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Kiegészité melléklet az Allianz Hungaria Nyugdijpénztar 2015.12.31.
forduldnapra elkészitett mérleg és eredménykimutatasahoz

Az Allianz Hungaria Nyugdijpénztart az Allianz Hungéaria Biztosité Rt.
kezdeményezésére 18 6 természetes személy alapitotta 1996. aprilis 19-én.

2015. december 31-én a nyugdijpénztar esetében a taglétszam 194 209 fére
csokkent.

A taglétszam alakulasat, a szolgaltatasok igénybe vételét, a tiz éves varakozasi idé
leteltét kdvetd kifizetések alakulasat az A/M1.1., A/1.2., A/2,, A/3.1., Ald1., Ai4.2.,
valamint a A.1.3 tablak tartalmazzdk. Ezzel a létszammal az o©nkéntes
nyugdijpénztarak kbzétt a vezetd szerepet foglalja el.

A nyugdijpénztar 2015. évben 2.875 munkaltatéi taggal alt munkaltatéi
szerzddésben. A munkaltatoi kotelezettség vallalasok rendre teljesiiltek.

2015. évben 76 tamogatdi adomanyozdi szerzédés volt hatdlyban. A tamogato
kotelezettség vallalasok rendre teljesiiltek.

A Nyugdijpénztart a Févarosi Birdsag 1996. majus. 3-an vette nyilvantartasba
126/96. szamon. A Pénztarfeliigyelet engedélyét, melynek szama E/204/96., 1996.
majus 7-én szerezte meg.

A Févarosi Torvényszék 11.Pk.60.564/1996/106. szamu végzése 2013. december
5.-én emelkedett jogerbre, mely alapjan 2012. apriis 1.-i nappal jovahagyta az Allianz
Hungaria Onkéntes és Magannyugdijpénztar dnkéntes és magan agazatainak
szétvalasat, és egyben az dnkéntes agazat jogutédjaként az Allianz Hungaria
Onkéntes Nyugdijpénztarat nevezte meg.

A Pénziigyi Szervezetek Allami Felligyelete H-EN-1V-15/2013. szam( hatarozataban
a pénztari agak szétvalasa utan az dnkéntesagazat tevékenységi engedélyt kapott.

A Févarosi Térvényszék 11.Pk.60.564/1966/128. szamu jogerts végzésében 01-04-
0000126.szam alatt bejegyezte az Allianz Hungaria Onkéntes Nyugdij Pénztarat,
mint a Hunalpa Kézforgalmi Pilétak Nyugdijpénztar jogutédjat. A beolvadas miatt a
létrej6tt jogutdd tarsasag vagyonmérlege 2014.12.31-i fordulénapra vonatkozéan
késziilt el, ezért ezt a 2015. évi beszamoldban ez tekintheté bazis adatnak. Az
Allianz Hungaria Nyugdijpénztar, mint jogeldd tarsasag 2014.12.31-i beszamoldjara
torténd hivatkozas kildn jelezve.

2015. évben az lgazgatotanacs és az Ellenérzo Bizottsag 3-3 fével latta el feladatat,
résziikre a Kildott kdzgy(ilés korabbi hatarozata alapjan tisztelet dij kert!
szamfejtésre. 2015. évben a 7.950 e Ft keriilt tiszteletdijként szamfejtésre.

2015. évben az Ugyvezetd bruttd bére 4.200. ezer Ft, juttatasa 100 ezer Ft volt.



l. A nyugdijpénztar bevételei, szolgaltatasai

1. A nyugdijpénztar bevételei:

a, Tagdij:
minimum (alap) tagdij 4.000 Ft/hé (A tagdij a tag vallalasa szerint
kereset aranyos vagy fix 6sszegii is lehet.)
b, befizetések gyakorisaga: havi
¢, egyeditdmogatasi lehetdésé- |Az alapszabély
gek (tamogathaté tagsagi|Alapszabaly

kirok)

.9.3. A tamogat6 jogosult meghatarozni, hogy az
adomanyt a pénztar milyen célra és milyen médon
hasznélhatja fel, de adomany csak a
penztartagsag egészének vagy a 9.4. pontban
meghatérozott tagsagi kdrnek nyujthato.

9.4. Adomanyban részesiilhet:

a) az ugyanazon munkaltatéval munkaviszonyban
allé pénztartagok kére;

b) az ugyanazon munkaltatétél nyugdijba vonult
pénztartagok kore;

c) az ugyanazon érdekképviseleti szervvel tagsagi
viszonyban allé pénztartagok kore;

d) a nyugdijkorhatart betoltott pénztartagok kore;
e) a nyugdijkorhatart a tAmogat6 altal
meghatarozott idétartamon belill eléré
pénztartagok kére;

f) az ugyanazon munkaltaténal ugyanazon
beosztast bet6ltd vagy ugyanazon munkakért
eliatdé pénztartagok kére;

g) az ugyanazon munkaltatéval munkaviszonyban
alld, a nyugdijkorhatart a tamogaté

altal meghatarozott idétartamon beliil elérd
pénztartagok kore;

h) az ugyanazon munkaltatéval munkaviszonyban
all6, az adott munkaltaténal a

tamogatd altal meghatarozott idétartama
munkaviszonnyal rendelkez6 pénztartagok

kore;

i) az ugyanazon munkaltatéval munkaviszonyban
all, az adott naptari évben a tamogat6

altal megjeldlt sszegnél magasabb sajat
tagdijbefizetést teljesité pénztartagok kére;

j} az ugyanazon jogi személiyel, vagy jogi
szemeélyiséggel nem rendelkezé gazdasagi
tarsasaggal tagsagi viszonyban all6 pénztartagok
kére;

k) az ugyanazon munkaltatéval munkavégzésre
iranyul6 egyéb (megbizasi, vallalkozasi)
jogviszonyban alld pénztartagok kére

I) adott idbészakban pénztarba belép6k kore,




m) a tdmogat6 altal meghatarozott pénztartagok
kore.

9.5. Az adomany 3%-at kotelezden a pénztar
miikédési alapjaban kell jovairni.

d, Felosztasi elvek (a
befizetések %-aban)
a havi rendszeres tagdjj
és eseti befizetés esetén
évi 10.000 Ft alatt

évi 10.001 Ft és 120.000
Ft kozotti részre

évi 120.001 Ft és 240.000
Ft kHzHiiti részre

évi 240.001 Ft és 500.000
Ft kozotti részre

évi 500.001 Ft feletti részre

fedezeti tartalék 90,00 %
miikodési tartalék 9,90 %
likviditasi tartalék 0,10 %
fedezeti tartalék 94,00 %
mikddési bevétel 5,90 %
likviditasi tartalék 0,10 %
fedezeti tartalék 96,00 %
miik6dési bevétel 3,90 %
likviditasi tartalék 0,10 %
fedezeti tartalék 98,00 %
miikodési bevétel 1,90 %
likviditasi tartalék 0,10 %
fedezeti tartalék 99,00 %
m(ikddési bevétel 0,90 %
likviditasi tartalék 0,10 %

A Peénztar alapszabalyaban rogzitette az tjonnan belépd, mas pénztarbdl atleps
tagok esetében eltérd felosztasi elveket alkalmaz.

Az Alapszabaly régziti ez eltérd felosztas szabalyait:,10.3.2.
Az (j belepdk, mas pénztarbdl atlépd pénztartagok elsé kéthavi tagdijabdl a
miikbdési tartalékra 4000 forinttal nagyobb 6ésszeg keril felosztasra, mint ami az

egyébként meghatarozott aranyok

alkalmazasabdl adddna, kivéve az alabbi esetben:

Az els6, pénztarhoz beérkezd tagdijbefizetés

a) egyeni befizetés (nem munkaltatéi tagdijatvallalas) és

b} a tagdijbefizetés tsszegszeriségében eléri és/vagy meghaladja az 50.000,- Ft-ot
mely esetben az elsd tagdij 100%-ban a fedezeti tartalékra keril felosztasra.,

2. Nyugdijpénztari szolgaltatasok

- jaradékszolgaltatas és/vagy

- egybsszegu kifizetés




L. Miikddés

A Penztar tevékenységét a Budapest, Konyves Kalman krt. 48-52. sz. alatti bérelt
ingatlanban folytatja.

A Nyugdijpénztar 2006. évtél kezdddben sajat maga végzi a telies adminisztraciét.
Pénztarunk szamara az informatikai szolgéltatast az Allianz Hungaria Zrt. biztositja.

A peénztar vagyonkezeléje az Allianz Alapkezelé Zrt. A vagyonkezelé biztositia a
mindenkori jogszabalyokban elbirt személyi, targyi és garancialis feltételeket a kezelt
pénztarvagyon tekintetében.

A Dbefektetési Ugyleteket az Allianz Hungaria Nyugdijpénztarral egyeztetett
befektetési polittka és a Nyugdijpénztar Vagyonkezelési Szabalyzata alapjan
szervezik és bonyolitjdk le. A vagyonkezeld tevékenységéért dijazasban részesiil,
melynek mértéke a piaci értéken szamolt éves atlagos befektetési allomany 0,78 %.
Ezen felul a Nyugdijpénztart terhelik a befektetések kapcsan felmeriilé egyéb
koltségek (bankkdltségek, AETF dij, KELER kéltség) is.

A letétkezeleést (értékpapirszamla kezelést) az Unicredit Bank Hungary Zrt. végzi a
Nyugdijpénztar szamara. Ennek keretében a letétkezelénél letétként kezelt, valamint
a Keler Zrt.-nél vezetett banki értékpapirszamlakon jovairt értékpapirokrol
nyilvantartast vezet, illetve teljesiti az értékpapirszamlara vonatkozé eléirasokat.

A ftarsasag konyvvizsgaldja a FOT AUDIT Konywizsgdlé Kift. bejegyzett
kényvvizsgaloja, Liptakné Olah Eva.

Az MNB 2015. évben atfogé vizsgalatot végzet.
A vizsgalatrdl sz6l6 hatarozat 2016. évben a megérkezett. A hatarozatban a
Nyugdijpénztarat 500.000- Ft birsag medfizetésére kotelezte.

Az Allianz Hungaria Nyugdijpénztar a szamvitelrél sz6l6 2000. évi C. tdrvény, az
Oonkéntes kolcsbnds biztositd pénztarak beszamolasi és  kényvvezetési
kételezettségérdl sz616 223/2000. (XII. 19.) kormanyrendelet alapjan (izemgazdasag
szemléletli kettés konyvvitelt vezet és a naptari év végén az eszkézeirél és annak
forrasairdl éves pénztari beszamolét készit, amelyet a naptari év végén december
31-ével, mint fordulénappal zar le.

Vagyoni, pénziigyi, jovedelmi helyzet alakulasa

A pénztar vagyoni és jovedelmi helyzete stabil. A pénztar mikodésének eredménye
2015. évben 7.453 eFt volt, mely az elézé évi eredményhez képest értékben 82.184
e Ft-tal javult. A 2014. évi m(ikédés és kiegészitdé vallalkozasi tevékenység mérleg
szerinti eredményéhez képest a 2015.évben pozitiv eredményt realizaltunk.

A mikddesi céli bevételek (befektetési tevékenység bevétele és a kiegészitd
vallalkozasi tevékenység bevételei nélkil) az el6z6 évhez képest 12%-kal
emelkedtek.

A miikddéssel kapcsolatos raforditasok 4%-os emelkedést mutatnak.



A szokasos miikddési tevékenység eredménye az el6zé két tényezd egyittes
hatasaként 74%-ot javult.

A nyugdijpénztar kiegészitd vallalkozasi tevékenységet is folytat.

Kiegészits vallalkozasi tevékenység eredményének alakulasa

Megnevezés 2014. év 2015. év valtozas %-ban
Kiegeszitd vallalkozasi tevékenység bevétele 4.397. eFt 4.205. eFt -4
Kiegészité vallalkozasi tevékenység raforditasa 3.111. eFt 2.652. eFt -15
Kiegészitd vallalkozasi tevékenység eredménye 1.286. eFt 1.553. eFt 21

Miikédéssel kapcsolatos raforditasok 2015. évi valtozasa 2014. évhez képest

Réaforditasok Valtozas eFt-ban(targyév-el6z6 év)
Anyagjelleg(i raforditasok -17.547
Személyi jellegii raforditasok -13.896
Ertékcsokkenési leirds -18.036
Miikddéssel kapcsolatos egyéb 97.797
raforditasok
Mlk&déssel kapcsolatos raforditasok 48.318
0sszesen
Fedezeti tartalék valtozasa
adatok eFt-ban
Megnevezés 2014, évi tényleges | 2015. évi tényleges | 2015. évi tervezett
valtozas valtozas valtozas
| Egyéni szamlak 16.931.887 7.015.696 6.250.487
Szolgaltatasi 72.934 -35.491 -22.197
szamlak
Fedezeti tartalék 17.004.821 6.980.205 6.228.290

2014. évi zaro adatokban a beolvadt Hunalpa Nyugdijpénztar adatai is szerepelnek.

A 2015. évi fedezeti céll bevétel a 2014. évi fedezeti célu bevételt 755.660 eFt-tal
meghaladta.

A targyévi szolgaitatasi céll bevétel 18,62 %-kal meghaladta a tervezett bevételt (Id.
10.2.sz. flggelék).

A likviditasi céli bevételek 3%-kal meghaladtak 2015. évben az elézd évi bevételt.

A tervezett bevételhez képest a tényleges bevétel 19%-kal magasabb.

A nyugdijpénztari tervezett és tényleges bevételek alakulasat tartalékonként az A/5.
sz. tablazat mutatja.

A tagdijbevétel és az éves taglétszam alakulasat az A/6. sz. tablazat mutatja.

A pénztari mérleg fé6sszege 166.865.200. eFt, mely 6.476.119 eFt-tal emelkedett.



A sajat téke 276.123 eFt-tal, a céltartalékok 6.321.688 e Ft-tal emelkedtek, mig a
kotelezettségek 120.915 e Ft-tal, a passziv id6beli elhatarolasok 777 e Ft-tal
csOkkentek.

1.) Eszkozok

Az eszkbzdk fébb csoportok szerinti allomanyat, a 2015. évhez képest tértént
valtozasat az A/7., az Osszetételének alakulasat pedig az A/8. sz. tablazatokban
mutatjuk be. Az eszkdézdk allomanya 160.389.081 eFt-r6l 166.865.200 eFt-ra
valtozott, ami 4%-o0s névekedésnek felel meg.

1.1. Immaterialis javak
A szellemi termékek k6z6tt az alabbiakat tartjuk nyilvan:

- Libra dnkéntes pénztarkdvetés és fejlesztés, Libra onkéntes szoftver licence,
Libra 6nkéntes 2010. szoftver, dnkéntes nyugdijpénztari modul.

- Oracle Database Standard Edition

- Intemetes Pénztartagi Szamlainformacios rendszer

- WEB-en a tagok tajékoztatasa céljabdl a portfolick megjelenésének grafikus
megjelentés

- Trinity (TRIAS) befektetés nyilvantarté (2015. évi beszerzés)

A szellemi termék esetében az értékcsokkenés 33 %-os leirdsi kulccsal keriilt
elszamolasra.

Terven felli értékcsdkkenés nem kerllt elszamolasra.
1.2. Geépek, berendezések, felszerelések
A pénztar a gepek, berendezések kozétt PC projektort, tartott nyilvan.

A gépek, berendezések, felszerelések esetében az értékcsokkenés 14,5% leirasi
kulccsal kerlilt elszamolasra.

2015. év soran a telefonos ligyfélszolgalatnal hasznalt vezeték nélkiili fejbeszéld
beszerzése tortént. Alacsony bekerllési értékiik miatt egytsszegli értékcsdkkenés
elszamolasra keriilt az év soran.

A Nyugdijpénztar tulajdonaban Iévé személygépkocsi miiszaki allapota miatt 2015.
évben értékesitésre kerllt. A terven fellli értékesékkenés elszamolasa megtértént.
Ezt kbvetben Uj gépkocsi beszerzése megtoriént.

A személygépkocsik utan 20 %-os leirasi kulcs alkalmazasaval kertilt elszamolasra.
Az immateridlis javak, targyi eszkdozok netté és brutté értékének, valamint az
elszamolt értékcsdkkenés alakulasat a 2. sz.; a 3. sz. fliggelékek tartalmazzak.

1.3. Tartés befektetési célu ingatlanok és kapcsolédoé vagyoni értékii jogok



Az Aranykorona Nyugdijpénztar 2011. december 31-i beolvadasaval az Allianz
Hungaria Onkéntes Nyugdijpénztar tulajdonaba kertiit a Budapest, Bajcsy Zs. Gt 62.
szam alatti ingatlan.

A Hunalpa Nyugdijpénztar beolvadasaval egyidében a pénztar tulajdonaba kertilt a
Budapest, Kiralyhagd u. laké ingatlan, valamint Cserkesz5l6 belteriileten talalhaté
beépitetlen 3 telek. Az ingatlanok 2015. 12.31.-i piaci értéke 152.295 eFt.

A kiegszité mellékletét képezi az Ingatlan értékelé beszamoldja.

2015. evben érvényes vételi ajanlat érkezett a Bakcsy Zs. u. ingatlanra valamint a
Kiralyhagé u.-i ingatlanra.

Az eladas mind két ingatlan esetében 2016. évben realizalodott.

1.4. Részesedések, lizletrészek sajat alapitasu gazdasagi tarsasagban

Az Aranykorona Nyugdijpénztar beolvadasaval egyidejlileg a Nyugdijpénztar az Els6
Agrar Pénztarszolgaltaté Kft.-ben 100 %-os tulajdoni részesedést szerzett. 2015.
évben 263 milli6 Ft Torzstéke emelést hajtottunk végre. Az lzletrész kdnyv szerinti
értéke 264.175 eFt. Piac értékitélete alapjan 2015. december 31.-ig 1.178 eFt
arfolyamveszteség és 31 eFt arfolyam nyereség keriilt elszamolasra. Az elébbiek
alapjan a részesedés piaci értéke 2015.12.31.-én 263.028 eFt. volt.

1.5. Befektetések

A penztar esetében az eszkdzok kozott az A/7. tablaban a befektetések, illetve a
befektetések értékelési killénbbzete dsszevontan tartalmazza a befektetett pénzigyi
eszkozOk, ilietve a forgd eszkdzdk kdzott kimutatott értékpapirok allomanyat, illetve
azok értékelési kildnbdzetét. igy is szemiéltetve a befektetések jelentéségét.

A Nyugdijpénztar befektetési portfolidinak 6sszetétele és nagysagrendje megfelel az
Onkéntes befektetési elSirasairdl szold6 281/2001. (XIl. 26.), kormanyrendeletben
foglattaknak. A nyugdijpénztar a befektetési kormanyrendeletben foglaltaknak
megfelelden naponta a befektetési portfolidikat értékeltetni kell. Az értékelést a
letétkezeldnek kell elvégezni.

A letétkezel6 altal értékpapironként megaliapitott piaci értékbdl le kell vonni a
kamatoz6 értékpapirok esetében a konyv szerinti értéket, igy megkapjuk az
értekelési kuldnbbzetet. Az értékelési kiilsnbdzetet jogcimenkeént kell kimutatni, tgy,
mint id6aranyos kamatbél, jar6 osztalékbdl, deviza arfolyamvaltozasbél, egyéb piaci
értékitéletbdl adodo értékkulénbozet.

Eszk6z6k 6 csoport szerinti alakulasa

adatok eFt-ban
Eszkdz csoport 2014. évi zaré 2015. évi zar6
A) Befektetett eszkdzok 128.523.145 131.408.018
B) Forgdeszkdzok 31.864.449 35.364.264
C) Aktiv idébeli elhatarolésok 1.487 2.918
Eszk$zok Hsszesen 160.389.081 166.865.200

Befektetett eszk6z0k aranya:
2014. 2015.
128.523.145/160.389.081=80,13% 131.498.018/166.865.200=78,80%
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A befektetett eszkdz6k aranya 2015. évben csokkent 2014. évhez viszonyitva.

A befektetett pénzligyi eszk6zok kdnyv szerinti értéke 2015. évben 7.528.700 eFt-tal
noévekedett.

A befektetett pénziigyi eszkézok értékelési kiilonbbzete -4.539.529 eFt-tal csékkent
2014. évhez viszonyitva 2015. évben.

A befektetett pénzigyi eszkdzok kozétt szereplé Egyéb tartésan adott koélcson
(lakasceéll kélesdndk) értéke 2014. évhez képest 6.308 eFt-tal csdkkent.

2015. december 31.-i zar6 allomany 31.206 eFt.

Forgbeszkdzok aranya:
2014. 2015.
31.864.449/160.389.081=19,87% 35.364.265/166.865.200=21,19%

Forgdeszkozok aranya 2015. évben az el6z6 évhez képest 1,32%-kal névekedett.

A forgbeszkdzok kozétt kimutatott értékpapirok kdnyv szerinti értéke 2015. évben
1.413.661 eFt-tal ndvekedett.

A forgoeszkdzdk értékpapirjainak értékelési kilonbdzete -181.310 eFt-tal csdkkent
2014. évhez viszonyitva 2015. évben.

A nyugdijpénztari befektetések névértékét, beszerzési értékét, az elszamolt
értékelési kilonbozetet a 4/1. sz. fliggelék tartalmazza.

A nyugdijpenztari befektetések fdldrajzi megoszlasat a 4.2, sz. fiiggelék,
devizanemenkénti megoszlasat a 4.3, sz. filiggelék, mig az elszamolé egységek
alakulasat a 4.4. sz. fliggelék tartalmazza.

A nyugdijpénztari befektetésekkel kapcsolatosan elszamolt pénziigyi bevételeket és
raforditasokat tartalékonként az 5. sz. flggelék tartalmazza. 2015. évben az egyéni
és szolgdltatasi szamlakon jovairt realizalt és nem realizalt hozam 5.543.11. eFt
(egyeni szamlan jovairt realizélt, nem realizalt hozam 5.536.828 eFt, szolgaltatasi
szamlakon jovairt realizalt és nem realizalt hozam 6.286 eFt), a likviditasi cél(
realizalt €s nem realizalt hozam 6.318 eFt, a mikédési célu befektetés eredménye
30.637. eFt volt (6. sz. flggelék).

Az éves hozamrata meghatarozasat a 7. sz. fuggelék tartalmazza.

A munkavallaléknak foly6sitott lakas kélcsén 1 éven belll esedékes részét a Pénztar
az egyéb kovetelések kézott mutatja ki. Ennek dsszege 6.255 e Ft.

A pénztar a mérlegforduld napjaig le nem zart hataridés és opcios (igyletekettel nem
rendelkezett.

A pénztar 2015. évben értékpapir kolcsénbe adasabdl szarmazd koveteléssel nem
volt.
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Befekietés 6sszetétel alakulasa

] ) Piaci érték
Befektetés megnevezése |2015.12.31.i piaci megosziasa %-
érték (eFt-ban) ban
Tartés befektetési céld
ingatlanok 152.285 0,09
Magyar részvények 5.5650.406 3,44
Befektetési jegyek (hatarozatlan
ft. idej) 64.717 0,04
Kilféldi pénzértékre szolo
befektetések (részvények és 28.424.944
befektetési jegyek) 17,64
Vallalati, hitelintézeti kdtvények 4.321.720 2,68
Jeizaloglevél 5.449.218 3,38
DKJ 16.154.705 10,02
Allamkétvények 92.318.238 57,29
Tagi kblcson 110.930 0,07
Pénzeszkdzok 8.426.210 5,23
Athtz6do tételek -118.376 -0,07
Munkavallaléi kdlcsén (lakas) 37.461 0.02
Uzletrész 263.028 0,16
Osszesen 161.155.496 100,00

»BEFEKTETESI POLITIKA
2015. JANUAR 1. —- DECEMBER 31.
.2015. év januér hé 1. napjatdl- 2015. januar hé 31-ig

. Befektetési politika célja, alapelvei, a befektetési politikiban érvényre
juttatandé pénztartagi és pénztari érdekek, kapcsoloéddsa egyéb pénztari
dokumentumokhoz

A befektetési politika célja, hogy a Pénztar Alapszabalyaban meghatarozott elveket és a hatékony és
kéltségtakarékos gazdalkodasi modszereket figyelembe véve szabalyozza az alabbiakat:
a) a Pénztar befektetéseinek altalanos elveit és szabélyait,
b) a befektetési keretszabalyokat,
c) a vagyonkezeldk és a letétkezelok megvélasztasanak, értékelésének, dijazasanak szabalyait,
d) a pénztar befektetéssel foglalkoz6 alkalmazottainak feladatait,
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e) a befektetési politika értékelésének, modositasanak feltételeit,

f) az egyes pénztari tartalékokhoz tartozo kockézatvallalasi képesség és lejarati
szerkezetet,illetve az ezekhez tartoz6 befektetési portfolisk dsszetételeit, hozammutatdit,
ezektdl valo lehetséges eltérés nagysagat,

d) tovabba egyéb kapcsolddé eljarasi szabélyokat.

A pénztér a gazdalkodasa sorén elért bevételeit - kiliéndsképpen a befektetett eszkdzok hozamat -
kizar6lag a szolgaltatasok fedezetének biztositasara, a szolgaltatasok szinten tartaséra, illetve
fejlesztésére, valamint a gazdalkodés koltségeinek fedezésére fordithatja, abbél tartalékokat képez. A
Pénztar vagyona sem osztalék, sem részesedés formajaban nem fizethet? ki.

A Pénztar befektetéseinek nyilvantartasakor meg kell jelIni, hogy a befektetés forrasa melyik tartalék
volt. A befektetés hozama kizarélag azt a tartalékot illeti, amelyb8l a befektetett eszkoz szarmazott.

A Pénztar a kockézatok mérséklésére és az egyoldali kockazati fiiggdség megeldzése érdekében
befektetéseit kételes az alabbiak szerint megosztani:

a) befektetési formak,

b) lejaratok,

¢) kockazat,

d) befektetési kozvetitSk
szerint.

1.1.  ABefektetés célja

A Pénztér befektetését minimélis kockdzat meliett eiérhetd legnagyobb vagyongyarapodas érdekében
fekteti be.

Altalénos elvaras, hogy a fedezeti portfoliok esetében a felhalmozasi id6szak teljes hosszét tekintve
dsszességében a Pénztar redlhozamot érjen (redlhozam szamitas sordn a KSH 3ltal kozzétett éves
inflacios adatokat kell alapul venni).

1.2, A Befektetési alapelvek

A befektetések soran - az egyes portfolok jeliegzetességeire is tekintettel - az alabbiakra kell
fontossagi sorrendben figyelemmel lenni:

a) megtakaritasok biztonséga,

b) folyamatos likviditas,

c) térekvés a portfolibkra jellemz§ idGtavon kimagaslé atlaghozam elérésére,

A pénztari befektetések lejaratanak és likviditasanak ésszhangban kell lennie a Pénztar révid lejarata
(éven beliili) és hosszii tava (éven tili) kotelezettségeivel, fenntartva a Pénztar folyamatos
fizetGképességét.

A pénztari vagyon kizérdlag a tagsag érdekében &s csak a hatalyos jogszabélyokban meghatarozott
eszkozokbe fektethetd be. A Pénztar csak sajat eszkozeit fektetheti be.

1.3. A befektetési politikaban érvényre juté érdekek

A pénztértagok felé a befektetés soréan figyelemmel kell lenni a pénztartagok hozam, illetve biztonsag
(kockazatvallalasi hajlam) iranti érdekeire.

A pénztar alapvetd érdeke a likviditas megGrzése, valamint az elérhet8 legnagyobb biztonsag melletti
maximalis hozam elérése.

1.4, A befektetési politika kapcsolodasa egyéb pénztari dokumentumokhoz
A targyévre vonatkozo befektetési politika az éves beszémol6 kiegészit mellékletét képezi.

A targyévre vonatkoz6 befektetési politika a Valaszthaté Portfoliés Rendszer Szabélyzatanak
mellékletét képezi.
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A befektetési politika alapjan készitett vagyonkezelési iranyelvek a vagyonkezelsi szerzédés
mellékletét képezi.

1.5 Pénztari hozamok értékelése

Sem a portféliok varhaté dsszetétele, sem a korabban elért hozamok a jévére vonatkozéan nem adnak
garanciat.

A hozamok értékelését érdemes hosszabb tavil teljesitményeik alapjan megitélni, melyre elsg sorban
az atlagos redlhozamok (befektetések inflacié felett eredménye) alkalmasak.

A Pénztar altal elért szazalékban kimutatott nett6 befektetési eredmény nem feltétleniil esik egybe a
tagok egyéni szamlajan megjelen hozammal, ez utébbit erételjesen befolyasolhatjék az egyes egyéni
szimlakon megjelend jelentdsebb dsszegil ki-, vagy befizetések, valamint azok idSpontja (azaz az
egyéni szamla iddszakonkénti atlagegyenlege).

Il. A befektetési politika meghatarozasa, értékelésének és modositasanak
feltételei

2.1. Az Igazgatétanécs legalabb évente kételes dontést hozni a befektetési politika meghatarozasa,
fenntartasa, vagy médositasa targyaban, melyet a soron kévetkezd kdzgyiilés fogad el és — mivel a
Befektetési politika egyben a VPR szabalyzat meliéklete igy — nydjtja be engedélyezésre a Pszaf
részére,

2.2. Az Igazgatotanacs a befektetésekért felelds vezetd altal elkészitett — befektetési politikara
vonatkozd - elGterjesztését az igazgatdtanacsi iilésen megtargyalja.

Azirasbeli elSterjesztéshez a befektetési vezetd, illetve a vagyonkezelést végzd szervezet képviseldi
szdbeli kiegészitést tesznek,

2.3. A befektetésekért felelds vezetd elGterjesztésének ki kell térnie az adott évi teljesitmények
értékelésére ezen beliil mind az egyes portfoliok referencia indexekt6l torténd eltérések okaira, mind
piaci versenytarsak portfolié elemzéseire.

Ezen till tartalmaznia kell egy a piaci elemzés alapjan elkészitett az elkévetkezd 1 éven beliil varhaté
fobb értékpapirpiaci varakozasokat.

A fentiek alapjan az egyes portfoliékra vonatkozé javaslatot kell megfogalmaznia referencia indexekre,
befektetési limitekre.

2.4, Az lgazgatdtanacs negyedévente elfogadja a befektetési politikanak megfeleld iranyelveket és az
el6z8 negyedéves befektetési eredmények beszamoldit. A befektetési iranyelvekrdl sziiletett dontés
elBkészitése minden esetben indoklassal torténjen, a javaslathoz kapcsolédé részletes tajékoztatassal.

Az |gazgatdtanacs dontését abban az esetben is sziikséges rogziteni — illetve a soron kavetkez
kdzgydilésen is megerdsiteni — ha Befektetési politika valtozatlanul hagyasaré! sziiletett hatsrozat.

lll. A befektetési eljarasban részt vevak, feladatmegosztas, ellendrzés

A befektetési eljarasban az alabbi személyek, szervezetek vesznek részt:
a) befektetésekért felelds vezetd,
b} Igazgatétanics,
c) vagyonkezeld(k),
d) letétkezeld.

3.1. A befektetésekért felelds vezetdie, alkalmazottai

A pénztar befektetésekért felelds vezetot alkalmaz, A befektetésekért felelds vezetd késziti el a
befektetési politikat, a befektetések iranyelveit, valamint értékeli az elmdlt idSszak teljesitményét,

14



kiilonés figyelmet szentel a piaci &rfolyamok és a vagyonkezel Altal megkotott iizletei arfolyamainak
megvizsgalasara.

A pénztar befektetéssel foglalkozé alkalmazottait a pénztar iigyvezetd igazgatéja valasztja ki, akikkel
munkavégzésre iranyulé szerzgdést kot. A kivalasztas soran elsédleges érdek a szakmai felkésziiltség.

A pénztar befektetéssel foglalkozo alkalmazottai tevékenységének értékelését a pénztar iigyvezets
igazgatdja végzi el, aki szitkség esetén beszamol errdl a pénztar Igazgatétanacsa részére.

3.2. Belsd ellendr

A pénztar f6allash belsd ellendr(oke)t alkalmaz. A belsd ellendr a belsé ellendrzési szabalyzatban
foglaltak, valamint az elfogadott éves belsg ellenri munkaterve szerint rendszeresen ellensrzi a
befektetési politika megvaldsuldsat, a jogszabalyi feltételek és a befektetési limitek betartasat, tovabba
a vagyonkezeldi déntések optimalis voltat.

A bels6 ellendr az ellendrzése soran tett megallapitasairdl ellendrzési jelentésben illetve ellendrzési
jegyz8kényvben szdmol be, melyet eljuttat a pénztar Ellendrzd Biztossagahoz, a pénztér ligyvezets
igazgatdjahoz, valamint — amennyiben az el6zdektdl elkiiloniilt személyrdl, szervezetrdi van sz6 - az
ellendrzési feladatot elrendel6hoz is.

3.3. Az Igazgatotanacs

A pénztér Igazgat6tanicsa meghoz minden hatérozatot, déntést, sziikséges intézkedést a befektetési
politika 2.; 3.4.5.; 3.5.5; 4.7.3. pontokban kériilirt befektetéseket érintd kérdéskorskben.

Az intézkedések korében az Igazgatétanacs elrendelhet azonnali intézkedést, illetve a rendes
ligymenetnek megfeleld eljarast.

3.4. Vagyonkezel&(k

A Pénztdra3.4.1. és 3.4.2. pontban korillirtaknak megfelelen kivalasztott kiilss vagyonkezel(ik)vel
végezteti el a vagyonkezelési feladatokat, a 3.4.3. pontban foglaltak figyelembe vételével megkotétt
vagyonkezel6i szerzddés alapjan.

3.4.1. APénztér a vagyonkezelGt nyilvanos pélyazat Gtjan hossz(a tavra valasztja ki. A kivalasztas soran
elsddleges érdek a biztonség és megbizhat6sag. Dijazasuk mértéke a beérkezett, elfogadott palyszat
eredménye alapjan alakul ki.

3.4.2. Vagyonkezeld alkalmazasénak 3ltalanos feltételei

3.4.2.1. Avagyonkezelés lebonyolitasaval e tevékenységgel lizletszeriien foglalkoz6 és arra
feljogositott, valamint a Pénziigyi Szervezetek Allami Fellgyeletének (tovabbiakban: Feliigyelet)
bejelentett szervezeteket (a tovabbiakban egyiitt: szolgaltaték, ill. vagyonkezel8) bizhat meqg.

3.4.2.2. Avagyonkezelés eliatasaval nem bizhatdé meg:
a) az adminisztraciés és nyilvantartasi, illetve a biztositasmatematikai feladatok elvégzésével
megbizott szervezet,
b) olyan szervezet, amely ellen csdd- vagy felszamolasi eljaras van folyamatban, illetve az
lizletmenet kihelyezését megeldz 2 évben cs6deljarast folytattak le, tovabba
c) olyan szervezet, amellyel befolyassal rendelkez§ tulajdonosa, vezets tisztségviseldje vagy
ezek kozeli hozzatartozdja a pénztar vezetd tisztségviseldje, vagy ezek kézeli hozzatartozéja.

3.4.3. Vagyonkezelgvel kotendd szerzodés szabalyai

3.4.3.1 A vagyonkezelGi szerzGdésnek a kovetkezdket kell tartalmaznia
a) a kezelésre atadott vagyon meghatarozasat,
b) a pénztér éltal kezelésre &tadott vagyonnak a vagyonkezeld vagyonatdl, illetve mas
megbizas alapjan kezelt vagyontdl elkiilonitett kezelésének szabalyait,
c) a befektetési korlatok és a vagyonkezelési eldirasok betartasanak biztositékait,
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d) rendelkezést arra vonatkozéan, hogy a vagyonkezels olyan nyilvantartasokat vezet,
amelyek a pénztér jelentési és beszamolasi kételezettségéhez sziikséges adatokat hitelt
érdemlen tartalmazzak,

e) rendelkezést arra vonatkozéan, hogy a vagyonkezeld a pénztér részére, illetve a pénztar
nyilatkozata alapjan mas szolgaltatok, és a Feliigyelet részére a jogszabalyok szerinti formaban
biztositja azok jogszabalyokban el6irt nyilvantartasi &s beszamolasi kételezettségeinek
teljesitéséhez szilkséges, a pénztarra vonatkozé adatokat.

3.4.3.2 Semmis a vagyonkezeli szerzédés akkor, ha
a) a vagyonkezel6 nem rendelkezik a vagyonkezelési tevékenység végzéséhez sziikséges
engedéllyel, illetdleg a Feliigyelet altal jovahagyott, a tevékenységre vonatkozo
Uizletszabalyzattal,
b) a vagyonkezelési szerzGdés nem tartalmazza a jelen pont elz8 bekezdésében foglaltakat.

3.4.3.3 AvagyonkezelSi szerz6dés tartalma nem sértheti a pénztar gazdalkodasanak
nyilvéntartasaval, biztositas-matematikai és befektetési feladatainak ellatasaval kapcsolatos
jogszabélyi elbirasokat, vagy a pénztar vagyonkezelési és eszkozértékelési szabalyzatat.

3.4.4. Vagyonkezel feladatai.

3.4.4.1. Avagyonkezel§ a sajat nevében, a pénztar érdekében jar el, a pénztarakra vonatkozd
gazdalkodasi, szamviteli, biztositdsmatematikai és befektetési eldirasok szerint,

3.4.4.2. Avagyonkezel6 az Igazgat6tanacs altal elfogadott befektetési politika alapjan
meghatérozott vagyonkezelési irényelvek alapjan végzi munkajat, mely soran térekednie kell a
meghatérozott referencia index hozam mutaték portfolionként torténd elérésére.

3.4.4.3. Avagyonkezel6 a kezelésében lévs pénztari vagyon értékének alakulasardl negyedévente
beszamolot készit.

3.4.4.4. Avagyonkezel6 a befektetési politika kialakitasa soran a befektetési vezetd altal
el6terjesztett stratégiahoz kapcsoloddan véleményezést kell készitenie.

3.4.4.5. A vagyonkezel§ back office tevékenysége soran az elszdmold egységes rendszerhez
kapcsolédéan napi egyeztetéseket végez a letétkezeldvel és a Pénztarral, melynek soran
felmeriil§ feladatait egy haromoldald eljarasi rend alapjan kell végeznie.

3.4.4.6. Avagyonkezel6 koteles a jogszabalyi hataridének megfeleléen megsziintetni a
limitsértést, & mind a limit megsértésérdl, mind pedig annak korrigalasarol haladéktalanul
tajékoztatnia kételes a LetétkezelGt, ill. a Pénztar befektetésekért felelds vezetjét.

3.4.5. A pénztar vagyonkezel@jének értékelését a pénztar Igazgatdtandcsa kdzvetleniil végzi. A
vagyonkezelG értékelése soran az Igazgatotanacs vizsgalja a befektetési politikanak megvaldsitasat,
kiemelt figyelemmel az elért eredményekre (portfolié &s a benchmark-portfolié hozaménak
Osszevetése).

3.4.6. A vagyonkezel megbizésa esetén is a pénztar gondoskodik arrél, hogy a vagyonkezelési
elgirasok ellendrzéséhez szitkséges informacidk a Feliigyelet rendelkezésére alljanak.

3.5. Letétkezeld

A pénztér a 3.5.1. és 3.5.2. pontokban kdrillirtaknak megfelelSen kivalasztott, a befektetési
vallalkozasokrol és az &rutdzsdei szolgéltatokrl, valamint az éltaluk végezhetd tevékenységek
szabalyairdl sz616 2007. évi OXXVIIL. térvény (Bszt.) szerint, letétkezeldi szolgéltatas nydjtasara
jogosult hitelintézettel végezteti el a letétkezelGi feladatokat, letétkezeli szerzédés alapjan.

3.5.1. A pénztér a letétkezeldt nyilvanos péalyazat Gtjan hosszi tavra vélasztja ki. A kivélasztas sorén
elsédleges érdek a biztonség és megbizhatésag. Dijazasanak mértéke a beérkezett, elfogadott
palyazat eredménye alapjan alakul ki.
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3.5.2. Letétkezeld alkalmazasanak altalanos feltételei:
a) A Pénztar csak egy letétkezel6t bizhat meg.
b) LetétkezelSi feladatokkal a pénztar nem bizhatja meg a vagyonkezeléssel, illetve a
szolgaltatasi feladatokkal megbizott gazdilkodd szervezetet.
c) A pénztar és a letétkezeld kozott sem kizvetlen, sem 10 szézalékot meghaladé kézvetett
tulajdonosi, sem egyéb olyan gazdasagi kapcsolat nem lehet, amely ésszeférhetetlen a
letétkezelGi feladatok ellatasaval.
d) A pénztér altal a befektetések irényitasara alkalmazott személy és a befektetéssel
kapcsolatos szervezeti egység dolgozdja nem lehet a pénztir letétkezel§jénél tisztségvisels,
vezetd allasi alkalmazott vagy olyan feladatkérben dolgoz6 személy, aki a letétkezeléssel
kapcsolatosan utasitasokat adhat.
e) A pénztar vagyonkezelGjénél a vagyonkezelést iranyitd &s a vagyonkezeléssel foglalkozo
személy nem lehet a pénztar letétkezelGjénél tisztségviseld, vezetd allasi alkalmazott vagy
olyan beosztasban dolgoz6 személy, aki a letétkezeléssel foglalkozo szervezeti egységet

iranyitja, vagy annak kézvetlen utasitasokat adhat.
3.5.3. Letétkezelovel kotendd szerzédés szabalyai

A pénztar a letétkezelovel megkotott szerzodést 3 napon beliil bejelenti a Feliigyelet felé, a Feliigyelet
altal rendszeresitett adatlapon.

3.5.4. Letétkezeld feladatai

3.5.4.1. A letétkezel6 feladati kiterjednek tobbek kozott a jogszabalyi limitek ellendrzésére, a
pénztar befektetési portfoliGjanak értékelésére, valamint sziikség esetben jelentés tételére a
Felligyelet és a Pénztar Igazgat6tanacsa felé is.

3.5.4.2, A pénztéri letétkezel a Pénztar megbizasa alapjan végzett befektetési szolgaltatasok
tekintetében megbizasanak ellatasahoz sziikséges mértékben eliendrzi a pénztari szolgaltatét,
valamint a pénzforgalmi szamlat vezet§ szervezetet.

3.5.4.3. A letétkezel6 a Pénztar nevében eljérva tevékenyséqgét a Pénztar érdekében a
letétkezelésre vonatkozd megbizasnak megfelelfen kételes végezni. Kételes felhivni a pénztar,
illetSleg a vagyonkezeld figyelmét arra, ha a befektetési megbizas végrehajtasa sérti (sértené)
vagy veszélyezteti (veszélyeztetné) a pénztar érdekeit.

3.5.4.4. A letétkezelSnek vissza kell utasitania minden olyan utasitast, amely a pénztari
befektetésekre vonatkoz6 jogszabalyi elfirasokkal ellentétes. Abban az esetben, ha a letétkezel& a
befektetési eldirdsok megsértését észleli, azt legkéstbb a kovetkezd munkanapon koteles a
Feliigyeletnek &s a Pénztarnak jelenteni, és a pénztari szolgaltatot (szolgaltatokat) értesiteni. A
Pénztar kételes minden befektetési tevékenységét olyan médon végezni, hogy a Pénztar
tulajdonaban |évd és a vagyonkezelést végzs szervezet vagy szervezetek rendelkezésére
bocsatott eszkézdk teljes egészében és folyamatosan a letétkezeld birtokaban maradjanak.

3.5.4.5. A letétkezel6 back office tevékenysége soran az elszamold egységes rendszerhez
kapcsolédban napi egyeztetéseket végez a vagyonkezelGvel és a Pénztarral, melynek soran
felmeriild feladatait egy haromoldali eljarasi rend alapjan kell végeznie.

3.5.5. A pénztér letétkezelSjének értékelését a pénztar Igazgat6tanacsa kbzvetleniil végzi. A
letétkezeld értékelése soran az Igazgatdtanacs a gyors, pontos, megbizhat adatszolgaltatas
teljesitését vizsgalja.

IV. Befektetési stratégia szabélyai

4,1 Az egyes pénztari tartalékokhoz tartozé kockazatvallalasi képesség és lejarati szerkezet, valamint a
pénztar meglévd, illetve a varhato kotelezettségei alakuldsa alapjan meghatarozott befektetési
stratégiai eszkozallokécié (minimum s maximum aranyok) és a megcélzott hozamok mutatéi
(referenciaindexek)
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A jelen fejezet befektetési aranyait piaci értéken kell szamitani.

A pénztar az alabbi befektetési portfolitkat alkalmazza:
a) likviditasi,
b) miikédési,
c) fedezeti egyéni szamlik,
c/a) klasszikus portfolid;
¢/b) kiegyensilyozott portfolis;
¢c/c) névekedési portfoli6;
¢/d) kockazatvallalé portfolid;
d) fedezeti szolgaltatasi szamlak,
d/a) banktechnikai jaradék portfolio;
d/b) életjaradék portfolio;
e) fliggd.
A potféliok 6sszetétele és referencia indexei a 1.szami Mellékletben, mig a portfoliok f&bb jellemzsit
(részvény célarényait, optimalis idGtavjat, kockazatait, stb.) bemutaté tajékoztaté a 3. szama
Mellekletben talalhato.

4.2, Amennyiben az el6z6 pontokban meghatarozott befektetési aranyoktél a pénztar vagyonkezelgje
eltér, akkor a régzitett limiteknek megfeleld portfolid aranyokkal valéd megfelelés érdekében azokat a
lehett leghamarabb, de nem kés&bb, mint 8 munkanap alatt helyre kell &llitani a limiteknek megfeleld
portfoliot

4.3. A pénztari referenciaindex szamitasi médja:

A Pénztar referenciaindexe az egyes vagyonkezeldk sltal kezelt részportfolik hozamszamitasi
peri6dus alatt publikalt referencia hozamok adott id&szaki szazalékos valtozasanak sdlyozott szamtani
atlaga.

Az éves referencia hozam megallapitasa: BMR=(1+bmr1) x (1+bmr2) x (1+bmr3) x....x (1+bmr12)
-1

ahol bmr1, bmr2, bmr3..... bmr12 a Pénztarnak az évet alkoté 12 hénapra vonatkozé referencia
hozamok szorzata.

4.4, Eltérés a referenciahozamtdl

Amennyiben az egyes portfoliok teljesitménye jelentdsen kisebb (lisd lejjebb) az adott portfoliora
vonatkozé referenciahozamnal, akkor a pénztar befektetésekért felelds vezetdje eldterjesztést nydjt
be az Igazgatdtanacsnak a szilkséges intézkedések megtétele érdekében.

A hozameltérés jelentds, ha

- klasszikus, likviditési, miikédési, szolgéltatasi és fiigg® portolidk esetében meghaladja az 50
bazispontot,

- kiegyensilyozott portfoli6 esetén meghaladja a 100 bazispontot,

- ndvekedési portfoli6 esetén meghaladja a 200 bazispontot,

- kockazatos portfolid esetén meghaladja a 400 bazispontot.

Amennyiben a jelent6s eltérés oka a stratégiai portfolié dsszetételtdi valé eltérés, a pénztar
befektetésekért felelds vezetdje haladéktalanul értesiti az Igazgatétanacsot, amely utasithatja a
vagyonkezelést végz0 szervezetet a befektetési politikiban megcélzott helyzet eldallitasa érdekében 3
munkanapon beliil intézkedések megtételére,

4.5, Portfolio 8sszetételen a pénztar altal a meghatarozott céliddszakban kévetni kivant lehetséges
portfolioszerkezeteket tekintjiik. A vagyonkezelG eltérhet a fentiekben meghatérozott portfolié
Osszetételtdl jelen dokumentum, vonatkozo szabélyzatok egyéh el6irasainak és a jogszabalyi korlatok
betartasdval, de az ettdl val6 eltérésbél szarmazo kockazat — a referenciaindex szamitasi modjsn
keresztiil — a vagyonkezelG értékelésében jelentkezik
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A vélaszthatd portfoliok mindegyikének meg kell felelnie a pénztari befektetésekre &s az azok
kezelésére vonatkozé elGirasoknak.

A portfoli6 dsszetétel a Befektetési politika kévetkez6 modositésig, de legkézelebb a 2015-ben
jogszabaélyilag kotelezd feliilvizsgalataig érvényes.

V. Kiegészito rendelkezések

5.1. Ertékpapir kélcsonzésre vonatkozo szabalyok

A pénztari portfoli6 terhére, a Pénztér tulajdonat képezd értékpapirok vonatkozasaban a Tpt.-nek az
értékpapir-kélcsdnzésre vonatkozo szabalyainak betartasaval &rtékpapir-kélcsénzési ligylet kothetd az
alabbiak betartasa szerint.

5.1.1. Az értékpapir kdlcsonzési ligyletek altalanos szabalyai.
a) Az értékpapir kdlcsénzési ligyletek 6sszértéke nem haladhatja meg a befektetett pénztari
eszkozok 30%-at.
b) A pénztari befektetési portfolidkban csak magyar értékpapirok kélcsonadésa lehetséges.
c) A pénztéri befektetési portfoliokban értékpapirok kélesénvétele nem lehetséges.
d) Az értékpapir-kolcsonzési ligylet futamideje egy évet nem haladhatja meg.

5.1.1.2 Az értékpapir kdicsdnzési iigyletek garancialis szabélyai

a) Az ligylethez kapcsoldéan megfeleld vadékot kell kikétni oly médon, hogy az
dvadékként nydjtott értékpapir piaci értékén szamolva a kdlcsdnbe adott értékpapir piaci
értékének minimum 120%-os fedezettségét garantélja.

b) Ertékpapir-kélcsonzési ligylet esetében dvadékként csak magyar allampapirt lehet
alkalmazni.

¢) Azdvadékként felajanlott értékpapirt a partner a Pénztar elkiilénitett szimlajara
transzferalja.

5.2. Egy kibocsaté altal kibocsatott értékpapirokra vonatkozé korlatozasok
a) A pénztér - az allampapirok és a nyilt vég(i befektetési alap befektetési jegyeinek, valamint
a jelzéloglevelek kivételével - nem szerezheti meg az egy kibocsaté altal kibocsatott
értékpapirok tiz szazalékot meghaladd mértékii részét.

b) A pénztér befektetései kdzott - az allampapirok kivételével - ugyanazon kibocsato
killénbéz{ értékpapirjainak egyiittes részaranya nem haladhatja meg az ésszes pénztari
eszkoz 10 szazalékat.

¢) Abankbetétek esetében az egy bankra esG pénztari kitettség nem haladhatja meg az
dsszes portfoli6 eszkozértékének 3%-at.

Betétkihelyezés a kivetkez6 bankokba engedélyezett: OTP Bank, CIB Bank, MKB, Raiffeisen Bank, Erste
Bank, Unicredit Bank.

5.3. Ingatlan vagyonkezelésére vonatkozd szabalyok

a) APénztar kbzvetien ingatlan befektetéseket nem végez, azonban ez nem zérja ki annak
lehetdségét, hogy beolvadasok révén a portfoliéba ilyen eszkdzok keriiljenek.

b) APénztér a hozza keriil§ ingatlanokat sajat vagyonkezelésbe veszi, azokat
vagyonkezelésre nem adja it a Vagyonkezeld(k) részére, egyittal a Pénztar —a
pénztartagi érdekek szem eldtt tartasa mellett — torekszik a hozza kézvetett Gton keruld
ingatlanok mihamarabbi értékesitésére,

V1. Mellékletek jegyzéke

1. sz. Melléklet: Referenciahozamok és limitek dsszefoglalé tablazata
2. sz. Melléklet: Vagyonkezelési iranyelvek (Befektetési politika tartalmi kivonata)
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3. s2. Melléklet: Tajékoztatd a vélaszthato portfaliok fébb jellemz&irdl

VII. Hatalyba léptetd rendelkezések

lelen Befektetési Politika elfogadasra keriilt az Allianz Hungéria Nyugdijpénztar Igazgatotanacsanak
2014. majus 8-i Uilésén, Kozgy(ilésének 2014. majus 22-i lilésén, érvényes a Feliigyelet jovahagyéasat
kévetden,

Alflianz Hungéria Nyugdijpénztar Igazgatétanacsa
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1. sz. melféklet

Referenciahozamok és limitek dsszefoglalé tablazata

1. Likviditasi és miikddési portfoliok dsszetétele

Minimum| Cé&l |Maximum
hitelviszonyt megtestesitd 1 éven beliili lejarat magyar allampapirok és a
referencia indexiik alapjan ebbe fektetd befektetési jegyek (kétvény alap, 0% 35% 70%
pénzpiaci alap, likviditasi alap) d1, f1
hitelviszonyt megtestesits 1 éven tili lejarat magyar allampapirok és a 15% 30% 45%
referencia indexiik alapjan ebbe fektet& befektetési jegyek (kétvény alap) d1,f1
lekotott betét, és folyészamlapénz 0% 35% 70%
Referencia hozam szémitasa: MAX index 30%, ZMAX index 70%. A hitelviszonyt megtestesitd
értékpapirok osszességének duratione min 0 max 2 év.
2. Fiiggd portfoliok dsszetétele

Minimum| Cél  [Maximum
hitelviszonyt megtestesitd 1 éven beliili lejaratd magyar allampapirok és a
referencia indexiik alapjan ebbe fektetd befektetési jegyek (kbtvény alap, 0% 0% 15%
pénzpiaci alap, likviditasi alap) d1, f1
hitelviszonyt megtestesitd 1 éven tali lejarati magyar allampapirok és a 0% 0% 15%
referencia indexiik alapjan ebbe fektet befektetési jegyek (kétvény alap) d1,f1
lekdtétt betét, és folydszamlapénz 0% 100% 100%
Referencia hozam szamitasa: ZMAX index 100%. A hitelviszonyt megtestesit értékpapirok
dsszességének duratione min 0 max 1 év.
3. Fedezeti egyéni szamldk portfoliok
3.1. Aklasszikus portfoli6 6sszetétele

Minimum| Cél |[Maximum
hitelviszonyt megtestesit5 1 &ven beliili lejdratia magyar allampapirok illetve
értékpapirok amikért a magyar allam készfizetd kezességet vallal és a 20% 60% 100%
referencia indexiik alapjan ebbe fektetd befektetési jegyek (kotvény alap,
pénzpiaci alap, likviditasi alap) d1, d2, f1
hitelviszonyt megtestesitd 1 éven tali lejarati magyar allampapirok illetve
értékpapirok amikért a magyar allam készfizetd kezességet valial és a refe- 0% 0% 15%
rencia indexiik alapjan ebbe fektets befektetési jegyek (kétvény alap) d1, d2, f1
lekotott betét, és folydszdmlapénz* 0% 40% 80%

Referencia hozam szamitasa: ZMAX index 100%. A hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok

Osszességének duratione min 0 max 2 &v.
*Bankonként max. 25% helyezhetd ki.
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3.2, Akiegyensilyozott portfolié Gsszetétele

Minimum| Cé& [Maximum
hitelviszonyt megtestesitd 1 éven beliili lejaratd magyar allampapirok illetve
értékpapirok amikért a magyar allam készfizets kezességet vallal és a 0% 7% 20%
referencia indexiik afapjan ebbe fektetd befektetési jegyek (kétvény alap,
pénzpiaci alap, likviditasi alap) d1, d2, f1
hitelviszonyt megtestesité 1 éven tali lejaratt magyar allampapirok illetve
értékpapirok amikért a magyar allam készfizetS kezességet vallal és a refe- 50% 65% 80%
rencia indexiik alapjan ebbe fektet6 befektetési jegyek (kétvény alap) d1, d2, f1
Magyarorszagon bejegyzett gazdalkodé szervezet — a hitelintézet kivételével 0% 1% 10%
- altal nyilvanosan forgalomba hozott kétvény d5
Magyarorszagon bejegyzett hitelintézet ltal nyilvanosan forgalomba hozott 0% 1% 10%
kotveny d7
Magyaro.-on bejegyzett jelzaloghitel-intézet altal kibocsétott jelzaloglevél g1 0% 6% 20%
EGT, OECD vonatkozasaban kiilfoldi allampapir, értékpapir, amelyben foglalt
kbtelezettség teljesitéséért kiilfoldi allam készfizetd kezességet vallal, 0% 0% 10%
kiilféldon bejegyzett gazdalkodé szervezet, hitelintézet altal nyilvdnosan
forgalomba hozott kétvény d3+d4+d6+d8
tulajdonviszonyt megtestesitd magyar értékpapirok, &s az ebbe fektetd 0% 3% 8%
befektetési jegyek (részvény) e1
tulajdonviszonyt megtestesitd kiilfoldi értékpapirok, &s az ebbe fektetd 10% 17% 9%
befektetési jegyek (részvény) e3
Ingatlan, ingatlan befektetési alapok 0% 0% 10%
Abszolut hozam( befektetési alapok 0% 0% 10%
lekotott betét, s foly6szamlapénz 0% 0% 15%
Referencia hozam szamitasa: MAX index 68%, ZMAX index 12%, CETOP20 Index: 5%, MXEF Index 4%,
SPX Index 6%, SX5E Index 3%, BUX index 2%. A hitelviszonyt megtestesits értékpapirok dsszességének
duratione min 2 max6 év,
3.3. A niivekedési portfoli6 Gsszetétele

Minimum|{ Cél |Maximum
hitelviszonyt megtestesitd 1 éven beliili lejarati magyar allampapirok illetve
értékpapirok amikért a magyar allam készfizetd kezességet vallal és a 0% 7% 20%
referencia indexiik alapjan ebbe fektetd befektetési jegyek (kétvény alap,
pénzpiaci alap, likviditasi alap) d1, d2, f1
hitelviszonyt megtestesits 1 éven tili lejaratd magyar allampapirok illetve
értékpapirok amikért a magyar allam készfizetd kezességet vallal és a refe- 25% 40% 55%
rencia indexiik alapjan ebbe fektetd befektetési jeqyek (kotvény alap) d1, d2, f1
Magyarorszagon bejegyzett gazdalkodo szervezet - a hitelintézet kivételével 0% 1% 10%
— dltal nyilvanosan forgalomba hozott kitvény d5
Magyarorszigon bejegyzett hitelintézet altal nyilvanosan forgalomba hozott 0% 1% 10%
kotvény d7
Magyaro.-on bejegyzett jelzéloghitel-intézet altal kibocsatott jelzaloglevél g1 0% 20%
EGT, OECD vonatkozasaban kiilfoldi allampapir, értékpapir, amelyben foglalt
kotelezettség teljesitéséért kiilfoldi allam készfizetd kezességet villal, 0% 10%
kiilféldon bejegyzett gazdalkodod szervezet, hitelintézet altal nyilvanosan
forgalomba hozott kétvény d3+d4+d6+d8
tulajdonviszonyt megtestesitd magyar értékpapirok, &s az ebbe fektetd 0% 8% 20%
befektetési jegyek (részvény) e1
tulajdonviszonyt megtestesitd kiilféldi értékpapirok, és az ebbe fektetd
befektetési jegyek (részvény) e3 =0 Sl 155
Ingatlan, ingatlan befektetési alapok 0% 0% 10%
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Abszolut hozam( befektetési alapok 0% 0% 10%
lekotdtt betét, és folydszamlapénz 0% 0% 15%
Referencia hozam szémitasa: MAX index 43%, ZMAX Index 12%, CETOP20 Index: 11%, MXEF Index 8%,
SPX Index 13%, SX5E Index 7%, BUX index 6%. A hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok
dsszességének duratione min 2 max 6 év.
3.4. A kockazatvallalé portfolié dsszetétele

Minimum| Cél |Maximum
hitelviszonyt megtestesitd 1 éven beliili lejarati magyar allampapirok illetve
értékpapirok amikért a magyar allam készfizets kezességet véllal és a 0% 10% 5%
referencia indexiik alapjan ebbe fektetd befektetési jegyek (kitvény alap,
pénzpiaci alap, likviditasi alap) d1, d2, f1
hitelviszonyt megtestesits 1 éven tali lejaratd magyar allampapirok illetve
értékpapirok amikért a magyar allam készfizetd kezességet véllal és a refe- 0% 15%
rencia indexiik alapjén ebbe fektetd befektetési jegyek (kétvény alap) d1, d2, f1
Magyarorszagon bejegyzett gazdalkodé szervezet - a hitelintézet kivételével 0% 10%
- altal nyilvinosan forgalomba hozott kétvény d5
Magyarorszagon bejegyzett hitelintézet altal nyilvanosan forgalomba hozott 0% 0% 10%
kotvény d7
Magyaro.-on bejegyzett jelzaloghitel-intézet altal kibocsitott jelzaloglevél g1 0% 0% 15%
EGT, OECD vonatkozasaban kiilfdldi allampapir, értékpapir, amelyben foglalt
kitelezettség teljesitéséért kiilfoldi allam készfizets kezességet villal, 0% 0% 10%
kiilféldon bejegyzett gazdilkodd szervezet, hitelintézet altal nyilvanosan
forgalomba hozott kétvény d3+d4+d6+d8
tulajdonviszonyt megtestesitd magyar értékpapirok, &s az ebbe fektetd 0% 8% 20%
befektetési jegyek (részvény) el
tulajdonviszonyt megtestesitd kiilféldi értékpapirok, és az ebbe fektetd
befektetési jegyek (részvény) e3 67% B2% %
Ingatlan, ingatlan befektetési alapok 0% 0% 10%
Abszolut hozam(i befektetési alapok 0% 0% 10%
lekdtott betét, és folydszamlapénz 0% 0% 15%
Referencia hozam szamitasa: ZMAX Index 10%, CETOP20 Index;: 40%, MXEF Index 15%, SPX Index 22%,
SX5E Index 13%. A hitelviszonyt megtestesité értékpapirok dsszességének duratione min 0 max 1 év,
4. A fedezeti szolgaltatasi portfolié
4.1. A banktechnikai jaradék portfolid dsszetétele

Minimum| Cél |Maximum
hitelviszonyt megtestesits 1 éven beliili lejaratd magyar allampapirok és a
referencia indexiik alapjan ebbe fektetd befektetési jegyek (ktvény alap, 20% 60% 100%

énzpiaci alap, likviditasi alap) d1, f1

hitelviszonyt megtestesits 1 éven tali lejarati magyar allampapirok és a 0% 0% 15%
referencia indexiik alapjan ebbe fektetd befektetési jegyek (kotvény alap) d1,f1
lekdtétt betét, és folybszamlapénz 0% 40% 80%
Referencia hozam szamitasa: ZMAX 100%. A hitelviszonyt megtestesit5 értékpapirok dsszességének
duratione min 0 max 1 év.
4.2. Az életjaradék portfolib dsszetétele

Minimum| Cé& |Maximum
hitelviszonyt megtestesits 1 éven beliili lejarati magyar allampapirok és a
referencia indexiik alapjén ebbe fektetd befektetési jegyek (kbtvény alap, 5% 10% 15%
pénzpiaci alap, likviditasi alap) d1, f1
hitelviszonyt megtestesitd 1 éven tuli lejarat magyar allampapirok és a 85% 90% 95%
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referencia indexiik alapjan ebbe fektetd befektetési jegyek (kétvény alap) d1,f1

lekdtott betét, és folydszamlapénz 0% 0% 15%

Referencia hozam szamitasa: MAX 100%. A hitelviszonyt megtestesité értékpapirok dsszességének
duratione min 2 max 10 év,
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2. szam{ melléklet: Vagyonkezelési iranyelvek

(Befektetési politika tartalmi kivonata)

Allianz Hungaria Onkéntes Nyugdijpénztar
2014 év augusztus honap 1. napjatél

Az Allianz Hungaria Nyugdijpénztér a befektetések soran — az egyes portfoliok jellegzetességeire is

tekintettel az alabbiakra van - fontossagi sorrendben - figyelemmel;
a) megtakaritasok biztonsaga,
b) folyamatos likviditas,

c) torekvés a portfoliokra jellemz6 id&tavon kimagaslé atlaghozam elérésére.

A pénztar alapvetd érdeke a likviditis megGrzése, valamint az elérhetd legnagyobb biztonsag melletti

maximélis hozam elérése,

Az egyes pénztari tartalékokhoz tartozd kockazatvallalasi képesség és lejarati szerkezet, valamint a
pénztar meglévd, illetve a vérhaté kotelezettségei alakuldsa alapjan meghatarozott befektetési
stratégiai eszkdzallokacid (minimum és maximum arényok) és a megcélzott hozamok mutatéi

(referenciaindexek)
A jelen fejezet befektetési arédnyait piaci értéken kell szdmitani.

A. A pénztér az alabbi, Vagyonkezeld részére kezelésre dtadott befektetési portfoliokat alkalmazza:

Allianz Alapkezel§ Zrt. részére stadott portfoliok:
a) likviditasi portfolio,
a) likviditasi portfolio,
b) miikodési portfolié,
¢) fedezeti egyéni szamlak,
c/a) klasszikus portfolio;
¢/b}) kiegyensilyozott portfolid;
c/c) novekedési portfolid;
c/d) kockazatvallalé portfoli6;
d) fedezeti szolgaltatasi szamlak
d/a) banktechnikai jaradék portfolio;
d/b) életjaradék portfolio;
d) fiiggd portfolid

B. A pénztari portfolickban az alébbi szabélyok érvényesiilnek, melyek kdziil a Vagyonkezelére a

részére kezelésre atadott portfoliokra vonatkozd szabélyok az iranyaddak:

1. Likviditasi és miikddési portfoliok tsszetétele

Minimum| Cé&l |Maximum
hitelviszonyt megtestesitd 1 éven beliili lejarata magyar allampapirok és a
referencia indexiik alapjan ebbe fektets befektetési jegyek (kétvény alap, 0% 35% 70%
pénzpiaci alap, likviditési alap) d1, f1
hitelviszonyt megtestesitd 1 éven tali lejaratd magyar allampapirok és a 15% 30% 45%
referencia indexiik alapjan ebbe fektetd befektetési jegyek (kétvény alap) d1,f1
lekotott betét, és folydszamlapénz 0% 35% 70%

Referencia hozam szamitasa: MAX index 30%, ZMAX index 70%. A hitelviszonyt megtestesit&

értékpapirok dsszességének duratione min 0 max 2 év.
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2. Fiiggo portfoliok dsszetétele

Minimum| Cél [Maximum
hitelviszonyt megtestesitS 1 éven beliili lejaratii magyar allampapirok és a
referencia indexiik alapjan ebbe fektetd befektetési jegyek (kétvény alap, 0% 0% 15%
pénzpiaci alap, likviditasi alap) d1, f1
hitelviszonyt megtestesitd 1 éven tili lejaratii magyar allampapirok és a 0% 0% 15%
referencia indexiik alapjan ebbe fektetd befektetési jegyek (kétvény alap) d1,f1
lekdtétt betét, és folydszamlapénz 0% 100% 100%
Referencia hozam szamitasa: ZMAX index 100%. A hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok
dsszességének duratione min Q max 1 év.
3. Fedezeti egyéni szamlak portfoliok
3.1. A klasszikus portfoli6 Gsszetétele

Minimum| Cél |Maximum
hitelviszonyt megtestesitd 1 éven beliili lejarati magyar allampapirok illetve
értékpapirok amikért a magyar éllam készfizetd kezességet vallal és a 20% 60% 100%
referencia indexiik alapjan ebbe fektetd befektetési jegyek (ktvény alap,
pénzpiaci alap, likviditasi alap) d1, d2, f1
hitelviszonyt megtestesits 1 éven tili lejaratd magyar allampapirok illetve
értékpapirok amikért a magyar allam készfizetd kezességet vallal és a refe- 0% 0% 15%
rencia indexiik alapjén ebbe fektet& befektetési jegyek (kétvény alap) d1, d2, f1
lekétott betét, és folydszamlapénz* 0% 40% 80%
Referencia hozam szémitasa: ZMAX index 100%. A hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok
osszességének duratione min 0 max 2 év.
*Bankonként max. 25% helyezhet? ki.
3.2, A kiegyensiilyozott portfoli6 dsszetétele

Minimum| Cé& |Maximum
hitelviszonyt megtestesits 1 &ven beliili lejaratd magyar aflampapirok illetve
értékpapirok amikért a magyar allam készfizetd kezességet véllal és a 0% 7% 0%
referencia indextik alapjan ebbe fektetd befektetési jegyek (kétvény alap,
pénzpiaci alap, likviditasi alap) d1, d2, fi
hitelviszonyt megtestesitd 1 éven tiili lejarati magyar allampapirok illetve
értékpapirok amikért a magyar allam készfizetd kezességet véllal és a refe- 50% 65% 80%
rencia indexiik alapjan ebbe fektetd befektetési jegyek (kitvény alap) d1, d2, f1
Magyarorszagon bejegyzett gazdalkodd szervezet — a hitelintézet kivételével 0% 1% 10%
- 4ltal nyilvdnosan forgalomba hozott kdtvény d5
Magyarorszagon bejegyzett hitelintézet altal nyilvanosan forgalomba hozott 0% 1% 10%
kétvény d7
Magyaro.-on bejegyzett jelzéloghitel-intézet altal kibocsétott jelzaloglevél g1 0% 6% 20%
EGT, OECD vonatkozasaban kiilfdldi allampapir, értékpapir, amelyben foglalt
kdtelezettség teljesitésaért kiilfoldi allam készfizetd kezességet véllal, 0% 0% 10%
killféidon bejegyzett gazdalkodo szervezet, hitelintézet altal nyilvanosan
forgalomba hozott kotvény d3+d4+d6+d8
tulajdonviszonyt megtestesitd magyar értékpapirok, és az ebbe fektetd 0% 3% 8%
befektetési jegyek (részvény) e1
tulajdonviszonyt megtestesitd kiilfoldi &rtékpapirok, és az ebbe fektetd 10% 17% 22%
befektetési jegyek (részvény) e3
Ingatlan, ingatlan befektetési alapok 0% 0% 10%
Abszolut hozamii befektetési alapok 0% 0% 10%
lekotétt betét, és folyoszamlapénz 0% 0% 15%
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Referencia hozam szamitasa: MAX index 68%, ZMAX Index 12%, CETOP20 Index: 5%, MXEF Index 4%,
SPX Index 6%, SX5E Index 3%, BUX index 2%, A hitelviszonyt megtestesité értékpapirok dsszességének

duratione min 2 max 6 év.

3.3. A ndvekedeési portfoli6 Gsszetétele

Minimum| Cél |Maximum
hitelviszonyt megtestesits 1 éven beliili lejaratd magyar allampapirok illetve
értékpapirok amikért a magyar allam készfizetd kezességet vallal és a 0% 7% 20%
referencia indexiik alapjan ebbe fektetd befektetési jegyek (kdtvény alap,
pénzpiaci alap, likviditasi alap) d1, d2, f1
hitelviszonyt megtestesit5 1 éven tili lejaratd magyar allampapirok illetve
értékpapirok amikért a magyar allam készfizetd kezességet véllal és a refe- 25% 40% 55%
rencia indexiik alapjan ebbe fektetd befektetési jegyek (kétvény alap) d1, d2, f1
Magyarorszagon bejegyzett gazdalkodd szervezet - a hitelintézet kivételével 0% 1% 10%
— altal nyilvanosan forgalomba hozott kétvény d5
Magyarorszagon bejegyzett hitelintézet altal nyilvanosan forgalomba hozott 0% 1% 10%
kotvény d7
Magyaro.-on bejegyzett jelzaloghitel-intézet altal kibocstott jelzaloglevél g1 6% 20%
EGT, OECD vonatkozasaban kilfdldi dllampapir, értékpapir, amelyben foglalt
kotelezettség teljesitéséért kiilfoldi allam készfizetd kezességet vallal, 0% 10%
killfélddn bejegyzett gazdalkodd szervezet, hitelintézet altal nyilvanosan
forgalomba hozott kitvény d3+d4+d6+d8
tulajdonviszonyt megtestesité magyar értékpapirok, és az ebbe fektetd 0% 8% 20%
befektetési jegyek (részvény) el
tulajdonviszonyt megtestesitd kiilféldi értékpapirok, és az ebbe fektetd
befektetési jegyek (részvény) e3 30% 31% 45%
Ingatlan, ingatlan befektetési alapok 0% 0% 10%
Abszolut hozamii befektetési alapok 0% 0% 10%
lekotott betét, és folydszamlapénz 0% 0% 15%
Referencia hozam szamitasa: MAX index 43%, ZMAX Index 12%, CETOP20 Index: 11%, MXEF Index 8%,
SPX Index 13%, SX5E Index 7%, BUX index 6%. A hitelviszonyt megtestesit& értékpapirok
dsszességének duratione min 2 max 6 év.
3.4. A kockazatvallald portfoli6 Gsszetétele

Minimum| Cél |Maximum
hitelviszonyt megtestesitd 1 éven beliili lejarati magyar allampapirok illetve
értékpapirok amikért a magyar allam készfizets kezességet vallal és a 0% 10% 25%
referencia indexiik alapjan ebbe fektets befektetési jegyek (kétvény alap,
pénzpiaci alap, likviditasi alap) d1, d2, f1
hitelviszonyt megtestesits 1 &éven tali lejaratd magyar allampapirok illetve
értékpapirok amikért a magyar allam készfizett kezességet véllal és a refe- 0% 15%
rencia indexiik alapjan ebbe fektetd befektetési jegyek (kotvény alap) d1, d2, f1
Magyarorszagon bejegyzett gazdalkodd szervezet - a hitelintézet kivételével 0% 10%
— altal nyilvanosan forgalomba hozott kétvény d5
Magyarorszagon bejegyzett hitelintézet sltal nyilvanosan forgalomba hozott 0% 0% 10%
kotvény d?
Magyaro.-on bejegyzett jelziloghitel-intézet ltal kibocsatott jelzaloglevél g1 0% 15%
EGT, OECD vonatkozasaban kiilfoldi allampapir, értékpapir, amelyben foglalt
kotelezettség teljesitéséért kiilfoldi allam készfizet kezességet vallal, 10%
kiilféldén bejegyzett gazdélkodd szervezet, hitelintézet &ltal nyilvénosan
forgalomba hozott kotvény d3+d4+d6+d8
tulajdonviszonyt megtestesitd magyar értékpapirok, és az ebbe fektet6 8% 20%
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befektetési jegyek (részvény) el
tulajdonviszonyt megtestesitd kiilfoldi értékpapirok, &s az ebbe fektetd
befektetési jegyek (részvény) e3 67% g% 3%
Ingatlan, ingatlan befektetési alapok 0% 0% 10%
Abszolut hozam befektetési alapok 0% 0% 10%
lek6tott betét, és folydszamlapénz 0% 0% 15%
Referencia hozam szamitasa: ZMAX Index 10%, CETOP20 Index: 40%, MXEF Index 15%, SPX Index 22%,
SX5E Index 13%. A hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok osszességének duratione min 0 max 1 év.
4. A fedezeti szolgaltatasi portfolié
4.1. A banktechnikai jaradék portfolid dsszetétele

Minimum| Cél |Maximum
hitelviszonyt megtestesité 1 éven beliili lejaratd magyar allampapirok és a
referencia indexiik alapjan ebbe fektetd befektetési jegyek (kotvény alap, 20% 60% 100%
pénzpiaci alap, likviditasi alap) d1, f1
hitelviszonyt megtestesitd 1 éven tdli lejaratd magyar allampapirok és a 0% 0% 15%
referencia indexiik alapjan ebbe fektetd befektetési jegyek (kotvény alap) d1,f1
lekotott betét, és folydszamlapénz 0% 40% 80%
Referencia hozam szamitasa: ZMAX 100%. A hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok dsszességének
duratione min 0 max 1 év.
4.2, Az életjaradék portfolid Gsszetétele

Minimum| C&l |Maximum
hitelviszonyt megtestesits 1 éven beliili lejaratd magyar allampapirok és a
referencia indexiik alapjan ebbe fektetd befektetési jegyek (kétvény alap, 5% 10% 15%
pénzpiaci alap, likviditasi alap) d1, fi
hitelviszonyt megtestesitd 1 éven tili lejarati magyar allampapirok és a 85% 90% 95%
referencia indexiik alapjan ebbe fektet§ befektetési jegyek (kétvény alap) d1,f1
lekotott betét, &s folyészamlapénz 0% 0% 15%

Referencia hozam szdmitasa: MAX 100%. A hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok dsszességének
duratione min 2 max 10 év.

Amennyiben az el6zd pontokban meghatarozott befektetési aranyoktdl a pénztar vagyonkezel§je
eltér, akkor a rogzitett limiteknek megfeleld portfolié aranyokkal valé megfelelés érdekében azokat a
lehetd leghamarabb, de nem késébb, mint 8 munkanap alatt helyre kell dllitani a limiteknek megfelel
portfoliot

C. A pénztari referenciaindex szémitasi médja

A Pénztar referenciaindexe az egyes vagyonkezelSk altal kezelt részportfoliok hozamszimitasi
periédus alatt publikalt, a B.1-8 vonatkozé pontjaiban régzitett, referencia hozamok adott id&szaki
szazalékos valtozasanak sllyozott szamtani dtlaga.

Az éves referencia hozam az oOnkéntes pénztiri befektetési kormanyrendeletben (Obr.)
meghatérozottak szerint, az évet alkot6 napi referencia hozamok szorzata.

D. Eltérés a referenciahozamtol

Amennyiben az egyes portfoliék teljesitménye jelentSsen kisebb (lasd lejjebb) az adott portfolidra
vonatkozo referenciahozamnal, akkor a pénztar befektetésekért felelds vezetdje elterjesztést nyiit
be az Igazgatoétanacsnak a sziikséges intézkedések megtétele érdekében.

A hozameltérés jeientds, ha
- klasszikus, likviditasi, milkddési, szolgaltatasi és fliggd portoliok esetében meghaladja az 50
bazispontot,
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- kiegyensilyozott portfolié esetén meghaladja a 100 bazispontot,
- ndvekedési portfolié esetén meghaladja a 200 bazispontot,
- kockazatos portfolié esetén meghaladja a 400 bazispontot.

Amennyiben a jelentds eltérés oka a stratégiai portfolid Osszetételtdl valo eltérés, a pénztar
befektetésekért felelds vezetbje haladéktalanul értesiti az IgazgatGtanacsot, amely utasithatja a
vagyonkezelést végzd szervezetet a befektetési politikiban megcélzott helyzet el§allitasa érdekében 3
munkanapon beliil intézkedések megtételére.

E. Portfolio 6sszetétel

A pénztér altal a meghatarozott céliddszakban kovetni kivant lehetséges portfolidszerkezet. A
vagyonkezelG eltérhet a fentiekben meghatarozott portfolic dsszetételtdl jelen dokumentum,
vonatkozo szabalyzatok egyéb eldirasainak és a jogszabalyi korlatok betartasaval, de az ettdl valo
eltérésbdl szarmazo kockazat — a referenciaindex szamitési modjan keresztiil — a vagyonkezeld
értekelésében jelentkezik.

A portfolid Osszetétel a befektetési politika kovetkezd modositasig, de legkdzelebb a 2015-ben
jogszabalyilag kételezd feliilvizsgalataig érvényes.

F. Ertékpapir kolcsonzésre vonatkozé szabalyok

A pénztari portfolié terhére, a Pénztar tulajdonat képezd értékpapirok vonatkozasaban a Tpt.-nek az
értékpapir-kolcsénzésre vonatkozd szabalyainak betartasaval értékpapir-kdlcsonzési ligylet kdthetd az
alabbiak betartasa szerint.

1. Az értékpapir kolcsonzési igyletek altalanos szabalyai.

a) Az értékpapir kolcsonzési igyletek 6sszértéke nem haladhatja meg a befektetett pénztari eszkézok
30%-at.

b) A pénztari befektetési portfoliokban csak magyar értékpapirok kdlcsonadasa lehetséges.

¢) A pénztari befektetési portfoli6kban értékpapirok kdlcsonvétele nem lehetséges.

d) Az értékpapir-kdlcsonzési ligylet futamideje egy évet nem haladhatja meg.

2 Az értékpapir kolcsonzeési iigyletek garancialis szabalyai

a) Az iigylethez kapcsolédéan megfelel6 dvadékot kell kikotni oly médon, hogy az 6vadékként nydjtott
értékpapir piaci értékén szamolva a kdlcsénbe adott értékpapir piaci értékének minimum 120%-os
fedezettségét garantalja.

b) Ertékpapir-kolcsonzési ligylet esetében dvadékként csak magyar allampapirt iehet alkalmazni.

c) Az dvadékként felajanlott értékpapirt a partner a Pénztar elkiilonitett szamlajara transzferalja.

G. Egy kibocséto altal kibocsatott értékpapirokra vonatkozd korlatozasok

A pénztar - az édllampapirok és a nyilt végli befektetési alap befektetési jegyeinek, valamint a
jelzéloglevelek kivételével - nem szerezheti meg az egy kibocsaté altal kibocsatott értékpapirok tiz
szazalékot meghalad mértékd részét.

A pénztar befektetései kozott - az allampapirok kivételével - ugyanazon kibocsétd kiilonbozd
értékpapirjainak egyiittes részaranya nem haladhatja meg az 6sszes pénztari eszkdz 10 szazalékat.

A bankbetétek esetében az egy bankra es§ pénztari kitettség nem haladhatja meg az 6sszes portfolié
eszkozértékének 3%-at.

Betétkihelyezés a kbvetkezd bankokba engedélyezett: OTP Bank, CIB Bank, MKB, Raiffeisen Bank, Erste
Bank, Unicredit Bank.
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3. szamu melléklet:

Tajékoztato a valaszthato6 portféliok fébb jellemzairdl

Portféli6
megnevezése

Portfolit jellemzoi

Portf6lio optimalis
befektetési idStavja

Részvénybefektetés

ek ardnya

Portfdhé kockazata

Kinek ajanljuk?

Kockizatvallalé
portfolié

nagyon magas
kockazat mellett
kiemelked& hozam

meghaladja a 20 évet

minimum 67%
cél ardny 90%
maximum 100%

nagyon magas
(féként deviza,
arfolyam és orszég
kockazat)

nagyon hossz( tavon
gondolkodd
pénztartagoknak

ha a nyugdijba
vonulasig

tobb mint 20 évvan
hétra

Névekedési
portfolié

nagyobb kockazatot
hossz( tavon a
nagyobb

hozam reményében

15-20 év

minimum 30%
cél arany 45%
maximum 65%

magas
(féként deviza,
arfolyam és orszag
kockazat)

hosszitavon
gondolkodd
pénztartagoknak

ha a nyugdijba
vonulasig

tobb mint 15 évvan
hatra

Kiegyensilyozott
portfolid

alacsony kockazati
szint mellett kissé
alacsony meértéki
hozamok érheték el

5-10év

mimmum 10%
cél arany 20%
maximum 30%

alacsony
(foként arfolyam és
lkwiditasi kockazat)

kozéptavon
gondolkodé
pénztirtagoknak

ha a nyugdijkorhatar
eléréséig, vagy a
nyugdi|ba vonuldsig
hatralévG1d6 5 és 10
év kozott van

Klasszikus portfdlié

nagyon alacsony
kockazat mellett
alacsonyabb, de
egyenletesebb
hozamak

5 &vnél kevesebb

0%

nagyon alacsony
{foként likviditasi és
orszag kockéazat)

rovidtévon
gondolkodd
pénztértagoknak

ha a nyugdijkorhatar
eléréséig, vagy a
nyugdijba

vonulasig kevesebb
mint 5 év van hatra

A Nyugdijpénztar tagjai &ltal valasztott portfolié osztalyok teljesitményét az alabbi fobb kockézati tényezék

befolyasolhatjak:

= Devizaarfolyam kockazat: a kllfldi értékpapirok hazai devizaban kifejezett piaci értéke az egyes érigékpapirok
arfolyamainak kockazatan kivil a két deviza arfolyamanak egymashoz viszonyitott valtozasait is magdban

hordozza.

+ Arfolyamkockazat: azaz az adott portfoli6 osztalyban talélhaté befektetett eszkdzok piaci értékének
valtozasaibdl eredd kockézat: Mind a tulajdonosi, mind a hitelviszonyt megtestesitd értékpapirokndl fennall,
azonhban a hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok esetében a futamidd végéig megtartott papiroknak nincs a
piaci értékitélet valtozasabdl eredd kockazata, mig a tulajdonosi viszonyt megtestesitd papiroknal ezzel is

szamolni kell.

Hitelkockazat: az egyes befektetési eszkéz0ok, igy killdndsen a bankbetétek, hitelviszonyt megtestesité

értékpapirok, részvények és tdzsdén kivili forgalomban szerepld szarmaztatott eszkdzék esetében a
kibocsatok esetleges csddje a portfolidkban szereplé ezen eszkbzbk piaci értékének &sszeomldsahoz, illetve
akar teljes megszlinéséhez vezethet, amely a portfolidk értékének csokkenését eredményezheti.

« Likviditasi kockazat: bizonyos értékpapirok, befektetési eszkdzilk likviditasa alatta marad a kivanatosnak, azaz
viszonylag nehéz rajuk vevit/eladot talaini. Ennek kévetkezménye, hogy a portfolidkban 1évl egyes
értékpapirok értékesitése, illetve adott esetben bizonyos értékpapirok beszerzése nehézségekbe (itkbzhet.

+ Orszag kockazat; az egyes orszagok tulajdonviszonyt, vagy hitelviszonyt megtestesitd értékpapirjainak értéke
jelentdsen fllgghet az adott orszag gazdasagi teljesitményétdl.”
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BEFEKTETESI POLITIKA
2015, év februar hé 1. napjatdl- 2015. december hé 31. napjaig
. Befektetési politika célja, alapelvei, a befektetési politikaban érvényre
juttatandé pénztartagi és pénztéri érdekek, kapcsolédisa egyéb pénztari
dokumentumokhoz

A befektetési politika célja, hogy a Pénztar Alapszabalyaban meghatarozott elveket és a hatékony és
kéltségtakarékos gazdélkodasi modszereket figyelembe véve szabalyozza az alabbiakat:
a) a Pénztar befektetéseinek ltalénos elveit &s szabalyait,
b) a befektetési keretszabalyokat,
c) a vagyonkezeltk és a letétkezelok megvalasztasanak, értékelésének, dijazasanak szabalyait,
d) a pénztar befektetéssel foglalkozé alkalmazottainak feladatait,
e) a befektetési politika értékelésének, méodositasanak feltételeit,
f) az egyes pénztari tartalékokhoz tartozo kockazatvallalasi képesség és lejarati
szerkezetet, illetve az ezekhez tartozé befektetési portfolidk 6sszetételeit, hozammutatéit,
ezektdl vald lehetséges eltérés nagysagit,
d) tovabba egyéb kapcsol6dé eljarasi szabalyokat.

A pénztér a gazdélkodasa soran elért bevételeit - kiilondsképpen a befektetett eszkdzok hozamat -
kizérélag a szolgaltatasok fedezetének biztositasara, a szolgaltatasok szinten tartiséra, illetve
fejlesztésére, valamint a gazdalkodas koltségeinek fedezésére fordithatja, abbdl tartalékokat képez. A
Pénztar vagyona sem osztalék, sem részesedés formajaban nem fizethets ki.

A Pénztar befektetéseinek nyilvantartasakor meg kell jeldIni, hogy a befektetés forrasa melyik tartalék
volt. A befektetés hozama kizér6lag azt a tartalékot illeti, amelybdl a befektetett eszkoz szarmazott.

A Pénztar a kockazatok mérséklésére és az egyoldal( kockazati fliggdség megelézése érdekében
befektetéseit kdteles az alabbiak szerint megosztani:

a) befektetési formak,

b) lejaratok,

c) kockazat,

d) befektetési kozvetitok
szerint,

1.2,  ABefektetés célja

A Pénztar befektetését minimalis kockazat mellett elérhetd legnagyobb vagyongyarapodas érdekében
fekteti be.

Altalanos elvaras, hogy a fedezeti portfoliok esetében a felhalmozasi iddszak teljes hosszat tekintve
osszességében a Pénztar redlhozamot érjen (redlhozam szamitas soran a KSH altal kozzétett éves
inflacios adatokat kell alapul venni),

1.2. A Befektetési alapelvek

A befektetések soran — az egyes portfoldk jellegzetességeire is tekintettel - az alabbiakra kell
fontossagi sorrendben figyelemmel lenni:

a) megtakaritasok biztonsaga,

b) folyamatos likviditas,

¢) tdrekvés a portfolidkra jellemz5 id&tavon kimagaslé atlaghozam elérésére.

A pénztari befektetések lejaratanak és likviditasanak 6sszhangban kell lennie a Pénztar révid lejératu
(éven beliili) és hosszii tavd (éven tili) kitelezettségeivel, fenntartva a Pénztar folyamatos
fizetoképességét.
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A pénztari vagyon kizarolag a tagsag érdekében és csak a hatalyos jogszabalyokban meghatarozott
eszkdzokbe fektethetd be. A Pénztar csak sajat eszkézeit fektetheti be.

1.3. A befektetési politikdban érvényre jutd érdekek

A pénztértagok felé a befektetés soran figyelemmel kell lenni a pénztartagok hozam, illetve biztonsag
(kockazatvallalasi hajlam) iranti érdekeire.

A pénztar alapvetd érdeke a likviditas meg@rzése, valamint az elérhet® legnagyobb biztonsag melletti
maximalis hozam elérése.

1.4. A befektetési politika kapcsolédasa egyéb pénztari dokumentumokhoz
A targyévre vonatkozé befektetési politika az éves beszamold kiegészitd mellékletét képezi.

A targyévre vonatkoz6 befektetési politika a Véalaszthat Portfolids Rendszer Szabélyzatanak
mellékletét képezi.

A befektetési politika alapjan készitett vagyonkezelési iranyelvek a vagyonkezeldi szerzGdés
mellékletét képezi.

1.5 Pénztari hozamok értékelése

Sem a portféliok varhaté dsszetétele, sem a korabban elért hozamok a jovdre vonatkozban nem adnak
garanciat.

A hozamok értékelését érdemes hosszabb tavi teljesitményeik alapjan megitélni, melyre els sorban
az atlagos redlhozamok (befektetések inflcié felett eredménye) alkalmasak.

A Pénztar éltal elért szézalékban kimutatott nett6 befektetési eredmény nem feltétleniil esik egybe a
tagok egyéni szamléjan megjelend hozammal, ez utobbit erdteljesen befolyasolhatjak az egyes egyéni
szamlakon megjelend jelentdsebb dsszeg(l ki-, vagy befizetések, valamint azok idSpontja (azaz az
egyéni szamla idGszakonkénti atlagegyenlege).

Il. A befektetési politika meghatarozasa, értékelésének és modositasanak
feltételei

2.1. Az Igazgatdtanacs legalabb évente koteles dontést hozni a befektetési politika meghatérozasa,
fenntartasa, vagy modositasa targyaban, melyet a soron kdvetkezd kozgyiilés fogad el és—mivel a
Befektetési politika egyben a VPR szabalyzat melléklete igy — ny(ijtja be engedélyezésre a Pszaf
részére.

2.2. Az lgazgatotanacs a befektetésekért felelds vezetd altal elkészitett - befektetési politikara
vonatkozd - elGterjesztését az igazgatotanacsi iilésen megtargyalja.

Az irasbeli elSterjesztéshez a befektetési vezetd, illetve a vagyonkezelést végzs szervezet képviselsi
szobeli kiegészitést tesznek.

2.3. A befektetésekert felel6s vezetd el6terjesztésének ki kell térnie az adott évi teljesitmények
értékelésére ezen beliil mind az egyes portfoliok referencia indexektdl térténd eltérések okaira, mind
piaci versenytarsak portfoli6 elemzéseire,

Ezen tdl tartalmaznia kel egy a piaci elemzés alapjan elkészitett az elkévetkezd 1 éven beliil varhaté
fobb értékpapirpiaci varakozasokat.

A fentiek alapjan az egyes portfolidkra vonatkozé javaslatot kell megfogalmaznia referencia indexekre,
befektetési limitekre.

2.4, Az Igazgatotanacs negyedévente elfogadija a befektetési politikinak megfeleld iranyelveket és az
el6z6 negyedéves befektetési eredmények beszamoldit. A befektetési iranyelvekrdl sziiletett déntés
eldkészitése minden esetben indoklassal torténjen, a javaslathoz kapcsolodé részletes tajékoztatassal.
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Az Igazgatotanacs dontését abban az esetben is sziikséges rogziteni — illetve a soron kovetkezd
kozgy(ilésen is megerdsiteni — ha Befektetési politika valtozatlanul hagyasardl sziiletett hatarozat.

lll. A befektetési eljarasban részt vevok, feladatmegosztas, ellendrzés

A befektetési eljarasban az alabbi személyek, szervezetek vesznek részt:
a) befektetésekeért felels vezetd,
b) Igazgatétanacs,
¢) vagyonkezeld(k),
d) letétkezeld.

3.1. A befektetésekért felelds vezetdje, alkalmazottai

A pénztar befektetésekért felelds vezetdt alkalmaz. A befektetésekért felel6s vezetd késziti el a
befektetési politikat, a befektetések iranyelveit, valamint értékeli az elmiilt id6szak teljesitményét,
kiilonds figyelmet szentel a piaci arfolyamok és a vagyonkezelG altal megkotott iizletei arfolyamainak
megvizsgalasara.

A pénztar befektetéssel foglalkozo alkalmazottait a pénztar ligyvezetd igazgatdja valasztja ki, akikkel
munkavégzésre iranyuld szerzédést két. A kivalasztas soran elsédleges érdek a szakmai felkésziiltség.

A pénztar befektetéssel foglalkozd alkalmazottai tevékenységének értékelését a pénztér (igyvezetd
igazgatoja végzi el, aki szilkség esetén beszamol errdl a pénztar Igazgatdtanacsa részére,

3.2, Belsd ellendr

A pénztar fdallasa belsd ellendr(cke)t alkalmaz. A belsd ellendr a belss ellendrzési szabalyzatban
foglaltak, valamint az elfogadott éves belsg ellenSri munkaterve szerint rendszeresen ellenérzi a
befektetési politika megvaldsulasat, a jogszabalyi feltételek &s a befektetési limitek betartasat, tovabba
a vagyonkezelSi dontések optimalis voltat.

A belsd ellenér az ellendrzése soran tett megéllapitasairdl ellendrzési jelentésben illetve ellendrzési
jegyzGkonyvben szamol be, melyet eljuttat a pénztar Ellendrz& Biztossagahoz, a pénztar ligyvezetd
igazgatojahoz, valamint —amennyiben az el6zdektdl elkiiléniilt személyrdl, szervezetrdl van sz6 —az
ellendrzési feladatot elrendelShoz is.

3.3, Az lgazgatdtanacs

A pénztar Igazgatétandcsa meghoz minden hatdrozatot, dontést, sziikséges intézkedést a befektetési
politika 2.; 3.4.5.; 3.5.5; 4.7.3. pontokban koriilirt befektetéseket érintd kérdéskorokben.

Az intézkedések korében az Igazgatotanacs elrendethet azonnali intézkedést, illetve a rendes
igymenetnek megfeleld eljarast.

3.4. Vagyonkezeld(k

APénztara 3.4.1. és 3.4.2. pontban kériilirtaknak megfelelden kivalasztott kiils6 vagyonkezelG(kk)vel
végezteti el a vagyonkezelési feladatokat, a 3.4.3. pontban foglaltak figyelembe vételével megkétott
vagyonkezelGi szerzddés alapjan.

3.4.1. A Pénztar a vagyonkezelSt nyilvanos palyazat Gtjan hossz( tavra vélasztja ki. A kivalasztas soran
elsodleges érdek a biztonsag és megbizhat6sag. Dijazasuk mértéke a beérkezett, elfogadott palyazat
eredménye alapjan alakul ki.

3.4.2. Vagyonkezel6 alkalmazasanak altalanos feltételei

3.4.2.1. Avagyonkezelés lebonyolitasaval e tevékenységgel iizletszeriien foglalkozé és arra
feljogositott, valamint a Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyeletének (tovabbiakban: Feliigyelet)
bejelentett szervezeteket (a tovabbiakban egyiitt: szolgaltatok, ill. vagyonkezel5) bizhat meg.

3.4.2.2. Avagyonkezelés elldtasaval nem bizhaté meg:
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a) az adminisztrécids és nyilvantartasi, illetve a biztositdismatematikai feladatok elvégzésével
megbizott szervezet,

b) olyan szervezet, amely ellen csdd- vagy felszdmolasi eljaras van folyamatban, illetve az
tizletmenet kihelyezését megel6zd 2 évben csédeljarast folytattak le, tovabba

c) olyan szervezet, amellyel befolyassal rendelkez& tulajdonosa, vezetd tisztségvisel&je vagy
ezek kézeli hozzatartozoja a pénztar vezetd tisztségviseldje, vagy ezek kézeli hozzatartozoja.

3.4.3. Vagyonkezeldvel kotendG szerzodés szabalyai

3.4.3.1 Avagyonkezeldi szerzodésnek a kovetkezéket kell tartalmaznia
a) a kezelésre atadott vagyon meghatarozasat,
b) a pénztér altal kezelésre atadott vagyonnak a vagyonkezeld vagyonatdl, illetve mas
meghizas alapjan kezelt vagyontél elkiilonitett kezelésének szabalyait,
c) a befektetési korlatok &s a vagyonkezelési elgirasok betartasanak biztositékait,
d) rendelkezést arra vonatkozdan, hogy a vagyonkezeld olyan nyilvantartasokat vezet,
amelyek a pénztar jelentési és beszamolasi kotelezettségéhez sziikséges adatokat hitelt
érdemlden tartalmazzak,
e) rendelkezést arra vonatkozdan, hogy a vagyonkezel8 a pénztar részére, illetve a pénztar
nyilatkozata alapjan mas szolgéltatok, és a Felligyelet részére a jogszabalyok szerinti formaban
biztositja azok jogszabalyokban eldirt nyilvantartasi és beszamolasi kételezettségeinek
teljesitéséhez sziikséges, a pénztarra vonatkozo adatokat.

3.4.3.2 Semmis a vagyonkezeldi szerzodés akkor, ha
a) a vagyonkezel6 nem rendelkezik a vagyonkezelési tevékenység végzéséhez sziikséges
engedéllyel, illetdleg a Feliigyelet altal jovahagyott, a tevékenységre vonatkozd
lizletszabalyzattal,
b) a vagyonkezelési szerzGdés nem tartalmazza a jelen pont el5z6 bekezdésében foglaltakat.

3.4.3.3 A vagyonkezelGi szerzodés tartalma nem sértheti a pénztar gazdalkodéasanak
nyilvantartasaval, biztositas-matematikai és befektetési feladatainak eilatasaval kapcsolatos
jogszabilyi eldirasokat, vagy a pénztar vagyonkezelési és eszkézértékelési szabalyzatat.

3.4.4. Vagyonkezel feladatai.

3.4.4.1. Avagyonkezel§ a sajat nevében, a pénztar érdekében jar el, a pénztérakra vonatkozé
gazdalkodasi, szamviteli, biztositasmatematikai és befektetési elirasok szerint.

3.4.4.2. A vagyonkezel6 az Igazgat6tanacs altal elfogadott befektetési politika alapjan
meghatarozott vagyonkezelési iranyelvek alapjan végzi munkajat, mely soran térekednie kell a
meghatarozott referencia index hozam mutaték portfolionként térténd elérésére.

3.4.4.3. Avagyonkezeld a kezelésében Iév6 pénztéri vagyon értékének alakulasarél negyedévente
beszamolot készit.

3.4.4.4. Avagyonkezeld a befektetési politika kialakitasa soran a befektetési vezetd altal
eldterjesztett stratégiahoz kapcsoloddan véleményezést kell készitenie.

3.4.4.5. A vagyonkezeld back office tevékenysége soran az elszamolé egységes rendszerhez
kapcsol6déan napi egyeztetéseket végez a letétkezelGvel és a Pénztarral, melynek soran
felmeriilS feladatait egy hdromoldalii eljarasi rend alapjan keli végeznie.

3.4.4.6. A vagyonkezel6 koteles a jogszabalyi hataridonek megfelelen megsziintetnia
limitsértést, és mind a limit megsértésérdl, mind pedig annak korrigélasardl haladéktalanul
tajékoztatnia koteles a Letétkezeldt, ill. a Pénztar befektetésekért felelds vezetsijét.

3.4.5. A pénztar vagyonkezelSjének értékelését a pénztar Igazgatotanacsa kdzvetleniil végzi. A
vagyonkezeld értékelése soran az Igazgatétanacs vizsgalja a befektetési politikanak megvalésitasat,
kiemelt figyelemmel az elért eredményekre (portfolié és a benchmark-portfolié hozamanak
Osszevetése).
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3.4.6. A vagyonkezelG megbizasa esetén is a pénztar gondoskodik arrdl, hogy a vagyonkezelési
elSirasok ellentrzéséhez sziikséges informacick a Felligyelet rendelkezésére alljanak.

3.5. Letétkezeld

A pénztar a 3.5.1. és 3.5.2. pontokban koriilirtaknak megfelelGen kivalasztott, a befektetési
vallalkozasokrdl és az drutdzsdei szolgaitatékrél, valamint az altaluk végezhetd tevékenységek
szabélyairdl sz616 2007. &vi CXXXVIII. torvény (Bszt.) szerinti, letétkezeldi szolgaltatas nydjtasara
jogosult hitelintézettel végezteti el a letétkezelGi feladatokat, etétkezeldi szerzddés alapjan.

3.5.1. A pénztér a letétkezel6t nyilvanos palyazat Gtjan hosszd tavra valasztja ki. A kivalasztés sordn
elsddleges érdek a biztonsag és megbizhatdsag. Dijazasdnak mértéke a beérkezett, elfogadott
palyazat eredménye alapjan alakul ki.

3.5.2. Letétkezeld alkalmazasanak altalanos feltételei:
a) A Pénztar csak egy letétkezelGt bizhat meg.
b) Letétkezeldi feladatokkal a pénztar nem bizhatja meg a vagyonkezeléssel, illetve a
szolgaltatasi feladatokkal megbizott gazdalkodo szervezetet,
c) A pénztar és a letétkezeld kozott sem kozvetlen, sem 10 szézalékot meghaladd kbzvetett
tulajdonosi, sem egyéb olyan gazdasagi kapcsolat nem lehet, amely 6sszeférhetetlen a
letétkezelGi feladatok ellatasaval.
d) A pénztar altal a befektetések iranyitasara alkalmazott személy és a befektetéssel
kapcsolatos szervezeti egység dolgozéja nem lehet a pénztér letétkezeldjénél tisztségvisels,
vezetd allasa alkalmazott vagy olyan feladatkérben dolgozé személy, aki a letétkezeléssel
kapcsolatosan utasitasokat adhat.
e) A pénztér vagyonkezelGjénél a vagyonkezelést iranyit és a vagyonkezeléssel foglalkozo
személy nem lehet a pénztar letétkezeldjénél tisztségviseld, vezetd allasi alkalmazott vagy
olyan beosztasban dolgoz6 személy, aki a letétkezeléssel foglalkozé szervezeti egységet
irdnyitja, vagy annak kdzvetlen utasitasokat adhat.

3.5.3. Letétkezelvel kétendd szerzodés szabalyai

A pénztér a letétkezelSvel megkotott szerzGdést 3 napon beliil bejelenti a Feliigyelet felé, a Feliigyelet
altal rendszeresitett adatlapon.

3.5.4. Letétkezel feladatai

3.5.4.1. Aletétkezel6 feladati kiterjednek tobbek kézott a jogszabalyi limitek ellendrzésére, a
pénztar befektetési portfoliGjanak értékelésére, valamint sziikség esetben jelentés tételére a
Feliigyelet és a Pénztar Igazgatotanacsa felé is.

3.5.4.2. A pénztéri letétkezelS a Pénztar megbizasa alapjan végzett befektetési szolgaltatasok
tekintetében megbizésanak ellatasahoz sziikséges mértékben ellendrzi a pénztari szolgaltatot,
valamint a pénzforgalmi szamlat vezetd szervezetet,

3.5.4.3. Aletétkezeld a Pénztar nevében eljarva tevékenységét a Pénztar érdekében a
letétkezelésre vonatkozd megbizasnak megfelelGen kételes végezni. Kételes felhivni a pénztar,
illetSleg a vagyonkezeld figyelmét arra, ha a befektetési megbizas végrehajtasa sérti (sértené)
vagy veszélyezteti (veszélyeztetné) a pénztar érdekeit.

3.5.4.4. A letétkezelnek vissza kell utasitania minden olyan utasitast, amely a pénztari
befektetésekre vonatkozo jogszabalyi eldirasokkal ellentétes. Abban az esetben, ha a letétkezel6 a
befektetési eldirdsok megsértését észleli, azt legkéstbb a kévetkez6 munkanapon kételes a
Felligyeletnek és a Pénztarnak jelenteni, és a pénztari szolgaltatot (szolgéltatokat) értesiteni. A
Pénztar kételes minden befektetési tevékenységét olyan médon végezni, hogy a Pénztar
tulajdonaban lévo &s a vagyonkezelést végzé szervezet vagy szervezetek rendelkezésére
bocsatott eszkdzok teljes egészében és folyamatosan a letétkezel6 birtokaban maradjanak.
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3.5.4.5. A letétkezelS back office tevékenysége soran az elszamol egységes rendszerhez
kapcsol6doan napi egyeztetéseket végez a vagyonkezelSvel és a Pénztérral, melynek soran
felmeriil5 feladatait egy hdromoldalG eljarasi rend alapjan kell végeznie,

3.5.5. A pénztér letétkezeldjének értékelését a pénztir Igazgatétanacsa kozvetleniil végzi. A
letétkezelS értékelése sordn az igazgatdtanacs a gyors, pontos, megbizhaté adatszolgaltatas
teljesitését vizsgalja.

IV. Befektetési stratégia szabalyai

4.1 Az egyes pénztéri tartalékokhoz tartozo kockazatvallalasi képesség és lejarati szerkezet, valamint a
pénztar meglévo, illetve a varhat6 kotelezettségei alakulasa alapjan meghatéirozott befektetési
stratégiai eszkdzallokacio (minimum s maximum aranyok) és a megcélzott hozamok mutatéi
(referenciaindexek)

A jelen fejezet befektetési aranyait piaci értéken kell szamitani.

A pénztar az alabbi befektetési portfoliokat alkaimazza:
a) likviditasi,
b) mikodési,
c) fedezeti egyéni szamlak,
c/a) klasszikus portfolio;
¢/b) kiegyensiilyozott portfoli6;
c/c) novekedési portfolid;
c/d) kockazatvallalé portfolid;
d) fedezeti szolgaltatasi szamlak,
d/fa) banktechnikai jaradék portfoli6;
d/b) életjaradék portfoli6;
e) fiiggd.
A potf6liok dsszetétele és referencia indexei a 1.szam( Mellékletben, mig a portfolidk fébb jellemzait
(részvény célaranyait, optimalis id6tavjat, kockazatait, stb.) bemutatd tajékoztaté a 3. szama
Mellékletben talalhato.
4.2. Amennyiben az el5z0 pontokban meghatérozott befektetési aranyoktdl a pénztar vagyonkezelsje
eltér, akkor a rogzitett limiteknek megfeleld portfolio aranyokkal vald megfelelés érdekében azokat a

lehetd leghamarabb, de nem kés&bb, mint 8 munkanap alatt helyre kell 4llitani a limiteknek megfeleld
portfoliot

4.3, A pénztari referenciaindex szamitasi modja:

A Pénztar referenciaindexe az egyes vagyonkezeldk ltal kezelt részportfolidk hozamszamitasi
periddus alatt publikalt referencia hozamok adott iddszaki szazalékos véltozasanak salyozott szamtani
atlaga.

Az éves referencia hozam megallapitasa: BMR=(1+bmr1) x (1+bmr2) x (1+bmr3) x....x (1+bmr12)
-1

ahol bmr1, bmr2, bmr3..... bmr12 a Pénztarnak az évet alkotd 12 hénapra vonatkoz6 referencia
hozamok szorzata.

4.4, Eitérés a referenciahozamtél

Amennyiben az egyes portfoliok teljesitménye jelentSsen kisebb (lasd lejjebb) az adott portfoli6ra
vonatkozé referenciahozamnél, akkor a pénztar befektetésekért felelSs vezetdje elGterjesztést nydijt
be az Igazgatétanacsnak a szilkséges intézkedések megtétele érdekében.,

A hozameltérés jelentds, ha
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- klasszikus, likviditasi, m{tkodési, szolgaltatasi és fliggd portoliok esetében meghaladja az 50
bézispontot,

- kiegyensiilyozott portfolio esetén meghaladja a 100 bazispontot,

- ndvekedeési portfoli6 esetén meghaladja a 200 bazispontot,

- kockazatos portfoli6 esetén meghaladja a 400 bazispontot.

Amennyiben a jelent8s eltérés oka a stratégiai portfolio dsszetételtsl valé eltérés, a pénztar
befektetésekért felelds vezetdje haladéktalanul értesiti az Igazgatétanacsot, amely utasithatja a
vagyonkezelést végz8 szervezetet a befektetési politikdban megcélzott helyzet elgallitasa érdekében 3
munkanapon belill intézkedések megtételére.

4.5. Portfolio Gsszetételen a pénztar altal a meghatarozott céliddszakban kivetni kivant lehetséges
portfoliészerkezeteket tekintjiik. A vagyonkezel§ eltérhet a fentiekben meghatarozott portfolié
dsszetételtd! jelen dokumentum, vonatkozé szabélyzatok egyéb el6irasainak és a jogszabalyi korlatok
betartasaval, de az ettdl valo eltéréshil szarmaz6 kockazat — a referenciaindex szamitasi médjan
keresztiil - a vagyonkezelG értékelésében jelentkezik

A valaszthat6 portfoliok mindegyikének meg kefl felelnie a pénztari befektetésekre és az azok
kezeiésére vonatkozo elGirasoknak.

A portfoli6 dsszetétel a Befektetési politika kvetkezd médositésig, de legkézelebb a 2015-ben
jogszabélyilag kotelezd feliilvizsgalataig érvényes.

V. Kieggszité’ rendelkezések

5.1. Ertékpapir kolcsonzésre vonatkozé szabélyok

A pénztari portfolié terhére, a Pénztér tulajdonét képezd értékpapirok vonatkozasaban a Tpt.-nek az
ertékpapir-kdicsdnzésre vonatkoz6 szabalyainak betartaséval értékpapir-kélcsonzési ligylet kothetd az
alabbiak betartasa szerint.

5.1.1. Az értékpapir kélcsonzési iigyletek altaldnos szabalyai.
a) Az értékpapir kdlcsdnzési ligyletek 6sszértéke nem haladhatja meg a befektetett pénztari
eszkozok 30%-at.
b) A pénztari befektetési portfoliokban csak magyar értékpapirok kélcsdnadésa lehetséges.
c) A pénztéri befektetési portfolidkban értékpapirok kélcsonvétele nem lehetséges.
d) Az értékpapir-kolcsonzési tigylet futamideje egy évet nem haladhatja meg.

5.1.1.2 Az értékpapir kdlcsonzési ligyletek garancilis szabalyai
d) Az iigylethez kapcsolddan megfeleld dvadékot kell kikétni oly médon, hogy az
dvadékként nyajtott értékpapir piaci értékén szamolva a kélcsénbe adott értékpapir piaci
értékének minimum 120%-os fedezettségét garantalja.
e) Ertékpapir-kdlcsdnzési ligylet esetében évadékként csak magyar &llampapirt lehet

alkalmazni.
f) Az odvadékként felajanlott értékpapirt a partner a Pénztar elkiilénitett szamlajara
transzferalja.

5.2. Egy kibocsato altal kibocsatott értékpapirokra vonatkozé korlatozasok
e) Apénztér - az allampapirok és a nyilt végii befektetési alap befektetési jegyeinek, valamint
a jelzéloglevelek kivételével - nem szerezheti meg az egy kibocsatd altal kibocsatott
értékpapirok tiz szazalékot meghaladé mérték(i részét.

f) Apénztar befektetései kdzott - az allampapirok kivételével - ugyanazon kibocsaté
killénbdz48 értékpapirjainak egyiittes részaranya nem haladhatja meg az dsszes pénztri
eszkoz 10 szazalékat.

g) Abankbetétek esetében az egy bankra esd pénztari kitettség nem haladhatja meg az
dsszes portfolio eszkizértékének 3%-3t,
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Betétkihelyezés a kdvetkez6 bankokba engedélyezett: OTP Bank, CIB Bank, MKB, Raiffeisen Bank, Erste
Bank, Unicredit Bank.

5.3. Ingatlan vagyonkezelésére vonatkozé szabélyok

) APénztar kdzvetlen ingatlan befektetéseket nem végez, azonban ez nem zarja ki annak
lehet&ségét, hogy beolvadasok révén a portfoliéba ilyen eszkézék keriiljenek.

d) APénztar a hozza keriilg ingatlanokat sajat vagyonkezelésbe veszi, azokat
vagyonkezelésre nem adja at a VagyonkezelS(k) részére, egyiittal a Pénztsr—a
pénztartagi érdekek szem el6tt tartasa mellett - torekszik a hozza kbzvetett Gton keriils
ingatlanok mihamarabbi értékesitésére,

VI. Mellékletek jegyzéke

1. sz. Meliéklet; Referenciahozamok és limitek ésszefoglalé tablazata
2. sz. Melléklet; Vagyonkezelési iranyelvek (Befektetési politika tartalmi kivonata)
3. sz. Melléklet: Tajékoztatd a valaszthaté portféliok fobb jellemzdirsl

VII. Hatalyba léptetd rendelkezések

Jelen Befektetési Politika elfogadasra keriilt az Allianz Hungaria Nyugdijpénztér Igazgatétanacsanak
2014. november 19-i iilésén, Kézgy(ilésének 2014. november 27-i iilésén, érvényes a Feliigyelet
jovahagyasat kovetSen,

Allianz Hungaria Nyugdijpénztéar Igazgatétanicsa
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2. sz. melléklet

Referenciahozamok és limitek dsszefoglalé tablazata

1. Likviditasi és miikodési portfolidk osszetétele

Minimum;{ Cé&l |Maximum
hitelviszonyt megtestesits 1 éven beliili ejarati magyar allampapirok és a
referencia indexiik alapjan ebbe fektetd befektetési jegyek (kétvény alap, 0% 35% 70%
pénzpiaci alap, likviditasi alap) d1, f1
hitelviszonyt megtestesitd 1 éven tiili lejarati magyar dllampapirok és a 15% 30% 45%
referencia indexiik alapjan ebbe fektetd befektetési jegyek (kétvény alap) d1,f1
lekotott betét, és folydszdmlapénz 0% 35% 70%
Referencia hozam szamitasa: MAX index 30%, ZMAX index 70%. A hitelviszonyt megtestesits
értékpapirok osszességének duratione min 0 max 2 év,
2. Filggd portfoliok dsszetétele

Minimum| Cél |Maximum
hitelviszonyt megtestesitd 1 éven beliili lejaratd magyar allampapirok és a
referencia indexiik alapjan ebbe fektetd befektetési jegyek (kétvény alap, 0% 0% 15%
pénzpiaci alap, likviditasi alap) d1, f1
hitelviszonyt megtestesitd 1 éven tali lejarati magyar allampapirok és a 0% 0% 15%
referencia indexiik alapjan ebbe fektetd befektetési jegyek (kétvény alap) d1,f1
lekotott betét, és folyoszamlapénz 0% 100% 100%
Referencia hozam szamitéasa: ZMAX index 100%. A hitelviszonyt megtestesit értékpapirok
osszességének duratione min 0 max 1 év,
3. Fedezeti egyéni szamlak portfoliok
3.1. A klasszikus portfolié dsszetétele

Minimum| Cé&l |Maximum
hitelviszonyt megtestesitd 1 éven beliili lejarati magyar allampapirok illetve
értékpapirok amikért a magyar allam készfizetd kezességet vallal és a 20% 60% 100%
referencia indexiik alapjan ebbe fektetd befektetési jegyek (kbtvény alap,
pénzpiaci alap, likviditasi alap) d1, d2, f1
hitelviszonyt megtestesitd 1 éven tili lejaratd magyar allampapirok illetve
értékpapirok amikért a magyar allam készfizetd kezességet vllal és a refe- 0% 0% 15%
rencia indexiik alapjan ebbe fektet$ befektetési jegyek (kbtvény alap) d1, d2, f1
lekotott betét, és folybszamlapénz* 0% 40% 80%

Referencia hozam szamitasa: ZMAX index 100%. A hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok

Osszességének duratione min 0 max 2 év.
*Bankonként max. 20% helyezhetd ki.
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3.2. A kiegyensilyozott portfolio 6sszetétele

Minimum| Cél |Maximum
hitelviszonyt megtestesitS 1 éven beliili lejaratd magyar allampapirok illetve
értékpapirok amikért a magyar allam készfizets kezességet vallal és a 0% 7% 20%
referencia indexiik alapjan ebbe fektet§ befektetési jegyek (kétvény alap,
pénzpiaci alap, likviditasi alap) d1, d2, f1
hitelviszonyt megtestesito 1 éven tili lejarati magyar allampapirok illetve
értékpapirok amikért a magyar allam készfizetd kezességet véllal és a refe- 50% 65% 80%
rencia indexiik alapjan ebbe fektetd befektetési jegyek (kétvény alap) d1, d2, f1
Magyarorszagon bejegyzett gazdalkodo szervezet - a hitelintézet kivételével 0% 1% 10%
— dltal nyilvanosan forgalomba hozott kétvény d5
Magyarorszagon bejegyzett hitelintézet altal nyilvanosan forgalomba hozott 0% 1% 10%
kdtvény d7
Magyaro.-on bejegyzett jelzéloghitel-intézet altal kibocstott jelzaloglevél g1 0% 6% 20%
EGT, OECD vonatkozasaban kilféldi allampapir, értékpapir, amelyben foglalt
kotelezettség teljesitéséért kiilfoldi allam készfizets kezességet villal, 0% 0% 10%
kiilfdldon bejegyzett gazdalkodo szervezet, hitelintézet ltal nyilvanosan
forgalomba hozott kétvény d3+d4+d6+d8
tulajdonviszonyt megtestesitG magyar értékpapirok, és az ebbe fektetd 0% 3% 8%
befektetési jegyek (részvény) el
tulajdonviszonyt megtestesitd kiilfoldi értékpapirok, és az ebbe fektetd 10% 17% 9%
befektetési jegyek (részvény) e3
Ingatlan, ingatlan befektetési alapok 0% 0% 10%
Abszolut hozam(i befektetési alapok 0% 0% 10%
lekététt betét, és folyoszamlapénz 0% 0% 15%

Referencia hozam szamitasa: MAX index 68%, ZMAX Index 12%, CETOP20 Index: 5%, MXEF Index 4%,
SPX Index 6%, SX5E Index 3%, BUX index 2%. A hitelviszonyt megtestesit8 értékpapirok dsszességének

duratione min 2 max 6 év.

3.3. A nivekedaési portfolio sszetétele

Minimum| Cé& |Maximum
hitelviszonyt megtestesitd 1 éven beliili lejarati magyar allampapirok illetve
értékpapirok amikért a magyar allam készfizetd kezességet véllal és a 0% 7% 20%
referencia indextk alapjan ebbe fektetd befektetési jegyek (kétvény alap,
pénzpiaci alap, likviditasi alap) d1, d2, f1
hitelviszonyt megtestesitd 1 &ven tili lejaratd magyar allampapirok illetve
értekpapirok amikért a magyar allam készfizetd kezességet véllal és a refe- 25% 40% 55%
rencia indexiik alapjén ebbe fektet befektetési jegyek (kotvény alap) d1, d2, f1
Magyarorszagon bejegyzett gazdalkodé szervezet - a hitelintézet kivételével 0% 1% 10%
— &ltal nyilvanosan forgalomba hozott kétvény d5
Magyarorszagon bejegyzett hitelintézet altal nyilvanosan forgalomba hozott 0% 1% 10%
kotvény d7
Magyaro.-on bejegyzett jelzaloghitel-intézet ltal kibocsatott jelziloglevél g1 6% 20%
EGT, OECD vonatkozasaban kiilfoldi allampapir, értékpapfr, amelyben foglalt
kotelezettség teljesitéséért kiilfoldi llam készfizetd kezességet vallal, 0% 10%
kiilféldén bejegyzett gazdéalkodd szervezet, hitelintézet ltal nyilvanosan
forgalomba hozott kotvény d3+d4+d6+d8
tulajdonviszonyt megtestesitd magyar értékpapirok, és az ebbe fektets 0% 8% 20%
befektetési jeqyek (részvény) el
tulajdonviszonyt megtestesit? kiilféldi értékpapirok, &s az ebbe fektetd
befektetési jegyek (részvény) e3 S0% Sl 45%
Ingatlan, ingatlan befektetési alapok 0% 0% 10%
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Abszolut hozamii befektetési alapok 0% 0% 10%
lekotott betét, és folydszamlapénz 0% 0% 15%
Referencia hozam szamitasa: MAX index 43%, ZMAX Index 12%, CETOP20 Index: 11%, MXEF Index 8%,
SPX Index 13%, SX5E Index 7%, BUX index 6%. A hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok
dsszességének duratione min 2 max 6 év.
3.4. A kockazatvallalb portfoli6 dsszetétele

Minimum| Cél |Maximum
hitelviszonyt megtestesits 1 éven beliili lejaratii magyar allampapirok illetve
értékpapirok amikért a magyar allam készfizet6 kezességet véllal és a 0% 10% 25%
referencia indexik alapjan ebbe fektett befektetési jegyek (ktvény alap,
pénzpiaci alap, likviditasi alap) d1, d2, f1
hitelviszonyt megtestesits 1 éven tili lejarati magyar allampapirok illetve
értékpapirok amikért a magyar allam készfizetd kezességet vallal és a refe- 0% 0% 15%
rencia indexiik alapjan ebbe fektetd befektetési jegyek (kotvény alap) d1, d2, f1
Magyarorszagon bejegyzett gazdalkodoé szervezet - a hitelintézet kivételével 0% 0% 10%
- altal nyilvanosan forgalomba hozott kitvény d5
Magyarorszagon bejegyzett hitelintézet altal nyilvanosan forgalomba hozott 0% 0% 10%
kotvény d7
Magyaro.-on bejegyzett jelzaloghitel-intézet altal kibocsatott jelzalogievél g1 0% 0% 15%
EGT, OECD vonatkozasaban kiilféldi allampapir, értékpapir, amelyben foglalt
kotelezettség teljesitéséért kiilfoldi allam készfizetd kezességet vallal, 0% 0% 10%
kiilféldon bejegyzett gazdalkodo szervezet, hitelintézet altal nyilvanosan
forgalomba hozott kétvény d3+d4+d6+d8
tulajdonviszonyt megtestesitd magyar értékpapirok, €s az ebbe fektetd 0% 8% 20%
befektetési jegyek (részvény) el
tulajdonviszonyt megtestesitd kiilfoldi értékpapirok, és az ebbe fektetd
befektetési jegyek (részvény) e3 il 82% 97%
Ingatlan, ingatlan befektetési alapok 0% 0% 10%
Abszolut hozamii befektetési alapok 0% 0% 10%
lektott betét, és folydszamlapénz 0% 0% 15%
Referencia hozam szamitasa: ZMAX Index 10%, CETOP20 Index: 40%, MXEF Index 15%, SPX Index 22%,
SX5E Index 13%. A hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok 6sszességének duratione min 0 max 1 év.
4. A fedezeti szolgaltatasi portfolid
4.1. A banktechnikai jaradék portfolid 6sszetétele

Minimum/| Cé&l |Maximum
hitelviszonyt megtestesité 1 &ven beliili lejaratd magyar allampapirok és a
referencia indexiik alapjan ebbe fektetd befektetési jegyek (kotvény alap, 20% 60% 100%
pénzpiaci alap, likviditasi alap) d1, f1
hitelviszonyt megtestesitd 1 éven tali lejarati magyar allampapirok és a 0% 0% 15%
referencia indexiik alapjan ebbe fektetd befektetési jegyek (kbtvény alap) d1,11
lek6tott betét, és folydszamlapénz 0% 40% 80%
Referencia hozam szamitasa: ZMAX 100%. A hitelviszonyt megtestesit értékpapirok 6sszességének
duratione min 0 max 1 év,
4.2, Az életjaradék portfolio dsszetétele

Minimum| Cél |Maximum
hitelviszonyt megtestesitd 1 éven beliili lejaratit magyar allampapirok és a
referencia indexiik alapjan ebbe fektetd befektetési jegyek (kétvény alap, 20% 60% 100%
pénzpiaci alap, likviditasi alap) d1, f1
hitelviszonyt megtestesitd 1 éven tili lejarat magyar allampapirok és a 0% 10% 20%
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referencia indexiik alapjén ebbe fektetd befektetési jegyek (kétvény alap) d1,f1

lekotott betét, és folybszamlapénz

0%

30%

60%

b

Referencia hozam szamitasa: ZMAX 90%; MAX 10%. A hitelviszonyt megtestesits értékpapirok

osszességének duratione min 0 max 1,5 év.
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2. szamil melléklet: Vagyonkezelési iranyelvek

(Befektetési politika tartalmi kivonata)

Allianz Hungéaria Onkéntes Nyugdijpénztar
2015 év februar hénap 1. napjatél

Az Allianz Hungéria Nyugdijpénztar a befektetések soran — az egyes portfoliok jellegzetességeire is

tekintettel az alabbiakra van - fontossagi sorrendben - figyelemmel:
a) megtakaritasok biztonsiga,
b) folyamatos likviditas,

c) torekvés a portfoliékra jellemzd idotavon kimagasid atlaghozam elérésére.

A pénztar alapvetd érdeke a likviditas megdrzése, valamint az elérhetd legnagyobb biztonsag melletti

maximalis hozam elérése.

Az egyes pénztari tartalékokhoz tartozé kockazatvallalasi képesség és lejarati szerkezet, valamint a

pénztar meglévd, illetve a varhatoé kotelezettségei alakulasa alapjan meghatarozott befektetési

stratégiai eszkozallokdcié (minimum és maximum ardnyok) és a megcélzott hozamok mutatéi

(referenciaindexek)

A jelen fejezet befektetési aranyait piaci értéken kell szamitani.

A. A pénztar az alabbi, Vagyonkezelo részére kezelésre atadott befektetési portfoliokat alkalmazza:

Allianz Alapkezeld Zrt. részére atadott portfoliok:
a) likviditasi portfolio,
a) likviditasi portfoli6,
b) mikodési portfolid.
c) fedezeti egyéni szamlak,
¢/a) klasszikus portfolié;
¢/b) kiegyensilyozott portfoli6;
c/c) ndvekedési portfolio;
c/d) kockazatvallalo portfoli6;
d) fedezeti szolgaltatasi szamlak
d/a) banktechnikai jaradék portfolio;
d/b) életjaradék portfolio;
h) fiiggd portfolic

B. A pénztari portfolidkban az alabbi szabalyok érvényesiilnek, melyek koziill a Vagyonkezeldre a

részére kezelésre atadott portfolibkra vonatkozé szabalyok az iranyaddak:

1. Likviditasi és miikddési portfoliok dsszetétele

Minimum| Cél  |Maximum
hitelviszonyt megtestesitd 1 éven beliili lejdrati magyar allampapirok és a
referencia indexiik alapjén ebbe fektetd befektetési jegyek (kotvény alap, 0% 35% 70%
pénzpiaci alap, likviditasi alap) d1, f1 :
hitelviszonyt megtestesitd 1 éven tili lejaratd magyar allampapirok és a 15% 30% 45%
referencia indexiik alapjan ebbe fektet§ befektetési jegyek (kétvény alap) d1,f1
lekotott betét, és folybszamlapénz 0% 35% 70%

Referencia hozam szamitasa: MAX index 30%, ZMAX index 70%. A hitelviszonyt megtestesitd

értékpapirok dsszességének duratione min 0 max 2 év,
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2. Fiiggd portfoliok dsszetétele

Minimum| Cél  |Maximum
hitelviszonyt megtestesitd 1 éven beliili lejaratd magyar allampapirok és a
referencia indexiik alapjan ebbe fektetd befektetési jegyek (kétvény alap, 0% 0% 15%
pénzpiaci alap, likviditasi alap) d1, f1
hitelviszonyt megtestesitd 1 éven tiili lejaratl magyar allampapirok és a 0% 0% 15%
referencia indexiik alapjan ebbe fektet® befektetési jegyek (kétvény alap) d1,f1
lekotott betét, és foly6szamlapénz 0% 100% 100%
Referencia hozam szamitasa: ZMAX index 100%. A hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok
osszességének duratione min 0 max 1 év.
3. Fedezeti egyéni szamlak portfoliok
3.1. A klasszikus portfolio dsszetétele

Minimum| Cél  |[Maximum
hitelviszonyt megtestesitd 1 éven beliili fejaratd magyar allampapirok illetve
értékpapirok amikért a magyar allam készfizetd kezességet vallal és a 20% 60% 100%
referencia indexiik alapjan ebbe fektetd befektetési jegyek (kétvény alap,
pénzpiaci alap, likviditasi alap) d1, d2, f1
hitelviszonyt megtestesitd 1 éven tali lejarati magyar allampapirok illetve
értékpapirok amikért a magyar allam készfizets kezességet véllal &s a refe- 0% 0% 15%
rencia indexiik alapjan ebbe fektetd befektetési jegyek (kétvény alap) d1, d2, f1
lekotott betét, és folyoszamlapénz* 0% 40% 80%
Referencia hozam szamitéasa: ZMAX index 100%. A hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok
osszességének duratione min 0 max 2 év.
*Bankonként max. 20% helyezhetd ki.
3.2, Akiegyensilyozott portfolié 6sszetétele

Minimum| Cé&l |Maximum
hitelviszonyt megtestesitd 1 éven beliili lejarati magyar allampapirok illetve
értékpapirok amikért a magyar allam készfizetd kezességet véllal és a 0% 79 20%
referencia indexiik alapjan ebbe fektetd befektetési jegyek (kotvény alap,
pénzpiaci alap, likviditasi alap) d1, d2, f1
hitelviszonyt megtestesité 1 éven tdli lejarat magyar allampapirok illetve
értékpapirok amikért a magyar allam készfizetd kezességet vallal és a refe- 50% 65% 80%
rencia indexiik alapjan ebbe fektet® befektetési jegyek (kétvény alap) d1, d2, f1
Magyarorszagon bejegyzett gazdalkodd szervezet - a hitelintézet kivételével 0% 1% 10%
— altal nyilvanosan forgalomba hozott kétvény d5
Magyarorszagon bejegyzett hitelintézet altal nyilvanosan forgalomba hozott 0% 1% 10%
kétvény d7

y

Magyaro.-on bejegyzett jelzaloghitel-intézet ltal kibocsatott jelzaloglevél g1 0% 6% 20%
EGT, OECD vonatkozasaban kiilfoldi allampapir, értékpapir, amelyben foglalt
kotelezettség teljesitéséért kiilfoldi dllam készfizetd kezességet véllal, 0% 0% 10%
kiilf6ldén bejegyzett gazdélkodd szervezet, hitelintézet altal nyilvanosan
forgalomba hozott kétvény d3-+d4+d6+d8
tulajdonviszonyt megtestesitd magyar értékpapirok, és az ebbe fektetd 0% 3% 8%
befektetési jegyek (részvény) e1
tulajdonviszonyt megtestesitd kiilfoldi értékpapirok, és az ebbe fektetd 10% 17% 9%
befektetési jegyek (részvény) e3
Ingatlan, ingatlan befektetési alapok 0% 0% 10%
Abszolut hozam(i befektetési alapok 0% 0% 10%
lekotott betét, és folyoszamlapénz 0% 0% 15%
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Referencia hozam szamitasa: MAX index 68%, ZMAX Index 12%, CETOP20 Index: 5%, MXEF Index 4%,
SPX Index 6%, SX5E Index 3%, BUX index 2%. A hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok 6sszességének

duratione min 2 max6 év.

3.3. A ndvekedési portfolid osszetétele

Minimum| Cél [Maximum
hitelviszonyt megtestesit& 1 éven beliili lejarati magyar allampapirok illetve
értékpapirok amikért a magyar allam készfizetd kezességet vallal és a 0% 2% 0%
referencia index(ik alapjan ebbe fektetd befektetési jegyek (kotvény alap,
pénzpiaci alap, likviditasi alap) d1, d2, f1
hitelviszonyt megtestesitd 1 éven tdli lejaratd magyar allampapirok illetve
értékpapirok amikért a magyar allam készfizetd kezességet vallal és a refe- 25% 40% 55%
rencia indexiik alapjan ebbe fektetd befektetési jegyek (kbtvény alap) d1, d2, f1
Magyarorszagon bejegyzett gazdalkodd szervezet — a hitelintézet kivételével 0% 1% 10%
— altal nyilvanosan forgalomba hozott kitvény d5
Magyarorszégon bejegyzett hitelintézet altal nyilvanosan forgalomba hozott 0% 1% 10%
kotveny d7

y

Magyaro.-on bejegyzett jelzdloghitel-intézet altal kibocsétott jelzaloglevél g1 6% 20%
EGT, OECD vonatkozasaban kiilfoldi allampapir, értékpapir, amelyben foglalt
kotelezettséqg teljesitéséért kiilfoldi llam készfizetd kezességet vallal, 0% 10%
kiilféldén bejegyzett gazdalkodd szervezet, hitelintézet altal nyilvanosan
forgalomba hozott kdtvény d3+d4+d6+d8
tulajdonviszonyt megtestesitd magyar értékpapirok, és az ebbe fektetd 0% 8% 20%
befektetési jegyek (részvény) el
tulajdonviszonyt megtestesitd kiilféldi értékpapirok, és az ebbe fektetd
befektetési jegyek (részvény) e3 Sk S b
Ingatlan, ingatlan befektetési alapok 0% 0% 10%
Abszolut hozamii befektetési alapok 0% 0% 10%
lekotott betét, és folydszémlapénz 0% 0% 15%
Referencia hozam szamitasa; MAX index 43%, ZMAX Index 12%, CETOP20 Index: 11%, MXEF Index 8%,
SPX Index 13%, SX5E Index 7%, BUX index 6%. A hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok
oOsszességének duratione min 2 max 6 év.
3.4, A kockazatvallald portfoli6 dsszetétele

Minimum| Cél  |Maximum
hitelviszonyt megtestesitd 1 éven beliili lejaratd magyar allampapirok illetve
értékpapirok amikért a magyar allam készfizets kezességet véllal &s a 0% 10% 25%
referencia indexiik alapjan ebbe fektet& befektetési jegyek (kotvény alap,
pénzpiaci alap, likviditasi alap) d1,d2, f1
hitelviszonyt megtestesitd 1 éven tili lejaratd magyar allampapirok illetve
értékpapirok amikért a magyar allam készfizetd kezességet véllal és a refe- 0% 15%
rencia indexiik alapjan ebbe fektetd befektetési jegyek (kétvény alap) d1, d2, f1
Magyarorszagon bejegyzett gazdalkodé szervezet — a hitelintézet kivételével 0% 10%
— &ltal nyilvanosan forgalomba hozott kdtvény d5
Magyarorszagon bejegyzett hitelintézet éltal nyilvanosan forgalomba hozott 0% 0% 10%
kdtvény d7
Magyaro.-on bejegyzett jelzéloghitel-intézet ltal kibocsatott jelzaloglevél g1 0% 15%
EGT, OECD vonatkozasaban kuifoldi allampapir, értékpapir, amelyben foglalt
kotelezettség teljesitéséért kiilfoldi allam készfizetd kezességet vallal, 0% 0% 10%
kiilfoldon bejegyzett gazdalkodo szervezet, hitelintézet altal nyilvanosan
forgalomba hozott kétvény d3+d4+d6+d8 _
tulajdonviszonyt megtestesits magyar értékpapirok, és az ebbe fektetd 0% 8% 20%




befektetési jegyek (részvény) el
tulajdonviszonyt megtestesitd kiilfldi értékpapirok, &s az ebbe fektetd
befektetési jegyek (részvény) e3 67% 82% 97%
Ingatlan, ingatlan befektetési alapok 0% 0% 10%
Abszolut hozami befektetési alapok 0% 0% 10%
lekotott betét, és folydszamlapénz 0% 0% 15%
Referencia hozam szamitasa: ZMAX Index 10%, CETOP20 Index: 40%, MXEF Index 15%, SPX Index 22%,
SX5E Index 13%. A hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok 6sszességének duratione min 0 max 1 év.
4, A fedezeti szolgaltatasi portfolié
4.1. A banktechnikai jaradék portfolid dsszetétele

Minimum| Cél |Maximum
hitelviszonyt megtestesitd 1 éven beliili lejaratil magyar allampapirok és a
referencia indexiik alapjan ebbe fektetd befektetési jegyek (kotvény alap, 20% 60% 100%
pénzpiaci alap, likviditasi alap) d1, f1
hitelviszonyt megtestesitd 1 éven tili lejaratd magyar allampapirok és a 0% 0% 15%
referencia indexiik afapjan ebbe fektetd befektetési jegyek (kbtvény alap) d1,f1
lekotott betét, és folydszamlapénz 0% 40% 80%
Referencia hozam szémitdsa: ZMAX 100%. A hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok dsszességének
duratione min 0 max 1 év.
4.2, Az életjaradék portfolio osszetétele

Minimum| Cél  |Maximum
hitelviszonyt megtestesito 1 éven beliili lejaratd magyar allampapirok és a
referencia indexiik alapjan ebbe fektetd befektetési jegyek (kotvény alap, 20% 60% 100%
pénzpiaci alap, likviditasi alap) d1, f1
hitelviszonyt megtestesitd 1 éven tili lejaratd magyar allampapirok és a 0% 10% 20%
referencia indexiik alapjan ebbe fektetd befektetési jegyek (kotvény alap) d1,f1
lekotott betét, és folyoszamlapénz 0% 30% 60%

Referencia hozam szamitasa: ZMAX 90%; MAX 10%. A hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok
osszességének duratione min 0 max 1,5 év.

Amennyiben az el6z6 pontokban meghatarozott befektetési aranyoktdl a pénztar vagyonkezelGje
eltér, akkor a rogzitett limiteknek megfeleld portfolié aranyokkal vald megfelelés érdekében azokat a
lehetd leghamarabb, de nem késdbb, mint 8 munkanap alatt helyre kell dllitani a limiteknek megfelel&
portfolit ‘

C. A pénztari referenciaindex szamitasi médja

A Pénztér referenciaindexe az egyes vagyonkezeldk altal kezelt részportfoli6k hozamszamitasi
periddus alatt publikalt, a B.1-8 vonatkozé pontjaiban rogzitett, referencia hozamok adott iddszaki
szazalékos valtozasanak silyozott szamtani atlaga.

Az éves referencia hozam az onkéntes pénztiri befektetési kormanyrendeletben (Obr.)
meghatarozottak szerint, az évet alkot6 napi referencia hozamok szorzata.

D. Eltérés a referenciahozamtél

Amennyiben az egyes portfoliok teljesitménye jelentdsen kisebb (lasd lejjebb) az adott portfoli6ra
vonatkoz6 referenciahozamnal, akkor a pénztar befektetésekért felelSs vezetdje elterjesztést nydijt
be az lgazgatotanacsnak a sziilkséges intézkedések megtétele érdekében.

A hozameltérés jelentds, ha
- klasszikus, likviditasi, miikodési, szolgaltatasi és fiiggd portoliok esetében meghaladja az 50
bazispontot,

46




- kiegyensiilyozott portfoli6 esetén meghaladja a 100 bazispontot,
- nbvekedési portfolié esetén meghaladja a 200 bazispontot,
- kockézatos portfolid esetén meghaladja a 400 bazispontot.

Amennyiben a jelentds eltérés oka a stratégiai portfolid dsszetételtdl valé eltérés, a pénztar
befektetésekért felels vezetdje haladéktalanul értesiti az IgazgatGtandcsot, amely utasithatja a
vagyonkezelést végzd szervezetet a befektetési politikdban megcélzott helyzet eldallitdsa érdekében 3
munkanapon bel{il intézkedések megtételére.

E. Portfolid 6sszetétel

A pénztar ltal a meghatarozott célidGszakban kovetni kivant lehetséges portfolibszerkezet. A
vagyonkezel8 eltérhet a fentiekben meghatarozott portfolié Osszetételtsl jelen dokumentum,
vonatkozd szabalyzatok egyéb eldirasainak és a jogszabalyi korlatok betartasaval, de az ettdl vald
eltérésh6l szarmazd kockdzat — a referenciaindex szamitasi médjan keresztiil — a vagyonkezeld
értékelésében jelentkezik.

A portfolio dsszetétel a befektetési politika kivetkezd modositasig, de legkézelebb a 2015-ben
jogszabalyilag kételezd feliilvizsgalataig érvényes.

F. Ertékpapir kélcsdnzésre vonatkozo szabalyok

A pénztari portfolio terhére, a Pénztar tulajdonét képezd értékpapirok vonatkozasaban a Tpt.-nek az
értékpapir-kdlcsonzésre vonatkozo szabélyainak betartasaval értékpapir-kdlcsonzési ligylet kéthetd az
alabbiak betartasa szerint.

1. Az értékpapir kolcsonzési igyletek altalanos szabalyai.

a) Az értékpapir kdlcsdnzési iigyletek dsszértéke nem haladhatja meg a befektetett pénztari eszk6zok
30%-at.

b) A pénztari befektetési portfoliokban csak magyar értékpapirok kélcsénadésa lehetséges.

¢) A pénztari befektetési portfolikban értékpapirok kélcsdnvétele nem lehetséges.

d) Az értékpapir-kblcsdnzési iigylet futamideje egy évet nem haladhatja meg.

2 Az értékpapir kdlcsénzési ligyletek garancialis szabélyai

a) Az ligylethez kapcsolédéan megfelel§ 6vadékot kell kikétni oly médon, hogy az dvadékként nydjtott
értékpapir piaci értékén szamolva a kélcsdnbe adott értékpapir piaci értékének minimum 120%-os
fedezettségét garantalja.

b) Ertékpapir-kélcsdnzési iigylet esetében dvadékként csak magyar dllampapirt lehet alkalmazni.

c) Az dvadékként felajanlott értékpapirt a partner a Pénztar elkiilonitett szamlajéra transzferalja.

G. Eqy kibocsatd éltal kibocsatott értékpapirokra vonatkozé korlatozasok

A pénztar - az é&llampapirok és a nyilt végQ befektetési alap befektetési jegyeinek, valamint a
jelzaloglevelek kivételével - nem szerezheti meg az egy kibocsété altal kibocsatott értékpapirok tiz
szézalékot meghaladé mértékil részét.

A pénztar befektetései kézott - az allampapirok kivételével - ugyanazon kibocsdtd kiilonbdzb
értékpapirjainak egyiittes részaranya nem haladhatja meg az dsszes pénztari eszkdz 10 szézalékat.

A bankbetétek esetében az egy bankra es6 pénztari kitettség nem haladhatja meg az ésszes portfoli6
eszkozértékének 3%-at.

Betétkihelyezés a kovetkezd bankokba engedélyezett: OTP Bank, CIB Bank, MKB, Raiffeisen Bank, Erste
Bank, Unicredit Bank.
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3. szam{ melléklet;

Tajékoztaté a valaszthatd portfoliok fébb jellemzdirdl

Portfdlid
megnevezése

Portfolid jellemzai

Portf6lié optimalis
befektetési id&tavia

Részvénybefektetés

ek aranya

Portfdlib kockazata

Kinek ajanljuk?

Kockazatvallald
portfdlid

nagyoen magas
kockazat mellett
kiemelkeds hozam

meghaladja a 20 évet

mirmmum 67%
cél ardny 90%
maximum 100%

nagyon magas
(foként deviza,
arfolyam &s orszag
kockazat)

nagyon hossz( tavon
gondolkodd
pénztartagoknak

ha a nyugdijba
vonulasig

tobb mint 20 évvan
hétra

Novekedési
portfolid

nagyobb kockazatot
hossz( tavon a
nagyobb

hozam reményében

15-20 év

minimurm 30%
cél arany 45%
maximum 65%

magas

(foként deviza,
drfolyam &s orszég
kockazat)

hosszltavon
gondolkodd
pénztartagoknak
ha a nyugdijba
vonulasig

tobb mint 15 évvan
hétra

Kiegyensiilyozott
portfélié
alacsony kockazat:
szint mellett kissé
alacsony mértek{
hazamok érhet&k el

5-10&v

minimum 10%
cél arany 20%
maximum 30%

alacsony
(féként arfolyam és
hkviditas: kockdzat)

kozéptavon
gondolkodd
pénztartagoknak

ha a nyugdijkorhatar
eléréséig, vagy a
nyugdijba vonulasig
hatralévd1d6 5 és 10
&v kozott van

Klasszikus portf6li6

nagyon alacseny
kockazat mellett
alacsonyabb, de
egvenletesebb
hozamok

5 évnél kevesebb

0%

nagyon alacsony
(fokeént likviditdsi és
orszag kockazat)

rovidtivon
gondolkodé
pénztartagoknak

ha a nyugdijkorhatar
eléréséig, vagy a
nyugdijba

vonulasig kevesebb
mint 5 év van hatra

A Nyugdijpénztar tagjai 4ltal valasztott portfolié osztalyok teljesitményét az alabbi fébb kockazati tényez6k

befolyasolhatjak:

- Devizaarfolyam kockazat: a kiilféldi &rtékpapirok hazai devizaban kifejezett piaci értéke az egyes értékpapirok
arfolyamainak kockazatan kiviit a két deviza arfolyamanak egymashoz viszonyitott valtozasait is magaban

hordozza.

« Arfolyamkockézat; azaz az adott portfolid osztalyban talalhatt befektetett eszkdzok piaci értékének
valtozasaibol eredd kockazat: Mind a tulajdonosi, mind a hitelviszonyt megtestesité értékpapiroknal fennall,
azonban a hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok esetében a futamidé végéig megtartott papiroknak nincs a
piaci értékitélet valtozdsabol eredd kockazata, mig a tulajdonosi viszonyt megtestesitd papiroknal ezzel is

szamolni kell.

Hitelkockézat: az egyes befektetési eszkdzok, igy kilondsen a bankbetétek, hitelviszonyt megtestesitd

értékpapirok, részvények és tézsdén kiviili forgalomban szereplé szarmaztatott eszkézbk esetében a
kibocsétok esetleges csbdje a portfolibkban szereplé ezen eszkéztk piaci értékének dsszeomlasahoz, illetve
akar teljes megsziinéséhez vezethet, amely a portfolitk értékének cstkkenését eredmeényezheti.

Likviditasi kockézat: bizonyos értékpapirok, befektetési eszkdzdk likviditasa alatta marad a kivanatosnak, azaz

viszonylag nehéz rajuk vevit/eladot talalni. Ennek kdvetkezménye, hogy a portfoliGkban lévé egyes
értékpapirok értékesitése, illetve adott esetben bizonyos értékpapirok beszerzése nehézségekbe iitkzhet.

- Orszag kockézat: az egyes orszagok tulajdonviszonyt, vagy hitelviszonyt megtestesitd értékpapirjainak értéke
jelentésen fligghet az adott orszag gazdasagi teljesitményétdl.”
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»vagyonkezeléi beszamolé

Portfélio teljesitmény 2014.12.31.-2015.12.31.

Portfdll6kezeldi | Benchmark Alul / Kezdé

Portf6libkezelt alapok | bruttd hozam hozam Feliilteljesités | détum Kezd6 vagyon | Zirb datum Zard vagyon
{Onkentes Klagszhkus 18Vl l.25%| | 0,37%] 20141281 9441035447 ] 20951281 B U0 767 564 |
Onkéntes Kiegyenstlyozot] 166% 431% 0,37%| 2014.12.31]130 983 286 279 | 20161231 138 721 799 842
Dnkérites Nowskedést 509%|  5.11%] 0.86%] 20141231] 6657307 7901 2005 12.81] 10 132 470 164

nkéntes Kockazahallalé 1 86% 5.01% 1,35%| 201412.31] 2550 466 587 | 2015.12.31 2 923 209 912

ReIRes F i 26%| L5% 140%] 20141231 23206711 | 20154231 22785781
Onkéntes Szolgaltatési 1.58% 1.25% 034%| 2014.12.31 244663 694 | 2015.12.31 218 359 177
dnkérites Elefidmdek _ABTR] &M% 007%] 20141231] 115305063 201612.31) _ 106 195 761

nkéntes LIK_MUK 1 95% 2 23% 0.27%| 20M4.1231] 1579904025| 201512.31 1 682 166 110
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Globalis trendek |.

QE idészak vége — USA kamatemelés

Az Egyesiilt Allamok gazdasaga a Q3 végleges adatok szerint év/év alapon
2,1%-kal béviilt, ez tovabbi lassulast jelent az el6z6 negyedévi adathoz
képest. A korabbi negyedévekkel sszehasonlitva bizonyos folyamatok
valtozatlanok maradtak: a névekedés jelentés hanyadat a fogyasztas
élénkllése adta, am a fogyasztason bellil a kdzponti kiadasok altal generalt
kereslet volt el6terben (Obamacare program) A készletallomanyok valtozasa
az el6zé negyedévekhez képest most is jelentésen befolyasolta az adatot, és
elérelathatélag rontani fogja a késébbiekben.

A negyedik negyedévben a kiskereskedelmi forgalom névekedési Uteme
tovabb lassult, az ipari termelés év/év dsszehasonlitasban negativ
tartomanyba cstiszott, a tartés ipari cikkek megrendelés-allomanya a hadiipari
megrendelések nélkiil végig negativ tartomanyban mozgott. A
készletallomany felhalmozédott a negyedév soran, az inventory/sales mutatd
a 2008-as valsagban latott szintre, 1,38-ra emelkedett. A negyedév utols6
hénapjaban a készletallomanyok csdkkenésnek indultak, de a gyengélkedd
ipari termelési adatok hatasa volt csupan.

A munkanélkiiliségi rata 5% kérili szintre allt be, az Uj munkahelyek szama
rendre meghaladta a FED altal egyensulyinak tartott szintet, ezért az amerikai
jegybank — igéretének megfeleléen — decemberben 25 bazisponttal 0,5%-ra
emelte alapkamatat.

A piac felkészitése sikeres volt, a kamatdéntés nem eredményezett komoly
piaci reakciot. A FED hatarozottan utalt kommentarjaban arra, hogy
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fokozatosan emeli majd az alapkamatot. A dollar-index 98-99 magassagaban
stabilizalédott, a 10 éves benchmark hozam 2,10-2,30% kéz6tt mozgott
decemberben.

Globalis trendek II.
EU: ECB - tovabbi monetaris lazitas

= Az EU gazdasagai az utolsé negyedévben megtorpantak, a névekedés
visszafogottabb volt — bar a Volkswagen botrany hatasai nem bizonyultak
olyan erésnek, mint amire annak kirobbanasakor szamitani lehetett. Bar a
névekedést a belsé fogyasztas még hizta, és az erdsddé dollar miatt realtive
gyengildé EUR jobb exportlehetéseget teremtett az unids termekeknek, sem
az ipari termelési mutaték, sem a megrendelési adatok, sem pedig a
hangulatindikatorok nem utaltak arra, hogy a gazdasagok teljesitménye
hosszabb tavon képes lenne tartani a jelenlegi (igen alacsony) szinteket.

= A visszafogott gazdasagi aktivitast és a nyersanyagarak §sszeomlasat a
gyenge EUR sem tudta ellenstlyozni, igy €lénkiilt a monetaris uniéban a
deflacids veszély. A probléma megoldasat az ECB a verbdlis intervencién tul
az eszkozvasarlasi programjanak kiterjesztésében latta, am — ellentétben a
FED kommunikacidjaval — a varakozasok itt annyira felfokozddtak, hogy a piac
a vasarolhato eszkdzok korének és mennyiségének bbvitését, a minimum
hozam leszallitasat szinte csalédasként élte meg.

=  Varakozéasaink szerint a feldolgozobipari aktivitas és a fogyasztas is csdkken
tovabb az EU tagorszagaiban, ami tovabbi hozamesést eredményez. A
periféria orszagok adoéssaganak finanszirozhatdésaga jelenleg nem
megoldhatd csupan a novekedés segitseégével, a teljes régid az ECB
eszkdzvasarlasi programjara van utalva, mely feltételezésink szerint 2016-
ban Ujabb bévitésre szorul. Az amerikai és az eurdpai jegybankok kdzotti
faziseltérés miatt az eléttiink allé idészakban tovabbi eurd gyengiilésre
szamithatunk.

Globalis trendek ll1.

Kina: gazdasagi lassulas, ipari termelés 0sszeomlasa, jlian leértékelés

= A kinai gazdasagban folytatodtak a negativ folyamatok az év utolsé harom
hénapjaban. A GDP szerkezetének atalakitasa érdekében tett Iépések
nbvekedési aldozatait stlyosbitotta a globalis lassulas. A vallalati profitratak
negativ tartomanyba csusztak, az ipari termelés névekedési (iteme 5-6 %-0s
tartomanyba csUlszott vissza, a végleges harmadik negyedéves GDP pedig
7% ala esett. A feldolgozdipari és szolgaltatasi bizalmi indexek 50 pont ala
estek, egyre nagyobb Utem( elbocsatasokkal kellett szembenéznie a vailalati
szektornak.

= Ezzel parhuzamosan a véllalati €s 6nkormanyzati addssagallomanyban
megszaporodtak a mindsitett tételek, a nem teljesitd hitelek exponencialis
ttemben néttek.

= A kinai jegybank alapkamat csékkentéssel, a hitelezési feltételek lazitasaval
és kotelez6 tartalékrata csdkkentéssel reagalt a kialakult helyzetre, illetve tobb
lépcsében gyengitette a jitan dollarhoz viszonyitott arfolyamat. A romlé
gazdasagi kdrilmények miatt megindult tdkekiaramlast azonban nem sikeriilt
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ezzel megallitani, igy 2015 végére a PBOC szigoritotta egyes tézsdei tigyletek
tékekdvetelményét és adminisztrativ eszkdzdkkel korlatozta a tékekiaramlast
(ezzel parhuzamosan liberalisabb kamatpolitikat is hirdetett).

Japanban az Abe nevével fémjelzett expanziv monetaris politika elérte
hatékonysaganak hatarait, tovabbi mennyiségi konnyitésekkel mar nem
sikerilt hatast gyakoroini sem a megtakaritasokra, sem pedig a fogyasztasra.
A szigetorszag gazdasaga kimeritett monetaris eszkéztarral kénytelen
szembenézni a kdzelgd deflacios (és recesszio-kdzeli) idbszaknak.

Globalis trendek IV.

2016 — roml6 kilatasok

A vildggazdasag 2016-ban forduldponthoz érkezik varakozésaink szerint. A
kilatasok a jelenlegi folyamatok tiikrében nem tlinnek biztaténak.

Az alacsony nyersanyagarak a kitermelé vallalatok csédjeit hozhatja, a
globalis lassulas a vilagkereskedelem besziikulését, a feldolgozéipar
visszaesését eredményezheti. Az addssagallomanyok finanszirozasat a romlo
GDP kilatasok miatt az élénkilé deflaciés veszély is nehezitheti.

Az amerikai jegybank varakozasaink szerint az elsé negyedévben tartézkodni
fog az alapkamat tovabbi emelésétdl. A tengerentili munkaerdpiac ugyan a
headline mutatok szintjén erételjesen béviil, am a részletes adatok azt
mutatjak, hogy az atlag feletti havi adatok csak a részmunkaidés munkahelyek
szamanak emelkedésébél adoédnak. Az atlagos 6rabérek ezzel egyiitt
csokkennek (az uj munkahelyek tébbségében minimalbéren fogialkoztatjak a
munkavallalokat). A kézponti kiadasok mozgastere a valasztasi év miatt
csokkenni fog, igy a belsé kereslet is elapadhat.

2016-ban tovabbi lazitast varunk az ECB-t6l és a kinai jegybanktol, ami a
dollar relativ erejét tovabb ndvelheti — ez erodalja majd a dollar eszkdzékbe
drazott kamatemelési varakozasokat.

Osszessegében roml6 névekedési kilatasokra, élénkiild deflacios veszélyekre,
volatilis devizaarfolyamokra emelkedd vallalati csédkockazatokra és az
adésséagfinanszirozasi problémak ajboli felszinre kertlésére szamitunk 2016
elsd feleben.

Globalis trendek V.

Kinal alapkamat (1204
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Globalis trendek V.
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Hazai makro folyamatok |.

Magas GDP, erds finanszirozasi képesség, elmaradt felmindsités

A magyar gazdasag 2015 harmadik negyedévében 2,4%-kal béviit év/éy
alapon. Q1-Q3 idészakra vonatkoztatva a nemzeti 6ssztermék 2,8%-kal
bévilt. Atlag felett bévilt a feldolgozdipar és a szolgaltatasi szektor, mig az
epitbipar és a mezbégazdasagi szektor lefelé hlizta a mutatét. A felhasznalas
oldali bontas szerint a hazai haztartasok fogyasztasa 2,6%-kal béviilt, am
figyelmeztetd jel, hogy a beruhazasok mértéke 1,5%-kal csokkent.

Az utols6 negyedévben a pénzromlas (iteme Ujra pozitiv volt (dm még mindig
1% alatt mozgott). A volatilis komponensekt6l megtisztitott maginflacios
mutaté 1,4%-ra esett. Ipari termelésiink 7% feletti Gitemben bévilt, ennek
készbnhetben kiilkereskedelmi mérlegiink is tovabb javult, erésitve ezzel az
orszag finanszirozasi potencialjat.

A 2015-6s éves deficit a magasabb névekedésnek, magasabb
adobevételeknek (gazdasag fehéredése) készénhetben a tervezett 2,4%-nal
alacsonyabb lett (elézetes becslések szerint 2% kéril lesz a végleges
mutatd). A pénzforgalmi szemlélett deficit 1218 mrd forint volt (ezt tébb
egyszeri tétel, adéssagatvallalas rontotta).

A negyedév soran az MNB nem valtoztatott 1,35%-on &llé iranyado kamatan
és az ovemight kamatfolyos6t sem mozditotta tovabb. Az énfinanszirozasi
program keretein beliil megmaradtak az MNB eszkdztaraban a fedezetként
hasznalhaté kamatswap Ugyletek.

A Moody's hitelminésité novemberben a hazai forintadéssag Ba1 besorolasanak
kilatasait stabilrdl pozitivra médositotta. Adéssagalloméanyunkat a felfokozott
varakozasok ellenére egyik hitelmindsité sem javitotta, igy a hazai adéssag még
mindig nem kerlilt vissza a befektetésre ajanlott kategériaba.

Hazai makrofolyamatok I1.
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Hazai makrofolyamatok II.

Ipantermelas evigy
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Hazai allampapir-piaci folyamatok .

Valtozo finanszirozoi kor, jelentésen csdkkend kiilsé kitettség
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Az MNB onfinanszirozéasi programjanak keretein belll folytatédott a hazai
allampapir dllomany tulajdonosi szerkezetének atalakulasa: a lakossagi
hanyad drasztikusan novekedett (a teljes allomanyhoz viszonyitva aranya
17%-ot kbzeliti), a kilféldi befekteték altal birtokolt allomany 4100 milliardrél
egy negyedév alatt 3900 milliardra csdkkent ( a teljes 2015-6s valtozas 1100
milliardot meghaladdé csdkkenés) melynek szinte egészét a hazai
bankrendszer szivta fel.

A hazai masodpiaci hozamgorbe a negyedév soran minden lejaraton feljebb
mozdult. Az éven belllli lejaratok esetében a likviditasi helyzet
normalizalédasa, a 3 hénapos betéti instrumentum ,bedllasa” utan 40-50
bazisponttal csisztak feliebb a jegyzések, a 3 éves termin 50 pontot, a
hosszabb lejaratok 12-25 bp-ot gyengiiliek.

Az AKK a negyedik negyedévben visszafogta az aukcién értékesitett
mennyiségeket, igy a hazai masodpiaci hozamok — a kimondottan erés
globalis turbulenciak ellenére — kimondottan stabilak voltak a negyedév soran.
Az AKK nem lépett a piacra devizakétvényekkel. Devizaad6ssagunk a
prudens elveknek készénhetben tovabb csdkkent, a teljes
adossagallomanynak mar csak 32-33%-a a nem forintban denominalt eszkoz.
A 2016-os finanszirozasi tervekben mar szerepel devizaban denominalt
kdtvénykibocsatas (valészinlileg hazank jian kétvényt bocsat ki), €s a 2015
Q4-ben megszokotthoz képest magasabb aukcios mennyiségekre
szamithatunk, ez azonban csak az elsd negyedévben lesz jellemzé. A szigoru
kdltségvetési politikanak és a csékkend kiilsé kitettségnek készénhetben
varakozasaink szerint a hazai allamadéssag 2016 elsé felében visszakeriil a
befektetésre ajanlott kategoriaba.

Hazai allampapir-piaci folyamatok |l.
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Hazai allampapir-piaci folyamatok II.
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Ev végére rézsaszin kod ereszkedett a piacokra

A relevans részvényindexel feljiesitmenye 2015 (sajat devizabarn)
y J Y (5@ !
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A relevans részvenyindexek teljesitmenye 2015 Q4 {sajat devizébarjr}
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= Az tavalyi év négy jol elkiilonitheté szakaszra oszlott. Az elsében az ECB
mennyiségi lazitasat dvezd eufdria uralta a részvénypiacokat, amit a FED
folyamatosan tolédo elsé kamatemelése is tamogatott. A masodikban a
vartnal gyengébb elsé negyedéves USA GDP és az uj gérog vezetés
eddigiekhez képest komolyan megvaltozott targyalastechnikaja ugyanakkor
hamar kijézanodashoz vezetett, és a feltérekvd piacokon {(elsésorban
Kindban)} megindult a profitrealizalas. Emelkedtek az fejlett piaci
kdtvényhozamok és a fejlett részvénypiacok is csak oldalaztak, kissé
visszaestek. A harmadik negyedévben aztan mindenki szamara vilagossa valt,
hogy a kinai ndvekedés lassulasa elkerlilhetetlen. Elsé kérben a
nyersanyagarak és a nyersanyag kapcsolt vallaltok részvényei kezdtek
mélyrepiilésbe, majd a jelentés kinai exporttal bird fejlett piaci tarsasagok
részvényei is komolyabb korrekcién estek at. (A Volkswagen botrany mar csak
extra fliszerként szolgalt a negyedév végére.) A vilagpiaci eseményekre
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reagalva ugyanakkor a FED tovabb halogatta a kamatemelést, amit pozitivan
fogadtak a befektetdk. A negyedik negyedév egyértelmiien a jegybankokrol
szolt, melyek végiil hoztak a varakozasokat. Az ECB fokozta a mennyiségi
lazitast, mig a FED enyhén ralépett a fékre és sok év utan 25 bazisponttal
megemelte az alapkamatot.

Amerika: negativ éves hozam

S&P500 index EPS varakozas es P/Iié

140

—PIE
==—12-havi fwd EPS (iohh tengely) .

r 130

120

r 110

100

o0

80

70

60

05.4pr. D6apr. O7.apr. 08.4pr. 09.4pr. 10.4pr 11.4pr. 12.4pr. 13.4pr. f4.4pr. 15.apr

50

“omés: Bloombeg

S&P500 index

2200

2000 Vi
1800 ‘.".’J"
i

1600 Af
1400 N,q/w . ¥
1200 [P Y A

1000
800 i v

600 t t t + t t t t t +
05.apr. 06.4pr. O07.apr. 08.4pr. 09.4pr. 104pr 11.4pr 12.4pr. 13.4pr. 14.4pr. 164pr.
Forrés: Bloombery

Az év utolso kereskedési napjanak pesszimistabb hangulata éves szinten is
negativ tartomanyba taszitotta az S&P500-at, mely igy 0,7%-0s minusszal
zarta a 2015-0s évet, mely végig a FED kamatemelés halogatasarél és a vart
emelés nyoman folyamatosan erés6dé dollarrdl szoélt, ami jocskan
megnyirbalta a vallalati profitokat, amit szerencsére ellensilyozott a termelési
kdltségek (energia) aranak visszaesése. igy a legrosszabbul persze az
energiatermeld tarsasagok jartak, hiszen az energiahordozék arai az év soran
folyamatosan hanyatlottak. Osszességében az S&P500 cégeinek
eredményessége tehat nagysagrendileg stagnalt, csakugy, mint az arfolyam.
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Az index P/E rataja 16,5x, ami a historikus atlag feletti, igy a Fed-modell
kivetelével — ami csak a kdtvénypiachoz képesti risk prémiumot veszi
figyelembe a részvények fair érték meghatarozasanal — nem tudunk vaskos
érveket felsorakoztatni az amerikai részvénypiac jelentés emelkedése mellett.
2016-ban a volatilitas tovabbi nGvekedésére szamitunk.

Eurépa: segitett az ECB a részvénypiacoknak

DJ EuroStoxx50 index EPS varakozas és P/
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Indexek P/E ratajanak alakulés%

18
—-B&P500 PIE
= BUX PIE »w“ﬁ &

~_DAX FIE ,J".!""I v '\f ey

18

14

06.5zept. 07.szept. 08.szept. 0B.szept 10.5zept. 11.szept. 12.5zept. 13szept 14.szepl. 15.5zept.
Forris! Blaomberg

Az ECB inditotta be év elején a motorokat és év végén is 6 tolt még egyet az
eurdpai részvények szekerén. A jegybank monetaris lazitasi programjanak
bejelentése nagy hurraoptimizmust idézett eld6 a befekieték kérében, ami
12,000 pont félé I6kte a DAX indexet az elsé negyedév soran. Decemberben a
program id6horizontjat és kereteit tovabb bdévitették, amivel (] életet leheltek
az év kdzepén jocskan megtépazott befektetdi bizalomba. A DAX értékeltsége
igy Osszességében kis mértékben emelkedett. Bar a 13x-as P/E historikusan
nem tekinthetd alacsonynak, az ECB QE programjanak és a német
allampapirok hozamanak fényében extrém dragasagrol itt még nem
beszélhetiink.

A EuroStoxx50 megitélése sem sokat valtozott. A 2014 veégi 13,3x-as P/E
rata minddssze 13,7x-re tagult, ugyanakkor a cégek eredményességében
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nem igen hozott attérést a sokat gyengild eurd ellenére sem. Mikézben a
DAX cégeinek eredménye 5%-kal gyarapodott addig az EuroStoxx50
tarsasagai stagnalé netté profitrél adnak szamot. Az eltérést jorészt vélhetden
a német gazdasag nagyobb export (zénan kivlli export) kitettségére
magyarazza.

BUX: kiugréan teljesitett a magyar borze 2015-ben

Fobb magyar részvenyek teljesitmenye 2015
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= A BUX a vilag egyik legjobban teljesitd indexe volt 2015-ben. Az er6 leginkabb
az augusztus végi panikhangulatban mutatkozott meg, amikor a hazai borze a
nemzeti Onnepnek kdszénhetéen a harom napos szakadas utolsé napjara
csatlakozott csak be, és egyaltalan nem pétolta a ,lemaradast”. A
felllteljesités a negyedik negyedévben is kitartott, s6t tovabb névekedett, s
végul a BUX 43,8% pozitiv teljesitménnyel bicsuztatta az esztendét.

* A két hdzépapir a Richter és az OTP voltak. A gyogyszerpapir szarnyalasa
nagyrészt annak kdszonhets, hogy az FDA (amerikai gyégyszerfelugyelet)
jovahagyta a Cariprazine amerikai bevezetését, ami mérfoldko a cég életében
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és jelentdésen javitja az elkdvetkezd évek kilatasait. Az OTP esetében a
legnagyobb I6kést a bankadd lefelezése jelentette, ami szamottevd
profitnévekedést enged a tarsasag szamara. 20% feletti hozamukkal nem
panaszkodhatnak a MOL és a Magyar Telekom befektetéi sem. Az olajtarasag
finomitasi lzletdganak vartnal nagyobb nyeresége tobb mint ellenstlyozta a
kitermelési szegmens folyamatos negativ meglepetéseit, ami rekord EBITDA
termelését tette lehetévé. A Magyar Telekom szamaiban szép lassan érezteti
hatasat a lakossagi fogyasztas felfutdsanak hatdsa, ami megnyitja az utat a
folyamatosan névekvé osztalékfizetés és arfolyam emelkedés elétt.

A lengyel diagnézis: ,,hungarytis”

CETCP20 tagok teliesitménye 2016

KGHM417%
PGE 32,3%
VIG -31,8%

PZU -30,0%

CEZ -24,8%
PKO BP -23,6%
TPSA -21,2%

Pakao -19,7%

HT

CETOP20
Komercni Banka
Krka

Philip Morris CR
Magyar Telekom
Unipetrol

MOL

PKN Orlen

Erste.

Richter
OTP

4,5% I

-3,7%

4,4%

W 8,4%

10,8%

20,1%

22,6%

23,5%

38,7%

45,4%

55,5%

57,4%

50% -40% -30% -20% -10% 0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70%
Fomés: Bloomberg, Allianz Alapkezeld

CETOP20 tagok teljesitmenye 2015 Q!-"l'

KGHM

PZU

CEZ

TPSA

PKO BP

Pekao
Komercni Banka
PGE

VIG

CETOP20

HT

PKN Qrien
Unipetrol
Magyar Telskom
Philip Morris CR
Krka

Erste

oTP

MOL

Richter \

-30%

Forrés: Bloomberg, Allianz Alapkazeld

-26% -1 6% 052 10% 20% 30%
= Lengyelorszagban oktéber végén parlamenti valasztasokat tartottak, ahol a
radikalisabb jobboldali part, a PiS szerezte meg a legtobb szavazatot, s vette
at a kormanyzast a nyolc éve hatalmon Iévd konzervativ PO-t6l. A

kampényban felvazolt programjukat — melyben a magyarhoz hasonlé mértékd
bankadé, valamint kiskereskeddi ad6 is szerepelt — Ggy tlinik konzekvensen
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‘ot * . PP .
megvalositiak. A lengyel piacon nagy sullyal biré pénzintézeteknek profitjuk
hozzavetbleg 20%-at kell majd befizetni a koltségvetésbe. Nem kiméli a
kormanyzat az energiaszektort sem. Ezen tarsasdgokkal szeretné
felvasaroltatni a lengyel dllam a csédbe ment szénbanyakat, melyek a
jelenlegi arszintek mellett képtelenek nyereséggel mikédni. Az Uj lengyel
kormany is igyekszik csdkkenteni az alkotmanybirdsdg hataskorét, és a
kdozmédiara is az eddigieknél kbzvetlenebb rahatassal lesznek majd.

= Ezek kovetkeztében nem meglepd, hogy az év és a negyedik negyedév egyik
leggyengébben szerepld tékepiaca a lengyel volt. Ez aléli kivételt szinte csak
a PKN jelentette, mely csaknem kizarolagos finomitasi profiljanak
készdnhetéen rekord eredményekrél szamolt be, és varhatéan j6 éve lesz
2016-ban is. Az aram éaranak folyamatos csdkkenését szenvedi a CEZ, mely
10 éves mélypontra siillyedt a negyedév végére. Raadasul nem is latszik a
fény az alagat végén, hiszen az év végi 28 EUR/MWh-rél mar az idei elsé
masfél hétben 25 EUR/MWh ala esett az ar. Hasonl6 vesszéfutast élnek at a
lengyel szénbanyak is melyek legnagyobb része mar jocskan veszteséges.

Az olajar esése vezette az arupiaci hireket .

Az clajar é&s a dollar index arfolyamanak alakulasa
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Foras; Bleumberg —BRENT (USD/hordd) —-WTI (USD/hordd) —LISA Dollar index

Hataridés spread az 1 havi es a 12 havi lejaratok kozott (LUSD/hordd)

t t t t + t 1 + -15
13.dec.  14.mérc. 14.jdn. 14.s5zept. 14dec.  15.mérc. 15.jiin. 155zept. 15.dec.

Fomés: Bloomberg, YMEX  5=3Spread (jobb tengsly) —hataridds r 1 havi (bal t) — hatéridas sr 12 havi (bl t)
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Nem kényeztette el az elmult masfél év az olajipari befektetéket. A 2014 nyari
lokalis cslcspontokat kévetden 70% korili esést szenvedett el az amerikai
(WTI) és az északi-tengeri (Brent) koolajfajta vilagpiaci ara. Jelenleg a
jegyzések kicsivel 30 dollar felett jarnak, mikdzben elemz6i kérdkben mar
egyre inkdbb a 30 dollar alatti szintekrdl beszélnek. Az esés egyrészt a
talkinalatos piachak, masrészt a Fed kamatpolitikdjanak szigorodasaval
erésddé dollarnak készénhetd. A dollar tébb mint 23%-ot erésédétt ebben az
idészakban a fébb devizakhoz képest.

Kézben a hosszabb hataridokre jegyzett arfolyamok prémiuma (contango)
folyamatosan fennall. A gyakorlatban ez a révidebb hataridékre sz6lé vételt
(tamogatast nyujtva az arfolyamnak) jelentene a hosszabbakra térténd
eladassal szemben. A két kilénbdzd idépontra jegyzett arfolyam kozti
kulénbbzet csdkkentve a taroldkapacitas és egyéb kapcsolodé szolgaltatasok
dijaval jelenti a profitot. A probléma ezzel jelen esetben az, hogy a jelentbs
tiltermelés miatt megnévekvd készletek folyamatosan foglaljgk a
tarolokapacitast (tdbb hiradas szélt arrél, hogy a fontosabb atvevéhelyeken az
olajszallité tankerek sorba allnak), ami jelentésen megndveli a tarolashoz
kapcsolodéd dijakat, ezzel elmosva az arbitrazsitigyletekbdl szarmazo profit
jelentds részeét.

Az olajar esése vezette az arupiaci hireket Il.

Kereslet es kinalat alzkilasa a vilagpiacaon {millio horda

30
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Famas: Elocmba-g, 1EA Spread (jobb tengely) ——Naopi kitermelés (kalt) ——MNopi felhoszndlis (bal t.)
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Az USA kitermelt olajkésziete (millié hordaban, stratégiai taralakok

nelkat
556 -

400 ;_ - _;’l I t .I.

as0 |

15.dec.  14mdre.  14Jin.  1dszepl.  fddec.  1Samare.  1500n.  15szept.  15.dec.

Farrds: 3 oombeig, U.S. Deparment o1 Energy u USA olajkésziet

= A kindlati oldalt elsésorban az amerikai palaolaj kitermelés felfutasa erésitette.
A vilag olajkitermelésének kbzel 40%-at iranyité OPEC taldn tamaszt tudott
volna nyujtani az olajarnak amennyiben visszavagja kitermelését, azonban ez
nem kovetkezett be. Szald-Ardbia vezetésével inkabb (gy dontéttek a
szervezet tagallamai, hogy a kitermelés visszafogasa helyett alacsonyabb
aron értékesitenek és nyemek piacot ezaltal a magasabb kitermelési
koltségekkel rendelkezé versenytarsaiktél. A helyzet tovabb élezédhet, mivel
az irani atomprogram miatti szankciok felolddsa, valamint a libiai kaosz
(Kadhafi halalat kovetd belpolitikai harcok, valamint az ISIS térnyerése)
enyhtlésenek kbvetkeztében potenciglisan tébb mint napi 1,5 millié hordé
ker(lhet a piacra. A kereslet gyenglilését a vilaggazdasagi, de foként a kinai
névekedéssel kapcsolatos aggodalmak okoztak.

» Az areses hatasara vagyonatcsoportositas torténik a vilagban az olajexportér
orszagoktél az olajimportér orszagok iranydba a cserearany javitasan
keresztlil. Ennek hazank és régiénk is komoly nyertese, azonban a masik
oidaion a dollarban eladésodott feitérekvé, nyersanyagtermeié orszagokat
kritikusan érinti. Oroszorszag a Krim-félsziget visszacsatolasat kévetd
szankciok és az alacsony olajar kovetkeztében egyenesen recesszidba keriilt.
A vilag legnagyobb olajtartalékaval rendelkezé Venezueldban pedig a
névekvé tarsadalmi elégedetlenség 16 év utdn kormanyvaltast
eredményezett, miutan elvesztette valasztasokat a chavista baloldal.

Hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok mindsitése
Alacsony mingsités( hitelviszonyt megtestesité értékpapirok portfolionként 2015.12.31-én

Alacsony mindsitésii hitelviszonyt megtestesits értékpapirok 2015.12.31-6n
Portf6lié Ertékpapir megnevezése Névérték Mindsités oka

Allianz Onk. Kiegyen FJ17NFO1 1566 180 000

Allianz Onk. Kiegyen FJ20NFO1 815 030 000

Allianz Onk. Kiegyen FJ20NVO1 764 750 000 A hitel/betét ardny elfogadhato
Allianz Onk. Kiegyen FJ2INFD1 381 870 000 szint felett, illetve a
Allianz Onk. Novek. FJ20NFQ1 81 800 000 nemteljesité hitelek
tallianz Onk. Névek. FI20NVO1 53 230 000 fedezettségének nem megfelels
Allianz Onk. Nﬁv_ek_. FI21INFO1 26620 _000 értéke
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Forras: Allianz Alapkezeld Zrt. 2015. évi beszamol6ja

1.6. Kovetelések

A kovetelések allomanyanak alakulasat a 8. sz. fuggelék tartalmazza.

2015. évben a pénztar altal alapitott lizleti vallalkozasanak térzstéke feltltése soran

500 ezer Ft téves utalas tértént.

Ezt az 6sszeget kévetelésként 2015. évben elbirtuk.
2016. évben a téves utalas rendezésre kertiilt.
A kovetelések allomanya 677.167 eFt-tal, 10,68 %-kal csokkent az el6zé évhez
képest, melynek zard értéke 5.664.479 eFt volt.

A tagdijkdvetelések allomanya 667.113 eFi-tal, 10,75 %-kal csdkkentt az el6zd
évhez képest, igy a zar6 értéke 5.541.253 eFt.

A nyugdijpénztar altal folydsitott tagi kélcsén allomanya 11.539 eFt-tal, 9,42%-kal
csokkent, igy a zaro ertéke 110.930 eFt.

Kovetelés aranya:

2014.

2015.

6.341.646/160.389.081=3,953,97%

1.7 Pénzeszkozok

5.664.479/166.865.200=3,39%

PénzeszkHzok alakulds, megoszlasa 2014-2015. évben

2014. évi zard

2014.évi zard
megoszlas %-

2015. évi zaro

2015.évi zard
megoszias %-

Megnevezés |(eFt-ban) ban (eFt-ban) ban

Pénztar 142 0,00 248 0,00
Pénztari

elszamolasi

betétszamla 32.381 0,59 21.915 0,26
Elkdlonitett

betétszamla 4.042.866 73,75 3.505.991 41,61
Rovid lejarata

bankbetét 1.252.620 22,85 4.814.408 57,14
Devizaszamla 142.218 2,60 82.437 0,98
Pénzeszkodzok

értékelési

kilénbbzete 11.444 0,21 1.211 0,01
Pénzeszkodzok

Hsszesen 5.481.671 100,00 8.426.210 100,00
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1.8 Aktiv idGbeli elhatarolasok

Az akiiv iddbeli elhatarolasok allomanya a 1.431 eFt-tal, 96 %-kal emelkedett,
melynek zaré allomanya 2.918 eFt volt. Az aktiv idébeli elhatarolasok alakulasat a 9.
sz. figgelék tartalmazza, mely alapjan latszik, hogy a telies 6sszeg a miikodési
kéltségek elhatarolasa volt.

2.) Forrasok

A forrasok f6 csoportonkénti valtozasat, dsszetételének alakulasat az A/9. és az
A/10. sz. tablazatok tartalmazzak.

A forrasok allomanya 160.389.081 eFt-r6l 166.865.200 eFt-ra valtozott, ami 4 %-os
ndvekedésnek felel meg.

2.1. Sajat toke

A fordulénapon a pénztar 1.808.000 eFt sajat tokével rendelkezett, mely az el6zd
évhez képest 276.133 eFt-tal (21%-kal) emelkedett. A valtozast egyrészt tartalék
téke 197.929 eFt ndvekedése (14%), masrészt a miikddés és kiegészité vallalkozasi
tevékenység mérleg szerinti erdedmény kedvezébbé valasa (82.184 eFt javulas)
befolyasolta. A pénzlgyi tervben 2015. évre 232.908 eFt sajat tbke valtozast
terveztink. A tervezett valtozashoz képest 19%-kal nagyobb bévlilés realizalasara
kertilt sor a sajat téke esetében.

Sajat toke valtozas alakulas
(adatok ezer Ft-ban)

2014. év 2015. év

Nem fizeté tagoktél hozam levonas 295.700 268.543
Azonositatlan befizetés miikédési része 173 128
Kozgylilés hatarozat alapjan tartalék
atcsoportositas (likviditasi tartalékbol) 300.000 0
Targy évi mikddési és kiegészitd vallalkozasi
tevékenység mérleg szerinti eredménye -71.959 7.453
Beolvadé pénztar sajat téke 401 0

524.315 276.133

Téke ellatottsag:

Toke ellatottsag=Sajat toke/Forrasok Gsszesen

2014.
1.331.877/160.389.081=0,83%

2015.

1.608.000/166.865.200=0,96%

A t8ke ellatottsagi mutatd 0,13%-kal nétt 2015. évben az elézd évhez képest, ami a

targyévi eredményes miikddés eredménye.
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Tartalék toke/sajat tbke aranya:
2014, 2015.
1.406.608/1.331.877=105,61% 1.600.547/1.608.000=99,54%

MlkOdeés es kiegészitdé véllalkozasi tevékenység mérleg szerinti erdedmény/sajat

tdke aranya

2014, 2015.
-74.731/1.331.877=-5,61% 7.453/1.608.000= 0,46%

2.2. Céltartalékok
A tényleges céltartalékok alakulasat és valtozasat a 10/1. sz. fliggelék tartalmazza.

A nyugdijpénztar fedezeti és likviditasi céltartalékok alakulasat a pénziigyi terv
tiikrében a 10/2. sz. tablazat tartalmazza.

A céltartalékok allomanya 6.321.688 eFt-tal, 4 %-kal nétt az el6z6 évhez képest, igy
a zard allomanya 164.945.452 eFt. A novekedés a beolvadd pénztar céltartalék
allomanyaval egyiitt figyelembe vett érték.

A céltartalékon belill a fedezeti céltartalék 6.980.205 eFt-tal, 5%-kal nétt, a fedezeti
tartalék zaro allomanya 159.168.161 e Ft. Az egyéni szamlak zaré allomanya
158.843.837 e Ft. Az egyéni szdmlak allomanya 7.015.696 e Ft-tal 5 %-kal
névekedett el6zb évhez képest. A szolgaltatasi szamlak allomanya 35.491 eFt-tal, 10
%-kal csOkkent, a zard allomany 324.324 eFt.

A likviditasi céltartalék allomanya 18.506 eFt-tal, 9 %-kal noévekedett, igy a zard
allomany 231.991 eFt.

A meg nem fizetett tagdijak tartaléka 667.113 eFt-tal, 11 %-kal csokkent az elézé
évhez képest, igy a zard allomany 5.541.253 eFt.

Az azonositatlan befizetések befektetési hozamara képzett céltartalékabdl az
atcsoportositas az egyéni szamlakra, likviditisra és mikddésre a flggd tételek
beazonositasa utan, a rajuk esé hozamokat tartalmazzak a jogszabalyi eléirasoknak
megfeleléen.

A Pénztar fedezeti tartalékanak nyitd értéke 151.460.350 eFt (beolvadé pénztar
nelkdl), beolvadd pénztarat figyelembe véve 152.187.956 eFt, mig a zard értéke
159.168.161 eFt.

Fedezeti tartalék alakuldsa

adatok eFt-ban

Megnevezés 2014. évi zar6 2015. évi zard 2015. évi terv

Egyéni szamla 151.828.141 158.843.837 158.104.958
Szolgéltatasi szamla 359.815 324.324 337.618
Fedezeti tartalék 162.187.956 159.168.161 168.442.576
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A Hunalpa Nyungdijpénztér beolvadésa miatt a 2014. évi vagyonmérleg alapjan a
fedezeti tartalék 727.606 e Fi-tal ndvekedett.

2015. évben az egyéni szamlak 7.015.696 eFt-tal névekedést mutatnak. A beolvadd
pénztari hatast ha kisz(rjik, akkor a ndvekedés 7.743.301 e Ft.

A szolgaltatasi szamlak ez el6zd év zar6 allomanyahoz képest 35.491 eFt-tal
csokkentek. A beolvadé pénztar hatasa 0.

Az egyéni szamlak zar6 allomanya 0,4%-kal haladta meg a tervezett szintet.
A szolgaltatasi szamlak fordulé napi zardé allomanya a tervhez képest 4 %-kal
elmaradt.

A 2015. évben a fedezeti tartalék a tervhez képest felllteljesitést mutat (725.585 e
Ft). Ez a felliteljesités a tagok egyéni befizetésének névekedésébdl szarmazott.

A fedezetli tartalék szolgaltatasi céli bevétele a tervhez képest 18,62%-kal
novekedett.

A pénzigyi miiveletek bevételei 11,1%-kal meghaladtdk a tervben céldl kit(izott
bevételt.

A pénzigyi miiveletek raforditasai viszont nagy mértékben névekedtek.

A fedezeti célu kiadasok (tagok részére térténd kifizetések) a tervhez képest 2%-kal
voltak kevesebbek.

Mas penztarbol athozott fedezet a tervhez képest 24%-kal magasabb volt 2015.
evben.

A Pénztar likviditasi tartalékénak zaré értéke 231.991,- eFt, ami 513 eFt-tal
alacsonyabb a tervezettnél.

2.3. Kotelezettsegek

A kotelezettségek allomanya 120.915 eFt-tal, 47,83%-kal csdkkent az el6zd évhez
kepest, igy a zar6 allomany 131.885 eFt.

Az egyéb rovidlejaratl kotelezettségek részletezését a 11. sz. fliggelék tartalmazza.

A nyugdijpénztar csak révid lejaratl kétlezettséggel rendelkezik.
Kételezettség aranya:

2014. 2015,
252.800/160.389.081=0,16% 131.885/166.865.200=0,08%

Az azonositatlan fluggd tételek zar6é értéke 24.375 eFt, melybsl a munkaltatéhoz
rendelheté fliggd befizetések tsszege 22.585 eFt, a munkaltatéhoz nem rendelheté
fuggd befizetések 1.319 e Ft, és a pénztartaghoz nem rendelhet6 fiiggé befizetések
471 e Ft.

A munkaltatbhoz rendelhetd fliggd tételek novekedését, cstkkenését az A/11.1. sz.
tablazat, a munkaltatéhoz rendelhetd fiiggd befizetések korositott listajat az A/11.2.
sz. tablazat, mig a munkaltatbhoz rendelhetd fiiggé befizetések csdkkenését
jogcimenként az A/11.3. sz. tablazat tartalmazza.
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2.4. Passziv idébeli elhatarolasok
A passziv idbbeli elhatarolasok részletezését a 12/1. sz. fiiggelék tartalmazza.

A nyugdijpénztari passziv idébeli elhatarolasok értéke 777 eFt-tal, 0,43%-kal
csokkent az el6z6 évhez képest, igy a zaré dallomanya 179.863 eFt. Ebbdl
kiemelkedd tétel a vagyon- és letétkezelési dij elhatarolt 6sszege, mely 109.197 e Ft.

A pénztar eredménykimutatasat a 13. sz. fiiggelék tartalmazza.

A pénztar a nyugdijszolgaltatasok folyésitasakor és a tagoknak torténé kifizetések
esetében eljarasi dijat és az utalas koltségét vonja le.

Varakozasi id6s kifizetések esetében 64.678 eFt, mas pénztarba atlépé tagok
esetében 1.715 eFt, nyugdij szolgaltatds esetében 19.082 eFt, elhunyt tagok
kedvezményezettjeinek teljesitett kifizetés esetén 2.893 eFt keriilt levonasra.

A koltségnemek Osszesen 659.426 eFt.
A koltségek koltségnemenkénti megoszlasat a 14. sz. fiiggelék, mig az igénybevett-
és egyéb szolgaltatasokat részletesen a 15. sz. fiiggelék tartalmazza.

A pénztar targyévben bekdvetkezett pénzmozgasainak jogcimenkénti tagolasat a 16.
sz. fuggelékben elkészitett Cash-Flow kimutatas tartalmazza,

A 17. sz. fluggelék tartalmazza a nyugdijpénztar éves beszamolsjat alaird személyek
név és cimadatait.

A 18-19. sz. flggelékek tartalmazzédk a korabbi Felligyeleti szerv altal kézzétett
elbirasoknak megfeleléen a befektetések részletezését.

A nyugdijpénztar alkalmazotti iétszdma 44 5. Az allomanyba tartozé pénztari
alkalmazottak részére kifizetett brutté6 bérkoltsége 246.630. eFt volt.

2015. év sordn a pénztar szervezeti felépitésében korrekcié tortént, a korabbi 3
igazgatos szervezeti felallast felvaltotta az ligyvezetd igazgatds iranyitas.
Az alkalmazotti Iétszamot, illetve bérkéltséget a C/1. sz. tablazat tartalmazza.

A mérleg fordulénapja és elkészitésének idépontja kézétt nem jutott tudomasunkra
olyan esemény, mely a mérleggel lezart Uzleti évhez kapcsolodd kartéritési igényt,
késedelmi kamatot, kartéritést vagy birdsagi kéltséget generalna.

A Pénztérnak nincs tudoméasa olyan 2015. évet érintd rendkiviili eseményrél, mely
hatassal lehet a pénztar pénziigyi helyzetére, ezen belill a befekietésekre, a

befektetési szabalyok érvényeslilésére, a hozamok alakuldsdra, az eszkézok
Osszetételének valtozasara.

Budapest, 2016. majus 30.
Kadar Péter Igazgatotanacs elndke
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Onkéntes nyugdijpénztar
cash-flow kimutatas

2015. 12. 31. kiegészitd melléklet
16. sz. fiiggeléke

2015. 12. 31.

e Ft
Megnevezés 2014.12.31 2015, 12. 31.
Milkédés és kiegésztd vallalkozasi tevekenység mérleg szerinti eredménye (+/-) -71 959 7 453
Immateridlis javak nettd értékében bekévetkezett allomanyvdltozas (+/-) 15 518 £ 334
Immateridlis javakra adott elélegek Allomany valtazasa (+/-) 0 0
Tdrgyi eszkdzék (berunéizésok és beruhazasra, fellijitisra adott elblegek 1350 21 361
kivételével) netié ertékében bekbvetkezett Allomanyvaltozds (+/-)
Beruhdzdsok, beruhazasra, felljitasra adott elSlegek llomény valtozasa (+/-) 0 -728
e:t;;t:t(t +|:f)nzugy| eszkdzdk (hosszi lejarati bankbetétek kivételdvel) &llomany 16 277 845 2989 170
Készletek (készletekre adott elblegek kivételével) &rtékében bekovetkezett 0 0
alloményvéltozas (+/-}
Készletekre adott elblegek allomanyvaltozdsa (+/-) 1079 -93
Tartalékidke allomany vakczisa (+/-) 505 873 268 670
Kévetelésallomany véltozésa (+-) 217 497 677 167
Forgdeszkozok kézott kimutatott értékpapirok Alloményvaltozasa (+/-) -3200770 -1 232 351
Mikodési céltartalék dllomanyvaltozasa, céltartalékok egymés kézétt 9697 0910
Atcsoporfositisa miatt (+/-)
|Meg nem fizetett tagdijak tartalék éllomanyénak valtozAsa (+/-} -226 656 -667 113
Hosszi lejdrati kételezetiségek dllomény valtozdsa {+/-) 0 0
Tagokkal szembeni kitelezetiségek dllomany véltozisa (+/-) -32 665| -16 115
Sz4liM6i kitelezettség dllomany vallozasa (+/-) 526/ 5270
Hitelfelvétel, kapott kélcsbnék (+) 0 0
Hitel, kBlcsdn visszafizetés (-) 0 1]
Azonositatlan filggd befizetés dllomany valtozasa (+-) -151 583 -3 245
Egyéb révid lejératd kitelezettség Allomany valtozisa (+/-) 75729 -106 826
Hossz( lejérati bankbetétek elhelyezése (-) 0 0
Hosszi lejaraty bankbetétek megszintetése {+) 1] 0
Aktiv idébeli elhatarolasok sllomany véltozdsa (+/-) -362 -1431
Passziv idobeli elhataroldsok sllomany valtozésa (+/-) 10 834 =777
Fedezeti céltartalékképzés (+) 25 196 407 17 398 296
|[Fedezeti céltartalékba dicsoportosits likvidiasi celtartalekbol {+} 3484 2078
Fedezeti céltartalékba Atcsoporiositas tartaléktdkeébat (+) g‘ 0
Méas pénztartd! 4tiépd pénztartagok Athozott tagi kivetelése (+) 792 317 717 826
Likviditédsi céltartalékba stcsoportositas fedezetl tarlalékbsl (+) 0 3 869
Mas pénziarba &tiépd pénztartagok atvitt tagi kévetelése ) 204 856 229 651
Tagoknak, kedvezmé tteknek visszatérités fedezeti céltartalékbél (-) 6 537 548 6 821 859
Fedezeti céltartalék felhasznalds szolgsliatasnyljtisra (-} 2534 433 3662519
Egvéb fedezeti céltartalék allomanyvaltozas {+-) -438 156 -420 797
Likvidit&si céltartalékképzés (+) 23 698 17 824
Likviditasi céltartalékba tcsoportositas fedezeti céltartaiekbal (+) i 3 869]
Likviditasi cétartalékba atesoportositas tartaléktdkabdl (+) 0 0]
Likviditasi céltartalékbdl Atesoportositas fedezeti tartalékba {-) 3484 2978
Likviditasi céltartalék atcsoportositis tartaléktdkébe (-) 300 277 210
Egyéb likviditds| céltartalék allomanyvaltozas (+/-) 4301 0
Pénzeszkoz valtozds -3 035014 2 944 539
Készpénz allomany valtiozdsa (forint- és valulapénztar) -84 106
Szamlapénz {pénztarl elszamoldsi szamla, dven belili lejaratd forint és deviza
betétszamldk e -3 034 920 29 444 533
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Allianz Hungéria Onkéntes Nyugdijpénztar
Kozgyl(ilése Térgy: Beszamoldjelentés 2015,

1087 Budapest VIil.. Kényves Kalman krt. 48-52,

Tisztelt Kilddttkézgydlés!

A 281/2001. (XiI.26.) Korm. rendelet 20/C.§ (3) bekezdése alapjdn az Eston Zrt. {1024 Budapest.
Lovéhaz u. 39.) - mint az Allianz Hungéria Onkéntes Nyugdijpénztér ingatlanértékelGje — a
Nyugdijpénztar 2015. évrél szél6 éves beszamolbjdnak elfogadisat megel8zéen a kovetkez8k szerint
szamolok be a Pénztdr tulajdonaban lévé ingatlanokrdl, azok értékérdl, hasznositasardl, valamint az
ingatlanbefektetésen elért hozam alakulasarél.

Az Allianz Hungéria Onkéntes Nyugdijpénztér tulajdonaban 2015. januér elsején — a korabbi pénztari
beolvadasokat kévet6en a jogeléd pénztaraktdl a portfélidba bekeriilt — 6t ingatlan volt:

1054 Budapest, Bajcsy-Zsilinszky Endre (it 62. (hrsz: 24837/0/A/3) féldszint kétszintes iroda.

Az ingatlant a Budapest Fovarosi Korményhivatal Bp-i 2. szamu Kérzeti Féldhivatala a 24837/0/.A/3,
helyrajzi szamon tartja nyilvdn. A jogeléd Nyugdijpénztar 2008-ban jelentds fejlesztést hajtott végre
az ingatlanon. Az irodat - jelen beszémolé beszdmolasi id8szakat kévetd év elsé negyedévében -
értékesitette a Nyugdijpénztar, igy az a targyévet kévetSen kikeriilt a portfolicbél.

Az ingatlan brutté zaré valds piaci értéke 2014.12.31-i értéknapon brutté 125 476.000 Ft volt. Az
ingatlan értéke 2015. év végén:125 095 000 Ft.

1182 Budapest, Kirdlyhdgé utca 70. (hrsz: 145516/0/A/3) lakis értéke 2014. december 31-én
17 000 000 Ft. volt. A lakas értéke 2015. december 31.-én szintén 17 000 000 Ft.

Az értékelt lakds egy 1999. évben épiilt 4 lakdsos lakéépiilet egyik tet6téri lakdsa. Az épiilet jo,
karbantartott, kizepes dallapotd. Adottsdgainak koszénhetSen forgalomképes. A lakast - jelen
beszamolo beszémolasi idGszakat kovetd év els6 negyedévében - értékesitette a Nyugdijpénztér, igy
az a térgyévet kdvetben kikerllt a portfélidébal.

5463 Cserkesz6l6 3 db beépitetlen belteriileti épitési telek (hrsz: 364/11-/13). Bruttd piaci értékik
2014. december 31-én 10110000 Ft &sszesen. 2015. december 31-én a becsiilt piaci értékiik
10 200 000 Ft. A becsdilt érték véltozasat a piaci dsszehasonlité adatok valtozasa indokolja.

Az értékelt cserkesz8i6i 3 db lakételek, a telepiilés kiil- és belteriiletének hatardn helyezkednek el.

Az elmilt negyedévben nem tértént olyan ingatlanpiaci valtozas, vagy az ingatlan allapotéban clyan
valtozds ami a becsiilt érték modositasat tette volna szilkségessé.

Az Eston International Zrt. a beszamolasi id6szakban (a tdrgyévben) negyedévente készitett
értékelést az ingatlanokrél.



Az ingatlanok brutté piact forgalmi értéke 2015.12.31-én 152 295 000 Ft, ami - a vonatkozé
korményrendelet elSirdsai szerint - az ingatlan értékesitése esetén a minimalisan megallapithaté
eladasi ar.”

A Nyugdijpénztar - a jogszabdlyi el6irasok és az MNB (mint Feliigyelet) vonatkozé &llasfoglalsainak
megfelelen - a Bajcsy-Zsilinszky (ti ingatlan targyév els6 napjatdl folyamatosan (ténylegesen
2013.04.01-t6l kezdS8dben) az ingatlanbél 307 m2-t hatarozatlan idétartamra bérbe adott.

Tovébbi 70 m2, kiilon bejarattal rendelkez6 irodarész is ki lett adva.

A Bajesy-Zsilinszky ti iroda 2015. évi éves bérleti dijbevétele brutté 7.044.598 Ft volt.

Budapest, 2016. mdjus 19.

Tisztelettel:

Martonosiné Farkas Eva

Divizibvezetd



