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BEVEZETES

Jelen Befektetési politikit az Aranykor Orszagos Onkéntes Nyugdijpénztir (a tovabbiakban

Pénztar) Igazgatdtanacsa

e az Onkéntes kolesonds biztositdé pénztarakrol szolé 1993, évi XCVI toérvény (a
tovabbiakban Opt.),

e 2z 6nkéntes kolesonds nyugdijpénztarak befektetési és gazdalkodasi tevékenységérdl szol6
281/2001. (XIL. 26.) kormanyrendelet (a tovabbiakban Obrt.),

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

e valamint a Magyar Nemzet Bank (a tovabbiakban Feliigyelet) targyi témaban kiadott
ajanldsai alapjan, és a valaszthat6 portfolids rendszer figyelembevételével alakitotta ki.
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1. APENZTARI VAGYON BE[EKTE]'ESENE[( l}f!.ll\, ALAPELVEI, AZ ERVENYRE
JUTTATANDO PENZTARTAGI ES PENZTARI ERDEKEK

A Pénztar a tagdijakbdl képzett fedezeti, valamint mikodési és likviditasi tartalékok teljes
Osszegének hatékony befektetése érdekében vagyonanak kezelésével vagyonkezel§
szervezete(ke)t biz meg. A Pénztir toérekszik arra, hogy diverzifikaciéval csékkentse
befektetési tevékenységének kockazatat. Ennek megfeleléen a befektetéseket ugy alakitja ki,
hogy az egyes befektetések hozama a lehetd legkisebb mértékben fiiggjon mas befektetések
hozamatdl.

A pénztari befektetéseknek Osszhangban kell dllnia a Pénztar r6vid lejaratd és hossza tava
kotelezettségeivel, fenntartva a Pénztar folyamatos fizetképességét.!

1.1. VALASZTHATO PORTFOLIOS RENDSZER MOKODTETESE

A Pénztar a valaszthaté portféliés rendszer bevezetése révén a hosszu tava, nyugdij céla
megtakaritasok redlértékének megorzését, illetve novelését kivanja elSsegiteni. Az egyéni
szamlakon elhelyezett megtakaritisok — a tag dontése alapjan térténd besorolassal - eltérd
kockazata és varhaté hozamu befektetési portfoliokba kertilhetnek elhelyezésre.
A Fedezeti tartalékban a Pénztar 6t’aéey portfoliot mikodtet? (névekvs kockazati szint
alapjan):

e Csendélet portfolio

o Harméniallasszikus* >portfélié

e Hgyensuly portfolié (a Pénztar alapportfélidja)

e Lendilet portfélio

o ESG Dinamikus portfoliod

1.2. BIZTONSAG ES HOZAMTOREKVES

A Pénztar els6dleges célja a befektetett vagyon biztonsdgos gyarapitasa.

Sz¢ls6séges piaci helyzetekben is biztonsigosan meg kell Grizni a befektetett vagyon
realértékét. Bz olyan kockazatkezelési stratégia kidolgozasat jelenti, ami a piaci mozgasok
negativ kockazatit, a lehetséges veszteségek folyamatos mérését és az azokra teendd
valaszlépéseket Osszegzi. Hossza tava kiegyensulyozott vagyonkezelési gyakorlatot kell
kialakitani, ami a portfolié diverzifikacidjan keresztil mérsékli a kockazatot.

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

2 Médositotta az Igazgatétandcs 2019.12.10., hatalyba 1épés 2020.07.01.

3 Médositotta a Kiildottkozgytilés 2016.05.24., hatalybalépés datuma 2016.11.01.

4 Modositotta az Igazgatétanacs 2014. 09. 22-ei iilésén, hatalyos a Valaszhaté portf6lids szabalyzat hatalyba
1épésével egyidejiileg.

5 Médositotta az Igazgatdtanacs 2019.12.10., hatdlyba 1épés 2020.07.01.
6 Médositotta az Igazgatdtandcs 2019.12.10., hatalyba 1épés 2020.07.01.

| formazott: Betlitipus: 10 pt
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A jelen fejezetben rogzitett elvek figyelembevétele mellett fontos célkitizés az elérhet
legmagasabb hozamra valé torekvés a portfolié befektetési idShorizontja és a biztonsig szem
elétt tartasaval.

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

A Pénztar stratégiai célja, hogy az egyéni szamlikon jévairt hozam hossza tivon, atlagosan
(pénztari nettd hozamrata), éves (dec/dec) inflicio feletti 3 % reilhozamot érjen el.

14. LIKVIDITAS

A Pénztar pénzforgalmanak biztositisa érdekében kozeliteni kell egymashoz a befektetett
eszkozok lejarati, valamint a mogottiik allé forrasok varhaté kifizetéseinek értéknapjait.

1.5. A PENZTAR STABILITASAT ES NOVEKEDESET ELOSEGITO HOZAMOK

A Pénztar célja az ésszerli kockdzatvallalas, valamint a hozam tekintetében a pénztari piacon
stabil, az atlagosnal jobb hozamszint teljesitése, a hasonlé vagy megegyezS portfolidju
pénztarak vonatkozasiban magasabb hozamszint elérése.

A Befektetési politika célja a fentiek mellett az egyes értékpapir-piacokat jol reprezentild
befektetési csomagok kialakitasa, amelyek teljesitménye a pénztirtagok éltal hozzaférhetd
értékpapir-piaci teljesitményekkel jol Gsszevethets. A Vagyonkezel6(k) feladata attekinthetd,
kilonboz6 Ssszetételd portfolickhoz tartozd, piaci hozamokkal sszevetheté modelleken
keresztiil mutatja be a pénztari hozamokat.

A vagyonkezelés soran tekintettel kell lenni arra a kérilményre, hogy a pénztari versenytarsak
altal elértnél alacsonyabb hozamszint bizalom- és tagvesztéssel jarhat, ezért a nem
versenyképes hozammutatok a Pénztar érdekeit silyosan sértik, novekedését erésen
veszélyeztetik.
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2. A BEFEKTETESI POLITIKA MEGHATAROZASANAK, TELIESULESE
ERTEKELESENEK ES MODOSITASANAK FELTETELEI

A Pénztar Befektetési politikdjanak meghatarozasa, értékelése és modositisa az
Igazgatotanacs feladata. A Befektetési politikara a sziikséges egyeztetések 7 utan a Befektetési
kontroller tesz javaslatot. A Befektetési politika megvalosulasat a Befektetési kontroller
folyamatosan nyomon koveti, err6l minden igazgatétanacsi Ulésen tijékoztatdst nyujt.
A Befektetési kontroller folyamatosan figyelemmel kiséri a piaci tendencidkat, és sziikség
esetén a vagyonkezelSkkel tortént egyeztetés utin javaslatot tesz az Igazgatdtandcsnak a
Befektetési politika médositasara.

3.A BEF;I('I'ETES,I TEVEKENYSEG VEEIIEIIA]TKS[\BAN RESITVEVD PENZT‘:\RI
TISITSEGUISELOK, VAGYONKEZELOK, lETETI(EZElﬁ FELADATAI A PENZTAR
BEAVATKOZASI JOGA

A Pénztar befektetési tevékenységének végrehajtisaban a Befektetési kontroller, a
Vagyonkezel6(k) és a Letétkezel6 vesznek részt. A Befektetési politika elfogadasa és
alkalmazasa minden szerepl6 szamara kételezd.

A pénztar befektetési tevékenységében résztvevsk feladataira a jogszabalyok, a Felekkel
kotott szerz8dések, valamint jelen Befektetési politikaban leirtak az iranyadok.

A Vagyonkezel6 feladatai:

e gondoskodik az atvett pénztarvagyon rendeletben meghatarozott elvek és Befektetési
politika szerinti hasznositasardl és Gjra-befektetésérél,

e a Pénztar altal megfogalmazott Befektetési politika, illetve a VagyonkezelSre bizott
portféliéra  vonatkozé  vagyonkezelési iranyelvek kereteit figyelembe véve
meghatarozza a kezelésébe atadott pénztirvagyon befektetéseinek Osszetételét és
lejaratat,

e szervezi és iranyitja a kezelésébe adott pénztarvagyon befektetési tigyleteit,

e vezeti a vagyonkezelésbe atadott befektetett pénztari eszkézok nyilvantartdsat,

o a ra bizott vagyon eszkdzeit és azok forrasat nyilvantartdsaiban elkilonitetten
mutatja ki,

o az clkilonitett szamlakon kimutatott pénztari eszkézoket és azok forrasat
mérlegében nem szerepeltetheti,

e avagyonkezelés soran megkoti a szitkséges befektetési szerzédéseket,

e a szerz6désben meghatirozott formaban, tartalommal és id6pontban tijékoztatast
nyujt (befektetési szerz6désekrdl, befektetett eszkézok dllomanyanak valtozasardl stb.),

e cgyuttmikodik a LetétkezelGvel.

A Letétkezeld feladatai:

e vagyonkezel6nként és portfélionként befektetési szamlakat vezet a Pénztar javara,

e vagyonkezelénként és portfélionként értékpapirszamlikat és  értékpapir letéti
szamlakat vezet a Pénztar javara,

7 Médositotta az Igazgatétanacs 2014. 09. 22-ei iilésén, hatalyos 2014. 09. 23-t6l.
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6rzi a Pénztar eszkozeit,

ellatia. a Pénztar tulajdonaban levs, nyomdai uton eléallitott értékpapirok
letétkezelését,

beszedi a Pénztar értékpapirszamlijan, értékpapir letéti szamlajain nyilvantartott
értékpapirok utan jaré hozadékot és egyéb jaranddsagokat,

elvégzi a befektetett pénztiri eszk6z6k vonatkozé jogszabalyoknak megfelel§ piaci
értékének meghatirozasat,

ellenérzi a pénztari befektetésekre vonatkozd jogszabalyi és a pénztiri Befektetési
politikaban foglalt eléirasok betartasat,

elszamolja és nyilvantartja az értékpapir tigyleteket, ennek révén Osszeveti a befektetési
szamlan tértént pénzforgalmai mozgasokat az értékpapir allomany valtozasaval,

a Pénztar altal adott felhatalmazas alapjan eljar a Pénztar tulajdonosi jogainak
gyakorlasahoz szikséges teendSkben,

naponta (a Vagyonkezel6vel egyeztetve) elvégzi a befektetett pénztiri eszk6zok
értékének, valamint az elszamoldegység arfolyamanak vonatkozé jogszabalyoknak
megfelel6 meghatirozasat és az értékelést, az arfolyamot minden munkanapra, és
minden hénap utolsé napjara megkiildi a Pénztarnak,

a hatilyos kormanyrendeletek el6irasainak megfeleléen ellaitja a befektetések
ellenbrzését, a kormanyrendeletekben, illetve a Pénztar Befektetési politikajaban el&irt
befektetési limitek betartisira vonatkozdan,

amennyiben valamely megbizast jogszabalyba ttkézének itél, koteles azt
visszautasitani; ha a megbizas allaspontja szerint a Befektetési politikdba titkozik, de
egyébként jogszerd, ugy koteles szerzédésszeren végrehajtani, de errdl koteles
haladéktalanul irasban tijékoztatni a Pénztarat és a Vagyonkezel6t,

egyuttmikodik a VagyonkezelSkkel.

A Befektetési kontroller feladatai:

az Igazgatétandcs utasitdsa szerint javaslatot dolgoz ki a Vagyonkezeld(k)
kivalasztasara,

kézremikodik a  Letétkezelével és  VagyonkezelSkkel —kotendS — szerzédés
el6készitésében,

gondoskodik a vagyonkezelési szerz8dés alapjan a Pénztirat megilleté jogok
gyakorlasardl és kotelezettségek teljesitésérdl,

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

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

folyamatosan ellendrzi, hogy a Pénztir befektetési portfolidja megfelel-e a
jogszabélyok és a Befektetési politika el6irasainak, és amennyiben eltérést észlel,
azonnal felhivja erre a Vagyonkezel6(k), a Letétkezeld, és az Igazgatotanacs figyelmét,
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javaslatot tesz a Pénztir Befektetési politikajara, a Befektetési politika indokolt
modositasara, 8

ellen6rzi a Befektetési politika betartasat,

gyakorolja a Pénztar beavatkozasi jogat a vagyonkezelési szerzédések 4.1 pontban
foglalt esetek bekdvetkeztekor a Vagyonkezel6(k) altal kotott egyedi befektetési
szerzGdések visszautasitisa tekintetében,

indokolt esetben javaslatot tesz a Pénztar beavatkozasi joganak gyakorlasara.

A Pénztar indokolt esetben jogosult a befektetési folyamatba beavatkozni. A Pénztar
beavatkozasianak moédja fiigg a beavatkozast kivalté ok silyatol. A beavatkozas lehetSségét,
modjat és feltételeit a szolgaltatokkal kotott szerzédésekben rogziteni kell.

1. Beavatkozasra kertl sor, ha a Vagyonkezel6(k) tevékenysége soran:

b)

jogszabalyba,

a Pénztar Befektetési politikajaba,

Vagyonkezelési szerz6désbe titk6z6 magatartast folytat.

A Vagyonkezelének a Pénztar Befektetési politikdjaba, vagy a vagyonkezelési

szerz6désbe Utk6z6 magatartiasa esetén a Pénztar haladéktalanul frasbeli jelentést
kérhet a Vagyonkezel6(k)tSl a szerz6désellenes magatartas indokainak megjel6lésével.

A fenticken kivil a jogszabalysértd, illetve szerzédésellenes magatartis jellegétél
fiiggben a Pénztar a Vagyonkezelési szerz6dés rendelkezéseinek megfelelen jogosult:
e 2z adott befektetési szerz6dést visszautasitani,
e az ebbdl eredd karanak megtéritését igényelni.

2. Beavatkozasra kerill sor, ha a Letétkezel6 tevékenysége soran:

jogszabalyba,
Letétkezelési szerz6désbe titk6z6 magatartast folytat.

A Pénztar jogosult a Letétkezel6 gondatlan tevékenysége soran szamara okozott karanak
megtéritését igényelni.

8 Médositotta az Igazgatotanacs 2014. 09. 22-ei Gilésén, hatalyos 2014. 09. 23-tdl.
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4. A PENZTAR BEFEKTETESSEL FOGLALKOZO ALKALMAZOTTAI, A LETETKEZELD,
AVAGYONKEZELOK KIVALASZTASANAK, DIJAZASANAK, TEVEKENYSEGUK
ERTEKELESENEK IRANYELVEI

A Vagyonkezel6(k) és a Letétkezel6 kivalasztasa a jogszabalyi el6irasok és a Feligyelet
el6irasai és ajanlasai szerint torténik. A Pénztar Igazgatétandcsa meghivasos palyazat utjan
valasztja ki a VagyonkezelSt, ugyanakkor az Igazgatétanics palyazat mell6zésével is
kivalaszthatja a Vagyonkezel6t, amennyiben azt a Feligyelet ajanlasai lehetévé teszik.
A Pénztar befektetési tevékenységében valamennyi résztvevd kivalasztasakor az elsérendd cél,
hogy a résztvevék munkajukkal hatékony mddon valésitsaik meg a Befektetési politikdban
leirt célokat, a pénztari tagsag, a Pénztar igényeinek figyelembe vételével.
Ezen célok megvaldsitisa csak magas szakmai felkésziltségli, megalapozott szakmai
tapasztalattal rendelkezd, teljes egytuttmikodéste kész szereplkkel valdsithaté meg.
A Vagyonkezel§(k) ¢és a Letétkezel6 kivalasztasandl az aldbbi szempontokat kell
koriltekintéen megvizsgalni:

e aszervezet felépitését, tulajdonosi hatterét,

e a befektetési folyamatokat,

e a kockazatkezeléssel kapcsolatos kérdéseket,

e aszervezet mikodését, szabalyozottsagat,

e aszolgiltatasok koltségeit,

® a2 szervezet referenciait,

e cgyéb szempontokat.

A Pénztarnak a befektetési tevékenységében résztvevok dijazdsat ugy kell kialakitania, hogy a
Vagyonkezel6 munkéjat dsztonézze a Befektetési politikiaban lefektetett célok, jogszabalyok,
szerzG6dések elbirasainak teljesitésében.

A Pénztar az egyes portfélidkra kialakitott irdnyelveken tdl hangsilyt fektet az un.
,,O0sszhangszabaly” alkalmazasara. Az Osszhangszabaly jelentése, hogy a vagyonkezelésben a
kozvetett befektetési instrumentumok alkalmazdsa soran biztositani kell, hogy a pénztartagot
kozvetetten terhelé befektetési koltségek mértéke - a kozvetlen befektetésekhez kapcsolédd
koltségekhez mérten - a vagyonkezelési koltségekkel 6sszhangban legyen. Kozvetett
befektetési instrumentumnak tekinthet6ek a befektetési alapok befektetési jegyet, illetve egyéb
kollektiv  befektetési értékpapirok. A kozvetett befektetési koltségek esetében az
,»0sszhangszabdly” indokolt esetben megengedi a kozvetlen koltségekhez viszonyitott
magasabb  koltségszintet. Az eltérés a befektetési eszkoz(6k) jellegére, a mobgottes
diverzifikdci6 mértékére, koltséghatékonysagi és méretgazdasagossagi szempontokra vald
tekintettel alkalmazhat6. Ezen szempontok mentén a Vagyonkezel6 mandatumanak keretein
belil donthet a kézvetett instrumentumok bevonasardl, pl. az alabbi esetekben (nem teljes
korden):

e magas belsé diverzifikiciéju értékpapirok megszerzése,

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

e koltséghatékonysag (ha egy adott piaci szegmensben a direkt eszkéz(6k) vasarlasa
Osszességében — tehat a kereskedéshez kapcsolodd explicit és implicit koltségeket is
figyelembe véve - magasabb koltségterheléssel jarna, mint a kozvetett befektetési
forman keresztil t6rténd elérés),

11
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e hagyomanyos, illetve egyedi befektetésekkel nehezen elérhetd specialis piacok lefedése.

A Pénztar a Vagyonkezel6(k)vel kotott szerzédésekben kitér a sajat befektetési alapok
koltségeinek szabalyozasara is. Ennek megfeleléen a Vagyonkezel6 a sajat, vagy ugyanazon
pénziigyi csoporthoz tartozé alapkezel$ altal kezelt alapokra vonatkozdan nem szamithat fel
vagyonkezelési dijat. Ezdltal megvalésul a Vagyonkezel6 kettSs dijazasanak az elkertilése.

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

A Pénztar vagyonkezel6jének és letétkezelSjének értékelését a Pénztar befektetési kontrollere
végzi, az értékelés eredményét az Igazgatdtanacs elé terjeszti.

A Pénztartagok érdekében a vagyonkezelS és a letétkezel6 szerz&dés szerinti teljesitményét
rendszeresen, legaldbb negyedévente értékelni kell.

A Vagyonkezel6 értékelése soran vizsgalni kell a befektetési politikaban foglalt iranyelvek
megvaldsulasat, a pontos adatszolgaltatast, valamint az elért eredményeket a portfélié és a —
vagyonkezelési iranyelvekben elbirt - referencia portfélié hozamanak Gsszevetése révén. A
referenciaindexek hozamanak eléréséért a Vagyonkezel kizarolag a kezelésében 1évé vagyon
vonatkozasaban felel.

A Letétkezel§ értékelése esetében a gyors, pontos, megbizhaté kiegyensilyozott
adatszolgaltatas a szempont. ?

A teljesitménymérés szabalyail®

A portfélickat naponta, piaci értéken, a kereskedés-napi elszamolds elvét alkalmazva kell
értékelni.

A portfélié hozamanak szamitdsakor napi id6silyozott hozamszamitast kell alkalmazni. A
kamatoz6 kétvény tipust értékpapirok, valamint minden olyan eszkéz esetén, amelybdl
kamatjévedelem szarmazik, az id6aranyos kamatokat figyelembe kell venni az értékelésnél. A
pénzbdl és pénzjellegl eszk6z6kbdl szarmazé hozamokat bele kell foglalni a teljes hozam
szamitasaba.

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

Mindig meg kell jelolni, hogy mely id6szakra vonatkozik a hozamadat. A teljesitményt a
kereskedési koltség levonasa utan kell kiszamitani.

Meg kell jelolni minden olyan tényt, kiegészité informaciot, amely a teljesitmények
megitéléséhez, illetve a bemutatott teljesitmény teljes értékd magyarizata szempontjabol
fontos lehet.

A teljesitményadatok bemutatisanal a tékeattétel és a szarmazékos termékek hasznélatat,
mértékét is be kell mutatni oly médon, amely lehet6vé teszi a kockazatok azonositasat.

9 Beiktatta az Igazgatdtanacs 2015.08.04-én.
10 Beiktatta az Igazgatétanacs 2015.03.11-én.
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5. A PENZTARI TARTALEKOK BEFE'I(TE'I"ESE, PORTFOLIOK GSSZETETELE, LEJARATI
SZERKEZETE, A PENZTARI REFERENCIA INDEXEK

A Pénztar portfélidjanak lejarati szerkezetét ugy kell kialakitani, hogy az ne veszélyeztethesse
a Pénztar folyamatos fizetGképességét és a pénztari szolgaltatasok teljesitését. Ennek
megfeleléen, a Vagyonkezel6knek mindenkor kell6 aranyd és futamidejd, koénnyen
likvidalhaté értékpapirt kell a portfélidban tartaniuk, amelyek sziikség szerinti értékesitésével
a Pénztar eleget tud tenni fizetési kotelezettségeinek. A Pénztar tartalékainak egyedi
befektetési stratégiaja tartalékonként és valaszthat6 portfélionként kertl a Befektetési politika
elveinek megfelel6en kialakitasra.

A pénztari tartalékok és valaszthaté portfélick teljesitményét a Pénztar t8kepiaci indexek
kombinaciéjanak un. referencia index hozaméhoz méri. A referencia index Osszeallitisa
Osszhangban van a Pénztar altal kitGzott (hossza tavi) hozamelvarassal, az egyes tartalékok
sajatossagaival és kockazati profiljaval. A pénztari tartalékok, portfélick referencia indexei
szegmenseinek teljesitményét reprezentaljak és vagyonkezelési szempontbol a legmagasabb
standardoknak = megfelels, leggyakrabban alkalmazott teljesitménymérési mutaték.
A referencia indexen beliili egyes indexek ardnya a jogszabalyi el6irdsok (eszkézlimitek stb.),
valamint az egyes tartalékok, portféliok varhaté6 hozam és kockazat szintjeinek hatékony
kombinacidja szerint keriilt meghatarozasra.

R PENZTAR TARTALEKAINAK, PORTFOLIGINAK REFERENCIA INDEXEI

Fedezeli tartalék portiolior™”
1. Csendélet Portfdlié™
50% RMAX+50% MAX!5
2. HarméniaKlasszikus'-Portfélid"”

33% RMAX + 42% MAX + 4 % BUX + 5 % CETOP (korr)) + 6 % MSCI World.
(korr.) +3 % MSCI EM. (korr.)+7% (ZMAX+3%)

z
0181920

3. Egyensily Portfdli

11 Médositotta az Igazgatétanacs 2014. 09. 22-ei iilésén, hatalyos a Valaszhato portféliés szabalyzat hatalyba
1épésével egyidejiileg.

12 M6dositotta a Kiildottkozgyiilés 2016.05.24., hatalybalépés datuma 2016.11.01.

13 M6dositotta az Igazgatétanacs 2019.09.18-an irasbeli szavazas soran

14 Modositotta az Igazgatétanacs 2016.08.02-ai tilésén, hatdlyos 2016.09.01-t61

15 M6dositotta az Igazgaténacs 2017.01.12. hatalybalépés datuma 2017.01.16.

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

17 Médositotta az Igazgatétanacs 2017.02.28-ai {ilésén, hatalyos 2017.03.01-t81

19 Médositotta az Igazgatétanacs 2016.08.02-ai iilésén, hatalyos 2016.09.01-t61
20 Médositotta az Igazgatétanacs 2017.02.28-ai tilésén, hatalyos 2017.03.01-t61
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19% RMAX + 49% MAX + 3% BUX + 5% CETOP (korr) + 12% MSCI World
(kotr)+ 5% MSCI EM (korr.)+7% (ZMAX+3%)

4. Lendiilet Portfolié*'

9% RMAX + 39% MAX + 5% BUX + 9% CETOP (korr.) + 22% MSCI World (korr.)
+ 9% MSCI EM (kotr.)+7% (ZMAX+3%)

5. ESG Portfélié* “
10% RMAX + 25% MAX +15% CETOP (kort.) + 40% MSCI World (kort.) + 10%+

MSCI EM (kott.

5:6.  Szolgdltatdsi Portfélid™

nincs

Miikidési, Likviditasi, Fiiggo tartalékok:

Miikodési tartalék: 25

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

Likviditasi tartalék:26
30% RMAX + 55% MAX + 1,5% BUX + 3,5% CETOP20 + 7% MSCI World (kort.)+
3% MSCI EM (kort.)

Fiiggd tartalék: 100 % RMAX

A referencia index hozamanak megallapitisa minden hénap végén térténik meg, a tirgyhd
végén publikus (Bloomberg, Reuters, MTT, MNB) informacidk alapjan.

21 Médositotta az Igazgatdétanacs 2016.08.02-ai iilésén, hatalyos 2016.09.01-t81
22 Médositotta az Igazgatétanacs 2017.02.28-ai iilésén, hatalyos 2017.03.01-t61

23 Médositotta az Igazgatdtandcs 2019.12.10., hatalyba 1épés 2020.07.01.

24 Médositotta az Igazgatétanacs 2018.05.12-ei iilésén, hatalyos 2018.06.01.
25 Modositotta az Igagatétanacs 2016.08.02-ai tilésén, hatalyos 2016.09.01-t61
26 Médositotta az Igagatétanacs 2016.08.02-ai tilésén, hatalyos 2016.09.01-t61
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A forinttdl eltérs devizaban denominalt benchmark indexek a mindenkori hivatalos MNB
kézéparfolyamokon kertilnek forintra atszamitasra.
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6. A BEFEKTETES] POLITIKARA, A VAIE,YII'NI(EZEIESIIE, LETETKEZELESRE
VONATKOZO ELIARASI REND

Az Igazgatotanacs évente felilvizsgalja a Pénztar Befektetési politikajat és dont a fenntartdsa
vagy médositisa kérdésében.

A Befektetési politikara vonatkozo eléterjesztések megtétele a Befektetési kontroller feladata.

A Befektetési kontroller a Befektetési politikira vonatkozé javaslatat a  sziikséges
egyeztetések?” utan terjeszti el.

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

A Befektetési politika tirgyéven belili médositasara iranyuld elGterjesztést a soron kévetkezd
igazgatétandcsi tlésre kell elSterjeszteni.

A vagyonkezelési és letétkezelési tevékenység soran a 3. fejezetben leirt vagyonkezelSi és
letétkezel6i feladatoknak megfelelSen, az ott leirt hatarid6k betartasaval kell eljarni.

A feladatok és hatarid6k betartdsat a Pénztar Befektetési kontrollere feligyeli. Jogszabalyba,
szerz6désbe, Befektetési politikaba itk6z6 vagyonkezelSi, letétkezelSi magatartis esetén
azonnal tdjékoztatast ad az tigyvezetésnek, illetve az Igazgatdtanacsnak.

A Pénztar a VagyonkezelSkkel, LetétkezelSvel kotott egyedi szerzédéseibe a jogszabalyoknak,
Befektetési politikanak megfeleléen eljarasi rendeket foglalhat.

27 Médositotta az Igazgatétanacs 2014. 09. 22-ei tilésén, hatalyos 2014. 09. 23-tdl.
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1.A REFERENCIA INDEXEKTOL VALO ELTERES MERTEKE, A EEFEI(TETFSI
TEVEKENYSEGGEL KAPCSOLATBAN BEI(ﬁ\l'ETI(E’lﬁ’IIENIII(WIllI ESEMENYEK
ESETEN KOVETENDO ELJARAS

Barmilyen, befektetésekkel kapcsolatos rendkivili esemény esetén a Vagyonkezel6(k)nek,
illetve a Letétkezelének azonnali beszamolasi kotelezettsége van a Pénztarral szemben.
A Vagyonkezel6(k) kotelezben feltarja(k) a rendkiviili kérilmények bekdvetkezésének okait,
illetve javaslatot tesz(nek) azok kezelésére.

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

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

e Amennyiben a vagyonkezel6 két egymdst koveté évben elért brutté hozamritiinak
mértani atlaga 1,5 szazalékponttal, vagy annal nagyobb mértékben elmarad ugyanazon két
év pénztari referencia index hozamratdinak mértani atlagatol,

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

akkor a Pénztar rendkivili beszamoltatas keretében kér tdjékoztatdst az elmaradas részletes

indokairdl.

Az lUzleti év viszonylataban az emlitett médon elvégzett teljesitménymérés keretében az
esetlegesen fenndllé kritikus szintnél nagyobb mértékd vagyonkezel6i hozam elmaradas
esetén a Pénztar élhet felmondasi jogaval (vagyonkezel6i szerz8dés).
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8. TOKEALLOKACIOS STRATEGIA, A PI]IITFﬂlIﬂI(BAN ALKRLMAZOTT
ESZKOZOSITALYOK

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

A Pénztar a miikoédéséhez nélkiilozhetetlen eszk6zok, a folyamatos fizet6képesség szem elétt
tartasaval dont a tagdijakbol befolyd Gsszegek vagyonkezelésbe adasardl, illetve onnan vald
kivonasardl.

A Vagyonkezel6 az 1. fejezetben meghatirozott szempontok és célok, valamint a 9.
fejezetben meghatarozott korlatok figyelembevételével szabadon dont a vagyonkezelésbe
adott eszkozok, felszabaduld értékek, az értékpapirok dltal termelt hozamok (kamatok,
osztalékok) befektetésérél. A VagyonkezelS vallalja, hogy a piaci folyamatok éltal indokolt
helyzetben egyrészt kihasznalja a rendelkezésére allé mozgasteret, masrészt haladéktalanul
javaslatot tesz a stratégia moédositasara.

8.1. AZEGYES PORTFOLIOK LEHETSEGES ESZKOZE!

A Pénztar a befektetett eszkozeit — Osszhangban a jogszabalyokkal és a Pénztar sajat
szabilyzataival — az alabbiakban meghatirozott eszkézokben tarthatja (a felsorolas jelSlése,
szamozasa az Obr.-t kéveti):
b.) befektetési szamla,
c.) lekotott betét (betétszerzEdés): hitelintézeti betétszamlan lekétott pénzdsszeg,
d.) hitelviszonyt megtestesits értékpapirok (kétvények):
d1.) magyar allampapir,
d2.) értékpapir, amelyben foglalt kotelezettség teljesitéséért a magyar allam készfizetd
kezességet vallal,
d3.) kiilféldi allampapir,
d4.) értékpapir, amelyben foglalt kotelezettség teljesitéséért kulfoldi allam készfizets
kezességet vallal,
d5.) Magyarorszagon bejegyzett gazdalkodd szervezet - a hitelintézet kivételével - dltal
nyilvanosan forgalomba hozott kétvény,
d6.) kulfoldon bejegyzett gazdalkodé szervezet - a hitelintézet kivételével - dltal
nyilvanosan forgalomba hozott kétvény,
d7.) Magyarorszagon bejegyzett hitelintézet altal nyilvanosan forgalomba hozott kétvény,
d8.) kiilféldon bejegyzett hitelintézet altal nyilvanosan forgalomba hozott kétvény,
d9) magyarorszagi helyi 6nkormanyzat altal nyilvainosan forgalomba hozott kétvény,
d10) kalfsldi 6nkormanyzat altal nyilvinosan forgalomba hozott kétvény

e.) részvények:

28 Mddositotta az Igazgatétanacs 2014. 09. 22-ei iilésén, hatalyos a Valaszhato portfolios szabalyzat hatalyba
1épésével egyidejiileg.
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el) a Budapesti Ertéktézsdére, vagy mds elismert értékpapirpiacra bevezetett,

Magyarorszagon nyilvanosan forgalomba hozott részvény,

e2.) Magyarorszagon kibocsatott, nyilvanosan forgalomba hozott részvény, melynek
kibocsatéja kotelezettséget vallalt az éltala adott értékpapir fél éven belili, barmely
tézsdére, vagy elismert értékpapirpiacra torténé bevezetésére, és a bevezetésnek nincs
torvényi, vagy egyéb akadalya, vagy olyan részvény, amelyre a vételt megel6z6 30 napon
belil folyamatosan legaldbb  két befektetési szolgaltaté nyilvainos moédon
visszavonhatatlan vételi kotelezettséget jelents arfolyamot tesz kozzé,
e3.) tbzsdére, vagy mas elismert értékpapirpiacra bevezetett, kilféldon kibocsitott,
nyilvanosan forgalomba hozott részvény,
e4.) kiilfoldon kibocsatott, nyilvanosan forgalomba hozott részvény, melynek kibocsatéja
kotelezettséget vallalt az éltala adott értékpapir fél éven belili, barmely tézsdére, vagy
elismert értékpapirpiacra térténé bevezetésére, és a bevezetésnek nincs térvényi, vagy
egyéb akadilya, vagy olyan részvény, amelyre a vételt megel6z6 30 napon belil
folyamatosan legaldbb két befektetési szolgiltaté nyilvanos moédon visszavonhatatlan
vételi kotelezettséget jelentS arfolyamot tesz kodzzé,

f.) befektetési jegyek, illetve egyéb kollektiv befektetési értékpapir:
f1.) Magyarorszagon bejegyzett befektetési alap befektetési jegye, ideértve az ingatlan
befektetési alapot is,
f2.) kiilféldon bejegyzett befektetési alap befektetési jegye, ideértve az ingatlan befektetési
alapot is,

£3.) egyéb kollektiv befektetési értékpapir

g.) jelzaloglevél:
gl.) Magyarorszagon bejegyzett jelzdlog-hitelintézet 4ltal kibocsatott, nyilvanosan
forgalomba hozott jelzaloglevél,
¢2.) kilfoldén bejegyzett jelzalog-hitelintézet 4ltal kibocsatott, nyilvanosan forgalomba
hozott jelzaloglevél;

h) ingatlan

i) hataridés tgyletek;

j) opci6s tgyletek;

k.) repé (forditott repo) tigyletek;

1) swap tgyletek;

m.) tagi kéleson;

n) kockazatitGkealap-jegy;

0) egyéb, t6zsdén vagy mas szabilyozott piacon jegyzett értékpapit;
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8.2. AZEGYES VALASITHATO POBTI‘ﬂlI'le(BI!II ALKALMAZHATO, A FENTI ESZKOZOKBOL
KIEMELT ESZKOZCSOPORTOK MEGHATAROZASA

Folydszdamla, lekitott betétek, repo iigyletek

Ezen pénzpiaci instrumentumok elsédleges célja a portfolié likviditisanak biztositdsa.
OECD  tagillamok és jegybankok dltal fibocsdtott, illetve garantdlt - hitelviszonyt megtestesitd
értékpapirok

Az allampapirok és dllamilag garantalt értékpapirok elsédleges célja, hogy a portfolié
biztonsagos ,,magjat” adjak. A portfélidk az allampapir-befektetéseikkel f6ként a magyar
allampapirpiacot veszik célba, amit a hazai allampapir-piaci benchmarkok hasznalata is
tikr6z. Ezen felil kiegészitd, illetve atmeneti jelleggel a kilfoldi (mas OECD tagallam altal
kibocsatott, illetve garantalt) értékpapiroknak is szerep juthat.

A Pénztar a kibocsaté orszagok, az Gsszesitett kamatkockazati szint, a preferalt futamiddk,
illetve instrumentumok terén is aktiv eltérési lehet6séget biztosit a Vagyonkezel6(k)
szamara.

Nem OECD tagdllamokon kiviili dllamok dltal kibocsdtott, illetve garantdlt hitelviszonyt megtestesitd
értékpapirok, valamint dintden ilyen eszRozoket tartalmazd nyiltvégii befektetési alapok befektetési jegyei
Kiegészit6, illetve atmeneti jelleggel OECD-n kivili tagillam 4ltal kibocsatott
értékpapirok is szerephez juthatnak.’%

A Pénztar a kibocsaté orszagok, az Osszesitett kamatkockazati szint, a preferalt futamidok,
lletve instrumentumok terén is aktiv eltérési lehet6séget biztosit a Vagyonkezel6(k)
szamara. Magyarorszdgon bejegyzett villalat, hitelintézet, illetve magyar onkormanyzat dltal kibocsdtott
kitvények.

A hazai kibocsatasu vallalati és 6nkormanyzati kbtvények bevonasanak célja, hogy a hazai
allampapirok felett a felvallalt kockdzati szinttel Gsszhangban allé hozamtSbbletet
biztositsanak a Pénztar tigyfelei szamara. A VagyonkezelSk feladata, hogy legjobb tudasuk
szerint korultekintéen mérlegeljék az egyes értékpapirokkal jaré kockazatokat, valamint a
kockazatvallalds és az elérheté hozamtobblet viszonyat.

Magyarorszdagon bejegyzett jelzdlog-hitelintézet dltal kibocsdtott jelzdloglevelefe

A hazai kibocsatasu jelzaloglevelek szigoru biztositéki rendszer mellett is képesek a hazai
allampapirok felilteljesitésére. A Vagyonkezel6k feladata, hogy legjobb tudasuk szerint
koriltekintben mérlegeliék az egyes értékpapirokkal jaré kockazatokat, valamint a
kockazatvallalds és az elérhetd hozamtébblet viszonyat.

Magyarorszag kivételével OECD  tagorsgdgban bejegyzett vdllalat, hitelintézet, illetve onkormdinyzat
dltal kibocsdtott kitvények, illetve jelzdlog-hitelintézet dltal kibocsdtott jelzdloglevelefe

A kualfoldi vallalati és 6nkormanyzati kbtvények — a hazai tarsaikhoz hasonldéan — szintén
képesek lehetnek arra, hogy felilteljesitsék az allampapirokkal elérheté hozamokat.

29 Médositotta az Igazgatétanacs 2014. 09. 22-ei iilésén, hatalyos a Valaszhato portf6lids szabalyzat hatalyba
1épésével egyidejiileg.
30 Médositotta az Igazgatétanacs 2017.01.12., hatalybalépés datuma 2017.01.16.
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A Vagyonkezel6k feladata, hogy legjobb tuddsuk szerint koriltekintSen mérlegeljék az
egyes piacokkal és értékpapirokkal jaré kockazatokat, valamint a kockazatvéllalds és az
elérhet6 hozamtobblet viszonyat.

Magyar, illetve kizép- és kelet-eurdpai, elismert értékpapirpiacra bevezetett részvények, illetve dontden
ilyen eszgfdziket tartalmazo nyiltvégii befektetési alapok befektetési jegyei

A kockézatosabb eszkézok irant nyitottabb tagok szamara a hazai és a tigabb értelemben
vett 1égids részvénypiacok bevonasat a hozampotencial névelése indokolja. A Pénztar altal
kivalasztott Vagyonkezel6k szakemberei jelentSs tudas és tapasztalat birtokaban valasztjak
ki a térség vonzonak tartott részvényeit, a kockazat-megosztasi szempontokat is szem
el6tt tartva.

Egyéh nemszetkozi, elismert értékpapirpiacra bevezetett résgvények, illetve dontden ilyen esgfozoket
tartalmazd nyiltvégii befektetési alapok befektetési jegyei

A région kivili kalféldi részvénybefektetések célja, hogy a kockazatosabb eszk&zok
korében viszonylag széles nemzetkézi diverzifikicids lehetéséget nydjtsanak a Pénztar
tagjai szamara. A globalis részvénybefektetéseket is megcélzé portfélickban az egyes
régidk, illetve szektorok szintjén is viszonylag rugalmas mozgastér all a Vagyonkezel6k
rendelkezésre. Ebben a szegmensben — a koéltséghatékonysagi szempontok miatt — a
kollektiv befektetési eszkdzok (pl. ETF-ek) hasznalata jellemzé.

Arupiaci befektetések

A kétvény- és részvénypiaci folyamatoktdl valamennyire ,fliggetlenil” mozgd,
6nmagaban kifejezetten kockazatosnak tekinthet6 arupiaci befektetések bevonasaval még
magasabb szintd diverzifikicié érheté el. Az arupiaci befektetésekre is érvényes, hogy
koltséghatékonysagi megfontolasok miatt indokolt a kollektlv befektetési eszkozok
hasznalata, ezen tulmenden a jogszabalyok sem teszik lehet§vé a kozvetlen arupiaci
termékek vasarldsat.

Kockdzati toke befektetések

A kockazati t6ke befektetések, mint lehetséges eszkozosztaly az érintett portfélidkban az
eszkozpaletta  szélesitése, kockazatok megosztasa és a hozampotencial névelése
szempontjabdl indokolt. Ezek a befektetések megvalésulhatnak kockazati t6kealapok altal
vagy egyéb kollektiv befektetési formak altal kibocsatott értékpapir formajaban. Ilyen
tipusd értékpapir a kollektiv befektetési forma altal forgalomba hozott értékpapir, tovabba
a kollektiv befektetési forma’! altal forgalomba hozott, a kollektiv befektetési formaban
val6 részvételt tanusitd egyéb okirat.

Szdrmaztatott eszkozik

A Pénztar szarmaztatott tgyleteket csak fedezeti vagy arbitrazs célbél kothet, a
spekulaciés céli kotés nem megengedett. Fedezeti célt az olyan tigylet, amelyet a pénztar

kotnek. Fedezeti tigylet esetén szikséges egy el6zetes kockazati kitettség, amelyre iranyul a

31 A kollektiv befektetési forma: minden olyan kollektiv befektetés, amely tébb befektet6td] gyijt t6két
abbdl a célbdl, hogy meghatirozott befektetési politikinak megfeleléen befektesse a befektetSk javara.
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fedezés. A fedezeti célu ugyletek kozil a legjellemz6bb a devizakockazat fedezése

hatarid6s devizatgyletek segitségével.
Arbitrazs céla az az Ugylet, amely soran egyazon idépontban és ugyanazon eszkézre
vonatkozdan vételi és eladasi tigylet kotédik, és amelynek eredményeként nem keletkezik
nett6 "hossza" vagy "révid" pozicid.

o Ingatlanpiaci befektetések
Megval6sulhatnak kézvetlen ingatlan vasarlasaval vagy kozvetett eszkézokbe — pl. ingatlan
befektetési alap 4ltal kibocsatott befektetési jegyekbe vagy egyéb kollektiv befektetési
forma altal kibocsatott értékpapirokba - torténé befektetéssel.

o Tagi kilesin
A pénztartag részére tagi koleson elsé izben a varakozasi idé harmadik évét kdvetSen
nyyjthaté. A Pénztar a tagi kélesont annak a portféliénak a terhére nyujtja, amelyben a
tagi kolesont igényld tag egyéni szamlajat elhelyezte. A tagi kdleson lejarati ideje 12 héonap,
kamata jegybanki alapkamat+5%.

83. A KOZVETETT BEFEKTETESI INSTRUMENTUMOK ALKALMAZHATOSAGANAK
SZABALYAI

A Pénztar a jelen politikdjaban meghatirozott iranyelveken tdl hangsulyt fektet az un.
,,0sszhangszabaly” alkalmazasara. Az 6sszhangszabdly jelentése, hogy a vagyonkezelésben a
kézvetett befektetési instrumentumok alkalmazasa soran biztositani kell, hogy a pénztartagot
kézvetetten terhelé befektetési koltségek mértéke - a kozvetlen befektetésekhez kapcesolédd
koltségekhez mérten - a vagyonkezelési koltségekkel 6sszhangban legyen.

Koézvetett befektetési instrumentumnak tekinthetéek a befektetési alapok befektetési jegyei,
illetve egyéb kollektiv befektetési értékpapirok. A kozvetett befektetési koltségek esetében az
,,0sszhangszabdly” indokolt esetben megengedi a kézvetlen koltségekhez viszonyitott
magasabb  koltségszintet. Az eltérés a befektetési eszkoz(6k) jellegére, a mobgottes
diverzifikdci6 mértékére, koltséghatékonysagi és méretgazdasagossagi szempontokra vald
tekintettel alkalmazhaté.

A vélaszthat6 portfélidk terhére és javara - a Vagyonkezel6(k) diszkrecionalis dontése esetén -

a kézvetett instrumentumok alkalmazhatdk pl. az alabbi esetekben (de nem teljes koriien):

e magas belsé diverzifikdcioju értékpapirok megszerzése,

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

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

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

32 Médositotta az Igazgatétanacs 2014. 09. 22-ei (ilésén, hatdlyos a Valaszhato portfolios szabalyzat hatalyba
1épésével egyidejiileg.
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9. A BEFEKTETES] POLITIKAT MEG\I'AlljSi"I'ﬂ SZEMELYEKRE VONATKOZ0
VAGYONKEZELESI IRANYELVEK

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

o A Pénztar elsédleges célja a befektetett vagyon biztonsagos gyarapitasa.

e A Pénztar 2008. oktéber 1-t6l lehetévé teszi tagjai szamara, hogy megtakaritasukat
koruk, kockazatvallalasi hajlandésaguk és hozamelvarasuk aranydban kiilénb6z6
kockazati profillal és varhaté hozammal rendelkezd portfélidk egyikébe helyezzék el.

e A Pénztar fenntartja a lehetSségét, hogy tobb vagyonkezel$ szervezet megbizasaval
ossza meg a vagyonkezel6i kockazatat3?

o A Pénztar stratégiai célja, hogy az egyéni szamlakon jévairt hozam hosszu tavon
atlagosan legalabb az éves inflaci6 feletti 3 % realhozamot érjen el.

o A Pénztar pénzforgalmanak biztositasa érdekében kozeliteni kell egymashoz a
befektetett eszk6zOk lejarati, valamint a moégottik allo forrasok varhaté kifizetéseinek
értéknapijait.

e A Pénztar célja az ésszerli kockazatvallalas, valamint a hozam tekintetében a pénztari
piacon stabil, az dtlagosnal jobb hozamszint teljesitése.

o A Pénztar befektetéseinél, valamint a befektetési elvek meghatirozasanal koteles
betartani a mindenkor hatalyos jogszabalyok és belsé szabalyzatok rendelkezéseit.

9.1. EGYES VALASZTHATO PORTFOLIOKRA VONATKOZO PRUDENCIALIS ELVARASOK,
PENZITARTAGI TAJEKOZTATAST SZOLGALO BEFEKTETES] ELOIRASOK ***

Csendélet portfolio

A Csendélet portféli6 esetében olyan, elsésorban kétvénypiaci eszkézkbe fektetd portfolioe
kell kialakitani, amely alacsony veszteségkockazatot és megfelelé likviditast biztosit. A
kotvénypiaci befektetések kozill korlatozott mértékben a relativ magasabb kockazatd
eszkozok (pl. hosszu futamidejd kétvények, vallalati kotvények) is lehetnek a portfélidban, a
portfélié ugyanakkor részvénypiaci befektetéseket nem tartalmazhat.

A Csendélet portfélié esetében meghatirozéak a gazdasagi és politikai kornyezetben, a
jegybankok monetéris politikdjaban bekovetkezs véltozasok, melyek a piaci kamatlabakra
gyakorolt hatiasukon keresztiil befolyasolhatjak a fix kamatozasu hitelviszonyt megtestesitd
értékpapirok arfolyamanak alakulasat. A portfélié minimalis devizakockazattal rendelkezhet.
A portfélié a kézepes hatralevé futamideji kotvénypiaci kitettség miatt ki van téve a piaci
kamatszint valtozasabdl ered6 kockazatoknak, az ujrabefektetési kockazatnak, valamint
korlatozott mértékben a kibocsatéi (masképpen cs6d-) kockazatnak. A portfélié kockazati
besorolasa: mérsékelt.

33 Mddositotta az Igagatétanacs 2017.01.12., hatdlybalépés datuma 2017.01.16.

34 Médositotta az Igazgatétanacs 2014. 09. 22-ei iilésén, hatalyos a Valaszhato portf6lids szabalyzat hatalyba
1épésével egyidejiileg.

35 Mddositotta a Kiildottkozgytilés 2016.05.24., hatdlybalépés datuma 2016.11.01.
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A Csendélet portfolié elsésorban azoknak a révidbefektetési idShorizonttal rendelkezé
tagoknak lehet megfelel$ valasztas, akiknél a szolgaltatds varhaté igénybevételére 5 éven belil
keriil sor, és akik a részvényekkel jar6 erésebb hozamingadozast szeretnék elkeriilni.

HarméniaKlasszikus portfolio

A Harménialllasszikus portfolié esetében olyan kézép-, illetve hosszabb tavra sz6l6 vegyes
befektetési portfoliot kell kialakitani, amely kézepesnél alacsonyabb kockazatvallalas mellett
megfelel6 hozamot biztosit. A téke tilnyomo része kétvénypiaci eszk6z6kbe van befektetve,
de korlatozott mértékben hazai és nemzetkézi részvénypiaci eszkézok is lehetnek a
porttfoliéban.

A portfolié szerény mértékben tartalmaz befektetéseket ingatlanalapokba, valamint abszolat
hozam stratégiaji  szarmaztatott alapokba, mellyel a biztonsigos pénzpiaci- és

kotvényhozamok feletti eredmény elérésére torekszik.

A Harménialllasszikus portfélié esetében a meglévs részvényhanyad miatt né ezen
instrumentumok tézsdei kibocsatokhoz kotheté kockazatainak szerepe. Ugyancsak a
kockazatok emelkedésével jar a portfélioban 1évé hosszii  futamideji kamatozasd
allampapirok magasabb kamatldb-érzékenysége. A nemzetkdzi piacokra t6rténé befektetések
a forint és az adott deviza keresztarfolyamanak valtozasaval is gyakorolnak hatast a pénztari
hozamokra és kockazatokra. A portfélié kockazati szintje: kézepesnél alacsonyabb.

A HarménialKlasszikus Portfolié elsésorban azoknak a tagoknak lehet megfelel6 valasztas,
akiknél a varhatéan a szolgaltatas 5-10 éven belil kévetkezik be, és akik legalabb kozéptava
befektetési idShorizonttal rendelkeznek és a hozampotencidl névelése érdekében kotldtozott
mértékben részvénypiaci kockazatokat is hajlandéak felvallalni.

Egyensuly portf6lié (Alap portf6lio)

A kézepes kockazatd Egyensuly portfolié a Pénztar alapportfélidja. Ennek megfeleléen ez a
portfélié dleli fel a legnagyobb létszamu tagsagot és rendelkezik a legnagyobb
vagyonmérettel. Bz a portféli6, amelybe a nem valaszt6 - azaz passziv tagok — megtakaritasa
is kerill, és amely a Pénztair mikoédése alatt nem szinik meg. igy befektetési politikdjanak
kialakitisa ezen adottsagok és hozamelvarassal és a felvallalhaté kockazati szint maradéktalan
figyelembevételével kertilt kialakitasra.

Az Egyensuly portfolié esetében olyan kézép-, illetve hosszabb tavra sz6l6 vegyes befektetési
portfoliot kell kialakitani, amely kézepes kockazatvallaldis mellett megfelelé hozamot biztosit.
A t6ke nagyobb része kotvénypiaci eszkézokbe van befektetve, de korlatozott mértékben
hazai és nemzetkdzi részvénypiaci eszk6z6k is lehetnek a portfélidban.

A portfolié szerény mértékben tartalmaz befektetéseket ingatlanalapokba, valamint abszolat
hozam  stratégidja szarmaztatott alapokba, mellyel a biztonsigos pénzpiaci- és
kotvényhozamok feletti eredmény elérésére torekszik.

Az Bgyensuly Portféli6 esetében a magasabb részvényhanyaddal parhuzamosan né a tzsdei
kibocsatokhoz kotheté kockazatok szerepe, emellett jelen vannak a fix kamatozasd
allampapirokhoz kothet6é kockazati tényez6k, valamint a devizas befektetésekhez kéthetd
arfolyamkockazatok is. A portfolié a jelentSs kétvénypiaci kitettség miatt ki van téve a piaci
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kamatszint valtozasabol ered6 kockazatoknak, valamint korlatozott mértékben a kibocsatoi
(mésképpen cséd-) kockazatnak is. A portfolié kockazati besorolasa: kézepes.

Az Egyensuly portfélié els6sorban azoknak a tagoknak lehet megfelelé valasztas, akiknél
varhatéan a szolgaltatds 10-15 éven belil kovetkezik be, és akik legaldbb kézéptava
befektetési id6horizonttal rendelkeznek, és akik a hozampotencial novelése érdekében
részvénypiaci kockazatokat is hajlandéak felvallalni.

Lendilet portf6lio

A Lendulet portfolié esetében olyan hosszu tavd, dinamikus befektetési portfoliot kell
kialakitani, amely kézepesnél magasabb hozam-kockéazati profild eszkézék bevonasaval, a
Pénztar altal vallalhaté kockazat mellett a viszonylag magas hozam elérését tdzi ki célul.
A portfdli6 jelentbs részét a kétvénypiaci befektetések teszik ki, de a hazai és nemzetkédzi
részvénypiaci eszk6zok is jelentSs sulyt képviselhetnek.

A portfolié szerény mértékben tartalmaz befektetéseket ingatlanalapokba, valamint abszolut
hozam  stratégiajd szarmaztatott alapokba, mellyel a Dbiztonsigos pénzpiaci- és
kétvényhozamok feletti eredmény elérésére torekszik.

A Lendilet Portfélié esetében meghatirozéak a tézsdei kibocsatdk tzleti tevékenységéhez
kéthet6 kockazati faktorok, valamint a részvényarfolyamok alakuldsat befolyasold
makrogazdasdgi folyamatokban rejl6 kockazatok. Emellett jelen vannak a devizis
befektetésekhez koéthetS arfolyamkockazatok is. Ez a portfélié a még mindig jelentSs
kétvénypiaci kitettség miatt ki van téve a piaci kamatszint valtozasabdl ered6 kockazatoknak,
valamint korlatozott mértékben a kibocsatéi (masképpen cséd-) kockazatnak is. A portfélié
kockazati besoroldsa: kézepesnél magasabb.

A Lendilet Portfélié elsésorban azoknak a tagoknak lehet megfelelé valasztas, akiknél
varhatéan a szolgaltatds 15 éven tdl kovetkezik be, és akik hossza tava befektetési
id6horizonttal rendelkeznek, valamint a hosszabb tavi hozampotencial novelése érdekében
képesek felvallalni a magasabb részvényhanyaddal jar6 kilengéseket is.

ESG Dinamikus portf6li636

Az ESG portfélié egy kifejezetten hosszi tavra sz6l6, dinamikus befektetési portfolié, a Pénztar altal felkinalt

valaszthat6 portfélidk koziil a legmagasabb kockizati szintet képviseli. A portfolié a magasabb kockazati szint

felvallalasaval hosszabb tivon viszonylag magas hozam elérését tdzi ki célul.

A portfolié kiilonlegesséoe a felelés befektetések iranti elkdtelezettséo. A portfolid kialakitdsa soran a

hagyomanyos befektetési szempontok mellett kitiintetett szerepet kapnak a hosszi tava fenntarthat6sagi

szempontok, elsésorban kdrnyezetvédelmi és tarsadalmi aspektusbol. A portfélioban 1évé eszk6z6k minimum

80%-at ,ESG” szempontrendszer alapjan kialakitott befektetések teszik ki. Fzek az eszk6zok az alabbiak

lehetnek:

- nemzetkozileg elfogadott mindsité cég besoroldsa alapjan ESG szempontok alapjan szrt egyedi

illetve kollektiv befektetések vagy az Amundi sajat kritériumrendszere

36 Mddositotta az Igazgatétanacs 2019.12.10., hatdlyba 1épés 2020.07.01.
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- ESG mindsitést/megnevezést hasznilo kollektiv befektetési formak

- BSG témakorokbe sorolhaté tematikus befektetési termékek.

A portfélioban a kétvénypiaci befektetéseknél jellemz6en nagyobb sulyt képviselnek a kockazatosabb

befektetések, melyek elsésorban a részvénypiacokat célozzak.

Az ESG portfolié esetében a kockdzati tényez8k kozil meghatirozdak a tézsdei kibocsatok tzleti

tevékenységéhez kotheté faktorok, valamint a részvénvarfolyamok alakuldsat befolyasolé makrogazdasagi

folvamatokban rejlé kockizatok. Emellett jelen vannak a devizas befektetésekhez kothetd arfolvamkockazatok

is. A portfolié a kbtvénypiaci kitettsége miatt ki van téve a piaci kamatszint valtozasabol eredd kockazatoknak

valamint korldtozott mértékben a kibocsatéi (masképpen cséd-) kockdzatnak is.

A portfélié kockazati besoroldsa: magas.

Az ESG portfélio elsésorban azoknak a tagoknak lehet megfelel$ valasztas, akiknél a szolgaltatas varhatéan 15

éven tdl kovetkezik be, és akik hosszu tivi befektetési idShotizonttal rendelkeznek, valamint a hosszabb tdvd

hozampotencidl névelése érdekében képesek felvallalni a magasabb részvénvhdnvaddal jaré jelent6sebb

kilengéseket is.

92. A STRATEGIAI ESIKOZOSSZETETEL “-VAGYONKEZELESI IRANVELVEK A
VAGYONKEZELOUK) RESZERE **

Fontos kiemelni, hogy sem a portf6liok varhaté Gsszetétele, sem a korabban elért hozamok
nem adnak garanciat a j6vére vonatkozéan a hozamok nagysigira. Az egyes portfoliok
hozama nem feltétleniil esik egybe a tagok egyéni szamldjan megjelené hozammal.

A Pénztar az alabbi tablizatokban szereplé eszkbzcsoportokra - portfélionként — hataroz
meg kiilon befektetési korlatokat, az Onkéntes nyugdijpénztari befektetésekre vonatkozé
jogszabalyi el6irasokon felil. Az egyes limitek meghatdrozasanal a felvallalhaté kockazatok
mértéke és a portfolidkkal szemben tamasztott hozamelvarasok keriltek figyelembevételre.

37 Médositotta az Igazgatétanacs 2014. 09. 22-ei iilésén, hatalyos a Valaszhat6 portfolios szabalyzat hatalyba
1épésével egyidejlileg.
38 Médositotta az Igazgatétanacs 2017.01.12., hatalybalépés datuma 2017.01.16.
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Csendélet portfolio3?

Eszkoézcsoport

Minimum

Ceél

Maximum

Referenciaindex

Befektetési szamla, lek6tott betétek, repo
tgyletek

0%

0%

10%

OECD tagallamok és jegybankok altal
kibocsatott, illetve garantalt hitelviszonyt
megtestesits értékpapirok

73%

88%

100%

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

0%

6%

10%

Magyarorszagon bejegyzett jelzalog-
hitelintézet altal kibocsatott jelzaloglevelek

0%

6%

15%

40Magyarorszag kivételével fejl6dés és
fejlett tagorszagokban* bejegyzett vallalat,
hitelintézet, illetve 6nkormanyzat altal
kibocsatott kétvények, illetve jelzalog-
hitelintézet altal kibocsatott jelzaloglevelek

Fejléd6 orszagokban bejegyzett vallalat,
hitelintézet, illetve 6nkormanyzat altal
kibocsatott kotvények, illetve
jelzaloglevelek

1 fejl6dé orszagban elhelyezhetd, jelen
eszk6zosztilyban meghatirozott
értékpapirok sulya

Fejlett tagorszagokban* bejegyzett vallalat,
hitelintézet, illetve 6nkormanyzat altal
kibocsatott kétvények, illetve jelzdlog-
hitelintézet altal kibocsatott jelzaloglevelek

0%

0%

0%

0%

0%

0%

0%

0%

10%

5%

3%

10%

50% RMAX+
50% MAX Index

Szarmaztatott tigyletek (fedezeti céllal)

0%

0%

maximum a
nyitott pozicidk
Osszértékéig

nincs

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

Osszetételét alkalmazza.

A portfélié duricidja a referenciaindexekhez képest plusz/minusz masfél év lehet.

39 Médositotta az Igazgatétanacs 2016.08.02-ai iilésén, hatalyos 2016.09.01-t61
40 Médositotta az Igazgatétanacs 2018.07.19-4n, hatalyos 2018.09.01-t81
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HarméniaKlassszikus portf6lio+142

Eszkoézcsoport

Minimum

Cél

Maximum

Referenciaindex

Befektetési szamla, lek6tott betétek, repo
ugyletek

0%

0%

10%

OECD tagillamok és jegybankok éltal
kibocsatott, illetve garantalt hitelviszonyt
megtestesits értékpapirok

60%

75%

90%

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

0%

0%

10%

OECD tagallamokon kivili allamok altal
kibocsatott, illetve garantalt hitelviszonyt
megtestesits értékpapirok, valamint
déntben ilyen eszkozoket tartalmazé
kollektiv befektetési formak, kiemelten
befektetési alapok altal kibocsatott
értékpapirok

0%

0%

5%

Magyarorszagon bejegyzett jelzalog-
hitelintézet altal kibocsatott jelzaloglevelek

0%

0%

15%

+’Magyarorszag kivételével fejl6ds és
fejlett tagorszagokban* bejegyzett véllalat,
hitelintézet, illetve 6nkormanyzat altal
kibocsatott kotvények, illetve jelzalog-
hitelintézet altal kibocsatott jelzaloglevelek

Fejl6ds orszagokban bejegyzett vallalat,
hitelintézet, illetve 6nkormanyzat altal
kibocsatott kotvények, illetve
jelzaloglevelek

1 fejl6dé orszagban elhelyezhetd, jelen
eszkozosztalyban meghatarozott
értékpapirok sulya

Fejlett tagorszagokban* bejegyzett vallalat,
hitelintézet, illetve 6nkormanyzat altal
kibocsatott kétvények, illetve jelzalog-
hitelintézet altal kibocsatott jelzaloglevelek

0%

0%

0%

0%

0%

0%

0%

0%

10%

5%

3%

10%

33% RMAX Index +
42% MAX Index

Magyar, illetve k6zép- és kelet-eurdpai,
elismert értékpapirpiacra bevezetett
részvények, illetve dontéen ilyen
eszkozoket tartalmazé kollektiv befektetési
formak, kiemelten befektetési alapok altal
kibocsatott értékpapirok

0%

9%

18%

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

41 Médositotta az Igazgatétanacs 2017.02.28-ai iilésén, hatalyos 2017.03.01-t61
42 Médositotta az Igazgatétanacs 2019.09.18-an irasbeli szavazas soran
43 Mddositotta az Igazgatétanacs 2018.07.19-én, hatalyos 2018.09.01-t81

28



Aranykor Onkéntes Nyugdijpénztar - Befektetési politika

Egyéb nemzetkdzi, elismert

értékpapirpiacra bevezetett részvények, 6% MSCI World
illetve déntSen ilyen eszkézoket tartalmazd 0% 9% 18% Index (korr.) + 3%
kollektiv befektetési formak, kiemelten MSCI EM Index
befektetési alapok altal kibocsatott (kott.)
értékpapirok

Kockazati t6ke-befektetések (ideértve az

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

forma altal kibocsitott értékpapirokat*)

Ingatlanbefektetések kozvetett befektetési
eszk6zokon keresztil, ideértve a kollektiv
befektetési formak, kiemelten befektetési 0% 7% 10% 7% (ZMAX+3%)
alapok altal kibocsatott értékpapirokat (pl.
ingatlan befektetési jegyeket*9)

Abszolut hozam stratégiat kovetd

. P . 0% 0% 5% nincs
szarmaztatott alapok befektetési jegyei
Szarmaztatott tgyletek (arbitrazs céllal) 0% 0% 5% nines
Szarmaztatott tgyletek (fedezeti céllal) maximum a
0% 0% |nyitott poziciok nincs
Osszértékéig

* Fejlett és fejl6dS orszagok besorolasara a Pénztar és a Portfdlidkezel6 az MSCI World
index Osszetételét alkalmazza.

A portf6li6 duricidja a referenciaindexekhez képest plusz/minusz mésfél év lehet. A forinttdl
eltér6 devizaban denominalt benchmark indexek a mindenkori hivatalos MNB
kozéparfolyamokon keriilnek forintra atszamitasra.

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

45 Médositotta az Igazgatétanics 2017.08.22-ei tilésén, hatalyos 2017.08.23-t61

46 Médositotta az Igazgatétanacs 2017.08.22-ei iilésén, hatalyos 2017.08.23-t61
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Egyensuly portf6lio+748

Eszkoézcsoport

Minimum

Cél

Maximum

Referenciaindex

Befektetési szamla, lek6tott betétek, repo
ugyletek

0%

0%

10%

OECD tagallamok és jegybankok altal
kibocsatott, illetve garantalt hitelviszonyt
megtestesits értékpapirok

53%

68%

83%

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

0%

0%

10%

OECD tagallamokon kiviili allamok altal
kibocsatott, illetve garantalt hitelviszonyt
megtestesit6 értékpapirok, valamint
déntben ilyen eszkézoket tartalmazé
kollektiv befektetési formak, kiemelten
befektetési alapok altal kibocsatott
értékpapirok

0%

0%

5%

Magyarorszagon bejegyzett jelzalog-
hitelintézet altal kibocsatott jelzaloglevelek

0%

0%

15%

“Magyarorszag kivételével fejlédé és
fejlett tagorszagokban* bejegyzett vallalat,
hitelintézet, illetve 6nkormanyzat altal
kibocsatott kotvények, illetve jelzalog-
hitelintézet altal kibocsatott jelzaloglevelek

Fejl6ds orszagokban bejegyzett vallalat,
hitelintézet, illetve 6nkormanyzat altal
kibocsatott kotvények, illetve
jelzaloglevelek

1 fejl6dé orszagban elhelyezhetd, jelen
eszkozosztalyban meghatarozott
értékpapirok sulya

Fejlett tagorszagokban* bejegyzett vallalat,
hitelintézet, illetve 6nkormanyzat altal
kibocsatott kotvények, illetve jelzalog-
hitelintézet altal kibocsatott jelzaloglevelek

0%

0%

0%

0%

0%

0%

0%

0%

10%

5%

3%

10%

19% RMAX+
49% MAX Index

Magyar, illetve k6zép- és kelet-eurdpai,
elismert értékpapirpiacra bevezetett
részvények, illetve dontSen ilyen
eszkozoket tartalmazo kollektiv befektetési
formak, kiemelten befektetési alapok dltal
kibocsatott értékpapirok

0%

8%

16%

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

47 Mdédositotta az Igazgatétanacs 2017.02.28-ai iilésén, hatalyos 2017.03.01-t61
48 Mddositotta az Igazgatétanacs 2019.09.18-4n irasbeli szavazas soran
49 Médositotta az Igazgatétanacs 2018.07.19-én, hatalyos 2018.09.01-t81
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Kockazati téke-befektetések (ideértve az

ilyen tipusi egyéb kollektiv befektetési 0% 0% 0% nincs
forma dltal kibocsdtott értékpapirokat)
Ingatlanbefektetések kbzvetett befektetési
eszkozokon keresztil, ideértve a kollektiv
befektetési formak, kiemelten befektetési 0% 7% 10% 7% (ZMAX+3%)
alapok altal kibocsatott értékpapirokat (pl.
ingatlan befektetési jegyeket®!)
Abszolut hozam stratégiat kbvetd
szarmaztatott alapok befektetési jegyei 0% 0% 5% nincs
Egyéb nemzetkdzi, elismert
értékpapirpiacra bevezetett részvények, 12% MSCI World
illetve déntéen ilyen eszkézoket tartalmazd 20 17% 300 Index (kort.) + 5%
kollektiv befektetési formak, kiemelten MSCI EM Index
befektetési alapok altal kibocsatott (korr.)
értékpapirok
Szarmaztatott tigyletek (arbitrazs céllal) 0% 0% 50, nincs
Szarmaztatott tigyletek (fedezeti céllal) maximum a

0% 0% |nyitott poziciok nincs

Osszértékéig

* Fejlett és fejl6dé orszagok besorolasara a Pénztar és a Portfolidkezels az MSCI World

index Osszetételét alkalmazza.

A forinttdl eltéré devizaban denominilt benchmark indexek a mindenkori hivatalos MNB

kozéparfolyamokon keriilnek forintra atszamitasra.

50 Médositotta az Igazgatétanics 2017.08.22-ei tilésén, hatalyos 2017.08.23-t61
51 Médositotta az Igazgatétanacs 2017.08.22-ei iilésén, hatalyos 2017.08.23-t61
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Lendilet portf6li65253

Eszkoézcsoport

Minimum

Cél

Maximum

Referenciaindex

Befektetési szamla, lek6tott betétek, repo
tgyletek

0%

0%

10%

OECD tagillamok és jegybankok éltal
kibocsitott, illetve garantalt hitelviszonyt
megtestesits értékpapirok

33%

48%

63%

OECD tagillamokon kiviili allamok altal
kibocsatott, illetve garantalt hitelviszonyt
megtestesitS értékpapirok, valamint
déntben ilyen eszkozoket tartalmazé
kollektiv befektetési formak, kiemelten
befektetési alapok altal kibocsatott
értékpapirok

0%

0%

5%

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

0%

0%

10%

Magyarorszagon bejegyzett jelzalog-
hitelintézet altal kibocsatott jelzaloglevelek

0%

0%

15%

34Magyarorszag kivételével fejlédé és
fejlett tagorszagokban* bejegyzett vallalat,
hitelintézet, illetve 6nkormanyzat altal
kibocsatott kétvények, illetve jelzalog-
hitelintézet altal kibocsatott jelzaloglevelek

Fejl6ds orszagokban bejegyzett véllalat,
hitelintézet, illetve 6nkormanyzat altal
kibocsatott kétvények, illetve
jelzaloglevelek

1 fejl6dé orszagban elhelyezhetd, jelen
eszkézosztalyban meghatarozott
értékpapirok sulya

Fejlett tagorszagokban* bejegyzett vallalat,
hitelintézet, illetve 6nkormanyzat altal
kibocsatott kétvények, illetve jelzdlog-
hitelintézet altal kibocsatott jelzaloglevelek

0%

0%

0%

0%

0%

0%

0%

0%

10%

5%

3%

10%

9% RMAX+
39% MAX Index

Magyar, illetve kozép- és kelet-eurépai,
elismert értékpapirpiacra bevezetett
részvények, illetve dontéen ilyen
eszkozoket tartalmazé kollektiv befektetési
formak, kiemelten befektetési alapok altal
kibocsatott értékpapirok

0%

14%

28%

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

52 Médositotta az Igazgatétanacs 2017.02.28-ai iilésén, hatalyos 2017.03.01-t61
53 Médositotta az Igazgatétanics 2019.09.18-an irdsbeli szavazas soran
54 Mddositotta az Igazgatétanacs 2018.07.19-én, hatalyos 2018.09.01-t81

32



Aranykor Onkéntes Nyugdijpénztar - Befektetési politika

Kockazati t6ke-befektetések (ideértve az

ilyen tipust egyéb kollektiv befektetési 0% 0% 0%0% nincs
forma dltal kibocsdtott értékpapirokat)
Ingatlanbefektetések kézvetett befektetési
eszkozokon keresztil, ideértve a kollektiv
befektetési formak, kiemelten befektetési 0% 7% 10% 7% (ZMAX+3%)
alapok altal kibocsatott értékpapirokat (pl.
ingatlan befektetési jegyeket®®)
Abszolut hozam stratégiat kovetd
szarmaztatott alapok befektetési jegyei 0% 0% 5% nincs
Egyéb nemzetkozi, elismert
értékpapirpiacra bevezetett részvények, 22% MSCI World
illetve déntéen ilyen eszkézoket tartalmazd 16% 31% 46% Index (kort.) + 9%
kollektiv befektetési formak, kiemelten MSCI EM Index
befektetési alapok altal kibocsatott (korr.)
értékpapirok
Szarmaztatott tgyletek (arbitrazs céllal) 0% 0% 50, nincs
Szarmaztatott tigyletek (fedezeti céllal) maximum a

0% 0% |nyitott poziciok nincs

Osszértékéig

A forinttdl eltéré devizaban denominilt benchmark indexek a mindenkori hivatalos MNB

kézéparfolyamokon kertilnek forintra atszamitasra.

ESG Dinamikus portfélis”

Eszkoézcsoport

Referenciaindex

Befektetési szamla, lekotott betétek, repo

tgyletek

OECD tagallamok és jegybankok éltal

kibocsatott, illetve garantalt hitelviszonyt

megtestesité értékpapirok

35%

Magvarorszagon bejegvzett vallalat

hitelintézet, illetve magvar 6nkormanyzat

altal kibocsétott kétvények

Magyarorszigon bejegvzett jelzalog-

hitelintézet altal kibocsatott jelzaloglevelek

Magvyarorszag kivételével fejl6dé és fejlett

orszagokban* bejegyzett vallalat.

hitelintézet, illetve 6nkormanyzat altal

kibocsatott kétvények, illetve jelzalog-

hitelintézet altal kibocsatott jelzaloglevelek

o/
5%

10% RMAX Index +

25% MAX Index

55 Médositotta az Igazgatétanacs 2017.08.22-ei ilésén, hatalyos 2017.08.23-t61
56 Mddositotta az Igazgatétanacs 2017.08.22-ei iilésén, hatalyos 2017.08.23-t61
57 Médositotta az Igazgatdtandcs 2019.12.10., hatalyba 1épés 2020.07.01.
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Fejl6d6 orszdgokban bejegy vallalat

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

Fejlett orszagokban bejegyzett villalat,

hitelintézet, illetve o6nkormanyzat 3ltal

kibocsatott  kotvények, illetve jelzdlog-

hitelintézet 4ltal kibocsatott jelzaloglevelek

OFECD tagallamokon kiviili allamok éltal

kibocsétott, illetve garantilt hitelviszonyt

megtestesit6 értékpapirok, valamint

dontden ilyen eszkozoket tartalmazd 0% 0% 5%

kollektiv befektetési formdk — kiemelten

befektetési alapok — 4ltal kibocsatott

értékpapirok

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

részvénvyek, illetve dontden ilyen ~ 15% CETOP Index
eszkozoket tartalmazo kollektiv befektetési kott.

formak — kiemelten befektetési alapok —

altal kibocsatott értékpapirok

Egvéb nemzetkozi, elismert

értékpapirpiacra bevezetett részvények 40% MSCI Wotld
illetve dontden ilyen eszkozoket tartalmazd 35% 50% 65% Index (korr.) + 10%
kollektiv befektetési formak — kiemelten o . T MSCI EM Index
befektetési alapok — altal kibocsétott kott.
értékpapirok
Szarmaztatott igvletek (arbitrazs céllal) 0% 0% 50/, nincs
Szarmaztatott Ugyletek (fedezeti céllal maximum a

0% 0% |nyitott pozicidk nincs

Osszértékéig

A forinttdl eltérd devizaban denomindlt benchmark indexek a mindenkoti hivatalos MNB kozéparfolyamokon

kertilnek forintra dtszdmitdsra.

A portfélioban 1évé eszkéz6k minimum 80%-at ,ESG” szempontrendszer alapjan kialakitott
befektetések teszik ki. Ezek az eszk6zok az aldbbiak lehetnek:

- Amundi sajat kritériumrendszere, vagy mas nemzetkézileg elfogadott mindsité cég
besorolasa alapjan ESG szempontok alapjan sziirt egyedi, illetve kollektiv befektetések,

ESG mindsitést/megnevezést hasznalo kollektiv befektetési formak.

- ESG témakorékbe sorolhat6 tematikus befektetési termékek.

* Fejlett és fejl6dd orszagok besorolasara a Pénztar és a Portfélidkezeld az MSCI World index 6sszetételét

alkalmazza.
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Miikodési portfoliosd

Eszkézesoport

Minimum

Cél

Maximum

Referenciaindex

Befektetési szamla, lekotott betétek, repo
tgyletek

0%

0%

10%

OECD tagallamok és jegybankok altal
kibocsatott, illetve garantalt hitelviszonyt
megtestesits értékpapirok

70%

85%

100%

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

0%

0%

10%

Magyarorszagon bejegyzett jelzalog-
hitelintézet altal kibocsatott jelzaloglevelek

0%

0%

15%

»Magyarorszag kivételével fejlédé és
fejlett tagorszagokban* bejegyzett vallalat,
hitelintézet, illetve 6nkormanyzat altal
kibocsatott kétvények, illetve jelzdlog-
hitelintézet altal kibocsatott jelzaloglevelek

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

1 fejlédé orszagban elhelyezhetd, jelen
eszkézosztalyban meghatarozott
értékpapirok sulya

Fejlett tagorszagokban* bejegyzett vallalat,
hitelintézet, illetve 6nkormanyzat altal
kibocsatott kotvények, illetve jelzalog-
hitelintézet altal kibocsatott jelzaloglevelek

0%

0%

0%

0%

0%

0%

0%

0%

10%

5%

3%

10%

30% RMAX+
55% MAX Index

Magyar, illetve kozép- és kelet-eurépai,
clismert értékpapirpiacra bevezetett
részvények, illetve dontden ilyen
eszkozoket tartalmazoé nyiltvégi befektetési
alapok befektetési jegyei

0%

5%

10%

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

Egyéb nemzetkdzi, elismert
értékpapirpiacra bevezetett részvények,
illetve dontéen ilyen eszkézoket tartalmazo
nyiltvégli befektetési alapok befektetési

jegyei

0%

10%

20%

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

Szarmaztatott tigyletek (arbitrazs céllal)

0%

0%

5%

nincs

58 Mddositotta az Igazgatotanacs 2016.08.02-ai iilésén, hatalyos 2016.09.01-t61
59 Médositotta az Igazgatétanacs 2018.07.19-én, hatalyos 2018.09.01-t81
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Szarmaztatott tigyletek (fedezeti céllal) maximum a

nyitott

pozicidk
Osszértékéig

* Fejlett és fejl6ds orszagok besorolasara a Pénztar és a Portfdlidkezel6 az MSCI World
index Osszetételét alkalmazza.

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

Likviditasi portf6lio60

Eszkoézcsoport Minimum | Cél Maximum Referenciaindex

Befektetési szamla, lek6tott betétek, repo
tgyletek

OECD tagallamok és jegybankok altal
kibocsatott, illetve garantalt hitelviszonyt 70% 85% 100%
megtestesits értékpapirok
Magyarorszagon bejegyzett vallalat,
hitelintézet, illetve magyar 6nkormanyzat 0% 0% 10%
altal kibocsatott kétvények
Magyarorszagon bejegyzett jelzalog-
hitelintézet altal kibocsatott jelzaloglevelek

0% 0% 10%

0% 0% 15%

o!Magyarorszag kivételével, fejl6ds és
fejlett tagorszagokban* bejegyzett vallalat,
h?telint}ézet, illl'etv,e énkgrményzat ,éltal 0% 0% 10%
kibocsatott kétvények, illetve jelzdlog-

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

0% 0% 5%

1 fejl6dé orszagban elhelyezhetd, jelen
eszkézosztalyban meghatarozott
értékpapirok sulya

0% 0% 3%

Fejlett tagorszagokban* bejegyzett vallalat,
hitelintézet, illetve 6nkormanyzat altal
kibocsatott kotvények, illetve jelzalog-
hitelintézet altal kibocsatott jelzaloglevelek

0% 0% 10%

Magyar, illetve kozép- és kelet-eurdpai,
elismert értékpapirpiacra bevezetett 0% 504 10% 1,5% BUX Index +
részvények, illetve dontéen ilyen 3,5% CETOP20

eszkozoket tartalmazoé nyiltvégi befektetési

60 Mddositotta az Igazgatotanacs 2016.08.02-ai iilésén, hatalyos 2016.09.01-t61
61 Mddositotta az Igazgatétanacs 2018.07.19-én, hatalyos 2018.09.01-t81
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a_lapok befektetési jegyei

Egyéb nemzetkozi, elismert
értékpapirpiacra bevezetett részvények,

7% MSCI World
Index (korr)) + 3%

ille,tvc,dijntécn ily?f{ eszkozoket tarta’lrpazé 0% 10% 20% MSCI EM Index
nylltxfegu befektetési alapok befektetési (korr)
jegyei
Szarmaztatott tigyletek (arbitrazs céllal) 0% 0% 50 nincs
Szarmaztatott tigyletek (fedezeti céllal) maximum a
0% 0% |nyitott pozicidk nincs
Osszértékéig

* Fejlett és fejl6ds orszagok besorolasara a Pénztiar és a Portfélidkezels az MSCI World index
Osszetételét alkalmazza.

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

Fuggd portfolio
Eszkozcsoport Minimum | Cél Maximum Referencia index
?efcktetesl szamla, lekotott betétek, repo 0% 50% 100%
tgyletek
Hazai allampapirok, illetve a magyar allam altal 100% RMAX index
garantalt, hitelviszonyt megtestesité 0% 50% 100%
értékpapirok
Szolgaltatasi portfolié ¢
Eszkozcsoport Minimum | Cél Maximum Referencia index
Pénzforgalmi szamla 100% 100% 100% nincs

A vagyonkezelési tevékenységrl adott irasbeli tajékoztatoban (Id6szaki beszamold) a
Vagyonkezel6k kiszamitjak a referencia-index adott hénapra vonatkozé hozamat, amely aztin
Osszehasonlithaté az adott honapban altaluk elért vagyonkezel6i brutté hozammal.

62 Mddositotta az Igazgatdtanacs 2018.05.12-ei iilésén, hatalyos 2018.06.01-t61
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93. A BEFEKTETES! PORTFOLIOK OSSZETETELERE VONATKOZO KORLATOZASOK
MEGSERTESE ESETEN KOVETENDO ELJARAS

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

Ugyletkétés altal okozott eltérés

Ha a Vagyonkezel6 vétkesen olyan tigylete(ke)t kot, amellyel a portfélié piaci értéke megsérti
a Pénztarra vonatkozo, jogszabalyban vagy a befektetési politikaban megszabott befektetési
korlatozasokat, akkor a Letétkezel§ utasitisat kévetSen az aldbbiakban meghatarozott
hatirid6k betartiasaval koteles az ugylettel ellentétes iranyu tgyletet kotni (legalabb a
befektetési korlatot meghaladd, de legfeljebb az eredeti tigyletben szereplé mennyiségre), és a
Pénztar altal emiatt esetlegesen elszenvedett veszteséget a Pénztar részére megtériteni.

A Vagyonkezel6 kételes

e a jogszabdlyokban meghatirozott limitek megsértése esetén a Letétkezel6 utasitdsat

kovetSen, azonnal a jogszabdlyban el6irt aranyokat visszadllitani,

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

A kezelésbe adott vagyon 6sszegének valtozasa altal okozott eltérés

Ha a befektetési szabalyok abbdl adédéan sérilnek meg, hogy a kezeléste atadott vagyon

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

koételes intézkedni:

e a jogszabdlyokban meghatirozott limitek megsértése esetén a Letétkezel6 utasitisat
kévetben, azonnal a jogszabalyban el6irt aranyokat visszaallitani,

e anem jogszabalyokban el6irt, hanem a vagyonkezelési iranyelvekben, a Pénztar Befektetési
politikdjaban meghatarozott limitek megsértése esetén a Vagyonkezel$ ésszerd idén - de
legfeljebb 15 napon - belil kételes helyreallitani az el8irt aranyokat.

A befektetési politika valtozasa altal okozott eltérés

A befektetési politika megvaltozasakor a Pénztir a VagyonkezelSvel egyeztetve, a valtozas
mértékének fiiggvényében allapitja meg, hogy mely id6pontig kell attérni az 4j befektetési
aranyokra.

A piaci arfolyamok elmozdulasa altal okozott eltérés

Adott piaci rész-szegmenstre vonatkozé minimum/maximum limitek atlépése a piaci értékek
valtozasaval esetlegesen bekdvetkezhet. Amennyiben a befektetési szabalyok a piaci
arfolyamok mozgisa kévetkeztében sériilnek, akkor a Vagyonkezel§ az észlelést kévetGen
ésszerd idén belill, legfeljebb 30 napon belil kételes a meghatarozott korlatok visszaallitasara.

63 Mddositotta az Igazgatétanacs 2015.05.12-ei tilésén, hatalyos 2015. 05. 15-t6l.
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10. KOCKAZATUALLALAS, KOCKAZATKEZELES

A Pénztar els6dleges célja a befektetett vagyon biztonsigos gyarapitisa. A Pénztar az ésszerti
kockazatvallalas mellett a pénztari piacon stabil, az atlagosnal jobb hozamszintet kivan elérni.
A Pénztar tamaszkodva a fejlett pénz és tékepiacokon késziilt statisztikikra, valamint a
magyarorszagi pénz és tOkepiaci tapasztalatokra alapozva konzervativ Befektetési politikat
hatirozott meg, amelynek révén kelléen diverzifikalt befektetéseket kivan meg a
vagyonkezel6 (k)tél.

10.1. KOCKAZATOK TiPUSAI

A Pénztar mérsékelni kivanja portfélié kétvény- és részvénybefektetései soran felmeriild
alabbi kockazatait:

e A piaci kockazat a monetaris-, politikai- és makrodkonémiai kockazatokat foglalja
magaban. Magyarorszag piaci kockazatat nemzetkézi diverzifikacidval lehet csékkenteni,
de teljesen megszuntetni nem lehet.

e Inflici6 és a piaci kamatszint alakulasanak kockazata: A befektetésekkel megcélzott
orszag(ok) inflacids rataja, illetve a piaci kamatszint esetleges emelkedése hatranyosan
érintheti a hitelviszonyt megtestesité értékpapirok arfolyamat, tovabba a részvények és
szarmaztatott eszk6zOk értékeléséhez haszndlt iranyadd piaci kamatszint valtozasa révén
jelentésen befolyasolhatja a piacok allapotat, s portfélidk nettd eszkézértékét jelentésen
csokkentheti. El6fordulhat, hogy a kamatszint elmarad az inflacié mértékéhez képest,
amely negativ redlhozamot eredményezhet a portfélié(k) eszkozei tekintetében.

e A kamatlab kockazat annak a lehet6sége, hogy a befektetési eszk6zok értéke csokken a
kamatlab emelkedése kovetkeztében. Ez az arfolyamcsdkkenés szamos tényez6tol,
tobbek kozott az eszkoz futamidejétdl figg. Altalinossigban a hosszabb lejaratd
eszkozok  arfolyama  érzékenyebb a kamatlab valtozasokra, mint a révidebb
futamidejieké.

e A hitel-visszafizetési kockazat annak a lehet8sége, hogy az adott befektetési eszkdz
utin nem fizetik meg idében a portfélionak jaréd torlesztést és/vagy a kamatokat. Egy
portfolié hitel-visszafizetési kockizata befektetéseinek mindségétsl figg. A fennilld
magasabb kockazatnak megfeleléen a rosszabb minéségl eszkézok altaldban magasabb
hozamot kinalnak, mint a jobb mindségtick. A hitel-visszafizetési kockazat a Pénztar
befektetéseinél alacsony.

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

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

veszteséget jelent. A magas kotvényhdnyadd portfélick magasabb ujra-befektetési
kockéizatnak vannak kitéve.

e Deviza kockazat akkor 1ép fel, amikor nem forintban denomindlt befektetések keriilnek
a portfolidba, illetve amikor a portfélié befektetéseinek és kotelezettségeinek devizaneme
eltéré6. A devizaarfolyamban bekévetkezé  elmozdulasok valtozdsokat okoznak az
értékpapirok értékében is. A kilonb6z6 devizaknak kilonb6zé kockazata van. A
kozvetett befektetéseknél a portflidk a befektetési jegyek vagy ETF-ek arfolyaman
keresztil, kozvetetten szenvedik el a devizakockazatot. Kézvetlen kulfoldi értékpapir
vasarlasok esetében, a portfolioban mar kézvetlenil is megjelenik a devizakockazat.

e A tarsasagok kockazata (egyedi kockizat) az egyes cégek altal kibocsatott
értékpapirokhoz  (elsGsorban  részvényekhez)  kapcsolédik. A cégek  kozotti
diverzifikacioval csOkkenthet§ a portfélié egyedi kockazata. Azonban azon cél
megvaldsitisa soran, hogy a portfélié hozama a referencia-hozamot meghaladja, a
referencia index stlyaihoz képest egyes részvények aranya alacsonyabb vagy magasabb is
lehet, mint az indexben szerepld részvények silya. Ez egyedi kockazat felvallalasat jelenti
a referencia index Osszetételéhez képest. Megemlitends, hogy a kibocsité foldrajzi
clhelyezkedése is fontos kockazati tényez6, dltalinossagban a fejl6d6 piaci befektetések
jelent&sebb kockazatot hordoznak, mint a fejlett piaci befektetések.*

e VagyonkezelSi kockazat: A Pénztar altal kivalasztott Vagyonkezeld a relevans tSkepiaci
infrastruktdra (az adott tzsdei és tézsdén kivil piaci szegmens mikodése, az
elszamol6hdzak mtikodése) és a mikodési kockazatok felmérésével végzi a befektetési
iranyelvekben meghatarozott befektetési tevékenységét, de emellett mégis megtorténhet,
hogy bizonyos tékepiaci szegmensek mutkodési feltételei dramaian romlanak. (Ilyen
példaul egy tézsdei szamitégépes kereskedési rendszer zavara, egy tézsdén kiviili piacnal
az arjegyzési tevékenység hirtelen felfiiggesztése, stb.) Az esetleges kedvezétlen hatisok
negativan befolyasolhatjak a kiillonféle befektetési eszk6zok arfolyamat, és ezen keresztiil a
portféliok nettd eszkozértékét. A Pénztar altal kivalasztott VagyonkezelS a tevékenysége
végzésére és iranyitasara megfelel6 gyakorlati tapasztalatokkal és a kiilén jogszabalyokban
el6irt feltételeknek megfelel6 személyeket alkalmaz. A VagyonkezelS tevékenységét a ra
vonatkozé torvényi elbirasok és az ezek alapjan készilt belsé szabalyzatoknak
megfelel6en végzi. Mindezektdl fiiggetlenil fennallhatnak a munkavallalokkal kapcsolatos
személyes kockazatok. A Vagyonkezel6 rendelkezik a mikoédéséhez szikséges targyi,
technikai feltételekkel, de az ezekben esetlegesen bekovetkez valtozasokbdl eredd
kockazatok kihathatnak a portfélik eredményességére is. Pénztir befektetéseinek
biztonsaga (a vagyonkezel6i kockazatok megosztisa miatt), illetve eredményességének
stabilitdsa érdekében a tobb vagyonkezelS (t6bbes vagyonkezel6i rendszer) alkalmazasa
mellett is donthet.

e Partnerkockazat: A partnerkockazat az tgyletek megkStésében részt vevé tzleti
partnerek — bankok, letétkezelSk, brokerhazak — kivalasztasaval, a veliik valé szerzédéses

64 Mddositotta az Igazgatétanacs 2014. 09. 22-ei ilésén, hatalyos 2014. 09. 23-tdl.
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kapcsolat létesitésével vallal fel. A Vagyonkezel6(k) a partnerkockazat kezelésére szigora
partnermindsitést alkalmaz.

e DPolitikai és gazdasagi kockazat: A nemzetk6zi politikai helyzet, kilondsen a
befektetésekkel megcélzott orszag(ok) nemzetkozi megitélése, annak kedvezStlen
valtozdsa erés hatast gyakorolhat ezen orszag(ok) pénz- és tSkepiaci arfolyamainak
alakuldsara is. A befektetésekkel megcélzott orszag(ok) kormanyainak politikaja, a politikai
iranyvonal esetleges megtorése, valtozasa jelent6s hatast gyakorolhat a portfélidkban
szereplé értékpapirok drfolyamara, mely a portfélidk nettd eszkozértékét kedvezbtlen
irinyban is befolyasolhatja. Szintén komoly hatissal lehet a portfélidk nettd
eszkozértékére ezen orszag(ok) gazdasagi helyzetének alakuldsa, a gazdasig pillanatnyi
kulfoldi megitélése és esetleges jogszabalyi véltozasok, illetve korlatok. Az esetleges
kedvezétlen hatasok negativan befolyasolhatjak a részvények és az allampapirok
arfolyamat, és ezen keresztiil a portféliok nettd eszkozértékét.

e Baziskockazat: bazisnak nevezzik egy termék azonnali és hataridés arfolyama kézotti
kulénbséget. A baziskockazat annak kockazata, hogy az eszk6z azonnali piaci arfolyama
eltéréen mozog az eszkoéz hataridSs aratél. Mivel az adott pénztari portféliok hataridSs
tgyleteket is kothetnek, gy arfolyamuk mozgasa — és ezzel teljesitményiik — eltérhet a
mogoéttes termékek azonnali arfolyamaétol.

e A likviditasi kockazat az adott termék piaci elérhetéségébdl fakadé kockazat.
Masképpen, annak kockazata, hogy a befektetési instrumentum adott pillanatban milyen
mértékben elérheté a piacon, és ebbdl kovetkezéen mennyire bonyolult illetve milyen
mértékd implicit koltséggel jar adott méretd tranzakcié végrehajtasa az instrumentumban.
A tagok befektetéseikhez csak a jogszabaly adta idépontokban és feltételek mellett
férhetnek hozza, igy a tdmeges szolgaltatasi igény miatt likviditasi kockazat felmeriilése a
Pénztarnal nem jelentGs.

10.2. AZ EGYES VALASITHATO PORTFOLIOK KOCKAZATI JELLEMZOINEK OSSZEFOGLALASA *¢

Az emlitett kockazatok eltéré mértékben érintik az egyes valaszthaté portfélidkat. A
valasztott portfélié befektetési kockazatainak viselése kizarélag a tagot terheli, pénztari
(partner) kockazatokat cskkenté védelmi rendszerek (pl. OBA, BEVA) nem allnak
rendelkezésre. Kiemelt szempont, hogy a pénztirtag kockazati profiljanak, befektetési
id6horizontjanak — nyugdijszolgaltatas igénybe vételéig hatralévé idStartam - és
hozamelvarasainak megfelel6 portféliot valasszon.

e A Csendélet Portf6lié esetében meghatirozéak a gazdasagi és politikai kérnyezetben, a
jegybankok monetaris politikdjaban bekévetkezé valtozasok, melyek a piaci kamatlabakra
gyakorolt hatdsukon keresztiil befolyasolhatjak a fix kamatozasa hitelviszonyt megtestesitd

65 Médositotta az Igazgatétanics 2014. 09. 22-ei tilésén, hatalyos 2014. 09. 23-t4l.
66 Mddositotta az Igazgatétanacs 2014. 09. 22-ei (ilésén, hatalyos a Valaszhato portfolios szabalyzat hatalyba
1épésével egyidejiileg.
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értékpapirok  arfolyamanak alakulasat. A portfélié minimalis  devizakockazattal
rendelkezhet. A portfélié a dominans hossza futamideji kotvénypiaci kitettség miatt ki
van téve a piaci kamatszint valtozasabdl ered6 kockdzatoknak, az Gjrabefektetési

kockazatnak, valamint korlatozott mértékben a kibocsatdéi (masképpen cséd-)kockazatnak.
A portfolié kockazati szintje: mérsékeltnél magasabb.

A HarméniaKlasszikus Portf6lié esetében a meglévé részvényhanyad miatt né ezen
instrumentumok tézsdei kibocsatékhoz koétheté kockazatainak szerepe. Ugyancsak a
kockazatok emelkedésével jir a portfélioban 1évé hosszi futamidejli kamatozasu
allampapirok magasabb kamatlab-érzékenysége. A nemzetk6zi piacokra torténd
befektetések a forint és az adott deviza keresztarfolyamanak valtozasaval is gyakorolnak
hatdst a pénztari hozamokra és kockdzatokra. A portf6lié kockazati szintje: kézepesnél
alacsonyabb.

Az Egyensuly Portfélié esetében a magasabb részvényhanyaddal parhuzamosan né a
tézsdei kibocsatokhoz kotheté kockazatok szerepe, emellett jelen vannak a fix
kamatozasa allampapirokhoz kotheté kockazati tényezSk, valamint a devizas
befektetésekhez kothet6 arfolyamkockazatok is. A portfolié a jelentés kotvénypiaci
kitettség miatt ki van téve a piaci kamatszint valtozasabdl ered6 kockazatoknak, valamint
korlatozott mértékben a kibocsatéi (masképpen cséd-)kockazatnak. A portfolié kockazati
szintje: kozepes.

A Lendillet Portfélié esetében meghatarozéak a tbézsdei kibocsatok —Uzleti
tevékenységéhez kotheté kockazati faktorok, valamint a részvényarfolyamok alakulasat
befolyasol6 makrogazdasagi folyamatokban rejlé kockazatok. Emellett jelen vannak a
devizas befektetésekhez ko6t6ds arfolyamkockazatok is. Ez a még mindig jelentSs
kotvénypiaci kitettség miatt ki van téve a piaci kamatszint véltozasibdl eredd
kockazatoknak, valamint korlatozott mértékben a kibocsatéi (mdsképpen cséd-)
kockazatnak. A portfolié kockazati szintje: kbzepesnél magasabb.
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LARO RENDELKEZESEK

Jelen Befektetési politikat az Aranykor Onkéntes Nyugdifjpénztar Igazgatétanicsa
2019. szeptember—december 4810-¢4n fogadta el, a Befektetési politika 202049, szeptember
jalius 18-éan 1ép hatélyba.

A benne foglaltak betartasaért és betartatasaért, valamint a mindenkor hatalyos térvényeknek

és az Alapszabalyban foglaltaknak valé megfelelésért az tigyvezetd és a befektetési kontroller
felel.

Budapest, 2019. szeptember-december 108.

Aranykor Onkéntes Nyugdfjpénztar
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