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az Eletut Nyugdijpénztir
Befektetési politikaja

Bevezetés

A nyugdijpénztir, mint nyugdijmegtakaritdsok gyiijtésére szakosodott intézmény
gazdalkodasanak egyik meghatarozo részteriilete, hogy gondoskodik a vagyona
(pénztarvagyon) befektetésérol és kezelésérol.

Ennek konkrét eldirasait a nyugdijpénztarak befektetési és gazdalkodasi tevékenységérdl
rendelkezé kormanyrendelet illetve az Onkéntes kolcsonds biztositd pénztarakrol szolod
torvény szabalyozzak. Hogy a pénztirtagok megtakaritasai funkcidjuknak megfelelden
miukodhessenek, a hivatkozott jogszabaly keretrendszerbe foglalja a pénztari befektetések
biztonsagi szabalyait.

A kialakitott keretrendszer a biztonsagos gazdalkodas érdekében nemcsak a befektetési
lehetéségekre vonatkozdan ad Gtmutatast, hanem a pénztartagok, mint a pénztar vagyonanak
tulajdonosai  informécioellatasdval Osszefliggd kotelezettségeket is rogziti. Ez a
kritériumrendszer biztositja azt, hogy a potencialis tigyfelek (késGbbiekben pénztartagok)
kell6 informaciokkal birjanak a megtakaritasuk befektetését illetden, hogy ismerjék és értsék
a pénztarak gazdalkoddsara vonatkoz6 szabalyokat, a befektetési tevékenységben rejlo
kockazatokat és egyaltalan, mint ligyfelek az ezzel kapcsolatos lehetdségeiket.

A befektetési politika tehat az a szabalyozasi keretrendszer, amely tiikrozi az adott pénztar
befektetési tevékenységében kialakitott eszkoz- és célrendszert, a megfogalmazott célok
megvaldsitasa soran alkalmazott gyakorlatot, illetve a befektetési tevékenységben ohatatlanul
megjelend kockazatok elfogadhato szinten tartasanak garancialis elemeit.

Jelen befektetési politika az Eletat Nyugdijpénztar igazgatotanacsa altal kitiizott befektetési
stratégiat és annak megvalositasa érdekében kovetetett eljarasrendet rogziti azzal a céllal,
hogy a pénztar tagjai egyéni megtakaritdsuk befektetése portfolidosszetételérdl, a varhato
illetve elvarhatdo — és ennél fogva szamonkérheté - befektetési hatékonysagrol, valamint a
pénztir vagyona ¢és azon belil kialakitott eltéré valaszthatdo befektetési portfoliok
Osszetételének fliggvényében megjelend kockéazatokrdl befektetési dontéseikhez megteleld
informécioval rendelkezzenek.

Az Eletit Nyugdijpénztar ugyanis mar 2002-ben bevezette a tagok részére alternativ
befektetési osztalyok kozotti valasztasi lehetdséget biztositd Un. valaszthatd portfolios
befektetési rendszerét, melynek koszonhetéen a pénztaron beliil tobb ,,alpénztari” portfoliot
alakitott ki, melyek koziil a tagok az erre kiilon kialakitott valaszthaté portfolios
szabalyzatban lefektetett elvek és lehetdségek szerint valaszthatnak befektetési célt/portfoliot,
s a megtakaritdsuk a valasztasuk szerint az adott portfolioban keriilhet befektetésre. Ez a
lehetdség azonban a szabdlyozas furcsasaga miatt csak a felhalmozasi idészakban 1évo
pénztartagok szamara adottsag, a jaradékszolgaltatast igénybe vevok megtakaritasat a
pénztarnak kiilon kell kezelnie/befektetnie. Eppen ezért rajuk részben eltérd szabalyozis
vonatkozik.

A szabalyzatot jelen tartalommal a pénztar Igazgatotanacsa 2019. augusztus 22-én hagyta
jova a pénztar 2018. évben elért hozamadatai ismeretében, a 2017. december 13-i
kiildottkozgytilésén az MNB altal tett észrevételek szerint modositott valaszhatod portfolids
szabalyzatahoz igazodva.

letat



Befektetési politika

A befektetési politika az igazgatdtanacs dontésével érvényes, hatalyba Iépésének viszont a
pénztar valaszthatd portfolid szabalyzatanak a kozgytilési jovahagyasan tal a Magyar Nemzeti
Bank altali engedélyezése is a feltétele.

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

A nyugdijpénztar a tagok nyugdijelétakarékossagaként rendelkezésére bocsatott vagyont a
majdani nyugdijként torténd minél nagyobb Osszegben torténd visszafizetése érdekében a
lehetd leghatékonyabban igyekszik befektetni. E cél — a vagyon hatékony befektetése -
eléréséhez egyidejlileg tobb szempontnak is meg kell felelnie.

A befektetési tevékenységnek

e szabalyozott keretekben, a jogszabdlyi el6irdsok betartdsaval kell megvalosulnia;

e prudensnek, azaz a tagok illetve a pénztar tevékenysége irant érdekl6dok szamara
atlathatonak és kovetkezetesnek kell lennie;

e mindenek elétt a tagok érdekeit kell szolgalnia;

e ¢rvényesiteni kell azt a célt, hogy a pénztar csakis olyan mértékii kockazatot vallalhat
fel, amellyel az ett6l elvarhatdo hozamtobblet lehetdsége aranyban all és

e a lejarati szerkezet tekintetében figyelemmel kell lennie a forrdsoknak a pénztarban
varhatoan eltoltott idéhorizontjaval.
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A befektetési politika kialakitdsa a pénztar igazgatotanacsa hataskorébe tartozik, de e dontési
folyamatban nem hagyhatd figyelmen kivill a pénztartagsag akarata. Ennek a pénztar két
szinten tud és koteles is megfelelni. Az egyik a pénztar egésze vonatkozasaban, a befektetési
politika illetve a valaszthatd portfoliés befektetési rend kialakitdsaval, a masik az egyes
alternativ  valasztasi lehetOségként kialakitott portfoliok befektetési stratégiajanak a
tartalommal val6 feltoltésével, azaz, hogy ezekben konkrétan milyen mozgéstérben és milyen

stratégiaval fogalmazza meg a pénztar a befektetési célkitlizését.
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Befektetési politika

A tagok kozosségén beliil az egyes tagok mas-mas ¢élethelyzetben vannak, koruknal, vagyoni
¢s jovedelemi helyzetiiknél fogva eltéré befektetési céllal helyezhetik el a megtakaritasukat a
pénztarban. Van, akinek a biztonsdg a fontos, van aki minél tobbet szeretne nyerni a
befektetésein. Van, aki hosszutavon gondolkodik, van akinek mar csak néhany év van hatra a
nyugdijkorhatara eléréséig.

A jogi szabdlyozas szerint nem kotelezd, hanem lehetéségként kindlkozod valaszthato
portfolios befektetési rend kialakitasaval a pénztar a tagoknak éppen azt a szabadsagfokot,
dontési lehetdséget kivanja biztositani, hogy a kezelésére bizott nyugdijeldtakarékossaguk
befektetésének mikéntjébe beleszolasuk legyen. A jaradékszolgaltatast igénybe vevo tagok
vonatkozédsaban ez a szabadsagfok a fentebb ismertetett jogi szabalyozéas miatt sajnos nem all
rendelkezésre.

2. A pénztar kockazatvallalo képessége a pénztar varhato kotelezettségei
alapjan

A befektetési tevékenység hatékonysaganak elsédleges mérészama a hozam, ami ugyanakkor
Onmagéaban nem, csakis az annak eléréséhez vallalt kockdzat mértékével Osszemérten
értelmezheté  illetve mindsithetd. Alapvetésnek kell tekinteni, hogy a nagyobb
hozamlehetéség alapvetden magasabb kockazatvallalast feltételez, s viszont, a befektetési
kockazatok mérsékléséhez el kell fogadni, hogy az varhatéan alacsonyabb hozam elérését
fogja lehetévé tenni. E kett6sség kovetkeztében a pénztarnak elsddleges feladata, hogy a
pénztartagsag egésze kockazatvallalasi hajlanddsagat megfeleléen itélje meg, illetve azt
folyamatosan figyelemmel kisérje. A valaszthaté portfoliés befektetési rend ezen
kovetelménynek valé megfelelés szempontjabol jelent valamiféle konnyebbséget, hiszen
altala a tagok is orientadlodhatnak az egyes eltérd befektetési célkitlizések kozott.

A pénztar befektetési politikaja célkitlizésében a pénztarvagyon tulajdonosait képezd
pénztartagok vagyonnal sulyozott kordsszetétele alapjan igyekszik a nyugdijkifizetési igények
varhato litemezéséhez igazoddan kialakitani vagyona Osszetételét és lejarati szerkezetét,
amihez szdmos mas szempontot is figyelembe kell vennie, tgymint

e a pénztarak befektetési tevékenységének keretszabalyait rogzitd jogszabalyok
modosulasat;

a pénztarba befolyd bevételek litemezését/alakulésat;

a nyugdijkorhatar elérése elott bekdvetkezd nyugdijazasok intenzitasat,

a varakozasi 1d0 elérése birtokaban benytjtott kifizetési igények lehetdségét,

a tagok pénztarak kozotti szabad ,,mozgasa” kovetkeztében esedékessé valo
tékemozgasokat €s nem utolso sorban

e apénztar szamara elérhetd befektetési piacok teljesitményszintjének alakulasat.

Az utobbi vonatkozasban a pénztar a deklaralt befektetési stratégia megvalositasa soran a
befektetési piac, illetve annak bizonyos szegmensei szokdsos mértéket meghaladd valtozasait
—atmeneti jelleggel - a befektetési aranyok taktikai célu atalakitasaval igyekszik kihasznalni.

A bevezetett valaszthato portfolios befektetési rend kovetkezményeként a pénztarvagyon
egészének befektetési irdnya — a valaszthatd portfoliokra beérkezett tagi igények mogotti
vagyonarany szerint — csak szarmaztatott eredményként értelmezhetd.

A valaszthatd portfolidk, illetve az azokba besorolt vagyonrészek o©nallo, -elkiilonitett
entitasként viselkednek a teljes pénztari vagyonon beliil. Az azokhoz tarsithatd befektetési
kockézatok értelemszertien az egyes valaszthatd portfoliok megcélzott €s a mindenkori piaci
helyzet fliggvényében valtozo tényleges vagyoni Osszetételiik kockéazati szintjéhez igazoddan
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Befektetési politika

eltéréen alakulnak. A pénztartagok, mint a pénztarban tartott megtakaritasaik tulajdonosai a
portfolidvalasztasi dontéseikkel egyben ezen kockazatok felvallaldsarél is dontenek,
természetesen az egyes eltér0 kockazati szintekhez rendelt hozamlehetdségek
reményében/érdekében.

A kockazatviselési hajlandosag szempontjabol fontos, hogy a tagok ezen dontéseiket
tudatosan, s szandékunk szerint ne a multbéli eredmények, vagy teljesitmények alapjan,
hanem sokkal inkabb a jovébeli befektetési kilatasok mérlegelésével hozzak meg, hiszen a
dontéstik a jovobeli eseményekre fog hatassal birni.

3. A befektetési politika meghatarozasa (dontési és tajékoztatasi felel6sségek)

A pénztar befektetési politikdjat az Igazgatotanacs felhatalmazasa alapjan a pénztar
befektetésekért felelds vezetdje késziti el, s terjeszti az Igazgatotanacs elé.

A befektetésekért felel0s vezeto:

A befektetésekért felelés vezetd a pénztarral munkaviszonyban allo személy, aki felel6s a
pénztar befektetési tevékenysége zavartalansagaért, jogszabalyszeriiségéért, a befektetési
tevékenység targyi és személyi feltételeinek meglétéért. Befektetésekért felelos vezetdként az
alkalmazhat6, aki megfelel a vele szemben eldirt jogszabalyi feltételeknek. Feladatait ezen
feltételek teljesiilése esetén a pénztar ligyvezetdje is ellathatja.

A befektetésekért felelés vezetd feladatkorbe tartozik a pénztar befektetési politikajanak
illetve azon beliil a valaszthat6 portfolids befektetési rendnek az lgazgatotandcsi jovahagyasra
torténo elokészitése, beleértve ebbe az érvényes szabalyozas idészeriiségének, illetve az elért
hatékonysaganak a legalabb évenkénti gyakorisagu értékelését is.

A befektetési politika kialakitasaval kapcsolatos elokészitd munka sordn a felelds vezetd a
pénztar aktudlis illetve varhato likviditasi helyzete, az aktualis és varhatd befektetési
kornyezete, valamint a jogszabalyi eldirasok figyelembevételével koteles a kitlizott
befektetési célok ¢és felallitott alapelvek érvényesiilése lehetdségeit ¢€s idOszerliségét
megvizsgalni.

A Dbefektetési politikarol — beleértve annak véltozatlanul torténd fenntartdsat is - az
1gazgatotanacs mindsitett tobbséggel dont.

A befektetési politikat — illetve az abban tortént modositasokat - a pénztar kozgyiilésén
ismertetni kell és a Magyar Nemzeti Bank felé is el kell juttatni, illetve az erre kialakitott
elektronikus csatornan fel kell tolteni, hogy ott is hozzaférheté/megismerhetd legyen barki -
akar pénztartag, akar csak érdeklddo - szdmara.

A befektetési politika mindenkor hatalyos szovegezése a pénztar honlapjan hozzaférhetd, azt
a pénztar a pénztartagok — illetve a pénztarban tagsagot 1étesiteni kivand magéanszemélyek
részére rendelkezésre bocsatja.

4. A befektetési politika teljesiilése értékelése

A pénztar igazgatotanacsa a befektetési politika teljesiilését legalabb évente, a targyévet
kovetd 45 napon beliil értékelni koteles. A befektetési politika teljesiilésének értékelése a
befektetésekért felelés vezetd és a pénztari vagyon kezelésével megbizott szervezetek irasos
beszamoldja alapjan torténik.

A befektetési politika teljesiilésének értékelése részeként értékelni kell, hogy

Eletut Nyugdijpénztar 4 E[ )
@ctut



Befektetési politika

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

e a befektetési ligyletmenet, a befektetési portfoliok Osszetétele, szerkezete Gsszhangban
volt-¢ a befektetési politikaban és a jogszabalyokban eldirt rendelkezésekkel,

e amennyiben a tevékenység soran sor keriilt a befektetési politika, illetve a jogszabalyi
kovetelmények megsértésére ugy milyen intézkedések sziilettek az esetleges eltérések
megsziintetésére, illetve azok hogyan teljesiiltek;

e hogyan alakult az egyes befektetési portfoliok befektetési hatékonysaga (hozama), s az
hogyan viszonyult a hozzajuk rendelt referencia indexek alakulasahoz

e a tényleges befektetési hatékonysdg a referenciaindexekhez rendelt tliréshataron beliili
kornyezetben alakult-e, illetve ha nem, akkor mik voltak az esetleges eltérések okai;

e a befektetési hatékonysdg csokkenése, kritikus szint ald csokkenése esetén milyen
intézkedések sziilettek; azok milyen eredményre vezettek;

e az ¢értékelt idOszakban tortént-e a befektetéseket érintd rendkiviili esemény, ezek milyen
hatassal voltak a portfoli6 szerkezetére ¢és hozamara, illetve tortént-e karenyhitd
intézkedés;

e a befektetési tevékenység eredményeinek értékelése alapjan indokolt-e a befektetési
politika mddositasa.

A befektetési politika teljesiilése vizsgalata soran meg kell vizsgdlni s mindsiteni kell tovabba
a vagyonkezelok tulajdonosi-, téke- és piaci helyzetében bekdvetkezett valtozasokat,
tendencidkat, s ezt figyelembe véve kell javaslatot tenni a befektetési politika fenntartasara,
vagy esetleges modositasaira.

A befektetési politika megvalosulasanak értékelését az éves beszamolo részévé kell tenni, s
azt a pénztar kozgytilése elé kell tarni.

5. A befektetési politika modositasa

A befektetési politika modositasaval kapcsolatos elokészitd munka sordn a felelos vezetd a
pénztar aktudlis illetve varhato likviditasi helyzete, az aktualis és varhatd befektetési
kornyezet, valamint a jogszabalyi eldirasok figyelembe vételével koteles a kitlizott befektetési
célok ¢és felallitott alapelvek érvényesiilése lehetdségeit és idOszerliségét megvizsgalni.

A befektetési politika modositdsanak eljarasrendje illetve az azzal kapcsolatos felel@sségek
megegyeznek a befektetési politika kialakitasanal leirtakkal.

A befektetési politika ,,rendes” modositasat teszi/teheti sziikségessé a pénztar helyzetében
(vagyondban, tagsaga Osszetételében) bekovetkezett szignifikans valtozas, a jogszabalyok
modosulasa, a tagsdg befektetési politikdval szembeni elvardsa modosuldsa, vagy a
befektetési hatékonysag javitasaban célszertinek vélt intézkedések sziikségessége is.

A befektetési politika ,,rendkiviili” modositasat teszi/teheti sziikségessé olyan rendkiviili
esemény/koriilmény bekovetkezése, amely a pénztartagok érdekeinek érvényesiilését, illetve a
pénztarvagyon értékallosagat veszélyezteti. A befektetési politika rendkiviili modositasat teszi
sziikségessé kiilondsen, ha:

e az ¢értékpapirtézsde forgalméanak rendkiviili arfolyammozgasok miatti felfliggesztése,
vagy annak korvonalazodo lehetdsége/veszélye;

e a portfolidban 1évd és a portfolioban legalabb 5%-o0s részesedést képviseld értékpapir
kibocsatojanal rendkiviili esemény bekovetkezte vagy annak lehetdsége/veszélye;
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e a pénztar vagyonkezeldjénél bekdvetkezd rendkiviili esemény bekovetkezte vagy annak
lehetdsége/veszeélye.

e a befektetési politikdban nevesitett és/vagy a vagyonkezelokkel fennallo szerzédésekben
rogzitett referenciaindexek barmelyikének a befektetési politika meghatarozasakor/
jovahagyasakor megallapitott tervezett értékének a 20%-os valtozasa.

A befektetési politika rendkiviili médositasardl az igazgatotanacs a befektetési politika rendes
modositasanal ismertetett eljarassal dont/donthet.

Amennyiben a rendkiviili modositasi eljaras lefolytatasara — id6 hidnyaban - nincs mod, vagy
annak lefolytatasi iddsziikséglete a pénztar vagyonanak megoOvasat veszélyezteti, ugy a
befektetésekért felelos vezetd az igazgatotanacs elndkének bevonasaval a pénztar vagyonanak
karosodastol vald megdvasa érdekében sajat legjobb szakmai belatasa szerint koteles
intézkedéseket foganatositani. Ez esetben is 6ssze kell hivni a befektetési politika rendkiviili
modositasara vonatkozo6 igazgatdtanacsi lilést.

6. A pénztar befektetési hattere kialakitasanak iranyelvei

A pénztar befektetési tevékenysége végrehatasat részben Dbefektetési szolgaltato(K)
igénybevételével, részben sajat hatdskorben valdsitja meg:

e a szolgaltatdi megbizassal torténd vagyonkezelés elsddleges célja a pénztar befektetési
piacokon vald kozvetlen jelenlétének a biztositasa, a piaci folyamatokhoz val6é gyors
alkalmazkodoképesség megteremtése.

e asajat vagyonkezelés elsddleges célja a pénztar likviditasi sziikségleteinek biztositasa,
a vagyonoOsszetétel belsd allokaciok utjan torténd modositasahoz sziikséges
vagyontomeg rendelkezésre allasa illetve a koltséghatékonysag javitasa.

A pénztar vagyona kezelése részben vagyonkezel6(k) bevonasaval valosul meg. Az egy
vagyonkezeld kezelésébe adott vagyonrész nem haladhatja meg az Osszvagyon
haromnegyedét. Ez a korldt a pénztarnak egy adott vagyonkezeld fel¢ fennallo
kockazatvallalasi lehetdsége szempontjabol keriilt felallitasra az Gsszvagyon tekintetében,
azonban ez nem zarja ki azt, hogy a valaszthatd portfolidk vagyonat egy-egy elkiilonitett
portfolié esetében ne kezelhetné akar teljes egészében is egy adott vagyonkezeld.

A sajat vagyonkezelésben hagyott vagyon nem haladhatja meg az 6sszvagyon kétharmadat.

7. A pénztar befektetési szolgaltatoi kivalasztasanak, tevékenységiik
értékelésének, dijazasanak iranyelvei

A pénztar befektetési tevékenysége végrehajtasaban kozremiikodd szervezeteket nyilvanos
palyaztatas tjan valasztja/valaszthatja ki. E targykorben kiirasra keriilo palyazatait a pénztar
a honlapjan (www.eletut.hu cimen) teszi kdzzé. A palyazatok beadéasara rendelkezésre allo
hataridd a kozzétételtdl szamitva nem lehet kevesebb, mint 30 nap.

A pénztar befektetési tevékenységébe csak olyan tarsasagokat von be, amelyek tulajdonosi
hattere és tokeellatottsaga szilard, szakértelméhez, tapasztalataihoz és tlizleti jo hiréhez kétség
nem férhet, targyi €s személyi feltételei alapjan magas szinvonalon képes a vagyonkezelési
illetve letétkezelési feladatok ellatasara.

Palyazat kiirdsara a pénztir meglévd szolgaltatdr hattere tevékenysége hatékonysagatol,
illetve a pénztar befektetési politikaja mddosulasatol fiiggden keriil/keriilhet sor.
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Vagyonkezelési/letétkezelési palyazat kiirasarol, tovabba a palyazattételre felkért szervezetek
korérdl az igazgatotanacs mindsitett tobbségi hatarozattal dont.

A palyazati kiirasnak tartalmaznia kell

e a palyazat céljat, az érintett vagyon nagysagat;

e apalyazoval illetve a palyazattal szemben elvart kritériumokat;

e a palyazat beadasanak hataridejét és modjat.
A palyazati kiirasra vonatkozo ajanlattételre legalabb 3 potencialis szolgaltatot fel is kell
kérni.

7.1. A vagyonkezel6(Kk) kivalasztasa

A pélyazati kiirdsra beérkezett vagyonkezelési palyazatok értékelését és annak eredménye
alapjan torténd javaslattételt a befektetésekért felelds vezetd késziti el és terjeszti az
igazgatotandacs elé.

A vagyonkezel6 kivalasztasanak leglényegesebb szempontjai:
o tdkeellatottsag, iizleti jo hirnév;
¢ nyugdijpénztari vagyonkezelési referenciak, elért hozamok;
e szabalyozott vagyonkezelési dontési mechanizmus; biztonsagos ellendrzési rendszer,
kell6 szinvonall szamitastechnikai és adminisztracios hattér;
e koltségszint, dijazas.

A vagyonkezeld kivalasztasarol és a szerzddéses feltételekrdl az igazgatdtandcs mindsitett
tobbséggel dont.

A pénztar vagyonkezelési megbizasi szerzddést kizardlag a jogszabalyokban meghatarozott
Osszeférhetetlenségi szabalyokat nem sértd, tevékenységi engedélyekkel rendelkezd
szolgaltatoval kot és ennek meglétér6l a szolgaltatdt a vagyonkezelési szerzodésben
nyilatkozattételre kotelezi.

A pénztar részérdl megkovetelt szerzOdéses feltételek/kovetelmények:
» a pénztar kizarolag hatarozatlan idejii szerzédést kot, legfeljebb 30 napos rendes
felmondasi 1d6 Kikotésével;
= a kezelésbe adott portfolio csokkentésének lehetdségéhez/szabadsagahoz ragaszkodik;

crer

» a vagyonkezelési tevékenység ellatasért fizetendd dij szempontjabol a szerzédésben
meghatarozott referenciahozam teljesiilésétol fiiggd sikerdijas konstrukcioban
gondolkodik, azzal a feltétellel, hogy az ettdl fiiggetlenitett fix dij mértéke nem
haladhatja meg a kezelt vagyontomeg 0,5%-4t.

A pénztar a vagyonkezel6jével szemben elvarasként fogalmazza meg, hogy a sajat befektetési
alapjai utan nem szamithat fel vagyonkezelési dijat, hogy ne keriilhessen sor ezen
vagyonelem kettds (alapkezeldi és vagyonkezeldi) dijterhelésére.

Elvarasként fogalmazodik meg az is, hogy a befektetési tevékenység sordn a kozvetett
befektetési instrumentumokra (befektetési alapok, kollektiv befektetési értékpapirok)
vonatkoz6 tigyletek esetében a pénztarat kozvetetten terheld befektetési koltségek mértéke a
kozvetlen befektetésekhez kapcsolodd koltségekhez mérten ne jelentsenek indokolatlan
koltségterhet illetve koltségtobbletet, figyelembe véve természetesen a méretgazdasagossagi,
hatékonysagi €s a mogottes diverzifikacios szempontokat is (Un. 8sszhangszabaly).
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A pénztar jelenlegi vagyonkezeld partnere a Hold Alapkezelé Zrt. (korabban Concorde
Alapkezel6 néven)

7.2. A letétkezel6 kivalasztasa

A palyazati kiirasra beérkezett letétkezelési palyazatok értékelését és annak eredménye
alapjan torténd javaslattételt a befektetésekért felelos vezetd késziti el ¢€s terjeszti az
Igazgatotanacs elé.
A letétkezel6 kivalasztasanak leglényegesebb szempontjai:

o tokeellatottsag, lizleti jo hirnév;

o nyugdijpénztari letétkezelési referencidk;

e szabalyozott letétkezelési eljarasrend; biztonsagos ellendrzési rendszer, kelld

szinvonall szamitastechnikai és adminisztracios hattér;

e koltségszint, dijazas.
A letétkezeld kivalasztasardl és a szerzddéses feltételekrdl az igazgatdtandcs mindsitett
tobbséggel dont.

A pénztar letétkezelési szerzddést kizardlag a  jogszabalyokban meghatarozott
Osszeférhetetlenségi szabalyokat nem sértd, tevékenységi engedélyekkel rendelkezd
szolgéltatoval kot és ennek meglétérol a szolgaltatot a letétkezelési szerzodésben
nyilatkozattételre kotelezi.

A pénztar részér6l megkovetelt szerzodéses feltétel/kovetelmény:

e a pénztar hatarozatlan ideji letétkezel6i szerzédést kot és abban legfeljebb 90 napos
rendes felmondasi 1d6t fogad el.

A pénztar jelenlegi letétkezeldje az UniCredit Bank Hungary Zrt.

8. A befektetési tevékenység végrehajtasaval osszefiiggo feladatok megosztasa

A befektetési politika érvényesiilésének feliigyelete és az azzal kapcsolatos feladat- és
jogkorok

A Dbefektetési tevékenység nyomonkdvetése, a befektetési politika érvényesiilésének
kontrollja kdzvetlen és kdzvetett modon valosul meg.

A vagyonkezelési tevékenységet kozvetleniil feliigyeli

e a befektetésekért felelds vezetd, illetve az ald rendelt tevékenységgel megbizott
munkaszervezet;

e aletétkezeld.
A vagyonkezelési tevékenységet kdzvetetten feliigyeli:

e azligyvezetd igazgatd (amennyiben a két funkcio elkiiloniil);
e az ellendérzo bizottsag;

e akonyvvizsgald

o afeliigyeleti szerv.

A befektetési tevékenység irdnyitasa, a vagyonkezelok tevékenységének Osszefogasa, a
pénztar a vagyonkezelok és a letétkezeld kozotti harmas kapcsolatrendszer miikodtetése
befektetésekeért felelds vezetd feladatkorébe tartozik. Feladata tovabba a befektetési
tevékenységet ellatd munkaszervezet megszervezése €s irdnyitasa, mely magaban foglalja
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e a befektetési tevékenység folyamatos, naprakész nyomonkovetését;
e avagyonkezeldk tevékenységének kontrolalasat;
e a pénztari szolgaltatok kozotti eljarasrend betartasanak feliigyeletét;

e a pénztar-letétkezeld, illetve a pénztar-vagyonkezel6k vonatkozdsaban az
informacidaramlas €s bizonylatolas tizemeltetését;

e abefektetési kdrnyezet helyzetének és valtozasainak nyomonkdvetését;

e a befektetési tevékenység korébe tartozd kozgyiilési és testiileti eldterjesztések,
jelentések, szabalyozasok elkészitését;

e a Dbefektetési szerzédéses kapcsolatok feladatait (vagyonkezeld/letétkezeld
palyaztatas, szerz6dés el6készités, szerzodés aktualizalas);

e a befektetési jogszabalyok valtozasainak nyomonkovetését, és ezzel dsszefliggésben a
pénztar vagyonkezelési tevékenységének, befektetési politikdjanak és a
vagyonkezelési szerzddésekben sziikségesse vald valtoztatasok végrehajtasat.

A Dbefektetésekért felelds vezetd munkdjarol/tevékenységérdl kozvetleniil a pénztar
ligyvezetdje, illetve a pénztar igazgatotanacsa, kozvetetten a pénztar ellen6rzd bizottsaga felé
tartozik beszamolasi kotelezettséggel.

A pénztarban a befektetési tevékenységgel kapcsolatos befektetési vezeté hataskorébe sorolt
értékelési, dontéselokészitési és javaslattételi feladatokat kiilon erre a célra felallitott szakérto
bizottsag tamogathatja. A bizottsag feladatkorébe tartozik:

o a befektetésekért felelds vezeté munkdjanak tdmogatasa;
e avagyonkezelok tevékenységének értékelésében torténd kozremiikodés;
e az [gazgatotanacs elé keriild befektetési eldterjesztések szakmai véleményezése.

Az ellendrz6 bizottsag befektetési tevékenységgel kapcsolatos feladatait a bizottsag tigyrendi
szabalyzata rogziti.

Pénztar-vagyonkezeld kozotti feladatmegosztas

A pénztdr és a vagyonkezeld kozotti feladatmegosztast a vagyonkezeldi megbizasi
szerzOdésben az alabbiakkal 6sszhangban kell szabalyozni:

a pénztar feladata és felelossége, hogy

e a Dbefektetési politikabol a vagyonkezelére vonatkozo részeket ,,vagyonkezelési
iranyelvek”-be foglalja €és azt a vagyonkezeld tudomdsara hozza. A vagyonkezel6i
szerzOdésben rogziteni kell, hogy a vagyonkezelési iranyelvek meghatarozésa a pénztar
szuverén joga, s annak teljesitése a vagyonkezeléi megbizas rendeltetésszerli
végrehajtasanak kotelezd érvényl kritériuma;

e a befektetési politika ,,vagyonkezelési iranyelvei”-nek modositasa esetén a vagyonkezel6t
haladéktalanul tajékoztassa, illetve a modositd intézkedések kialakitasat megel6zden a
vagyonkezel6 szakmai véleményét kikérje;

e a befektetési céllal atadasra keriild pénz- és értékpapireszkozeit a vagyonkezeld
rendelkezése alatt allo pénz-, illetve értékpapirszamlara atutalja/attranszferalja s az
eszkozatadasrol annak esedékességét megeldzden a vagyonkezeldt irasban tajékoztassa;

e egyiittm{ikddjon a vagyonkezeldvel annak érdekében, hogy a tevékenységét a torvényi
eldirasoknak, a ,,vagyonkezelési iranyelvek”-nek, a pénztar pénziigyi tervének és egyéb
szabalyzatainak megfeleléen minél eredményesebben végezhesse;
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folyamatosan figyelemmel kisérje a vagyonkezel6 altal bonyolitott befektetési
iizletmenetet, ennek érdekében a 1étrejovo tranzakciokrol a vagyonkezeldtdl tajékoztatast
kérjen. Amennyiben a letétkezeld, illetve a vagyonkezeld nyilvantartisa a pénztéri
nyilvantartastol eltérést mutat, koteles az egyezdség helyreallitasa érdekében eljarni;

amennyiben a vagyonkezelés nyomonkovetése/ellendrzése soran a vagyonkezeld részérol
a vagyonkezeldi szerz0dés, a ,,vagyonkezelési irdnyelvek™ vagy a vonatkozd jogszabalyok
megsértésére bukkan, az eset sulyossagatol fiiggden felszolitsa a vagyonkezeldt a kihagas
megszintetésére. A szabalyok ismétl6do, vagy a pénztar érdekeit sulyosan sértd, esetleg
szandékos megszegése esetén a vagyonkezeldi szerzOdést rendkiviili felmondéssal
megszuntesse;

a vagyonkezelési hatékonysdgnak a vagyonkezelési kapcsolat hatékonysagi
kritériumaként meghatarozott befektetési hatékonysagtol (referenciaindextdl) torténd
elmaradasa esetén a vagyonkezel6 szamadra instrukciokat adjon.

A pénztar nyilvantartdsai folyamatos vezetése, illetve a vagyonkezelési tevékenység
hatékonysdganak nyomonkdvetése érdekében legaldbb havi rendszerességgel kér
vagyonkezeldi jelentést a tranzakciokrol, a hovégi vagyondsszetételrdl, az elért- és a
referenciahozam mértékérél. A pénztar negyedévente irasban, esetenként személyesen is
beszamoltatja a vagyonkezel6t a befektetési tevékenység eredményességérol.

a vagyonkezeld feladata és felelossége, hogy

a vonatkoz6 szabdlyok — kiilonds tekintettel a ,,vagyonkezelési iranyelvek”-re - alapjan
meghatarozza a vagyonkezelt portfolié Osszetételét, lejarati szerkezetét, portfolid osztalyok
szerinti megoszlasat;

a kezelésébe atadott vagyont a letétkezelonél szamara megnyitott értékpapir- és befektetési
pénzszamlan tartsa;

megszervezze €és lebonyolitsa a pénztar javara eszkozolt befektetési tigyleteket, melyeket
mas tigyfelei és sajat maga nevében eszk6zolt ligyletektdl elkiilonitetten koteles kezelni;

a vagyonkezelési szerzOdésben rogzitett tartalommal és gyakorisaggal tdjékoztassa a
pénztarat a vagyonkezelt portfolidt érintd tranzakciokrol,

hataridében €s a vagyonkezelési szerzddésben foglalt tartalommal eleget tegyen a pénztar
illetve a letétkezeld feleé fenndllo adatszolgaltatasi €s beszamolasi kotelezettségének;

a rendelkezésére allo tdkepiaci prognodzisok, elemzések alapjan segitse a pénztarat a
hatékony befektetési politika kialakitasdban;

a hatterében, tevékenységében, a tdkepiacon, vagy a kezelt portfolioban bekovetkezd
rendkiviilli eseményekrdl haladéktalanul t4jékoztassa a pénztarat, a pénztari vagyon
karosodastol valo megovasa érdekében intézkedési javaslatot tegyen, illetve a befektetési
politika rendkiviili modositasat javasolja.

rendkiviili koriilmény bekovetkezése esetén legjobb szakmai belatdsa szerint mindent
elkdvessen a pénztari vagyon karosodastol valé megdvasa, karenyhitése érdekében.

Pénztar-letétkezeld kozotti feladatmegosztas

A pénztar és a letétkezeld kozotti feladatmegosztast a letétkezeldi megbizasi szerz6désben és
annak mellékletét képezd letétkezelési eljarasrendben az alabbiakkal Osszhangban kell
szabalyozni:

A pénztar feladatai
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e A pénztar értékpapir portfolidjanak elkiilonitett nyilvantartasa céljabol a letétkezeldvel/nél
vagyonkezelonként/portfolionkként elkiilonitett értékpapirszamlat nyittat, mely felett az
egyes vagyonkezelonek rendelkezési jogot biztosit, illetve err6l a letétkezelonél
rendelkezik;

e Fentiekkel azonos megbontasban egy-egy elkiilonitett portfoliohoz tartozdéan a befektetési
tevékenység soran megjelend pénzforgalom nyilvantartasa céljabol a letétkezeldvel/nél
befektetési szamlakat nyittat;

e Az egyes vagyonkezelokre érvényes ,,vagyonkezelési iranyelvek”-et eljuttatja a
letétkezelohoz és felhatalmazast ad, hogy a letétkezel6 megtagadja a vagyonkezeld(k)
altal kezdeményezett olyan tranzakcidk végrehajtasat, amely a vonatkozo ,,vagyonkezelési
iranyelvek™-et, a hatdlyos jogszabalyokat, vagy a pénztar érdekeit egyéb modon (pl. a
piaci artol lényegesen eltérd arfolyamon kotott tigyletek) stlyosan sértik. Az ilyen
tranzakciok megtagadasarél a pénztar a letétkezel6tdl kiilon felszolitas nélkiil
haladéktalanul értesitést kér;

e Ismétlédd indokolt tranzakcid megtagadas, vagy rendkiviili sulyos — kiilonds tekintettel a
vagyonkezeldnél bekodvetkezd rendkiviili eseményekre — koriilmények bekdvetkezése
esetén kéri a letétkezel6tdl értékpapirszamlajanak zarolasat és intézkedést foganatosit a
vagyonkezeld rendelkezési joganak azonnali visszavonasarol;

e A vonatkozd jogszabalyok szerint napi gyakorisaggal nettd eszkozérték kimutatast kér a
letétkezel6tol az egyes portfoliok és a pénztar Osszvagyona Osszetételérdl és értékérol.
Amennyiben a letétkezel6i kimutatas és a pénztar nyilvantartdsai kozott eltérés meriil fel,
az eltérés okéanak felderitése céljabol a pénztar haladéktalanul értesiti a letétkezel6t az
eltérés tartalmarol.

A letétkezelo feladatai

e A pénztar megbizasa alapjan szdmara vagyonkezelonként elkiilonitett értékpapirszamlat
¢és befektetési szamlat vezet, mely felett rendelkezéseket fogad el a pénztar felhatalmazott
vagyonkezelQitdl;

e Nyilvantartja a pénztar birtokaban 1évé értékpapirokat eljar azok hozamainak
(kamatainak, osztalékainak, stb.) beszedése érdekében;

e FEllenérzi a pénztar ¢és a vagyonkezelok tevékenységét, azok jogszabalyoknak, a
,vagyonkezelési irdnyelvek”-nek €s a pénztar érdekeinek valé megfelelését. Ezek - a
pénztar érdekeit sulyosan veszélyeztetd - megsértése esetén a pénztar kiilon kérése nélkiil
is visszautasitja az érintett tranzakciok lebonyolitasara adott vagyonkezel6i rendelkezést
¢és haladéktalanul értesiti a pénztarat.

e A pénztar ilyen értelmii utasitdsara haladéktalanul zarolja az érintett portfolidhoz tartozé
befektetési- €s értékpapirszamlakat;

e A pénztari portfolid részét képezd értékpapirok kibocsatodival kapcsolatos — a pénztari
vagyon ¢értékére és értékallosdgara befolydssal 1év0, tovabba az értékpapirokban
megtestesiilé tulajdonosi jogok gyakorlasat feltételezd — eseményekrdl tdjékoztatja
pénztarat;

o A letétkezelés soran szerzett tapasztalatokrol, a vagyonkezelés hatékonysaga javitasat
célzo észrevételeirdl a pénztart tajékoztatja;

e A jogszabalyoknak megfeleld gyakorisaggal és tartalommal (naponta) elkésziti és a pénztar
részére megkiildi a portfoliorészek nettd eszkozérték szamitasat és portfolidosztalyonkeénti
aranyszamat;
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e A pénztar befektetési politikaja letétkezeldt érintd rendelkezéseinek kialakitasaban, illetve
azok modositasaban a pénztarral kozremiikodik, illetve a jogszabalyokban foglaltaktol eltérd
rendelkezések észlelése esetén arra a pénztar figyelmét felhivja.

Vagvyonkezelg-letétkezel6 kozotti feladatmegosztas

A vagyonkezel6 ¢€s a letétkezeld a kozottiik kialakitandod egylittmiikodésrdl a pénztar érdekeit
figyelembe véve eljarasi rendet dolgoznak ki, melynek elkészitését a pénztar koordinalja. Az
eljarasi rendben az alabbi feladatok elvégzésének maodjat, feleldseit €s a hozzajuk kapcsolddo
hataridoket kell szabalyozni:

o ¢rtékpapir tranzakciok lebonyolitdsa és az ezekhez kapcsolodd értesitések kiildése
(kiilonos tekintettel a transzferkérelmek teljesitésével kapcsolatos hataridokre ¢és
felelosségekre);

e ¢rtékpapirok hozamanak elszdmolésa, esedékességek beszedése;

e cgyidében elkészitendd jelentések egyeztetése (allomany- és nettd eszkdzérték szamitas
egyeztetése);

o aletétkezeldi ellendrzés €s beavatkozas rendje.

9. A pénztarvagyon megcélzott befektetési stratégiai eszkozallokacios
aranyszamai és az ehhez rendelt referenciaindex osszetétele

Miutan a pénztarban valaszthatd portfolios befektetési rend kertilt kialakitasra, igy a pénztar
Osszvagyonara vonatkozoan befektetési iranyelvet illetve hozamelvarast (benchmarkot) nem
lehet feldllitani. Az egyes tagok dontése ugyanis a megtakaritdsuk Vvonatkozésdban a
portfolidigényiiknek megfelelden hatassal van a pénztar 6sszvagyona Osszetételére is.

9.1 A kialakitott konkrét portfoliok és a hozzajuk tartozé befektetési célok és
kockazatok

A pénztar valaszthato portfolidinak szama 2012.01.01-je 6ta: 5 db, igymint ,,A”, ,,B”, ,,.D”;
»R” és ,,H” portfoliok.

Az egyes valaszthato portfoliok befektetési célkitlizése, befektetési mozgastere €s az azzal
Osszefiiggésben hozza rendelhetd kockazatok rendszere az alabbiak szerint jellemezhetd:

LA” — Pénzpiaci portfolid

Bevezetése datuma:
2002.: a valaszthato portfolios rendszer indulasakor

Kialakitasa célja:
Lehetdség szerint a legkisebb kockazatot jelentd befektetési alternativa biztositasa a
kockazatokra leginkabb érzékeny pénztartagok szamara; illetve kedvezdtlen befektetési
kornyezetben a piaci kockazatoktol valo fliggetlenedés lehetdségének a biztositasa

Megcélzott iigyfélkore:
A megtakaritasukat révidtavon felhasznalni szandékozo tagok (pl. nyugdijjogosultak kore),
amennyiben a megtakaritasuk értéke megorzését tartjak elsédlegesnek. Tovabba azok a
tagok, akik hosszutavu hozamaikat idészakonkénti pesszimista piaci varakozasaiknak
megfelelden idokozonként kockazatkizarassal szdndékoznak javitani, s eziigyben a dontésiik
kockazatat hajlandok felvallalni.
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Korosztalyi hozzarendelés

A megcélzott ligyfélkdrnél leirtak szerint elsdsorban az idésebb korosztalyba tartozok szdmara
lehet kiemelt fontossagl, hogy a megtakaritdsukhoz rovidtavon, akar 1-2 éven beliil is
kockazatmentesen hozzaférhessenek. Ez a portfolio ennek a szempontnak igyekszik megfelelni.

Befektetési dsszetétele:
Els6sorban rovidtava - 5 évnél nem hosszabb - futamidejii magyar allampapirok illetve ezek

kockazataval egyez0 kockazati pénzpiaci befektetési jegyek; a Magyar Nemzeti Bank altal
kibocsatott értékpapirok (MNB kotvények). Részben nem HUF-ban denominélt magyar
allampapirok.

Legfeljebb 5%.-ig egyéb hozamtermelés céljara szolgalo befektetések.

A nevesithetd befektetési kockazatai:

A portfoli6 alapvetéen HUF-ban denominalt, igy a HUF mas devizdkkal szembeni
arfolyamkockazata a portfolio sajatja. A rovid futamidd szerkezete miatt az allampapir-piaci
hozamszint valtozasa kockazata a portfoliot alacsony szinten érinti.

Befektetése vagyonkezeldi megosztottsaga:
Teljes egészében a pénztar kozvetleniil maga

A teljesitménye mérésére szolgald referencia (benchmark) hozama:
100%-ban az RMAX index

Az ,,A” portfolio befektetési korlatai

Portfolidelem Minimum Maximum  Megcélzott arany
- Pénzeszkdzok (HUF és deviza) , bankbetétek 0% 20% 0,01%
- Pénzpiaci befektetési jegyek 0% 20% 0%
- Even beliili, vagy éven tuli, max. 2 éves lejarati fix
kamatozast vagy 5 évnél nem hosszabb valtozo 60% 100% 99.99%

kamatozasti magyar allampapirok,
allam altal garantalt kotvények

- Nem HUF—ban de’non‘l'lna’lt magyar allampapirok, 0% 20% 0%
allam altal garantalt kotvények

Eddigiekben felsorolt vagyonelemek 95% 100% 100%

- Kiilfoldi allampapir befektetések 50%-

- Vallalati és egyéb kotvények 0% - 0%

- Jelzaloglevelek

Eddigiekben felsorolt vagyonelemek 95% 100% 100%

- Hazai részvénybefektetések, illetve ilyen dsszetétell
befektetési jegyek

- Kozép-europai (és felzarkozo piaci)
részvénybefektetések, illetve ilyen dsszetételll
befektetési jegyek

- Fejle.tt (nyt.{gat-elrlrérr),ai) részvérnypiaci befektetések, 0% 506 0%
illetve ilyen Gsszetételli befektetési jegyek

- Globalis részvénypiaci befektetések, illetve ilyen
Osszetételt befektetési jegyek

- Ingatlan piaci befektetések

- Egyéb instrumentumok

B~ — Veqgyes portfolid

Bevezetése datuma:
2002.: a valaszthato portfolios rendszer bevezetésekor az eredeti befektetési politika

megtartasaként

Kialakitdsa célja:
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Befektetési politika

A nyugdijpénztari megtakaritas hosszl tavi jellegének megfelelen olyan széles befektetési
Osszetételli portfolio kialakitasa, amelyben helyet kapnak mindazon vagyonelemek,
amelyeket a jogszabalyi lehetdségek egyébként megengednek, de a diverzifikacio célja
ebben a portfolidban elsddlegesen a kockazatok alacsony szinten tartasa.

Megcélzott iigyfélkore:
Ezt a portfolidjat tekinti a pénztar egy nyugdijpénztarnak leginkabb megfeleld
portfolidjanak, az alapszabalya szerint ez az Un. alapportfolid. Azoknak ajanlja, akik
elfogadjak azt a vélekedést, hogy a magasabb kockazata befektetési instrumentumok
magasabb hozamot is eredményeznek €s ezzel egyiitt osztjak azt a véleményt is, hogy ennek
érvényesiiléséhez viszont a pénztar mérsékelt kockazatvallaldsig mehet csak el.

Korosztalyi hozzarendelés

A megcélzott ligyfélkdrnél leirtak szerint elsésorban azoknak, akik a nyugdijpénztari
megtakaritasukat elérelathatolag 5-10 éves id6tavon nem kivanjak felvenni/megsziintetni. igy
értelemszerlien azoknak a korosztalyoknak, akik a nyugdijkorhatar elérésétél még legalabb 5-10
évre vannak.

Befektetési dsszetétele:
Egy vegyes pénztari portfoliora jellemz6 mindenféle befektetési instrumentumok, ezen beliil
allampapirok, részvények, befektetési jegyek, jelzaloglevelek, ingatlanpiaci befektetések,
arupiaci befektetések, deviza kitettséget eredményezo befektetések.

A nevesithetd befektetési kockazatai:
A portfolié dontéen HUF-ban denominalt, igy a forint mas devizakkal szembeni
arfolyamkockazata a portfolio sajatja. Kockazatot jelent a kamatszint esetleges emelkedése
miatti allampapir atarazodas lehetosége, a befektetési jegyek visszavaltasi (likviditacios)
kockazata, a részvények arfolyamkockazata, valamint a kotvények visszafizetési kockazata.
Kockéazatot jelent tovabba a kiilfoldi devizakban eszkdzolt befektetések vonatkozasaban a
HUF ezen devizakkal szembeni erésodésének a lehetdsége.

Befektetése vagyonkezel6i megosztottsaga:
Részben a Hold Alapkezel6 Zrt, részben a pénztar kozvetleniil maga

A teljesitménye mérésére szolgald referencia (benchmark) hozama:
10% RMAX : 68 MAXC : 8% BUX : 7%CETOP : 7% MSCI index

A ,,B” portfoli6 befektetési korlatai

Portfolidelem Minimum Maximum  Megcélzott arany

- Pénzeszkozok (HUF ¢és deviza), bankbetétek 0% 20% 0,01%
- Pénzpiaci befektetési jegyek 0% 10% 0%
- Even beliil lejaré magyar allampapirok 10% 95% 21%
- Even tli, lejaratt magyar allampapirok 15% 85% 56,99%
- Nem HUF-ban denominalt magyar allampapirok 0% 25% 0%
Eddigiekben felsorolt vagyonelemek 55% 95% 78%
- Kiilfoldi allampapir befektetések 20%

. . . 0% 0%
- Vallalati és egyéb kotvények 20%
- Jelzaloglevelek 20%
Eddigiekben felsorolt vagyonelemek 55% 95% 78%
- Hazai ’re’s'zvenybefektetesek, illetve ilyen Osszetételli 0% 30% 8%
befektetési jegyek
- K6zép-eurdpai (és felzark6zo piaci)
részvénybefektetések, illetve ilyen dsszetételti 2,5% 30% 7%
befektetési jegyek
- Fejlett (nyugat-eurdpai) részvénypiaci befektetések, 0 0 0
illetve ilyen 0sszetétell befektetési jegyek 0% 25% 0%
- Glob’ahs” részvénypiac befektetések, illetve ilyen 2.5% 30% 7%
Osszetétell befektetési jegyek
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- Ingatlan piaci befektetések 0% 10% 0%
- Egyeb 1g§tmmentumok (pl. arupiaci befektetések, 0% 20% 0%
hataridds ligyletek)

,D” — Emelt részvényhanyadu portfolié

Bevezetése datuma:
2002.: a valaszthato portfolios rendszer indulasakor

Kialakitdsa célja:
A nyugdijpénztari megtakaritas hosszi tavu jellegét alapul véve olyan hosszu tavra sz61o
befektetési instrumentumokat tartalmazo6 portfolio kialakitasa, amely a részvények
magasabb kockézati szintjének megfeleld extrahozam elérését célozza meg, s ehhez
hajlando felvallalni azt is, hogy a magasabb kockazat idokozonként a ténylegesen elért
hozamban is megmutatkozik.

Megcélzott iigyfélkore:
A megtakaritdsukkal szembeni hozamelvarast elsddlegesnek tekintd tagok, akik
hossztavon és a magasabb hozamlehetdséget kinalo befektetési formakat preferaljak, s a
magasabb hozam lehetésége érdekében az ezekhez parosuldo magasabb kockazatot is
felvallaljk, illetve direkt modon keresik is azt.

Korosztalyi hozzarendelés

A megcélzott ligyfélkornél leirtak szerint elsGsorban azoknak, akik a nyugdijpénztari
megtakaritasukat elérelathatolag 10 éves id6tavon beliil nem kivanjak felvenni/megsziintetni. Igy
értelemszerlien azoknak a korosztalyoknak, akik a nyugdijkorhatar elérésétdl még legalabb 10
évre vannak.

Befektetési dsszetétele:
Egy vegyes pénztari portfoliora jellemz6 mindenféle befektetési instrumentumok, ezen beliil
allampapirok, részvények, befektetési jegyek, jelzaloglevelek, ingatlanpiaci befektetések,
arupiaci befektetések, deviza kitettséget eredményezo befektetések a magasabb befektetési
kockazatot jelentd instrumentumok ,,.B” portfolional magasabb részaranyaval.

A nevesithetd befektetési kockazatai:
A portfolio dontéen HUF-ban denominalt, igy a forint mas devizakkal szembeni
arfolyamkockazata a portfolio sajatja. Kockazatot jelent a kamatszint esetleges emelkedése
miatti allampapir atarazodas lehetosége, a befektetési jegyek visszavaltasi (likviditacios)
kockazata, a részvények arfolyamkockazata, valamint a kotvények visszafizetési kockazata.
Kockazatot jelent tovabba a kiilfoldi devizakban eszkdzolt befektetések vonatkozasaban a
HUF ezen devizékkal szembeni erdsodésének a lehetdsége.

Befektetése vagyonkezeldi megosztottsiga:
Teljes egészében a Hold Alapkezel6 Zrt

A teljesitménye mérésére szolgalo referencia (benchmark) hozama:
65 MAXC : 2,5% BUX : 2096CETOP : 10% MSCI index : 2,5% Eurostoxx50

A ,.D” portfolio befektetési korlatai

Portfolielem Minimum Maximum | Megcélzott arany

- Pénzeszk6zok, bankbetétek 0% 10% 0,01%

- Pénzpiaci befektetési jegyek 0% 5% 0%

- Even beliil lejaré magyar allampapirok 0% 85% 10%

- Even tuli lejaratd magyar allampapirok 25% 85% 54,99%

- Nem HUF-ban denominalt magyar allampapirok 0% 20% 0%
Eddigiekben felsorolt vagyonelemek 40% 85% 65%

- Kiilfoldi allampapir befektetések 0% 10% 0%

- Vallalati és egyéb kotvények 10%
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- Jelzaloglevelek 25%

Eddigiekben felsorolt vagyonelemek 50% 85% 65%
- Hazai ’re.s.zvenybefektetesek, illetve ilyen Osszetételi 30% 506
befektetési jegyek

- Kozép-europai (és felzarkozo piaci)

részvénybefektetések, illetve ilyen dsszetételti 30% 20%
befektetési jegyek

- Fejlett (nyugat-eurdpai) részvénypiaci befektetések, 0% 30% 0%
illetve ilyen Osszetételi befektetési jegyek ° °
- Globalis részvénypiaci befektetések, illetve ilyen 0 0
Osszetételt befektetési jegyek 30% 10%
- Ingatlan piaci befektetések 10% 0%
- Egyéb instrumentumok (pl. arupiaci befektetések, 506 0%
hataridés tigyletek)

.R” — Redlhozamot megcélzd abszolut szemléletii portfolio

Bevezetése datuma:
2008.: a Racidé Onkéntes Nyugdijpénztar pénztarba tortént beolvadasakor atvett vagyon

befektetési politikdjaként megtartott portfolio

Kialakitasa célja:
A mindenkori inflaciot lehetdség szerint meghalado, igy mindenek el6tt realhozam elérését
megcélzo befektetési alternativa biztositasa.

Megcélzott iigyfélkore:
Az a tagsagi kor, aki a befektetésével szembeni els6dleges elvarasként a megtakaritasa
folyamatos értékallosagat fogalmazza meg. Az inflacio feletti hozam (azaz pozitiv
realhozam) eléréséhez felvallalhatd kockazatokat elfogadja, de azon til nem szivesen vallal
tobbletkockazatot.

Korosztalyi hozzarendelés

A megcélzott ligyfélkornél leirtak szerint els6sorban azoknak, akik a nyugdijpénztari
megtakaritasukat elorelathatolag 3-5 éves idotavon beliil nem kivanjak felvenni/megsziintetni.
Igy értelemszeriien azoknak a korosztalyoknak, akik a nyugdijkorhatar elérésétél még legalabb 3-
5 évre vannak.

Befektetési dsszetétele:
Mindenféle befektetési forma, amit a jogszabalyok lehetové tesznek, igy allampapirok,
hazai és kiilfoldi részvények, befektetési jegyek, ingatlan befektetési jegyek, egyebek.

A nevesithetd befektetési kockazatai:
A portfolio dontéen HUF-ban denominalt, igy a forint mas devizakkal szembeni
arfolyamkockazata a portfolio sajatja. Kockazatot jelent a kamatszint esetleges emelkedése
miatti allampapir atarazodas lehetosége, a befektetési jegyek visszavaltasi (likviditacios)
kockazata, a részvények arfolyamkockazata, valamint a kotvények visszafizetési kockazata.
Kockazatot jelent tovabba a kiilfoldi devizdkban eszkdzolt befektetések vonatkozasaban a
HUF ezen devizakkal szembeni er6sodésének a lehetdsége.

Befektetése vagyonkezeldi megosztottsaga:
Teljes egészében a Hold Alapkezel6 Zrt

A teljesitményét az abszolit befektetési célkitiizése szerint referenciaindexhez nem
kotjilkk/mérjiik.

Az ,.R” portfolié befektetési korlatai

Portfolidelem Minimum Maximum  Megcélzott arany
- Pénzeszkdzok, bankbetétek 0% 10% 0,01%
- Pénzpiaci befektetési jegyek 30% 0%
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- Even beliil lejaré magyar allampapirok 20% 100% 82,49%
- Even tili lejaratd magyar allampapirok 0% 90% 0%
- Nem HUF-ban denominalt magyar allampapirok 20%
Eddigiekben felsorolt vagyonelemek 50% 100% 82,5%
- Kiilfoldi allampapir befektetések 10%

. ., R 0% 0%
- Vallalati és egyéb kotvények 10%
- Jelzéloglevelek 25%
Eddigiekben felsorolt vagyonelemek 70% 100% 82,5%
- Hazai ,re.s.zvenybefektetesek, illetve ilyen Osszetételil 30% 7.5%
befektetési jegyek
- Kozép-europai (és felzarkozo piaci)
részvénybefektetések, illetve ilyen dsszetételti 10% 7,5%
befektetési jegyek
- Fejlett (nyugat-eurdpai) részvénypiaci befektetések, 0% 10% 0%
illetve ilyen Osszetételi befektetési jegyek 0 0
- Globalis részvénypiaci befektetések, illetve ilyen 0 0
Osszetételi befektetési jegyek 10% 2,5%
- Ingatlan piaci befektetések 5% 0%
- Egyeb 1g§trumentumok (pl. arupiaci befektetések, 20% 0%
hataridos ligyletek)

.H” — Emelt részvényhanyadu portfolio

Bevezetése datuma:
2012.: a Hid Nyugdijpénztar pénztarba tortént beolvadasakor atvett vagyon befektetési
politikdjaként megtartott portfolid

Kialakitasa célja:
A nyugdijpénztari megtakaritas hosszi tavu jellegét alapul véve olyan hosszu tavra szolo
befektetési instrumentumokat tartalmazo portfolié kialakitasa, amely a részvények
magasabb kockazati szintjének megfeleld extrahozam elérését célozza meg, s ehhez
hajlando felvallalni azt is, hogy a magasabb kockazat idok6zonként a ténylegesen elért
hozamban is megmutatkozik.

Megcélzott tigyfélkore:
A megtakaritasukkal szembeni hozamelvarast elsédlegesnek tekintd tagok, akik
hossztavon és a magasabb hozamlehetdséget kinalo befektetési formakat preferalva
kivanjak megtakaritasukat befektetni, s a magasabb hozam lehetdségét elsésorban a fejlett
piaci részvényektol varjak.

Korosztalyi hozzarendelés

A megcélzott ligyfélkornél leirtak szerint elsGsorban azoknak, akik a nyugdijpénztari

megtakaritasukat elérelathatolag 10 éves idStavon beliil nem kivanjak felvenni/megsziintetni. Igy

értelemszeriien azoknak a korosztalyoknak, akik a nyugdijkorhatar elérésétl még legalabb 10

évre vannak.

Befektetési dsszetétele:
Egy vegyes pénztari portfoliora jellemz6é mindenféle befektetési instrumentumok, ezen beliil
allampapirok, részvények, befektetési jegyek, jelzaloglevelek, ingatlanpiaci befektetések,
arupiaci befektetések, deviza kitettséget eredményez0 befektetések a magasabb befektetési
kockazatot jelentd instrumentumok ,,B” portfolional magasabb részaranyaval.

A nevesithet6 befektetési kockazatai:
A portfolié dontéen HUF-ban denominalt, igy a forint mas devizakkal szembeni
arfolyamkockazata a portfolio sajatja. Kockazatot jelent a kamatszint esetleges emelkedése
miatti allampapir atarazodas lehetésége, a befektetési jegyek visszavaltasi (likviditacios)
kockazata, a részvények arfolyamkockazata, valamint a kdtvények visszafizetési kockazata.
Kockazatot jelent tovabba a kiilfoldi devizakban eszkdzolt befektetések vonatkozasaban a
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HUF ezen devizakkal szembeni erdsodésének a lehetdsége.

Befektetése vagyonkezel6i megosztottsaga:
Teljes egészében a Hold Alapkezel6 Zrt

A teljesitménye mérésére szolgald referencia (benchmark) hozama:

35%CMAX+35%MAX+5%BUX+7,5%0MSCIWorld

+7,5%EuroStoxx50+10 CETOP20

A ,,H” portfoli6 befektetési korlatai

Portfolidelem Minimum Maximum | Megcélzott arany
- Pénzeszk6z0k, bankbetétek 10% 0,01%
0,

- Pénzpiaci befektetési jegyek 0% 5% 0%

- Even beliil lejaré magyar allampapirok 85%

- Even tuli lejaratt magyar allampapirok 15% 85% 69,99%
- Nem HUF-ban denominalt magyar allampapirok 0% 20% 0%
Eddigiekben felsorolt vagyonelemek 40% 85% 70%
- Kiilfoldi allampapir befektetések 10%

. o e 0% 0%

- Véllalati és egyéb kotvények 10%

- Jelzaloglevelek 25%

Eddigiekben felsorolt vagyonelemek 60% 95% 70%
- Hazai ,re.s.zvenybefektetesek, illetve ilyen Osszetételi 25% 10%
befektetési jegyek

- Kozép-europai (és felzarkozo piaci)

részvénybefektetések, illetve ilyen dsszetétell 15% 0%
befektetési jegyek

- FeJIeFt (nyl'J.gat-elrlrorr)’al) részvénypiaci befektetések, 0% 15% 75%
illetve ilyen Osszetételii befektetési jegyek

- Glob’ahs" részvénypiaci befektetések, illetve ilyen 15% 7.5%
Osszetétell befektetési jegyek

- Ingatlan piaci befektetések 10% 5%
- Egyéb instrumentumok (pl. arupiaci befektetések, 10% 0%

hataridds tigyletek)

9.2 A portfoliékhoz rendelt piaci teljesitménymutatok nevesitése
Az egyes portfoliok esetében megfogalmazott, portfolionkként eltérd sulyarannyal kialakitott

referencia (benchmark) hozamok illetve teljesitménymutatok az alabbiak:

RMAX: az éven beliili lejarati magyar allampapirok altal elért hozam;
MAX: az éven tuli lejaratt magyar allampapirpiac altal elért hozam,;

CMAX: a teljes magyar allampapirpiac altal elért hozam;

BUX: a Budapesti Tézsde részvénypiacanak a teljesitménymutatdja;

CETOP20:  Kozép-Kelet-Europa részvénypiacanak a teljesitménymutatoja;
EuroStoxx50: nyugat-eurdpai részvénypiaci teljesitménymutato;
MSCIWorld: a globalis részvénypiac teljesitménymutatoja;
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9.3 A portfoliok és azokhoz rendelt referenciaindexek multbéli teljesitménymutatoi,
hozamadatai

Az egyes portfoliok altal elért évenkénti hozamokat, illetve a hozzajuk rendelt referencia
hozamokat, valamint a megel6z6 10 illetve 15 éves idészakra szamolt atlagos hozamszamokat
a pénztar jogszabaly szerint évente koteles publikalni, s azokbol az MNB a pénztari szektor
egészére vonatkozo adatokat 0sszesitd kimutatast készit a pénztartagok illetve az érdekl6dok
tajékoztatasa céljabol. Ezen teljesitményadatok elérhetdk az MNB honlapjan a (www.mnb.hu
cimen).

A pénztar ugyanezen hozammutatoéit a szabalyzat 1. melléklete tartalmazza.

A Dbefektetési teljesitmények minél egzaktabb értékelhetdsége céljabol a pénztar azok
valtozékonysagarol (szordsarol), inflaicibhoz mért viszonyardl, illetve a benchmarkként
szerepeltetett index mutatok altal elért teljesitményekrdl a szabdlyzat 2. sz. mellékletében
szerepl6 adatokat teszi hozzaférhet6ve.

A mellékletekben szerepld hozammutatok évenkénti aktualizdldsa az informaciok
rendelkezésre alldsa fliggvényében torténik meg.

10. A szolgaltatasi tartalék forrasat képezo jaradékos tagok megtakaritasa
befektetésének szabalyai

A szolgaltatasi tartalék forrasat képezd jaradékos tagok megtakaritasat a pénztar a jogszabaly
eziranyl rendelkezése szerint nem a valaszthato portfolids befektetési keretében, hanem azon
kiviil helyezve koételes biztositani. A pénztar ezen kotelezettségének — tekintettel az ezen
korbe tartozo tagok alacsony létszamara €s az ¢érintett vagyontdmeg méretére — egy
elkiilonitett szolgaltatasi portfolid kialakitasaval tesz eleget. A szolgaltatasi tartalékban
nyilvantartott Osszegeket befektetési célkitlizésében €és mozgasterében az ,,A” valaszthato
portfolid befektetési irdnyelveivel azonos befektetési célkitlizéssel és portfoliddsszetétellel
alakitja ki/kezeli.

11. A pénztar miikodési és likviditasi célu forrasainak a befektetése

A pénztar tevékenysége eredményeként felhalmozott miikodési tartaléka forrésait a fedezeti
tartalék forrasaitdl elkiilonitetten tartja nyilvan és fekteti be..

A miikddési tartalék befektethetd egyenlege befektetésekor az elsédleges szempont az, hogy
az a mikodés biztonsagat semmikor sem veszélyeztesse, ugyanakkor célként fogalmazodik
meg, hogy ezen forrasok is meg0rizzék az értékiiket, illetve lehetdség szerint hozamot is
termeljenek a pénztar — €s igy attételesen a pénztartagsag egésze - szdmara.

Ezen komplex szempontrendszer ereddjeként a mitkddési forrasok befektetési célkitiizése az
alabbi:

A mukddési forrasok befektetési korlatai
Portfolidelem Minimum Maximum | Megcélzott arany
- Pénzeszk6zok, bankbetétek 0% 20% 0,01%
- Pénzpiaci befektetési jegyek 15% 0%
é—lll;:l;/ﬁ;al;?rl(l)lll( lejaré vagy valtozo kamatozasti magyar 10% 100% 69.99%
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- Even tu’h, lejarata fix kamatozasu magyar 90% 20%
allampapirok 0%
- Nem HUF-ban denominalt magyar allampapirok 20% 0%
Eddigiekben felsorolt vagyonelemek 60% 100% 85%
- Kiilfoldi allampapir befektetések 0%
- Vallalati és egyéb kotvények 0% 5% 0%
- Jelzaloglevelek 0%
Eddigiekben felsorolt vagyonelemek 60% 100% 85%
- Hazai ’re‘s~zvenybefektetesek, illetve ilyen Osszetételii 30% 15%
befektetési jegyek
- Kozép-europai (és felzarkozo piaci)
részvénybefektetések, illetve ilyen osszetételin 10%
befektetési jegyek
- Fejlett (nyugat-eurdpai) részvénypiaci befektetések, 15%
illetve ilyen Osszetételii befektetési jegyek 0%
- Globalis részvénypiaci befektetések, illetve ilyen 150 0%
Osszetételi befektetési jegyek 0
- Ingatlan piaci befektetések 0%
- Egyéb instrumentumok (pl. arupiaci befektetések,

A 10%
hataridds tigyletek)

A pénztar likviditasi forrdsai jelen allapot szerint — az errél hozott korabbi kozgytilési
hatarozat eredményeként - olyan alacsony szintet érnek el, s a tartalékképzési metodika
jovobeli koncepcidja alapjan ebben érdemi valtozéasra nem keriil sor — hogy azt nem érdemes
befektetni, ezért azt a pénztar deklardltan a folyoszamla egyenlege részeként tartja nyilvan.
Ezt az elvet a pénztar mindaddig fenntartja, amig a likviditasi forrasai az 6sszvagyona 0,5%at
el nem ¢éri. Ennek bekovetkezte esetén a pénztar a befektetési politika moddositasaval
intézkedik az illetd vagyontomeg elkiilonitett kezelésérdl és célorientdlt befektetési

stratégidjarol.
Ervényes: 2019.08.22-t6l

Hatalyos: a pénztar VPR szabalyzata MNB altali jovahagyasatol

az igazgatotanacs elndke

befektetésekért felelds vezetd
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1.sz. Melléklet

Az egyes valaszthatd portfoliok hozamai és referencia hozamai az elmult évben illetve 10 éves

iddintervallumban az alabbiak szerint alakultak:

Portfoliok/évek A portfolid B portfolio D portfolié R portfolid H portfolié*
Hozam | Refhoz | Hozam | Refhoz | Hozam Ref.hoz | Hozam | Ref.hoz | Hozam | Ref.hoz
2009. 9,68% | 10,79% | 22,60% | 20,43% | 23,99% | 23,69% | 18.68% | 19,61% | 19,44% | 20,49%
2010. 551%| 553%| 811%| 7.66%| 10,79% | 10,31%| 7.60%| 666%| 565%| 642%
2011. 619% | 517%| 4,60%| -011%| -158%| -2,38%| 5650 | 1.12%| -0,61% | -0.28%
2012. 7.96% | 853% | 13,64%| 16,46% | 18,85% | 17,75%| 949% | 9.15% | 1690% | 16,32%
2013. 484% | 571%| 816%| 814%| 801%| 6,69%| 9539 | 4.83%| 1233% | 10.24%
2014, 460%| 330%| 9,10%| 854%| 1013%| 9,55%| 5250 | 243%| 996% | 957%
2015. 195% | 1,50% | 551%| 662%| 521%| 4,63%| 306%| 413%| 8720 | 837%
2016. 162%| 122%| 555%| 7.94%| 7,69%| 753%| 4050 | 3.91%| 8849%| 8.84%
2017. 1,29% | 020% | 639%| 7.80% | 10,31%| 1006%| 16206| 3.56% | 7.0206| 7.75%
2018. 013%| 031%| -1,39%| -098% | -084% | -138%| (3506| 0.04%| 14806 | -1.97%
‘r?élz'aer:es 438% | 423%| 823%| 825%| 926%| 864%| 653%| 554%| 877%| 858%
Szoras 3,11% 3,58% 6,33% 6,45% 7,84% 7,87% 5,27% 5,58% 6,65% 6,67%
10 éves hozam 4,34% 8,06% 9,00% 6,41% 8,55%
15 éves hozam 5,71% 7,30% 8,41% 6,64% 7,51%

Megjegyzés: A jogszabaly a pénztari befektetési teljesitmény mérésére/dsszehasonlitdsara a 10 évre
szamitott hozammutatd szamolasa mellett immar 15 éves hozammutato szamolésat is eldirja.

Az egyes portfoliok utolso (2018.) évi és elmult 10 éves (2009-2018. kozotti) illetve elmult 15 éves
(2004-2018 kozotti) nettdé hozamai és az ugyanezen idészaki inflacid kiillonbozeteként

szarmaztathato redlhozam értékei az alabbiak:

10 éves 15 éves

2018. évi 2918' evi lO’eves adl. 15'eves atl. 10 éves 10 éves 15 éves 15 éves

Po realhozam atl. atl. ) teilmp
hozam , . ref hozam siker ref hozam siker
* hozam [ realhozam hozam | realhozam
** *kk

A 0,13% -2,57% 4,34% 1,72% 5,71% 2,23% 4,17% 0,17% 5,71% 0,00%
B -1,39% -4,09% 8,06% 5,44% 7,30% 3,82% 8,08% -0,02% 7,52% -0,22%
D -0,84% -3,54% 9,00% 6,38% 8,41% 4,93% 8,39% 0,60% 8,09% 0,32%
R 0,35% -2,35% 6,41% 3,79% 6,64% 3,16% 5,42% 1,00% 6,54% 0,10%
H -1,48% -4,18% 8,55% 5,93% 7,51% 4,03% 8,39% 0,16% 7,67% -0,16%

* 2018. évi inflacio=2,7%; ** 10 éves atl. Infl.=2,62%;*** 15 éves atl. Infl.=3,48% (KSH.hu)

Az elért hozameredmények a multbéli teljesitmények értékelésére szolgalnak illetve szolgalhatnak,
de azok egymashoz viszonyitott sorrendisége, sikeresség vagy sikertelensége nem feltétleniil jelent
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informaciot a jovobeli teljesitményiikre, sorrendiségiikre, sikerességiikre vagy sikertelenségiikre,
hiszen a jovoben elérhetd teljesitményre a legnagyobb hatdst az adott portfolioban
leképezetett/megjelend piaci szegmensek jovobeli alakulasa gyakorolja.

Az egyes portfoliok altal elért adott iddszaki hozameredmény nem feltétleniil esik egybe a
pénztartagok egyéni szamlain megjelend hozameredményekkel, miutdn az utobbiban az adott
szamla pénzforgalma (a befizetések/jovairasok illetve a pénzkivételek/terhelések) a tokestlyozas
kovetkeztében némileg korrigaljak azt. Egy olyan egyéni szamlan, amelyiken az adott id6szakban
pénzmozgas (befizetés/kifizetés) nem tortént, a jovairt eredmény megegyezik a portfolid egésze
adott iddszaki eredményével.
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2.sz. Melléklet

A portfoliok befektetési irdnyaiban megjelend piaci szegmensek korabbi iddszaki teljesitménye
(véltozasa) illetve ezek alapjan az azokhoz parosuld kockazatok 22 éves id6szakra visszamendleg
az alabbiakban jellemezhetok.

Ev BUX = RMAX  MAXC MAX '\("SSC[')V\éZL')d M(SF?'[\)’Z r?)r ld ;’;Bg Fr;

1 1997. 93,5% 21,4% 20,8% 20,8% 14,2% 43,4% 25,6%

2 1998. -21,1% 19,4% 21,6% 23,2% 22,8% 30,6% 6,3%

3 1999. 39,8% 16,5% 17,8%: 18,4% 23,6% 44 5% 17,0%

4 2000. -11,0% 11,4% 115%: 11,7% -14,0% -3,9% 11,8%

S 2001. -9,2% 11,0% 11,7% 12,0% -17,8% -18,8% -1,2%

6 2002. 9,4% 9,9% 10,1%: 10,2% -21,1% -36,3% -19,3%

7 2003. 20,3% 6,0% 1,2% -0,3% 30,8% 20,8% -1,7%

8 2004. 57.2% 12,1% 13,4%: 14,0% 12,8% -2,2% -13,3%

9 2005. 41,0% 8,3% 8,8% 8,8% 7,6% 27,4% 18,5%

10 2006. 19,5% 6,6% 6,7% 7,0% 18,0% 5,8% -10,3%

11 2007. 5,6% 1,7% 6,4% 6,1% 7,5% -3,2% -9,9%

12 2008. -53,3% 8,5% 3,3% 2,6% -42,3% -37,2% 8,9%

13 2009. 73,4% 10,8% 141%: 14,1% 27,0% 27,1% 0,1%

14 2010. 0,5% 5,5% 6,5% 6,4% 9,6% 21,5% 10,9%

15 2011. -20,4% 5,2% 2,3% 1,6% -7,6% 6,6% 15,4%

16 2012. 7,1% 8,5% 19,7%: 21,9% 13,2% 3,9% -8,2%

17 2013. 2,2% 5,7% 9,0%: 10,0% 24,1% 21,1% -2,4%

18 2014. -10,4% 3,3% 10,8% 12,6% 2,9% 23, 7% 20,2%

19 2015. 43,8% 1,5% 4,3% 4,5% -2,7% 7,6% 10,6%

20 2016. 33,8% 1,2% 6,4% 6,7% 5,3% 7,9% 2,5%

21. 2017. 23,0% 0,2% 5,9% 6,4% 20,1% 5,9% -11,9%

22 2018. -0,6% 0,3% -1,0% -0,9% -11,1% -3,5% 8,5%

Osszesitett hozam 846,7% 453,5% 627,4% 666,4% 128,0% 296,5% 73,8%

Széras™ 33,7% 57% 6,3% 6,9% 18,4% 21,6% 12,5%
Egyenértékes éves

hozammutato: 10,8% 8,1% 9,4% 9,7% 3,8% 6,5% 2,5%

* - Széras: a hozamkockazat mérésének eszkdze. Azt mutatja meg, hogy a hozamok a kozépértéktol
milyen mértékben térnek el. Képlete:

n* Z x° - (Z x)°
O =
* n*(n-1)
ahol n: az adatok szama, itt 20; x: az éves hozamadatok

Elméletileg a magasabb hozamlehetdséghez magasabb kockazat (hozamvaltozékonysag) tartozik, ami
a fenti 20 éves idétavban nem igazan érvényesiilt. A pénztar akkor jar el helyesen, ha adott kockazati
szinthez a lehetds legmagasabb hozamlehetdség elérésére modot ado portfolio Gsszetételt hataroz meg.

A pénztar benchmarkként hasznalt index mutatdinak elmult 17 éves teljesitményének alakulasa
grafikusan:
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Referencia szegmensek teljesitménye (2002-t4l)
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