MSCI World

Az MSCI World index a legatfogobb globalis részvényindex, amely a
fejlett vilag 23 orszaganak kozel 1900 részvényét tartalmazza. Egyedi
instrumentumok  szintjén erdsen diverzifikalt index, melyben
foldrajzilag az Egyesiilt Allamok térsége dominans. Az index ebbél
kovetkezden kozel 50%-ban dollar deviza kitettséggel rendelkezik.

GIPS

,»Global investment performance standards” — globalis befektetési
hozamok megtériilési szabvanyok
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2. szamu melléklet

Sajat vagyonkezelésre vonatkozo eljarasi szabalyok

A pénztari sajat vagyonkezelés célja, alapelvei

A Pénztar a nagyobb biztonsag, a magasabb hozamok elérése érdekében diverzifikalt
portfoliokezelést folytat, amelynek keretében kiils6 portfoliokezeldk alkalmazasa
mellett sajat portfoliokezelést végez, melyet a pénztar befektetési részlege hajt végre.

A Pénztar a kockazatok mérséklése és az egyoldalu fiiggdség megeldzése érdekében
sajat vagyonkezelésében 1év0 befektetéseit minden esetben koteles befektetési
eszkdzcsoportok szerint megosztani. A befektetések megosztasa nem veszélyeztetheti
a Pénztar folyamatos fizetOképességét €s a pénztari szolgaltatasok teljesitését.

A Pénztar sajat vagyonkezelésii befektetéseinek Osszhangban kell lenniiik a Pénztar
rovid lejarati (éven beliili) és hosszl tava (éven tuli) kotelezettségeivel, fenntartva a
Pénztar folyamatos fizetoképességét. A befektetéseket ugy kell megvalasztani, hogy az
egyes befektetések hozama a lehetd legkisebb mértékben fiiggjon mas befektetések
hozamatol.

A Pénztar sajat vagyonkezelésében 1év6 vagyona kizarélag a pénztari tagsag érdekében
fektethetd be. A Pénztar gazdalkodasa soran elért bevételeit kizarolag a szolgaltatasok
fedezetének biztositasara, illetve fejlesztésre, valamint a gazdalkodas koltségeinek a
fedezetére fordithatja, azt sem osztalék, sem részesedés formajaban nem fizetheti ki.

A Pénztari sajat vagyonkezelési tevékenységének folytatdsa soran biztositani kell a
portfolié megfeleld diverzifikaltsagat, a helyesen alkalmazott kockdzatmenedzsmentet,
figyelemmel a kotelezettségek lejarati szerkezetébdl adodo tényezdkre, a likviditasi
sziikségletek biztositasara.

Nem mindsiil sajat vagyonkezelési tevékenységnek, amennyiben a Pénztar
vagyonkezelésbe ki nem helyezett befektetett eszkozei kizardlag héazipénztarban,
pénzforgalmi szamléan, befektetési szamlan, - likviditasi célbol, atmeneti jelleggel -
illetve tagi kdlcsonben vannak elhelyezve.

Az ingatlanok bérbeadasa, forgalmazasa ¢és fejlesztése a pénztari befektetési
tevékenység részét képezi. A befektetési iizletmenet kihelyezése az ingatlanok
tulajdonjogaval ¢és hasznositasdval kapcsolatos dontések meghozataldira nem
vonatkozik, azt a Pénztar kizardlag sajat maga végzi.

A pénztari sajat vagyonkezelésre vonatkozo szabalyozas

A Pénztar koteles betartani sajat vagyonkezelési tevékenysége soran a kovetkezok
hatalyos rendelkezéseit:
e 2z 1993. évi XCVI. térvénynek az Onkéntes Kolcsénds Biztositd Pénztarakrol,
e a 281/2001. (XII. 26.) Korm. rendeletnek az oOnkéntes kolesonds
nyugdijpénztarak befektetési €s gazdalkodasi szabalyairdl,
e @ 223/2000. (XII. 19.) Korm. rendeletnek az onkéntes nyugdijpénztarak
beszamolod készitési és konyvvezetési kotelezettségeinek sajatossagairol,
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e aszamvitelr6l szol6 2000. évi C. térvénynek,

e A Pénztar relevans szabalyzatainak, ugymint:
o Alapszabaly,

Befektetési politika,

Vagyonkezelési iranyelvek

Valaszthato Portfoliés Szabalyzat,

Pénzkezelési szabalyzat,

Hozamefelosztasi szabalyzat,

Héromoldalu eljarasrend,

ELSZE szabalyzat,

O O O O O O O

A pénztari sajat vagyonkezelés soran a befektetési politikdt megvalositd személyek
részére a befektetési politika rajuk vonatkozoé részét vagyonkezelési iranyelvekbe kell
foglalni.

A pénztari sajat vagyonkezelési tevékenységre vonatkozo vagyonkezelési iranyelvek
kotelezd tartalmi eleme a kezelt portfolid vonatkozasdban megengedett befektetési
eszk6zok portfolion beliili minimum, maximum, illetve cél aranyai és a kezelt
portfolidra vonatkozo referencia indexek meghatarozésa.

A vagyonkezelési iranyelvek esetében referencia index alatt értend6 a kezelt portfolio
jellemz6 0sszetételét tiikkrozo tokepiaci index vagy tobb tokepiaci index kombinécioja,
melynek adott id6szak alatti valtozasa 6sszehasonlithat6 a kezelt portfolié adott idészak
alatti, az adott portfoliéval kapcsolatos pénzaramlast figyelembe vevo portfolidkezel6i
hozamrataval. A vagyonkezelési irdnyelvekben foglalt referencia indexeknek
Osszességében 0sszhangban kell allniuk a pénztarszintli befektetési politika referencia
indexével.

A pénztari sajat vagyonkezelés személyi feltétele, iranyitasa, a sajat
vagyonkezelést megvalositok dijazasanak elszamolasa

A Pénztar koteles sajat vagyonkezelési tevékenység iranyitasara olyan vele
munkaviszonyban all6 személyt alkalmazni (befektetési vezetd), aki szakiranyu
felséfoktl végzettséggel (egyetemen vagy fOiskolan szerzett jogi, allamigazgatasi,
kozgazdasagi vagy pénziigyi diploma, oklevél) és legalabb 3 ¢év  pénztéri
vagyonkezelési, befektetési vagy portfoliokezelési gyakorlattal rendelkezik.

A Pénztar altal a befektetések iranyitasara alkalmazott személy és a befektetéssel
kapcsolatos szervezeti egység dolgozdja nem lehet a Pénztar letétkezeldjénél
tisztségviseld, vezetd allasu alkalmazott vagy olyan feladatkdrben dolgozé személy, aki
a letétkezeléssel kapcsolatosan utasitasokat adhat.

A Dbefektetések vagyonaranyos koltségei kozott szamolhatok el a Pénztarnal sajat
vagyonkezelési tevékenységet kizarolagosan végzd, munkaviszony keretében
foglalkoztatott személyek alkalmazasabol fakadd személyi jellegii koltségek és azok
kozterhei, a teljes pénztari vagyon €s a sajat kezelésli vagyon aranyaban.

A Dbefektetések vagyonaranyos koltségei kozott szamolhatok el a Pénztar
ingatlanbefektetéseivel kapcsolatban felmertiilé ingatlanértékeléssel és miiszaki ellendri
tevékenységgel kapcsolatos koltségek €s raforditdsok
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A pénztari sajat vagyonkezelésének végrehajtasa

A Pénztar sajat vagyonkezelése soran 6nalloan rendelkezik a kezelésében 1évo pénztari
portfolio és az atadasra keriild pénztari eszkozok felett, valamint gondoskodik a
kezelésbe vett pénztarvagyon e rendeletben meghatarozott elvek €s befektetési politika
szerinti hasznositdsarol és tjra befektetésérdl. Ezen beliil a sajat vagyonkezelésre
vonatkoz6 vagyonkezelési iranyelvek kereteit figyelembe véve meghatarozza a
kezelésébe atadott pénztarvagyon befektetéseinek Osszetételét és lejaratat.

A Pénztar sajat vagyonkezelési tevékenységéhez kapcsolodd pénzforgalmat a szamara
letétkezel6i szolgaltatast végzd hitelintézetnél, kizardlag kiillon e célra nyitott
befektetési szamlan kdteles bonyolitani, értékpapir forgalmat pedig kiilon e célra nyitott
értékpapir szamlan koteles bonyolitani.

A Pénztar Gn. befektetési bizottsdgot hoz létre, amelynek résztvevéi a Pénztar
ligyvezetd igazgatdja, gazdasagi igazgatOhelyettese és befektetési vezetdje. A
befektetési bizottsag legaldbb havonta egyszer iilést tart, amelynek keretében a
befektetési vezetd ismerteti a bizottsdg tobbi tagjaval a sajat vagyonkezelést érintd
legfontosabb pénztari, valamint pénz és tokepiaci eseményeket, folyamatokat, amelyek
alapjan a befektetési dontését elokészitette és meghozta.

A pénztari sajat vagyonkezelés keretein beliil a befektetési vezetd onalldoan hozza meg
a befektetéseket érinté dontéseket.

A befektetési bizottsdgon elhangzottakrdl és a befektetési vezetd befektetési dontésérdl
irasos emlékeztetd késziil.

A befektetési vezetd szervezi €s iranyitja a kezelésébe adott pénztarvagyon befektetési
ugyleteit.

A befektetési dontések végrehajtdsa soran, a befektetési vezetd a Pénztérral {izleti
kapcsolatban 1év6 harom arjegyz6, pénzintézettdl (OTP Bank Nyrt., MBH Bank Nyrt.,
Raiffeisen Bank Zrt.) ajanlatot kér (Bloomberg termindlon), amelyekbdl a Pénztar
szamara a legkedvezdbbet kivalasztva megkoti a tranzakciot.

A megkotott tigyeletekrdl irdsos kotjegy késziil a befektetési vezetd alairdsaval.

A Pénztar koteles megdrizni a befektetési iilésrél késziilt emlékeztetét, az
ajanlatbekeéréseket, és a megkotott tigyletekrdl szol6 kotjegyeket.

A Pénztar a napi lgyletekrdl a targynapot kovetd els6 munkanapon teljeskoriien
tajékoztatja a letétkezel6t. A Pénztar koteles minden befektetési tevékenységét olyan
modon végezni, hogy a Pénztar tulajdonaban 1€v0 és a portfoliokezelést végzd szervezet
vagy szervezetek rendelkezésére bocsatott eszkdzok teljes egészében és folyamatosan
a letétkezeld birtokdban maradjanak.
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3. szamu melléklet

Eszkozértékelési szabalyzat

A vagyonkezelesi tevekenyseg eredmenyessegenek merése crdekeben a Pénztar
eszkozeit az 281/2001. (XII. 26.) Korm. rendelet 3. szamu melléklet 11. Ertékelési
szabalyok alcime alatti szabalyozott el6irasoknak megfelelden kell értékelni.

A pénztari vagyon piaci értéken torténd értékelését munkanaponként kell elvégezni. El
kell végezni az értékelést a nem munkanapokra esé honap utols6 napjara is.

Az eszkozértékelésen alapuld vagyonértékelést a letétkezeld végzi, melyet a
letétkezelési szerzédésben meghatarozott modon ¢€s tartalommal elérhetévé teszi a
talalhatd eszkozokrol, illetve az azon alapulo jogokrol, azok értékének Ovatossdgon
alapulo és a piaci értékelést figyelembe vevd, egyenkénti értékelésével.

A Pénztar befektetett eszkozei értéke alatt a kiilonbozé befektetési formak
meghatarozott piaci értékét kell érteni. A pénztari portfolié értékelésével kell a Pénztar
gazdalkodasat, annak alakuldsat bemutatni.

A Pénztar letétkezeldje végzi a pénztari eszk6zok piaci értékének meghatdrozasat. A
befektetett pénztari eszkdzok piaci értékét a fordulonapig - fiiggetlentl attdl, hogy ez
kereskedési nap vagy sem - kotott ligyletek kotési pozicioja alapjan kell értékelni. Az
értékelésnél figyelembe kell venni a forduldonapig még el nem szamolt iigyletek fiiggd
pénziigyi teljesitésének egyenlegét. Amennyiben a Pénztar az értékelési iddszakban
letétkezeldt valtott, a megeldzo letétkezeld a Pénztar rendelkezésére bocsatja a pénztari
eszkozok befektetésére vonatkozo adatokat.

Az értékelés korébe tartozd eszkozok teljes korlien megegyeznek a Feliigyeletnek
kiildott negyedéves jelentés megfeleld adataival.

A Pénztar az értékelést elkiilonitve, a likviditasi, a mikodési, valamint a fedezeti
tartalék eszkozei szerint végzi. Valaszthatd portfolids rendszer esetében a fedezeti
tartalék eszkozeit portfolionkénti bontasban kell kimutatni és értékelni.

A Pénztar konyvvizsgaldja az 6vatossag szdmviteli elvének érvényesitése érdekében -
kiilon indoklassal - alacsonyabb érték megallapitasa c€ljabol eltérhet a rendeletben leirt
értekelési eljarasoktol.

Az Opt. 38/A. § (6) bekezdése alapjan a Pénztarnak ingatlanértékeld személyt vagy
szervezetet kell megbiznia, melyeknek feladata a Pénztar tulajdonaban 1év6 ingatlanok
értékének rendszeres megallapitasa. A megbizas legfeljebb 6téves id6tartamra sz6lhat.
A megbizott személynek vagy szervezetnek fiiggetlennek kell lennie a Pénztar
szervezetétdl és nem lehet érdekelt a Pénztar befektetéseiben. A Pénztarral egyidejlileg
csak egy ingatlan-értékeld allhat megbizasi jogviszonyban. A megbizas
érvényességéhez a letétkezelonek a Polgari Torvénykonyvrdl szolo 1959. évi IV.
torvény 215. §-dnak (1) bekezdése szerinti beleegyezése, tovabba a Feliigyelet
jovahagyasa sziikséges.

Az ingatlan értékelésével csak olyan biintetlen elééletli személy bizhatd meg, aki
rendelkezik

a. ingatlan értékbecslésére feljogositd végzettséggel;
b. legalabb 2 év, ingatlanértékelési teriileten szerzett szakmai gyakorlattal.
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Tarsasag akkor bizhaté meg, ha legalabb egy, a fentebb leirtak szerinti feltételeknek
megfeleld személyt munkaviszonyban vagy tagsagi viszonyban alkalmaz.

Nem lehet a Pénztar ingatlanértékeldje az a személy vagy tarsasag, aki, vagy amely a
Pénztar  ingatlanfejlesztdjével,  ingatlankezeldjével,  ingatlaniizemeltetdjével
szerzOdéses kapcsolatban all.

A Pénztar tulajdonaban 1évé ingatlanok értékelése

a. piaci 6sszehasonlitason alapulé modszerrel,
b. hozamszamitason alapulé modszerrel, vagy
C. gjraeldallitasi koltségen alapuld modszerrel

torténhet azzal, hogy az értékelési modszer valasztasat részletesen indokolni kell és a
tovabbiakban minden id6szakban ugyanezen médszerrel kell az adott ingatlan esetében
elvégezni.

A kivalasztott ¢€s alkalmazott értékelési modszert akkor kell megvaltoztatni, ha az
ingatlanértékeld ugy itéli meg, hogy ez a tovabbiakban mar nem alkalmas az ingatlan
piaci értékének becslésére, és egy masik modszer alkalmazisa a korabbiaknal
pontosabb becslést eredményez. Ez esetben az adott ingatlanra alkalmazott értékelési
modszer megvaltoztatdsdnak indokait az értékelési szakvéleményben részletesen be
kell mutatni.

A Dbefektetett pénztari eszkozok - napi és negyedéves - piaci értékének
meghatarozasa

1. Pénzforgalmi szamla és befektetési szamla:a szamla(ko)n 1évd eszkdzok
megszolgalt, de el nem szamolt idéaranyos kamattal novelt fordulonapi zaréallomanya
keriil beszamitésra.

2. Hazipénztar: a hazipénztar értéke a fordulonapi pénztarjelentés zaro értéke.

3. Lekotott betét: a lekotott betétek esetében a betét dsszegének a megszolgilt, de el
nem szamolt idéaranyos kamattal novelt fordulonapi zardéallomanya.

4. Hitelviszonyt megtestesito értékpapirok:

a) a pénztar tulajdonaban 1éve, a tézsdén jegyzett fix és valtozd kamatozasu
kotvények, valamint a diszkont kincstarjegyek esetén — az elsdleges forgalmazoi
rendszerbe bevezetett allamkotvényeket ¢€s diszkont kincstarjegyeket kivéve —
egységesen az értékelési iddszakban az utolsé tézsdei zard nettd arfolyam
felhasznalasaval kell értékelni oly moddon, hogy a nettdé éarhoz a piaci érték
meghatarozasakor hozza kell adni a fordulénapig felhalmozott kamatokat;

b) az elsddleges forgalmazoi rendszerbe bevezetett, ktelez6 arjegyzési, 3 honapnal
hosszabb hatralévé futamide;jli fix és valtozo kamatozasu, illetve diszkont allampapirok
esetén az Allamadossag Kezeld Kozpont (a tovabbiakban: AKK) altal a fordulénapon,
illetve az azt megel6z0 legutolsé munkanapon kozzétett legjobb vételi €s eladasi nettd
arfolyamok szamtani atlaga és a fordulonapig felhalmozott kamatok osszegeként kell a
piaci érteket meghatarozni;

c) az elsédleges forgalmazodi rendszerben nem kotelezd arjegyzésii, 3 honapnal
rovidebb hatralévé futamidejli fix kamatozasu és diszkont adllampapirok — ideértve az
allami készfizeté kezességgel rendelkezd értékpapirokat is — esetén az AKK altal a
fordulénapon, illetve az azt megel6zd legutols6 munkanapon kozzétett 3 honapos
referenciahozam felhasznéaldsaval a fordulonapra szamitott nettd arfolyam és a
fordulénapig felhalmozott kamatok 6sszegeként kell a piaci értéket meghatarozni;

d) ha a szabalyozott piacra bevezetett, hitelviszonyt megtestesitd értékpapirnak — az
elsédleges forgalmazoi rendszerbe bevezetett allampapirokat kivéve — nincsen 30
napnal nem régebbi arfolyama, akkor a piaci érték az értékpapir jellemzd szabalyozott
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piacan arjegyzésként (pl. Bloomberg) kozzétett, 30 napon beliili utolsd, nettd vételi és
eladasi arfolyaménak szamtani atlagaként szamitott nettd arfolyam;

e) amennyiben a fenti értékelési modszerek nem alkalmazhatoak, akkor a piaci érték
az értékpapir kibocsatoja altal arjegyzésként, 30 napndl nem régebben kdzzétett utolso,
nettd vételi és eladasi arfolyam szamtani atlagaként szamitott nettd arfolyam; ennek
hianyaban egyéb, szabalyozott piacon kiviili arjegyzésként 30 napnal nem régebben
kozzétett utolsod, nettd vételi €s eladasi arfolyamanak szamtani atlagaként szamitott
nettd arfolyam;

f) amennyiben az értékpapir piaci értéke az a)—e) pont alapjan nem allapithatdo meg,
akkor az arfolyam megallapitdsa soran az eszkozértékelési szabalyzatban
meghatarozott eljaras szerint kell eljarni.

5. Részvények értékelése:

a) a tozsdére bevezetett részvényeket a fordulonapi tézsdei zardarfolyam szerint kell
értékelni;

b) ha az adott napon nem tortént lizletkotés, akkor a legutolso t6zsdei zardarfolyamot
kell hasznalni, ha ez az arfolyam a fordulonaphoz képest 30 napnal nem régebbi;

C) a tézsdére nem bevezetett részvény esetében a tézsdén kiviili kereskedelem
szerinti regisztralt és a BET hivatalos lapjaban kozzétett utolso stlyozott atlagarfolyam
alapjan kell meghatarozni az eszkoz értékelési arfolyamat, ha az nem régebbi 30 napnal;

d) ha egyik modszer sem alkalmazhatd, akkor fiiggetleniil annak régiségétdl, az
utols6 tdzsdei, ennek hianyaban tézsdén kiviili arfolyam, illetve a beszerzési ar koziil
az alacsonyabbat kell figyelembe venni;

e) az 1. szamu melléklet 1. pont e5) alpontjaban meghatarozott eszkozok értékelése
soran bekeriilésekor a beszerzési értéken, azt kovetden az 1. szamu melléklet 8. pontnak
megfeleld értékeld konyvvizsgdlo altal évente megallapitott értéken kell figyelembe
venni.

6. A befektetési jegyek (ideértve az ingatlanbefektetési alap altal kibocsatott
befektetési jegyet is) értékelése:

a) a nyilt végli befektetési alap befektetési jegyét az alapkezelé altal kozzétett
legutolso egy jegyre jutd nettd eszkozértéken kell figyelembe venni;

b) zart végli befektetési alap befektetési jegye esetében az utolsd tdzsdei
zardarfolyam ¢és az utolsé nyilvanossadgra hozott nettd eszkozérték kozil az
alacsonyabbat kell figyelembe venni. Az utols6 tdézsdei zardarfolyam akkor
alkalmazhat6, ha ez az arfolyam a fordulonaphoz képest 30 napnal nem régebbi. A
kockazati t6kealap-jegyeket is a zart végli befektetési alapokra vonatkozd értékelési
modszer alapjan kell értékelni.

1. Jelzaloglevél: a jelzaloglevelet a hitelviszonyt megtestesitd értékpapirokhoz
hasonldan, a 4.1. pont szerint kell értékelni.

8. Opcios iigyletek: a szabvanyositott tézsdei opciok értékelése az utolsd tézsdei
zaroaron torténik. Ha 30 napndl nem régebbi tézsdei zardar nem all rendelkezésre,
akkor az opcid belsd értekét és idoertékét is figyelembe vevd moddszerrel kell
kiszdmitani. Ennek hidnydban, illetve nem tdézsdei iigyletek esetében, az opciot
kizarolag a belso értéken kell értékelni, azaz az opcid értéke ebben az esetben az opcios
kotés kotési arfolyaménak és az opcids iigylet alapjaul szolgald termék utolsé zéard
aranak kiilonbozete vagy nulla koziil a nagyobb érték.

9. Hataridos kereskedelem: a fordulonapi nyitott pozicidkbdl szarmazd nyereséget
¢és veszteséget az adott instrumentumra kozzétett fordulonapi, illetve ennek hianyaban
a legutolso, hivatalos kozzétett elszdmolo ar és kotéskori ar kiilonbozetén kell értékelni.

10. Kiilfoldi befektetések ertékelese:

1. Hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok:
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a) a pénztar tulajdonaban 1év0, hitelviszonyt megtestesitd értékpapirokat egységesen az
utolsd nyilvanossagra hozott nettd arfolyam és a fordulonapig szdmitott felhalmozott
kamatok 0sszegeként kell értékelni;

b) ha a fenti értékelési mddszerek nem hasznalhatoak, akkor a nettd beszerzési arat kell
felhasznalni oly mddon, hogy a piaci érték meghatarozasakor hozza kell adni az utolsé
kamatfizetése 6ta a fordulonapig felhalmozott kamatokat.

2. Részvények értékelése:

a) a tOzsdére és eclismert értékpapirpiacra bevezetett részvényeket a fordulonapi
zaroarfolyam, annak hidnyaban a fordulénapra nyilvanossagra hozott arfolyam szerint
kell értékelni;

b) ha az arfolyam keletkezésének helyén az adott napon nem tortént tizletkotés, akkor
a legutolsd nyilvanossagra hozott arfolyamot kell hasznalni, ha ez az arfolyam a
fordulonaphoz képest 30 napnal nem régebbi,

C) ha egyik modszer sem alkalmazhat6, akkor a beszerzési arat kell hasznalni.

3. Befektetési jegyek: Befektetési jegyeket a fordulonapra vonatkozo, de legkésobb a
fordulonapot koveté méasodik munkanapon rendelkezésre 4ll6 egy jegyre jutd nettd
eszkozértéken kell figyelembe venni.

4. A kiilfoldi befektetések révén keletkezett poziciok devizaban kifejezett értékét a
fordulonapon kozzétett, ennek hianyaban a legutols6é nyilvanossagra hozott MNB
kozéparfolyam felhasznalasaval kell forintban kifejezni.

11. Ingatlan: az ingatlanokat a pénztar altal meghatarozott fordulénapra, de legalabb
az lzleti év fordulonapjara, 3 honapnal nem régebbi, a pénztartol fiiggetlen
ingatlanértékeld altal készitett értékbecslés alapjan kell értékelni. Az ingatlan
beszerzésének évében a pénztar az ingatlant konyv szerinti értéken is értékelheti. Az
ingatlanértékeld altal végzett értékbecslések kozott végzett ingatlan beruhazast konyv
szerinti értéken kell értékelni.

12. Repo (forditott repo): az tgylet arkiilonbozetének naptari napra szamitott
idéaranyos (linearis) része.

14. Az egyéb, t6zsdén vagy mas szabalyozott piacon forgalmazott, fenti kategoriakba
nem sorolhat6d értékpapir esetében a piaci érték forrdsa azon tézsdei, vagy mas
szabalyozott piaci arfolyam, ahol az adott értékpapir forgalma jellemzden zajlik.
Amennyiben a vonatkozo piacrél 30 napnal frissebb arfolyam nem érhetd el, akkor a
beszerzeési arat kell az értékeléshez alkalmazni.

15. Az értékelés soran meg kell jelolni azokat az eszkdzoket, amelyekre nem all
rendelkezésre az e rendeletben meghatarozott értékelési szabalyok szerinti piaci érték.
Ezen eszko6zok értékelését rendszeresen feliil kell vizsgélni.

16. A feliilvizsgalat soran vizsgalni kell az értékesithetetlenség és a nemfizetés
kockazatat. Amennyiben ilyen kockézat felmeriil, a bekdvetkezés becsiilt
valoszinliségével aranyosan csokkenteni kell a nyilvantartasi értéket.

17. Amennyiben az értékelésben relevans informdacio valik nyilvanossa vagy keriil a
letétkezeld birtokaba, az értékelést ismételten el kell végezni.

18. Az értékeléshez alkalmazott modellt €s a felhasznalt adatokat dokumentalni kell.
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