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BEVEZETES

Jelen Befektetési politikit az Aranykor Orszigos Onkéntes Nyugdijpénztar (a tovabbiakban

Pénztar) Igazgatétanacsa

e az Onkéntes kolcsonGs biztositd pénztirakrdl szolé 1993. évi XCVI torvény (a
tovabbiakban Opt.),

e az onkéntes kélcsonos nyugdijpénztirak befektetési és gazdilkodasi tevékenységérdl sz6l6
281/2001. (XII. 26.) korményrendelet (a tovabbiakban Obr.),

e a Pénztir Alapszabilya és egyes szabilyzatai (Szamviteli politika, Pénzkezelési Szabilyzat,
Hozamelszamolasi és hozamfelosztasi szabalyzat, Elszamoloegység-kezelési szabilyzat),

® valamint a Magyar Nemzet Bank (a tovibbiakban Feligyelet) tirgyi téméban kiadott
ajanlasai

alapjin, a tobbes vagyonkezelési rendszer és a vilaszthatd portfoliés rendszer

figyelembevételével alakitotta ki.
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‘1. APENZTARI VAGYON BEFEKTETESENEK CELIA, ALAPELVEI, AZ ERVENYRE
JUTTATANDO PENZTARTAGI £S PENZTARI ERDEKEK

A Pénztir a tagdijakbdl képzett fedezeti, valamint miikédési és likviditasi tartalékok teljes
Osszegének hatékony befektetése érdekében vagyondnak kezelésével vagyonkezel6
szervezete(ke)t biz meg. A Pénztir torekszik arra, hogy diverzifikicidval csdkkentse
befektetési tevékenységének kockazatit. Ennek megfelelGen a befektetéseket ugy alakitja ki,
hogy az egyes befektetések hozama a lehetd legkisebb mértékben fiiggjon mas befektetések
hozamatdl.

A pénztiri befektetéseknek Gsszhangban kell dllnia a Pénztir révid lejaratd és hossza tava
kotelezettségeivel, fenntartva a Pénztir folyamatos fizetSképességét.lt

1.1. VALASITHATO PORTFOLIOS RENDSZER MOKGODTETESE

A Pénztir a vilaszthaté portfoliés rendszet bevezetése révén a hosszh tivi, nyugdij céla
megtakaritisok redlértékének megdrzését, illetve novelését kivinja elGsegiteni. Az egyéni
szamldkon elhelyezett megtakatitisok — a tag dontése alapjan torténd besoroldssal - eltérd
kockdzata és virhat6é hozamu befektetési portfélidkba keriilhetnek elhelyezésre.

A Fedezeti tartalékban a Pénztir négy portféliét mikodtet 2(névekvé kockdzati szint alapjin)

e Csendélet portfolio

e Harmonia® portfdlié

e Egyensuly portf6lié (a Pénztar alapportfélidja)
e Lendiilet portfolid

1.2. BIZTONSAG ES HOZAMTOREKVES

A Pénztar els6dleges célja a befektetett vagyon biztonsigos gyarapitasa.

SzélsGséges piaci helyzetekben is biztonsdgosan meg kell Srizni a befektetett vagyon
realértékét. Ez olyan kockizatkezelési stratégia kidolgozasit jelenti, ami a piaci mozgasok
negativ kockazatit, a lehetséges veszteségek folyamatos mérését és az azokra teendd
valaszlépéseket Osszegzi. Hosszd tiva kiegyensilyozott vagyonkezelési gyakorlatot kell
kialakitani, ami a portf6li6 diverzifikacidjan keresztiil mérsékli a kockazatot.

A jelen fejezetben régzitett elvek figyelembevétele mellett fontos célkitlizés az elérhetd
legmagasabb hozamra valé torekvés a portfolié befektetési idShorizontja €s a biztonsig szem
elott tartdsaval.

A Pénztir az egyéni szdmlin joviirt hozamot a nyugdijpénztiri piaci verseny egyik
legfontosabb elemének tekinti.

1 Mddositotta az Igazgat6tandcs 2017. 01.12., hatalybalépés datuma 2017.01.16.

2 Médositotta a Kiildottkozgylés 2016.05.24., hatalybalépés ddtuma 2016.11.01.

3 Médositotta az Igazgatétanacs 2014. 09. 22-¢i iilésén, hatdlyos a Vélaszhatd portfoliés szabalyzat hatdlyba
1épésével egyidejiileg.
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1.3. HOZAMELVARAS

A Pénztar stratégiai célja, hogy az egyéni szamlakon j6vairt hozam hossza tavon, itlagosan
(pénztari netté hozamrita), éves (dec/dec) inflicié feletti 3 % treilhozamot étjen el.

1.4. LIKVIDITAS

A Pénztar pénzforgalmanak biztositdsa érdekében kozeliteni kell egymaishoz a befektetett
eszkozok lejarati, valamint a mogottitk all6 forrasok varhaté kifizetéseinek értéknapjait.

1.5. A PENZTAR STABILITASAT ES NOVEKEDESET ELOSEGITO HOZAMOK

A Pénztar célja az ésszerii kockazatvallals, valamint a hozam tekintetében a pénztari piacon
stabil, az atlagosnal jobb hozamszint teljesitése, a hasonlé vagy megegyezd portféliGju
pénztarak vonatkozasiban magasabb hozamszint elérése.

A Befektetési politika célja a fentiek mellett az egyes értékpapir-piacokat jol reprezentild
befektetési csomagok kialakitdsa, amelyek teljesitménye a pénztirtagok altal hozziférhetd
értékpapir-piaci teljesitményekkel jol Gsszevethets. A Vagyonkezel6(k) feladata attekinthetd,
killonb6z6 Osszetételd portfélickhoz tartozé piaci hozamokkal Gsszevethetd modelleken
keresztiil bemutatni a pénztiri hozamokat.

A vagyonkezelés soran tekintettel kell lenni arra a koriilményre, hogy a pénztiri versenytarsak
altal elértnél alacsonyabb hozamszint bizalom- és tagvesztéssel jarhat, ezért a nem
versenyképes hozammutaték a Pénztir érdekeit stlyosan sértik, novekedését ersen
veszélyeztetik.
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2. A BE[EI(TETESI POLITIKA MEGIIATﬂHIIlﬂSﬁNAI(.’TEUES“lfSE
ERTEKELESENEK ES MODOSITASANAK FELTETELEI

A Pénztir Befektetési politikijinak meghatarozasa, értékelése ¢és modositisa az
Igazgatotanics feladata. A Befektetési politikira a sziikséges egyeztetések # utin a Befektetési
kontroller tesz javaslatot. A Befektetési politika megvalGsulisit a Befektetési kontroller
folyamatosan nyomon kovet, errdl minden igazgatétanicsi tilésen tijékoztatist nyujt.
A Befektetési kontroller folyamatosan figyelemmel kiséri a piaci tendencidkat, és sziikség
esetén a vagyonkezelSkkel tortént egyeztetés utin javaslatot tesz az Igazgatétanicsnak a
Befektetési politika médositasara.

3. A BEFEKTETES| TEVEKENYSEG VEGREHAITASABAN RESITVEVO PENZTARI
TISITSEGVISELOK, VAGYONKEZELOK, LETETKEZELO FELADATAI, A PENZTAR
BEAVATKOZASI JOGA

A Pénztir befektetési tevékenységének végrehajtisaban a Befektetési kontroller, a
Vagyonkezel6(k) és a Letétkezel6 vesznek részt. A Befektetési politika elfogadisa és
alkalmazdsa minden szereplé szamara kételezd.

A pénztir befektetési tevékenységében tésztvevOk feladataira a jogszabilyok, a Felekkel
kotott szerz&dések, valamint jelen Befektetési politikiban leirtak az irinyaddk.

A Vagyonkezel6 feladatai:

o gondoskodik az itvett pénztirvagyon rendeletben meghatirozott elvek és Befektetési
politika szerinti hasznositasardl és tjra-befektetésérol,

e 2 Pénztir iltal megfogalmazott Befektetési politika, illetve a Vagyonkezel6re bizott
portfoliéra vonatkozé vagyonkezelési irdnyelvek kereteit figyelembe véve
meghatirozza a kezelésébe itadott pénztirvagyon befektetéseinek Osszetételét és
lejaratat,

e szervezi és irdnyitja a kezelésébe adott pénztirvagyon befektetési tigyleteit,

e vezet a vagyonkezelésbe atadott befektetett pénztari eszk6z6k nyilvantartasat,

o a t4 bizott vagyon eszkozeit és azok forrsit nyilvantartisaiban elkiilonitetten
mutatja ki,

o az elkilonitett szimlikon kimutatott pénztiri eszkozoket és azok forrasat
mérlegében nem szerepeltetheti,

e 2 vagyonkezelés sorin megkot a sziikséges befektetési szerz6déseket,

e 2 szerz&désben meghatirozott formaban, tartalommal és idépontban tijékoztatast
nytjt (befektetési szerz8désekedl, befektetett eszkozok allomanyanak valtozasardl stb.),

e egyiuttmikddik a LetétkezelGvel.

A Letétkezeld feladatai:
® vagyonkezel6nként és portfélionként befektetési szamlakat vezet a Pénztar javara,
e vagyonkezel6nként és portfolionként értékpapirszamlakat és értékpapir letét
szamlakat vezet a Pénztar javara,
e Orzi a Pénztar eszkozeit,

4+ Mddositotta az Igazgatétanacs 2014. 09. 22-ei iilésén, hatalyos 2014. 09. 23-t6l.
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ellita a Pénztir tulajdoniban levé, nyomdai uton eléillitott értékpapirok
letétkezelését,

beszedi a Pénztir értékpapirszamlijin, értékpapir letéd szdmlijin nyilvintartott
értékpapirok utan jaré hozadékot és egyéb jaranddsigokat,

elvégzi a befektetett pénztari eszk6zok vonatkozd jogszabilyoknak megfeleld piaci
értékének meghatirozasat,

ellenérzi a pénztari befektetésekre vonatkozd jogszabilyi és a pénztiri Befektetési
politikaban foglalt el6itrdsok betartisat,

elszamolja és nyilvantartja az értékpapir tgyleteket, ennek révén Gsszevet a befektetési
szamlan tortént pénzforgalmai mozgasokat az értékpapir dllomany valtozasaval,

a Pénztar altal adott felhatalmazis alapjin eljit a Pénztir tulajdonosi jogainak
gyakorlasihoz szikséges teend6kben,

naponta (a VagyonkezelGvel egyeztetve) elvégzi a befektetett pénztari eszkozok
ért€kének, valamint az elszamolbegység arfolyaminak vonatkozé jogszabalyoknak
megfelel6 meghatirozasat és az értékelést, az irfolyamot minden munkanapra, és
minden hénap utols6 napjara megkildi a Pénztarnak,

a hatilyos kormdnyrendeletek el6irdsainak megfeleléen ellitia a befektetések
ellenérzését, a kormanyrendeletekben, illetve a Pénztir Befektetési politikdjaban eloirt
befektetési limitek betartasira vonatkozdan,

amennyiben valamely megbizast jogszabalyba itkozének itél, koteles azt
visszautasitani;, ha a megbizas allaspontja szerint a Befektetési politikiba utkozik, de
egyébként jogszerd, gy koteles szerz&désszerfien végrehajtani, de errdl koteles
haladéktalanul irisban tajékoztatni a Pénztarat és a Vagyonkezel6t,

egyuttmikodik a VagyonkezelSkkel.

A Befektetési kontroller feladatai:

az IgazgatOtanacs utasitasa szerint javaslatot dolgoz ki a Vagyonkezel6(k)
kivalasztasita,

kézremikodik a Letétkezel6vel és VagyonkezelSkkel kotendS —szerzGdés
el6készitésében,

gondoskodik a vagyonkezelési szerz6dés alapjin a Pénztirat megilletd jogok
gyakotlasarol és kotelezettségek teljesitésérol,

folyamatosan figyelemmel koveti a vagyonkezelési és letétkezelési szerz6dés teljesitését
és szilkség esetén javaslatot tesz a sziikséges intézkedések megtételére, kilonos
figyelemmel az esetleges limitsértésekre,

folyamatosan kapcsolatot tart a Vagyonkezel6(k)vel, Letctkezelovel és gondoskodik a

Vagyonkezel6k altal a Pénztir részére szolgiltatott informacidk atvételérdl,
feldolgozasardl, illetve gondoskodik a VagyonkezelSk részére sziikséges informacidk
atadasarol,

folyamatosan ellendrzi, hogy a Pénztar befektetési portfolidja megfelel-e a
jogszabalyok és a Befektetési politika el6irasainak, és amennyiben eltérést észlel,
azonnal felhivja erre a Vagyonkezel6(k), a Letétkezeld, és az Igazgatétanacs figyelmét,
javaslatot tesz a Pénztar Befektetési politikajara, a Befektetési politika indokolt
modositasara, 5

5 Médositotta az [gazgat6tanacs 2014. 09. 22-ei iilésén, hatélyos 2014. 09. 23-t6l.
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o cllendrzi a Befektetési politika betartasat,

e gyakorolja a Pénztir beavatkozisi jogit a vagyonkezelési szerzGdések 4.1 pontban
foglalt esetek bekovetkeztekor a Vagyonkezel6(k) altal kotott egyedi befektetési
szerzbdések visszautasitasa tekintetében,

e indokolt esetben javaslatot tesz a Pénztir beavatkozasi joganak gyakorlasara.

A Pénztar indokolt esetben jogosult a befektetési folyamatba beavatkozni. A Pénztir
beavatkozasinak médja fiigg a beavatkozést kivalté ok sulyatol. A beavatkozas lehet6séget,
médjit és feltételeit a szolgiltatékkal kotott szerzédésekben rogziteni kell.

1. Beavatkozasra keriil sot, ha a Vagyonkezel6(k) tevékenysége soran:
® jogszabilyba,
e a Pénztir Befektetési politikajaba,
e Vagyonkezelési szerz6désbe litkz6 magatartast folytat.

a) A Vagyonkezelének a Pénztir Befektetési politikajaba, vagy a vagyonkezelési
szerzGdésbe iitk6z6 magatartisa esetén a Pénztir haladéktalanul irisbeli jelentést
kérhet a VagyonkezelS(k)t8] a szerz6désellenes magatartis indokainak megjelélésével.

b) A fentieken kiviil a jogszabalysérts, illetve szerzSdésellenes magatartis jellegétdl
fiiggSen a Pénztir a Vagyonkezelési szerz6dés rendelkezéseinek megfelel6en jogosult:
e az adott befektetési szerzOdést visszautasitani,
e 2z ebbdl eredd kiranak megtéritését igényelni.
2. Beavatkozisra keriil sor, ha a Letétkezel6 tevékenysége soran:
e jogszabilyba,
e Letétkezelési szerz6désbe litk6z6 magatartast folytat.

A Pénztir jogosult a Letétkezel6 gondatlan tevékenysége soran szimaira okozott kirdnak
megtéritését igényelni.
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4. A PENZTAR BEFEKTETESSEL FOGLALKOZO ALKALMAZOTTAI, A LETETKEZELO,
A VAGYONKEZELOK KIVALASZTASANAK, DiJAZASANAK, TEVEKENYSEGUK
ERTEKELESENEK, IRANYELVEI

A Vagyonkezel6(k) és a Letétkezel6 kivalasztisa a jogszabilyi el8irdsok és a Feliigyelet
el6irasai és ajanlasai szerint torténik. A Pénztir IgazgatStanicsa meghivasos palydzat Gtjan
valasztja ki a VagyonkezelSt, ugyanakkor az IgazgatGtanics palyazat mell6zésével is
kivilaszthatja a Vagyonkezel6t, amennyiben azt a Feliigyelet ajinldsai lehet6vé teszik.
A Pénztar befektetési tevékenységében valamennyi résztvevé kivilasztiasakor az elsrendi cél,
hogy a résztvevok munkijukkal hatékony médon valésitsak meg a Befektetési politikiban
leirt célokat, a pénztari tagsig, a Pénztir igényeinek figyelembe vételével.
Ezen célok megvalositisa csak magas szakmai felkésziltségli, megalapozott szakmai
tapasztalattal rendelkezd, teljes egytittmikodéste kész szereplSkkel valdsithaté meg.
A Vagyonkezel6(k) és a Letétkezel6 kivélasztisinil az alabbi szempontokat kell
koriiltekint6en megvizsgalni:

e a szervezet felépitését, tulajdonosi hatterét,
a befektetési folyamatokat,
a kockazatkezeléssel kapcsolatos kérdéseket,
a szervezet mikodését, szabilyozottsagit,
a szolgéltatasok koltségeit,
a szervezet referenciit,
egyéb szempontokat.

A Pénztarnak a befektetési tevékenységében résztvevok dijazasat gy kell kialakitania, hogy a
Vagyonkezel6 munkéjat 6szténbzze a Befektetési politikaban lefektetett célok, jogszabalyok,
szerzOdések elbirasainak teljesitésében.

A Pénztir az egyes portfolidkra kialakitott irinyelveken til hangsdlyt fektet az un.
»0sszhangszabély” alkalmazasiara. Az Osszhangszabily jelentése, hogy a vagyonkezelésben a
kézvetett befektetési instrumentumok alkalmazésa soran biztositani kell, hogy a pénztirtagot
kozvetetten terhel6 befektetési koltségek mértéke - a kozvetlen befektetésekhez kapcsolodo
koltségekhez mérten - a vagyonkezelési koltségekkel Osszhangban legyen. Kézvetett
befektetési instrumentumnak tekinthet6ek a befektetési alapok befektetési jegyei, illetve egyéb
kollektiv befektetési értékpapirok. A kozvetett befektetési koltségek esetében az
- ,,0sszhangszabaly” " indokolt esetben megengedi a kozvetlen koltségekhez viszonyitott
magasabb koltségszintet. Az eltérés a befektetési eszkoz(0k) jellegére, a mogottes
diverzifikicié mértékére, koltséghatékonysagi és méretgazdasigossigi szempontokra vald
tekintettel alkalmazhaté. Ezen szempontok mentén a Vagyonkezel6 manditumanak ketetein
belil donthet a kézvetett instrumentumok bevonasardl, pl. az alabbi esetekben (nem teljes
koérien):

e magas belsé diverzifikaciéju értékpapirok megszerzése,
méretgazdasagossag (kis méret az adott piacon val6 hatékony vasarlast gatolna),

e koltséghatékonysag (ha egy adott piaci szegmensben a direkt eszk6z(0k) vésarlisa
Osszességében — tehat a kereskedéshez kapcsol6dd explicit és implicit koltségeket is
figyelembe véve - magasabb koltségterheléssel jarna, mint a kozvetett befektetési
forman keresztil torténd elérés),




Aranykor Gnkéntes Nyugdijpénzidar - Befektetési politika

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

A Pénztir a Vagyonkezelb(k)vel kotott szerz3désekben kitér a sajat befektetési alapok
koltségeinek szabdlyozdsira is. Ennek megfelelen a Vagyonkezel6 a sajat, vagy ugyanazon
pénziigyi csoporthoz tartozé alapkezeld altal kezelt alapokra vonatkozdan nem szimithat fel
vagyonkezelési dijat. Eziltal megvaldsul a VagyonkezelS kettSs dijazasanak az elkertilése.

A Vagyonkezels és a Letétkezel6 tevékenysége értékelésének alapja a szerzédésben villalt
kotelezettségek maradéktalan és magas szinvonald teljesitése.

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

A Pénztirtagok érdekében a vagyonkezel§ és a letétkezel$ szerzédés szerinti teljesitményét
rendszeresen, legalabb negyedévente értékelni kell.

A Vagyonkezels értékelése sordn vizsgalni kell a befektetési politikiban foglalt irdnyelvek
megvalésuldsat, a pontos adatszolgéltatist, valamint az elért eredményeket a portf6li6 és a —
vagyonkezelési irinyelvekben el6irt - referencia portfolié hozamédnak ésszevetése révén. A
referenciaindexek hozamanak eléréséért a Vagyonkezels kizardlag a kezelésében 1évé vagyon
vonatkozasaban felel.

A Letétkezeld értékelése esetében a gyors, pontos, megbizhaté kiegyensilyozott
adatszolgaltatas a szempont. 6

A teljesitménymérés szabalyai’

A portfélidkat naponta, piaci értéken, a keteskedés-napi elszamolis elvét alkalmazva kell
értékelni.

A portfélié6 hozamanak szdmitisakor napi idésulyozott hozamszimitast kell alkalmazni. A
kamatozé kétvény tpust értékpapirok, valamint minden olyan eszkéz esetén, amelyb6l
kamatjévedelem szirmazik, az id6atrdnyos kamatokat figyelembe kell venni az értékelésnél. A
pénzbdl és pénzjellegli eszk6zokbdl szdtmazé hozamokat bele kell foglalni a teljes hozam
szamitasaba.

A realizilt és nem realizalt (itfolyam) nyereséget és a bevételeket is magaba foglalé teljes
hozamot kell kimutatni. Az idészakok hozamait mértani lancba kell allitani

Mindig meg kell jelolni, hogy mely idészakra vonatkozik a hozamadat. A teljesitményt a
kereskedési koltség levonisa utin kell kiszamitani.

Meg kell jellni minden olyan tényt, kiegészité informaciét, amely a teljesitmények
megitéléséhez, illetve a bemutatott teljesitmény teljes érték magyarizata szempontjabol
fontos lehet.

A teljesitményadatok bemutatisinal a tSkeittétel és a szdrmazékos termékek hasznalatat,
mértékét is be kell mutatni oly médon, amely lehetGvé teszi a kockazatok azonositasat.

6 Beiktatta az Igazgatétanacs 2015.08.04-én.
7 Beiktatta az Igazgatétanacs 2015.03.11-én.
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5. A PENZTARI TARTALEKOK BEFEKTETESE, PORTFOLIOK GSSZETETELE, LEJARATI
SZERKEZETE, A PENZTARI REFERENCIA INDEXEK

A Pénztir portfélidjanak lejarati szerkezetét gy kell kialakitani, hogy az ne veszélyeztethesse
a Pénztar folyamatos fizetGképességét és a pénztiti szolgiltatdsok teljesitését. Ennek
megfeleléen, a Vagyonkezel6knek mindenkor kell§ arinyq és futamidejdi, konnyen
likvidalhat6 értékpapirt kell a portfliéban tartaniuk, amelyek sziikség szetinti éttékesitésével
a Pénztar eleget tud tenni fizetési kotelezettségeinek. A Pénztir tartalékainak egyedi
befektetési stratégija tartalékonként és valaszthatd portfélionként keriil a Befektetési politika
elveinek megfelel6en kialakitasta.

A pénztari tartalékok és valaszthatd portfélick teljesitményét a Pénztir tSkepiaci indexek
kombinacidjanak Un. referencia index hozamihoz méti. A referencia index Osszeillitisa
6sszhangban van a Pénztar altal kitGzott (hosszh tav() hozamelvarissal, az egyes tartalékok
sajatossagaival és kockazati profiljival. A pénztari tartalékok, portf6liok refetencia indexei
olyan tékepiaci indexeket tartalmaznak, amelyek a Pénztir stratégidjinak f6 befektetési
szegmenseinek teljesitményét reprezentiljik és vagyonkezelési szempontbdl a legmagasabb
standardoknak  megfelels, leggyakrabban alkalmazott teljesitménymérési mutatdk.
A referencia indexen beliili egyes indexek ardnya a jogszabilyi eléitdsok (eszkozlimitek stb.),
valamint az egyes tartalékok, portfélick virhaté hozam és kockizat szintjeinek hatékony
kombinacibja szerint keriilt meghatirozista.

11
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5.1. AZ PENZTAR TARTALEKAINAK, PORTFOLIGINAK REFERENCIA INDEXE!
5.11Fedezeli tartalék portfolior”

a

Csendélet Portfolic®

50% RMAX+50% MAXM!

Harmonia Portfolié?

34% RMAX + 48% MAX + 4 % BUX + 5 % CETOP (kott.) + 6 % MSCI World.
(korr.) +3 % MSCI EM. (kotr.)

Egyensuly Portfolic™*

20% RMAX + 55% MAX + 3% BUX + 5% CETOP (korr.) + 12% MSCI World
(kott)+ 5% MSCI EM (kotrt.)

Lendiilet Portfolio?516

10% RMAX + 45% MAX + 5% BUX + 9% CETOP (kotr) + 22% MSCI World (kotr)
+ 9% MSCI EM (kort.)

Szolgdltatdsi Portfolio
100% RMAX

8 Médosftotta az Igazgatétanacs 2014. 09. 22-ei iilésén, hatélyos a Valaszhaté portfoliés szabélyzat hatédlyba
lépésével egyidejiileg.

9 Mddositotta a Kiildottkozgyilés 2016.05.24., hatdlybalépés datuma 2016.11.01.

10 Médositotta az Igazgatétanics 2016.08.02-ai iilésén, hatilyos 2016.09.01-t61

11 Médositotta az Igazgatdnacs 2017.01.12. hatalybalépés datuma 2017.01.16.

12 Mbdositotta az Igazgatdtanacs 2017.02.28-ai tilésén, hatilyos 2017.03.01-t5l

13 Mbdositotta az Igazgatétanacs 2016.08.02-ai iilésén, hatalyos 2016.09.01-t51

14 Médositotta az Igazgatétanacs 2017.02.28-ai tilésén, hatalyos 2017.03.01-t6l

15 Médositotta az Igazgat6tanacs 2016.08.02-ai iilésén, hatalyos 2016.09.01-t8]

16 Médositotta az Igazgatétanics 2017.02.28-ai iilésén, hatalyos 2017.03.01-t81

12
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8.12. Miikidési, Likviditasi Fiiggd tartalékok:
Miikodési tartalék: 17

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

Likviditasi tartalék:18
30% RMAX + 55% MAX + 1,5% BUX + 3,5% CETOP20 + 7% MSCI World (korr)+
3% MSCI EM (korr.)

Fiiggd tartalék: 100 % RMAX

A refetencia index hozamanak megillapitisa minden hénap végén torténik meg, a tirgyhd
végén publikus (Bloomberg, Reuters, MTI, MNB) informaiciék alapjan.

A forinttél eltérd devizaban denominalt benchmark indexek a mindenkori hivatalos MNB
kézéparfolyamokon keriilnek forintra dtszamitasra.

17 Médosftotta az Igagatétandcs 2016.08.02-ai iilésén, hatélyos 2016.09.01-t61
18 Médositotta az Igagatétandcs 2016.08.02-ai iilésén, hatalyos 2016.09.01-t61
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6. A BEFEKTETESI POLITIKARA, A VAGYONKEZELESRE, LETETKEZELESRE
VONATKOZ0 ELJARASI REND

Az Igazgatétanics évente feliilvizsgalja a Pénztir Befektetési politikdjat és dont a fenntartasa
vagy modositisa kérdésében.

A Befektetési politikira vonatkozé el6tetjesztések megtétele a Befektetési kontroller feladata.

A Befektetési kontroller a Befektetési politikita vonatkozd javaslatit a sziikséges
egyeztetések!® utin terjeszti eld.

A tirgyévre vonatkoz6 Befektetési politikat a tirgyévet megel6z6 év november 30-ig kell az
Igazgatotanics elé tetjeszteni, illetve akkor, amikor a piaci helyzet megvaltozasa ezt igényli.

A Befektetési politika tirgyéven beliili médositasira irdnyulé elSterjesztést a soron kévetkezd
igazgatbtanicsi tlésre kell elGterjeszteni.

A vagyonkezelési és letétkezelési tevékenység sorin a 3. fejezetben leirt végyonkezcléi és
letétkezel6i feladatoknak megfelelSen, az ott leirt hataridSk betartasaval kell eljarni.

A feladatok és hatarid8k betartisit a Pénztir Befektetési kontrollere feliigyeli. Jogszabalyba,
szerzOdésbe, Befektetési politikdba titkézd vagyonkezeldi, letétkezel6i magatartds esetén
azonnal tijékoztatist ad az Ggyvezetésnek, illetve az Igazgatétanicsnak.

A Pénztir a VagyonkezelSkkel, LetétkezelGvel kotott egyedi szerz6déseibe a jogszabalyoknak,
Befektetési politikinak megfelelGen eljarisi rendeket foglalhat.

19 Médositotta az Igazgatotanacs 2014. 09. 22-ei iilésén, hatalyos 2014. 09. 23-t6l.
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1. AREFERENCIA INDEXEKTOL VALO ELTERES MERTEKE, A BEFEKTETESI
TEVEKENYSEGGEL KAPCSOLATBAN BEKOVETKEZO RENDKIVULI ESEMENYEK
ESETEN KOVETENDO ELIARAS

Bérmilyen, befektetésekkel kapcsolatos rendkiviili esemény esetén a Vagyonkezels(k)nek,
illetve a Letétkezelonek azonnali beszdmolisi kotelezettsége van a Pénztirral szemben.
A Vagyonkezel6(k) kotelezGen feltirja a rendkiviili kotiilmények bekodvetkezésének okait,
illetve javaslatot tesz azok kezelésére.

A Pénztir Befektetési kontrollere a Vagyonkezel6k havi jelentései alapjin folyamatosan
nyomon kéveti a vagyonkezelSi brutté hozamok, illetve a havi referencia index hozamok
kozotti eltérések mértékét.

® Amennyiben a vagyonkezel6 brutté hozamritija egy naptari évben 3 szizalékponttal,
vagy annal nagyobb mértékben elmarad a pénztati referencia index hozamratajatol,

e Amennyiben a vagyonkezel két egymist kovetd évben elért brutté hozamritiinak
mértani atlaga 1,5 szézalékponttal, vagy annil nagyobb mértékben elmarad ugyanazon két
év pénztari referencia index hozamritiinak mértani 4tlagatol,

e Amennyiben a vagyonkezel§ hirom egymast kovetd évben elétt brutté hozamritdinak
mértani 4tlaga alacsonyabb, mint ugyanazon hirom év pénztiti referencia index
hozamratiinak mértani 4tlaga,

akkor a Pénztar rendkiviili beszdmoltatds keretében kér tijékoztatist az elmaradis részletes

indokairol.

Az Uzleti év viszonylatdban az emlitett médon elvégzett teljesitménymérés keretében az
esetlegesen fennallé kritikus szintnél nagyobb mértékd vagyonkezel6i hozam elmaradas
esetén a Pénztar élhet felmondasi jogaval (vagyonkezeli szerz8dés).
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8. TOKEALLOKACIOS STRATEGIA, A PORTFOLIOKBAN ALKALMAZOTT
ESZKGZOSITALYOK

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

A Pénztar a mikddéséhez nélkiilozhetetlen eszkozok, a folyamatos fizetSképesség szem elStt
tartasival dont a tagdijakbél befolyd Ssszegek vagyonkezelésbe adasardl, illetve onnan valé
kivonasardl.

A Vagyonkezel6 az 1. fejezetben meghatirozott szempontok és célok, valamint a 9.
fejezetben meghatirozott kotlitok figyelembevételével szabadon dont a vagyonkezelésbe
adott eszkozok, felszabaduld értékek, az értékpapirok 4ltal termelt hozamok (kamatok,
osztalékok) befektetésér6l. A Vagyonkezel vallalja, hogy a piaci folyamatok altal indokolt
helyzetben egyrészt kihasznélja a rendelkezésére dll6 mozgasteret, masrészt haladéktalanul
javaslatot tesz a stratégia modositasara.

8.1. AZ EGYES PORTFOLIOK LEHETSEGES ESZKOZEI

A Pénztar a befektetett eszkdzeit — Osszhangban a jogszabidlyokkal és a Pénztir sajat
szabalyzataival — az aldbbiakban meghatirozott eszkézokben tarthatja (a felsorolds jelSlése,
szamozasa az Obr.-t kdveti):

b.) befektetési szamla,

c.) lekotott betét (betétszerz8dés): hitelintézeti betétszamlan lekotott pénzosszeg,

d.) hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok (kotvények):
d1.) magyar allampapir,
d2) értékpapir, amelyben foglalt kotelezettség teljesitéséért a magyar dllam készfizetS
kezességet vallal,
d3.) kilfoldi allampapir,
d4.) értékpapir, amelyben foglalt kételezettség teljesitéséért kiilfoldi allam készfizetS
kezességet vallal,
d5.) Magyarorszagon bejegyzett gazdilkod6 szervezet - a hitelintézet kivételével - altal
nyilvinosan forgalomba hozott kétvény,
d6.) kiilfldén bejegyzett gazdilkodd szervezet - a hitelintézet kivételével - altal
nyilvinosan forgalomba hozott kétvény,
d7.) Magyarorszagon bejegyzett hitelintézet 4ltal nyilvanosan forgalomba hozott kotvény,
d8.) kiilf6ldén bejegyzett hitelintézet 4ltal nyilvinosan forgalomba hozott kétvény,
d9) magyarorszagi helyi 6nkormanyzat ltal nyilvanosan forgalomba hozott kétvény,
d10) kiilfsldi 6nkormanyzat 4ltal nyilvinosan forgalomba hozott kétvény

e.) részvények:
el) a Budapesti Ertékt6zsdére, vagy mis elismert értékpapirpiacta bevezetett,
Magyarotszagon nyilvanosan forgalomba hozott részvény,

20 Médositotta az Igazgat6tanacs 2014. 09. 22-ei iilésén, hatélyos a Valaszhat6 portfoli6s szabélyzat hatdlyba
lépésével egyidejiileg.
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e2.) Magyarorsziagon kibocsatott, nyilvinosan forgalomba hozott részvény, melynek
kibocsatdja kotelezettséget vallalt az éltala adott értékpapir fél éven belilli, barmely
t6zsdére, vagy elismert értékpapirpiacra torténd bevezetésére, és a bevezetésnek nincs
torvényi, vagy egyéb akadilya, vagy olyan részvény, amelyre a vételt megel6z6 30 napon
beliil ~folyamatosan legalibb két befektetési szolgiltaté nyilvinos mddon
visszavonhatatlan vételi kételezettséget jelentd drfolyamot tesz kdzzé,
e3.) tbézsdére, vagy mis elismert értékpapirpiacra bevezetett, kilféldon kibocsitott,
nyilvanosan forgalomba hozott tészvény,
e4.) kiilfoldén kibocsatott, nyilvanosan forgalomba hozott tészvény, melynek kibocsitéja
kotelezettséget véllalt az altala adott értékpapir fél éven belili, birmely t6zsdére, vagy
elismert értékpapirpiacra torténé bevezetésére, és a bevezetésnek nincs torvényi, vagy
egyéb akadilya, vagy olyan részvény, amelyre a vételt megel6z6 30 napon beliil
folyamatosan legalibb két befektetési szolgiltatd nyilvinos médon visszavonhatatlan
vételi kotelezettséget jelent6 atfolyamot tesz kdzzé,

f.) befektetési jegyek:
f1.) Magyarorszagon bejegyzett befektetési alap befektetési jegye, ideértve az ingatlan
befektetési alapot is,
£2.) kiilf6ldon bejegyzett befektetési alap befektetési jegye, ideértve az ingatlan befektetési
alapot is,

g.) jelzaloglevél:
gl.) Magyarorszagon bejegyzett jelzalog-hitelintézet 4altal kibocsitott, nyilvinosan
forgalomba hozott jelzaloglevél,
g2.) kiilféldon bejegyzett jelzalog-hitelintézet ltal kibocsatott, nyilvinosan forgalomba
hozott jelziloglevél;

i) hatarid6s tgyletek;

J) opcios tigyletek;

k.) rep6 (forditott repd) tgyletek;

1) swap ugyletek ;

m.) tagi kolcson ;

n) kockazatit6kealap-jegy

o) egyéb, t6zsdén vagy mis szabalyozott piacon jegyzett éttékpapit.
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8.2. AZ EGYES VALASZITHATO PORTFOLIOKBAN ALKALMAZHATO, A FENTI ESlKﬁliiI(Bﬁl
OSSZEALLITOTT ESZKOZCSOPORTOK MEGHATAROZASA »

o Folydszdmia, lekititt betétek, repo igyletek
Ezen pénzpiaci instrumentumok elsGdleges célja a portf6lié likviditasinak biztositasa.

o OECD tagdllamok és jegybankok dltal kibocsdtott, illetve garantdlt hitelviszonyt megtestesity
értékpapirok
Az allampapirok és 4llamilag garantalt értékpapirok elsGdleges célja, hogy a portf6lid
biztonsigos ,,magjat” adjik. A portfolick az allampapir-befektetéseikkel f6ként a magyar
allampapirpiacot veszik célba, amit a hazai allampapirpiaci benchmarkok hasznilata is
titkroz. Ezen feliil kiegészit6, illetve dtmenet jelleggel a kiilfoldi (mas OECD tagéllam 4ltal
kibocsatott, illetve garantilt) értékpapiroknak is szerep juthat.

A Pénztar a kibocsaté orszagok, az Osszesitett kamatkockazati szint, a preferalt futamidok,
illetve instrumentumok terén is aktiv eltérési lehetdséget biztosit a Vagyonkezel6(k
)szamara.

® Nem OECD tagdllamokon kiviili dllamok dltal kibocsitott, illetve garantdlt hitelvisgonyt megtestesity
értékpapirof, valamint dintéen ilyen esgkiyiket tartalmazd nyiltvigi befektetési alapok befeketetési jegyei
Kiegészit, illetve 4tmeneti jelleggel OECD-n kivili tagillam 4ltal kibocsatott
értékpapirok is szerephez juthatnak.??

e A Pénztir a kibocsaté orszagok, az Gsszesitett kamatkockédzati szint, a preferalt futamiddk,
illetve insttumentumok terén is aktiv eltérési lehetdséget biztosit a Vagyonkezel6(k)
szamara.Magyarorsydgon bejegyzett villalat, hitelintézet, illetve magyar onkormdnyzat dlial kibocsdtott
kitvények
A hazai kibocsatast vallalati és 6nkormanyzati kotvények bevonisinak célja, hogy a hazai
llampapirok felett a felvillalt kockizat szinttel Gsszhangban 4ll6 hozamtSbbletet
biztositsanak a Pénztir iigyfelei szdmara. A VagyonkezelSk feladata, hogy legjobb tuddsuk
szerint koriiltekintéen mérlegeljék az egyes értékpapirokkal jaré kockazatokat, valamint a
kockazatvillalds és az elérheté hozamtobblet viszonyat.

®  Magyarorsdgon bejegysett jelzilog-hitelintizet dltal kibocsdtott jelzaloglevelek
A hazai kibocsatast jelzaloglevelek szigord biztositéki rendszer mellett is képesek a hazai
allampapirok felillteljesitésére. A Vagyonkezel6k feladata, hogy legjobb tuddsuk szerint

- koriiltekintéen mérlegeliék az egyes értékpapirokkal jaré kockazatokat, valamint a
kockazatvillalds és az elérheté hozamtébblet viszonyit.

o Magyarorszdg kivételéivel OECD tagorssidghan bejegyzett vdllalat, hitelintézet, illetve nkormdnyzat
dltal kibocsdtott kitvények, illetve jelzdlog-hitelintézet dital kibocsdtott jelyalogleveleke
A kiilfoldi vallalati és 6nkorményzat kotvények — a hazai tirsaikhoz hasonléan — szintén
képesek lehetnek atrra, hogy felillteljesitsék az 4llampapirokkal elérhet6 hozamokat.
A VagyonkezelSk feladata, hogy legjobb tudisuk szerint koriltekintéen mérlegeli€k az

21 Modositotta az Igazgatétanacs 2014. 09. 22-ei iilésén, hatdlyos a Vélaszhaté portfoliés szabalyzat hatalyba
lépésével egyidejiileg.
22 Médositotta az Igazgatotanacs 2017.01.12,, hatalybalépés datuma 2017.01.16.
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egyes piacokkal és értékpapirokkal jaré kockdzatokat, valamint a kockazatvillalis és az
elérheté hozamtobblet viszonyat.

Magyar, illetve kizép- és Relet-eurdpar, elismert értékpapinpiacra beveetett résvények, illetve dintien
tlyen eszkiiket tarlalmazd nyiltvigi befekretés alapok befeketetési jegyei

A kockézatosabb eszk6zok irant nyitottabb tagok szimata a hazai és a tigabb éttelemben
vett régios részvénypiacok bevonasit a hozampotenciil névelése indokolja. A Pénztir 4ltal
kivilasztott Vagyonkezel6k szakemberei jelentds tudés és tapasztalat birtokiban vélasztjak
ki a térség vonzoénak tartott részvényeit, a kockdzatmegosztasi szempontokat is szem el6tt
tattva.

Egyéh nemzetkozs, elismert értékpapirpiacra bevesetett réssvények, illetve dintéen ilyen esshiziket
tartalmazd nyiltvégh befekietési alapok befektetési jegyei

A région kivili kilfoldi részvénybefektetések célja, hogy a kockaizatosabb eszkézok
kérében viszonylag széles nemzetkozi diverzifikicids lehet6séget nytjtsanak a Pénztir
tagjai szdmara. A globalis részvénybefektetéseket is megcélz6 portflidkban az egyes
régiok, illetve szektorok szintjén is viszonylag rugalmas mozgistér 4ll a VagyonkezelSk
tendelkezésre. Ebben a szegmensben — a koltséghatékonysigi szempontok miatt — 2
kollektiv befektetési eszk6zok (pl. ETF-ek) hasznélata jellemzé.

Arupiaci befektetisele

A kotvény- és részvénypiaci folyamatoktél valamennyire ,figgetleni

2122

mozgo,
6nmagiban kifejezetten kockazatosnak tekinthet6 arupiaci befektetések bevonisival még
magasabb szinti diverzifikicié érheté el. Az drupiaci befektetésekre is érvényes, hogy
koltséghatékonysagi megfontoldsok miatt indokolt a kollektiv befektetési eszkozok
hasznélata, ezen tilmenden a jogszabilyok sem teszik lehet6vé a kozvetlen rupiaci
termékek vasarlasat.

Kockdzati tikealap-jegy

A kockazati t6kealap kockazati tSkealap-kezelS terméke. Zirtvégi alternativ befektetési
alapként mikodik, melyet villalkozisfejlesztés finanszitozisinak céljabdl hoznak létre.
Befektetési politikaja szetint Osszesitett téke-hozzijirulisa és a le nem hivott téke 70%-4t
véllalati fejlédés kezdeti szakasziban 1évé villalkozasokba fekteti. Befektetési jegyeit
kizarélag zartkortien hozzik forgalomba, kizdrélag szakmai befektet8k szdmira. Nem
tokeattétellel finanszirozott. A kockdzati tSkealap-jegy, mint lehetséges eszkozosztily az
€rinetett portfolidkban az eszkozpaletta szélesitése, kockdzatok megosztisa és a
hozampotencial névelése szempontjibél indokolt.

Ssdrmagtatort eszkizik

A Pénztir szirmaztatott lgyleteket csak fedezeti vagy arbitrdzs célbdl kothet, a
spekulicids céla kétés nem megengedett. Fedezeti céli az olyan tigylet, amelyet a pénztir
portfélidjaban mar meglévé eszkozokte, az azok tartisibol adédd kockdzat csokkentésére
kotnek. Fedezeti tigylet esetén sziikséges egy el6zetes kockazati kitettség, amelyte iranyul a
fedezés. A fedezeti céli tgyletek koézil a legjellemz8bb a devizakockizat fedezése
hataridés devizatigyletek segitségével.
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Arbitrazs céld az az lgylet, amely sordn egyazon idGpontban és ugyanazon eszkozre
vonatkozdan vételi és eladisi tigylet kot6dik, és amelynek eredményeként nem keletkezik

nettd "hossza" vagy "t6vid" pozicié.
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83. A KOZVETETT BEFEKTETESI INSTRUMENTUMOK ALKALMAZHATOSAGANAK
SZABALYAI 2

A Pénztir a jelen politikdjiban meghatirozott itinyelveken tal hangsulyt fektet az un.
,,08szhangszabaly” alkalmazisira. Az Gsszhangszabily jelentése, hogy a vagyonkezelésben a
kozvetett befektetési instrumentumok alkalmazisa sordn biztositani kell, hogy a pénztittagot
kozvetetten tetheld befektetési koltségek mértéke - a kdzvetlen befektetésekhez kapcsolédé
koltségekhez mérten - a vagyonkezelési koltségekkel Gsszhangban legyen.

Kozvetett befektetési instrumentumnak tekinthetek a befektetési alapok befektetési jegyei,
illetve egyéb kollektiv befektetési értékpapirok. A kozvetett befektetési koltségek esetében az
,»0sszhangszabaly” indokolt esetben megengedi a kozvetlen koltségekhez viszonyitott
magasabb  koltségszintet. Az eltérés a befektetési eszkoz(0k) jellegére, a mogottes
diverzifikici6 mértékére, koltséghatékonysagi és méretgazdasigossigi szempontokra vald
tekintettel alkalmazhato.

A valaszthat6 portfolick terhére és javira - a Vagyonkezel5(k) diszkrecionélis dontése esetén -
a kozvetett instrumentumok alkalmazhat6k pl. az alibbi esetekben (de nem teljes korlen):

® magas belsé diverzifikici6ji értékpapirok megszerzése,
e méretgazdasagossag (kis méret az adott piacon valé hatékony vasatlast gitolna),

e koltséghatékonysag (ha egy adott piaci szegmensben a direkt eszkoz(ok) vasarlasa
Osszességében — tehat a kereskedéshez kapcsolodd explicit és implicit koltségeket is
figyelembe véve - magasabb koltségterheléssel jirna, mint a kézvetett befektetési forman
keresztiil torténé elérés),

® hagyomanyos, illetve egyedi befektetésekkel nehezen elérhetS specialis piacok lefedése.

23 Médositotta az Igazgatotanacs 2014. 09. 22-ei iilésén, hatalyos a Valaszhat6 portfolis szabélyzat hatalyba
l1épésével egyidejiileg.
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9. A BEFEKTETES] POLITIKAT MEGVALOSITO SZEMELYEXRE VONATKOZ0
VAGYONKEZELESI IRANYELVEK

A Pénztir a Befektetési politika rendelkezéseit a kovetkezs vagyonkezelési irinyelvekben
rOgziti:

e A Pénztir els6dleges célja a befektetett vagyon biztonsigos gyarapitisa.

e A Pénztir 2008. oktéber 1-t6l lehet6vé teszi tagjai szdmira, hogy megtakaritisukat
koruk, kockizatvillalisi hajlandésiguk és hozamelvirisuk aranyaban kilénb6z6
kockazati profillal és varhaté hozammal rendelkez6 portfélidk egyikébe helyezzék el.

e A Pénztir fenntartja a lehetSségét, hogy tobb vagyonkezelS szervezet megbizasaval
ossza meg a vagyonkezel6i kockazatat?*

o A Pénztir stratégiai célja, hogy az egyéni szimlikon jéviirt hozam hosszi tivon
atlagosan legalabb az éves inflici6 felett 3 % redlhozamot érjen el.

e A Pénztir pénzforgalminak biztositdsa érdekében kozeliteni kell egymishoz a
befektetett eszkozok lejirati, valamint 2 mogdttiik 4ll6 forrisok virhaté kifizetéseinek
értéknapjait.

o A Pénztir célja az ésszeril kockazatvillalas, valamint a hozam tekintetében a pénztari
piacon stabil, az atlagosnal jobb hozamszint teljesitése.

e A Pénztir befektetéseinél, valamint a befektetési elvek meghatirozasanil koteles
betartani a mindenkor hatalyos jogszabilyok és belsé szabélyzatok rendelkezéseit.

9.1. EGYES VALASITHATO PORTFOLIOKRA VONATKOZO PRUDENCIALIS ELVARASOK,
BEFEKTETESI ELOIRASOK 2526

Csendélet portfolio

A Csendélet portféli6 esetében olyan, elsdsorban kdtvénypiaci eszkzokbe fektetd portfoliot
kell kialakitani, amely mérsékeltnél magasabb veszteségkockazatot és megfelel6 likviditast
biztosit. A kétvénypiaci befektetések kozil kotlitozott mértékben a relativ magasabb
kockazati eszkozok (pl. hosszd futamidejli kétvények, vallalati kétvények) is lehetnek a
portfélidban, a portfélié ugyanakkor részvénypiaci befektetéseket nem tartalmazhat.

A Csendélet portfélié elsésotban azoknak a rovid, vagy kézepes hosszisigh befektetési
id6horizonttal rendelkez8 tagoknak lehet megfelel valasztas, akiknél a szolgaltatds varhato
igénybevételére 5-10 éven belill keriil sor, és akik a részvényekkel jir6 erSsebb
hozamingadozast szeretnék elkeriilni, ugyanakkor a hitelviszonyt megtestesits értékpapirok
Klasszikus portflional nagyobb mértékid hozamingadozasait elfogadjik.

24 Médositotta az Igagat6tanacs 2017.01.12., hatdlybalépés datuma 2017.01.16.

25 Médositotta az Igazgatétandcs 2014. 09. 22-ei lilésén, hatélyos a Valaszhat6 portfoli6s szabalyzat hatalyba
lépésével egyidejiileg.

26 M6dositotta a Kiildottkozgy(ilés 2016.05.24., hatalybalépés datuma 2016.11.01.
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Harmoénia portfolio

A Harménia portfolié esetében olyan kézép-, illetve hosszabb tivra sz616 vegyes befektetési
portfoliot kell kialakitani, amely kézepesnél alacsonyabb kockizatvillalis mellett megfelels
hozamot biztosit. A téke tilnyomd része kotvénypiaci eszk6zokbe van befektetve, de
kotlatozott mértékben részvénypiaci eszk6z6k is lehetnek a portfélidban.

A Portfélibban a részvények, részvénybefektetésen alapulé befektetési instrumentumok
aranya a befektetett eszk6z0k 30 szazalékat nem haladhatja meg.

A Harménia Portfélié elsésorban azoknak a tagoknak lehet megfelels vilasztds, akiknél
varhatdan a szolgiltatis 5-15 éven beliil kovetkezik be, és akik legalabb kézéptivu befektetési
id6horizonttal rendelkeznek és a hozampotencial novelése étdekében kotlitozott mértékben
részvénypiaci kockazatokat is hajlandéak felvallalni.

Egyensuly portfolié

Az Egyensily portfélié esetében olyan kozép-, illetve hosszabb tivra sz6l6 vegyes befektetési
portfoliot kell kialakitani, amely kozepes kockazatvallalis mellett megfelelé hozamot biztosit.
A t6ke nagyobb része kétvénypiaci eszk6zokbe van befektetve, de kotlitozott mértékben
részvénypiaci eszkdzok is lehetnek a portféliéban. |

A portfélioban a részvények, részvénybefektetésen alapulé befektetési instrumentumok
aranya a befektetett eszk6z6k 40 szdzalékit nem haladhatja meg.

Az Egyensuly portfolié elsésorban azoknak a tagoknak lehet megfelels vélasztis, akiknél
varhatéan a szolgaltatis 10-15 éven belil kovetkezik be, és akik legalabb kozéptiva
befektetési idShorizonttal rendelkeznek és a hozampotencidl névelése érdekében
részvénypiaci kockazatokat is hajlandéak felvallalni.

Lendiilet portfolié

A Lendiillet portfélié esetében olyan hosszd tivd, dinamikus befektetési pottfoliot kell
kialakitani, amely koézepesnél magasabb hozam-kockazati profild eszkézok bevonidsival, a
Pénztar altal vallalhaté kockazat mellett a viszonylag magas hozam elérését tizi ki célul
A portfélié jelentGs részét a kotvénypiaci befektetések teszik ki, de a részvénypiaci eszkozok
is jelent6s sulyt képviselhetnek. A portfélidban a részvények, részvénybefektetésen alapuld
befektetési instrumentumok arinya a befektetett eszk6z6k 60 szdzalékit nem haladhatja meg.

A Lendilet Portfoli6 els6sorban azoknak a tagoknak lehet megfelelé vilasztis, akiknél
varhatéan a szolgiltatas 15 éven tal kovetkezik be, és akik hosszi tiva befektetési
id6horizonttal rendelkeznek, valamint a hosszabb tivi hozampotencial névelése érdekében
képesek felvallalni a magasabb részvényhinyaddal jaré kilengéseket is.
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02. A STRATEGIAI ESZKOZOSSZETETEL 2\UAGYONKEZELESI IRANVELVEK A
VAGYONKEZELOCK) RESZERE 28

Fontos kiemelni, hogy sem a portfélidk vithaté dsszetétele, sem a kordbban elért hozamok
nem adnak garanciit a j6véte vonatkozéan a hozamok nagysigira. Az egyes portfolick
hozama nem feltétleniil esik egybe a tagok egyéni szaml4jan megjelen6é hozammal.

A Pénztir az alabbi tiblazatokban szerepld eszkdzcsoportokra - portfélionként — hataroz
meg kiilon befektetési kotlitokat, az énkéntes nyugdijpénztiri befektetésekre vonatkozé
jogszabalyi el6irasokon feliil. Az egyes limitek meghatirozasinal a felvallalhat6 kockdzatok
mértéke és a portfélidkkal szemben timasztott hozamelvirisok keriiltek figyelembevételre.

Csendélet portf6lio?

Eszkozcsoport Minimum | Cél Maximum Referenciaindex

Folyoszamla, lekotott betétek, repo 0% 0% 5%
ugyletek
OECD tagillamok és jegybankok éltal
kibocsitott, illetve garantilt hitelviszonyt 73% 88% 100%
megtestesitS értékpapirok
Magyarorszagon bejegyzett vallalat,
hitelintézet, illetve magyar 6nkormanyzat 0% 6% 10% 50% RMAX+
altal kibocsitott kdtvények 50% MAX Index
M . ; T—

agyarorszdgon bejegyzett jelzalog 0% % 15%

hitelintézet altal kibocsitott jelzaloglevelek

Magyarorszag kivételével OECD
tagorszagban bejegyzett villalat,
hitelintézet, illetve 6nkormanyzat altal 0% 0% 10%
kibocsatott kétvények, illetve jelzalog-
hitelintézet 4ltal kibocsétott jelzaloglevelek

Szarmaztatott ugyletek (fedezeti céllal) N —
0% 0% |nyitott pozicidk nincs
Osszertekéig

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

27 Médositotta az Igazgat6tanics 2014. 09. 22-ei iilésén, hatdlyos a Valaszhat6 portfoliés szabalyzat hatalyba
lépésével egyidejiileg.

28 M6dosftotta az Igazgatotanacs 2017.01.12,, hatdlybalépés datuma 2017.01.16.

29 Médositotta az Igazgatétanacs 2016.08.02-ai ilésén, hatdlyos 2016.09.01-t8l
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Harménia portf6lio30
Eszkézcsoport Minimum | Cél Maximum Referenciaindex
F'olyészémla, lekotott betétek, repo 0% 0% 5%
tgyletek
OECD tagillamok és jegybankok altal
kibocsitott, illetve garantélt hitelviszonyt 67% 82% -97%

megtestesitd értékpapirok

Magyarorszagon bejegyzett vallalat,
hitelintézet, illetve magyar 6nkorményzat 0% 0% 10%
altal kibocsatott kétvények

OECD tagallamokon kiviili illamok 4ltal
kibocsatott, illetve garantilt hitelviszonyt
megtestesit6 értékpapirok, valamint
dontden ilyen eszkozoket tartalmazd
nyiltvégi befektetési alapok befektetési

jegyel

34% RMAX Index +
0% 0% 5% 48% MAX Index

Magyarorszagon bejegyzett jelzalog-

hitelintézet 4ltal kibocsitott jelzaloglevelek 0% 0% 1%

Magyarorszag kivételével OECD
tagorszagban bejegyzett véllalat,
hitelintézet, illetve 6nkormanyzat altal 0% 0% 10%
kibocsatott kotvények, illetve jelzalog-
hitelintézet altal kibocsitott jelziloglevelek

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

0, + (s)
részvények, illetve dontSen ilyen 0% 9% 18% kB b S0

eszkozoket tartalmazo nyiltvégh befektetési CETOP Index (korr.)
alapok befektetési jegyei
Dgyeh nemzetkG, clsmert 6% MSCI World
értékpapirpiacra bevezetett részvények, Index (kozr) + 3%
illetve dontden ilyen eszkdzoket tartalmazo 0% 6% 12% :
iw 2l 5 MSCI EM Index
nyiltvégh befektetési alapok befektetési
i (korr.)
jegyet
Kockazati tokealapok 0% 0% 4%, nincs
Szarmaztatott tgyletek (arbitrizs céllal) 0% 0% 59 e
Szarmaztatott tigyletek (fedezeti céllal) maximum a
0% 0% |nyitott poziciok nincs
Osszértékéig

A portfélié duracidja a referenciaindexekhez képest plusz/minusz misfél év lehet. A forinttél
eltér6 deviziban denominilt benchmatk indexek a mindenkori hivatalos MNB
kézéparfolyamokon keriilnek forintra atszamitasra.

30 Médositotta az Igazgatétanacs 2017.02.28-ai iilésén, hatilyos 2017.03.01-t81

25



Aranykor Onkéntes Nyugdijpénztar - Befektetési politika

M

Egyensily portf6lio!

Eszkdzcsoport Minimum | Cél | Maximum Referenciaindex
Folyoszamla, lekotott betétek, repo 0% 0% 5%
tgyletek
OECD tagallamok és jegybankok altal
kibocsitott, illetve garantalt hitelviszonyt 60% 75% 90%

megtestesit6 értékpapirok

Magyarorszagon bejegyzett vallalat,
hitelintézet, illetve magyar 6nkormanyzat 0% 0% 10%
altal kibocsatott kotvények

OECD tagallamokon kiviili dllamok altal
kibocsitott, illetve garantalt hitelviszonyt
megtestesitS értékpapirok, valamint
déntden ilyen eszkozoket tartalmazo
nyiltvégl befektetési alapok befektetési

jegyei

20% RMAX+
0% 0% 5% 55% MAX Index

Magyarorszagon bejegyzett jelzilog-

hitelintézet altal kibocsatott jelzdloglevelek 0% 0% 15%

Magyarorszag kivételével OECD
tagorszagban bejegyzett villalat,
hitelintézet, illetve 6nkormanyzat altal 0% 0% 10%
kibocsatott kétvények, illetve jelzalog-
hitelintézet altal kibocsatott jelziloglevelek

Magyat, illetve kozép- és kelet-eurdpai,
elismert értékpapirpiacra bevezetett

Q + /9
részvények, illetve dontSen ilyen 0% 8% 16% EIRIndesrk Bio

eszkozoket tartalmazd nyiltvégl befektetési CETOP Index (cotr.)
alapok befektetési jegyei
Kockazati t6kealapok

0% 0% 4% nincs
Egyéb nemzetkz, elismert = 12% MSCI World
értékpapirpiacra bevezetett részvények, Index (korz) + 5%
illetve dontden ilyen eszkbzoket tartalmazo 2% 17% 32% MSCI EMl Index
nyiltvégl befektetési alapok befektetési (kott)
jegyel '
Szirmaztatott ugyletek (arbitrizs céllal) 0% 0% 5% nincs
Szarmaztatott gyletek (fedezeti céllal) maximum a

0% 0% |nyitott poziciok nincs

Osszértékéig

A forinttd] eltérd devizaban denominalt benchmark indexek a mindenkori hivatalos MNB
kozépatfolyamokon keriilnek forintra atszamitasra.

31 Médosftotta az Igazgatétanacs 2017.02.28-ai iilésén, hatlyos 2017.03.01-t6l
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Lendiilet portfdlig32

Eszkézcsoport

Minimum

Cél

Maximum

Referenciaindex

.| Foly6szamla, lek6tott betétek, repo
tigyletek

0%

0%

5%

OECD tagallamok és jegybankok altal
kibocsitott, illetve garantalt hitelviszonyt
megtestesitS értékpapirok

40%

55%

70%

OECD tagallamokon kiviili allamok 4ltal
kibocsitott, illetve garantilt hitelviszonyt
megtestesito értékpapirok, valamint
déntden ilyen eszkozoket tartalmazd
nyiltvégi befektetési alapok befektetési

jegyet

0%

0%

5%

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

0%

0%

10%

Magyarorszagon bejegyzett jelzalog-
hitelintézet altal kibocsatott jelziloglevelek

0%

0%

15%

Magyarorszag kivételével OECD
tagorszagban bejegyzett villalat,
hitelintézet, illetve dnkorméanyzat altal
kibocsatott kotvények, illetve jelzilog-
hitelintézet altal kibocsatott jelziloglevelek

0%

0%

10%

10% RMAX+
45% MAX Index

Magyar, illetve kézép- és kelet-eurdpai,
elismert értékpapirpiacra bevezetett
részvények, illetve dontden ilyen
eszkozoket tartalmazo nyiltvégl befektetési
alapok befektetési jegyei

0%

14%

28%

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

Egyéb nemzetkozi, elismert
értékpapirpiacra bevezetett részvények,
illetve dontden ilyen eszkozoket tartalmazd
nyiltvégi befektetési alapok befektetési

jegyei

16%

31%

46%

22% MSCI World
Index (korr.) + 9%
MSCI EM Index

(korr.)

Szarmaztatott tigyletek (arbitrazs céllal)

0%

0%

5%

nincs

Szarmaztatott ligyletek (fedezeti céllal)

0%

0%

maximum a
nyitott poziciok
Osszértékéig

nincs

A foﬁn&él eltérd devizaban denominélt benchmdrk indexek a mjndeﬁkori hivatalos MNB

kozéparfolyamokon kertlnek forintra dtszamitisra.

32 Médosftotta az Igazgat6tanacs 2017.02.28-ai iilésén, hatilyos 2017.03.01-t6l
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Miikddési portf6lig33

Eszkozcsoport

Minimum Cél Maximum Referenciaindex
Folyosz-arnla, lekotott betétek, repo 0% 0% 59,
tgyletek
OECD tagallamok és jegybankok altal
kibocsatott, illetve garantalt hitelviszonyt 70% 85% | 100%
megtestesitd értékpapirok
Magyarorszagon bejegyzett vallalat,
l:liteliqtézet,' illetve"malgyar onkormanyzat 0% 0% 10% 30% RMAX+
altal kibocsatott kotvények g
. : PR 55% MAX Index
Magyarorszagon bejegyzett jelzalog- 0% 0% 15%
hitelintézet altal kibocsatott jelzaloglevelek ’
Magyarorszag kivételével OECD
tagorszagban bejegyzett vallalat,
hitelintézet, illetve dnkormanyzat altal 0% 0% 10%
kibocsatott kotvények, illetve jelzalog-
hitelintézet altal kibocsitott jelzdloglevelek
Magyar, illetve kozép- és kelet-eurdpai,
elismert értékpapirpiacra bevezetett
1,5% BUX Index+
részvények, illetve donten ilyen 0% 5% 10% ’ O/ ) noes
g ) b 5. 3,5% CETOP20
eszkozoket tartalmazé nyiltvégh befektetési
alapok befektetési jegyei
]f:gf’ “e,m‘?cﬂ‘éf’ ehatogrt 7% MSCI World
értékpapirpiacra bevezetett :ieszvenyek, ] , , Index (kott) + 3%
illetve donten ilyen eszkézoket tartalmazd | 0% 10% | 20%
i g 5 s s MSCI EM Index
nyiltvégii befektetési alapok befektetési
L B (korr.)
jegyel
Szarmaztatott tigyletek (arbitrazs céllal) 0% 0% 5% nincs
Szarmaztatott tigyletek (fedezeti céllal) R
0% 0% | PO nincs
pozicidk
Osszértékéig

A forinttdl eltérd devizdban denominalt benchmark indexek a mindenkoti hivatalos MNB

kozéparfolyamokon keriilnek forintra 4tszamitasra.

33 Médositotta az Igazgatétandcs 2016.08.02-ai iilésén, hatalyos 2016.09.01-t61
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Likviditasi portfolio™

Eszkozcsoport Minimum | Cél Maximum Referenciaindex
E;;{;seia a, lekotott betétek, repo 0% 0% 5%
OECD tagallamok és jegybankok éltal
kibocsatott, illetve garantilt hitelviszonyt 70% 85% 100%

megtestesito értékpapirok
Magyarorszagon bejegyzett villalat,
hitelintézet, illetve magyar énkormanyzat 0% 0% 10%
altal kibocsitott kétvények
Magyarorszagon bejegyzett jelzilog-
hitelintézet altal kibocsatott jelziloglevelek
Magyarorszag kivételével OECD
tagorszagban bejegyzett villalat,
hitelintézet, illetve Gnkorményzat 4ltal 0% 0% 10%
kibocsitott kotvények, illetve jelzalog-
hitelintézet altal kibocsatott jelzaloglevelek
Magyar, illetve kozép- és kelet-eurdpai,
elismert értékpapirpiacra bevezetett

30% RMAX+
55% MAX Index

0% 0% 15%

1,5% BUX Index +

részvények, illetve déntéen ilyen 0% 5% 10% -
eszkozoket tartalmazo nyiltvégii befektetési BN CERCRS
alapok befektetési jegyei
Peyeh nemzetkézi, clismert 7% MSCI World
értékpapirpiacra bevezetett részvények, Index (kort.) + 3%
illetve dontden ilyen eszkozoket tartalmazéd 0% 10% 20% ) °
et , v e MSCI EM Index
nyiltvégi befektetési alapok befektetési fleoet)
jegyei '
Szarmaztatott l.igyletek (arbitré.zs Cé]lal) 0% 0% 5% nincs
Szirmaztatott tigyletek (fedezeti céllal) maximum a
0% 0% |nyitott pozicidk nincs
Osszértékéip

A forinttdl eltéré devizaban denominalt benchmark indexek a mindenkori hivatalos MNB
kozéparfolyamokon kertilnek forintra dtszimitisra.

Filigg6 és Szolgaltatasi portfdlio

Eszkozcsoport Minimum | Cél | Maximum Referencia index
Folyoszamla, lekotott betétek, repo tigyletek 0% 50% 100%
Hazai allampapirok, illetve a magyar allam altal 100% RMAX index
garantalt, hitelviszonyt megtestesitd 0% 50% 100%
értékpapirok

A vagyonkezelési tevékenységrél adott irdsbeli tajékoztatoban (Id&szaki beszimold) a
Vagyonkezel6k kiszamitjak a referencia-index adott hénapra vonatkozé hozamit, amely aztin
6sszehasonlithaté az adott hénapban altaluk elért vagyonkezeldi brutté hozammal.

3¢ Médosfitotta az Igazgat6étanacs 2016.08.02-ai iilésén, hatalyos 2016.09.01-t6l
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93. A BEFEKTETESI PORTFOLIOK OSSZETETELERE VONATKOZ0 KORLATOZASOK
MEGSERTESE ESETEN KOVETEND® ELIARAS:5

A befektetési portfélick szerkezetére vonatkozd jogszabélyban foglalt korlitozasokat a
befektetési tevékenységet végrehajtdé valamennyi kozremikodS koteles megismerni és
betartani.

Ugyletkotés 4ltal okozott eltérés

Ha a Vagyonkezel§ vétkesen olyan tigylete(ke)t kot, amellyel a portfélié piaci értéke megsérti
a Pénztirra vonatkozd, jogszabalyban vagy a befektetési politikaban megszabott befektetési
kotlatozasokat, akkor a Letétkezel6 utasitisit kovetSen az aldbbiakban meghatirozott
hatirid6k betartasival koteles az iigylettel ellentétes iranyi tgyletet kotni (legalibb a
befektetési korlitot meghaladé, de legfeljebb az eredeti tigyletben szereplé mennyiségte), €s a
Pénztar 4ltal emiatt esetlegesen elszenvedett veszteséget a Pénztir részére megtériteni.

A Vagyonkezel6 koteles

e a jogszabilyokban meghatitozott limitek megsértése esetén a LetétkezelS utasitisat
kévetden, azonnal a jogszabalyban el6irt aranyokat visszallitani,
e 2 nem jogszabélyokban eléirt, hanem a vagyonkezelési iranyelvekben, a Pénztir Befektetési

politikijaban meghatirozott limitek megsértése esetén 5 munkanapon belil intézkedni,
helyreallitani az el6irt arinyokat.

A kezelésbe adott vagyon dsszegének valtozasa altal okozott eltérés

Ha a befektetési szabalyok abbél adéddan sériilnek meg, hogy a kezelésre atadott vagyon

osszege hirtelen megvaltozik, akkor a VagyonkezelS a kévetkez6 hataridket figyelembe véve

koteles intézkedni:

e 2 jogszabilyokban meghatirozott limitek megsértése esetén a Letétkezels utasitisat
kovetden, azonnal a jogszabalyban el6irt aranyokat visszaallitani,

e a nem jogszabilyokban elirt, hanem a vagyonkezelési irinyelvekben, a Pénztir Befektetési
politikajaban meghatarozott limitek megsértése esetén a VagyonkezelS ésszerdi idén - de
legfeljebb 15 napon - beliil koteles helyredllitani az el6irt ardnyokat.

A befektetési politika valtozasa altal okozott eltérés

A befektetési politika megvaltozdsakor a Pénztir a VagyonkezelGvel egyeztetve, a viltozis
mértékének fiiggvényében éllapitja meg, hogy mely idépontig kell attérni az 0j befektetési
aranyokra.

A piaci arfolyamok elmozdulasa altal okozott eltérés

Adott piaci rész-szegmenste vonatkozé minimum/maximum limitek atlépése a piaci értékek
véltozasival esetlegesen bekovetkezhet. Amennyiben a befektetési szabalyok a piaci
arfolyamok mozgisa kovetkeztében sériilnek, akkor a Vagyonkezel6 az észlelést kovetSen
ésszerii id6n belill, legfeljebb 30 napon beliil kételes a meghatirozott kotlatok visszadllitasira.

35 Médos{totta az Igazgatétanacs 2015.05.12-¢i ilésén, hatalyos 2015. 05. 15-t6l.
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10. KOCKAZATVALLALAS, KOCKAZATKEZELES

A Pénztar els6dleges célja a befektetett vagyon biztonsigos gyarapitisa. A Pénztar az ésszerii
kockazatvillalds mellett a pénztari piacon stabil, az 4tlagosnal jobb hozamszintet kivan elérni.
A Pénztir timaszkodva a fejlett pénz és tSkepiacokon készilt statisztikikra, valamint a
magyarorszagi pénz és tOkepiaci tapasztalatokra alapozva konzetvativ Befektetési politikat
hatirozott meg, amelynek révén kellden diverzifikilt befektetéseket kivan meg a
vagyonkezel6 (k)tSl.

10.1. KOCKAZATOK TIPUSAI

A Pénztar mérsékelni kivinja portf6lié kétvény- és részvénybefektetései sorin felmeriild
alabbi kockazatait:

e A piaci kockdzat a monetaris-, politikai- és makrodkonémiai kockizatokat foglalja
magaban. Magyarorszag piaci kockdzatit nemzetkozi diverzifikiciéval lehet csékkenteni,
de teljesen megsziintetni nem lehet.

e A kamatlab kockizat annak a lehetSsége, hogy a befektetési eszkézok értéke csokken a
kamatlab emelkedése kovetkeztében. Ez az arfolyamcsokkenés szimos tényez6tdl,
tobbek kozdtt az eszkdz futamidejétél fiigg. Altalanossigban a hosszabb lejarati
eszk6zOk arfolyama érzékenyebb a kamatldb valtozdsokra, mint a tdvidebb
futamidejieké.

e A hitel-visszafizetési kockdzat annak a lehetSsége, hogy az adott befektetési eszkoz
utin nem fizetik meg id6ben a portfélidnak jaré torlesztést és/vagy a kamatokat. Egy
portfolié hitel-visszafizetési kockazata befektetéseinek mindségétsl figg. A fennalld
magasabb kockazatnak megfelelSen a rosszabb minGségl eszk6zok dltaliban magasabb
hozamot kinilnak, mint a jobb mindségliek. A hitel-visszafizetési kockizat a Pénztar
befektetéseinél alacsony.

® Az eltorlesztési kockazat annak a kovetkezménye, hogy az értékpapir kibocsitéjanak
lehet6sége van arra, hogy visszaviltsa az értékpapirt a lejiratot megel6zGen. Ennek
kévetkeztében csak a visszahivhaté kotvényeknek van el6totlesztési kockdzata. A
Magyarorszagon kibocsitott kétvények legnagyobb része nem wsszahlvhato ezért az
el6torlesztési kockazat alacsony.

e Az Gjrabefektetési kockazat annak a lehetGsége, hogy az eszkoz lejaratabdl szirmazé
pénzt vagy az eszk6zbdl szirmazé aktudlis pénzbedramlist alacsonyabb hozamon lehet
Ujra befektetni, mint amit az értékpapir megvasirlisa idején eredményezett. Ennek
eredményeként a Pénztar a garantilt hozamanal alacsonyabb hozamot ér el, ami szamara
veszteséget jelent. A magas kotvényhanyadd portfélik magasabb tjra-befektetési
kockazatnak vannak kitéve.

e Deviza kockazat akkor Iép fel, amikor nem fotintban denominalt befektetések keriilnek
a portfolioba, illetve amikor a portfolié befektetéseinek és kitelezettségeinek devizaneme
eltér6. A devizadrfolyamban bekovetkezd elmozdulasok valtozasokat okoznak az
értékpapirok értékében is. A kilonb6zé devizaknak kilonboézd kockizata van. A
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———#—_——-
kozvetett befektetéseknél a portfolick a befektetési jegyek vagy ETF-ek arfolyaman
keresztill, kozvetetten szenvedik el a devizakockazatot. Kézvetlen kiilfoldi értékpapir
vasarlasok esetében, a portféliéban mér kozvetleniil is megjelenik a devizakockazat.

e A tarsasigok kockazata (egyedi kockizat) az egyes cégek dltal kibocsatott
értékpapitokhoz  (elsésorban  részvényekhez) kapcsolédik. A cégek kozott
diverzifikiciéval csokkenthets a portfélié egyedi kockizata. Azonban azon cél
megvalGsitasa sorin, hogy a portfélié hozama a referencia-hozamot meghaladja, a
referencia index stlyathoz képest egyes részvények arinya alacsonyabb vagy magasabb is
lehet, mint az indexben szerepls részvények silya. Ez egyedi kockazat felvallaldsit jelenti
a referencia index &sszetételéhez képest. MegemlitendS, hogy a kibocsato foldrajzi
elhelyezkedése is fontos kockazati tényez, ltalinossigban a fejl6dd piaci befektetések
jelentésebb kockizatot hordoznak, mint a fejlett piaci befektetések.¢

e A partnerkockdzat az a kockizat, amelyet Pénztir és az egylittm(ikodd partnerei —
bankok, letétkezelSk, vagyonkezelSk, kozvetetten:brokerhdzak — kivalasztasaval, a velik
valé szerzédéses kapcsolat létesitésével vallal fel. A Pénztar a partnerkockazat kezelésére
szigord partnermindsitést alkalmaz.37

o A baziskockazat hataridés tigyletek esetén az azonnali és a hatirid6s drak eltérd mértékd
valtozasabol ad6dé kockazat.

e A likviditasi kockéizat az adott termék piaci elérhet8ségébdl fakadé kockazat.
Masképpen, annak kockézata, hogy a befektetési instrumentum adott pillanatban milyen
mértékben elérhetd a piacon, és ebbdl kdvetkezGen mennyire bonyolult illetve milyen
mértékd implicit kéltséggel jar adott méretd tranzakci6 végrehajtasa az instrumentumban.
A tagok befektetéseikhez csak a jogszabaly adta idépontokban és feltételek mellett
férhetnek hozza, igy a tomeges szolgaltatasi igény miatt likviditasi kockazat felmerilése a
Pénztirnil nem jelentds.®

10.2. AZ EGYES VALASITHATO PORTFOLIOK KOCKAZATI JELLEMZO! *

Az emlitett kockizatok eltérd mértékben érintik az egyes valaszthaté portféliGkat. A
vilasztott portfolié befektetési kockézatainak viselése kizarélag a tagot terhel, pénztari
(partner) kockézatokat csdkkents védelmi rendszerek (pl. OBA, BEVA) nem allnak
rendelkezéste.

e A Csendélet Portf6li6 esetében meghatirozéak a gazdasagi és politikai kdrnyezetben, a
jegybankok monetaris politikdjaban bekévetkez6 véltozdsok, melyek a piaci kamatlabakra
gyakorolt hatisukon keresztiil befolyisolhatjk a fix kamatozisi hitelviszonyt megtestesitd
értékpapirok  arfolyamanak alakulisit. A portfélié minimalis devizakockazattal

36 Médositotta az Igazgatotanacs 2014. 09. 22-ei iilésén, hatdlyos 2014. 09. 23-t6l.
37 Médositotta az Igazgatétandcs 2017.01.12., hatélybalépés datuma 2017.01.16.
38 Médosftotta az Igazgat6tanacs 2014. 09. 22-ei iilésén, hatalyos 2014. 09. 23-t6l.

39 Médosftotta az Igazgatétanacs 2014. 09. 22-ei iilésén, hatdlyos a Valaszhaté portfoliés szabalyzat hatalyba
lépésével egyidejiileg.
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rendelkezhet. A portfélié a domindns hosszd futamideji kotvénypiaci kitettség miatt ki
van téve a piaci kamatszint valtozdsibél ered6 kockazatoknak, az WGjrabefektetési
kockazatnak, valamint korlitozott mértékben a kibocsatdi (masképpen cséd-)kockizatnak.
A portféli6 kockazati szintje: mérsékeltnél magasabb.

A Csendélet portféli6 elsGsorban azoknak a rovid, vagy kozepes hosszisagh befektetési
id6horizonttal rendelkezd tagoknak lehet megfelels vilasztas, akik a részvényekkel jar6
etbésebb hozamingadozast szeretnék elkeriilni, ugyanakkor a hitelviszonyt megtestesitd
értékpapirok hozamingadozasait elfogadjik.

A Harménia Portfolié esetében a meglévé tészvényhinyad miatt né ezen
instrtumentumok t6zsdei kibocsitokhoz kothetd kockazatainak szerepe. Ugyancsak a
kockdzatok emelkedésével jar a portfélibban 1évé hosszi futamideji kamatozdst
allampapirok magasabb kamatlib-érzékenysége. A nemzetkozi piacokra torténd
befektetések a forint és az adott deviza ketesztitfolyaminak véltozéséval is gyakorolnak
hatast a pénztari hozamokra és kockizatokra. A portfélié kockizati szintje: kézepesnél
alacsonyabb.

A Harmoénia Portfélié els6sorban azoknak a tagoknak lehet megfeleld vilasztis, akik
legalabb kozéptavi befektetési id6hotizonttal rendelkeznek és a hozampotencial novelése
érdekében korlitozott mértékben részvénypiaci kockdzatokat is hajlandéak felvallalni.

Az Egyensuly Portf6lié esetében a magasabb tészvényhinyaddal parhuzamosan né a
tézsdei kibocsatokhoz kothetd kockdzatok szetepe, emellett jelen vannak a fix
kamatozasi allampapirokhoz kothet6 kockdzati tényezdk, valamint a devizas
befektetésekhez kothetS atfolyamkockizatok is. A portfélié a jelentds kodtvénypiaci
kitettség miatt ki van téve a piaci kamatszint valtozasibdl eredé kockazatoknak, valamint
korlatozott mértékben a kibocsatdi (misképpen cséd-)kockizatnak. A portfélié kockazati
szintje: kozepes.

Az Egyensuly portf6lié els6sorban azoknak a tagoknak lehet megfelel6 vélasztas, akik
legalabb kézéptavu befektetési idGhotizonttal rendelkeznek és a hozampotenciil névelése
érdekében részvénypiaci kockazatokat is hajlandéak felvallalni.

A Lendiilet Portfoli6 esetében meghatirozéak a t6zsdei kibocsiték tzletd
tevékenységéhez kothetd kockazati faktorok, valamint a részvényatfolyamok alakuldsat
befolyasolé6 makrogazdasagi folyamatokban rejlé kockazatok. Emellett jelen vannak a
devizds befektetésekhez kot6dé arfolyamkockizatok is. Ez a még mindig jelents
kotvénypiaci kitettség miatt ki van téve a piaci kamatszint valtozasabdl eredd
kockazatoknak, valamint korlitozott mértékben a kibocsitéi (mdisképpen cséd-)
kockazatnak. A portfélié kockizati szintje: kozepesnél magasabb.

A Lendilet Portfolié elsésotban azoknak a tagoknak lehet megfeleld valasztis, akik
hosszi tava befektetési idShorizonttal rendelkeznek, valamint a hosszabb tava
hozampotencial novelése érdekében képesek felvallalni a magasabb részvényhinyaddal
jaré kilengéseket is.
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ZARO RENDELKEZESEK

Jelen Befektetési politikat az Aranykor Onkéntes Nyugdijpénztir Igazgatétanicsa
2017. februdr 28-ai tilésén fogadta el, a Befektetési politika 2017. marcius 1-jén lép hatilyba.
A benne foglaltak betartisaért és betartatdsaért, valamint a mindenkor hatilyos térvényeknek

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

Budapest, 2107. februér 28.
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