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1 BEVEZETES

Az Aegon Magyarorszdg Onkéntes Nyugdijpénztdr [a tovabbiakban: Pénztar vagy
Nyugdijpénztar] vagyonanak befektetési szabalyaira az 1993. évi XCVI. térvény az
Onkéntes Kdlcsdnés Biztositd Pénztarakrdl [a tovabbiakban: Opt.] rendelkezései, valamint
a végrehajtasra kiadott kormanyrendeletek és a Nyugdijpénztar Alapszabalyaban foglaltak
az iranyadok.

2 BEFEKTETESI POLITIKA CELJA

A Dbefektetési politikdt a Pénztar Alapszabalyaban meghatarozott elvek, valamint a
hatékony és koltségtakarékos gazdalkodasi maddszerek figyelembevételével az
Igazgatotanacs alakitja ki és fogadja el. Annak érdekekében, hogy a fenti elvek
érvényesiljenek a pénztari vagyon kezelése soran, a befektetési politika az alabbiakat
szabalyozza:

e a pénztari vagyon - ideértve a szolgaltatasi tartalékot is - befektetésének céljat,
alapelveit, befektetési politikdban érvényre juttatandd pénztartagi és pénztari
érdekeket;

e a Pénztar kockazatvallalo képessége, valamint a Pénztar meglévé, illetve varhatd
kotelezettségei alakulasa alapjan - portfolionként - meghatarozott befektetési stratégiai
eszkozallokaciot (cél-, minimum és maximum aranyok szerint) és a megcélzott hozamok
mutatoit (referencia indexeket) a befektetési politika meghatarozasanak, teljesllése
értékelésének és modositasanak feltételeit,

o a befektetési tevékenység végrehajtasaban a Pénztar tisztségviseldi, alkalmazottai és
szolgaltatdi kozotti feladatmegosztas alapelveit, az ellen6rzés, valamint a sziikségessé
valo beavatkozas altalanos érvényld maédjat és feltételeit,

e a pénztari letétkezeld, a vagyonkezelG(k) kivalasztasanak, tevékenysége értékelésének,
dijazésanak iranyelveit,

e a vagyonkezelési iranyelveket.

3 A PENZTARI VAGYON BEFEKTETESENEK CELJA, ALAPELVEI

3.1 A pénztari vagyon befektetésének célja

A pénztari vagyon befektetésének célja, hogy a tagok és a munkaltaték altal rendelkezésre
bocsatott forrasokkal gazdalkodva, a pénztartagok altal meghatdrozott kockazati
szinteken, a kijel6lt célokkal és varhatd felhasznalassal 6sszehangoltan, a folyamatos
fizetbképesség fenntartdsa és a kockazatok mérlegelése mellett, a vagyonnovekedés
hosszu tavon az elérhetd legnagyobb legyen.

3.2 A befektetési politikaban érvényre juto érdekek

A pénztari vagyon kizardlag a pénztari tagsag érdekében és csak a hatdlyos
jogszabalyoknak megfeleléen fektethetd be.

A Nyugdijpénztar befektetési tevékenységét részben, vagy teljes egészében
vagyonkezel6h6z helyezheti ki. Az Igazgatétandcs a vagyonkezelési tevékenység
kihelyezésére, a pénztari vagyonkezel§ kivalasztasara és a tevékenység ellendrzésére
vonatkozd doéntéseit a pénztartagok érdekében koteles meghozni, tovabba koteles a
vagyonkezelési tevékenységet rendszeresen ellendrizni, és arrél a vagyon kezel6jétdl - a
Pénztar beszdmolasi kotelezettségeihez igazoddan - irdsbeli jelentést, beszamoldt,
kimutatast kérni.

A Pénztar gazdalkodasa soran elért bevételeit kizardlag a szolgaltatasok fedezetének
biztositdasara, a szolgaltatdsok szinten tartasara, illetve fejlesztésére, valamint a
gazdalkodas koltségeinek a fedezetére fordithatja, azt sem osztalék, sem részesedés
formajaban nem fizetheti ki.
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3.3 A pénztari vagyon befektetésének alapelvei

Biztonsag
A Pénztar a kockazatok mérséklése és az egyoldall fliggéség elkeriilése érdekében

befektetéseit minden esetben koteles befektetési eszkdzcsoportokra osztani. A Pénztar a
befektetési szolgaltatok (letétkezel6, vagyonkezeld) kivalasztasakor a pénztartagok
érdekeit és a biztonsagot szem el6tt tartva jar el. A befektetések megosztasa nem
veszélyeztetheti a Pénztar folyamatos fizetOképességét és a pénztari szolgaltatasok
teljesitését.

Transzparencia

A befektetési tevékenység végrehajtdsa soran a Pénztar tisztségviseldinek,
alkalmazottainak és szolgaltatéinak - beleértve a vagyonkezelGt és a letétkezel6t - minden
idopontban tisztaban kell lennie a forrasok keletkezésének korilményeivel és befektetésiik
madjaval, szerkezetével.

Ellenérizhetdség

A Pénztar koteles olyan informacids rendszert, jelentési strukturat kialakitani, amibdl a
befektetési szolgaltatok adatai naprakészen ellenérizhet6k, a szamukra elGirt
kovetelmények teljesiilése nyomon kévethet6.

Kévetkezetesség

A befektetési politika adott évben — vis major esetektdl eltekintve — nem valtoztathato.
Csak ilyen médon biztosithatd, hogy a vagyonkezelés eredményét hosszabb tavon meg
lehessen itélni. A vagyonkezelési iranyelvek évenkénti kisebb korrekcidja lehetséges, de
hosszabb tavon allandd stratégiai eszkozallokacio kialakitdsa kivanatos.

3.4 A befektetési politika kialakitasa, értékelése és modositasa

A befektetési politika kialakitdsa és elfogaddsa a fenti alapelveknek megfeleléen az
Igazgatotanacs feladata, el6készitését a befektetési vezetd végzi.

Az Igazgatétanacs legalabb évente koteles dontést hozni a befektetési politika fenntartasa,
illetve moddositasa kérdésében. A dontést koveté 8 munkanapon belll a befektetési
politikat a Feligyelet (MNB) altal Gzemeltetett kdzzétételi helyen kozzé kell tenni.

A meghozott dontésrdl az Igazgatétanacs legkésébb a Pénztar kildottkozgyllésének soron
kovetkezd Ulésén ad tajékoztatast.

A Pénztar az éves beszamold kiegészitdé mellékletében koteles beszamolni a targyévre
vonatkozd befektetési politikarol, annak teljesitésérdl, illetve a befektetési politikaval
kapcsolatos jovobeni elképzeléseirdl.

A befektetési Gzletmenet eredményérdl szolo tajékoztatdt az éves beszamold mellett a
Kozgylilés elé kell terjeszteni.

4 A BEFEKTETESI TEVEKENYSEGBEN RESZTVEVOK KOZTI
FELADATMEGOSZTAS

4.1 Az Igazgatétanacs

A Pénztar Igazgatotanacsanak feladata a befektetési politikdra és vagyonkezelési
iranyelvekre vonatkozd hatdrozatok meghozatala, a vagyonkezel6 és a letétkezeld
kivalasztdsa és a szerzOdések megkotése, tovabba a szabalyos befektetési eljaras
feltételeinek biztositasa.

Az Igazgatotanacs fogadja el a vagyonkezel6 és a letétkezel6 teljesitményét azok
jelentéseinek és beszamoldinak, valamint azokrdl a befektetésekért felel6s vezetd altal
készitett értékelések alapjan.

Az intézkedések korében az Igazgatdétanacs elrendelhet azonnali intézkedést, illetve a
rendes ligymenetnek megfeleld eljarast.
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4.2 A befektetésekért felelos vezeto

A Pénztar befektetéseinek iranyitasara olyan személyt alkalmaz, aki blintetlen el6életd,
nem all jogi, dllamigazgatasi, kbézgazdasagi, pénzligyi vagy konyvvizsgalbi végzettséghez
kotott munkakornek megfelel6 foglalkozastdl eltiltas hatalya alatt, akivel szemben nem all
fenn az Opt. 20. § (2) bekezdés a) pont ac) és ad) alpontjadban meghatarozott kizard ok,
valamint rendelkezik értékpapir-forgalmazéi vizsgaval, szakiranyu fels6foku végzettséggel
és legalabb 3 év pénztari vagyonkezelési, portfolidkezelési gyakorlattal.

A befektetésekért felel6s vezet késziti el a Pénztar befektetési politikajat, ennek részeként
- a vagyonkezelGvel egyeztetve — a vagyonkezelési iranyelveket. ElGterjeszti elfogadasra
a befektetési politikat a Nyugdijpénztar Igazgatdésaga részére.

A befektetési vezetl tajékoztatja a vagyonkezelGt és a letétkezelGt a befektetési politika
madosulasairdl, valamint megklildi résziikre az Igazgatotanacs altal elfogadott mindenkori
hatalyos befektetési politikat.

A befektetésekért felel6s vezetd — a vagyonkezeldvel és a letétkezeldvel egylttmikodve -
negyedévente értékeli az elmult id6szak befektetési teljesitményét a vagyonkezelés
hatékonysaga szempontjabdl. Amennyiben a vagyonkezel6 a Pénztar mindenkor hatalyos
befektetési politikdjaban meghatarozott referencia hozamot (fedezeti portfolidnként kilon-
kulon vizsgdlva) - négy egymast kdvetd negyedévben - 100 bazispontot meghaladdan
alulteljesiti, akkor a befektetésekért felelés vezetd javasolja az Igazgatotanacsnak, hogy
kérjen tajékoztatast a vagyonkezel6tdl az okokrol és az esetleges személyi felelGsségrol
is, valamint, hogy errdl szamoljon be a tagsagnak a soron kdvetkez6 Kildottkozgylilésen.

4.3 A szamvitelért felelos vezeto

A Pénztar szamvitelért felelds vezetot alkalmaz. A szamviteli vezetd késziti el a pénzigyi
tervet, mely alapjan meghatarozhaté a befektetésre kerlil6 vagyon. A befektetési
tevékenység ellenGrzésének keretében fogadja a vagyonkezel6tdl illetve a letétkezel6tdl
érkez6 jelentéseket, valamint kapcsolatot tart a Pénztar kényvvizsgaldjaval, illetve a belsé
ellendrrel.

4.3.1 A Pénztar pénziigyi terve

e A Pénztar harom évre vonatkozo pénzigyi tervét minden évben a klildottkozgydllés
elé kell terjeszteni és elfogadni.

e A pénzigyi tervnek alkalmasnak kell lennie arra, hogy a pénztartagok
meggy6zédhessenek a pénztar pénzligyi céljainak megvaldsithatdésagardl, a pénztar
m(ikodGképességérol.

e A pénzlgyi tervhek megfelel6 alatdmasztottsaggal és kell6 részletezettséggel
tartalmaznia kell a Pénztdr bevételeit és kiadasait meghatarozé adatokat,
kulénosen a varhato taglétszamot, tagdijbevételeket (munkaltatoi
hozzajarulasokat), adomanyokat, miikodési és szolgaltatasi kiadasokat, valamint a
befektetéseken elérendd hozamot.

e A mukodési koltségek, tovabba a dologi eszkézok beszerzésére, valamint a
felGjitdsra forditott raforditdsok mértékét a kozgyllés hatdrozza meg. Ezeknek
aranyban kell alinia a Pénztar altalanos anyagi helyzetével.

e A pénzigyi terv els6 éve legalabb negyedéves bontasban, a masodik és harmadik
év éves bontdsban késziil, kiegészitve a hosszu tavl szamitdsoknal hasznalt
feltételezésekkel.

e A pénzigyi terv id6tdvja az azt elfogadd kildottkdzgyl(ilés évét koveté harom
naptari év.

e A Felligyelet a pénziigyi terv atdolgozasara kotelezheti a Pénztarat, ha az nem télti
be a céljat, a tartalma nem megfeleld, illetve nem felel meg a Pénztar
alapszabalyaban foglaltaknak. A Pénztar a Fellgyelet észrevételeinek
figyelembevételével koteles az elGirt idon belll a pénzligyi tervet atdolgozni.

4.4 A vagyonkezelo

A Pénztar a befektetési politikdban foglalt és a torvényi elGirdasoknak megfeleléen
kivalasztott klils6 vagyonkezelével végezteti el a vagyonkezelési feladatokat,
vagyonkezelGi szerzGdés alapjan. A Pénztar a vagyonkezelés lebonyolitasaval, a
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tevékenységgel Uzletszerlien foglalkozd, arra feljogositott, valamint a Felligyeletnek
bejelentett szervezetet bizhat meg.

2008.07.01-t6l vagyonkezeld az lehet, aki rendelkezik a befektetési vallalkozasokrdl és az
arut6zsdei szolgaltatékrél, valamint az altaluk végezhetd tevékenységek szabalyairdl szél6
2007. évi CXXXVIII. Torvény 5.8 (1) bek. d) pontja szerinti portfolidkezelésre vonatkozd
engedéllyel.

A vagyonkezelGt a Pénztarral kotott szerz6désben rogzitett dijazas illeti meg, mely a
jogszabalyban rogzitetteknek megfeleléen kerlil az alapok k6zott felosztasra.

A vagyonkezeléshez kapcsolddd jogosultsagokat és felel6sségeket a Nyugdijpénztar és a
vagyonkezel6 kozott létrejott vagyonkezelGi szerz6dés rogziti. A vagyonkezelOvel kotott
szerz6désrél és annak megszilintetésérdl a Pénztar 3 munkanapon belll tajékoztatja a
Felligyeletet, a Felligyelet altal meghatarozott tartalmu adatlap megkildésével.

A szerz6désben rendelkezni kell arrél, hogy a vagyonkezel6 mely esetekben és milyen
mértékben felel azért, ha a kezelésébe atadott pénztari vagyon vonatkozasaban a ra
vonatkozo vagyonkezelési irdnyelvek nem teljesilnek.

A vagyonkezel6 a nyugdijpénztari szolgaltatdsokra és a Pénztar szervezetének mikodésére
fel nem hasznalt, neki atadott pénztari eszkdzoket a jogszabalyokban foglalt befektetési
és likviditasi szabalyok valamint a gazdasagi kérnyezet figyelembe vételével, a Pénztar és
a vagyonkezel6 kozotti szerzddésbe foglalt vagyonkezelési iranyelvek szerint fektetheti be.

4.4.1 A vagyonkezelo feladatai

e Meghatdrozza - a Pénztar pénzligyi terve, a vonatkozd torvényi elbirdsok és a
befektetési politikdban foglalt vagyonkezelési iranyelvek kovetelményeinek
megfeleléen - a Pénztar befektetéseinek Gsszetételét, lejaratat és nagysagrendjét;

e szervezi és bonyolitja a Pénztar befektetési Ugyleteit, ezek érdekében eljar a
Pénztar letétkezel6jénél, a hozamok realizdldsa érdekében a letétkezelGvel
rendszeres kapcsolatot tart;

e vezeti a vagyonkezelésbe atadott szabad pénztari eszk6zok nyilvantartasat;

e kozreml(ikédik abban, hogy a Pénztar pénziigyi izemvitele mindenben megfeleljen
a hatalyos jogszabalyokban elGirtaknak, illetve abban, hogy a Pénztadr a
rendelkezésre allé pénzligyi eszkdzok kozul a szdmara legelénydsebb megoldast
valassza;

e pénzligyi tanacsadassal k6zremiikodik a Pénztar pénzligyi tervének és befektetési
politikdjanak kidolgozasaban, ennek keretében negyedévente jelentést készit a
vagyonkezelési tevékenységrol a befektetési politikdban meghatarozott alapelvek
és a piaci helyzet ttkrében.

A vagyonkezel6 szolgaltatasat olyan keretek kozott latja el, hogy az 6sszhangban legyen
a Pénztar - a vagyonkezel6re bizott szabad pénzeszkozeit is érintd - varhatdan jelentkez6
rovid és hosszu tavu fizetési kotelezettségeivel, fenntartva a Pénztdr folyamatos
fizetOképességét.

A vagyonkezel6 a befektetési (zletmenettel érintett pénztari eszk6zOk Osszetételérdl,
értékérdl, a realizalt és varhato hozamardl a sajat vagyonatdl és kényveitdl jol elklilonitett
maodon olyan nyilvantartasokat vezet, hogy azok alapjan a Pénztar maradéktalanul eleget
tudjon tenni konyvvezetési, valamint befektetési és likviditasi jelentési kdtelezettségeinek.
A vagyonkezel6 nyilvantartdsainak elvalaszthatatlan részét képezi a letétkezel6nek az
értékpapir szamla adatairdl rendszeresen kiildott jelentés.

A vagyonkezel6 és a Pénztar a vagyonkezelési szerz6désben hatarozzak meg azokat az
alapelveket és egyedi rendelkezéseket, amelyek szerint a vagyonkezeld nyilvantartasainak
igazodnia kell a Pénztar altal kialakitott szamviteli és pénziigyi rendhez.

A vagyonkezel8 negyedévente, valamint évente szamszer(i és szbveges jelentést kozol a
vagyonkezelési tevékenységérdl. A negyedéves jelentést a Vagyonkezel6 a
targynegyedévet koveté hénap 15. napjaig, az éves jelentést a targyévet kovet6 februar
1-ig kildi meg a Pénztarnak.

A Pénztar felhivasara a vagyonkezel6 koteles haladéktalanul, de legkésGbb a felhivast
kévetd 2 munkanapon bellil a Pénztarnak a portfolidval kapcsolatban kért tajékoztatast
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megadni. A vagyonkezel6 a végrehajtott tranzakcidkrdl is értesitést kiild a Pénztar és a
letétkezel6 részére.

A vagyonkezel6 a Pénztar nevében és érdekében jar el, a nyugdijpénztarakra vonatkozd
gazdalkodasi, szamviteli, biztositdsmatematikai és befektetési eldirasok szerint.

A vagyonkezel6 megbizasa esetén is a Pénztar gondoskodik arrél, hogy a vagyonkezelési
el6irasok ellen6rzéséhez sziikséges informacidk a Felligyelet rendelkezésére alljanak.

4.4.2 A vagyonkezelbi szerzédés

A vagyonkezelGi szerz6désnek a kovetkezbket kell tartalmaznia:

e a kezelésre atadott vagyon meghatarozasat;

e a Pénztar altal kezelésre atadott vagyonnak a vagyonkezel6 vagyonatdl, illetve mas
megbizas alapjan kezelt vagyontdl elklilonitett kezelésének szabalyait,

e a befektetési korlatok és a vagyonkezelési el6irdsok betartasanak biztositékait,

e rendelkezést arra vonatkozéan, hogy a vagyonkezel6 olyan nyilvantartasokat koteles
vezetni, amelyek a Pénztar jelentési- és beszamolasi kotelezettségéhez sziikséges
adatokat hitelt érdemlden tartalmazzak,

e rendelkezést arra vonatkozdan, hogy a vagyonkezel6 a Pénztar részére, illetve a Pénztar
nyilatkozata alapjan mas szolgaltatdék és a Felligyelet részére a jogszabalyok szerinti
formaban koteles biztositani az eldirt nyilvantartasi és beszamolasi kotelezettségek
teljesitéséhez szlikséges, a Pénztarra vonatkozé adatokat.

Semmis a vagyonkezelGi szerz6dés akkor, ha a vagyonkezelGi szerz6dés nem tartalmazza
a fenti elemeket, valamint ha a vagyonkezel6 nem rendelkezik a vagyonkezelési
tevékenység végzéséhez sziikséges felligyeleti engedéllyel, illetbleg a Feligyelet altal
jovahagyott, a tevékenységre vonatkozo Uzletszabalyzattal, valamint a befektetésekre
vonatkozd szabalyzatokkal.

A vagyonkezelGi szerz6dés tartalma nem sértheti a Pénztadr gazdalkodasanak
nyilvantartadsaval, biztositdsmatematikai és befektetési feladatainak ellatasaval
kapcsolatos jogszabalyi elGirdsokat, vagy a Pénztar belsé szabalyzatait.

A vagyonkezelés ellatasaval nem bizhaté meg:

e az adminisztraciés és nyilvantartasi, illetve a biztositdsmatematikai feladatok
elvégzésével megbizott szervezet,

e olyan szervezet, amely ellen cs6d- vagy felszamolasi eljaras van folyamatban, illetve az
Gzletmenet kihelyezését megel6z6 2 évben csbédeljarast folytattak le, tovabba

e olyan szervezet, amelynek befolyassal rendelkez6 tulajdonosa, vezetl tisztségviselGje
vagy ezek koézeli hozzatartozdja a Pénztar vezet6 tisztségviselbje, vagy annak kozeli
hozzatartozdja.

4.5 A letétkezelo

A Pénztar a letétkezeléssel kapcsolatos feladatai ellatdsaval olyan hitelintézetet koteles
megbizni, amely a hitelintézetekrél és a pénzigyi vallalkozasokrdl sz6ld 2013. évi
CCXXXVII. torvény [a tovabbiakban: Hpt.], 2008.07.01-t6l a befektetési vallalkozasokrol
és az arutbzsdei szolgaltatdkrol, valamint az altaluk végezhetd tevékenységek szabalyairol
sz06lé 2007. évi CXXXVIII. Torvény 5.8 (2) bek. b) pontja szerinti ,letétkezelés kollektiv
befektetések részére” szolgdltatds nyujtdsara jogosult. A Pénztar csak egy letétkezeldt
bizhat meg. A Pénztar koteles minden befektetési tevékenységét olyan mddon végezni,
hogy a tulajdonaban 1évé és a vagyonkezel6 rendelkezésére bocsatott eszkdzok teljes
egészében és folyamatosan a letétkezel6 birtokaban maradjanak.

A letétkezelOvel kotott szerz6désrdl és annak megsziintetésérdl a Pénztar 3 munkanapon
belll tajékoztatja a Felligyeletet, a Felligyelet altal meghatdrozott tartalmu adatlap
megkuldésével.

A pénztari letétkezel6 a Pénztar megbizasa alapjan végzett befektetési szolgaltatasok

tekintetében megbizasanak ellatdsahoz sziikséges mértékben ellendrzi a vagyonkezeldt,
illetve mas pénztari szolgaltatot, valamint a pénzforgalmi szamlat vezet6 szervezetet.
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A letétkezel6 a Pénztar nevében eljarva tevékenységét a Pénztar érdekében a
letétkezelésre vonatkozéd megbizasnak megfeleléen koteles végezni. Koteles felhivni a
Pénztar, illet6leg a vagyonkezel6 figyelmét arra, ha a befektetési megbizas végrehajtasa
sérti vagy veszélyezteti a Pénztar érdekeit.

A letétkezelGnek vissza kell utasitania minden olyan rendelkezést, amely a pénztari
befektetésekre vonatkozé jogszabalyi elGirasokkal ellentétes.

Abban az esetben, ha a letétkezel6 a befektetési elGirasok megsértését észleli, azt
legkésObb a kovetkezd munkanapon koteles a Felligyeletnek és a Pénztarnak jelenteni, és
a pénztari szolgaltatot értesiteni.

Letétkezelo feladatai:

o befektetési szamlat vezet a Pénztar javara;

o értékpapirszamlat és értékpapir letéti szamlat vezet a Pénztar javara,

« ellatja a letéti 6rzéssel kapcsolatos teenddket,

o ellatja a Pénztar tulajdonaban Iév6, nyomdai Uton eldallitott értékpapirok letétkezelését,

e beszedi a Pénztar értékpapirszamlajan, értékpapir letéti szamldjan nyilvantartott
értékpapirok utan jard hozadékot és egyéb jaranddsagokat,

o elvégzi a befektetett pénztari eszk6zok piaci értékének meghatdrozasat és elkésziti a
Pénztar szamara a szerzddés szerinti jelentéseket, tajékoztatokat,

» ellendrzi a pénztari befektetésekre vonatkozo jogszabalyi el6irasok betartasat,

o elszamolja és nyilvantartja az értékpapirtigyleteket, amelynek révén o6sszeveti a
befektetési szamlan tortént pénzforgalmi mozgdsokat az értékpapir-allomany
valtozasaval, és a Pénztar rendelkezése alapjan végzi a folydszamlara torténd utalast,

e« ha a Pénztar Ugy dont, a Pénztar altal adott felhatalmazas alapjan eljar a Pénztar
tulajdonosi jogai gyakorldasdanak a biztositdsa érdekében a letétkezelésben 1évo
értékpapirok vonatkozasaban,

« ellenjegyzi az ingatlanokra vonatkoz6 adasvételi szerz6déseket,

» ellenjegyzi az ingatlanértékel6 megbizdsahoz szlikséges szerzédést,

o elvégzi az elszdmold egységek szamanak és arfolyamanak megallapitasat,

» a fedezeti alap eszk6zeit a Pénztar tobbi eszkozétdl elklilénitve mutatja ki.

A letétkezelés ellatasaval nem bizhaté meg:

« vagyonkezeléssel, illetve a szolgaltatasi feladatokkal megbizott gazdalkodd szervezet;

o olyan szervezet, mellyel a Pénztarnak kozvetlen, vagy 10 szazalékot meghaladd
kozvetett tulajdonosi, vagy egyéb olyan gazdasagi kapcsolata van, amely
Osszeférhetetlen a letétkezeldi feladatok ellatasaval;

e olyan szervezet, melynek tisztségvisel6je, vezetd allasu alkalmazottja vagy olyan
feladatkorben dolgozdé alkalmazottja, aki a letétkezeléssel kapcsolatosan utasitasokat
adhat egyben a Pénztar altal a befektetések iranyitasara alkalmazott személy vagy a
befektetéssel kapcsolatos szervezeti egység dolgozdja, vagy a vagyonkezel6nél a
vagyonkezelés vezetdje, vagy a vagyon kezelbje.

5 A PENZTARI LETETKEZELO, VAGYONKEZELO KIVALASZTASANAK,
ERTEKELESENEK, DIJAZASANAK IRANYELVEI

A Pénztar a letétkezelOt és a vagyonkezeldt hosszu tavra valasztja ki. A kivalasztas soran
els6dleges érdek a biztonsdg és megbizhatdésadg, valamint a szerzédésnek megfeleld
teljesitmény.

Az igazgatdétanacs mindsitett tobbséggel dont a vagyonkezeld és a letétkezel6 nyilvanos
palyazat atjan térténd kivalasztasardl.

A Pénztar letétkezel6jének, és vagyonkezelbjének értékelését — a Pénztar befektetésekért
felels vezet6jének javaslata alapjan - az Igazgatotanacs kozvetlenul végzi.

A Pénztartagok érdekében a vagyonkezel6 és a letétkezel6 szerz6dés szerinti
teljesitményét rendszeresen, legalabb évente értékelni kell.

A vagyonkezel6 értékelése soran az Igazgatotanacs vizsgalja a befektetési politikaban
foglalt irdnyelvek megvaldsulasat, valamint az elért eredményeket a portfolié és a - a
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vagyonkezelési irdnyelvekben el6irt - referencia portfolié hozamanak 6sszevetése révén.
A referenciaindexek hozamanak eléréséért a vagyonkezeld kizardlag a kezelésében 1év6
vagyon vonatkozasaban felel.

Amennyiben a vagyonkezel6 altal kezelt pénztari 6sszportfolid teljesitménye az el6z6
negyedévben kisebb a referencia index teljesitményénél, akkor a Pénztar befektetésekért
felel6s vezetGje elbterjesztést nyujt be az Igazgatotanacsnak a sziikséges intézkedések
megtétele érdekében.

A letétkezel6 értékelése esetében az Igazgatdtanacs a gyors, pontos, megbizhato,
kiegyensulyozott adatszolgaltatast vizsgalja.

A dijazas alapja a kezelt vagyon atlagos nagysaga. A vagyon nagysaganak folyamatos
novekedése révén a relativ dij mértéke folyamatosan csokkenhet.

6 VAGYONKEZELESI IRANYELVEK

6.1 Altalanos iranyelvek

A befektetési politikat megvaldsitd személyek/megbizottak részére a befektetési politika
rajuk vonatkoz6 részét vagyonkezelési iranyelvekbe kell foglalni. A vagyonkezelési
iranyelvek a Pénztar tartalékaihoz tartozé kockazatvallalé képessége, valamint a Pénztar
meglévl, illetve varhatd kotelezettségei alakuldsa alapjan meghatarozott befektetési
stratégiai eszkézallokaciok, az egyes portfoliok vonatkozasaban megengedett befektetési
eszkézo6k portfolion belili minimum és maximum aranyai és a megcélzott
referenciaindexek 0sszessége. A vagyonkezelési iranyelvek esetében referenciaindex alatt
értendé a kezelt portfolié jellemzd 6sszetételét tlikrozd tékepiaci index vagy tébb tékepiaci
index kombinacidéja, melynek adott id0szak alatti valtozdsa ©6sszehasonlithaté a kezelt
portfolié adott id6szak alatti, az adott portfolidval kapcsolatos pénzaramlast figyelembe
vevO vagyonkezel6i hozamrataval.

A Pénztar befektetési szempontbdl az aldbbi 6t portfolidt képezi:

a) likviditasi alap;

b) mlkodési alap;

c) fedezeti egyéni szamlak;

d) fedezeti szolgaltatasi szamlak;

e) figgl portfdlid.

a) A likviditasi tartalék alapjaban csak bankbetét és bankszamlapénz, hitelviszonyt
megtestesité forgalomképes értékpapir, és olyan pénzpiaci alap befektetési jegyei
szerepelhetnek, melyek aktualisan nem tartalmaznak tulajdonviszonyt megtestesit6
értékpapirokat. A likviditasi alap referenciaindexe az Allamadodssag Kezelé Kozpont altal
kozzétett ZMAX Index.

b) A miikodési tartalék alapjaban csak hitelviszonyt megtestesité forgalomképes
értékpapir, olyan pénzpiaci alap befektetési jegyei szerepelhetnek, melyek aktualisan nem
tartalmaznak tulajdonviszonyt megtestesitd értékpapirokat, illetve bankbetét és
bankszamlapénz szerepelhet, futamid6 korlatozas nélkil. A mikoédési alap
referenciaindexe az MNB altal kozzétett, bankrendszer egészére vonatkozd lakossagi
atlagos latra szo6lo betétkamat.

c) Az egyéni fedezeti tartalék alapja az alabbi befektetési eszk6z6kbadl all:

Pénzeszk6zbk €s hitelviszonyt megtestesité befektetési eszk6zok (,Kbtvények”)

ezen belll:

Magyar allampapirok (forint) és pénzpiaci eszkézok:
e OECD, vagy Eurdpai Unid tagorszagbeli székhelyl hitelintézetnél vezetett
pénzforgalmi szamla és befektetési szamla;
« OECD, vagy Eurdpai Unid tagorszagbeli székhely( hitelintézetnél lekotott betét
(betétszerz6dés) vagy hitelintézeti betétszamlan lekotott pénzosszeg;
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o repd (forditott repd) tgyletek;

» forintban kibocsatott magyar allampapirok;

o olyan forintban kibocsatott hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok, amelyben
foglalt kotelezettségek teljesitéséért a Magyar Allam készfizetd kezességet vallal.

Magyar allampapirok (deviza)
» devizaban kibocsatott magyar allampapirok;
« olyan egyéb devizdban kibocsatott hitelviszonyt megtestesité értékpapirok,
amelyben foglalt kotelezettségek teljesitéséért a Magyar Allam készfizets
kezességet vallal.

Egyéb, hitelviszonyt megtestesité befektetési eszk6z6k (hazai)
e Magyarorszagon bejegyzett gazdalkodd szervezet - a hitelintézet kivételével - altal
nyilvanosan forgalomba hozott kétvény;
e Magyarorszagon bejegyzett hitelintézet altal nyilvanosan forgalomba hozott
kotvény,
e magyarorszagi helyi 6nkormanyzat altal nyilvanosan forgalomba hozott kétvény

Egyéb, hitelviszonyt megtestesité befektetési eszk6zok (kiilféldi)

e OECD, vagy Eurdpai Unié tagallamban bejegyzett gazdalkodé szervezet -
hitelintézet kivételével - altal nyilvanosan forgalomba hozott kotvény,

o« OECD, vagy Eurdpai Unié tagorszagbeli székhely( hitelintézet altal kibocsatott
hitelviszonyt megtestesit6 értékpapir.

e egyéb kulfoldon bejegyzett gazdalkodd szervezet - hitelintézet kivételével - altal
nyilvanosan forgalomba hozott kétvény,

e egyéb hitelintézet altal kibocsatott hitelviszonyt megtestesit6 értékpapir.

Jelzaloglevelek
e Magyarorszagon bejegyzett jelzdlog-hitelintézet altal kibocsatott jelzaloglevél,
« OECD, vagy Eurdpai Unid tagorszagbeli székhelyl jelzalog-hitelintézet altal
kibocsatott jelzaloglevél

Klféldi dllampapirok
e OECD, vagy Eurdpai Unié tagallam altal kibocsatott hitelviszonyt megtestesito
allampapir
o olyan hitelviszonyt megtestesité6 értékpapir, amelyben foglalt kotelezettség
teljesitéséért kilfoldi OECD, vagy Eurdpai Unid tagallam készfizet6 kezességet vallal

s

megtestesitd értékpapir

Kétvény tipusu befektetési alapok
o OECD, vagy Eurdpai Unid tagallamban bejegyzett kétvény tipusu befektetési alap
befektetési jegye
e Magyarorszagon bejegyzett kotvény vagy pénzpiaci befektetési alap befektetési

jegye

Tulajdonviszonyt megqgtestesito, befektetési eszkozék (,L,Részvények”

ezen belll:
Tulajdonviszonyt megtestesit6, Magyarorszagon kibocsatott befektetési eszk6z6k (,Magyar
Részvények”)

e a Budapesti Ertéktézsdére vagy mas elismert értékpapirpiacra bevezetett
Magyarorszagon nyilvanosan forgalomba hozott részvény,

e Magyarorszagon kibocsatott, nyilvdnosan forgalomba hozott részvény, melynek
kibocsatodja kotelezettséget vallalt az altala adott értékpapir fél éven beliili, barmely
t6zsdére vagy elismert értékpapirpiacra torténé bevezetésére, és a bevezetésnek
nincs térvényi vagy egyéb akadalya, vagy olyan részvény, amelyre a vételt
megel6z6 30 napon belll folyamatosan legaldabb két befektetési szolgaltatd
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nyilvdnos modon visszavonhatatlan vételi kotelezettséget jelenté arfolyamot tesz
kozzé,

Magyarorszagon bejegyzett — forint eszktzokbe fektetd - részvény befektetési alap
befektetési jegye,

t6zsdei szarmazékos Uigyletek fedezeti céllal;

Magyarorszagon bejegyzett kockazati tOkealap jegye alaponként a kezelt vagyon
maximum 1 szazalékos mértékéig; de a ,Kiegyensulyozott” portfolié és a
~NOvekedési” portfoli6 maximum 3 szazalékaig.

Tulajdonviszonyt megtestesité, nem forintban denominalt befektetési eszkézok

(Nemzetkézi Részvények)

ezen beldl:

Tulajdonviszonyt megtestesité, nem forintban denominalt befektetési eszkbzék (,K6zép-

Eurdpai Részvények”)

kozép-eurdpai tézsdére (Ausztria, Csehorszag, Horvatorszag, Lengyelorszag,
Romania, Szlovénia, Bulgaria, Szerbia, Szlovakia) vagy egy fejlett orszag
értékpapirpiacara  bevezetett, KoOzép-Eurdpaban  kibocsatott, nyilvanosan
forgalomba hozott részvény,

K6zép-Eurépaban kibocsatott, nyilvanosan forgalomba hozott részvény, melynek
kibocsatodja kotelezettséget vallalt az altala adott értékpapir fél éven beliili, barmely
t6zsdére vagy elismert értékpapirpiacra torténé bevezetésére, és a bevezetésnek
nincs torvényi vagy egyéb akadalya, vagy olyan részvény, amelyre a vételt
megel6z6 30 napon belll folyamatosan legaldbb két befektetési szolgaltatd
nyilvdnos modon visszavonhatatlan vételi kotelezettséget jelentd arfolyamot tesz
kozzé;

K6zép-Eurdpai régid részvényeibe befektetd, OECD vagy EU tagallamban - beleértve
Magyarorszagon — bejegyzett részvény tipusu befektetési alap befektetési jegye;
OECD tagorszagbeli székhely(i hitelintézet altal kibocsatott, Kozép-Eurdpai részvény
arfolyamahoz, vagy K6zép-Eurdpai tézsdeindexhez kotott kétvény,

t6zsdei szarmazékos Ugyletek fedezeti céllal;

K6zép-Eurdpaban bejegyzett kockazati tOkealap jegy alaponként a kezelt vagyon
maximum 1 szazalékos mértékéig, de a ,Kiegyensulyozott” portfolié és a
~Novekedési” portfoli6 maximum 3 szazalékaig.

Tulajdonviszonyt megtestesité, nem forintban denomindlt befektetési eszkbzbk (,Fejlett

Nemzetkézi Részvények”)

fejlett orszag tézsdéjére (Ausztralia, Belgium, Kanada, Dania, Finnorszag,
Franciaorszag, Hong Kong, Nemetorszag, Gordgorszag, Irorszdg, Olaszorszag,
Japan, Luxemburg, Hollandia, Uj-Zéland, Portugadlia, Norvégia, Spanyolorszag,
Svajc, Svédorszag, Egyesilt Kirdlysdg, Egyesiilt Allamok a tovébbiakban fejlett
orszagok), vagy mas elismert értékpapirpiacara bevezetett, fejlett orszagokban
kibocsatott, nyilvanosan forgalomba hozott részvény,

fejlett orszagokban kibocsatott, nyilvanosan forgalomba hozott részvény, melynek
kibocsatdja kotelezettséget vallalt az altala adott értékpapir fél éven beliili, barmely
t6zsdére vagy elismert értékpapirpiacra tortén6 bevezetésére, és a bevezetésnek
nincs térvényi vagy egyéb akadalya, vagy olyan részvény, amelyre a vételt
megel6z6 30 napon belll folyamatosan legaldbb két befektetési szolgaltatd
nyilvanos mddon visszavonhatatlan vételi kotelezettséget jelenté arfolyamot tesz
kozzé;

Fejlett piaci orszag részvényeibe befektetd, OECD vagy EU tagallamban - beleértve
Magyarorszagon — bejegyzett részvény tipusu befektetési alap befektetési jegye;
OECD tagorszagbeli székhely(i hitelintézet altal kibocsatott, Fejlett piaci részvény
arfolyamahoz, vagy Fejlett piaci t6zsdeindexhez kotott kotvény,

t6zsdei szarmazékos Ugyletek fedezeti céllal;
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o KkUlfoldon bejegyzett kockazati tékealap-jegy alaponként a kezelt vagyon maximum
1 szazalékos mértékéig, de a ,Kiegyensulyozott” portfolio és a ,Novekedési” portfolid
maximum 3 szazalékaig.

Tulajdonviszonyt megtestesité, nem forintban denominalt befektetési eszkb6z0k
(.Feltérekvé Nemzetkézi Részvények”)

o feltorekvl orszag tézsdéjére (kilonos tekintettel Brazilia, Oroszorszag, India, Kina
értékpapirpiacaira, de ide értend6 minden olyan orszag, amely a korabbi
felsorolasokban a ,Magyar részvények”, ,K6zép-Eurdpai Részvények”, és a ,Fejlett
Nemzetkozi Részvények” kdzott nem szerepel, a tovabbiakban feltérekvé orszagok),
vagy egy fejlett orszag értékpapirpiacara bevezetett, feltérekvé orszagokban
kibocsatott, nyilvanosan forgalomba hozott részvény,

o feltérekvé orszagokban kibocsatott, nyilvanosan forgalomba hozott részvény,
melynek kibocsatdja kotelezettséget vallalt az altala adott értékpapir fél éven belili,
barmely tdzsdére vagy elismert értékpapirpiacra torténé bevezetésére, és a
bevezetésnek nincs térvényi vagy egyéb akadalya, vagy olyan részvény, amelyre a
vételt megel6z6 30 napon bellil folyamatosan legaldbb két befektetési szolgaltatd
nyilvdnos modon visszavonhatatlan vételi kotelezettséget jelentd arfolyamot tesz
k6zzé;

o Feltorekv6 piaci orszag részvényeibe befektet6, OECD vagy EU tagallamban -
beleértve Magyarorszagon - bejegyzett részvény tipusu befektetési alap befektetési
jegye,

o« OECD tagorszagbeli székhely( hitelintézet altal kibocsatott, Feltorekvé piaci
részvény arfolyamahoz, vagy Feltorekvl piaci t6zsdeindexhez kotott kétvény;

o tOzsdei szarmazékos lgyletek fedezeti céllal;

o kulfoldon bejegyzett kockazati tOkealap-jegy alaponként a kezelt vagyon maximum
1 szazalékos mértékéig, de a ,Kiegyensulyozott” portfolié és a ,Névekedési” portfolid
maximum 3 szazalékaig.

Amennyiben egy adott részvény a felsorolt kategdriak (,Magyar Részvények”, ,Kbzép-
Eurdpai Részvények”, . Fejlett Nemzetkézi Részvények” és ,Feltérekvé Nemzetkdzi
Részvények”) kéziil tébbe is beleillik, a Letétkezels dénti el, hogy az melyik kategdriaba
sorolandd. A besorolasrdl a Letétkezelé konzultdl a VVagyonkezelbvel, melynek portfdlio
managere legkésébb a részvény vasdrldsat kévetd els6 munkanapon (T+1) irdsos
forméaban kételes a besoroldsi javaslatot mind a letétkezel6, mind a Pénztdr felé indokolni
és megkiildeni,

Ingatlanba fektetett eszk6z6k (,Ingatlan Alap”)
» Magyarorszagon bejegyzett ingatlanbefektetési alap befektetési jegye;
o kulfoldon bejegyzett ingatlanbefektetési alap befektetési jegye.

Abszolut hozamu alapba fektetett eszk6z6k (,Abszolut hozamu Alap”)

« a Fellugyelet altal jévahagyott, Magyarorszagon bejegyzett szarmaztatott Gigyletekbe
befektet6 alap befektetési jegye alaponként a kezelt vagyon maximum 2 szazalékos
mértékeéig;

« a Felugyelet altal jéovahagyott, Magyarorszagon bejegyzett abszolit hozamu vagy
total return stratégidt kdvetd, nem szarmaztatott Ugyletekbe befekteté alap
befektetési jegye;

» a FelUgyelet altal jovahagyott, kilféldon bejegyzett és a kibocsatas orszagaban
szarmaztatott (gyletekbe befekteté alapnak mindsilé befektetési alap jegye
alaponként a kezelt vagyon maximum 1 szdzalékos mértékéig.

Nyersanyag ETF-ek
A fejlett orszagok értékpapirtézsdéjére - elsGsorban a new yorki és a londoni
t6zsdére - bevezetett befektetési alapok (ETF) az adott nyersanyagosztalyok
(nemesfémek, szinesfémek, mez6gazdasagi termények) aralakulasat képezik le
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transzparens maddon és megfelelé likviditas mellett. A nyersanyag ETF-ek
megvasarlasaval szarmazékos pozicio vallalasa nélkul megvaldsithatd pozicio-
vallalds a kilénb6z6 nyersanyagosztdlyokban, amely elsédlegesen az abszolut
hozam stratégiat vallalé portfélidkban lehet fontos diverzifikacios eszkoz.

Ertékpapir-kélcsénzési ligyletbsl szdrmazd kovetelések

A pénztari portfdlid terhére a tékepiacrol szolé6 2001. évi CXX. térvény értékpapir-
kolcsonzésre vonatkozd szabalyainak betartasaval értékpapir-kolcsonzési tgylet
kothetd. Ezen Ugyletek Osszértéke nem haladhatja meg a befektetett pénztari
eszkozOk 30%-at. A pénztari befektetési portfolioban csak értékpapirok
kolcsbnadasa lehetséges, kolcsbnvétele nem. Az értékpapir-kélcsonzési Ugylet
futamideje egy évnél hosszabb nem lehet, az lgylethez kapcsoloddéan megfeleld
ovadékot kell kikotni. Ertékpapir-kolcsénzési Ugylet esetében o6vadékként csak
olyan befektetési eszkdzok szolgalhatnak, amelyek megszerzését a jogszabalyok és
a Pénztar befektetési politikdaja lehetové teszik. A Pénztar altal koélcsdnadott
értékpapirok a pénztari portfoliobdl kikerilnek, ugyanakkor a befektetési
korlatozasok ellen6rzése soran ugy kell 6ket figyelembe venni, mintha tovabbra is
a pénztari portfolid részét képeznék.

d) A nyugdijkorhatart eléré és jaradékszolgaltatast igénybevevl pénztartagok szolgaltatasi
alapba kerllnek atsoroldsra. E szolgaltatasi portfolio befektetési célja a vagyon
realértékének megl6rzése megfelel6 likviditas biztositdsa mellett. A portfolidé ennek
érdekében tulnyomédrészt hazai szuverén kibocsatasu pénzpiaci eszk6zokbe fektethet. A
stabil tékendvekedés biztositdsa mellett tobblethozam elérésre abszolut hozamu alapokon
keresztll van lehet6ség.

e) A Pénztar esetében a tagra még be nem azonositott 6sszegek a fliggo portfolidba
kerlilnek. A fugg6 portfoliban csak magyar allampapirok €s pénzpiaci eszkézok
szerepelhetnek. A fligg6 portfolié referenciaindexe az Allamadodssag Kezel6 Kézpont altal
kozzétett RMAX Index.

A Pénztar hozzajarul ahhoz, hogy a Vagyonkezel6 az altala kezelt befektetési alapok
nevében kibocsatott befektetési jegyeket is elhelyezze a portfoliokban.

A Vagyonkezel6 altal kezelt befektetési alapok jegyeibe fektetett vagyonra vonatkozdan
nem kerll vagyonkezelési dij felszamitasra, tekintettel arra, hogy a Vagyonkezel6 altal
kezelt befektetési alapok alapkezelési dija kGzvetve terheli a Pénztar - ezen befektetési
jegyek tartasaval — érintett portfolidit.

Amennyiben a Vagyonkezels altal kezelt befektetési alapok jegyeinek alapkezelési dijanak
mértéke meghaladja a Pénztarra meghatdrozott vagyonkezelési dijat, és az adott
befektetés a jogszabalyok, illetve a Pénztar belsd szabalyzatai alapjan kozvetlendl is
megvaldsithatd lenne, akkor az érintett pénztari portfoliok vagyonkezelési dijanak napi
szamitasa soran a dij mértékét csdkkenteni kell a vagyonkezelési dij és az alapkezelési dij
kulonbozetével. A vagyonkezelési dijkorrekciot a napi netté eszkdzérték szamitds soran a
fentiekben definialt befektetési alapok jegyeinek piaci értékére kell vetiteni. A dijkorrekcid
haszndlataval a fenti befektetési alapok esetén is biztositott a befektetési jogszabalyokban
megkovetelt 6sszhang.

Amennyiben a Vagyonkezel6 a Vagyonkezelési iranyelvben foglaltak megvaldsitasa soran
kozvetett befektetési instrumentumokba (befektetési jegyekbe) fektet, biztositja, hogy a
pénztartagokat kozvetetten terhel6 befektetési koltségek mértéke - a kodzvetlen
befektetésekhez kapcsolddod koéltségekhez viszonyitottan — a vagyonkezelési koltségekkel
0sszhangban legyen, a kozvetett portfolid kialakitas esetlegesen magasabb koltsége -
valamennyi koérilmény egybevetésével - 0sszességében a pénztartagok szamara elényt
eredményezzen. Ennek érdekében a Vagyonkezel6 kdzvetett instrumentumokba kiilondsen
abban az esetben fektetheti be a Pénztar eszkozeit és érvényesitheti ennek koltségeit a
vagyonkezelési dijban, ha a befektetni kivant vagyon mérete miatt annak diverzifikaltsaga
kozvetlenll egyaltalan nem vagy koltséghatékonyan nem alakithatd ki, az adott piac
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jellege miatt technikai nehézségbe Utkdzik vagy indokolatlanul nagy nehézség aran lenne
megvaldsithatd kézvetlen portféliod kialakitasa, vagy egyébként ésszerl és alapos indokok
alapjan kimutathaté a pénztartagok szamara elénydsebb pozicié.

6.2 A Nyugdijpénztar befektetési iranyelvei

A fedezeti tartalék - az Ugynevezett valaszthatd portfoliés rendszer keretében - a tagok
altal meghatarozott, valaszthatd portféliokba kertl befektetésre. A Nyugdijpénztar a
valaszthatd portfolidk kialakitasanal koéveti az eszkozallokacidora vonatkozd térvényi
el6irasokat oly médon, hogy minden valaszthatd portfolid6 6nmagaban is megfeleljen ezen
el6irasoknak. Ezaltal biztosithatd, hogy a valaszthatd portfolibkba a pénztartagok
korlatozastol mentesen fektethessenek be.

A befizetett tagdijak (tovabba a tag szamara adott adomanyok) egyéni fedezeti szamlara
jutd részét a Nyugdijpénztar a tag altal kivalasztott portfélidoba helyezi el. Otféle portfdlid
kozll lehet valasztani. A pénztartag altal valaszthatd portfélidk befektetési politikdja nem
mas, mint 6tféle kockazatviselési hajlanddsagnak megfeleléen kialakitott eszk6zosszetétel,
igy a pénztartag pénzét sajat kockazatviselési hajlamanak megfelel6 befektetési formaban
tarthatja.

6.2.1 A valaszthaté portféliok jellemzése, és portfoliotdl (Pénztartdl) fiiggetien
kockazatok bemutatasa

Az egyes valaszthatd portfdlidk specidlis céllal és a célnak megfelel6, eltér6 befektetési
stratégiaval rendelkeznek. A kiilonb6z06 befektetési stratégidk kévetkeztében a valaszthato
portfdlidk befektetési szempontbdl eltéré kockazatinak mindsilnek. A tagok a valaszthato
ismeretében, azok gondos tanulmanyozdsa utan hozzak meg a portfélié valasztasra
vonatkozé befektetési dontésliket. A befektetési kockazatok viselése kizardlag a tagot
terheli.

A valaszthato portféliokra altalanosan jellemz6, portfdliotdl (Pénztartdl) fliggetlen
kockazatok ismertetését kovetGen a portfdlid-specifikus kockazatok leirasat a portfoliok
jellemzése tartalmazza.

Portfoliotol (Pénztartol) fiiggetien kockazatok

Politikai, gazdasagi, pénziigyi kérnyezet

Azon orszagok, amelyekbe a portfélié befektetései iranyulnak - mindenkori politikai
stabilitdsa, helyzete id6rél-idére megvaltozhat. Az egyes orszagok kormanyai hozhatnak
olyan dontéseket, melyek negativan befolyasolhatjak a portfolid m(ikbdése soran ezen
orszagokban megszerzett befektetéseinek értékét, és az ezen befektetések
nyilvantartasara szolgalé valutak forinttal szembeni arfolyamat. A magyar illetve a kulfoldi
kormanyok, valamint az egyes orszagok nemzeti bankjainak politikdja és intézkedései
jelentOs hatdssal lehetnek a portfolié eszkozei hozamara és az Uzleti életre altalaban, igy
azon tarsasagok teljesitményére is, amelyek altal kibocsatott értékpapirok id6r6l-idére a
Pénztar portfélidiban szerepelhetnek. A befektetéssel érintett orszagok gazdasagi
novekedése, kiilgazdasagi pozicidja, arfolyam politikdja, koltségvetési hianyanak mértéke
és kamatszintje a portfdlid nettd eszkozértékét befolyasolja, és igy kedvezétlenul is
érintheti.

Nyugdijpénztarak jogi kérnyezete

A jov6ben a Pénztar tevékenységét szabdlyoz6 jogi kornyezet megvaltozhat, amely
érintheti a portféliok befektetéseit, és amelyre a vagyonkezel6 a befektetés
megszerzésekor nem szamitott, ezért a befektetés megszerzésérdl hozott dontése soran
nem vett figyelembe.
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Inflacioé, kamatlabak

Mivel a Pénztar valaszthatd portfélidiban hitelviszonyt megtestesito és egyéb kamatjellegi
jovedelmet nyujté értékpapirok is kaphatnak helyet, igy az altaluk nyudjtott hozam
jelentésen befolyasolja az egyes portfolidk altal elért eredményt. Ezen instrumentumok
hozama azonban mindig a piaci kamatlabaktdl fiigg, amelyek viszont részben az inflacios
varakozasokkal 6sszhangban alakulnak. A Pénztar portfélidinak nettd eszkozértékére a
kamatlabak valtozasa kedvezétlen hatassal is lehet.

Ertékpapir kibocsatok

A Pénztar portfélidiban |év6é értékpapirok kibocsatdi - kedvezotlen esetekben - rossz
gazdasagi eredményeket produkalhatnak, cséd, vagy felszamolasi eljaras ala kerilhetnek,
amely a Pénztar portfélidit és a tagokat a hozamok elmaradasa, arfolyamveszteség, vagy
alacsony piaci érték formajaban hatranyosan érintheti.

Likviditasi kockazat

Bar a nemzetk6zi befektetési kornyezet az altaldnos globalizacié eredményeképpen
alapvetden az értékpapir piacok likviditasi helyzetének novekedése iranyaba hat, a magyar
értékpapirpiac likviditdsa még nem éri el a fejlett tOkepiacok szintjét. A Pénztar
portfdlidinak egyes elemeinek értékesitése - f6leg a hosszabb lejaratu kétvények esetében
- nehézségekbe Utkodzhet, illetve csak kedvezltlen arfolyamon lehetséges. A likviditasi
kockazat a portféliok szabad pénzeszkozeinek befektetése esetén is korlatozd tényezo
lehet. Emellett az értékpapirok arat az erésen ingadozé piaci kereslet és kinalat fokozottan
képes befolyasolni, ami portfolié nettd eszkozértékén keresztil hat az elszamold egység
aktualis értékére. A likviditds hiany a portfoliokra kedvezétlen hatast gyakorolhat,
amelynek mértéke mindig az aktualis tokepiaci helyzet fliggvénye.

Devizaarfolyam kockazat

Az egyes devizdk egymashoz viszonyitott arfolyama a gazdasagi-, illetve a mindenkori
kereslet-kindlati viszonyok kovetkeztében valtozik. Ennek kovetkeztében az egyes
valaszthatd portfolidk eszkozeinek az egyes devizakban kifejezett értéke magyar forintra
konvertdlva az adott deviza és magyar forint kozotti arfolyam ingadozasatél fliggben
valtozhat. Ezaltal a elszamold egységgel rendelkezé tagoknak bizonyos esetekben a
Pénztar portfdlioit alkotd egyedi értékpapirok devizanemeinek a magyar forinttal szemben
meghatarozott arfolyam-ingadozasanak kockazataval kell szembenéznilk.

Részvény arfolyamok alakulasa

A nemzetk6zi és hazai értékpapirpiacokat idonként nagymérték(i arfolyam-ingadozasok
jellemzik, amelyek az egyes valaszthatd portfolidk nettd eszkozértékét kedvezétlendl is
befolyasolhatjdk. A részvényeken elérhetd arfolyam-nyereséggel a portfolié altal elért
hozam rendkivili médon megnodvekedhet, de szamolni kell - a legkoriltekintébb elemzések
ellenére is -, az esetleges részvényarfolyam-veszteséggel, amely negativan befolyasolhatja
a portfolié jovedelmez&ségének alakulasat.

Partner kockazat
Fenndll annak a veszélye, hogy a megkotott szarmazékos és egyéb ligyletek esetén, a
partner nem teljesiti, vagy nem tudja teljesiteni az ligylet soran a kotelezettségeit.

Szarmazékos ligyletek

A Pénztar portfolidiban szarmazékos ugylet kizardlag fedezeti céllal kothetd. A fedezeti
Ugyletek iranyulhatnak a devizaarfolyam-kockazat, a kamatlab-kockazat, valamint
részvények esetén az arfolyamkockdazat mérséklésére.

A Pénztar portfdlidinak kockazatkezelése

A Pénztar portfélidiban az ismertetett kockazatokbdl ered6 kedvezGtlen hatasokat
kulonbozd tgyletekkel és megoldasokkal csokkentheti. A szarmazékos fedezeti (gyletek
alkalmazasaval az egyes befektetési eszkozok specifikus kockazatai mérsékelheték. A
vagyonkezel6 altal alkalmazott kockazatkezelési megoldasok kozé tartozik a limitrendszer
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mukddtetése, amely portfélid-, tranzakcié-, és partnerlimiteken keresztll korlatozza az
egyes befektetési eszkozokben, eszkdzcsoportokban, illetve értékpapir kibocsatok és
partnerek felé felvehetd kitettség mértékét. A vagyonkezel6 az egyedi befektetési
instrumentumok kivalasztasanal fegyelembe veszi azok likviditasi jellemzéit is, hogy
mérsékelje a likviditasi kockazatbdl ered6 esetleges veszteségeket.

Sem a portfélidk varhato dsszetétele, sem a korabban elért hozamok a jovére vonatkozoéan
nem adnak garanciat a hozamok nagysagara. A pénztari hozam (portféli6 hozama) nem
feltétlen esik egybe a tagok egyéni szamlajan megjelen6 hozammal.

Redlhozam: a KSH altal kozzétett éves (év/év) inflacios ratat meghaladd hozam.

Klasszikus portfolié (Korabbi ,A” eszkdzalap)

Az alacsony kockazatu Klasszikus portfélio azon pénztartagok részére ajanlott, akiknek 5
vagy annal kevesebb évik van a nyugdijba vonuldsig és a biztonsagot részesitik elényben.
Célja a legbiztonsagosabb értékpapirok kivalasztasaval a befektetés értékének megébrzése,
ezen felll redlhozam elérése. A portfolidra jellemzd atlagos futamidé meghaladja az egy
évet.

A portfélio lehetséges elemei: Magyar dllampapirok, Jelzdloglevelek, Hitelintézeti
kotvények, Vallalati kotvények, Kilfoldi dllampapirok, Részvények.

Kiegyensulyozott portfélio (Korabbi , B"” eszkozalap)

A kodzepes kockazatu Kiegyensulyozott portfolié azon pénztartagoknak javasolt, akik 5-15
év mulva vonulnak nyugdijba. Célja a befektetett eszkdzdkon kozép- és hosszu tavon
magas hozam realizdlasa. A portfolid elozetes elemzések alapjan jol diverzifikalt,
Osszetételének folyamatos elemzésével és ennek megfelel6 valtoztatasaval biztositja a
befektetési kockazatok minimalizalasat. A portfélié tilnyomd részben hazai kétvényeket
tartalmaz, de kisebb mértékben hazai és nemzetkozi részvényekbe, illetve kdtvényekbe is
fektet. Szerény mértékben tartalmaz befektetéseket kozép-eurdpai részvényekbe,
ingatlanalapokba, mellyel a biztonsagos pénzpiaci- és kétvényhozamok feletti eredmény
elérésére torekszik. A rovid tavu nyereségre térekvé spekulacido nem célja a portfélidonak,
harom-6téves id6étavon mar megfelel6 teljesitményt nyujthat. A kockazatok cstkkentése
céljabol fedezeti ligyletek is kothetok.

A portfélio lehetséges elemei: Magyar allampapirok, Jelzdloglevelek, Hitelintézeti
kotvények, Vallalati kotvények, Kulféldi allampapirok, Magyar Részvények, Nemzetkozi
Részvények, Ingatlan Alapok, Abszolut hozamu Alapok.

Novekedési portfolio (Korabbi ,,D” eszkozalap)

A magas kockdazati NoOvekedési portfélio els6sorban azon pénztartagoknak ajanlott,
akiknek a nyugdijba vonulasig legalabb 15 éviik van hatra. Célja hosszu tavon (15-20 év)
magas hozam realizdldsa. A portfélio el6zetes elemzések alapjan jol diverzifikalt,
Osszetételének folyamatos elemzésével és ennek megfelel6 valtoztatdsaval biztositja a
vagyonkezel6 a befektetési kockdazatok minimalizalasat. A rovid tavu nyereségre térekvo
spekulacié nem célja a portfélionak. A kockazatok (pl. arfolyamkockazat) cs6kkentése
céljabdl fedezeti lgyletek is kdthetdk. A vildg legnagyobb, jol ismert, tokeerds, igéretes
novekedési lehetOségekkel bird, tdzsdén jegyzett tarsasagainak részvényei mar
jelentGsebb sullyal birnak a portfélion belll. A részvények vasarlasa kézvetlendl, vagy
befektetési alapon keresztil térténik. A megndvelt devizakockazat jelent6s hatdssal lehet
pozitiv és negativ irdnyban egyarant a portfolid teljesitményére. A portfolié Gsszetételének
meghatarozasakor a vagyonkezel6 a kllonféle devizdk keresztarfolyamanak varhatd
alakulasara nem spekulalhat.

A portfélio lehetséges elemei: Magyar allampapirok, Jelzadloglevelek, Hitelintézeti
kotvények, Vallalati kotvények, Kilfoldi allampapirok, Magyar Részvények, Nemzetkozi
Részvények, Ingatlan Alapok, Abszolut hozamu Alapok.
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Szakértoi abszolat hozam portfolio

Abszolut hozamra torekvd portféliéd. Ez a portfélié azon pénztartagoknak ajanlott, akiknek
a nyugdijba vonuladsig legalabb 10 évik van hatra, valamint nem rendelkeznek kell6
jartassaggal a befektetési terileten, ezért a portfolid Osszetételének megvalasztasat
teljesen a vagyonkezelGre szeretnék bizni. Célja k6zép és hosszu tavon a kockazatmentes
hozamnal magasabb hozam realizalasa. A portfélié célja, hogy olyan befektetési portfoliét
hozzon létre, amelyben szerepelhetnek mind magyar mind nemzetkozi pénz- és tékepiaci
eszkozok, és ezeken bellil a vagyonkezel§ dinamikus portfolid-allokaciéval mozoghasson,
a lehetd legnagyobb hozam elérése érdekében. Nem célja, hogy csak egy pénz- illetve
tOkepiaci részterlletre koncentraljon, hanem egy adott pillanatban a lehetd legnagyobb
hozammal kecsegteté teriiletre 6sszpontositja a befektetések nagy részét.

A szakért6i abszolut hozam portf6lid nem ragaszkodik egy &allandd részvény-kotvény
portfélidaranyhoz, abszolit hozamra térekv6 portfolioként a részvény-kotvény sulyokat
dinamikusan kivanja valtoztatni. A portféliéban vallalt teljes részvénysuly ugyanakkor az
alapkezel6 célkitlizése szerint nem haladja meg a 70%-ot. A portféli6 nemzetkozi
allampapirokon és részvényeken keresztll devizakockdazatot is felvallal, ugyanakkor a
kockazatok csokkentése céljabdl fedezeti Gigyletek is kéthetbk.

A portfélio lehetséges elemei: Magyar allampapirok, Jelzaloglevelek, Hitelintézeti
kotvények, Vallalati kotvények, Kilfoldi allampapirok, Magyar Részvények, Nemzetkozi
Részvények, illetve ezen eszkdzokbe fektetd befektetési alapok, Nyersanyag ETF-ek és
Abszolut hozamu Alapok.

MegaTrend portfélio

A MegaTrend portfdlié (2019. marcius 31-ig Klimavaltozasi portfolid) azon pénztartagoknak
javasolt, akiknek a nyugdijba vonulasig legalabb 15 éviik van hatra és hajlanddéak a magas
hozam reményében magas kockazatot vallalni. A MegaTrend portfélié célja hosszu tavon
magas hozam realizdldsa gazdasagi ciklusokon tulnyuldé, az egész vildgot érinté hosszu
tavu folyamatok altal. A portfélio olyan vallalatok részvényeinek profitndvekedésébdl kivan
részesedni, amelyek ezen folyamatok nyertesei lehetnek. Ilyen trendek lehetnek a
demografiai valtozasok (6reged6 tarsadalom, fejlodé piacok), a szlikos erdéforrasok
kovetkeztében kialakuld hatékonysag novekedés (megujulé erdforrdasok, energia
hatékonysag), az urbanizacio, vagy akar a technoldgiai Ujitasok, innovacié. A vagyonkezel6
a portfolié kialakitdsakor a torvényi el6irdsokon tul, a biztonsagot és a maximalis
diverzifikacié (kockdzatmegosztas) elveit tartja szem el6tt. Ennek alapjan a kulfoldi
értékpapirok kozott csakis a nyilvanosan forgalomba hozott és kulfoldi t6zsdén jegyzett
értékpapirokat vasarolja.

A portfélio lehetséges elemei: Magyar allampapirok, Jelzaloglevelek, Hitelintézeti
kotvények, Vallalati kotvények, Kilfoldi adllampapirok, Magyar Részvények, Nemzetkozi
Részvények és Abszolut hozamu Alapok.
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6.2.2 A valaszthaté portfoliok eszkozallokacioi és referenciaindexei
A valaszthato portfdlidkon belll az egyes befektetési eszk6zok minimum-maximum aranyai

és referenciaindexei az alabbiak:

"Klasszikus” portfoélio

Célarany

Minimum

Maximum

Referencia index

Magyar allampapirok (forint) és pénzpiaci 50 % MAX
eszkozok 90,00 75.00 100,001 4095 RMAX
Magyar allampapirok (deviza) 0,00 15,00
Egyéb, hitelviszonyt megtestesité
befektetési eszk6zok (hazai) 0,00 10,00
gazdalkodd szervezet altal
nyilvdnosan forgalomba hozott 0,00 4,00
koétvény
hitelintézet altal nyilvanosan
forgalomba hozott kétvény 0,00 4,00
helyi 6nkormanyzat altal
nyilvanosan forgalomba hozott 0,00 2,00
kétvény
Egyéb, hitelviszonyt megtestesitd
befektetési eszkozok (kilfoldi) 0,00 10,00
gazdalkodd szervezet altal
nyilvanosan forgalomba hozott 10,00 0,00 3,00 | 10% RMAX+1%
kétvény (OECD, EU)
hitelintézet altal nyilvanosan
forgalomba hozott kétvény (OECD, 0,00 3,00
EU)
gazdalkodd szervezet altal
nyilvdnosan forgalomba hozott 0,00 2,00
kétvény (egyéb)
hitelintézet altal nyilvanosan
forgalomba hozott kétvény (egyéb) 0,00 2,00
Jelzaloglevelek 0,00 10,00
Kulfoldi allampapirok 0,00 10,00
Kotvény tipusu befektetési alapok 0,00 15,00
Részvények 0,00 0,00 10,00 -
Osszesen 100,00 - -
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~Kiegyensulyozott” portfolié Célarany Minimum Maximum Referencia index
Magyar allampapirok (forint) és 60,5% MAX
pénzpiaci eszk6zok 67,50 52,50 80,50 7% RMAX
Magyar allampapirok (deviza) 0,00 15,00
Egyéb, hitelviszonyt megtestesito
befektetési eszk6zok (hazai) 0,00 10,00
gazdalkodd szervezet altal
nyilvanosan forgalomba hozott 0,00 4,00
kétvény
hitelintézet altal nyilvanosan
forgalomba hozott kétvény 0,00 4,00
helyi énkormanyzat altal
nyilvanosan forgalomba hozott 0,00 2,00
kétvény
Egyéb, hitelviszonyt megtestesitd
befektetési eszkozok (kilfoldi) 0,00 10,00
gazdalkodo szervezet altal
nyilvénosan forgalomba hozott 10,00 0,00 3,00 | 10% RMAX+1%
kétvény (OECD, EU)
hitelintézet altal nyilvanosan
forgalomba hozott kétvény 0,00 3,00
(OECD, EU)
gazdalkodd szervezet altal
nyilvanosan forgalomba hozott 0,00 2,00
kotvény (egyéb)
hitelintézet altal nyilvanosan
forgalomba hozott kétvény 0,00 2,00
(egyéb)
Jelzaloglevelek 0,00 10,00
Kulfoldi allampapirok 0,00 10,00
Kotvény tipusu befektetési alapok 0,00 15,00
0,75% MSCI Emerging Markets Hungary
Net Total Return Local
0,75% MSCI Emerging Markets Czech
Magvar és Kézép-Eurépai Republic Net Total Return Local
Résg;i/én o P P 5,00 1,00 9,00 2,25% MSCI Emerging Markets Poland Net
y Total Return Local
0,75% MSCI Austria Net Total Return Local
0,5%  MSCI Romania Net Total Return
Local
Fejlett Nemzetk6zi Részvények 9,50 4,50 14,50 9,5%  MSCI World Net Total Return USD
4% MSCI Emerging Net Total Return
. L o . uUsb
Feltorekvé Nemzetkozi Részvenyek 5,50 1,50 9,50 0,75% MSCI Russia 10/40 Net TR USD
0,75% MSCI Turkey 10/40 NETR USD
Abszol(t hozamu Alap 2,50 0,00 5,00 2,5% RMAX+1%
Ingatlan Alapok 0,00 0,00 2,00 0% BIX
Osszesen 100,00 - -
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"Novekedési” portfolio Célarany Minimum Maximum Referencia index
Magyar allampapirok (forint) és 35% MAX
pénzpiaci eszkozok 41,50 26,50 56,50 6,5% RMAX
Magyar allampapirok (deviza) 0,00 15,00
Egyéb, hitelviszonyt megtestesitoé
befektetési eszk6zok (hazai) 0,00 10,00
gazdalkodd szervezet altal
nyilvénosan forgalomba hozott 0,00 4,00
kétvény
hitelintézet altal nyilvanosan
forgalomba hozott kétvény 0,00 4,00
helyi énkormanyzat altal
nyilvanosan forgalomba hozott 0,00 2,00
kétvény
Egyéb, hitelviszonyt megtestesité
befektetési eszkozok (kilfoldi) 0,00 10,00
azdalkodo szervezet altal
gyi/va’nosan forgalomba hozott 10,00 0,00 3,00 | 10% RMAX+1%
kétvény (OECD, EU)
hitelintézet altal nyilvanosan
forgalomba hozott kétvény 0,00 3,00
(OECD, EU)
gazdalkodd szervezet altal
nyilvénosan forgalomba hozott 0,00 2,00
kotvény (egyéb)
hitelintézet altal nyilvanosan
forgalomba hozott kétvény 0,00 2,00
(egyéb)
Jelzaloglevelek 0,00 10,00
Kilfoldi dllampapirok 0,00 10,00
Kotvény tipusu befektetési alapok 0,00 15,00
1,5% MSCI Emerging Markets Hungary
Net Total Return Local
1,5%  MSCI Emerging Markets Czech
Republic Net Total Return Local
f s s o . 6,5%  MSCI Emerging Markets Poland
Magyar és Kézép-Eurdpai Részvenyek 12,00 4,00 20,00 Net Total Rgtugn Local
1,5%  MSCI Austria Net Total Return
Local
1,0% MSCI Romania Net Total Return
Local
Fejlett Nemzetkozi Részvények 22,00 12,00 32,00 | 22/0% MSCI World Net Total Return
8,0% MSCI Emerging Net Total Return
Feltdrekvé Nemzetkézi Részvények 11,00 3,00 19,00 5% Lljlg'él Russia 10/40 Net TR USD
1,5% MSCI Turkey 10/40 NETR USD
Abszolut hozamu Alap 3,50 0,00 5,00 3,5% RMAX+1%
Ingatlan Alap 0,00 0,00 2,00 0% BIX
Osszesen 100.0 - -
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~MegaTrend” portfdlié Célarany Minimum Maximum Referencia index

Magyar allampapirok (forint) és

L2re C o 20,00 10,00 35,00 20% MAX
penzpiaci eszkdzok
Magyar allampapirok (deviza) 0,00 15,00
Egyéb, hitelviszonyt megtestesitd 0.00 10.00

befektetési eszk6zok (hazai)

gazdalkodo szervezet altal
nyilvdnosan forgalomba 0,00 4,00
hozott kétvény

hitelintézet altal nyilvanosan
forgalomba hozott kétvény 0,00 4,00

helyi énkormanyzat altal
nyilvanosan forgalomba 0,00 2,00
hozott kétvény

Egyéb, hitelviszonyt megtestesitoé

befektetési eszkozok (Kalfoldi) 0,00 10,00

gazdalkodd szervezet altal
nyilvanosan forgalomba 10,00 0,00 3,00 | 10% RMAX+1%
hozott kétvény (OECD, EU)

hitelintézet altal nyilvanosan

forgalomba hozott kétvény 0,00 3,00
(OECD, EU)

gazdalkodo szervezet altal

nyilvanosan forgalomba 0,00 2,00

hozott kétvény (egyéb)
hitelintézet altal nyilvanosan

forgalomba hozott kétvény 0,00 2,00
(egyéb)
Jelzaloglevelek 0,00 10,00
Kilfoldi allampapirok 0,00 10,00
Koétvény tipusu befektetési alapok 0,00 15,00
Fejlett Nemzetk6zi Részvények 40,00 80,00
Feltorekvé Nemzetk6zi Részvények 0,00 20,00 70% MSCI AC World
70,00 Daily Total Return Net
Magyar és Kozép-eurdpai 0.00 20.00 usb
Részvények ! !
Osszesen 100,00 - -
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A ,Magyar allampapirok és pénzpiaci eszk6zok” eszkdzcsoport atlagos hatralévo futamideje
(modified duration) nem térhet el a referencia index atlagos hatralévé futamidejétdl 2
évnél nagyobb mértékben.

A kozvetlenll vagy kollektiv befektetéseken keresztlil megszerzett, nem magyar allam altal
garantalt, befektetési kategoriaju vallalati kotvények és kilfoldi devizaban kibocsatott
allampapirok aranya nem haladhatja meg a portfolié 8 szazalékat.

A kozvetlenll vagy kollektiv befektetéseken keresztlil megszerzett, nem magyar allam altal
garantalt, nem-befektetési kategdriaju vallalati kotvények és kiilféldi devizaban kibocsatott
allampapirok aranya nem haladhatja meg a portfolidé 4 szdzalékat.

Szakértoi abszolat hozam portfolio

Nincs stratégiai eszkodzallokacid, a szakértdi abszolit hozam portfélié abszolit hozamra
torekvé portfolioként a részvény-kotvény sulyokat dinamikusan kivanja valtoztatni. A
portfélidban vallalt teljes részvénysuly ugyanakkor az alapkezel6 célkit(izése szerint nem
haladja meg a 70%-ot.

A portfolié referencia indexe: RMAX+3,0%.

~Szakértoi abszoliut hozam” portfélio Célarany Minimum Maximum

Magy_ar__allampaplrok (forint) és pénzpiaci nincs 10,00 100,00
eszkdzok
Magyar allampapirok (deviza) 0,00 40,00
Egyep,__hltelwsz_onyt megtestesito befektetesi 0,00 20,00
eszkdzok (hazai)

gazdalkodd szervezet altal nyilvanosan

forgalomba hozott kétvény

hitelintézet altal nyilvanosan forgalomba

hozott kétvény

helyi 6nkormanyzat altal nyilvanosan

forgalomba hozott kétvény
Egyep,"hltel\./.ls;oqyt megtestesitd befektetési 0,00 20,00
eszkdzok (kulfoldi) .

gazdalkodd szervezet altal nyilvanosan nincs

forgalomba hozott kétvény (OECD, EU)

hitelintézet altal nyilvanosan forgalomba

hozott kétvény (OECD, EU)

gazdalkodd szervezet altal nyilvanosan

forgalomba hozott kétvény (egyéb)

hitelintézet altal nyilvanosan forgalomba

hozott kétvény (egyéb) 0,00 20,00
Jelzaloglevelek 0,00 20,00
Kulféldi allampapirok 0,00 30,00
Kotvény tipust befektetési alapok 0,00 15,00
Részvények nincs 0,00 70,00
Nyersanyag ETF nincs 0,00 10,00
Abszolut hozamu alapok nincs 0,00 20,00

0,00 10,00

0,00 20,00

0,00 10,00

0,00 10,00

0,00 20,00

0,00 10,00
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6.2.3 A szolgaltatasi portfolio stratégiai eszkozallokacioja és referenciaindexe

Megnevezés Célarany Minimum Maximum Referencia index

Magyar éllampapirok és 85% 80% 100% 85% RMAX
pénzpiaci eszkdzok

Abszolut hozamu alapok 15% 0% 20% 15% RMAX+1%
Osszesen 100% - -

A ,Magyar allampapirok és pénzpiaci eszkozok” eszkdzcsoport atlagos hatralévo
futamideje (modified duration) nem térhet el a referencia index atlagos hatralévo
futamidejétdl 1 évnél nagyobb mértékben.

Y

6.2.4 A fiiggo portfolio stratégiai eszkézallokacioja és referenciaindexe
Referencia
index

Megnevezés Célarany Minimum Maximum

Magyar allampapirok €s 100% 0% 100% 100 % RMAX
pénzpiaci eszkdzok
Osszesen 100% - -

A ,Magyar allampapirok és pénzpiaci eszk6zok” eszkdzcsoport atlagos hatralévo futamideje
(modified duration) nem térhet el a referencia index atlagos hatralév6 futamidejétdl 2
évnél nagyobb mértékben.

6.3 A limitektol valo eltérések kezelése

Amennyiben a vagyonkezelési iranyelvekben meghatarozott befektetési aranyoktdl, vagy
a jogszabalyban elGirt korlatozasoktdl a vagyonkezel6 eltér, akkor az alabbiak szerint
koteles eljarni, a befektetésért felelds vezetd egyidejli értesitésével.

Ugyletkotés altal okozott eltérés

Ha a Vagyonkezel6 olyan lgyletet kotott, amellyel megsértette a Pénztarra vonatkozo,
jogszabalyban vagy a befektetési politikdban megszabott befektetési korlatozasokat, akkor
koteles a korlatozas megsértésének észlelését kovetéen az elsd kereskedési napon az
Ugylettel ellentétes iranyu ugyletet kotni (legaldbb a befektetési korlatot meghalado, de
legfeljebb az eredeti (gyletben szerepl6é mennyiségre), és a Pénztar altal emiatt
esetlegesen elszenvedett veszteséget a Pénztar részére megtériteni.

A kezelésbe adott vagyon 0sszegének valtozasa altal okozott eltérés

Ha a befektetési szabalyok abbdl adéddan sérlilnek meg, hogy a kezelésre atadott vagyon
0sszege hirtelen megvaltozik, akkor a vagyonkezel6 koteles ésszerl idon - de legfeljebb
30 napon belll - helyreallitani az el6irt aranyokat.

A befektetési politika valtozasa altal okozott eltérés

A befektetési politika megvaltozasakor a Pénztar a vagyonkezeldvel egyeztetve, a valtozas
mértékének fliggvényében dllapitja meg, hogy mely id6pontig és milyen feltételekkel kell
attérni az Uj befektetési aranyokra.

A piaci arfolyamok elmozdulasa altal okozott eltérés
A piaci arfolyamok elmozduldsa altal okozott eltérés esetén a vonatkozé
kormanyrendeletben foglalt hatarid6k az irdanyaddak.
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7 A PENZTARTAGOK TAJEKOZTATASANAK SZABALYAI

A Pénztar a befektetési politika moddositasat elfogadd dontés meghozatalat koveté 30
napon belll koteles az alapszabalyban meghatarozott médon a mddositasokkal egységes
szerkezetbe foglalt befektetési politikat az Gigyfélszolgalaton kifliggeszteni, valamint azt a
Pénztar internetes honlapjan kozzétenni, és egyidejlleg a Felligyelet részére megktldeni.
A Pénztar a befektetési politikat a modositast kdvetd 8 munkanapon bellil kdteles az MNB
altal Gzemeltetett kozzétételi helyen kdzzétenni. A Pénztar koteles tovabba a pénztartag
erre iranyuld kérésére a befektetési politikat a pénztartag részére megkildeni, illetve a
befektetési politikaval kapcsolatos kérdésekre irdsos tajékoztatast kildeni.

8 ZARO RENDELKEZESEK

A Pénztar igazgatotanacsa a 2020. februar 27. napjan megtartott ilésén a Befektetési
Politika fentiek szerinti modositasat, mint akarataval mindenben egyez6t fogadta el.

A modositasokkal egységes szerkezetbe foglalt Befektetési Politika 2020. marcius 2.
napjan lép hatalyba.

BEFEKTETESI POLITIKA mellékletei:
1. szdmu melléklet - Vagyonkezelési irdanyelvek kivonata

Banfalvi Istvan dr Gati Gyorgy
az igazgatdtanacs elnoke az igazgatdtanacs tagja
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1. SZ. MELLEKLET A BEFEKTETESI POLITIKAHOZ

VAGYONKEZELESI IRANYELVEK KIVONATA

A Pénztar az alabbi 6t befektetési alapot képezi:

a) A likviditasi tartalék alap referenciaindexe az Allamaddssag Kezel§ Kozpont altal kozzétett
ZMAX Index.

b) A miikodési tartalék alap referenciaindexe az MNB a&ltal kozzétett, bankrendszer egészére
vonatkozé lakossagi atlagos latra sz6l6 betétkamat.

c) Egyéni fedezeti tartalék alap
e Stratégiai eszkdzallokacio/referenciaindex:

Szakértoi

Megnevezés KIasszEk_tfs Kiegyens(fly’o g Novekedési portfolio abszolit Megan e.'jd
portfolio portfolio hozam portfolio
portfélio
Magyar allampapirok 50% MAX 60,5% MAX 35% MAX 100% .
gsozrl'(gtz)dﬁs penzplac 40% RMAX 7% RMAX 6,5% RMAX R'\;OA/E(*JF 20% MAX
Pénzeszkozok és
hitelviszonyt megtestesitd
befektetési eszkdzok 10%
(,Kotvények”) a Magyar 10% RMAX+1% 10% RMAX+1% - 10% RMAX+1%
Y Y . . RMAX+1%
allampapirok (forint) es
pénzpiaci eszk6zok
eszkdzcsoport nélkil
0,75% MSCI Emerging 1,5% MSCI Emerging
Markets Hungary Net Total = Markets Hungary Net
Return Local Total Return Local
0,75% MSCI Emerging 1,5% MSCI Emerging
Markets Czech Republic Markets Czech Republic
Magyar és K6z&p-Eurépai Net Total Return Local Net Total Return Local
Részvények - 2,25% MSCI Emerging 6,5% MSCI Emerging -
Markets Poland Net Total Markets Poland Net Total
Return Local Return Local
0,75% MSCI Austria Net 1,5% MSCI Austria Net 73\;§’rm5|§;ilAc
Total Return Local Total Return Local Total Return Klet
0,5% MSCI Romania Net 1,0% MSCI Romania Net USD
Total Return Local Total Return Local
Fejlett Nemzetkozi 9,5% MSCI World Net 22,0% MSCI World Net
Részvények } Total Return USD Total Return USD )
4% MSCI Emerging Net 8,0% MSCI Emerging
Total Return USD Net Total Return USD
Feltdrekvé Nemzetkozi 0,75% MSCI Russia 10/40 1,5% MSCI Russia 10/40
Részvények B Net TR USD Net TR USD )
0,75% MSCI Turkey 10/40 | 1,5% MSCI Turkey 10/40
NETR USD NETR USD
Abszolut hozamu Alap - 2,5% RMAX+1% 3,5% RMAX+1% - -
Ingatlan Alap - 0% BIX 0% BIX - -

* A szakértdi abszolut hozam portfélié referencia indexe az RMAX+ 1,5%, a vagyonkezeld belatasa
szerint a torvény és a Vagyonkezelési irdnyelvek adta limitek kozott szabadon dénthet, nincs el6re
meghatdrozott stratégiai eszkozallokacio.

d) A szolgaltatasi fedezeti alap referenciaindexe:
Stratégia
eszkozallokacio

Referencia

Minimum Maximum "
index

Megnevezés

Magyar allampapirok és 85% 80% 100% 85% RMAX
pénzpiaci eszkdzok

Abszolut hozamu alapok 15% 0% 20% 15% RMAX+1%
Osszesen 100% - -

e) A fiiggd portfolié referenciaindexe az Allamaddssag Kezelé Kézpont altal kozzétett RMAX Index.
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