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CHINOIN Nyugdijpénztar
Kiegészité melléklet

A pénztar alap adatai és szervezeti felépitése:

Pénztar neve: CHINOIN GYOGYSZER ES VEGYESZETI TERMEKEK GYARA Zrt.
MUNKAVALLALOI NYUGDIIPENZTARA

Székhelye: 1045 Budapest, T u. 1-5.
Addszama: 18066775-1-41
Az alakulas idGpontja: 1994, oktdber 19.

Tevékenységi engedélye:  E/39/94.

A pénztar az Onkéntes Kolcsonds Biztositd Pénztarakrdl szdld torvény hatdlya ala
tartozd, munkahelyi alapon szervez6dG kiegészitd nyugdijpénztar.

A pénztar fo szolgaltatdsa az egydsszegli szolgaltatds vagy jaradék, illetve a kettd
kombinacidjanak formdjdban nyljtott nyugdijszolgaltatds. Emellett és ennek
érdekében a pénztar gondoskodik a befizetések gylijtésérdl, a pénztar vagyonanak a
pénztartagok érdekében torténd befektetésértl, a tagok egyéni szamlajan lévé
dsszeg nyilvantartasarol és megallapitasarol.

A Pénztar legfébb szerve a kdzgylilés, mely legutdbb 5 fos Igazgatétanacsot és 3 fés
Ellendrzd Bizottsdgot valasztott. A tisztségviselk mandatuma 2022. majus 3-dig szdl.

Az Igazgatdtanacs elndke: Ball6 Judit Marta
tagjai: Jung Zsuzsanna
Nagy Andras
Szijjartd Laszld
Szilagyi Gyula
Az Ellendrz6 Bizottsag elnoke: Dr. Lontai Eva
tagjai: Kovéacs Balazs

Szabo Laszld
A testiiletek a 2018. majusi kdzgy(lésen keriltek meguijitasra.
A Pénztdrnak 4 f6allast alkalmazottja (2 Ugyvezetdo+2 Ugyintézd) van, akik az
igazgatdtandcs irdnyitdsa mellett 1atjak el a pénztér ligyfélszolgalati feladatait és a
pénztadr mikodtetésével kapcsolatos egyéb teendOket. Egyikiik jelenleg gyermeke
sziiletésével osszefliggésben tavollétben van.

Az adminisztraciés tevékenységet vallalkozasi szerzOdés keretében a Penzionet
Szolgaltatd Kft 1atia el.

A pénztar szolgaltatoi partnerei:

| Bankszamla vezetd: | UniCredit Bank Hungary Zrt.
| . =LA
Vagyonkezelok: ﬂ-lold Befektetési Alapkezeld Zrt T
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CHINOIN Nyugdijpénztar
Kiegészu’téi melléklet

| 'Amundi Befektetési Alapkezel§ Zrt.

Generall Befektetési Alapkezeld Zrt

| Letétkezeld: __|_D_n]tredlt Bank Hungary Zrt. = - s
lNyir_v;BEarto ' Penzionet Szolgaltatd Kft. T !
Kcﬁy;/v?s_galo Clrcuium Audit Kft ~ Karikas Jl:ldlt

A pénztar szamviteli politikajanak ismertetése

A mérlegkészités napja:  2020. januar 25.

Amortizaciés politika: A tartds, de kis érték(i eszk6zok értékbeni nyilvantartasaban a
100.000 Ft alatti egyedi beszerzési értékii targyi eszkozok teljes értékét a
hasznalatba vételkor értékcstkkenésként kell elszamolni. A 100.000 Ft feletti egyedi
beszerzési értékll targyi eszkozok értékcsokkenésének elszamoldsa a 223/2000.
(XIL.19.) korm. rendeletben meghatarozott lefrasi kulcsok alkalmazasaval térténik,
negyedévente.

Ertékelési szabélyok: A hitelviszonyt megtestesitd kamatozé értékpapirok, tulajdoni
részesedést jelentd befektetések, diszkont értékpapirok esetében a szamviteli
torvény szerinti beszerzési érték, tartds befektetési cél( ingatlanok esetében az
értékcstkkenéssel cstkkentett beszerzési érték képezi a konyv szerinti értéket,

Az értékelési kilonbozet az eszkdzcsoportok mérleg forduldnapjara, illetve a
negyedév utols6 napjara vonatkozéan meghatdrozott, a felhalmozott kamatot is
tartalmazd piaci értéke és konyv szerinti értéke kbzotti kiilbnbdzet. A forrasok kozott
a milkodési, a fedezeti és a likviditasi tartalékon beliil értékelési killénbdzethdl
képzett céltartalékként jelenik meg. Az értékelési kiilonbizetbd) képzett céltartalékon
beldi kiilén kerll kimutatasra az idSaranyos kamat, a jar6 osztalék, a devizaarfolyam-
valtozas, valamint az egyéb piaci értékitélethSl adddé értékelési killénbozet dsszege.

A mddositott 223/2000.(XII. 19.) kormanyrendelet eldirasai alapjan az eszkozoket és
forrasokat leltarozassal, egyeztetéssel ellendrizni, és egyedenként értékelni kell.

Pénztari szabalyzatok:

Alapszabaly

Szamviteli politika

Szamlarend, szamlatiikér

Adatvédelmi szabalyzat

Pénzkezelési szabalyzat

Leltarozasi és selejtezési szabalyzat

Panaszkezelési szabalyzat

Szabalvzat a taai k&lcson iaénvlésérdl, folyasitasard! és elszamolasardl
Befektetési politika

A pénztar Ggykezelési dijai

Szolgaltatasi és kifizetési szabalyzata

Ruzamfelosaasi szabalyzat

Tartalékkepzési szabalyzata

Szabalyzat a pénzmosas megelGzésére és megakadalyozasara
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A pénztarndl lefolytatott ellenbrzések hatasai: Az (izleti év folyaman a pénztar
torvényességi felligyeletét elldté Magyar Nemzeti Bank nem végzett ellendrzést a
pénztarndl, arra legutébb 2016-ban keriilt sor. A targyiddszakban adohatdsagi
ellenGrzésre sem kerlilt sor a pénztarnal.

Az Ellendrz6 Bizottsdg munkatervébe felvett ellenGrzései és célvizsgalatai nem tartak
fel olyan hidnyossagot, amely a korabbi beszémolok modositasat tették volna
sziikségesse.

Tajekoztato adatok:

A Chinoin Nyugdijpénztr alapszabélya alapjdn az elbirt egységes tagdij mértéke
valamennyi pénztartagra nézve egységesen havi 1.000 Ft/éves 12.000 Ft.

Tartalékok képzése

A tagdijszer(i bevételek szazalékos megoszldsa az egyes tartalékok kozott az alabbi:

[E2E Megnevezés ~ | Fedezeti | Mekadési | Likviditasi |
| Egységesen - 99,0% | 09% 01% |

Taglétszam alakulasa

2019. december 31-én a tagok szama 3 267 f6, ami 48 fovel (1,5%-kal) kevesebb,
mint az el6z6 évi zardlétszam.

A pénztarba 0j belépdk széma 94 f6, a mas pénztarbol atlépd tagok szama 6 5.

A beszamolas idtszakdban 148 f& tagsagi viszonya szlint meg. Kozilik 74 f6
szolgaltatds igénybevételével (45 egydsszegli szolgdltatdsban, 29 f& jaradék
végkifizetéssel), 36 f& a varakozasi ideje birtokaban torténd megsziintetéssel, 17 6
masik pénztirba atlépéssel sziintette meg a tagsagat, mig tovabbi 21 fének
elhaldlozas folytdn sz(int meg a tagsaga a pénztarban.

2019. év folyaman 143 6 élt a varakozasi ideje letelte birtokaban az addmentes
hozama felvétele lehetdségével, tovabbi 42 f6 pedig a tagsagi jogviszonya
fenntartasaval vette fel a hozamat és a tékeéjét is (illetve annak bizonyos hanyadat).
A 36 f6s jogviszony megsziintetése melletti felvételt is beleszémitva tehdt
minddsszesen 221 6 részére teljesitett ilyen jogcimen kifizetést a pénztar.

A Kkilépések szamanak megoszlasa negyedévenként:

" Negyedévek | Szolgaltatds (f6) |  Atiépés (f6) | Elhaldlozas (f6) | 10 éves kifiz.(f8) |
i 11cy ycdév 5 5 - °
I1. negyedév 35 6 9 i1
I11. negyedév 19 4 5 11
IV. negyedév 11 | 4 k= 3 6 N
| Osszesen | 74 17 | 21 | 36
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A kilepok szamanak alakulasat az eloz6 évhez kepest az alabbi tablazat mutatja:

~_Bv | szolgaltatds (f6) Atépés (f6) | Elhalalozas (f6) [ 10 éves kifiz.(fd) |
. 2018. | 4 1 | 9 29
i 2019. 74 17 21 36
. Véltozas +32 . +6 . +12 +7

A tagsagi jogviszony megsziinések szama 2019. évben 57-el nétt az el6z0 évhez
mérten.

A varakozasi idejuk alapjan kifizetés igénybevételére jogosult vagy egy éven belil
jogosultta valo tagok szama 2.364 f6. Vagyonuk 12.791.915 ezer Ft.

A tagdijfizetést elmulasztd (tagdijat nem fizetd) tagok szama 612 fo, vagyonuk
2.344.442 ezer Ft a forduldnapon.

Atlagos kifizetések alakulasa

Az egyes jogcimekhez tartozo kifizetések atlagos Gsszegértékei az alabbiak szerint
alakultak a targyidoszakban:

* _____ Jogcim | Gsszegvolumen (ezer Ft) Esetszam (f3) Atlagos dsszeq (eFt/f8)
| Egybssz ny.kifizetés 267 280 45 5940
| Jaradék kifizetések 490 850 113 4344
| Atlépési kifizetés 32 656 17 1921
| 10 éves fenntartd 107 609 42 2 562
110 éves hozam 104 013 143 727
110 éves kilépd J 75 250 36 2 090
| Kedvezményezetti 114001 | woln 5429

A Pénztar a kifizetések elszamolasa soran az Alapszabaly fliggelékekeént rogzitett
koltségtéritési szabalyoknak megfeleld koltségeket szamolt fel (a szolgaltatasok

kifizetése dijmentesen toriénik).

A Pénztar mérlegének bemutatasa
A Pénztar 2019. december 31-i mérlegfodsszege 14.480.482 ezer Ft, mely az el6z0

évi mérleg fOdsszegnél 4,2%-kal (589 MFt-tal) magasabb.

ESZKOZOK

A pénztar mérlegeben eszkdzként mutatja ki a pénztar rendelkezésére allg,

haszndlatara bocsatott, a

nviladiiszoladltatas. A

peénztar
likviditAis és

miikodését
kackazar  fedezetdiil

szolgalg,

valamint a
s7oladld  hefektetett

eszkozoket és forgoeszkdziket, tovabba az aktiv iddbeli elhatarolasokat.

A f0 eszkbzsorok megoszlasa:

Megnevezés

Osszeg
{ezer forint)

A mérlegfédsszeq
%-dban
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|A) Befektetett eszkdzok | il 0,00% |
B) Forgoeszkézdk _ 14 480 482 % _ ~ 100,00% |
C) Aktiv id6beli elhatarolasok 0 | _0,00%
| ESZKOZOK bsszesen: 14 480 482 | 100,00%

A) Befektetett eszkozok (0 ezer forint)

A pénztar 2018-ban befektetett eszkizzel (beleértve a targyi és pénziigyi eszkizoket
is) nem rendelkezik. A pénztar a szamviteli politikajanak 2008. januar 1-i mddositasa
alapjan a befektetett pénziigyi eszkozeit teljes egeészében a forgdeszkdzok kdzott
tartja nyilvan, tekintettel arra, hogy az értékpapirokat forgatasi céllal szerzi be és
éven tdli megkiilénboztetésiik nem indokolt.

B) Forgdeszkozok (14.480.482 ezer forint)

A pénztar vagyonanak 100%-a forgdeszkoz.

Forgdeszkozként keriiinek kimutatasra a kovetelések 88.916 ezer forint Gsszegben
(0,61%), amely 7.283 ezer forint Gsszegli tagdijkdvetelésbol, 63.583 ezer forint
osszegli tagi kolcsonbdl, illetve 18.050 ezer forint egyeb kdvetelésbdl all.

A forgoeszkozokon belll kimutatott értékpapirok allomanya 13.948.518 ezer forint,
amely a forgdeszkdztk 96,3%-at teszi ki. Az értékpapirok, forgatasi céllal térténd
vasarlasaval, a pénztar kamat, hozam illetve arfolyamnyereség elérésere torekszik.

A pénzeszkizok értéke (elszamoldsi betétszamla, elkllonitett betétszamiak) a
forgoeszk6zok kozott 443.048 ezer forint, amely a forgbeszkdz-allomany 3,06%-at
jelenti.

C) Aktiv idobeli elhatarolasok (0 ezer forint)

Aktiv id6beli elhatarolasként Gsszeget nem mutat ki a pénztar a fordulénapon.

FORRASOK

A Pénztar a mérleg forras oldalan mutatja ki a sajat tokéjét, a céltartalékait, a
kételezettségeit és a passziv idobeli elhatarolasokat.

Megoszlasa:
Ossze A mérlegféossze
Megnevezés (ezer forignt) %-gban i

D) Sajat tdke 240 564 1,66%
E) Céltartalékok | 14 199 750 98,06%
5 ) IMULCIGLGUSC S OR 0Y U090 vzl m
G) Passziv id6beli elhatarolasok 635 0,00%
FORRASOK dsszesen: 14 480 482 100,00%

D) Sajat toke (240.564 ezer forint)
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A pénztdr sajat tokéje az elmult évek miikodési tevékenységbdl szarmazo
eredményét (238.215 ezer forint) tartalmazo tartaléktokebdl illetve a mikddeés
targyeévi eredmeényébdl {2.349 ezer forintos nyereség) tevodik dssze.

E) Céltartalékok (14.199.750 ezer forint)

A miikodési céltartalék Osszege 3.976 ezer forint. A penztar varhato jévébeni
kotelezettségekre mlkodési céltartalékot nem képzett. A milkGdési céll befektetési
portfolio mérleg fordulonapjara vonatkozoan meghatarozott, felhalmozott kamatot is
tartalmazd piaci értéke és kinyv szerinti értéke kozotti kiilénbozetében kimutatott
értékelési kllonbozet Osszege 3.976 ezer forint.

A fedezeti céltartalék nagysaga 14.090.603 ezer forint, mely mégott a tagok
egyéni és szolgaltatasi szamldkon vezetett kovetelései adlinak, ami felett kizardlag a
pénztartagok rendelkeznek. A celtartalék alakulasa a késObbiekben kerdil
részletezésre.

Eqyéni szamlak tartalékanak alakulasa

Az egyéni szamlak nyitd dllomanya az (zleti év elsé napjan 11.900.870 ezer forint
volt.

A targyévben egyéni szamlakon jévairt bevételek dontd része tagdijbefizetés; egyéni
tagdijbefizetés 397.277 ezer forint (a meg nem fizetett tagdijakat is beleértve),
munkaltatdi tagdij hozzajarulds 167.400 ezer forint. A mas pénztarbdl atlépd tagok
altal hozott tagi kovetelések 88.392 ezer forinttal novelték a tartalékot. A fedezeti
tartalékon jovairt bevételek kozott 2019-ben az addjdvairasra jogositd, adéhatdsag
altal beutalt 6sszegek volumene 92.666 ezer forint.

Az egyéni szamlakat megilleté realizalt hozambevétel Gsszege 600.420 ezer forint, az

értékelési killonbozet 456.175 ezer forint, melyek egyenlege 1.056.595 ezer forint.

A tartalék allomanyat a kovetkezO tételek csokkentették az Uzleti év folyaman:
Szolgaltatasok fedezetére 826.346 ezer forint Gsszegben tortént atcsoportositas a
szolgaltatasi tartalékba.

Tagoknak, kedvezményezetteknek az év soran 376.527 ezer forint visszatérités
tortént, mas pénztarba &tlépb tag kivetelésének atadasa 38.272 ezer forint volt.
Egyéb valtozdsként a fedezeti tartalék 2.617 ezer forinttal csokkent, a tagi
kblcsonoket vissza nem fizetett tagok vonatkozasaban elvont kolcsonkdvetelés
dsszege kovetkeztében.

Az egyéni szamldkat terheld befektetésekkel kapcsolatos raforditasok -
arfolyamveszteségek, vagyonkezeldi és letétkezelGi dijak, befektetési tevékenységgel
kapcsolatos egyéb raforditasok 309.817 ezer forinttal csokkentették a tartalék
allomanyat.

Az egyéni szamlak zaro allomanya fentiek eredojekent 12.309.031 ezer forint.

Szolgaltatasi tartalék alakulasa
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A szolgaltatasi tartalék nyitd értéke 1.627.856 ezer forint. A tartalék vagyonat emelte
az év folyaman az egyéni szamlakrol atcsoportositott 826.346 ezer forintos egyenleg,

valamint a befektetéseken elért 110.171 ezer forintos hozameredmény.

A tartalék egyenlegét csokkentette a szolgdltatasként igénybe vett 758.152 ezer
forintos Osszeg, illetve a 24.649 ezer forint Gsszegben tagoknak visszatéritett dsszeg

elhalalozas illetve atlépés miatt.

Fentiek eredGjeként a szolgaltatasi tartalék zard allomanya 1.781.572 ezer forint.

A fedezeti tartalék alakulasat az alabbi tabla mutatja be:

Nagysagrend: ezer forint _

Megnevezés t 2018. 2019. |

|. Egyéni szamlakon Ir

Nyit6 allomany | 11750335 11900870
Targyévbhen egyéni szamlakon jovalrt szolgaltatasi céld

bevételek (+) i 981 147 823 298
Mas pénztarbdl athozott tagi kovetelés egyéni szamlakon (+) 39 205 88 392
Egyéni szamlakat megilletd hozambevételek (+) 641 338 600 420
 Egyéni szamlakat megilletd értékelési kiilénbdzet (+/-) -393 207 456 175
Likviditasi tartalékokb&l atcsoportositas (+) 0 ¢
Tartaléktokebdl atcsoportositas (+) 0 0
Szolgaltatasok fedezetére atcsoportositas szolgaltatasi

tartalékba (-) 512 257 i 826 346 |
| Tagoknak, kedvezményezetieknek, munkaltatoknak :
visszatérités (-) = g6325¢ ST Z
Mas pénztarba atlépd tag kévetelésének atadasa (-) 10 658 38272 |
Egyéni szamlakat terheld szolgaltatasi céld egyéb I
raforditasok (-) 1= AL il 5
Egyéni szamlakat terhel6 befektetésekkel kapcsolatos |
réforditasok (- o SRS 1= Re ]
Egyéb valtozas {+/-) -5 468 -2617
Egyéni szamlak zarddllomanya 11 900 870 12 309 031
Il. Szolgaltatasi tartalékon

Nyito allomany 1603 358 1627 856 |
Egyéni szamlarol targyévben atcsoportositott szolgaltatasok | 512 257 826 346
fedezete (+)

Mas pénztarbol atlépé tagok altal hozott tagi kovetelés (+) 0 0
Szolgaltatasi tartalékon jovairt egyéb bevételek (+) v 0
Szolgaltatasi tartalékot megilletd értékelési kilénbbzet (+/-) -48 103 73925
e e e e e e e T e s e e b s CC 22
Likviditasi tartalékokbdl atcsoportositas (+) 0 0
Tartaléktokébdl atcsoportositas (+) 0 0
Tannlnalr Lraduasmbnuasattalnal runiitatt cosalrdltatdenl, (1) ART R TRA 18D
Tagoknak, kedvezményezettelinel nylitott szolosltatasol (1Y | 452 522 eSS
Tagoknak, kedvezményezetteknek visszatérités (-) 1510 24 649
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Mas pénztarba atlépdk szolgéltatasi fedezetének atadasa (-) . 23 063 0
, Szolgaltatasok folyositasaval kapcsolatos kladasok( ) ' 0 0
"Szolgaltatam szamlat terhelé egyéb kiadasok (-} 0 0
S_zolgaltatasu szamlakat terheld befektetéssel kapcsolatos 0 0 |
kiadasok (-) .
Egyéb valtozas (+/-) 0 0 |
| Szolgaltatasi tartalek zaro allomanya 1 627 856 17815672

Likviditasi céltartalék alakulasa

A likviditasi céltartalék Gsszege 98.353 ezer forint, melybdl a likviditasi portfolié
értékelési kilbnbdzetére képzett céltartalék allomanya 11.547 ezer forint. A pénztar
folyamatos fizetoképességének biztositasara 86.806 ezer forint egyéb likviditasi

céltartalékot kdldnit el.

Nyitéallomany | Zarédllomany @ Vaitozas
M (ezer forint) (ezer forint) (eFt)
 Ertékelési kiildnbdzetre 6566 11 547 4 981
 Azonositatlan befizetések befektetési 0 0 0
 hozamanak kockazati tartaléka
| Egyéb likviditasi célokra képzett tartalék 85650 86 806 1156

A likviditasi tartalék novekedését és csokkenését befolyasold tényezok az alabbiak

(ezer forint):

i Megnevezés

' El6zd év

I. Likviditasi portfolié értékelési killdbnbtzetére

- RIEET

Nyitd allomany

Térgyévben likviditasi portf. ért. kiildnbbzetére kepzett celtartalek (+)

7634

6 566
4981

Likv. port. ert. kill. ta

Likv. port. ért. kill.

tartalékaba atcsop. egyéni szamlarol (+)

tartalékaba atcsop. szolgaltatasi tartalékbél (+)

-968

Likv. port. ért. kil.

Likv. port. ért. kiil.

tartalékéba atcsop. mukadesi cektartalekbl (+)
tartalékanak egyéb bevételei (+)

Likv. port, ért. kiil.

tartalékabdl atcsoportositas egyéni szamlara (-)

Likv. port. ért. kiil.
tartalékba (-)

tartalékabdol atcsoportositas szolgaltatasi

Likv. port. ért. kiil. tartalékabdl atcsoportositas mukddési célra (-)

Likv. port. ert. kiil. tartalekanak felhasznalasa egyéb célra (-)

oo O ojolo

oo o ool

Likv. port. ert. kiil. tartalékanak zard alloméanya

6 566

11 547

[l. Azonositatlan befizetések befektete_s_lj_ozaméra
Nyité allomany

ldiryyevber d dZ0lubildudil DeliLeieseh DEL. HuLdllidid Kepiell

céltartalék (+)

Azonositatlan befizetések befektetési hozamanak kockazati
| tartalékaba atcsoportositas egyéni szamlardl (+)

| Azonositatlan befizetések befektetési hozamanak kockazati
tartalékaba atcsoportositas szolgaltatasi tartalekbdl (+)
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'Azonosltatlan befizetések befektetési hozamanak kockazati | ol ;
tartalékaba atcsoportositas mikddési céltartalékbol (+) | !
Azonositatlan befizetések befektetési hozama kockazali tartalékanak | 0 o
egyéb bevételei (+) | R
| Azonositatlan befizetések befektetési hozamanak kockazati i 0 ' 0
tartalékabdl atcsoportositas egyéni szamlara (-) : _ | S R
Azonositatlan befizetések befektetesi hozamanak kockazati I 0 0

tartalékabdl atcsoportositas szolgaltatasi tartalékba (-) | |

| Azonositatlan befizetések befektetési hozamanak kockézati ; 0l 0
tartalekabol atcsoportositas szolgaltatasi tarlalekba (- ) , I
Azonositatlan befizetések befektetési hozamanak kockazati 0 | 0
tartalékanak felhasznalasa egyeéb célra (-)

| — |
Azonositatlan befizetések befektetési hozamanak kockazati 0 0
tartalékénak___zé_ré_ _altomanya
lll. Egyéb likviditasi célokra
Nyitd allomany | 84 851 85 650
Targyévben egyeéb likviditasi célokra kepzett tartalek (+) ‘ 799 1156 |
Egyéb likviditasi célokra képzett tartalékba atcsoportositas egyenl 0 0
szamlardl (+) o |
Eayéb likviditasi célokra képzett tartalékba atcsoportositas 0 0
szolgéltatasi tartalékbol (+) ; '

'Egyeb likviditasi célokra kepzett tartalékba atcsoportositas miikodési | 0 0

 celtartalekbol (+)

_Egyeb likviditasi celokra kepzett tartalek egyeb bevetelei (+) _ 0 0
Egyéb likviditasi célokra képzett tartalekbdl atcsoportosités egyeni | 0 0
szamlara (-) :

Egyéb likviditasi célokra képzett tartalekbdl atcsoportositas 0 0
szolgaltatasi tartalékba (-) .
Egyéb likviditasi célokra képzett tartalékbdl atcsoportositas 0 0
muikodési célra (-) oy 1) !
_Egyéb likv. célokra képzett tartalék felhasznalas egyéb célokra (-) 0 0
Egyéb likviditasi célokra képzett tartalék zaré allomanya 85 650 86 806

Meg nem fizetett tagdijak tartalékat 6.818 ezer forint 8sszegben a pénztar azon
tagdijktvetelései utan mutatja ki, amelyek a mérlegkészités idopontjaig nem kertiltek
pénzligyileg rendezésre a targyévi tagdijkotelezettség tekintetében. Ezen 0Osszeg
eszkbzoldalon a tagdijkdvetelések részeként jelenik meg. A korabbi évekrdl fennalld
meg nem fizetett tagdijkivetelése allomanyat a Pénztar az éves zaras keretében

leirta/lezarta.

A céltartalékok egylittesen a mérlegfodsszeg 98,06%-at teszik ki. A céltartalékok az
el6zd évhez mérten 4,2%-kal boviiltek.

A céltartalekok alakulasa (ezer forintban):

I e R TR
| i | "allomany | valtozasok | allomany
| MUkodési céltartalék 1100 2876 3976
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| jovébeni kbtelezetiségekre 5 0 0 0
miikbdési portfolio értékelési kilénbézetére 1100 | 2876 3976
Fedezeti céltartalék 13 528 726 561 877 14 090 603
‘egyeéni szamlakon (értekelesi klldnbozettel egylitt) 11 900 870 408161 | 12309031
:Z?(I'fi;t?)ltatém tartalékon (értékelési kllonbozettel 1627 856 153 716 1781 572
Likviditasi és kockazati céltartalék 92 216 6137 98 353
értékelési kilGnbozetre 6 566 4 981 11 547
egyéb likviditdsicéloka | 85650 1156 86 806
azonositatlan befizetések befektetési hozamara 1 0 0 0
'Meg nem fizetett tagdijak tartaléka 6611 207 6818
miikdési céld I S T 2 61
fedezeti célu 6 545 205 6 750
likviditasi és kockazati célu | 7 0 7
Osszesen: _ | 13628653 | 571007 | 14199750

F) Kotelezettségek (39.533 ezer forint)

A Pénztar hosszu lejaraty kitelezettséggel nem rendelkezik.

Tagokkal szembeni kotelezetisége nem allt fenn a pénztarnak a forduldnapon. Az
egyéb rdvid lejdratd kotelezettségek (39.504 ezer forint) déntGen a befektetési
tevékenységgel Gsszefliggésben allnak fenn (38.533 ezer Ft), ebbdl 37.361 ezer Ft
vagyonkezeldi  dijként, 1.196 ezer forint a letétkezelével szembeni
dijkdtelezettségként. A felligyelet felé fennalld dijkGtelezettség 964 ezer forint. A
kotelezettségek kozott szerepel tovabba a tagi kélcsonok elbtdrlesztésbd) fennallé 7
eFt-os kamatkorrekcioé dsszege.

A pénztarnak szallitdi tartozasa/fizetési kitelezettsége nincs a fordulonapon.

Az azonositatlan fliggé befizetésekbdl fennallé forduldnapi allomany 29 ezer forintot
tesz ki, négy munkaltatoi tulfizetésbol szarmazdan.

A kotelezettségek allomanyanak részletezése (ezer forintban):

Megnevezés Osszeg
Pénztartagokkal, kedvezményezettekkel szemben fennallé kdtelezettség 0
Kotelezettségek aruszallitasbdl, szolgaltatasbol 0
Adé- és jarulékkotelezettsegek 0
Bér- és egyéb jovedelem elszamolasi kételezettségek 0
Egyéb rovid lejaratl kitelezettség (tagi kdlcsdn tulfizetésbél) 7
R e NS R TV, [ Pa o (LTl s N oo TR ) e OPR e o oo c
Vagyonkezeldkkel szembeni dijkdielezettségek 37 361
Letétkezeldvel szembeni dijkbtelezettségek 1172
TR e e Lnohotelol] Aol Sd el tarat 084
Azonositatlan figg6 befizetések 29
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Az azonositatian tételek alakulasat az alabbi tablazat mutatja (ezer forintban):

[N 2019 IR _Beérkezett | Beazonosftott | Visszautalt
Nyito egyenleg =S 170 | | |
Lnegyedév | 2007 | - 2164
|l negyedev ol 6 | —— 19
. negyedév | 135 | - —.uiasiml
|IV. negyedev i 20 | - e sad s
|Zaréegyenleg | |  § 29

A forduldnapon fenndllé 29 ezer forint Gsszegli fliggd allomany 2020-ban
visszautalassal rendezésre kerdilt.

G) Passziv id6beli elhatarolasok (635 ezer forint)

A mérleg forduldnapja el6tti idészakra vonatkozo illetve azt terhel6 azon kéltségeket,
raforditdsokat mutatja ki a Pénztar, melyek Osszege a meérlegkészités napjaig a
pénztar tudomdsara jutott, illetve szerzGdésekbdl meghatdrozhatd. 1 ilyen tétele allt
fenn a pénztarnak a fordulonapon:

oggn | SugdatSneve | Gssteq eze orin) |

IV. nev. kénywizsgaldi dij | Circulum Audit Kft ] 832

A Pénztar eredményének bemutatasa

A Pénztirnak bevétele alapvetben a tagdijbefizetésekbdl, a tagok részére fizetett
munkaltati hozzajarulasbdl, eseti vagy rendszeres adomanyokbol, az addhatdsagtdl
befolyd befizetésekbdl, valamint a pénziigyi miiveletek bevételeibdl szarmazik, mig
raforditdsa jellemzéen miikédési jellegli koltségekbdl és a befektetésekkel
kapcsolatos raforditdsokbdl keletkezik, A pénztar a jogszabalyoknak megfelelGen
tartalékonként elkilénitett eredménykimutatast készit az egyes tevékenységi célok
alapjan megbontott bevételeibdl, kiltségeibd, illetve raforditasaibol.

Miik6dési tevékenység
A milkddés fedezetét a pénztar tagdijbevételeinek, illetve a tagok részére fizetett

munkaltatdi hozzajaruldsi 8sszegeknek a kozgylilés altal meghatarozott hanyada, a
miilkodési célra kapott rendszeres tdmogatds, a mas pénztarba atlépo illetve a
pénztarbdl kilépd tagoktdl levont at-/kilépési dij, illetve a miikddésre fel nem hasznalt
miikddési céls vagyon befektetéséhdl szarmazd hozambevétel biztositja.

A pénztar kiegészitd vallalkozasi tevékenységet nem folytat.

Fedezeti céll tevékenység
A nyugdijcéll tevékenység fedezetét dontéen a tagdijbefizetések, a tagok részére

hzetett munkaltatol hozzajarulas tedezet tartaiekra Juto hanyaddal, a szolgaltatasok
fedezetére juttatott eseti adomanyok és a pénziigyi miveletek eredményébdl
negyedévente képzett céltartalék képezi.

A nvuadiiczoladitaticol nuiitica drdebdhan falhalmozddd vagyont elkiildnitetten

tartja nyilvan a pénztar: a felhalmozasi idoszakban 1év) tagok vagyonat tartalmazd
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egyéni szamlak tartalékaként, valamint a mar szolgaltatast igényld tagok kdveteléseit
tartalmazo szolgaltatasi tartalékként.

Likviditas biztositasa

A pénztar mikodoképességének és a szolgaltatasok nyujtasanak zokkendmentes
biztositasa érdekében tagdijbevételeinek meghatarozott részét a likviditasi tartaléka
javara szdmolja el. Likviditdsi céli bevételt képez tovabba a likviditasi tartalék
befektetett részén realizalt hozam és elszamolt értékelési kiilonbdzet tsszege.

A likviditdsi tevékenységre elszamolt, raforditasokkal csokkentett bevételbdl
kulonb6z6 célokra tartalékokat képez a pénztar.

A miikodési tevékenyséq eredményének bemutatasa

A pénztar m(ikodési tevékenységének eredménye egyrészt a szokdsos milkodesi
tevékenység eredményébll — ami a pénztar miikédésével kapcsolatban az (zleti
évben elszamolt bevételek és koltségek, raforditasok kiilonbozete —, masrészt a
befektetési tevékenység eredményébdl — ami a befektetésekbdl szarmazé bevételek,
iletve raforditasok kilénbdzete- tevidik dssze.

A targyévi milkodési eredmény megoszlasa:

|
Megnevezes ' {e?esrsfzoerign ) Megoszlas
| Szokasos miikadési tevékenység eredménye - 2 608 111,03%
Befektetési tevékenység eredmeénye o -259 -11,03%
Mulkddesi eredmény {mérleg szerinti) SR | B 2349 |

A pénztar el6z6 évi miikddési eredménye 8.205 ezer forint volt, amitdl a targyévi
2.349 ezer Ft-os eredmény 5.856 ezer forinttal marad el. Az eredménycstkkenés
dontben a személyi kiadasok novekedeéseének tudhato be.

A milkodési tartalék értékelési kiilonbozetébdl képzett céltartalék allomanya
ugyanakkor 2.876 ezer Ft-tal nott, igy ezt is figyelembe véve a mikddeési céld
forrasok allomanya Osszességében 5.225 ezer Ft-tal emelkedett.

A miikbdési tartalékot érinté bevételek Gsszege az el6zG évben Gsszesen 52.286 ezer
forint volt, targyévben 54.321 ezer forint.

A tagdijbevételek (egyéni és munkaltatéi hozzajarulas) (6.582 ezer forint) a
mikodeési tartalék bevételeinek 12,1%-at teszik ki. A pénztar mikodési céll
adomanykeént az el6zé évivel azonos Osszegli, 42.587 ezer forintos bevételt realizalt
(78,4%), a fennalld 5 éves szerzOdéses kapcsolatnak megfelelden. Az atlépoktdl és
kilépoktol levont atlépési és kilépési koltség és az egyéb miikédési bevételek dsszege
370 ezer forint (0,7%).

A miikodési célil eszkdzok befektetésébdl szarmazd hozambevétel 4.782 ezer forint,

’ ’ as - rd r r r "
Arambis AAveArEE o mAlRstimdlAaA eraalind e Lamal hamaabalibaal ScfFab iamamormemmams sl XD
Ullli-l’ \-:Jl st S b L) r‘-l l-“v’llb: lb-ﬂl.-ulh' l\h‘ruhh A\mllluuwlhuvl’ H.lul’ L ERNT] .J o § -ﬂ-:h.\uvl’

masrészt az értékelési kilbnbozetben elszamolt varhatd hozambdl addodik Ossze.
Ezekkel szemben 5.041 ezer forintot tettek ki a befektetési tevékenységgel
kapcsolatos raforditasok, igy a befektetési tevékenység eredménye -259 ezer forintra
adadott, az értekelési kiildnbozet valtozasa nélkiil.

13713




CHINOIN Nyugdijpénztar
Kiegészité melléklet

A pénztdr miikédési bevételének megoszlasat az aldbbi tablazat mutatja (ezer

forintban): o

| Bevételekjogcimei | 2018.évben | Valtozds | 2019.évben |
' Tagok dltal fizetett tagdij | 3867 | 94,98% 3673 |
Munkaltatoi hozzdjaruldas 2112 | 72,02% 1521 |
Tamogatas, adomany j 42587 |  100,00% | 42587

' Tagok egyéb befizetései | 2187 | 66,26% | 1 449
Utélag befolyt tagdijak 0| - 0
Meg nem fizetett tagdijak(-) ] 59 | 103,38% | 61
Pénzligyi milveletek bevételei | 1333 358,74% 4782 |
Egyéb bevételek B 15__ 259 142,86% 370 |
MUkodési 6sszes bevétel J 52 286 10389% | 54321 |

A bevételek tsszességében 3,9%-kal nottek, de ha a pénziigyi miiveletek bevételeit
nem vessziik figyelembe, (gy 1.414 ezer forinttal csokkentek.
A pénztar miikodési koltségeinek megoszlasat az alabbi tablazat mutatja:

Véltozds (%) |

Megnevezés 2018 év (eFt) ' 2019, év (eFt) | (2019/2018) | Megoszlas (%)
anyagkdltség 153 182 118,95% 0,39%
szeméelyi jellegli kifizetések 23 912 25 983 108,66% 55,36%
adminisztracios dij 9296 9296 |  100,00% 19,81%
kénywvizsgalati dij 2540 2 540 _100,00% 5,41%
marketing-, hirdetés-, reklam 0 0 - 0,00% |
feltigyeleti dij _ 3571 3718 104,12% 7.92% |
regyeb igénybe vett szolgaltatas 3 600 51562 143,11% 10,98% |
| egyéb raforditas 61 N 60 98,36% | 0,13%
IOsszesen iy 1 43133 46 931 | 108,81% | 100,00%

Kiadasi oldalon 8,8%-0s (mintegy 3,8 MFt) a novekedés, alapvetden a személyi
jellegli kiadasok és az egyéb igénybe vett szolgaltatasok névekedése miatt.

Az igazgattanacs elndke(i) 2019-ben brutté 2.690 ezer forint tiszteletdijban
részestilt(ek). Az igazgatétanacs és az ellendrzé bizottsag tagjai — az IT elndkén kiviil
- dijazasban nem részesiilnek.

Az (igyvezetGk munkabére 2019-ben brutté 10.123 ezer Ft-ot tett ki.

Az igénybe vett szolgaltatasok foképpen a banki koitségeket (3.490 ezer forint) és a
postai befizetések és kifizetések dijait (1.515 ezer forint) foglaljak magukban.

A Chinoin Zrt. tdmogatéi adomany nydGjtasaval jarui hozza a pénztar
miikodtetéséhez, ami a bevétel oldalon miikddési adomanykent jelenik meg.

A napi miikodéshez sziikséges eszkizoket, irodaszereket, a Pénztar tagokka! folyd
levelezéseinek postakdltséaét tovabbra is atvallalia a Chinoin Zrt.

A pénztar milkodési céltartalékot a miikddési portfolio ertékelési kiilonbozetébol
képez, melynek 1.100 ezer forint 6sszegl nyitd allomanya az izieti év végére 3.976
€zEi 10iintia nuvencdett.
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A fedezeti célld tevékenység eredményének bemutatasa

A fedezeti céll0 Osszbevétel 1,.990.064 ezer forint, amelybOl a szolgaltatasi céll
tagdijbevételek 41,4%-ot, a penziigyi tevékenység bevételei 58,6%-ot tettek ki. A
tagdijbevételeken bellil az egyéni tagdijként fizetett 6sszegek 78,9-kal, a munkaltatoi
hozzajarulaskent fizetett dsszegek 20,3%-kal részesiilnek. A tamogatéi adomanyként
nem folyt be §sszeg 2019-ben.

A pénztar fedezeti tartalék bevételének megoszlasat az alabbi tablazat mutatja (ezer

forintban):

Beveételek jogcimei 2018. évben Véltozas 2019. évben
Tagok dltal fizetett tagdij 425 347 94,99% 404 027
Munkaltatéi hozzajarulas 232359 | 72,04% 167 400
' Tamogatas, adomany 900 | 0,00% 0
Tagok egyeb befizetései 822351 |  78,20% 252 076
Utélag befolyt tagdijak | 0 | -0 0
Meg nem fizetett tagdlijak(-) 6 545 | 103,13% 6750 |
-Egyéb bevételek = 6735 97,18% 6545 |
| Szolgaltatasi céld bevételek Osszes 981147 | 83,91% 823 298
Penziigyi miveletek bevételei 238 478 489,26% 1 166 766
Fedezeti 6sszes bevétel 1219 625 163,17% 1 990 064

A _befektetési tevékenység eredménye

A fedezeti céll befektetéssel kapcsolatos bevétel 1.166.766 ezer forint, amely
egyrészt a pénziigyileg realizalt, kapott kamatokbodl, az értékpapirok forgatasaval
elért arfolyamnyereséghdl, a befektetési jegyek realizdlt hozamabdl, masrészt az
ertékelési  kiilonbozetben elszamolt varhaté hozamot jelenté idGaranyosan jard
kamatbdl, valamint piaci értekitéletbdl adodod értékkililonbozetbdl szarmazik.

A fedezeti célll befektetési tevékenység raforditasai, azaz az arfolyamveszteségek,
vagyonkezelGi és letétkezeli dijak, tovabba a befektetési tevékenység egyéb
raforditasai 309.817 ezer forintot tettek ki.

A fedezeti célu befektetési tevékenység eredménye fentiek egyenlegeként 856.949
ezer forint.

A szolgaltatasi céld bevételek és raforditasok 816.753 ezer forintos egyenlegének
856.949 ezer forint befektetési eredménnyel névelt Gsszege, azaz a nyugdijcéli
tevékenység eredménye 1.673.702 ezer forint, melybdl a pénztar fedezeti
céltartalékot képzett.

Likviditasi céli eredmény bemutatasa

A likviditasi cél0 bevételek kozott az egyéni tagdijbevétel 562 ezer forint, a
munkaltato hozza]arulas osszege 169 ezer forint. Tamogatm adomanykent 0sszeg

s lemudtle = bl e P | P H e VA P/ N VO Py TN | A Sy R
NS RSTUiC a Lcut..c.ncl\ Juvcnu cnat.uululu.:nu |.||\V|u|t.ua| weiu cgycu UCVCLICIRGIIL o

korabbrdl fenndlld meg nem fizetett tagdijkévetelést szamolta el a pénztar, részben
arbevételként, részben ugyanilyen dsszegben raforditasként is.

15/15



CHINOIN Nyugdijpénztar
Kieg_jészitéi melléklet

A likviditasi forrasok befektetésébdl szarmazd bevétel 6.026 ezer Ft-ot tett ki.

A pénztér likviditasi tartalékanak bevételeinek megoszlasat az alabbi tablazat mutatja
(ezer forintban):

| Bevételek jogcimei 2018.6vben | Valtozas . 2019.évben |

| Tagok dltal fizetett tagdij ] 430 9488% | 408
Munkaltatoi hozzajarulas 235 71.91% | 169
Tamogatds, adomany l 0 - | _ 0
Tagok egyéb befizetései 243 66,26% | 161
Utélag befolyt tagdijak 0 - 0
Meg nem fizetett tagdijak(-) T 7 100,00% 7
Pénziigyi miveletek bevételei -234 | -257521% | 6 026

' Egyéb bevételek e 7 100,00% 7

| Likviditasi dsszes bevetel _ 674 |  1003,56% | 6764 |

A befektetési tevékenység eredménye

A likviditdsi céli befektetéssel kapcsolatos bevétel 6.026 ezer forint, ami egyrészt a
pénzigyileg realizalt, kapott kamatokbdl, az értékpapirok forgatasaval elért
arfolyamnyereségbdl, masrészt az értékelési kilonbozetben elszémolt varhatd
hozamot jelent§ idSardnyosan jaré kamatbdl, valamint piaci értékitéletbdl adédo
értékk(ilonbdzethol szarmazik.

A likviditasi cél(i befektetési tevékenység raforditasai, azaz az arfolyamveszteségek,
vagyonkezelSi és letétkezelSi dijak, tovdbba a befektetési tevékenység egyéb
raforditasai, 620 ezer forintot tettek ki.

A likviditasi céll befektetési tevékenység eredménye fentiek eredményeként 5.406
ezer forint.

A likviditasi cél(i bevételek és raforditasok 731 ezer forint egyenlegének 5.406 ezer
forint befektetési eredménnyel névelt Gsszege, azaz a likviditasi eredmény 6.137
ezer forint, melybdl a pénztar likviditasi céltartalékot képzett.

Befektetések alakulasa

A pénztar befektetési tevékenységének fG célja, hogy a tagok egyén szamldjara
jovairt dsszegeket befektesse - a torvényi szabadlyozas figyelembevételével és a
pénztar folyamatos likviditdsanak fenntartdsa mellett - oly mddon, hogy a befektetett
eszkdzokdn a lehetd legmagasabb hozamot érje el és emellett a nyugdijszolgaltatasi
igényekhez sziikséges likviditast folyamatosan fenntartsa.

Befektetések alakulasa eszkizcsoportonként

A penztan befektetési portfollo nylto piaci értéke 13.884.054 ezer forint, mely az év
soran 4,Z24%-Kal novekedett, zaro allomanya 14.4/3.19Y ezer rorint.
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Az értékelési kilonbdzet allomanyaban a nyitd 266.297 ezer forintos Osszegrdl
537.956 ezer forintos ndvekedés kovetkezett be, amelynek eredményeként a zard
allomany 804.253 ezer forintos értéket tartalmaz.

Nyito Evkdzbeni valtozas 2ard
Vagyonelemek
Nyilv.érték | Piaci érték |Entékelési| Nyilv.ertek | Piaci értek E"ﬁgf‘és' Nyilv.ertek | Piaci ertex E”fgf'és‘
kil : :

Ertékpapirok .

Magyar allampapir 10185591 | 10275116 89525 -35 407 134 472 169 879 | 10 150 184 | 10 409 588 259 404
Kilfaldi allampapir 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Kétvény 736 455 717220] -19235 221038| -171834 49 204 515 417 545 386 29 969
Részvény 838 133 923495| 85382 -53 930 57 236 411 166 784 203 980 731 196 528
Befektetési jegy 1402021| 1504157 102136] 1829045| 365699 202754| 1564966| 1869856 304 890
| Jelzaloglevél 129 332 132 853 3521 0 -301 =301 120 332 132 552 3220
E;‘:;Te’::’ ok 13291532 (13552841 | 261309| -147430| 385272| 53270213144 10213938113 794 011
Bankszamlak 249384| 248613 771| 193827 194435 608| 443211| 443048 -163
Hataridds Ugylet 0 5759| 5759 0 4 646 4 646 0 10 405 10 405
Tartozds-kdvelelés 957 957 0 17 093 17 093 0 18 050 18 050 0
Tagi kélcsdn 75 884 75884 0 -12 301 -12 31 0 63 583 63 583 0
Pénztar 13617 757 |13 884 054 | 266 207 51189| 589145| 537956 |13 668946 |14 473199 804 253
oss5Zesen

Befektetések fildrajzi elhelyezkedésiik szerinti megoszlasa

A pénztar befektetései foldrajzi elhelyezkedésiik tekintetében az alabbi Gsszetételt

mutatjak a fordulénapon:

Befektetések idGszak vegi

Befektetések idoszak végi értéke

Megnevezés ertéke kényv szerinti értéken - piaci értéken
Osszesen (2+34) 13 668 946 14 473 199
Eurdpai Gazdasagi Térseg Osszesen (3+...+6) 12 811 257 13 482 677
Norvégia 104 318 63 269
EU tagorszagok Gsszesen {7+...+33) 12 706 939 13 419 408
Ausztria 99 158 112 500
Franciaorszag 17 074 25 682
Gérégorszag 46 490 92 332
Hollandia 87 570 111927
Horvatorszag 66 760 63 549
Lengyelorszag 100 353 97 450
Luxemburg 43 301 60 221
Magyarorszag 12 147 396 12 734 998
Németorszag 39 951 43 255
Romania 58 846 77 494
Egyéb orszag (35+...+39) 857 689 990 522
Amerikai Eqvesiilt Allamok 684 440 810 449
Egyéb mas orszagok 173 249 180 073
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Befektetések devizanem szerinti megoszlasa

A pénztar forduldnapi vagyonat kitevd befektetései az alabbi devizanemekben

denominaltak:

Befektetések iddszak | Befektetések idszak
Megnevezés végi értéke - kdnyv végi értéke - piaci
szerinti értéken értéken
HUF 11 530 768 12 075 396
EUR 745 448 883 868
usD 925 389 1059 755
Egyeb 467 341 454 180
Osszesen 13 668 946 14 473 199
Portfolid allomany a fordulonapon (eFt)
Megnevezés Kﬁ'n v szenpti Piaci értéken
értéken
Portfolio dsszesen 13 668 946 14 473 199
Bankszamlak és készpénz Gsszesen 443 211 443 048
Pénzforgalmi szdmla és befektelési szamla 443 211 443 048
Ertékpapirok Gsszesen 13 144 102 13938 113
Hitelviszonyt megtestesit6 értékpapirok (kbtvények) 10 665 601 10954 970
Magyar allampapir 9 750 207 0997 520
Enékpapir, melyben foglalt kdtelezetiség teljesitéséért a magyar allam
készfizetd kezességet vallal PR CREAP
Magyarorszagon bejﬁgy'zett gazdalkodd szervezet altal nyilvanosan 149 156 150 420
forgalomba hozott kitvény
Magyarclrsz'agon bejegyzett hitelintézet altal nyilvanosan forgalomba 351 120 381 935
hozott kétvény
K—ulf’c')ldon bejegyzett hitelintézet altal nyilvinosan forgalomba hozott 173 249 180 072
kotvény
Részvények 784 203 980 732
A Budapesti Ertéktdzsdére vagy més elismert értékpapirpiacra bevezetett
. . = 172 996 300 808
Magyarorszdgon nyilvinos forgalomba hozott részvény
To6zsdére vagy mas elismert értékpapirpiacra bevezetett, kUlfdlddn
kibocsatott, nyilvinosan forgalomba hozott részvény ANl )
Befektetési jegyek, illetve egyéb kollektiv befekietési értékpapir 1 564 966 1 869 859
Magyarorszagon bejegyzett befektetési alap befektetési jegye 827872 991 653
Részvényalap 435 582 496 852
Szarmaztatott alap 281 622 446 865
[ Ingatlan alap 110 668 47936
Kiilfldon bejegyzett befektetési alap befektetési jegye 737 094 878 206
Részvényalap 653 604 770298
Arupiaci alap 83 490 107 908
Jelzaloglevél 129 332 132 552
Mggxmorszagon bejegyzett Jelzglog:lutel-lqtezet dltal kibocsatott, 129 332 132 552
nyilvinosan forgalomba hozott jelzdloglevél
Hataridds igyletek 0 10 405
| Lagl kolcson 04 284 03 b3
Kdvetelés értékpapir ligyletekbbl 18 050 18 050
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Egyéb informacidk

A pénztar tagi kolcstnallomanya nem éri el a vagyona 0,5%-at. A tagi kolcsondk
allomanya az év folyaman 75.884 ezer Ft-rol 63.583 ezer forintra cstkkent.
A pénztarban tagi lekotésre az év folyaman nem kerdilt sor.

Hozamok alakulasa

A pénztar fedezeti tartalékara szamitott nettd hozamrataja 6,44%, a pénztari brutté
hozamrata 6,84% volt 2019. évben. A referenciahozam 4,31% volt, mig a KSH altal
kozzétett december/december alapll inflacid 4,0%-ot ért el 2019-ben. Az utdbbi adat
figyelembevételével a pénztar befektetési tevékenysége eredménye 2,44%-0s
realhozamnak felel meg a targyidoszakban.

A pénztar befektetési teljesitménye az elmult 10 évben (2010-2019. kozott)
atlagosan éves 5,39%-0s nettd hozamot ért, az ugyanezen iddszakra szamitott
referenciahozam 5,17%.

Ugyanezen mutatok az elmuilt 15 éves iddszakra (2005-2019, kozott): 6,01%-os
nettd hozam, illetve 5,97%-os referenciahozam.

A fedezeti tartalékon bellil a negyedévenkénti hozam felosztasa a pénztartagok
egyéni szamldinak id6vel sdlyozott atlagegyenlege alapjan tértént meg.

A vagyonkezelok tevékenysége eredményszamai és bruttdé hozamratdi a
kovetkezokeppen alakultak 2019-ben:

Hold 5,18%
Generali 5,62%
Amundi 11,19%

Vagyonkezel&i vagyonaranyok

2019.12.31-4n | 29,18% | 22,16% 4562% I
24,09% 21,88% 50,66% m

% 10% 20% 0% 40% 50% 0% 70% 80% S0% 100%

201812.31-€n

Amundi Raiffelsen/General Hold = MUKUK Egveb

Hataridds és opcids iigyletek

A pénztar portfolidjanak 2019. évben lezart hatdridos fedezeti céld lgyletei 12.625
ezer Ft-os hozamnyereséget és 57.441 ezer forint hozamveszteséget eredményeztek,
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az év végén nyitott Ugyletek értékelési pozicidja 10.405 ezer forint. A forduldnapon
fennalld pozicidk/lgyletek a mérlegkészitésig lezarultak. A hataridos ligyletek évkdzi
mozgasat és az év végi allomanyat az aldbbiakban részletezziik:

Amundi fedezeti po.:

ford.

Pozicid Nyités Deviza Lejarat f)sszege hat. arf. Fit érték arf. nyereség  veszteség
Eladisi 2018.11.19 USD  201902.22 277000 279,02 77 288 540 27985 0 229910
Eladisi 2018.12.14 EUR  2019.04.08 174 000 32347 56283 780 31975 647280 0
Elndasi 2019.04.04 EUR  2019.07.08 124 000 320,02 39682 480 32026 0 29 760
Eladasi 2019.06.19 EUR  2019.06.28 250 000 324,16 81 040 000 323,50 165000 0
Eladasi 2018.10.30 USD 20190703 640 000 280,20 179 328 000 28510 O 3136 000
Eladasi 2019.02.20 Ush 20190703 277000 277,15 76 770 550 28500 O 2174 450
Eladisi 2019.03.26 Usp  2019.07.03 135000 276,97 37390950 28510 0 1 097 550
Eladasi 2019.04.04 EUR  2019.07.08 50 000 320,02 16 001 000 32260 0 129 000
Eladasi 2019.0627 EUR  2019.07.08 250 000 323,52 80 880 000 32260 230000 0
Eladasi 2019.07.01 USD  2019.12.03 355 000 282,49 100 283 950 29944 0 6017250
Elnddsi 2019.07.01 UsD  2019.12.03 277 000 282,33 78205410 30340 0 5 836 390
Eladasi 2019.07.01 UsD  2019.12.03 420 000 282,49 118 645 800 30330 0 8 740 200
Eladasi 2019.07.04 EUR 20191203 300 000 323,28 96 984 000 33388 0 3 180 000
Eladasi 2019.09.18 EUR 20191203 250 000 133,45 83 362 500 33388 0 107 500
Eladasi 2019.11.29 EUR  2020.03.03 156 578 334,33 52348 723 33093 532365 0
Osszesen: 1574645 30678 010

Hold fedezeti po.:
} ford.

Pozicié Nyitas  Deviza Lejarat Osszege  hat. arf, Ft érték arf. nyereség  veszleség
Elndisi 2018.11,13 USD 2019.02.15 43500 284,33 12390105 27993 213 150 0
Eladisi 2018.1129 HRK 2019.03.04 852 000 43,46 37 023 660 43,38 63 900 0
Eladsi 2018.11.29 HRK 2019.03.04 1632000 4346 70 918 560 42,87 1281 §20 0
Eladisi 2018.12.05 EUR 2019,03.08 807 700 324,28 261919744 315,73 6903 008 0
Eladiisi 2018.12.05 EUR 2019.03.08 62 000 324,28 20105267 317,08 446 226 0
Eladisi 2018.12.12 EUR 2019.03.08 12 000 323,75 3884941 315,73 96 157 0
Eladisi 2018.12.12 USD 2019.02.15 56 000 283,07 15851920 279,93 175 840 0
Eladisi 2018.12.19 EUR 2019.03.08 100 000 32285 2285000 315,73 711 800 0
Eladisi 2018.1227 USD 2019.02.15 580 500 280,76 162981180  279.93 481 815 0
Eladési 2018.12.27 USD 2019.02.15 45900 280,76 12886884 281,82 0 48 654
Elndisi 2019.01.30 EUR 2019.03.08 60 300 316,59 19000323 31573 51683 0
Eladisi 2019.02.12 USD 2019.05.14 51500 279,85 14412275 288,38 0 439295
Eladisi 2019.0227 HRK 2019.06.04 1404 100 42,57 59772 537 43,78 0 1701 769
Eladiisi 2019.0227 HRK 2019.06.04 305 900 42,57 13022 163 43,07 0 152 950
Eladisi 2019.03.05 EUR 2019.06.07 1085000 116,19 343068320 321,85 0 6138 930
Eladisi 2019.05.09 USD 2019.08.12 50700 286,39 14519973 290,38 0 201279
Eladisi 2019.05.30 HRK 2019.09.03 1213000 43,72 53032 360 44,86 0 1382820
Eladist 2019.05.30 HRK 2019.09.03 200 000 4372 8 744 000 44,10 0 76 000
Eladisi 2019.06.04 EUR 2019.09.06 977 300 32242 315110839 330,28 0 7671805
Eladisi 2019.06.04 EUR 2019.09.06 40200 322,43 12961 686 324,08 0 65 526
Eladsl 2019.06.04 EUR 2019.09.06 67 500 32243 21764025 327,51 0 342900
Fladssi MG N6 FLR 9 19 DA 14 N 1113 7876 138 330.28 " 166 TR
Eladisi 2019.07.12 EUR 2019.09.06 21000 326,06 6847260  330.28 0 88 620
Eladasi 2019.08.16 EUR 2019.09.06 113 000 324,67 36687710 330,28 0 633 930
Eladssi 2019.08.23 EUR 2019.09.06 112000 328,52 36794240 330,28 0 197 120
riugust 2Uiv.usui uaw FAVIL- AN X4 1w 280,00 Ly pit 2é0 333-:’2 u 1YL VL4
Eladési 2019.08.29 HRK 2019.12.03 902 200 44,84 40 454 648 4518 0 306748
Eladsst 2019.08.29 HRK 2019.12.03 267 300 44,84 i1985732 44,87 0 3019
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Eladdsi 2019.0829 HRK 2019.12.03 43 500 44,34 1950 540 44,95 0 4785
Eladési 2019.09.03 EUR 2019.12.06 1240500 330940 410531070 331,56 0 769 110
Eladisi 2019.09.03 EUR 2019.12.06 24000 330940 7942560  333.40 0 59040
Eladdsi 2019.09.18 EUR 2019.12.06 154 000 333,100 51297400 331,56 237 160 0
Osszesen: 10 661 860 21 248 062

Generali fedezeti po.:

ford.

Pozicio Nyitas  Deviza Lejdrat f)sszege hat. arf. Ft énék arf. nyereség  veszieség
Eladisi 2018.11.29 USD 2019.03.29 180 0600 281,51 50671800 284,40 0 520 200
Eladisi 2019.01.07 USD 2019.05.15 63 000 277,92 17508960 277,82 0 0
Eladisi 2019.0327 USD 2019.09.25 180 000 280,50 50490000 304,70 0 4 356 000
Osszesen: 0 4876200

Hold miik&dési-likviditasi po.:
. ford,

Pozicié Nyitds  Deviza Lejarat Osszege  hat. arf. Ft érték arf, nyereség  vesztesé
Eladasi 2018.12.05 EUR 2019.03.08 45 500 324,28 14754672 31573 388 866 0
Eladisi 2019.03.05 EUR 2019.06.07 45000 316,19 14228640 321,85 0 254 610
Eladssi 20190604 EUR 2015.09.06 45 400 322,43 14638322 330,28 0 356 390
Eladisi 2019.09.03 EUR 2019.12.06 45 000 33094 14892300 331,56 0 27900
Osszesen; 388 866 638 900

Nyitott poziciok a forduldnapon: )
Elad/vétel Nyitis Deviza Lejarat  Osszege hat. arf.  Ftériék ford. rf.  nyereség  veszteség

Eladisi 2019.11.14 USD 2020.02.18 52100 302,15 15742015 204,74 420 240 0
Eladisi 2019.11.28 HRK 2020.03.04 902 200 45,10 40 689 220 44,42 614 746 0
Eladdsi 2019.1203 EUR 20200306 1522000 33209 505440980 330,52 1858 947 0
Eladisi 2019.12.18 USD 2020.02.18 83 000 296,48 24 607 840 294,74 198 948 0
Viételi 2019.11.15 USD 2020.02.18 14000 302,10 4229400 294,74 0 112225
Viteli 2019,12.17 EUR 2020.03.06 88 000 330,61 29093 680 330,52 22720 0
Viteli 2019.12.30 HRK 2020.03.04 186 000 44,43 8 263 980 44,42 0 2§54
Eladési 2019.12.03 EUR 2020.03.06 45 600 332,09 15 143 304 330,52 55 695 0
Eladdsl 2019.07.12 EUR 2020.07.10 140 000 328,13 45938 200 330,52 0 477556
Eladisi 2019.08.30 EUR 2020.02.12 110 000 331,75 36 492 500 330,52 107 688 0
Eladsi 2019.09.13 EUR 2020.03.12 133 000 33345 44 348 850 330,52 338 768 0
Eladisi 2019.09.23 USD 2020.03.12 180 000 301,57 54282 600 204,74 1419153 0
Eladsi 2019.1129 EUR 2020.03.03 143 422 33433 47950277 330,52 498 261 0
Eladssi 2019.01.29 USD 2020.04.03 277000 301,28 B3 454 560 294,74 2192 409 0
Eladisi 2019.11.29 USD 2020.04.03 420000 301,15 126483 000 294,74 3269 381 0
Osszesen: 10996 955 591935

Az év soran a Pénztar portfolidja opcids ligyletet nem tartalmazott.
Egyéb informaciok

2019. évben a pénztar értékpapir kolcsonzési tevékenyseget nem végzett, kockazati
tokealap jeggyel nem rendelkezett.

arbe

A pénziai nyivantaitasa nem  SiSZaimoiocgysey aapl, az ciéit  befektetési
teljesitményt naptari negyedéves gyakorisaggal szamolja és osztja fel
fedezetaranyosan a tagok egyéni/szolgaltatasi szamlain.
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Befektetési politika alakulasa

A befektetési politika teljesiilése és a vagyonkezeldi teljesitmény
értékelése vagyonkezelonként

Vagyonkezel6i beszamoldk a 2019-es év vagyonkezelési tevékenységérol

Hold Befektetési Alapkezeld Zrt

A 2018-as utolso, tékepiaci vérflirdot hozo negyedévét kivetben a 2019-es esztendo
emelkedéssel indult. Egyrészt december végére a befektetGk nagyon pesszimistava, a
részvénypiacok pedig tiladotta valtak, masrészt tébb bizakodasra okot adé fejlemény
tértént az idei év els6 heteiben. Az amerikai-kinai kereskedelmi konfliktus
rendezésével kapcsolatban mindkét fél pozitivan nyilatkozott, és Trump elndk
elhalasztotta a marciusi tovabbi vamemelést. Az amerikai jegybank szerepét betditd
Fed - valdszinlileg megijedve a részvényarak esésétdl — hirtelen iranyt valtott,
jelezte, hogy nem tervezi tovébb emelni a kamatot és valoszinlleg még idén
abbahagyja mérlegfétsszegének csokkentését. Kindbol pedig olyan hirek érkeztek,
amik arra utalnak, hogy a gazdasagpolitika iranyitéi — tartva az azsiai gazdasag
lassulasatol — nem fékezik tovabb a hitelkiaramlas iitemét és emellett kdltségvetesi
Osztonz6 lépéseket is bejelentettek. A kedvezd hirek mentén januarban és
februarban emelkedtek a részvénypiacok.

Volt azonban egy furcsa jelenség. A befektetok hite nem a névekedésbe tért vissza,
hanem inkdbb abba, hogy nem kell félni az inflaciotdl és a kamatok emelkedésétdl.
Ebbdl kifolydlag nem a részvényalapokba, hanem az allampapir- és vallalati
kétvénypiacra aramlottak a megtakaritasok. A kétvényhozamok januar kdzepe ota
csbkkennek. A hozamcsokkenés marciusra valt intenzivvé, amikor a napvildgot 1ato
makrogazdasagi adatokbdl egyértelmiivé vélt, hogy a vildggazdasag szamottevien
lassult. A leglatvanyosabb a lassulds Azsidban, amit azonban a wlag tobbi részének
ipari termelésén, kilkereskedelmén is tetten lehet érni. (Eurdpa és a fejlodo vilag
nagyobb nyitottsdga miatt jobban kitett az azsiai, kinai problémaknak.) Ennek
megfeleléen marciusban kifulladt a tézsdei emelkedés és a dollar — az amerikai
kamatemelési varakozasok teljes kidrazédasa ellenére — eréstdni tudott.

Az aprilis a részvényarak emelkedését, majus esést, junius pedig ismét emelkedést
hozott, amire a Janus-arcy jelz6 illik leginkabb. Az Gsszességében pozitiv zaras
azonban nem a vildggazdasdg javuld kildtasainak és az optimista befektetdi
hangulatnak kdszonhetd, sokkal inkdbb ezek ellenkezdjének. Az elmdit hdnapokban
napvilagot Iat6 makrogazdasagi adatok ugyanis arrdl tanGskodnak, hogy érezhetGen
lassul a globalis gazdasag. Ezzel parhuzamosan pedig cstkkenek az inflacios
varakozasok és egyre tobb jegybank tér vissza a — nem tal hossz( ideig tartd
szigoritast kovetoen — lazito uzemmodba. A fejlett piaci allamkotvenyhozamok januar
kozepe Ota csbkkennek, Europaban (j torténelmi mélypontra estek, az Eurdpai
Kézponti Bankban (EKB-ban) Gjabb kamatvégasrol beszélnek és a piac az amerikai

imrmdhanls r--vnu-nnnl- hatAlRA End. l-nl is ithinm 1AnAcal-at udr Ao alaceanumhh amatesint
J g,‘l.l\.-ll Il\ [P Y FLAY | H o bbb ) rld || bl l\-P\-—lbl\b\- Whdd o F b bl it I,uuu ANl D il P

pedig felértékeli azokat az eszkozoket amelyek stabil, viszonylag kiszamithatd
pénzaramlast termelnek, igy nemcsak a kotvényeket, hanem a (regiondiis és
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szektordlis értelemben) biztonsagosabb részvényeket is. A tézsdék masodik
negyedévi par szazalékos emelkedése tehat alapveten az alacsonyabb
kamatszintnek és a defenziv szektoroknak készénheto.

Ezzel szemben a cashflow-t nem vagy csak bizonytalanabbul termeld, a ciklikus, a
globdlis, de leginkabb az azsiai konjunktirara érzékenyebb (,Kina-kapcsolt”)
véllalatok, eszkdzok arfolyama tovdbbra is gyengélkedik. Azsia gazdasdga
latvanyosan lassul, ami nemcsak a nyersanyagok (pl. olaj, réz), de a fejl6d6 piaci
részvények relativ gyengeségén is latszik. Ebben a kdrnyezetben a korabbinal sokkal
lazabb hangvételt meglité Fed sem tudott segiteni, a dollar minimalisan tudott csak
gyengiilni. Er0sodott viszont a tipikusan menekiild eszkbznek szamitd japan jen,
svajci frank és az arany arfolyama. A befektet6k a biztosat keresik és ontik a pénzt a
kétvényekbe és veszik ki a részvényalapokbdl. Miutan azonban sokan pesszimistava
valtak, az eladok is elfogytak a piacokrdl, és komolyabb negativ hir, sokk hidnyaban
az alapkezelok alacsony poziciondltsaga a részvényarfolyamok jlniusi emelkedését
okozta. A befektetbk a nyomott inflacioban és a tartdsan alacsony
kamatkérnyezetben hisznek, a ndvekedésben nem, de kényszerbol mégis kell valamit
tartaniuk. A kotvényeknek maér alig van hozamuk, igy a ,kétvényjelleg(”
részvényekre fanyalodnak.

Juliusban emelkedtek a tozsdeindexek, augusztusban a jlliusi csticshoz képest 5-10
szazalékot estek a részvények, majd a nyar végétol ismét emelkedésnek indultak a
részvényarfolyamok. A hdrom honapos idGszakot a tozsdék tobbsége minusszal zarta.
Az elmilt negyedévben tehat nem a részvényekkel, hanem a koétvényekkel lehetett
pénzt keresni, az allampapirok €s vallalati kotvények hozama sok esetben abszollt
mélypontra esett augusztusban, majd a globalis gazdasaggal (valamint az USA-Kina
kereskedelmi habordval) kapcsolatban érkezd jobb hirek némi hozamemelkedést
hoztak szeptemberben. A kotvényeken kivill — kdszOnhetoen a geopolitikai
feszlltségeknek €s a nagy bizonytalansagnak — az arannyal és a dollarral lehetett
pénzt keresni az elmult harom honapban. A torok lirat (és az izraeli sekelt) leszamitva
az USD bizonyuit a legerosebb devizanak, trendszerlien emelkedve.

A nagy kilengéseknek megvan a magyarazata. A vildggazdasag érezhetGen lassul, a
rossz hirek leginkdbb Azsiébé! érkeznek, de hatdsuk egyre messzebb nyulik. A
gazdasagllag nyitottabb Eurdpa és a fejlédd orszagok jobban megérzik a gyenge
azsiai konjunkturat (klnal recessziét?), mint az Egyesiilt Allamok. A feldolgozdipar
mar globalisan is recesszids allapotot tiikroz, de a gazdasag nagyobb szeletét képezs
szolgaltatasok és a fejlett piaci fogyasztas esetében még csak egy visszafogottabb
lassulds jelei latszanak. Ezek a jelek azonban slirlisodnek, ami figyelmeztetés a
részvénypiaci befektetoknek (rdadasul a vallalati profitok emelkedése is megallt). A
lassulds ellen a jegybankok szinte minden eszkozt bevetnek (kamatvagadsok
Eurdpdban, USA-ban és sok fejlddd orszagban, allampapir-vasarias Ujrainditasa az
eurézonaban), évszazados mélypontra nyomva a kamatokat és kotvényhozamokat,
jobb hijan a részvények felé terelve a befektetoket, Raadasul Trump-elndk szinte
naponta gondoskodik piacmozgato hirekrol.

Ugy éreztiik, hogy a gazdasdg és a piacok hamarosan kritikus ponthoz ernek

Araanmiban A kisamdalaneds Faudhbes e fFanmmarad Az lacean A nasdacda AAR
FUIRC I Il | A L L) i) bl L YL L (o §5d uunuuuu, (O VMR THIAITO T RS I € 19 Pid 6 108 161 u\.nuu

szeletét kitevO szolgdltatasokra, fogyasztasra is kihat majd, elrontva a vallalati
profitokat. Egy ilyen helyzetben — alacsony kdtvényhozamok ide, negativ kamat oda
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— az eddig magukat jél tartd részvénypiacok (pl. S&P 500) is lefordulnak, lehetdséget
teremtve arra, hogy olcsdbban vasdrolva meg tudjuk ndvelni a portfolid
részvényaranyat. Nem kizart azonban az sem, hogy egy jo hir (pl. USA-Kina
kereskedelmi megallapodas) vagy akar egy érezhet6bb kinai monetaris (vagy eurdpai
fiskalis) stimulus hatésara felfelé térnek ki eddigi savjukbdl a tozsdeindexek. Nos, ez
utébbi forgatdkonyv kovetkezett be. Egy nagyon révid oktdberi eleji megingast
leszamitva az elmullt negyedév soran az idén gyengélkedd eszkozosztalyok (fejlodd
piaci devizak és részvénypiacok, nyersanyagok) ara is emelkedésnek indult. Sét, az
augusztusig csak csokkeni tudd globalis allampapirhozamok is felfelé vették az iranyt,
nottek az inflacids vérakozasok, a befektetdk ,kimeneklltek a bunkerbdl”.

A hangulat valtozdsa egyrészt természetes volt (dridsi volt mar a pesszimizmus a
befektetdk kdrében augusztusban), masrészt kellettek hozzd kedvezl hirek is. Az
USA és Kina kozott zajlé kereskedelmi habord enyhiilése, a kemény Brexit
valészmtjségének jelentds cstkkenése, egy lazabb eurépai kc'jltségvetési politika
reménye, valamint a lassan, de azért idéve! javulé kinai és azsiai makrogazdasagi
adatok egyarant hozzdjarultak az optimizmushoz. Ugy tiinik tehat, hogy a 2018
januarja 6ta tarté medvepiac a fejlett részvénypiacok esetében 2018 decemberében,
tébb mas, foleg a kinai konjunktirahoz kothetd eszkdz esetében pedig 2019
augusztusaban véget ért.

Amundi Befektetési Alapkezelo Zrt

A Chinoin Nyugdijpénztdr portfolidjanak év elejétdl szamitott nominalis (nem
évesitett) teljesitménye az évben 11,14% volt, ami 155 (havi lancolassal 156)
bazisponttal fellilmulta a benchmark teljesitményét.

Chinoin Hyugdijpénztr

.. I né L ne fit ne . ne
Karegoria
Eszkbzardry Portfdlié nomindlls teljesimény
(zérd)
Koivény 84,959% 288% 204% 324% 0,12% 8,61%
KKE részvény 549% 505% 211% 1.3%% 495% 1414%
Fejett piaci részvény 7.34% 1426% 337™% B,61% 507% 34,79%
Feldds piaci észvény 2,18% 12,23% 1,76% 6,03% 544% 27,6T%
Portfolio .
Eszkdzariny Benchmak mn‘n‘né.ls teljesftmény
(zdrd)
Hazal kbtveny(MAXC) 85,00% 239% 140% 281% 0,38% 7,15%
KKEU részvéry (CETOP20) 5,00% 428% 129% -0,65% 6,40% 11,66%
Nenez. Részvény (MSCt World) 10,00% 1367% 2,19% 7,16% 45% 30,14%

Benchmark {napi lanc) ,00%% 1,45 05 1,10% 9,58%

Benchmark {havi lanc) 9,58%

Kotveénypiaci befektetések az év sordn

Az emllt év soran a Chinoin Nyugdijpénztar portféliéjénak kétvénypiaci

t"!ﬂﬂmﬂhl‘ﬂl‘\ﬂl‘\ Fﬂlll’\ﬂ" 2 |r-3m:a+|rnﬁ|ra-v-\+ frh w-\hr\n \ Ar o dAidenk conrlbaeat
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véltoztatasaval vett fel poziciét a Portfollokezelo, vaiammt tobb'vallalatl és banki
kotvényt is tartott az allampapirok terhére.

A 2019-es év soran a portfdlid kotvénypiaci szegmensében foként a kamatkockazat
(duration) és a lejarati szerkezet valtoztatasaval vett fel poziciot a Portfélidkezeld,
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tébb vallalati és banki kotvényt is tartva az allampapirok terhére, Alapvetten az év
soran feliilsilyozdsra kerllt a hozamgorbe hosszabb vége, és az &tlagidé
tekintetében is a benchmarkndl hosszabb kotvényportfolid keriilt kialakitasra.
Osszességében ez a kdtvénypiaci pozicionaltsdg pozitivan jarult hozzé a portfélidk
teljesitményéhez az év soran, mivel augusztusig nagymértékben csokkentek a
hozamok, utana pedig a hozamok konszolidacidja soran nem vallalt a Portféliokezeld
nagyobb kitettséget. Szeptembertdl az év végéig egy viszonylag szlik savban
mozogtak a kétvényhozamok, a kereskedelmi haborival kapcsolatos bejelentések és
a makrogazdasagi adatok altal vezérelve. Ebbdl a sdvbdl vald kitérés mutathatja meg
az utat a hozamok szamara 2020-ban. A hazai hozamgdrbe az augusztusi mélypont
ota a gazdasagi kildtasok javuldsaval parhuzamosan meredekebbé valt. Az év utolso
negyedévében (j EUR/HUF cslicsokat is lathatott a piac 337 forintos arfolyamnal, ami
pozitivan jarult hozza a portfdlio teljesitményéhez, mivel az idegen devizaban
denominalt eszkdzeink forint értéke emelkedett.

A portfdlioban 2017 utolsd negyedévében kiépitett feltérekvO piaci (t6rok), de
dollarban denominalt kitettség pozitivan jarult hozzd a portfdlid teljesitményéhez az
év soran, mivel a torok gazdasagbol alapvetGen jo hirek jottek a 2018-as valsag
utdn. A kiemelten figyelt térok inflacios adatok nagyobb mértékben cstkkentek a
vartnal, &s ugy latszik, hogy a gazdasagi visszaesés sem lesz olyan mély, mint ahogy
azt kordbban vartdk. A GDP a harmadik negyedévben mar 0,9%-kal, mig a negyedik
negyedévben 6%-kal nott az el6zG évhez képest. A helyi devizids és a dolldrban
denominalt hozamok is csékkentek, a hitelintézeti kétvények arfolyama emelkedett. A
torok jegybank vartnal nagyobb kamatcsOkkentéseit is pozitivan fogadtdk a
befektetdk, a lira a majusig tartd gyenglilése utdn erbsodni tudott. Szeptembertd!
kezdve a feler6s6dé optimizmus, és javulé gazdasagi kilatdsok a feltdrekvd piaci
eszkdzokre is pozitivan hatottak, igy ez is hatszelet jelentett a tordk pozicidknak.

Részvénypiaci befektetések az év sordn

Ahogyan 2018-ban is, gy 2019-ben is a kereskedelmi habort koérili fejlemények
tartottdk leginkabb lazban a részvénypiacot. A kereskedelmi fesz(iltség év végi
enyh(iléséig meglehetdsen rogos volt az Ut, viszont a ndvekedési kilatasok romlasa
ellenére is végig optimistak maradtak a részvénypiaci befektetok, ami alapvetben a
nagy jegybankok - foként a Fed és az EKB - monetaris lazitasainak volt kiszonheto.
Ebbdl kifolydlag kimagasld teljesitmény jellemezte a globalis részvénypiacokat 2019-
ben, raadasul a kedvez0 befektetdi hangulatbdl a fejlett- és a fejlodo piacok egyarant
kivették a résziik. Az MSCI World index 25,2%-os, valamint az MSCI Emerging
Markets index 15,4%-0s emelkedésében a fenti okok mellett jelentds szerepet
jatszott a 2018 végi korrekcio altal generalt alacsony bazis is.

Az erbs mezonybdl kiemelkedett az orosz részvénypiac (+44,9%) a draguld
olajarnak, a helyi monetaris lazitasnak €s a folyamatosan novekvo
osztalékhozamoknak készonhet6en, mig a KKE-i régids részvényeket reprezentald
CETOP index egy szerényebb 8,6%-0s emelkedéssel rukkolt eld. (A CETOP esetében
az érem masik oldala, hogy a 2018 végi hatalmas korrekciéndl az index harmadannyit
esett, mint a relevans piacok tobbsege.) A BUX index 17,7%-0s hozama joval
meghaladta a CETOP-ét, viszont a fejlett piacok tobbségét alulteljesitette.

A részvény eszkdzosztalyt Osszességében fellilsulyozta a Portfolidkezel6 az év elejétdl

”
raantarmmbvae  AlAdATA AmmarkAl  aeanban Amvdaa aliolefihy AaaiAAEF Farbalt a laleA
MIPAAS 1S AT TG IR B 184 1 & PR 1 TR TS T LROT RS Pl 074 18 1 IR &1 l’l e UILIDUIY Pucleivh Gl e W e

Osszetétel gyakori valtoztatasa mellett. Az év elején a fejlédd részvénypiacokban
(beleértve a KKE-i régidt), valamint a japan részvényekben latott potencialt. Az
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eurdpai piacra 2019-ben az alulstly volt jellemz8, mig az amerikai részvények pedig
alapvetGen semleges sulyozassal szerepeltek a portfélioban. A masodik negyedév
kozepén altalanos orosz részvénypiaci long pozicio felvételérol dontétt a
Portfolidkezeld, amit november elejéig tartott is azon jelents tobblethozamot
realizélva.

A portfolio kockazati mutatoi

Az aldbbiakban a nyugdijpénztar altalanosan hasznalatos kockdzati mutatéi keriilnek
bemutatasra.

Id6szak kezdete: 2018.12.31

Iddszak vége: 2019.12.31

Evesitett hozam-szérés {volatilitis) 2,97%
Béta: 1,0348
Alfa (Jensan mutatd): 1,2227
Sharpe-mutaté: 3,73
Traeynor-mutaté: 10,72
R-négyzet 0,9215
Informéclés hanyados: 1,85
Kovatési hiba 0,84%
VaR (zéré datumra, 1 napos, 99%- 0,59%

os konfidencia sint)

Az év sordn fedezeti céllal deviza forward poziciok nem keriiltek alkalmazasra a
Pénztarnal.

Generali Befektetési Alapkezelo Zrt

2018 negativ eseményei és teljesitményeit kdvetden jelentds javulast hozott a 2019-
es év a tokepiacokra. Mind a részvények, mind a kdtvények tamogatdan hatottak a
teljesitményre és ledolgoztak az el6z0 év negativumait.

Mivel a fejlett piaci konjunktdra-mutatdk tobbsége javulast mutatott 2019-ben, illetve
a kereskedelmi haboris konfliktus is enyhiilt, ezért mérséklGdtek a monetaris
lazitdssal kapcsolatos varakozasok a fejlett orszagokban. A Fed dontéshozoi
szeptemberi és oktdberi Ulésiikon is csokkentették az irdnyadd ratat, az EKB pedig
szeptemberi Ulésén tobb intézkedéssel lazitott a monetaris kondiciékon. Decemberi
Gléstikon viszont mar egyik nagy jegybank sem valtoztatott a kamatszinteken.

A kovetkezd kamatvagast 2020 masodik felére varta a piac, azonban a Fed Nyiltpiaci
Bizottsdga rendkivilli kamatvagasrol hatarozott 2020 marcius elején. Az 50
bazispontos csokkentést azzal indokoltak, hogy ezzel kivanjak enyhiteni a koronavirus
negativ hatasait.

A stabilizalédé makrogazdasagi helyzetnek és a kereskedelmi haboris fesziiitségek
enyhiilésének koszonhetden jelentds emelkedést lathattunk 2019-ben a
réc-/uén\‘f!-\i:r'nlrnn Ay amarikai indaval kA7l a7 QRPENN 7R O Oh.ne a7 Fi IrA7ARD
részvényeit tomoritd Eurostoxx50 index 24,8%, mig a Kozép-Eurdpai index (Cetop)
8,6% eredményt tudott felmutatni ebben az évben. Magyar tézsde jelentsen kitdint
a Kozép-Europai tézsdék kozil, hiszen 17,7%-os hozamot ért el.

Hazal kotvenypiacon a jegybanki politikanak koszonhetoen a rovid oldalon a hozamok
0% korll stagnéltak (sok esetben a 3 hds futamidejli kotvények negativ hozam
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mellett forogtak), mig a hossz( oldalon jelentds hozamesést figyelhettiink meg,
melynek kdvetkeztében az éven tuli koétvényeket tartalmazé MAX index 7,7%
hozamot biztositott.

Pénztar vagyondt 69,4%-at allampapirok, mig 11,8%-ban vallalati kotvények,
jelzaloglevelek, valamint 18,7%-ban befektetési jegyek, ETF-ek és részvények tették
ki év végén. Hozamgorbe esetleges emelkedése miatt, annak tompitasa érdekében a
pénztari vagyon tobb, mint 22%-at valtozé kamatozast allampapirokban tartottuk,
valamint a portfolio hatralévo atlagos futamideje jellemzden nem haladta meg a 2
évet. Az MNB Novekedési Kotvény Program koévetkeztében megélénkiilt a vallalati
kotvénypiac, melyet kihasznalva kozel 5%-kal emeltiik a vallalati kdtvénykitettséget,
amely az allampapirokhoz képest hozamfelarral rendelkez6 értékpapirok.

A forint tovabbra is gyenguil6 palyan mozgott a Jegybank laza monetaris politikajanak
koszonhetben, ami az eurdval szemben 2,8%-ot , mig a dollarral szemben 4,9%-ot
tudott gyenglilni. Az év soran nem futottunk szignifikdns deviza arfolyamkockazatot a
benchmarkkal szemben.

A Generali Alapkezeld altal kezelt portfolion 5,6%-o0s hozamot értiink el 2019-ben,
amely 1,3%-kal haladta meg a referenciaindexet.

A 2020-as évben az eldremutatd indikatorok alapjan fokozatos lassulas varhaté a
vildggazdasag névekedési kildtasaiban. A koronavirus vilaggazdasagra gyakoroit
negativ hatasali még nem teljesen ismertek, a folyamat nyomonkovetése kiemelt
figyelmet igényel. Tovabbra is nagy szerepet kap a jegybanki dontéseknek, a
konjunktira indikdtoroknak, az amerikai-kinai gazdasagpolitikai fejlemények
alakuldsanak és a vezet0 orszagok valasztdsainak kiemelt nyomon kovetése a
meghatarozd tozsdei tarsasagok menedzsment elGrejelzései mellett.

A terv és tényadatok dsszehasonlitasa

A taglétszam alakulasa a pénziigyi terv tiikrében

A pénztar taglétszama 2019. december 31-én 3.267 fo, amely a 2019-2021. kozotti
idoszakra feldllitott pénzlgyi tervben 2019. végére tervezett 3.312 fos zard
létszamtol 45 fovel (1,4%-kal) marad el.

A pénzligyi terv a targyidOszakra 36 f0 egyodsszegi nyugdijszolgaltatasaval, 24 o
varakozasi id6t kovetd kilépésével, 4 fo mas pénztarba torténd atlépésével és 10 fo
elhalalozasaval kalkulalt.

A taglétszam valtozasat a belépd, szolgaltatast igénybe vevd, 10 éves kifizetést
igénybevevik, mas pénztarba atlépS és elhunyt tagok szdmanak tervezettdl vald
eltérése az alabbiak szerint befolyasolja:

2 [ Mas Bt | i Mas | [ 10 éves
2010 4y | Beldndl | ndnztirhAl _S_zolgbaltatas_tkl, nénztirha | Elhunvtale | Lifizatdct ‘
4tiépsk | '9EMYDE VEVOK | " siapsk | igénybevevék |
\Terv adat (f6) | 80 6 36 | 4 10 24 |
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Tényadat(f6) | 94 | 6 | 74 | 17 [ 21 36
Eitérés (f6) | +14 J[ o | +38 +13 +11 +12

A tervben felallitott Iétszamvaltozas adatait a tényleges adatok mind a létesitett,
mind a megsziind tagsagi jogviszonyok tekintetében meghaladjak.

A pénztar bevételeinek és kiadasainak és hozameredményeinek alakulasa
a vonatkozo pénziigyi terv tiikrében

Bevételek

Az Uzleti év soran elért Gsszes tényleges bevételek a tervezett bevételekhez mérten
10,3%-kal alacsonyabb Gsszegben teljesiltek, részben az egyéni tagdijak, részben a
munkaltatoi hozzajarulds tervezettnél alacsonyabb volumene kovetkeztében. A
munkaltatdi hozzajarulds cstkkenése mogott a kafeteria szabalyozas véltozasa
(immar bérként adozik az e jogcimen juttatott 6sszeg, igy csak a nettd dsszeg jut el a
pénztarba) allhat, az egyéni befizetésekre pedig a pénztar 2018-as varttdl elmaradé
befektetési eredménye hathatott negativan.

A kovetkez0 tablazat a tervezett és tényleges, killonboz0 jogcimii bevételek tervtdl
valo eltérését mutatja:

. ; - Valtozas (%)
Megnevezes . Terv(eFt) Teny (e Ft) (Tény/Terv)
Tagok ltal fizetett tagdij | 604 301 560 700 - 92,78%
Munkaltatdi hozzajaruldas | 231548 | 169 090 73 03%
Tamogatds ’ 43597 | 42 587 97,68%
Egyéb bevételek [ 94724 101 198 106,83%
Bevételek tsszesen ' 974170 873575 | 89,67%
Kiadasok

A pénztar miikodésével kapcsolatban felmeriilt 46.931 ezer forint raforditas volumen
a tervbe beallitott 48.737 ezer forintos volumentdl 1.806 ezer forinttal (3,7%-kal)
marad el, alapvetéen a személyi jellegli kiadasok tervezettnél alacsonyabb Gsszege
miatt. Az utébbit részben az okozza, hogy a tiszteletdij nem a teljes évben kertilt
folydsitasra a korabbi IT elndk sajnalatos elhaldlozasa kovetkeztében.

A mikodési koltségek, raforditdsok a tervezetthez képest az alabbiak szerint

alakultak:
= . Tervezett Tényleges | Valtozas (%)
Megnevezés | (eperforin) | (eserforint) | (TémyTew)
Személyi jellegli raforditésok 29400 | 25 983\ 88,38%
Admlmsztracms dl] 9 296 9296 | 100,00%
I\UIIfVVIL:HaIUl uij - 2 Ju P 10U, 0u U
Felugyeletl diji B 3693 3718 | 100,68%
Marketing, hirdetés 70 0 0,00%
Egyéb raforditas 3738 53%4 144,30%
| Osszesen 48 737 46 931 | 96,29% |
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A tartalékok tényleges zaré allomanya a tervezett — feltételezett jovobeni varhatod
események (taglétszam-valtozds, atlagtagdijak névekedése, tagdijfizetési fegyelem
javulasa, befektetési hozamok) alapjan meghatarozott — zaré allomanyhoz keépest az
alabbiak szerint alakult a pénziigyi terv tiikrében:

+)
Tartalékok zér6 alloménya (ezer forintban) |, , 17V ollerr A o ‘(’?-'éﬁ;’;??e‘n’}’)’
Tartaléktoke + Tarqyévi eredmeny 243 168 244540 |  100,56%
Fedezeti tartalék 14 275 254 | 14 090 603 98,71%
Likviditasi tartalék 96 882 98353 |  101.52%
Mindésszesen 14615304 | 14 433 496 98.76%

A tartalékok zardértéke a fedezeti tartalék esetében 1,3%-kal marad el a tervben

” L4

szerepld értékektdl, a miikodesi tartalékok (beleérive a sajat tokét is) esetében
0,6%-kal, mig a |IledltaSI tartalék esetében 1,5%-kal haladja azt meg.

Hozamok

A befektetési tevékenység eredménye a 2019. évi pénzlgyi tervben eldiranyzott
529.868 ezer forintos Osszeget 332.228 ezer forinttal haladta meg koszinhetben a
vartnal kedvezGbb befektetési kirnyezetnek. Ez részben annak is az eredménye,
hogy a 2008-as gyenge befektetési teljesitmény utdn 2019-ben a piacok pozitiv

irdnyba korrigaltak.

! Befektetési eredmény terv (ezer Ft} | tény (ezer Ft) | Teljestilés (%)
Miikodési vagyon - 3932 259 | -6,59%
Fedezeti tartalék 525048 | 856949 |  163,21%
Likviditasi tartalék 888 5 406 608,78%
| Osszesen 529 868 862 096 162,70%

A pénztar pénzmozgasanak jogcimeit tiikrézo cash-flow

A pénztar eszkdz és forras allomanyaban bekdvetkezett, jogcimek szerinti valtozasait
az alabbi tablazat tartalmazza (ezer forintban):

Megnevezés

El6z8 évi | Targyévi

valtozas ‘

L =Gl PO B valtozas
i M(ikédés és kiegészitd vallalkozasi tevékenység mérleg szerinti ' 8 601 2349
| eredménye (+/-) !
Immaterialis javak netté értékében bekovetkezett allomanyvaltozas il 0 0
i L, M £ 1 o S W ..
Immaterialis javakra adott elélegek allomany valtozasa (+/-) :_ 0| ) |
Targyi eszkdzok (beruhazasok és beruhazasra, felljitasra adott :
elblegek kivételével) nettd értékében bekdvetkezett 0 0
allomanyvaltozas (+/-) 4 . -
I:%'t.aruhazasok b_eruhazasra felujitasra adott elélegek . 0I o
chiididch l)' LA TIRV PN < Yo ] ) '||‘ 1% I i
Befektetett pénzligyi eszkdzok (hosszu lejarati bankbetétek 1 0 i 0
kivételével) allomanyvaltozasa (+/-) I !
_ Keszletek (keszletekre adott elolegek kivételével) értékében _ 0 ! 0
UeKUV&le‘LBll dllUIlIdle‘lelULdb 1,""! j
Készletekre adott elélegek dllomany valtozasa (+-) 0 0
Tartaléktoke allomanyvaltozasa (+/-) 0| 0
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allomany valtozasa

Kovetelesallomany valtozasa (+/-) 17 261 -4 772
sz?oeszkozok kozoétt kimutatott értékpapirok allomanyvaltozasa 469 662 147 429
Mlkodési céltartalék allomany valtozasa céltartalékok egymas 0 0
kozotti atcsoportositasa miatt (+/-)
Meg nem fizetett tagdijak tartaléka allomanyanak valtozasa (+/-) -192 207
Hosszu lejaratu kbtelezettséoek allomanyvaltozasa (+/-) 0 0
Tagokkal szembeni kotelezettségek allomanyvaltozasa (+/-) 0 0
Szallitdi kitelezettség allomanyvaltozasa (+/-) 0 0
Hitelfelvétel, kapott kblcsénok (+) 0 0
Hitel, kdlcson visszafizetes (-) 0 0
Azonositatlan fiiggé befizetés allomanyvaltozasa (+/-) 156 -141
| Egyéb rovid lejaratu kdtelezettség allomanyvaltozasa (+/-) -11 400 15 821
Hosszl lejarata bankbetétek elhelyezése (-) 0 0
Hosszu lejaratu bankbetétek megsziintetése (+) 0 0
Aktiv idébeli elhatarolasok allomanyvaltozasa (+/-) 0 0
Passziv idébeli ethatarolasok allomanyvaltozasa (+/-) -16 0
Fedezeti céltartalékképzés (+) 1334606| 1143602
Fedezeti céltartalékba atcsoportositas likviditasi celtartalékbdl (+) ] 0
Fedezeti céltartalékba atcsoportositas tartaléktékébdl (+) 0 0
Mas pénztartél atlépd pénztartagok athozott tagi kdvetelése (+) 39 205 88 392
Likviditasi céltartalékba atcsoportositas fedezeti tarfalékbél (-) 0 0
Mas pénztarba atlépd pénztartagok atvitt tagi kévetelese (-) 33721 38 272
Tagoknak, kedvezményezetieknek visszatérités fedezeti
céltartalekbol (-) 264983) 400 867
Fedezeti céltartalék felhasznalas szolgaltatasnyujtasra (-) 453 533 758 152
Egyéb fedezeti céltartalék dllomanyvaltozas (+/-) -5 468 -2617
Likviditasi céltartalékképzés (+) 799 1156
Likviditasi céltartalékba atcsoportositas fedezeti céltartalékbdl (+) 0 0
Likviditasi céltartalékba atcsoportositas tartaléktékébdl (+) 0 0
Likviditasi céltartalékbdl atcsoportositas fedezeti tartalékba {-) 0 0
Likviditasi céltartalék atcsoportositas tartaléktokébe (-) 0 0
| Egyéb likviditasi céltartalék allomanyvaltozas (+/-) 0 0
Pénzeszkdzvaltozas 161 653 194 435
-Készpénz allomany valtozasa (forint- és valutapénztar) 0 0
-Szamlapénz (pénztari elszamolasi szamla, éven beliili lejaratu
forint és deviza betétszamlak, egyéb elkiilonitett betétszamlak) 161 653 194 435

Munkaltatdi kotelezettséqvallalasok teljesitése

A munkaltatdk - legfoképp a Chinoin Zrt és a Sanofi-Aventis Zrt., illetve a tdbbi
munkaltatdi partner is - a munkaltatdi szerzddésekben vallalt kotelezettségeiket

teljesitették.

A pénztar tényszerii megitéléséhez sziikséges egyéb mutatoszamok

X Egyéb mutatok | 2018.év._ | 2019.év | Valtozas |
tlagos taglétszamra vetitett, egy tagra terhelt ' -
. tén\,;ci.leges .?n('!kf‘jdési kiltedn {Ft?y n -g o l - & _082 " il | UL I
| Atiagos egyéniszamlaazévvégén (eFtfé) | 4081 | 4313 |  568%)|
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A Pénztar a mérlegben szerepld 29 eFt-os munkdltatdi tobbletbefizetésbdl athizédd
fligg6 tagdijallomanyan kivil egyéb fligg0 és jovobeni kotelezettségeket nem tart
nyilvan.

A Pénztarnak a forduldnapon nincs lejart fizetési kotelezettsége.

2019. év folyamén ellenGrzés jelentds Gsszeg(l hibdt a Pénztar egyik tartalékara
vonatkozoan sem tart fel.

A pénztar gazdalkodasaban 2019-ben rendkiviili esemény nem volt.

A Pénztarnal a mérleg forduldnapja és a mérlegkészités napja kozott lenyeges
esemény nem tortént.
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IGAZOLAS

Ezt az elektronikus dokumentumot az elektronikus lGgyintézés részletszabalyairdl sz6l6 451/2016.
(XI1.19.) Korm. rendelet alapjan nyujtott azonositasra visszavezetett dokumentumhitelesités
(AVDH) koézponti elektronikus Ugyintézési szolgaltatas keretében a NISZ Nemzeti
Infokommunikaciés Szolgaltatd Zrt. — mint szolgaltatd —elektronikus bélyegzdvel és idébélyegzével
latta el.

A polgari perrendtartasrol sz6l6 2016. évi CXXX. térvény 325. § (1) bekezdés g) pontjaban
foglaltaknak megfeleléen az azonositasra visszavezetett dokumentumhitelesités szolgaltatas
keretében hitelesitett dokumentum teljes bizonyité erével rendelkezik.

A szolgaltatasra vonatkozo részletes tajékoztatd elérheté a szolgaltatdé honlapjan:
https://magyarorszag.hu/szuf_avdh_feltoltes.

A szolgaéltaté az Ugyfélkapu azonositasi szolgaltatast vette igénybe annak megallapitasara, hogy a
csatolt eredeti elektronikus dokumentum BALLO JUDIT MARTA tigyféltél szarmazik.

Azonositas idépontja: 2020.06.10. 19.54.08

Az Ggyfélhez kapcsolddo tovabbi adatok:

E-mail: judit.ballo@sanofi.com

Ez az elektronikus dokumentum két, egymastdl elvalaszthatatlanul 6sszetartozo6 részbél, az eredeti dokumentumbdl és zaradékbal all.
Az Igazolas cim( jelen zaradék az eredeti elektronikus dokumentum csatolt melléklete. A zaradék olvashat6 széveges formaban rogziti
az eredeti dokumentum hiteles elektronikus alairassal valé ellatasanak kériilményeit és az ezzel kapcsolatos egyéb adatokat.

A szolgaltaté elérhetéségei

Telefon: Magyarorszagrol: 1818 Kulféldrél: +36 1 550 1858

Honlap: https://magyarorszag.hu/szuf_avdh_feltoltes ~ E-mail: ekozig@1818.hu
Webchat: https://webchat.opennet.hu/ekozigazgatas/?ref=ekozig
Hibabejelentés az év minden napjan 0-24 6ra kozoétt lehetséges
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