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A pénztar alap adatai és szervezeti felépitése:

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

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

Tevékenységi engedélye:  E/39/94.

A pénztar az Onkéntes Kodlcsonds Biztositd Pénztarakrdl szold torvény hatdlya ald
tartozd, munkahelyi alapon szervezdo kiegészité nyugdijpénztar.

A pénztar f6 szolgaltatdasa az egydsszegl szolgaltatds vagy jaradék, illetve a kettd
kombinacidjanak formajaban nyljtott nyugdijszolgaltatdas. Emellett és ennek
érdekében a pénztar gondoskodik a befizetések gylijtésérdl, a pénztar vagyonanak a
pénztartagok érdekében torténd befektetésérdl, a tagok egyéni szamldjan 1évo
0sszeg nyilvantartasardl és megallapitasarol.

A Pénztar legfobb szerve a kozgydlés, mely legutdbb 5 f0s Igazgatdtanacsot és 3 fos
Ellen6rz0 Bizottsagot valasztott. A tisztségviselok mandatuma 2018. majus 8-aig szol.

Az Igazgatdtanacs elnoke: Garamvolgyi Mihaly
tagjai: Jung Zsuzsanna
Nagy Andras

Dr. Szatmari Istvan
Szilagyi Gyula

Az Ellendrz0 Bizottsag elndke: Dr. Lontai Eva
tagjai: Kajor Imréné
Szabo Laszlé

A testiiletek Osszetétele és létszama a 2017. majusi kdzgylilésen médosult, az IT a
korabbi 7 for6l 5 fore csokkent a korabbi IT elndk nyugdijba vonulasaval
Osszefliggésben. Az EB létszdma nem, de személyi Osszetétele ugyancsak modosult
ekkor.

A Pénztarnak 2 f6allast alkalmazottja van - az egyikik az ligyvezet6 -, akik az
igazgatotanacs elndke iranyitasa mellett 1atjak el a pénztar tgyfélszolgalati feladatait
és a pénztar mlkodtetésével kapcsolatos egyéb teendoket.

Az adminisztracids tevékenységet vallalkozasi szerzdés keretében a Penzionet
Szolgaltaté Kft latja el.

A pénztar szolgaltatdi partnerei:

Bankszamla vezeto: UniCredit Bank Hungary Zrt.
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Vagyonkezelok: Hold Befektetési Alapkezel6 Zrt
Amundi Befektetési Alapkezel6 Zrt.

Generali Befektetési Alapkezeld Zrt.

Letétkezell: UniCredit Bank Hungary Zrt.
Nyilvantarto: Penzionet Szolgaltatd Kift.
Konyvvizsgalo: Circulum Audit Kft — Karikas Judit

A pénztar szamviteli politikajanak ismertetése

A mérlegkészités napja:  2018. januar 25.

Amortizacids politika: A tartds, de kis érték(i eszkdzok értékbeni nyilvantartasaban a
100.000 Ft alatti egyedi beszerzési érték(i targyi eszkozok teljes értékét a
hasznalatba vételkor értékcsokkenésként kell elszamolni. A 100.000 Ft feletti egyedi
beszerzési értékl( targyi eszkozok értékcsokkenésének elszamolasa a 223/2000.
(XII1.19.) korm. rendeletben meghatarozott leirasi kulcsok alkalmazasaval torténik,
negyedévente.

Ertékelési szabalyok: A hitelviszonyt megtestesitd kamatozé értékpapirok, tulajdoni
részesedést jelentd befektetések, diszkont értékpapirok esetében a szamviteli
torvény szerinti beszerzési érték, tartds befektetési céli ingatlanok esetében az
értékcsokkenéssel csokkentett beszerzési érték képezi a konyv szerinti értéket.

Az értékelési kilonbozet az eszkdzcsoportok meérleg forduldnapjara, illetve a
negyedév utolsd napjara vonatkozoan meghatarozott, a felhalmozott kamatot is
tartalmazo piaci értéke és konyv szerinti értéke kozotti kilénbozet. A forrasok kozott
a mikodési, a fedezeti és a likviditasi tartalékon belll értékelési kilonbozetbdl
képzett céltartalékként jelenik meg. Az értékelési kiilonbdzetbdl képzett céltartalékon
beldl kiilon kerdl kimutatasra az id6aranyos kamat, a jard osztalék, a devizaarfolyam-
valtozas, valamint az egyéb piaci értékitéletbdl adodo értékelési kiilénbozet Gsszege.

A modositott 223/2000.(XII. 19.) kormanyrendelet el6irasai alapjan az eszkozoket és
forrasokat leltarozassal, egyeztetéssel ellendrizni, és egyedenként értékelni kell.

Pénztari szabalyzatok:

Alapszabaly

Szamviteli politika

Szamlarend, szamlatiikor
Adatvédelmi szabalyzat

Pénzkezelési szabalyzat

Leltarozasi és selejtezési szabalyzat
Panaszkezelési szabalyzat
Szabalyzat a tagi kolcson igénylésérdl, folydsitasardl és elszamolasarol
Befektetési politika

A pénztar ligykezelési dijai
Szolgaltatasi és kifizetési szabalyzata
Hozamfelosztasi szabalyzat
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. Tartalékképzési szabalyzata
. Szabalyzat a pénzmosas megeldzésére és megakadalyozasara

A pénztarnal lefolytatott ellen6rzések hatasai: Az Uzleti év folyaman a pénztar
torvényességi felligyeletét ellatd Magyar Nemzeti Bank nem végzett ellendrzést a
pénztarnal, arra legutdbb 2016-ban keriilt sor. A targyid6szakban addhatdsagi
ellendrzésre sem kerdilt sor a pénztarnal.

Az Ellen6rz6 Bizottsag munkatervébe felvett ellendrzései és célvizsgalatai nem tartak
fel olyan hianyossagot, amely a korabbi beszamoldk mddositasat tették volna
sziikségessé.

Tajékoztato adatok:

A Chinoin Nyugdijpénztar alapszabalya alapjan az elGirt egységes tagdij mértéke
valamennyi pénztartagra nézve egységesen havi 1.000 Ft/éves 12.000 Ft.

Tartalékok képzése

A tagdijszer( bevételek szazalékos megoszlasa az egyes tartalékok kozott az alabbi:

Megnevezés Fedezeti MUkodési Likviditasi

Egységesen 99,0% 0,9% 0,1%

Taglétszam alakulasa

2017. december 31-én a tagok szama 3 279 f6, ami 27 fovel (0,8%-kal) haladja meg
az el6z6 évi zard létszamot.

A pénztarba Uj belépbk szama 108 f6, a mas pénztarbdl atlépd tagok szama 4 6.

A beszamolas idOszakaban 85 fO tagsagi viszonya szlint meg. Kozilik 46 f6
szolgaltatds igénybevételével (35 egyodsszegli szolgdltatasban, 11 f6 jaradék
végkifizetéssel), 20 fo a varakozasi ideje birtokaban torténé megsziintetéssel, 6 fo
masik pénztarba atlépéssel sziintette meg a tagsagat, mig tovabbi 13 fonek
elhalalozas folytan szlint meg a tagsaga a pénztarban.

2017. év folyaman 187 f6 élt a varakozasi ideje letelte birtokaban az addmentes
hozama felvétele lehetOségével, tovabbi 61 f6 pedig a tagsagi jogviszonya
fenntartasaval vette fel a hozamat és a tokéjét is (illetve annak bizonyos hanyadat).
A 20 fOs jogviszony megsziintetése melletti felvételt is beleszamitva tehat
minddsszesen 268 f6 részére teljesitett ilyen jogcimen kifizetést a pénztar.

A kilépések szamanak megoszlasa negyedévenként:

Negyedévek Szolgaltatas (f6) Atlépés (f6) Elhalalozas (f6) 10 éves kifiz.(f6)
I. negyedév 8 1 4 6
I1. negyedév 8 2 3 4
I11. negyedév 21 3 3 5
IV. negyedév 9 - 3 5
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Osszesen

46

6

13

20

A kilépOk szamanak alakulasat az el6z0 évhez képest az alabbi tablazat mutatja:

Ev Szolgaltatas (f6) Atlépés (f6) Elhaldlozas (f6) 10 éves kifiz.(f6)
2016. 32 4 10 25
2017. 46 6 13 20
Valtozas +14 +2 +3 -5

A tagsagi jogviszony megsziinések szama 2017. évben 14-el nott az el6z6 évhez

mérten.

A varakozasi idejik alapjan kifizetés igénybevételére jogosult vagy egy éven beliil

jogosultta vald tagok szama 2.382 6. Vagyonuk 11.938.874 ezer Ft.

A tagdijfizetést elmulaszté (tagdijat nem fizetd) tagok szama 602 f6, vagyonuk
2.064.685 ezer Ft a forduldénapon.

Atlagos kifizetések alakulasa

Az egyes jogcimekhez tartozo kifizetések atlagos 6sszegértékei az alabbiak szerint
alakultak a targyiddszakban:

Jogcim Osszegvolumen (ezer Ft) Esetszam (f0) Atlagos dsszeg (eFt/fd)
Egydssz ny.kifizetés 169 679 35 4 848
Jaradék kifizetések 227 318 114 1994
Atlépési kifizetés 17 503 6 2917
10 éves fenntarto 129 129 61 2117
10 éves hozam 131 084 187 701
10 éves kilépo 24 577 20 1229
Kedvezményezetti 35998 13 2769

A Pénztar a kifizetések elszamolasa soran az Alapszabaly fiiggelékeként rogzitett
koltségtéritési szabalyoknak megfeleld koltségeket szamolt fel (a szolgaltatasok
kifizetése dijmentesen torténik).

A Pénztar mérlegének bemutatasa

A Pénztar 2017. december 31-i mérlegfodsszege 13.720.559 ezer Ft, mely az el6z0
évi mérleg foosszegnél 1,2%-kal (164 MFt-tal) alacsonyabb.

ESZKOZOK

A pénztar mérlegében eszkozként mutatja ki a pénztar rendelkezésére allg,

hasznalatara
nyugdijszolgaltatas,

bocsatott, a

pénztar

muikodését
a likviditas és kockazat fedezetéll

szolgald,
szolgald befektetett

valamint a

eszkozoket és forgdeszkozoket, tovabba az aktiv idObeli elhatarolasokat.

A f6 eszkdzsorok megoszlasa:
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Vegreee C')ssze_g A mérlegfédsszeg
(ezer forint) %-aban
A) Befektetett eszkdzok 0 0,00%
B) Forgoeszkdzok 13 720 559 100,00%
C) Aktiv idébeli elhatarolasok 0 0,00%
ESZKOZOK osszesen: 13 720 559 100,00%

A) Befektetett eszk6zok (0 ezer forint)

A pénztar 2017-ben befektetett eszkdzzel (beleértve a targyi és pénziigyi eszkdzoket
is) nem rendelkezik. A pénztar a szamviteli politikdjanak 2008. januar 1-i mddositasa
alapjan a befektetett pénziigyi eszkozeit teljes egészében a forgdeszkozok kozott
tartja nyilvan, tekintettel arra, hogy az értékpapirokat forgatasi céllal szerzi be és
éven tuli megkilonboztetésiik nem indokolt.

B) Forgoeszko6zok (13.720.559 ezer forint)

A pénztar vagyonanak 100%-a forgdeszkoz.

Forgdeszkozként keriilnek kimutatasra a kovetelések 101.405 ezer forint 6sszegben
(0,74%), amely 22.124 ezer forint dsszegli tagdijkovetelésbdl, 78.579 ezer forint
0sszegli tagi kdlcsonbdl, illetve 702 ezer forint egyéb kovetelésbdl all.

A forgbeszkdzokon bellil kimutatott értékpapirok allomanya 13.532.194 ezer forint,
amely a forgdeszkdzok 98,63%-at teszi ki. Az értékpapirok, forgatasi céllal torténd
vasarlasaval, a pénztar kamat, hozam illetve arfolyamnyereség elérésére torekszik.

A pénzeszkozok értéke (elszamolasi betétszamla, elkilonitett betétszamlak) a
forgoeszk6zok kozott 86.960 ezer forint, amely a forgdeszkdz-allomany 0,63%-at
jelenti.

C) Aktiv idobeli elhatarolasok (0 ezer forint)

Aktiv id6beli elhatarolasként 6sszeget nem mutat ki a pénztar a fordulénapon.

FORRASOK

A Pénztar a mérleg forrds oldalan mutatja ki a sajat tokéjét, a céltartalékait, a
kotelezettségeit és a passziv idObeli elhatarolasokat.

Megoszlasa:
. Ossze A mérlegfédssze
MEETEEAE (ezer for?nt) %-gban ]

D) Sajat toke 229 613 1,67%
E) Céltartalékok 13 455 198 98,07%
F) Kotelezettségek 35 097 0,26%
G) Passziv idobeli elhatarolasok 651 0,00%
FORRASOK 6sszesen: 13 720 559 100,00%
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D) Sajat toke (229.613 ezer forint)

A pénztar sajat tokéje az elmuilt évek miikodési tevékenységbdl szarmazd
eredményét (244.454 ezer forint) tartalmazo tartaléktokébdl illetve a milkodés
targyévi eredményébdl (-14.841 ezer forintos veszteséq) tevodik dssze.

E) Céltartalékok (13.455.198 ezer forint)

A miikodési céltartalék osszege 2.317 ezer forint. A pénztar varhatd jovobeni
kotelezettségekre mikodési céltartalékot nem képzett. A mikodési célu befektetési
portfolid mérleg forduldnapjara vonatkozdan meghatarozott, felhalmozott kamatot is
tartalmazo piaci értéke és konyv szerinti értéke kozotti kilénbozetében kimutatott
értékelési kiilonbozet 6sszege 2.317 ezer forint.

A fedezeti céltartalék nagysaga 13.353.693 ezer forint, mely mogott a tagok
egyéni és szolgaltatasi szamlakon vezetett kovetelései allnak, ami felett kizardlag a
pénztartagok rendelkeznek. A céltartalék alakulasa a késObbiekben kertl
részletezésre.

Egyéni szamlak tartalékanak alakulasa

Az egyéni szamlak nyitd allomanya az lzleti év els6é napjan 11.152.307 ezer forint
volt.

A targyévben egyéni szamlakon jovairt bevételek dontd része tagdijbefizetés; egyéni
tagdijbefizetés 361.789 ezer forint (a meg nem fizetett tagdijakat is beleértve),
munkaltatdi tagdij hozzajarulas 224.737 ezer forint. A mas pénztarbdl atlépd tagok
altal hozott tagi kovetelések 40.334 ezer forinttal novelték a tartalékot. A fedezeti
tartalékon jovairt bevételek kozott 2017-ben az addjovairasra jogositd, addhatdsag
altal beutalt 6sszegek volumene 93.611 ezer forint.

Az egyéni szamlakat megilleto realizalt hozambevétel 6sszege 475.967 ezer forint, az
értékelési kiilonbozet 118.388 ezer forint, melyek egyenlege 594.355 ezer forint.

A tartalék allomanyat a kovetkezd tételek csokkentették az lizleti év folyaman:
Szolgaltatasok fedezetére 434.021 ezer forint 0sszegben tortént atcsoportositas a
szolgaltatasi tartalékba.

Tagoknak, kedvezményezetteknek az év soran 312.217 ezer forint visszatérités
tortént, mas pénztarba atlépo tag kovetelésének atadasa 20.949 ezer forint volt.
Egyéb valtozasként a fedezeti tartalék 1.544 ezer forinttal csokkent, a tagi
kolcsonoket vissza nem fizetett tagok vonatkozasaban elvont kolcsonkovetelés
Osszege kovetkeztében.

Az egyéni szamlakat terhel6 befektetésekkel kapcsolatos raforditasok —
arfolyamveszteségek, vagyonkezelGi és letétkezel6i dijak, befektetési tevékenységgel
kapcsolatos egyéb raforditasok 173.768 ezer forinttal csokkentették a tartalék
allomanyat.

Az egyéni szamlak zard allomanya fentiek ered6jeként 11.750.335 ezer forint.

Szolgaltatasi tartalék alakulasa
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A szolgaltatasi tartalék nyitd értéke 1.517.372 ezer forint. A tartalék vagyonat emelte
az év folyaman az egyéni szamlakrol atcsoportositott 434.022 ezer forintos egyenleg,
valamint a befektetéseken elért 57.698 ezer forintos hozambevétel.

A tartalék egyenlegét csokkentette a szolgaltatasként igénybe vett 405.734 ezer

forintos 6sszeg.

Fentiek eredGjeként a szolgaltatasi tartalék zard allomanya 1.603.358 ezer forint.

A fedezeti tartalék alakulasat az alabbi tabla mutatja be:

Nagyséagrend.: ezer forint

Megnevezés 2016. 2017.

I. Egyéni szamlakon

Nyité allomany 10 573 937 11 152 307
'llj's\r/%}[/;él\éie(rl )egyéni szamlakon jovairt szolgaltatasi célu 912 930 912 231
Mas pénztarbdl athozott tagi kdvetelés egyéni szamlakon (+) 47 273 40 334
Egyéni szamlakat megilleté6 hozambevételek (+) 529 707 475 967
Egyéni szamlakat megilletd értékelési kulonbozet (+/-) 124 969 118 388
Likviditasi tartalékokbdl atcsoportositas (+) 0 0
Tartalékt6kébdl atcsoportositas (+) 0 0
’[Sazr?ell?ééllgé(?fk fedezetére atcsoportositas szolgaltatasi 489 900 434 021
Iiz;gg:{wéarla,é I;e(c_i;/ezmenyezetteknek, munkaltatoknak 349 791 312 217
Mas pénztarba atlépd tag kdvetelésének atadasa (-) 5551 20 949
Eél%g?(;[[és;g&n(lfa)kat terhel$ szolgaltatasi célu egyéb 6011 6 393
i%gtr—:-(;[[ és;jlin(l_é)kat terhel$ befektetésekkel kapcsolatos 182 306 173 768
Egyéb valtozas (+/-) -2 950 -1544
Egyéni szamlak zaroallomanya 11 152 307 11 750 335
II. Szolgaltatasi tartalékon

Nyité allomany 1286 421 1517 372
][Ee%yéézr;it:z(ir)nlérél targyévben atcsoportositott szolgaltatasok 489 900 434 022
Mas pénztarbdl atlépd tagok altal hozott tagi kdvetelés (+) 0 0
Szolgaltatasi tartalékon jévairt egyéb bevételek (+) 0 0
Szolgaltatasi tartalékot megilletd értékelési kiilonbozet (+/-) 22721 23 375
Szolgaltatasi tartalékot megilleté hozambevételek (+) 40 239 34 323
Likviditasi tartalékokbdl atcsoportositas (+) 0 0
Tartalékt6kébdl atcsoportositas (+) 0 0
Tagoknak, kedvezményezetteknek nyujtott szolgaltatasok (-) 321 909 405 734
Tagoknak, kedvezményezetteknek visszatérités (-) 0 0
Mas pénztarba atlépdk szolgaltatasi fedezetének atadasa (-) 0 0
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Szolgaltatasok folyositasaval kapcsolatos kiadasok (-)

Szolgaltatasi szamlat terhel6 egyéb kiadasok (-)

Szolgaltatasi szamlakat terhel6 befektetéssel kapcsolatos
kiadasok (-)

Egyéb valtozas (+/-)

o O O O

o O O o

Szolgaltatasi tartalék zaré allomanya 1517 372

1 603 358

Likviditasi céltartalék alakulasa

A likviditasi céltartalék Osszege 92.385 ezer forint, melybdl a likviditasi portfolié
értékelési kiilonbozetére képzett céltartalék allomanya 7.534 ezer forint. A pénztar
folyamatos fizetoképességének biztositasara 84.851 ezer forint egyéb likviditasi

céltartalékot kiilonit el.

Megnevezés Nyit()éllorr_]ény Zér()éllomény Valtozas
(ezer forint) (ezer forint) (eFt)
Ertékelési kiildbnbozetre 5304 7 534 2230
Azonositatlan befizetések befektetési 0 0 0
hozamanak kockazati tartaléka
Egyéb likviditasi célokra kepzett tartalék 83 187 84 851 1664

A likviditasi tartalék novekedését és csokkenését befolyasold tényezok az alabbiak

(ezer forint):

Megnevezés El6z6 év = Targyév

I. Likviditasi portfolio értékelési kiilbnbozetére
Nyito allomany -638 5 304
Targyévben likviditasi portf. ért. kildnbdzetére képzett céltartalék (+) 5942 2230
Likv. port. ért. kiil. tartalékaba atcsop. egyéni szamlardl (+)
Likv. port. ért. kiil. tartalékaba atcsop. szolgaltatasi tartalékbol (+)
Likv. port. ért. kll. tartalékaba atcsop. mikodési céltartalékbal (+) 0 0
Likv. port. ért. kil. tartalékanak egyéb bevételei (+) 0 0
Likv. port. ért. kiil. tartalékabdl atcsoportositas egyéni szamlara (-) 0 0
Likv. port. ért. kil. tartalékabdl atcsoportositas szolgaltatasi

2 0 0
tartalékba (-)
Likv. port. ért. kiil. tartalékabdl atcsoportositas mikdodési célra (-) 0 0
Likv. port. ért. kul. tartalékanak felhasznalasa egyéb célra (-) 0 0
Likv. port. ért. kul. tartalékanak zaré allomanya 5304 7534
Il. Azonositatlan befizetések befektetési hozamara
Nyit6 allomany 0 0
Targyévben az azonositatlan befizetések bef. hozamara képzett 0 0
céltartalék (+)
Azonositatlan befizetések befektetési hozamanak kockazati

1 . s o . 0 0
tartalékaba atcsoportositas egyéni szamlarol (+)
Azonositatlan befizetések befektetési hozamanak kockazati 0 0
tartalékaba atcsoportositas szolgaltatasi tartalékbdl (+)
Azonositatalan befizetések befektetési hozamanak kockazati 0 0

tartalékaba atcsoportositas mikodési céltartalékbol (+)
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Azonositatalan befizetések befektetési hozama kockazati 0 0
tartalékanak gyéb bevételei (+)
Azonositatalan befizetések befektetési hozamanak kockazati

LAl 21 A " VPR 0 0
tartalékabol atcsoportositas egyéni szamlara (-)
Azonositatalan befizetések befektetési hozamanak kockazati 0 0
tartalékabol atcsoportositas szolgaltatasi tartalékba (-)
Azonositatalan befizetések befektetési hozamanak kockazati 0 0
tartalékabol atcsoportositas szolgaltatasi tartalékba (-)
Azonositatalan befizetések befektetési hozamanak kockazati

iy 1 i . 0 0
tartalékanak felhasznalasa egyéb célra (-)
Azonositatalan befizetések befektetési hozamanak kockazati 0 0
tartalékanak zaré allomanya
IIl. Egyéb likviditasi célokra
Nyité allomany 82 620 83 187
Targyévben egyéb likviditasi célokra képzett tartalék (+) 567 1664
Egyéb likviditasi célokra képzett tartalékba atcsoportositas egyéni 0 0
szamlarol (+)
Egyéb likviditasi célokra kepzett tartalékba atcsoportositas

i L e A 0 0
szolgaltatasi tartalékbol (+)
Egyéb likviditasi célokra képzett tartalékba atcsoportositas mikodési

: L 0 0

céltartalékbdl (+)
Egyéb likviditasi célokra képzett tartalék egyéb bevételei (+) 0 0
Egyeéb likviditasi célokra képzett tartalékbdl atcsoportositas egyeni 0 0
szamlara (-)
Egyeéb likviditasi célokra képzett tartalékbdl atcsoportositas

i A . 0 0
szolgaltatasi tartalékba (-)
Egyeéb likviditasi célokra képzett tartalékbdl atcsoportositas 0 0
mikddési célra (-)
Egyeéb likv. célokra képzett tartalék felhasznalas egyéb célokra (-) 0 0
Egyeb likviditasi célokra képzett tartalék zard allomanya 83 187 84 851

Meg nem fizetett tagdijak tartalékat 6.803 ezer forint 6sszegben a pénztar azon
tagdijkdvetelései utan mutatja ki, amelyek a mérlegkészités idépontjaig nem kerdiltek
pénziigyileg rendezésre a targyévi tagdijkotelezettség tekintetében. Ezen &sszeg
eszkozoldalon a tagdijkdvetelések részeként jelenik meg. A korabbi évekrdl fennalld
meg nem fizetett tagdijkovetelése allomanyat a Pénztar az éves zaras keretében

leirta/lezarta.

A céltartalékok egyiittesen a mérlegfédsszeg 98,07%-at teszik ki. A céltartalékok az

el6z6 évhez mérten 5,4%-kal boviiltek.

A céltartalékok alakulasa (ezer forintban):

. Nyito Targyévi Zaro
Megnevezés . . . . . X
allomany  valtozasok  allomany
Mikodési céltartalék 1012 1305 2317
jovébeni kotelezettségekre 0 0 0
mikodési portfolié értékelési kiilénbozetére 1012 1305 2 317
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Fedezeti céltartalék 12 669 679 684 014 13 353 693
egyeéni szamlakon (értékelési kuldonbozettel egyutt) 11 152 307 598 028 11 750 335
:zc;li?t?)ltatam tartalékon (értékelési klldénbozettel 1517 372 85 936 1 603 358
Likviditasi és kockazati céltartalék 88 491 3894 92 385
értékelési kuldnbozetre 5 304 2230 7 534
egyéb likviditasi célokra 83187 1664 84 851
azonositatlan befizetések befektetési hozamara 0 0 0
Meg nem fizetett tagdijak tartaléka 6 457 346 6 803
mikddési célu 58 3 61
fedezeti célu 6 393 342 6 735
likviditasi és kockazati célu 6 1 7
Osszesen: 12 765 639 689559 13455198

F) Kotelezettségek (35.097 ezer forint)

A Pénztar hosszu lejaratu kotelezettséggel nem rendelkezik.

Tagokkal szembeni kotelezettsége nem allt fenn a pénztarnak a forduldnapon. Az
egyéb rovid lejarati kotelezettségek (35.083 ezer forint) dontGen a befektetési
tevékenységgel dsszefliggésben allnak fenn (32.854 ezer Ft), részben vagyonkezelGi
dijként, részben a forduldnapon athizddd befektetési ligyletekbdl. 1.298 ezer forintot
tesz ki a letétkezeldvel szembeni dijk6telezettség, 924 ezer forintot a felligyelet felé
fennallé dijkotelezettség. A kotelezettségek kozott szerepel tovabba egy tagi kdlcson

el6torlesztésbol fennalld 7 eFt-os kamatkorrekcié dsszege.

A pénztarnak szallitdi tartozasa/fizetési kotelezettsége nincs a forduldnapon.

Az azonositatlan fligg6 befizetésekbdl fennalld forduldnapi allomany 14 ezer forintot

tesz ki, két munkaltatdi talfizetésbol szarmazdan.

A kotelezettségek allomanyanak részletezése (ezer forintban):

Megnevezés Osszeg
Pénztartagokkal, kedvezményezettekkel szemben fennalld kotelezettség 0
Kotelezettségek aruszallitasbdl, szolgaltatasbdl 0
Ado- és jarulékkotelezettségek 0
Bér- és egyéb jovedelem elszamolasi kotelezettségek 0
Egyéb rovid lejaratu kotelezettség (tagi kdlcson tulfizetésbél) 7
Befektetési tevékenység athiuzodo Ugyleteibél fennalld kotelezettségek 1850
VagyonkezelGkkel szembeni dijkotelezettségek 31 004
Letétkezelbvel szembeni dijkdtelezettségek 1298
Fellgyelettel szembeni kotelezettségek 924
Azonositatlan fligg6 befizetések 14

Az azonositatlan tételek alakulasat az alabbi tablazat mutatja (ezer forintban):
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2017. Beérkezett Beazonositott Visszautalt
Nyité egyenleg 5
|. negyedév 1747 - 1752
Il. negyedév - - -
lll. negyedév 16 - 16
IV. negyedév 114 - 100
Zar6 egyenleg 14

A forduldnapon fenndllé 14 ezer forint Osszegl fliggd allomany 2018-ban
visszautalassal rendezésre kertllt.

G) Passziv idobeli elhatarolasok (651 ezer forint)

A mérleg forduldnapja el6tti idoszakra vonatkozd illetve azt terhel§ azon koltségeket,
raforditasokat mutatja ki a Pénztar, melyek Osszege a mérlegkészités napjaig a
pénztar tudomasara jutott, illetve szerzodésekbdl meghatarozhatd. 2 ilyen tétele allt
fenn a pénztarnak a fordulénapon:

Jogcim Szolgaltatd neve Osszeg (ezer forint)
IV. nev. kénywvizsgaloi dij Circulum Audit Kft 635
IV. nev. dij Onkéntes Pénztarak Szovetsége 16

A Pénztar eredményének bemutatasa

A Pénztarnak bevétele alapvetfen a tagdijbefizetésekbdl, a tagok részére fizetett
munkaltatdi hozzajarulasbdl, eseti vagy rendszeres adomanyokbdl, az adéhatdsagtol
befolyd befizetésekbdl, valamint a pénziigyi mliveletek bevételeibdl szarmazik, mig
raforditasa jellemzéen m(ikddési jellegli koltségekbdl és a befektetésekkel
kapcsolatos raforditasokbdl keletkezik. A pénztar a jogszabalyoknak megfelel6en
tartalékonként elkiilonitett eredménykimutatast készit az egyes tevékenységi célok
alapjan megbontott bevételeibdl, koltségeibdl, illetve raforditasaibol.

M(ikddési tevékenység

A miikodés fedezetét a pénztar tagdijbevételeinek, illetve a tagok részére fizetett
munkaltatdi hozzajarulasi 6sszegeknek a kozgyllés altal meghatarozott hanyada, a
mikodési célra kapott rendszeres tamogatds, a mas pénztarba atlépd illetve a
pénztarbdl kilépd tagoktdl levont at-/kilépési dij, illetve a miikddésre fel nem hasznalt
miikodési célu vagyon befektetésébdl szarmazd hozambevétel biztositja.

A pénztar kiegészito vallalkozasi tevékenységet nem folytat.

Fedezeti célu tevékenység

A nyugdijcélu tevékenység fedezetét dontéen a tagdijbefizetések, a tagok részére
fizetett munkaltatdi hozzajarulas fedezeti tartalékra jutd hanyaddal, a szolgaltatasok
fedezetére juttatott eseti adomanyok és a pénziigyi miveletek eredményébdl
negyedévente képzett céltartalék képezi.

A nyugdijszolgaltatasok nyujtasa érdekében felhalmozddd vagyont elkilonitetten
tartja nyilvan a pénztar: a felhalmozasi idoszakban 1évd tagok vagyonat tartalmazé
egyéni szamlak tartalékaként, valamint a mar szolgaltatast igényld tagok koveteléseit
tartalmazo szolgaltatasi tartalékként.
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Likviditas biztositasa

A pénztar mikodoképességének és a szolgaltatasok nyujtasanak zokkendmentes
biztositasa érdekében tagdijbevételeinek meghatarozott részét a likviditasi tartaléka
javara szamolja el. Likviditasi céli bevételt képez tovabba a likviditasi tartalék
befektetett részén realizalt hozam és elszamolt értékelési kiilonbozet 6sszege.

A likviditasi tevékenységre elszamolt, raforditasokkal csokkentett bevételbdl
kiilonbdzo célokra tartalékokat képez a pénztar.

A miikodési tevékenység eredményének bemutatasa

A pénztar miikodési tevékenységének eredménye egyrészt a szokasos miikddési
tevékenység eredményébdl — ami a pénztar mikodésével kapcsolatban az (zleti
évben elszamolt bevételek és koltségek, raforditasok kilonbozete —, masrészt a
befektetési tevékenység eredményébdl — ami a befektetésekbdl szarmazo bevételek,
illetve raforditasok kilonbozete- tevidik dssze.

A targyévi mikodési eredmény megoszlasa:

Megnevezés (e?esrsfzo erign ) Megoszlas
Szokasos mikodeési tevekenység eredménye -14 695 99,02%
Befektetési tevekenység eredménye -146 0,98%
Mikodési eredmény (mérleg szerinti) -14 841

A pénztar el6z0 évi miikodési eredménye +4.430 ezer forint volt, amit6l a targyévi
14.841 ezer Ft-os veszteség szamottevOoen elmarad. Az eredményvaltozas harom
okra vezethetl vissza, az egyik, hogy 2017-ben a miikddési forrasok befektetésén
érdemi hozam nem termel0dott, a masik, hogy a személyi hattér valtozasa okan a
személyi jellegl kiadasok szamottevéen megemelkedtek (részben esetileg felmerilo
kiadasok okan), a harmadik ok pedig az, hogy 2016-ban az eredményt névelte a
miikodési forrasok értékelési kiilonbozet csokkenésével Osszefliggésben 1évo realizalt
befektetési eredmény is.

A mikodési tartalék értékelési kiilonbozetébdl képzett céltartalék allomanya
ugyanakkor 1.305 ezer Ft-tal nétt, igy ezt is figyelembe véve a miikodési cél
forrasok allomanya 6sszességében 13.536 ezer Ft-tal csokkent.

A miikodési tartalékot érintd bevételek dsszege az el6zo évben dsszesen 35.575 ezer
forint volt, targyévben 38.411 ezer forint.

A tagdijbevételek (egyéni és munkaltatdi hozzajarulds) (7.375 ezer forint) a
miikodési tartalék bevételeinek 19,2%-at teszik ki. A pénztar mikodési céll
adomanyként az el6z0 évinél 4.709 ezer forinttal magasabb Osszegli, 28.447 ezer
forintos bevételt realizalt (74,1%). Az atlépokt6l és kilépoktdl levont atlépési és
kilépési koltség és az egyéb miikodési bevételek dsszege 229 ezer forint (0,6%).

A mUkodési céli eszkozok befektetésébdl szarmazd hozambevétel 2.360 ezer forint,
amely egyrészt a pénziigyileg realizalt, kapott kamatokbdl, arfolyamnyereségekbdl,
masrészt az értékelési kilonbdzetben elszamolt varhatdé hozambdl adddik Ossze.
Ezekkel szemben 2.506 ezer forintot tettek ki a befektetési tevékenységgel
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kapcsolatos raforditasok, igy a befektetési tevékenység eredménye -146 ezer forintra
adddott.

A pénztar miikodési bevételének megoszlasat az alabbi tablazat mutatja (ezer
forintban):

Bevételek jogcimei 2016. évben Valtozas 2017. évben
Tagok altal fizetett tagdij 3137 106,79% 3350
Munkaltatoi hozzajarulas 2107 96,96% 2043
Tamogatas, adomany 23738 119,84% 28 447
Tagok egyéb befizetései 2 357 86,68% 2043
Utdlag befolyt tagdijak 0 - 0
Meg nem fizetett tagdijak(-) 58 105,17% 61
Pénzlgyi mlveletek bevételei 4037 58,46% 2 360
Egyéb bevételek 257 89,11% 229
MUkddési dsszes bevétel 35575 107,97% 38411

A bevételek 6sszességében 1%-kal nottek.
A pénztar mikodési koltségeinek megoszlasat az alabbi tablazat mutatja:

gre——
Megnevezés 2016. év (eFt)  2017. év (eFt) \(/23557250(1/60)) Megoszlas (%)
anyagkoltség 169 170 100,59% 0,34%
személyi jellegl kifizetések 17 768 31739 178,63% 62,54%
adminisztracios dij 8 839 9 296 105,17% 18,32%
konyvizsgalati dij 2 492 2 540 101,93% 5,01%
marketing-, hirdetés-, reklam 0 0 - 0,00%
felugyeleti dij 3458 3524 101,91% 6,94%
egyeb igénybe vett szolgaltatas 3 546 3419 96,42% 6,74%
egyéb raforditas 55 58 105,45% 0,11%
Osszesen 36 327 50 746 139,69% 100,00%

Kiadasi oldalon 40%-o0s (mintegy 14 MFt) a novekedés, alapvetden a személyi jellegli
kiadasok megnovekedése miatt. Ebben szerepet jatszik, hogy a kdzgylilés dontése
szerint az igazgatdtanacs elndke immar tiszteletdijpan részesiilt, illetve 2017-ben
végkielégitéssel megsziint az egyik alkalmazott munkaviszonya, ami eseti
tobbletkiadast jelentett a pénztarnak.

Az igazgatdtanacs elndke 2017. juniusa Ota tiszteletdijban részesiil, ennek dsszege
2017-ben bruttd 2.100 ezer forintot tett ki. Az igazgatétanacs és az ellendrzo
bizottsag tagjai — az IT elnokon kivil - dijazasban nem részesiilnek.

2017-t6l lgyvezetSt is kinevezett a pénztar, az Ugyvezetd munkabére 2017.
szeptembert6l-decemberig bruttd 2.400 ezer Ft volt.

Az igénybe vett szolgaltatasok foképpen a banki koltségeket (2.500 ezer forint) és a
postai befizetések és kifizetések dijait (745 ezer forint) foglaljak magukban.

A Chinoin Zrt. tadmogatdéi adomany nyujtasaval jarul hozza a pénztar

miikddtetéséhez, ami a bevétel oldalon mikodési adomanyként jelenik meg.

A napi mlkodéshez sziikséges eszkdzoket, irodaszereket, a Pénztar tagokkal folyod
levelezéseinek postakoltségét tovabbra is atvallalja a Chinoin Zrt.
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A pénztar miikddési céltartalékot a miikodési portfolié értékelési kilonbozetébol
képez, melynek 1.012 ezer forint 6sszegl nyité allomanya az Uzleti év végére 2.317
ezer forintra boviilt.

A fedezeti célu tevékenység eredményének bemutatasa

A fedezeti célu Osszbevétel 1.564.284 ezer forint, amelybll a szolgaltatasi célu
tagdijbevételek 58,3%-ot, a pénziigyi tevékenység bevételei 41,7%-ot tettek ki. A
tagdijbevételeken beliil az egyéni tagdijként fizetett 6sszegek 74,6-kal, a munkaltatoi
hozzajarulasként fizetett 6sszegek 24,6%-kal részesiilnek. A tdamogatdi adomanyként
befolyt 6sszeg minddssze 0,1%-kal részesiil a bevételekbdl.

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

Bevételek jogcimei 2016. évben Valtozas 2017. évben
Tagok altal fizetett tagdij 345 120 106,78% 368 524
Munkaltatéi hozzajarulas 231716 96,99% 224 737
Tamogatas, adomany 3 865 24,94% 964
Tagok egyéb befizetései 330 109 96,44% 318 348
Utdlag befolyt tagdijak 0 - 0
Meg nem fizetett tagdijak(-) 6 393 105,35% 6 735
Egyéb bevételek 8513 75,10% 6 393
Szolgaltatasi célu bevételek 6sszes 912 930 99,92% 912 231
Pénzugyi miveletek bevételei 717 636 90,86% 652 053
Fedezeti 0sszes bevétel 1 630 566 95,94% 1564 284

A befektetési tevékenység eredménye

A fedezeti célu befektetéssel kapcsolatos bevétel 652.053 ezer forint, amely egyrészt
a pénzigyileg realizalt, kapott kamatokbdl, az értékpapirok forgatasaval elért
arfolyamnyereségbdl, a befektetési jegyek realizalt hozamabdl, masrészt az értékelési
kiilonbdzetben elszamolt varhatd hozamot jelenté idGaranyosan jard kamatbdl,
valamint piaci értékitéletbdl adodo értékkilonbozetbdl szarmazik.

A fedezeti céli befektetési tevékenység raforditdsai, azaz az arfolyamveszteségek,
vagyonkezeloi és letétkezelGi dijak, tovabba a befektetési tevékenység egyéb
raforditasai 173.768 ezer forintot tettek ki.

A fedezeti célu befektetési tevékenység eredménye fentiek egyenlegeként 478.285
ezer forint.

A szolgaltatasi céli bevételek és raforditasok 905.838 ezer forintos egyenlegének
478.285 ezer forint hozammal névelt 6sszege, azaz a nyugdijcélii tevékenység
eredménye 1.384.123 ezer forint, melybodl a pénztar fedezeti céltartalékot
képzett.
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Likviditasi céli eredmény bemutatasa

A likviditasi célu bevételek kozott az egyéni tagdijbevétel 592 ezer forint, a
munkaltatéi hozzajarulds 6sszege 227 ezer forint. Tamogatdi adomanyként dsszeg
nem keriilt a tartalék javara elszamolasra. Likviditasi céli egyéb bevételként a
korabbrol fennalld6 meg nem fizetett tagdijkdvetelést szamolta el a pénztar, részben
arbevételként, részben ugyanilyen 6sszegben raforditasként is.

A likviditasi forrasok befektetésébdl szarmazd bevételei 3-362 ezer Ft-ot tett ki.

A pénztar likviditasi tartalékanak bevételeinek megoszlasat az alabbi tablazat mutatja

(ezer forintban):

Bevételek jogcimei 2016. évben Valtozas 2017. évben
Tagok altal fizetett tagdij 349 106,59% 372
Munkaltatéi hozzajarulas 234 97,01% 227
Tamogatas, adomany 0 - 0
Tagok egyéb befizetései 262 86,64% 227
Utdlag befolyt tagdijak 0 - 0
Meg nem fizetett tagdijak(-) 6 116,67% 7
Pénzugyi miveletek bevételei 6 742 49,87% 3 362
Egyéb bevételek 54 11,11% 6
Likviditasi 6sszes bevétel 7 635 54,84% 4187

A befektetési tevékenység eredménye

A likviditasi céli befektetéssel kapcsolatos bevétel 3.362 ezer forint, ami egyrészt a
pénzligyileg realizalt, kapott kamatokbdl, az értékpapirok forgatasaval elért
arfolyamnyereségb0l, masrészt az értékelési kiilonbdzetben elszamolt varhatd
hozamot jelentd idGaranyosan jard kamatbdl, valamint piaci értékitéletbdl adddd
értékkilonbozetbol szarmazik.

A likviditasi céli befektetési tevékenység raforditasai, azaz az arfolyamveszteségek,
vagyonkezeloi és letétkezelGi dijak, tovabba a befektetési tevékenység egyéb
raforditasai, 287 ezer forintot tettek ki.

A likviditasi céli befektetési tevékenység eredménye fentiek eredményeként 5.622
ezer forint.

A likviditasi céli bevételek és raforditasok 819 ezer forint egyenlegének 3.075 ezer
forint befektetési eredménnyel novelt 6sszege, azaz a likviditasi eredmény 3.894
ezer forint, melybol a pénztar likviditasi céltartalékot képzett.

Befektetések alakulasa
A pénztar befektetési tevékenységének fo célja, hogy a tagok egyén szamladjara

jovairt Osszegeket befektesse - a torvényi szabdlyozas figyelembevételével és a
pénztar folyamatos likviditasanak fenntartasa mellett - oly mddon, hogy a befektetett
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eszk6zokon a lehet6 legmagasabb hozamot érje el és emellett a nyugdijszolgaltatasi
igényekhez sziikséges likviditast folyamatosan fenntartsa.

Befektetések alakulasa eszkdzcsoportonként

A pénztari befektetési portfolid nyitd piaci értéke 13.031.296 ezer forint, mely az év
soran 5,1%-kal novekedett, zaro allomanya 13.696.585 ezer forint.

Az értékelési kilonbozet allomanyaban a nyitd 564.493 ezer forintos &sszegrol
145.300 ezer forintos novekedés kovetkezett be, amelynek eredményeként a zaro
allomany 709.793 ezer forintos értéket tartalmaz.

Nyito Evkézbeni valtozas Zard
Vagyonelemek . R BTN
Nyilv.érték | Piaci értek E”ng'es' Nyilv.értek | Piaci érték E“E!Jle'es' Nyilv.értk | Piaci érték E”ng'es'
Ertékpapirok
Magyar allampapir | 10 951974 | 11128 304|  176330| -609732| -498613| 111119 10342242 | 10 629 691 287 449
Kulfoldi allampapir 123659 | 149 190 25531| 200527 177026|  -23501| 324186| 326216 2 030
Kotveny 322430| 350357 27 927 63912| 51175 12737| 258518| 299182 40 664
Részveny 773188| 972643| 199 455 14 779 56 906 42127| 787967| 1029549 241 582
Befektetési jegy 748680 | 871645| 122965| 247805| 247677 28|  996485| 1119322 122 837
Jelzaloglevél 112471| 117 254 4783 0 1177 1177 112471 116077 3606
Ertékpapirok 13032402 | 13589393 | 556991| -210533| -69356| 141177 | 12821869 | 13520 037 698 168
osszesen:
Bankszamiak 177288| 176 783 505 00328  -90355 27 87 492 86 960 532
Hataridos tigylet 0 8 007 8 007 0 4150 4150 0 12 157 12 157
Tartozas-kivetelss | -844261|  -844 261 ol sa3113] 843113 0 1148 1148 0
Tagi koloson 101374| 101374 0 22795 22795 0 78 579 78 579 0
Pénztar Gsszesen | 12466803 | 13031206 | 564493| 510457| 664757 145300 | 12986 792 | 13 696 585 709 793

Befektetések foldrajzi elhelyezkedésiik szerinti megoszlasa

A pénztar befektetései foldrajzi elhelyezkedésiik tekintetében az alabbi Osszetételt
mutatjak a fordulénapon:

Megnevezés ] Bgfektg_tések id()’_sz_aI'( v,égi Befektetéself id_6,sz§k végi értéke
értéke konyv szerinti értéken - piaci értéken

Vagyon minddsszesen 12 986 796 13 696 585
ebbdl Eurdpai Gazdaséagi Térség 6sszesen 12 535 244 13 222 058
Norvégia 42 930 44 046
EU tagorszagok 6sszesen 12 492 314 13178 012
Ausztria 81 046 96 994
Cseh Koztarsasag 20539 22 405
Egyesiilt Kiralysag 38 397 39 286
Franciaorszag 9722 11 703
Hollandia 22 655 27 947
Horvatorszag 146 724 176 928
Lengyelorszag 56 339 60 185
Luxemburg 7721 13621
Magyarorszag 11 865 672 12 431 516
Németorszag 156 306 197 104
Romania 87 193 100 323
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Egyéb orszag 451 552 474 527
Amerikai Egyesiilt Allamok 388 115 396 669
Japan 9 647 10 169
Egyéb mas orszagok 53 790 67 689

Befektetések devizanem szerinti megoszlasa

A pénztar fordulonapi vagyonat kitevd befektetései az alabbi devizanemekben

denominaltak:

Befektetések id6szak | Befektetések idészak
Megnevezés végi értéke - kdnyv végi értéke - piaci
szerinti értéken értéken

HUF 11 410 606 11 939 213

EUR 411 722 512 088

GBP 38 397 39 286

usD 816 890 832 592

JPY 9647 10 169

Egyéb 299 534 363 237

Osszesen 12 986 796 13 696 585
Portfoli6 allomany a fordulénapon
Portfolié 6sszesen 12 986 796 13 696 585
Bankszamlak és készpénz sszesen 87 491 86 960
Pénzforgalmi szamla és befektetési szamla 87 491 86 960
Ertékpapirok sszesen 12 821 874 13520 037
Hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok (kotvények) 10 924 950 11 255 088
Magyar allampapir 10 342 246 10 629 691
Kiilfoldi allampapir 18 879 29 780
Magyarorszagon bej ?gy’zett gazdalkodoé szervezet altal nyilvanosan 59 610 56 836
forgalomba hozott kétvény
Kﬁlféldi.i-n b'e]egyzett gazdalkodo szervezet altal nyilvanosan forgalomba 21519 33 607
hozott kdtvény
Magyar(irsz’agon bejegyzett hitelintézet altal nyilvanosan forgalomba 184 389 208 739
hozott kotvény
K}llfQIdon bejegyzett hitelintézet altal nyilvanosan forgalomba hozott 305 307 296 435
kotvény
Részvények 787 968 1029 551
A Budapestlr Ertektqzsc}ere vagy mas elismert er,tekp?plrplacra bevezetett 210 129 355 425
Magyarorszagon nyilvanos forgalomba hozott részvény
T.ozsde’re vagy mas elismert értékpapirpiacra ’beve’zetett, kiilfo1don 577 839 674 126
kibocsatott, nyilvanosan forgalomba hozott részvény
Befektetési jegyek, illetve egyéb kollektiv befektetési értékpapir 996 485 1119321
Magyarqrszagon bejegyze’tt. befektetési alap befektetési jegye, ide nem 376 341 550 722
értve az ingatlan befektetési alapot
Magyarorszagon bejegyzett ingatlan befektetési alap befektetési jegye 110 668 41 043
Kﬁlfdldén be]egyrz§tt befektetési alap befektetési jegye, ide nem értve az 509 476 527 556
ingatlan befektetési alapot
Jelzaloglevél 112 471 116 077
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aaroron iyt lsloghil it ll s
Hataridés tigyletek 0 12 157
Tagi kolcson 78 579 78 579
Kovetelés értékpapir tigyletekbol 702 702
Kotelezettségek értékpapir tigyletekbol 1850 1850

Egyéb informacidk
A pénztar tagi kolcsonallomanya nem éri el a vagyona 0,6%-at. A tagi kolcsénok

allomanya az év folyaman 101.374 ezer Ft-rol 78.579 ezer forintra csokkent.
A pénztarban tagi lekotésre az év folyaman nem kerdilt sor.

Hozamok alakulasa

A pénztar fedezeti tartalékara szamitott nettdé hozamrataja 3,75%, a pénztari bruttd
hozamrata 4,10% volt 2017. évben. A referenciahozam 3,41% volt, mig a KSH altal
kozzétett december/december alapu inflacid 2,1%-ot ért el 2017-ben. Az utdbbi adat
figyelembevételével a pénztar befektetési tevékenysége 1,65%-0s realhozamot
eredményezett a tagok szamara a targyidészakban.

A pénztar befektetési teljesitménye az elmult 10 évben (2008-2017. kozott)
atlagosan éves 5,83%-0s nettd hozamot ért, az ugyanezen iddszakra szamitott
referenciahozam 5,95%.

Ugyanezen mutatok az elmult 15 éves id6szakra (2003-2017. kozott): 7,02%-os
nettd hozam, illetve azzal megegyez6 6,98%-o0s referenciahozam.

A fedezeti tartalékon bellil a negyedévenkénti hozam felosztasa a pénztartagok
egyéni szamlainak idovel sulyozott atlagegyenlege alapjan tortént meg.
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A vagyonkezelok tevékenysége eredményszamai €és bruttd hozamratai a
kovetkezoképpen alakultak 2017-ben:

Hold 2,01%
Raiffeisen 6,34%
Amundi 7,70%

VagyonkezelSi vagyonaranyok

2017.12.31-€n 22,11% 23,17% 53,84%
2016.12.31-€n 18,18% 19,58% 58,80%
0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%

Amundi Raiffeisen/Generali Hold m MUKUK Egyéb

Hataridos és opcios iigyletek

A pénztar portfolidjanak 2017. évben lezart hataridos fedezeti célu (gyletei 38.130
ezer Ft-os hozamnyereséget és 33.146 ezer forint hozamveszteséget eredményeztek,
az év végén nyitott Uigyletek értékelési pozicidja 12.157 ezer forint. A forduldnapon
fennalld pozicidk/ligyletek a mérlegkészitésig lezarultak. A hataridGs Ugyletek évkozi
mozgasat és az év végi allomanyat az alabbiakban részletezziik:

Amundi fedezeti po.:

ford.

Pozicid Nyitds  Deviza Lejarat Osszege  hat. arf. Ft érték arf. nyereség  veszteség
Eladasi  2016.09.28  USD 2017.01.06 29100 274,02 7973982 290,45 0 478113
Eladasi 2016.12.21 USD 2017.02.03 195 000 298,00 58110000 288,00 1950 000 0
Eladasi 20161221  EUR 2017.01.27 370 000 310,64 114936800 311,10 0 170 200
Eladasi 2016.12.21 RUB 2017.01.25 22 219000 4,84 107 428 865 4,86 0 555 475
Eladasi  2017.01.06  USD 2017.03.06 29100 289,95 8437545 291,30 0 39 285
Eladasi 2017.01.20 RUB 2017.03.24 22219 000 4,77 106 006 849 5,00 0 5088 151
Eladasi 2017.02.03 USD 2017.04.03 75 000 287,47 21560250 291,00 0 264 750
Eladasi  2017.0203  USD 2017.04.03 35000 287,47 10061450 288,83 0 47 600
Eladasi 2017.02.03 USD 2017.04.03 85 000 287,47 24434950 291,82 0 369 750
Eladasi 2017.02.06 PLN  2017.03.08 720 000 72,09 51904 800 71,66 309 600 0
Eladasi 2017.01.26 EUR 2017.04.21 370 000 311,44 115232800 313,30 0 688 200
Eladasi 2017.02.24 USD 2017.06.01 29 100 290,27 8446857 275,10 441 447 0
Eladasi 2017.02.24 PLN  2017.05.26 720 000 71,30 51 336 000 73,81 0 1 803 600
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Eladdsi  2017.02.24 RUB 2017.06.26 22219000 4,86 107 962 121 4,68 4021639 0
Eladdsi  2017.02.24 USD 2017.06.06 75000 290,19 21764250 273,70 1236 750 0
Eladdsi ~ 2017.04.21 EUR 2017.06.26 370000 313,59 116028 300 309,50 1513 300 0
Eladdsi ~ 2017.05.29 USD 2017.08.31 29100 274,50 7987950 253,30 616 920 0
Eladdsi  2017.06.06 USD 2017.08.31 23000 272,80 6274400 253,30 448 500 0
Eladdsi  2017.06.26 RUB  2017.09.05 22219000 4,59 101 951 882 4,45 3188 426 0
Eladdsi ~ 2017.06.26 EUR 2017.08.31 370000 309,65 114570500 305,00 1720 500 0
Eladdsi ~ 2017.09.04 RUB 2017.12.08 22219000 434 96 474 898 4,38 0 922 089
Eladdsi ~ 2017.08.23 JPY  2017.11.24 960 000 2,35 2 257 440 2,38 0 31872
Eladdsi ~ 2017.08.29 EUR 2017.11.30 258 000 305,16 78731280 311,20 0 1558 320
Eladdsi ~ 2017.08.29 EUR 2017.11.30 112 000 305,16 34177920 308,59 0 384 160
Eladdsi ~ 2017.08.29 USD 2017.11.30 29100 252,18 7338438 262,90 0 311952
Eladdsi ~ 2017.08.29 USD 2017.11.30 23000 252,18 5800140 262,90 0 246 560

Osszesen 15447 083 12 960 077

Hold fedezeti po.:

ford.

Pozicio Nyitas Deviza Lejarat Osszege hat. arf. Ft érték arf. nyereség  veszteség
Eladési 2016.11.16 GBP 2017.02.20 87900 360,84 31717836 363,92 0 270732
Eladési 2016.11.16 GBP 2017.02.20 11 100 360,84 4005324 36323 0 26 529
Eladasi 2016.11.28 USD 2017.03.01 59 300 292,99 17374307 291,72 75311 0
Eladési 2016.11.28 USD 2017.03.01 1200 292,99 351588 293,62 0 756
Eladasi 2016.11.28 USD 2017.03.01 51 500 292,99 15088985 292,68 15 965 0
Eladési 2016.12.13 EUR 2017.03.14 1494 400 314,77 470392288 311,64 4677472 0
Eladasi 2016.12.13 EUR 2017.03.14 143 000 314,77 45012110 309,85 703 560 0
Eladasi 2016.12.13 EUR 2017.03.14 68 000 314,77 21404360 307,53 492 320 0
Eladési 2016.12.19 HRK 2017.03.21 2090 000 41,12 85 931 395 41,72 0 1263 405
Eladasi 2017.01.03 EUR 2017.03.14 42000 309,30 12990600 311,64 0 98 280
Eladasi 2017.01.04 USD 2017.03.01 57 000 295,18 16825260 291,72 197 220 0
Eladasi 2017.02.15 GBP 2017.05.16 89 300 363,47 32457871 367,83 0 389348
Eladési 2017.02.24 USD 2017.05.30 116 300 290,59 33795617 274,40 1882897 0
Eladési 2017.03.09 EUR 2017.06.13 1597 700 311,99 498 466 423 308,19 6070 080 0
Eladési 2017.03.16 HRK 2017.06.20 2208 000 41,61 91 874 880 41,65 0 88320
Eladasi 2017.03.30 EUR 2017.06.13 147 000 309,71 45527370 308,19 223331 0
Eladasi 2017.05.11 GBP 2017.08.15 82 300 367,43 30239489 338,46 2384568 0
Eladési 2017.05.25 USD 2017.08.25 110 800 273,40 30292720 258,21 1683384 0
Eladasi 2017.06.08 EUR 2017.09.13 1740 000 308,44 536 685600 306,60 3201 600 0
Eladasi 2017.06.15 HRK 2017.09.19 1 907 000 41,56 79 245 385 41,21 667 450 0
Eladési 2017.08.10 GBP 2017.11.15 81 500 338,05 27550741 353,46 0 1256 013
Eladasi 2017.08.22 USD 2017.11.24 110 800 257,03 28478592 266,32 0 1029 664
Eladasi 2017.09.08 EUR 2017.12.12 1591 100 306,60 487831260 314,79 0 13031109
Eladasi 2017.09.08 EUR 2017.12.12 140000 306,600 42924000 312,15 0 777 000
Eladasi 2017.09.08 EUR 2017.12.12 63900 306,600 19591740 312,20 0 357 840
Eladasi 2017.09.14 HRK 2017.12.18 1907 000 41,060 78 301 420 41,69 0 1201 410
Osszesen 22 275159 19 790 406

Hold m{ikodési-likviditasi po.:

ford.
Pozicid Nyitas Deviza Lejarat Osszege hat. arf. Ft érték arf. nyereség  veszteség
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Eladaési 2016.12.13 EUR 2017.03.14 46 300 314,77 14573851 311,64 144 919
Eladaési 2017.03.09 EUR 2017.06.13 46 640 311,99 14551214 308,20 176 766
Eladési 2017.06.08 EUR 2017.09.13 46 600 308,44 14373304 306,60 85 744
Eladési 2017.09.08 EUR 2017.12.12 48 300 306,60 14808780 314,79 395 577
Osszesen 407 429 395 577

Nyitott pozicidk a forduldnapon:

Datum Datum Deviza ford.

Elad/vétel kezd Deviza lej Osszeg hat. arf. FT érték arf. nyereség
Eladdsi pozici6 ~ 2017.11.10 GBP  2018.02.15 80800 352,62 28491462 349,48 270278
Eladési pozicié 2017.1120 USD 20180223 107200 264,82 28388704 298,82 706 872
Eladési pozicié 2017.12.07 EUR  2018.03.12 1578300 31484 496911972 310,14 7016034
Eladdsi pozicie 20171213 HRK  2018.03.02 1747 000 41,62 72710140 41,59 85 630
Eladési pozicié 2017.12.07 EUR  2018.03.12 48300 314,84 15206772 310,14 214736
Eladdsi pozicié 20171012 USD  2018.01.17 382000 259,40 99090800 258,82 203351
Eladasi
pozicié 20171026 USD  2018.01.31 640000 26338 168563200 298,82 31410903
Eladasi
pozicié 2017.11.22 JPY 2018.02.27 960 000 2,38 2288640 2,30 81953
Eladasi
pozicié 20171120 EUR  2018.04.06 258000 311,20 go2s0600 310,14 184 695
Eladasi
pozicié 2017.1129 USD  2018.04.06 52100 260,76 13585506 298,82 161 363
Osszesen 12 156 905

Az év soran a Pénztar portfolidja opcids ligyletet nem tartalmazott.

Egyéb informaciok

2017. évben a pénztar értékpapir kolcsonzési tevékenységet nem végzett, kockazati
tokealap jeggyel nem rendelkezett.

A pénztar nyilvantartdsa nem elszamoldegység alapl, az elért befektetési

teljesitményt naptari negyedéves gyakorisaggal szamolja és osztja fel
fedezetaranyosan a tagok egyéni/szolgaltatasi szamlain.

Befektetési politika alakulasa

A Dbefektetési politika teljesiilése és a vagyonkezelGi teljesitmény
értékelése vagyonkezelonként

Vagyonkezel6i beszamoldk a 2017-es év vagyonkezelési tevékenységérol

Hold Befektetési Alapkezel6 Zrt

2017 a prosperald vilaggazdasagrodl és a részvénypiacok toretlen emelkedésérol szolt.
Sok év utan eldszor fordult el6 olyan, hogy szinte az dsszes fejlett és fejlédd orszag
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pozitiv redlgazdasagi novekedést tudott felmutatni, mikézben a globalis GDP-
novekedés a varakozasokat joval feliilteljesitette. Mivel ez a jo makrogazdasagi
kornyezet tovabbra is alacsony hozamkornyezettel parosult, a részvénypiacok is
tovabb szarnyaltak az év soran. Ez a helyzet jorészben az inflacid nyomott szintjének
koszonhetd, melynek eredményeképpen a jegybankarok alacsonyan tartjak a rovid
kamatokat, mikdzben a piaci szereplok nem hisznek a hosszl oldali kétvényhozamok
emelkedésében.

A fejlett piaci részvényeket tomoritd MSCI World index 23 szazalékkal, mig az index
fejlodo piaci testvére 37 szazalékkal emelkedett 2017-ben. Az amerikai S&P 500 21,8,
a japan Nikkei 21,3, az eurdpai Stoxx Europe 600 11,2 szazalékkal zart feljebb sajat
devizaban. Fontos megjegyezni, hogy az eurdpai indexeknek hatranyt jelentett, hogy
az eurd 13 szazalékot er0sodott a dollarral szemben, csokkentve ezzel az eurdpai
exportorok versenyképességét. Sok hasonld év utan tehat ismét egy olyan év
kovetkezett, ahol az amerikai részvénypiac jocskan ravert az eurdpaira, ami az
emlitett gyenge dollar mellett a techrészvények szarnyaldsanak és a Trump-féle
addreformnak is kdszonhetd, mikdzben a vallalati profitok mindkét régidban hasonloé
mértékben, 10-12 szazalékkal emelkedtek. Eurdpan beliil a német DAX és a francia
CAC 12,5 szazalékot, az angol FTSE 12 szazalékot, a spanyol IBEX 11 szazalékot, mig
az olasz MIB 17 szazalékot emelkedett.

A 2016-ban latott mélypont utan idén a nyersanyagarak emelkedését lathattuk. Az
olaj piacan az OPEC-dllamok és Oroszorszag egyre sikeresebben tartjdk be a
lefektetett termeléskorlatozasokat. Ezzel parhuzamosan elkezdett az a hatas is
érvényesiilni, hogy a nagy olajaresés utan a kapacitasberuhazasok csokkentek,
mikdzben a kereslet a fejlddd orszagok ndvekedésével egyiitt boviilt, ezek mind
arfelhajtd er6vel birtak, igy a Brent 67, a WTI 60,5 dollaron zart. Az arany és az
ezlist ara 13, illetve 6 szazalékot emelkedtek, koszonhetéen az amerikai redlhozamok
csokkenésének.

Sikerekben gazdag évet hozott 2017 a kozép-kelet-eurdpai realgazdasagok szamara,
méghozza olyat, amit a gazdasag aktorainak jelent6s része 2018-ra is bizonyosan
aldirna. Régionk legtébb orszagaban zarult az ,output gap”, vagyis a gazdasagok
érettsége, a foglalkoztatas szintje a ciklusatlag folé emelkedett. Déli szomszédainknal
az Agrokor csOdje, mig keleti szomszédunknal a ,kreativabbnal kreativabb”
koltségvetési egyenleget javitd Otletek batortalanitottak el a befektetoket. A zagrabi
index kozel 8 szazalék minuszban, mig a bukaresti b6 9 szazalék pluszban zart. A
varsdi WIG20 26 szazalékot szarnyalt maga mogott hagyva a kormany
antidemokratikus fordulata korili aggodalmakat. A pragai index 17 szazalékot
menetelt, mig a hazai BUX 23 szazalékkal ajandékozta meg a magyar részvények
,iveit”.

2017 nem a dollar éve volt. Habar a dollar er6sddve kezdte a negyedévet, és az
EURUSD kurzus 1,16 alatt is tartdzkodott, végil majdnem elérve az idei csucsat, 1,2-
es arfolyamon zarta az évet. A svdjci frankhoz, japan jenhez és az orosz rubelhez
képest viszont az amerikai zoldhasu enyhén er6sddni tudott. Az év utolsd napjaiban
nagyot hajraztak a kelet-kdzép-eurdpai régids devizak, kivaltképp a lengyel ztotyi. Az
MNB altal publikalt utolsé hivatalos EURHUF arfolyam 310,14 lett, ami azt jelenti,
hogy ezzel mar sorozatban a harmadik éve erésddott — még ha csak minimalisan is —
a forint.
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A 2018-as esztend0 — befektetésekkel kapcsolatos — legfontosabb kérdése, hogy ez a
helyzet fenn tud-e maradni. Ha igen, akkor folytatddhat a részvényarak emelkedése
— igaz, a ,nem tul hideg-nem tul forrd, azaz pont jo” forgatokdnyvbdl mar sok
minden be van arazva. Kockazat azonban, hogy az egyre tobb helyen (USA-ban,
Kindban, Japanban, Németorszagban, Kozép-Kelet Eurdpaban) feszild munkaerd-
piaci helyzet és az emelkedd nyersanyagarak hatasara megjelenik-e az inflacio,
pontosabban, elkezdenek-e emiatt a korabbiakhoz képest jobban aggddni a
jegybankok. Raadasul, még ha ez nem is kovetkezik be, a mar bejelentett
intézkedések hatasara a kockazatos eszkdzoket az elmult években igencsak tamogato
erok kozil egy jelentésen gyengiil majd: lassan, de fokozatosan szigorodik a
monetaris politika.

Amundi Befektetési Alapkezelo Zrt
A 2016-os évben 3,28%-0s hozamot ért el a Portfolidkezel6, amely 2,54%-kal A
Pénztar portfdlidja a 2017-es év elejétdl szamitott nominadlis (nem évesitett)
teljesitménye az évben 7,67% volt, ami 80 (havi lancolassal 82) bazisponttal

meghaladta a benchmark hozamat.

Kotvénypiaci befektetések 2017-ben

a4

valtoztatasaval vett fel a Portfoliokezeld pozicidt, a vallalati kotvények piacan csak az
év utolsé negyedében épitett ki kisebb mértéki kitettséget.

Az 1. negyedévben 2017 elején rovid durationnel kezdte porfdlié az évet, mivel 2016
decemberében sokat korrigalt a hazai kotvénypiac az amerikai valasztasok utani
gyengiilésbdl, annak ellenére, hogy a nemzetkdzi ,.hadszintéren” tovabb mentek az
un. ,reflation” tradek. Mivel januarban kis mértékben gyengiiltek a hazai kotvények,
ezért a rovid futamidbvel jol jart a portfolid. A negyedév végén mar — amikor a forint
hozamszintek megkozelitették az amerikai elndkvalasztas utani lokalis csucsukat — 10
éves koOtvény vasarlasaval kismértékli, 5%-os duration tulsulyt alakitottk ki
Portfélidkezel6. A dollarban kibocsatott magyar allamkotvényeket az év elején
leépitettiik. Kihasznalasra kerlilt a magpiacokon bekdvetkezett atmeneti
hozamcsokkenés az eladasok id6zitéséhez, arra avarakozasra tekintettel, hogy kozép
és hosszU tavon a nemzetkdzi kamatszintek emelkedni fognak.

A II. negyedévben a benchmark kamatkockazattdl vald eltérések visszafogottak ma-
radtak. Az 5 % korili duration talsulyt aprilis elején vittiik le neutralisra. Majusban —
ahogy rallyzott a kotvénypiac — fokozatosan tovabb csokkentettiik a
kamatkockazatot, és junius végére 10% korili duration alulsulyt értiink el. Julius 1-
én hosszabbodott a benchmark, de mivel éppen volt egy eladasi hullam a globalis
kotvénypiacon, ezért hosszi kotvény véte-lekkel szinten tartottuk a relativ
kamatkitettséget.

A III. negyedévben a hullamzd nemzetkdzi hangulat és az alacsony hozamok mellett
eltokélt magyar jegybank potencidlis akcidi Ovatossagra intették a kotvénypiaci
befektetOket. A julius kodzepi olcsdbb szinteken csokkentette a Portfoliokezeld a
duration alulsulyt magyar és lengyel tiz éves allamkotvények vasarlasaval. A 2016
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soran nyitott orosz 5 éves futamidejl pozicid szeptember masodik hetében lezarasra
keriilt. A pozicid6 teljes horizonton mért teljesitménye javitotta a portfdlio
teljesitményét.

Az utolsd, 1IV. negyedévet a portfolid6 minimalis duration alulsullyal kezdte, amely az
oktober soran kiépitett dollar kamatkitettségekkel feliilsilyba fordult. A portfélidban
mérsékelt aranyban feltérekvd piaci (tordk), de dollarban denominalt kamatkitettség
kiépitésére kerilt sor. A nemzetkozi piacokon kibocsatott (Un. eurodollar) banki
kotvények a devizakockazat fedezését kdvetOen a forint allampapirpiacon elérheto
hozamokat varhatéan jelentdsen meghaladd tobblethozamot biztositanak a
kovetkezd évekre. Ez ugyanakkor a hozamgorbe elején a forint kamatkitettség
csokkentésével jart egyiitt. A hozamgorbe 5 évet meghaladd részén azonban
tovabbra is megtartottuk a benchmarkot meghaladd kamatkitettséget, amely a
hosszabb hozamok esetlegesen bekovetkezd csokkenése esetén hozamelonyt
jelenthetett. November elsd felében eladtuk a lengyel 10 éves allampapirt, amely
kamatpozicid a forintkamatok jelentds esése folytan csokkentette a teljesitményt,
ugyanakkor a PLNHUF devizaparon keletkezett nyereség tompitotta a veszteség
mértékét. November soran a hosszabb, 11, illetve 15 éves lejarati magyar
allampapirok vasarlasaval jelentds (18%) duration fellilsuly kiépitésére keriilt sor. A
jelentGs duration tulsuly a december végén tapasztalt hozamesés kdvetkeztében
pozitivan befolyasolta a portfolid teljesitményét. A hozamgorbe hosszabb vége
nagyobb esést mutatott, mint a rovidebb papirok hozama, igy ez a hozamgorbe
pozicionaltsag is eredményesnek bizonyult. Az oktdber soran kiépitett feltorekvé piaci
(torok), dollarban denominalt hitelintézeti kitettség a hozamesés — és az amerikai
allampapirokhoz viszonyitott felarsz(ikiilés — eredményeképpen mar jelentOsen
javitotta a portfdlid teljesitményét.

Az alacsony hozamkornyezetre, valamint az értékpapir-tranzakciok koéltségeire vald
tekintettel korabban (2016-ban) kezdeményeztiik, hogy indokolt esetben nyiljon
lehetGség latra szAl6 betét alkalmazasara. Ennek keretében a Pénztar szamlajara
érkez0 kisebb Osszegeket (kamat-, illetve osztalékbevétel, tOkebefizetések) tobb
alkalommal ,6sszevarta” a Portfélidkezeld, igy ezek a pénzek rovid ideig a befektetési
szamlan maradtak. Jelenleg mar a diszkontkincstarjegyek csak negativ hozamon
vasarolhatdk meg, igy hozamelOnyt biztosit, ha a nullan kamatozd latra szél6
betétben is tartasra keril valamekkora 6sszeg.

Részvénypiaci befektetések 2017-ben

2016-hoz hasonldan 2017-ben is (februar kivételével) fellilsulyozta a Portfélidkezeld a
részvény eszkozosztalyt.

Figyelembe véve, hogy a globalis makrogazdasagi fellendiilési ciklus az év elején még
csak a koraérett fazisban tartott, valamint a tovabbra is jellemz6é t6kepiaci
likviditasbOséget, a részvény eszkozosztaly év elején fennalld relativ
alulpozicionaltsagat, a tobbi nagy eszkdzosztaly kevésbé vonzd profiljat, valamint a
részvények arazasat, ez a dontés indokoltnak tlint.

A Portfolidkezel6 mar év elején is fontosnak tartotta a nagyobb gazdasagi térségek
kozti szelekciot. Az altalanos részvény felll-sulyt inkabb azon régidk tekintetében
valdsitotta meg, ahol a makrogazdasag hosszas stagnalas utan épp az éledezés jeleit
mutatta (pl. német és japan részvény felil-suly), és az arazas még nem volt annyira
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magas. Igy a német részvényeket (20%-kal) és a japan részvényeket (15%-kal) is a
BM-beli sulyukhoz képest fellilsulyozta. Az év folyaman a japan pozicion nem
valtozott.

Eurépaban a német részvények feliil-sulyozasa augusztusban megsziint, a vallalatok
eredményesség-novekedésére vonatkozo varakozasok tulzott mértékire dagadtak a
tényleges teljesitményhez képest. Helyette az eurdpai pénziigyi szektort sulyozta
felll a Portfoliokezeld.

A kelet-kdzép-eurdpai részvényeket 10%-kal sulyozta fellil a Portfélidkezeld az év
elején a BM-beli sulyukhoz képest. Az eurdpai gazdasagi térségben a novekedés
feltdmadasara vonatkozd varakozas a kelet-kdzép-eurdpai részvényekre vonatkozd a
Portfdlidkezel6 kedvezd megitélését tovabb erdsitette a negyedév folyaman. A KKE
felll-sulyt az év egészében tartasra keriilt, a CETOP index forintban kifejezve 23,7%-
kal emelkedett az év folyaman.

Az amerikai részvényeket az év elején 10%-kal alulsulyba keriiltek a BM-beli
sulyukhoz képest. Majd marciusban 5%-ra mérséklodott, majd II. negyedévben a
semlegesre poziciora modosult. Ebben az idOszakban az amerikai részvények
alulteljesitették a tobbi piacot. A masodik negyedévben azonban ezt az alul-sulyt
10%-os felll-sulyra moddositotta a Portfélidkezel6, mert az (j kormany
gazdasagosztonzésével kapcsolatos rozsaszin varakozasok kidrazddtak az 1.
negyedév folyaman és innen nagyobb valdszinliséggel kovetkezhet enyhén pozitiv
meglepetés. Emellett, a dollar ,gyengébb” szinteken valdé megtorpanasa deviza-
szempontbdl is jonak t(ind ,beszallasi pont”-tal kecsegtetett és a vallalatok
negyedéves gyorsjelentései is altalaban kedvezObben alakultak a vartnal. A III.
negyedévben az amerikai részvénypiaci felll-sulyt bezarasra keriilt egy jelentGsebb
emelkedés utan.

A II. negyedév végén a teljes stratégiai (benchmark) részvénykitettség 5%-a erejéig
orosz részvényeket vasarolt a Portfdliokezeld6 egy ETF-en keresztiil. A Befektetési
Bizottsdg az orosz részvénypiacot ért negativ sokkok utan (olajar-esés, gazdasagi
szankcidk kiterjesztése) indokoltnak latta egy aktiv pozicio felvételét, mert az orosz
gazdasag a fentiek ellenére dvatosan bar, de kilabalhat a recessziébdl, a monetaris
politika tdmogatd maradhat a részvénypiac szempontjabdl, a részvénypiac arazasa
nagyon alacsony szintekre esett, és mert a tovabbi negativ hirek valdszinlisége
érdemben csokkenhetett. Az orosz részvény felllsulyt az egész évben tartotta a
Portfélidkezel6 az utolsd, IV. negyedévben azonban a pozicid felén jelentds profitot
realizalt.

Raiffeisen Befektetési Alapkezel6 Zrt

Teljesitmény - A Chinoin Nyugdijpénztar altal a Raiffeisen Befektetési Alapkezel6 Zrt.
kezelésébe adott pénztari vagyon teljesitménye +6,3% volt 2017-ben, ami érdemben
meghaladta az éves atlagos inflacid 2,4%-os értékét, az RMAX index +0,2%-0s
hozamat, viszont elmaradt az Osszetett piaci referencia index +6,7%-0s
teljesitményétol. A piaci referencia indexek kozil a MAXC index +5,9%-ot, a BUX
index +23,0%-ot, mig a fejlett részvénypiacok teljesitményét tiikr6z6 MSCI World
index +5,9%-ot produkalt 2017-ben. A vagyonkezel6 az év soran — a piacok
tuldrazottsaga miatt — tovabbra is egy mérsékelt kockazatu portfoliét tartott: a
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portfoliot elsdsorban a hazai allampapirok dominaltak, az atlagos részvénykitettség
pedig 11% korul alakult.

Fedezet- portfolioo Idovel- sulvezott portfolio- hozam: Takével silyozott- portfolio- hozamo A‘dagcs -inflacion

2008. 1.8 -1,90

Allampapir piac — Gyengén kezdte az évet a magyar allampapirpiac 2017-ben. Az
MNB ugyan tovabb novelte a bankrendszer likviditasat azzal, hogy a nala
elhelyezhet6 betétek dsszegét egyre lejjebb tolta, ami nyomas alatt tartotta a révid
futamidejl allampapirok elvart hozamat, a hozamgorbe 2-3 éven feliili szegmense
esetében viszont elvart hozamemelkedés kovetkezett be. A negativ, arfolyam
veszteséggel jard folyamat mogott a vilagszerte és Magyarorszagon is a megvaltozo
inflacids varakozasok alltak. Az els0 negyedév soran a FED Ujabb kamatemelést
hajtott végre, az Eurdpai Kozponti Bank pedig olyan jelzéseket kiildétt, hogy
hamarosan Eurdpaban is eljohet a monetaris szigoritas ideje.

Az inflacids varakozasok tekintetében a piac szempontjabdl pozitiv valtozas
kovetkezett be a masodik negyedévben, nem csak idehaza, de globalisan is. Az olaj
aranak kidjult csokkenése, a tartésan 50 dollar alatti olajarat el6rejelzd elemzések
megjelenése, illetve abba vetett hit gyengiilése, hogy az inflatorikus gazdasagpolitikai
dontések a jegybanki politikak valtozasaval egyiitt nemsokara érdemben magasabb
kamatkornyezetet  eredményeznek, kedvezd  kornyezetet teremtettek a
hozamcsokkenésnek.

A harmadik negyedév igen erbsre sikeredett. Az MNB a monetaris kondicidk tovabbi
lazitasan faradozott. Az ok vélhetGen a nyari id0szakban bekovetkezett jelentds forint
erdsodés volt, ami vélhetden tul ment az MNB tliréshataran. A trend megtorésére az
MNB az overnight betéti kamaton igazitott, illetve jelezte, hogy az FX swap tenderek
mennyiségét és lejaratait is novelik. Osszességében méar a dontést megel6z8
kommunikacid is megtette a hatasat és a forint 311-ig gyenglilt az eurdval szemben,
az elvart hozamok pedig jelent6sen csokkentek, kiilondsen a hozamgorbe ,hossz(”
végeén.

Ezekkel a lépésekkel jelentOsen eltért a hazai jegybanki politika mind a régidstal,
mind pedig az inkabb a szigoritas felé tendalé fejlett piaci folyamatoktol. Ennek oka
az eltérd inflaciéos célokban keresendd, illetve abban, hogy a magyar jegybank
masképp latja a feszes munkaerdpiac okozta inflacidés kockazatokat. Mindenesetre a
hazai kdtvénypiacnak kedvezett, az Ujra egy er6s idoszakot tudott zarni.

A hazai allampapirpiacot reprezentalé MAXC és RMAX indexek értéke végiil 5,88%-
kal, illetve 0,20%-kal emelkedett 2017-ben.

Részvénypiacok — A kiugrd 2015-6s és 2016-os teljesitmény utan abszollt és relativ
értelemben is gyengén kezdte a 2017-es évet a hazai részvénypiac. A BUX indexet
kordbban a korabbi alulsulyozottsag megsziintetése, a régid er6s makrogazdasagi
teljesitménye és a vart felmindsités tartotta a befektetdi fokuszban, aminek hatasa
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2016 végére, ugy tlinik, bearazdodott. Komolyabb vallalati hir hijan igy els6sorban a
régids atallokalasok befolyasoltdk a teljesitményét. 2017. els6 negyedévében
megfordult a korabbi tendencia, és a befektetok Ujra a lengyel piacot kezdték
preferalni a magyarral szemben. Az sem segitett, hogy bar volt gazdasagi névekedés
2016-ban Magyarorszagon, annak mértéke régids 6sszehasonlitasban gyenge volt és
elmaradt a varakozasoktdl is.

A kovetkez0 hdnapokban a korabban megszokott mutatott formajat hozta a BUX
fellilteljesitve a fejlodo és fejlett piacok jelent6s részét. Az emelkedésben nagy
szerepe volt az OTP részvényének. A bankszektor globalisan jol teljesitett, amiben az
emelkedd kamatkdrnyezet befektetdi vizionalasa jatszott fontos szerepet. Segitette az
emelkedést az is, hogy végre a hazai makrogazdasagi szamok is feliilteljesitést
kezdtek mutatni, illetve az, hogy a nagy ,vetélytars” lengyel piac veszitett
lendiiletébdl.

A fejlett piacok 0Osszességében Ujra egy er6s évet zartak. A fontosabb
makrogazdasagi adatok minden meghatarozd régidban javulast mutattak, még az
eurdpai gazdasag is er0s adatokat produkalt. A FED igy a vartnak megfeleléen
folytathatta kamatemelési lépéseit. Az EKB ugyan felére cstkkentette a vasarolni
kivant mennyiséget, de egyuttal meg is hosszabbitottak a programot, illetve nyitva
hagytak a program tovabbi folytatasanak lehetdségét is. Ezzel az EKB is ralépett a
monetaris lazitds kivezetésének Utjara, am egy rendkivil dvatos mddon. Ezzel a
részvénypiacokra kevésbé hatott, viszont jelentGsen hozzajarult az euro dollarral
szembeni er6sodéséhez, ami talan az év egyik legnagyobb meglepetése volt.
Mindekozben a vallalati szamok mindenhol jél alakultak. A kedvezd vildaggazdasagi
kép, er0s vallalati teljesitmény és gyengébb dollar altal jellemzett kdrnyezetben a
fejlodo részvénypiacoknak még a fejlett tarsaikénal is jobb éve volt.

A hazai részvénypiac atlagos teljesitményét reprezentald BUX értéke 23,04%-kal
emelkedett 2017-ben. A fejlett piacok atlagos teljesitményét méré MSCI World index
dollarban mérve 20,11%-ot emelkedett. A forintban kalkuldlé befektetoknek — a
forint dollarral szembeni er0sodése kovetkeztében — ez +5,85%-0s hozamot jelentett
2017-ben.

Befektetési politka — A vagyonkezel6 2017. egészében a vagyonkezelési
szerzOdésben lefektetett befektetési politika szerint jart el, sem szerzdéses, sem
torvényi limit megsértésére nem keriilt sor. A vagyonkezelési mandatum 2017.
december 20-val kdzos megegyezéssel megsz(int.

A portfolidrész kezelésére a tovabbiakban a Generali Alapkezel6 kapott megbizast.
A terv és tényadatok 6sszehasonlitasa

A taglétszam alakulasa a pénziigyi terv tiikrében

A pénztar taglétszama 2017. december 31-én 3.279 f6, amely a 2017-2019. kozotti
id6szakra felallitott pénziigyi tervben 2017. végére tervezett 3.233 fOs zaro létszamot
46 fovel (1,4%-kal) haladja meg.

A pénziigyi terv a targyidOszakra 26 f0 egydsszegli nyugdijszolgaltatasaval, 22 f6
varakozasi idot kovetO kilépésével, 4 f6 mas pénztarba torténd atlépésével és 8 o
elhalalozasaval kalkulalt.
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A taglétszam valtozasat a belépl, szolgaltatast igénybe vevl, 10 éves kifizetést
igénybevevok, mas pénztarba atlépd és elhunyt tagok szamanak tervezettdl valod
eltérése az alabbiak szerint befolyasolja:

Mas Syoladltatast Mas 10 éves
2017. év Belépok pénztarbdl .=, 9 . pénztarba Elhunytak kifizetést
Py igenybe vevok PP g o
atlépok atlépok igenybevevok
Terv adat (f6) 70 8 26 4 8 22
Tény adat (f6) 108 4 46 6 13 20
Eltérés (f6) +38 -4 +20 +2 +5 -2

A tervben felallitott Iétszamvaltozasrdl a tényleges adatok szamottevden nem térnek

el.

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

Bevételek

Az (izleti év soran elért Gsszes tényleges bevételek a tervezett bevételekhez mérten
4,6%-kal magasabb dsszegben teljesuiltek.
A kovetkez0 tablazat a tervezett és tényleges, kiilonb6z0 jogcim( bevételek tervtol

vald eltérését mutatja:

. . Valtozas (%)

Megnevezes Terv (e Ft) Teny (e Ft) (Tény/Terv)

Tagok altal fizetett tagdij 365 443 0
Munkaltatoi hozzajarulas ©64 809 227 007 104,89%
Tamogatas 27 022 29 411 108,84%
Egyéb bevételek 315 605 327 246 103,69%
Bevételek 0sszesen 907 436 949 107 104,59%

Kiadasok

A pénztar miikodésével kapcsolatban felmertilt 50 746 ezer forint raforditas volumen
a tervbe beadllitott 37.226 ezer forintos volument 13.520 ezer forinttal (36,3%-kal)
haladja meg, alapvetéen a személyi jelleg(i kiadasok jelentds megemelkedése miatt.
2016-ban a 2017-es terv felallitasakor a személyi hatteret érint0 valtozasokkal még

nem szamolhattunk.

A m(ikodési koltségek, raforditasok a tervezetthez képest az alabbiak szerint

alakultak:

e Terveze_tt Tényleg_es VéIFozés (%)

(ezer forint) (ezer forint) (Teny/Terv)

Személyi jellegl raforditasok 16 044 31739 197,82%
Adminisztracios dij 9312 9 296 99,83%
Konyvvizsgaldi dij 2 540 2 540 100,00%
Felligyeleti dij 3354 3524 105,07%
Marketing, hirdetés 155 - 0,00%
Egyéb raforditas 5821 3647 62,65%
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Osszesen 37 226 50 746 136,32%

A tartalékok tényleges zard allomanya a tervezett — feltételezett jovébeni varhatd
események (taglétszam-valtozas, atlagtagdijak novekedése, tagdijfizetési fegyelem
javulasa, befektetési hozamok) alapjan meghatarozott — zar6 allomanyhoz képest az
alabbiak szerint alakult a pénziigyi terv tiikrében:

Tartalékok zaré allomanya (ezer forintban) - Terv . . ,T’eny . Valjtozas (7o)
zaro allomany  zaro allomany  (Tény/Terv)
Tartalékt6ke + Targyévi eredmény 244 029 231 930 95,04%
Fedezeti tartalék 12 914 041 13 353 693 103,40%
Likviditasi tartalék 85471 92 385 108,09%
Minddsszesen 13 243 541 13 678 008 103,28%

A tartalékok zardértéke a fedezeti és likviditasi tartalékok esetében 3,4 illetve 8,1%-
kal haladja meg a tervben szerepl6 értékeket, a m(ikddési tartalékok (beleértve a
sajat tokét is) esetében 5%-kal viszont elmarad attdl. Ez az elmaradas a 2017. évi
mérleg szerinti veszteségnek feletetheté meg.

Hozamok

A befektetési tevékenység eredménye a 2017. évi pénziigyi tervben elGiranyzott
316.192 ezer forintos Osszeget 165.022 ezer forinttal meghaladva 481.214 ezer
forintos értéken realizalodott. Az eltérést a tervezettnél (2,49%-0s) magasabb
3,75%-0s tényleges hozameredmény okozza.

Befektetési eredmény terv (ezer Ft)  tény (ezer Ft) Teljesiilés (%)
M(ikédési vagyon 1 040 -146 -14,04%
Fedezeti tartalék 310 876 478 285 153,85%
Likviditasi tartalék 4 276 3075 71,91%
Osszesen 316 192 481 214 152,19%

A pénztar pénzmozgasanak jogcimeit tiikr6zo cash-flow

A pénztar eszkoz és forras allomanyaban bekovetkezett, jogcimek szerinti valtozasait

az alabbi tablazat tartalmazza (ezer forintban):

Megnevezés El6z6 évi =~ Targyévi
valtozas valtozas

Mukodfas és kiegészit6 vallalkozasi tevékenység mérleg szerinti 4430 14 841

eredménye (+/-)

Immateridlis javak nettd értékében bekdvetkezett allomanyvaltozas 0 0

(+/)

Immaterialis javakra adott el6legek allomany valtozasa (+/-) 0 0

Targyi eszk6zok (beruhazasok és beruhazasra, felujitasra adott

el6legek kivételével) nettd értékében bekdvetkezett 0 0

allomanyvaltozas (+/-)

Beruhazasok, beruhazasra, felujitasra adott elélegek 0 0

allomanyvaltozasa (+/-)

Befektetett pénzigyi eszkdzok (hosszu lejaratu bankbetétek 0 0
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kivételével) allomanyvaltozasa (+/-)

Készletek (készletekre adott el6legek kivételével) értékében

bekovetkezett allomanyvaltozas (+/-) 0 0
Készletekre adott el6legek allomany valtozasa (+/-) 0 0
Tartaléktéke allomanyvaltozasa (+/-) 0 0
Kovetelésallomany valtozasa (+/-) -5 159 8 748
(F:;g;oeszkozok kozott kimutatott értékpapirok allomanyvaltozasa 1878 957 210 533
Mikodési céltartalék allomany valtozasa céltartalékok egymas 0 0
kozotti atcsoportositasa miatt (+/-)

Meg nem fizetett tagdijak tartaléka allomanyanak valtozasa (+/-) 386 346
Hosszu lejaratu kotelezettségek allomanyvaltozasa (+/-) 0 0
Tagokkal szembeni kotelezettségek allomanyvaltozasa (+/-) 29 -84
Szallitéi kotelezettség allomanyvaltozasa (+/-) 0 0
Hitelfelvétel, kapott kolcsonok (+) 0 0
Hitel, kdlcson visszafizetés (-) 0 0
Azonositatlan fuggé befizetés allomanyvaltozasa (+/-) -489 9
Egyéb rovid lejaratu kotelezettség allomanyvaltozasa (+/-) -201 860 -838 435
Hosszu lejaratu bankbetétek elhelyezése (-) 0 0
Hosszu lejaratu bankbetétek megsziintetése (+) 0 0
Aktiv id6beli elhatarolasok allomanyvaltozasa (+/-) 0 0
Passziv idébeli elhatarolasok allomanyvaltozasa (+/-) 48 16
Fedezeti céltartalékképzés (+) 1294559 1242360
Fedezeti céltartalékba atcsoportositas likviditasi céltartalékbol (+) 0 0
Fedezeti céltartalékba atcsoportositas tartaleéktékebdl (+) 0 0
Mas pénztartol atlépd pénztartagok athozott tagi kdvetelése (+) 47 273 40 334
Likviditasi céltartalékba atcsoportositas fedezeti tartalékbal (-) 0 0
Mas pénztarba atlépd pénztartagok atvitt tagi kovetelése (-) 5551 20949
ngokna’k, k,edvezmenyezetteknek visszatérités fedezeti 346 393 312 245
céltartalékbdl (-)

Fedezeti céltartalék felhasznalas szolgaltatdsnyuijtasra (-) 321 909 405 734
Egyéb fedezeti céltartalék allomanyvaltozas (+/-) -2 950 -1 544
Likviditasi céltartalékképzés (+) 567 1 664
Likviditasi céltartalékba atcsoportositas fedezeti céltartalékbadl (+) 0 0
Likviditasi céltartalékba atcsoportositas tartaléktékébél (+) 0 0
Likviditasi céltartalékbol atcsoportositas fedezeti tartalékba (-) 0 0
Likviditasi céltartalék atcsoportositas tartaléktékébe (-) 0 0
Egyéb likviditasi céltartalék allomanyvaltozas (+/-) 0 0
Pénzeszkozvaltozas -1 415 976 -89 822
-Készpénz allomany valtozasa (forint- és valutapénztar) 0 0
-Szamlapénz (pénztari elszamolasi szamla, éven bellli lejaratu

forint és deviza betétszamlak, egyéb elkulonitett betétszamlak) -1 415976 -89 822

allomany valtozasa

Munkaltatoi kotelezettségvallalasok teljesitése

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

teljesitették.
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A pénztar tényszerii megitéléséhez sziikséges egyéb mutatoszamok

: Egyéb mutatok 2016. év 2017. év Valtozas
Atlagos tagle"ts;ar,nr_a \.{etltlett, egy tagra terhelt 11 271 15 540 37.87%
tenyleges mikodesi koltseg (Ft)

Atlagos egyéni szamla az év végén (eFt/fo) 3931 4072 3,60%

A Pénztar a mérlegben szerepld 14 eFt-os munkaltatdi tobbletbefizetésbol athuzddo
fliggo tagdijallomanyan kiviil egyéb fliggd és jovObeni kotelezettségeket nem tart

nyilvan.

A Pénztarnak a forduldnapon nincs lejart fizetési kotelezettsége.

2017. év folyaman ellenGrzés jelentds Osszegli hibat a Pénztar egyik tartalékara

vonatkozoan sem tart fel.

A pénztar gazdalkodasaban 2017-ben rendkiviili esemény nem volt.

A Pénztarnal a mérleg forduldnapja és a mérlegkészités napja kozott lényeges

esemény nem tortént.

A Taglétszam megoszlasa korévenként

Tagsagi viszony évkozi
] c megsziinése ] c Tagsagi viszony évkdzi megsziinése
g o 8§ g ¢ §_9¢ s 8 5 8 g 4 9§ ¢ ¢

= < ol W g = = c ¢] u 3 >

< m § g ¢ < Y N £ w
16 0 0 0 0 0 0 0 59 89 0 0 1 3 0 85
17 2 0 0 0 0 0 2 60 74 1 0 0 4 0 71
18 1 0 0 0 0 0 1 61| 106 0 1 0 2 0 103
19 1 1 0 0 0 0 2 62 87 0 0 0 5 0 82
20 0 0 0 0 0 0 0 63| 108 0 0 1 9 0 98
21 2 2 0 0 0 0 4 64 79 0 0 0 7 0 72
22 6 2 0 0 0 0 8 65 46 1 0 2 4 0 41
23 4 4 0 0 0 0 8 66 52 0 0 2 1 0 49
24 6 4 0 0 0 0| 10 67 43 0 0 0 0 0 43
25 6 5 0 0 0 0| 11 68 32 0 0 0 0 0 32
26 9 1 0 0 0 0| 10 69 40 0 0 0 0 0 40
27 9 5 0 0 0 0| 14 70 30 0 0 0 0 0 30
28 9 2 0 0 0 0| 11 71 24 0 0 1 1 0 22
29| 13 8 0 0 0 0| 21 72 15 0 0 0 0 0 15
30| 28 2 0 0 0 0| 30 73 21 0 0 1 1 0 19
31| 27 5 1 0 0 0| 31 74 14 0 0 0 0 0 14
32| 34 3 0 0 0 0| 37 75 12 0 0 0 1 0 11
33| 31 4 0 0 0 0| 35 76 12 0 0 0 1 0 11
34| 42 5 1 0 0 0| 46 77 6 0 0 0 2 0 4
35| 51 2 1 0 0 0| 52 78 4 1 0 0 0 0 5
36| 66 2 0 0 0 0| 68 79 3 0 0 0 0 0 3
37| 74 4 1 0 0 0| 77 80 4 0 0 0 0 0 4
38| 89 6 0 0 0 0| 95 81 1 0 0 0 0 0 1
39| 79 3 2 0 0 0| 80 82 0 0 0 0 0 0 0
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