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1. Bevezetés, a Szabalyzat targya

A Budapest Orszagos Onkéntes Kolcsdnds Nyugdijpénztar (tovébbiakban: Pénztar) valaszthaté portfélids rendszert
mikodtet, amellyel tagjainak a befektetési portfélidk kdzotti valasztasi lehetbséget kinalja fel. A pénztartagok a sajat
kockdzatviselési hajlanddsaguk és befektetési id6tavjuk alapjan — az aldbbi szabdlyzat rendelkezéseinek betartasaval —
vdlaszthatnak a felkindlt portfdélidk kozdl.

A valasztasi lehet8ség biztositdsan tul a kiilénboz6 portfolidk kialakitdsanak és felkindldsanak célja, hogy a
kockazatviselési hajlanddsag és befektetési idGtav szétvalasztasaval a Pénztar magasabb hozamot és igy magasabb
megtakaritasi értéket biztositson tagjai szamara.

A valaszthaté portfélids rendszer a pénztartagi megtakaritas felhalmozasi id6szakaban muikodik, a nyugdijszolgaltatasi
szakaszban nem. A rendszerre vonatkozd eljarasi és m(ikodési szabdlyokat ezen Valaszthaté portfélids szabalyzat
(tovabbiakban: Szabalyzat) tartalmazza.

2. Fogalmak

Portfélid: Olyan befektetési csomag, amely tobb tipusu befektetést, elsGsorban értékpapirokat tartalmaz. A portfélié
Osszeallitasaval az els6dleges cél, hogy a Pénztar az adott befektetési politika keretein belll a lehet6é legnagyobb
befektetési hozamot érje el.

Alapportfdlié: Az a portfdlid, amelybe a pénztarba belépd és portféliot nem valasztd tagok automatikusan besoroldsra
keriilnek. Tovabba az a portfdlié, amely a pénztar m(ikodése alatt nem szlinik meg.

Valaszthatd portfélidk: A pénztartagok szamara Osszeallitott portféliok, amelyek mind kockazatukat, mind varhaté
hozamukat, mind befektetési idGtavjukat tekintve jol elkiilonithetGek egymdstal.

Vélaszthatd portfdlids rendszer: Olyan nyilvantartasi rendszer, ahol a tagok egyéni szamlakovetelése egyedileg keriil
besoroldsra az el6re meghatdrozott valaszthatd portfélidk kdzé.

Egyéni szdmlakdvetelés: a pénztartag egyéni szamldjan jovairt Osszeg, amely tartalmazza a befizetéseket, nettd
hozamokat, csdkkentve az esetleges kifizetésekkel.

Elszamold egység: napi arfolyammal rendelkezd befektetési egység, amely a tagok egyéni szamlakovetelésének
kimutatasara, nyilvantartasara szolgal. A rendszer induldsakor minden elszamolé egység nyitd arfolyama 1 forint.

Elszamold egységre épiilé nyilvantartdsi rendszer: Olyan nyilvantartasi rendszer, amelyben a tagok javara torténé
befizetéseket elszdmold egységekre valtjdk at, és a tagok egyéni szamlakovetelését elsédlegesen elszamold
egységekben mutatjak ki.

Elszamold egységek arfolyama: Az elszamolé egységek arfolyama napi rendszerességgel, hat tizedes pontossaggal
megallapitdsra keril. Az elszamold egységek arfolyamdnak valtozdsa a befektetési portfélion elért hozamok
fliggvénye.

Hozam: A befektetési portfélion elért eredmény, amely arfolyamvaltozdsbdl, kamatokbdl, osztalékokbal, illetve egyéb
hozamjellegli bevételekbdl adddik. Netté hozam esetén az elért hozam mar csokkentve lett a befektetés kapcsan
fizetett koltségekkel és dijakkal (Ugy mint vagyonkezelési, letétkezelési dijak, tranzakcios koltségek).

Befektetési politika: A Pénztar igazgatotandcsa altal évente aktualizalt szabdlyzat, amely tobbek kézott tartalmazza a
befektetési tevékenység céljait, a felvallalhatd kockdzatokat, a lehetséges befektetési eszkdzok korét, az elbre
meghatdrozott befektetési korlatozdsokat. A befektetési politikdt a pénztdr vagyonkezelSjének be kell tartania.

Brutté hozamrdta: Az adott portfélio értéknovekedését szazalékban kifejez6 mutatd, amely a vagyonaranyos
befektetési koltségekkel (vagyonkezelési, letétkezelési dij, tranzakcids koltség) még nem lett csokkentve.

Netté hozamrdta: Az adott portfélio értéknovekedését szazalékban kifejez6 mutatd, amely a vagyonaranyos
befektetési koltségekkel (vagyonkezelési, letétkezelési dij, tranzakcids koltség) mar csokkentve lett.

Referenciaindex (benchmark): Olyan pénz- vagy tékepiaci index, amely azt fejezi ki, hogy az adott befektetési
eszkdzcsoport atlagos piaci értéke hogyan alakult az adott id6szakban.

Referenciahozam-rata: A referenciaindexek névekménye alapjan szamitott hozammutatd, amely azt fejezi ki, hogy a
pénztar altal megcélzott portfélidval a piacon atlagosan milyen hozamot lehetett elérni az adott idGszakban. A
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referenciahozam-rdta brutté hozamratdval valé 6sszevetése alkalmas arra, hogy megitéljik, az adott portfélié a piaci
atlaghozam alatt vagy felett teljesitett-e.

Forduldnap: az a nap, amikor az el6z6 portfélidbdl az adott 0sszeg atkeril az Gj portfélidba.

Adminisztracids szolgaltatd: Pénztar az adminisztracids nyilvantartasi tevékenységet kiszervezett médon, szerz6déses
partnere 2013. junius 1-t6l az Els6 Hazai Pénztarszervez6 és Mikodtet6 Zrt. — tovabbiakban Adminisztracios
Szolgaltatd - altal végzi. A jelen szabdlyzatban meghatdrozott nyilvantartasi, lgyviteli feladatok a megbizott
szervezetre vonatkoznak.

3. Altalanos rendelkezések

3.1 Jogszabadlyi hattér

Jelen szabalyzatban emlitett irdnyadd jogszabalyok az alabbiak:
- aSzamvitelrél sz616 mindenkor hatalyos 2000. évi C. torvény, (Sztv.),
- az 6nkéntes kélcsénds biztositdpénztarakrdl sz6l6 mindenkor hatdlyos 1993. évi XCVI. torvény (Opt.),

- az oOnkéntes kolcsondés nyugdijpénztarak beszamolodkészitési és konyvvezetési kotelezettségének
sajatossagairdl sz6l6 mindenkor hatalyos 223/2000. (XII. 19.) Korm. rendelet (Szvhr.),

- az Onkéntes kolcsonds nyugdijpénztarak befektetési és gazddlkodasi tevékenységérdl széld mindenkor
hatélyos 281/2001. (XIl. 26.) Korm. rendelet (Gvhr.).

E szabdlyzatot az aldbbi kapcsolddd pénztari szabalyzattal egylttesen kell alkalmazni:
- Alapszabaly,
- Szamviteli politika,
- Hozamfelosztasi szabalyzat,
- Pénzkezelési szabalyzat,
- Szolgdltatasi szabdlyzat,

- Elszdmold egységes nyilvantartasi rendszer szabalyzata.

3.2 Szabdlyzat elfogaddsa, modositdsa

A Szabdlyzat elfogadasa a Pénztar kildottkozgy(lésének kizdrdlagos hataskorébe tartozik. A szabalyzat esetleges
kés6bbi mddositasat vagy valtozatlanul hagydsat a Pénztar igazgatdtanacsa késziti el6 a soron kovetkezé
kiildottkozgytilés szamara.

3.3 Vagyonkezelési tevékenység

A Pénztar a befektetési tevékenység soran arra torekszik, hogy az egyes portfélidk altal vallalhatd kockazat mellett
minél magasabb hozamot és igy nyugdijszolgaltatast biztositson tagjainak. Ezen célok és a maximdlis szakmaisag
fenntartdsa érdekében a Pénztdr a vagyonkezelési tevékenységet professziondlis vagyonkezel6 tarsasaghoz, a
Budapest Alapkezel6 Zrt-hez kihelyezte.

3.4 Letétkezelési tevékenység

A szakszer( befektetési Gigyletek mellett fontos az egyes tranzakcidk megfelel6 elszamolasa, a befektetési korlatozasok
folyamatos ellenérzése, a portfdlié napi szintl piaci értékelése is. Ezen funkcidkat a Pénztar letétkezelGje, a Citibank
Zrt. végzi.

4. A valaszthaté portfoliok

A Pénztar valaszthatd portfdlids rendszert mikodtet, amelynek keretében az egyes tagok megtakaritasai — énkéntes
védlasztas vagy automatikus besorolas alapjan az aldbb ismertetett bebiztosité vagy aktiv portfélioba kerilnek
elhelyezésre.
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A Pénztdr igazgatdtandcsa legalabb éves rendszerességgel aktualizalja a valaszthatd portféliok befektetési stratégiajat
(célok, megengedett befektetési eszkdzok, minimum/maximum aranyok), a vagyonkezel6 pedig ennek megfelelGen
alakitja ki az egyes portfoliok befektetéseit és koti a konkrét befektetési tranzakcidkat.

A pénztartagok az alabbi felkinalt befektetési portféliok kozil valaszthatnak:
- Budapest Bebiztosito Portfélio, mint alapportfolid
- Budapest Aktiv Portfdlid.

A Bebiztosito portfolid olyan allampapir-talsilyos portfélid, ahol elsGdleges cél a biztonsagra torekvés. A portfélio
befektetési id6tavja rovid, illetve kdzéptdvu. Bankbetétek, allampapirok és egyéb kamatozd befektetések teszik ki a
portfélié dont6 hanyadat. A portfolié részvényeket egydltalan nem tartalmaz.

Az Aktiv portfélié egy hosszu tavu dinamikus portfélio, ahol magasabb hozam elérése érdekében magasabb kockazatu
eszkdzok is bevondsra kerllnek. Az aktiv portfélié befektetési id6tavja hosszu, 5 évet meghaladd. A
részvénybefektetések megcélzott aranya jelentds.

A fenti portfdlidkhoz tartozé részletes befektetési politikat a 18. Mellékletek cimszé alatt I. Befektetési politika (teljes)
tartalmazza.

A pénztartagok egyéni szamldira érkez6 befizetések csak azonositdsuk utan keriilnek a megfelel§ valaszthatd
portfélidba. Addig, amig a befizetések tisztdzdsa, azonositdsa nem torténik meg, azok az un. fliggé portfélioban
keriilnek elhelyezésre. A fligg6 portfdlié konzervativ médon keriil kezelésre, a részletes befektetési politikat Id. a 2. sz.
mellékletben. Azt kovetSen, hogy a pénztartag egyéni szamldjara érkezett befizetés azonositasra keril, a Pénztar a
befizetésre jutd fuggb portfélidban megtermelt hozamot is jovairja a megfelel6 valaszthatoé portfolion. A Pénztar
elszamolé egységes nyilvantartasi rendszert vezet. Ennek megfelel6en a pénztartagok egyéni szamlajara érkezé
befizetéseket a Pénztar elszamold egységekké valtja at, majd ezt kovetSen elsédlegesen elszamold egységekben
mutatja ki. A pénztartag aktualis egyéni szamlakovetelése mindig kiszamolhato az egyéni szamlajan jévairt elszamold
egységek darabszamanak, illetve az elszamolo egységek aktualis arfolyamanak szorzataként.

Egy tag csak egy vdlaszthatd portfélidt valaszthat, egyéni szamlakdvetelését tobb portfélié kozott megosztani nem
lehet.

5. A portfoliok altalanos ismertetése

A vagyon befektetésének célja a nyugdijszolgaltatas fedezetéil szolgdldé megtakaritdsok értékének megébrzése és
inflaciét meghaladd névelése, azaz redlhozam elérése, valamint ezzel egyltt a t6kepiaci befektetésekben rejl6
kialakitani, amely biztositja a pénztar folyamatos fizet6képességét, illetve az egyes eszkdzcsoportok kozotti
kockazatmegosztast.

A Pénztar valaszthatd portfélids rendszert mikodtet, amelynek keretében az egyes tagok megtakaritasai — 6nkéntes
valasztas vagy automatikus besorolas alapjan — az aldbbi portfélidk egyikében keriilnek elhelyezésre.

A Pénztar igazgatotandcsa legaldbb éves rendszerességgel aktualizdlja a befektetési stratégiat (célok, megengedett
befektetési eszkdzok, minimum/maximum aranyok), a vagyonkezel§ pedig ennek keretében koti a konkrét befektetési
tranzakcidkat.

5.1  Budapest Bebiztosito Portfolio

A Bebiztosité portfélio elsGsorban az atlagosnal alacsonyabb kockazatu, jellemzéen rovidebb atlagos futamidével
rendelkezd kamatozd eszkozoket, értékpapirokat és allampapirokat tartalmaz, befektetéseinek altalanos jellemzgje a
biztonsagra torekvés. A portfélidban lehetdség van kilféldi devizaban kibocsatott eszkozok vasarlasara, azonban az
ezekbdl szarmazd devizakockazatot a vagyonkezel$ szarmaztatott eszk6zok felhasznalasaval korlatok kozott tartja. A
portfélidban lehet6ség van szarmaztatott eszk6zok alkalmazdsara, amennyiben az a portfdlié kockazatat csokkenti,
vagy a portfdlié befektetési stratégidjanak hatékonyabb kialakitasat segiti elG.

Normal piaci koriilmények kozott a portfélidban szerepld befektetési eszk6zok arfolyam-ingadozasa alacsony, ami
rovidebb id6tav tekintetében is alkalmassa teszi a portfélidét az értékGrzésre, azonban az alacsony kockazati szinttel
0sszhangban a hosszu tavu befektetési politikak elényei kevésbé érvényesiilhetnek.

Ez a portfolio akkor lehet el6ny6s, ha a pénztartag
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B hosszabb (5 évet meghaladd) tdvon is inkabb az alacsony kockazatot preferiélja, és/vagy
B ha kozel (5 éven belll) all a nyugdijkorhatdrhoz és szeretné enyhiteni annak kockazatat, hogy éppen egy
atmeneti t6kepiaci mélypont kdzelében venné igénybe a nyugdijszolgaltatast.

5.2  Budapest Aktiv Portfolio

Az Aktiv portfélio - 6sszhangban a portfélié atlagosnal magasabb kockazati szintjével - elsGsorban az atlagosnal
magasabb kockadzatu eszkdzoket tartalmaz. A portfélid jelentSs részét részvények és a részvénypiachoz kapcsolddo
befektetési eszkozok teszik ki, emellett szintén jelentés mértékben az atlagosnal magasabb kockazatu, hosszu
futamiddvel rendelkezd kamatozo eszkozoket, allampapirokat és egyéb hitelpapirokat is tartalmaz a portfélid.

A részvények és egyéb kockazatos befektetési eszk6zok arfolyama a makrogazdasagi, vallalati és egyéb t6kepiaci hirek,
események hatdsara folyamatosan valtozik, igy a legkoriltekint6bb elemzésekkel sem lehet biztonsaggal megjosolni
ezen eszkozok rovidtavu arfolyam-alakuldsat. Az Aktiv portfolid kamatozd eszkozei is az atlagosnal magasabb
kockdzatu eszkdzok, tehdt a portfélidnak ezt az elemét is jellemezheti arfolyam-valtozékonysag. A portféliéban
jelent8s részt képviselhetnek a kilfoldi devizaban kibocsatott eszk6zok, melyek arfolyam kockdazatat a vagyonkezel6
szarmaztatott eszk6zok felhaszndlasaval csdokkentheti.

Osszességében az Aktiv portfélid azt atlagosnal magasabb kockdzati szinttel rendelkezik, azonban a magasabb
kockazati szinttel 6sszhangban hosszu idétav tekintetében az atlagosnal magasabb hozampotenciallal is bir.

Az Aktiv portfolid valasztasa akkor lehet el6nyds, ha a pénztartag

B  életkora alapjan varhatéan 5 éven belil nem éri el a nyugdijkorhatart és igy vagyona hosszu tavon keriil
befektetésre, és/vagy

B igényei kozott a hozamelvdras az elsGdleges és ezen cél elérése érdekében vallalja az atlagosnal magasabb
befektetési kockazatot.

Az aktiv portfélid magasabb kockazati szinthez kapcsolédd potencidlis el6nyei hosszi tavon érvényesiilhetnek,
Osszhangban a pénztari megtakaritas altalaban hosszabb tavu jellegével.

Fontosnak tarjuk kiemelni, hogy a fenti portféliok hozamai nem garantdltak, a befektetési kockdzatok viselése
kizardlag a tagokat terheli, kockdzatokat csékkenté védelmi rendszerek, tigymint OBA, BEVA nem dlinak rendelkezésre,
a hozamok kizdrdlag a pénz- és tékepiaci drfolyam alakulds fiiggvényei.

Kiemelend6 tovdbbd, hogy a pénztdr dltal korabban elért hozamok nem adnak garancidt a portfoliok jévébeli
teljesitményére és a pénztdri portfdlio dltal elért hozam sem feltétlen esik egybe a tagok egyéni szamldjan megjelené
hozammal. Mig a pénztdr éves teljesitménye egy naptdri évre kalkuldlt, ugy az egyéni szdmldkon a befizetések
fliggvényében folyamatos befektetéssel képzett hozam keletkezik, igy minden, adott évben tértént befizetés egyre
révidebb idétdvon részesiil az éves hozambdl.

Mindazonaltal a Pénztar, illetve vagyonkezelGje szakszer(i kockazatkezelési tevékenységgel mindent megtesz annak
érdekében, hogy az egyes portfdliokban varhatdé hozamok a megcélzott befektetési idétav tekintetében
megvaldsuljanak. A vagyonkezel6 a portfdlid kockazati szintjét els6sorban a portféliok megfelel§ diverzifikalasaval,
valamint fedezeti (igyletek alkalmazasaval kontrolldlja.Az egyes portfélidkra vonatkozd részletes befektetési
szabalyokat, illetve korlatozdsokat illetéen a Pénztar teljes Befektetési Politikdja tartalmaz informacidkat, amely
elérhet6 a Budapest Bank tigyfélszolgalatain, illetve a Pénztar honlapjan (www.bpnyugdij.hu).

6. A befektetésekhez kapcsolddé kockdazatok altalanos ismertetése

A Pénztar portfélidinak befektetései szamos kockazatnak ki vannak téve, amelyek dont6 tobbsége arra vezethetd
vissza, hogy a portfélidban szerepl§ eszk6zok értéke ingadozik. A pénztari portféliokban szerepl6 befektetési eszkdzok
egy részének arvaltozasa jelent8s részben Magyarorszdg makrogazdasagi helyzetétdl, ezen belil is az inflacié és a
kamatok alakulasatdl fiigg, tovabba mas részére a vilaggazdasag, a vilag befektetési piacainak arfolyam alakulasa van
jelent6s hatdssal. A portféliok értékét befolyasoléd kockazati tényez6k kozil a legnagyobb hatassal a kovetkezdk
birnak:

6.1 Altalénos gazdasdgi kockdzat

A tGkepiaci eszk6zok arfolyam-alakulasat jelentés mértékben meghatarozza a kibocsatd orszag gazdasagi kérnyezete,
makrogazdasagi mutatdinak alakuldsa, mint példaul az inflacid, a gazdasagi novekedés, az allamhaztartds és a

6
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redlgazdasag finanszirozasa, vagy az eladdsodottsdg. Egy gazdasag stabilitdsanak, teljesitményének valtozasa jelentds
hatassal lehet az adott gazdasagban kibocsatott eszkdzok kockazatara, igy arfolyamdnak alakulasara is.

6.2  Hitelviszonyt megtestesité értékpapirok drfolyamkockdzata (kamatlab kockdzat)

A portfélidk eszkozei kozott a befektetési politikdnak megfelel6en jelentGs részt képviselnek a kamatozd, illetve
diszkont tipusu hitelviszonyt megtestesité értékpapirok. Ezen értékpapirok arfolyam alakuldsat egyrészt a piaci
hozamszint valtozasa, masrészt az értékpapir kibocsatdjanak kockdzati megitélése hatarozza meg. A rovidebb
futamidével rendelkezd értékpapirok arfolyama kevésbé, a hosszabb futamidejl papirok arfolyama jelent&sen
érzékeny a piaci hozamszint ingadozasara, illetve a kibocsatd kockazati megitélésének valtozasara.

6.3  Hitelezési kockdzat (cs6dkockadzat)

A bankbetétek és a hitelviszonyt megtestesit értékpapirok esetében a betét-felvevs pénzintézetek, illetve értékpapir
kibocsatok esetleges cs6dje, fizetésképtelensége szélséséges esetben a Pénztar portfélidjaban szerepl6 ezen eszkdzok
értékének drasztikus csokkenéséhez, akar teljes megszlinéséhez vezethet. A vagyonkezel6 bankbetétbe, illetve
hitelviszonyt megtestesitd értékpapirokba kizarélag gondos mérlegelés, a pénzintézet, illetve értékpapirt kibocsato
allam, intézmény vagy gazdalkodd szervezet atfogd és részletekbe mend kockazati elemzését kdvetGen fekteti az
Pénztar vagyonat, azonban a leggondosabb kivalasztds ellenére sem zarhatdé ki teljes bizonyossiggal ezen
intézmények, dllamok vagy gazddlkodo szervezetek fizetésképtelenné, ami szélséséges esetben a portfolio értékének
drasztikus csokkenéséhez vezethet.

6.4  Tulajdonviszonyt megtestesité értékpapirokhoz kapcsolodo kockdzat (Részvény drfolyamkockdzat)

A Pénztdr befektetései kozott jelentbs aranyt képviselhetnek a részvények, és részvénypiachoz kotott befektetések.

A részvények arfolyamat a kibocsatd vallalatok altal elért profitok mellett a makrogazdasagi, vallalati, és tékepiaci
hirek, események hatdrozzak meg, melyek jelentés arfolyam ingadozast és akdr rovidtdvon is jelentds
arfolyamvaltozast vélthatnak ki. Ezt az arfolyam-ingadozast az Alapkezel8 szaktudasdval és diverzifikacids politikajaval
képes csokkenteni, de egészében nem tudja kivédeni.

6.5 Szdrmaztatott eszk6z6khéz kapcsolodo kockazat

A portfolidk befektetései k6zott — korlatozott mértékben és a jogszabalyok betartdsdval — szarmaztatott eszkdzok is
szerepelhetnek. A szdrmaztatott eszkézok jellemzéen valamely mogoéttes termék (pl. részvény, devizaarfolyam,
kamatldb) arfolyamahoz koétottek, igy arfolyammozgdsukat, valamint arfolyamkockazatukat a mogottes termék
arfolyammozgasa, kockazata hatdrozza meg. A szarmaztatott termékek specialis tulajdonsaga azonban, hogy a
portfolio egészét tekintve a piaci arfolyam-ingadozasbdl addodo kockazatok csokkentésére is alkalmazhatdak a
portfélidban meglévé kockazatok fedezése altal.

7. Portfélidvalasztasi, -besorolasi eljaras belépéskor

A tagok belépésiikkor a Pénztar altal felkinalt portféliok kozil a belépési nyilatkozat portfélidvalasztasra szolgdld
részének kitoltésével és Pénztdrhoz vald eljuttatasaval valaszthatnak. Az igy benyujtott portfélidvalasztdsra vonatkozd
nyilatkozat nem vonhatd vissza. A Pénztar a nyilatkozat benyujtasat kovetd tiz munkanapon belil visszaigazolja a
tagnak a rendelkezés érkeztetését.

Amennyiben valamely tag a belépésekor nem nyilatkozik, akkor 6t a Pénztar az Alapportfélidba, vagyis a Bebiztositd
portfélidba sorolja be.

A pénztartag korabbi megtakaritasa, illetve Ujonnan érkezett befizetései az altala valasztott (besorolt) portfélioban
keriilnek elhelyezésre mindaddig, amig masik portfélidt nem valaszt.

Amennyiben a tag Portfdlidévdlasztd nyilatkozata hibasan, vagy hidanyosan keriilt kitoltésre, akkor a Pénztar a
portfolidvalasztast nem hajtja végre. Ebben az esetben a Pénztdr a benyujtast kovetd tiz munkanapon belil irasban
tdjékoztatja a tagot, hogy rendelkezését a hibak, hidnyossagok miatt nem hajtotta végre és a tagot a Bebiztositd
portfélidba sorolja be.
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8. Portfdlidvaltasi eljaras

A tag a Pénztarnak benyujtott Portféliévaltasi nyilatkozattal a korabban valasztott (besorolt) portfélid helyett masik
portfélidt is vdlaszthat. Két portfolidvaltas forduldnapjai kdzott egy honap idGtartamnak el kell telnie, ellenkezé
esetben a portfélidvaltas nem teljesithetd.

Az igy benyujtott Portfélidvaltasi nyilatkozat nem vonhato vissza. A Pénztar a benyujtas id6pontjat magdba foglalo
honapot kévetd hé végéig visszaigazolja a tagnak a nyilatkozat érkeztetését, valamint tdjékoztatast kiild a tényleges
portfolidvaltas pontos idépontjardl.

Az alabb felsorolt elszamolassal egyitt jaro eljarasok parhuzamosan nem hajhatdak végre:

e atlépés masik nyugdijpénztarba, egészség-, vagy onsegélyezd pénztarba,

e egyodsszegl szolgdltatas,

e jaradék-szolgdltatas,

e  tagsagi jogviszony fenntartasaval torténd rész-, vagy teljes kifizetés

o  kilépés

e elszamolas elhaldlozott pénztartag szamlajara vonatkozdan,

e portféliovaltas
Amennyiben a pénztartag (és elhaldlozas esetén kedvezményezettje/6rokose) a fentiek kdziil parhuzamosan 2 eljarést
kezdeményez, akkor a pénztar minden esetben a kordabban beérkezé nyomtatvanyon igényelt eljarasnak megfelel
elszamolast hajtja végre. A pénztar a kés6bb benyujtott nyomtatvany beérkezésétdl szamitott 3 munkanapon beliil
irdsban tajékoztatja a tagot, hogy rendelkezését az el&szor igényelt, még folyamatban Iévé eljaras miatt nem hajtotta

végre. Amennyiben az els6 eljarast kovetSen a tagsagi jogviszonya fennmarad, Uugy a masodik eljarasra vonatkozé
kérelmét be kell nyljtania még egyszer, az elGszor igényelt eljaras végrehajtasat kovetben.

Amennyiben a nyomtatvanyok egyszerre érkeznek be a pénztarhoz, abban az esetben a pénztar mindkét eljaras
végrehajtasat felfiggeszti, és a pénztartagot telefonon haladéktalanul, majd a nyomtatvdny beérkezésétdl szamitott 3
munkanapon belill irasban is értesiti arrél, hogy egyszerre csak az egyik eljarast kezdeményezheti. A két eljardsra
vonatkozé nyilatkozatait ismételten, kilon-kilon kell benydjtania az altala valasztott sorrendben dgy, hogy a masodik
eljarasra vonatkozo kérelme az elGszor igényelt eljaras végrehajtasat kovetben érkezzen be.

Amennyiben a tag Portfdlidvalasztd nyilatkozata hibasan, vagy hianyosan kerdlt kitéltésre, akkor a Pénztar a valtast
nem hajtja végre. Ebben az esetben a Pénztdr a benyujtast kdveté tiz munkanapon beliil irasban tajékoztatja a tagot,
hogy rendelkezését nem hajtotta végre.

A tagnak a Portfolidvaltasi nyilatkozaton lehetGsége van az altala kivant forduldnap, azaz a portféliovaltas végrehajtasi
id6épontjanak megjeldlésésre. A nyilatkozatot legkésébb a megjeldlt forduldnapot tiz munkanappal megel&z6en el kell
juttatnia a Pénztarhoz. Amennyiben a nyilatkozatban a tag fordulénapot nem jelél meg, akkor a Pénztar
fordulénapként a benyujtast kovetd tizedik munkanapot veszi figyelembe. Szintén a benyujtast kovetd tizedik
munkanapot veszi figyelembe a Pénztar forduldnapként abban az esetben, ha a pénztartag megjelolt forduldnapot, de
a Portfdlidvaltasi nyilatkozat hataridén tul kerilt benydjtasra.

A Pénztdr a tag nyilatkozatdban meghatarozott fordulénapot kéveté nyolc munkanapon belll a portfélidvaltast
elszamolja, visszamendlegesen a forduldnapra vonatkozdan.

A Pénztar a portfélidvaltast olyan mddon szamolja el, hogy a tag a kordbbi portfélidja utani hozamot egészen a
fordulénapig megkapja, ugyanakkor az Gjonnan valasztott portféliéban a fordulénapot kévet6 naptdl kezd6déen jar
részére hozam.

A portfélidvaltas elszamoldsa két |épésben, de ugyanazon forduldnapra vonatkozdan torténik. ElsGként a korabbi
portfélidban 1évé elszamold egységek eladasra keriilnek, majd ugyanezen Gsszegért elszamold egységeket vasarol a
tag részére az Uj portfélidban.
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9. Koltségek

A Pénztarnal a rendszer mikodtetésével kapcsolatos koltségként nyilvantartdsi, adminisztracids és elszamolasi dijak
merilnek fel. A Pénztar a rendszer mikodtetésével kapcsolatos koltségeit a mikddési célu bevételeibdl fedezi, illetve
az egyedi portfoliovaltas kapcsan dijat szamit fel.

A belépéskor torténd portfélidvalasztas dijmentes.
A rendszer indulasakor, illetve ezt kovetGen torténd automatikus besorolds szintén dijmentes.

A tag egyedi portfélidvaltasanak dija a valtas forduldnapjan érvényes egyéni szamlakovetelés 1 ezreléke, de maximum
2.000 Ft. Ezen tul a tagra a portfdlidvaltas kapcsan a Pénztar semmilyen tovabbi kéltséget nem terhel.

10. Tagi tajékoztatas

A Pénztar az egyéni szamlaértesits részeként évi egy alkalommal tajékoztatja a tagokat, hogy az egyéni szamlaértesité
fordulénapjan megtakaritasuk mely portféliéban kertlt elhelyezésre.

A Pénztar az éves és tiz éves atlagos pénztari hozamok (bruttd, nettd, referencia) mellett a valaszthaté portfélionkénti
hozamokat is nyilvdnossagra hozza, az adatok a Nemzetgazdasagi Kozlonyben, a Pénztdr honlapjan
(www.bpnyugdij.hu), illetve a Magyar Nemzeti Bank honlapjan (www.mnb.hu) is elérhet6ek. A Pénztar kiszamolja és
nyilvanossagra hozza a vagyonnodvekedési mutatét is.

A Pénztar ezen Szabalyzatot, a Szabalyzathoz kapcsoldédd befektetési politikat a pénztartagoknak az tgyfélszolgalaton,
illetve honlapjan folyamatosan elérhet6vé teszi. Ugyanezen helyeken szintén biztositja a befektetési portfdlidkra és
azok hozamaira vonatkozo éves adatok elérhetGségét, a rendszer induldsaig visszamendlegesen.

A Pénztar a valaszthato portfélids rendszerrel parhuzamosan elszamold egységes nyilvantartasi rendszert vezet. Ebbdl
addddan a Pénztar honlapjan visszakereshet§ mddon a Pénztar elérhetévé teszi az egyes vdlaszthatd portfélidk
elszdmold egységeinek arfolyamat. Ezen arfolyamok a Magyar Nemzeti Bank honlapjan (www.mnb.hu) napi
rendszerességgel szintén elérhetbek.

11. Szamwviteli, nyilvantartasi, informatikai hattér

A valaszthatd portfdliés rendszerhez kapcsolddd nyilvantartasi tevékenységet a Pénztdr altal megbizott
Adminisztracids szolgaltatd szervezet végzi. Az Adminisztracids szolgdltatd olyan nyilvantartasi rendszerrel, illetve
informatikai hattérrel rendelkezik, amely maradéktalanul biztositja a valaszthatd portfdliés rendszerre vonatkozé
jogszabalyi elGirdsok betartasat. A nyilvantartast olyan modon kell vezetni, hogy abban napi szinten minden tag egyéni
szamlakovetelése, illetve portfdlié kozotti besorolasa/atsoroldasa nyomon kévetheté legyen.

Az Adminisztracids szolgaltatd olyan szamviteli, nyilvantartdsi, informatikai hattér kialakitasardl és mikodtetésérdl
gondoskodik, amely:

- biztositja a tagok portfdélié valasztasanak nyilvantartasat, valamint portfélidvalasztasra, valtasra vonatkozo
tagi rendelkezések (portféliévaltds bejelentésének datuma, portféliovaltdas datuma, tartalma), illetve
automatikus besoroldsok/atsorolasok folyamatos nyomon koévetését, utdlagos megallapithatésagat, az egyes
portfolidk tagjainak szamat és a tagok egyéni szamlajanak egyenlegét,

- biztositja az egyes befektetési portféliok hozamanak és a befektetésekkel kapcsolatos koltségeknek
valaszthato portfélionként és pénztartagonként térténd elkilonitett nyilvantartdsat,

- a konyvelés szdmara biztositja azon adatokat és informacidkat, amely a valaszthaté portfélids rendszer
jogszabdly szerinti szamviteli elszdmolasahoz szlikségesek,

- megfelel a jogszabalyok altal megfogalmazott adatbiztonsagi és egyéb elGirasoknak.
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12. Portfolidk kozotti atvezetések

A jogszabalyok lehet6vé teszik a Pénztarnak, hogy az egyes portfolidk kozott értékpapir atvezetéseket végezzen. Ezen
atvezetések célja a pénztartagok érdekeinek érvényesitése, hiszen ezzel az egyes portfolidk kozotti ellentétes iranyu
tgyleteket a Pénztar koltséghatékonyan és gyorsan végzi el. Ertékpapir atvezetés az egyes valaszthatd portfolidk
kozott, illetve a fliggs portfolid és valamely valaszthatd portfolid kézott lehetséges.

Az értékpapir atvezetés sziikségességérdl, illetve az dtvezetendd értékpapirok kivalasztasarol a Pénztar vagyonkezelGje
dont. Ennek soran figyelembe kell venni, hogy atvezetésre csak az indokolt és sziikséges mértékben lehet mdd, és az
atvezetés nem irdnyulhat valamely portfélido tudatos el6nyhoz juttatasara. Szempont az is, hogy az atvezetést
kovet6en is be kell tartani a befektetési politikdban meghatarozott vagyonkezelési iranyelveket.

Az atvezetendd értékpapirok kivalasztasa soran az aldbbi elveket sziikséges szem el6tt tartani:

- Lehet6leg megfelel§ likviditasu értékpapirt kell valasztani.

- Az atvezetést ugy kell megvaldsitani, hogy lehet6leg kevés értékpapirt, értékpapirfajtat érintsen
(koltséghatékonysag miatt).

- Nem lehet atvezetni olyan értékpapirt, amelyrdl a vagyonkezeld tudja, hogy a jogszabalyi elGirasok alapjan
megallapitott piaci értéke nem tikrozi megfeleléen a tényleges piaci értéket (pl. piacidegen kotés miatti
irrealis zard t6zsdei arfolyam).

Az atvezetés sordn a vagyonkezel6 a Pénztdrral szemben koltséget nem érvényesithet. Az atvezetésrél a
vagyonkezel8nek napi rendszerességgel tajékoztatni kell a letétkezel6t, illetve az Adminisztracids szolgaltatét, olyan
formdban, hogy azok a nyilvantartasaikban az dtvezetéseket figyelembe tudjak venni.

Az atvezetés elszamolasat a vagyonkezel6 instrukcidja alapjan a letétkezel6 végzi. Az atvezetés moddszerét a
vagyonkezel6 hatdrozza meg, az atvezetés mddszerének ugyanakkor biztositania kell a jogszabalyban és a jelen
szabdlyzatban rogzitett elGirasok betartdsat.

Az értékpapir atvezetések sordn az atvezetési ar meg kell, hogy egyezzék az aznapi, a Gvhr. alapjan megallapitott piaci
eszkozértékkel, ezzel biztositva az atvezetési ar piackonform jellegét.

13. Hozamok, hozamszamitas

A Pénztar altal mikodtetett valaszthatd portfdélids rendszerben a hozamok napi rendszerességgel jovairasra kerllnek
az érintett tagok egyéni szamldin. Ennek maddja az, hogy az elszamold egységek arfolyama napi rendszerességgel
kiszamitdsra keriil (az adott napi hozamot is tartalmazva), igy a pénztartagok elszamolé egységeinek értéke minden
nap végén tartalmazza az addig jaré hozamot.

Mivel a Pénztar a vdlaszthato portfélids rendszer mellett elszamold egységes nyilvantartdsi rendszert is vezet, az egyes
befektetési portféliok nettd hozamrataja az adott idGszak zaro arfolyamanak és a megel6z6 id6szak zard arfolyamanak
hanyadosa. Az els6 id6szak netté hozamratajanak kiszamitdsanal a megel6z6 idGszak zard arfolyamaként 1-et kell
figyelembe venni:

_ arfolyam, 1

~ arfolyam,
ahol,
H: az adott iddszak nettd hozamrataja
drfolyam: az adott idGszak utolsd napjara vonatkozo elszamold egység arfolyam
drfolyamy: az adott iddszakot kozvetleniil megel6z6 napra vonatkozo elszamold egység arfolyam
Példa:

Amennyiben az elszamolé egységek arfolyama az Aktiv portfélioban 2009. december 31-én 1,123413, mig
2010. december 31-én 1,224123, akkor a 2010. évre vonatkozd befektetési nettd hozamrata az alabbi:

10
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H - 1,224123

=——-1=8,96%
1123413

A fenti nettdé hozamrata a vagyonaranyos befektetési koltségekkel (vagyonkezelési, letétkezelési dij, tranzakcids
koltségek) mar csokkentve lett.

A bruttd hozamrata szdmitdsa soran az adott idészakban elszamolt vagyonaranyos befektetési koltségek portféliohoz
mért aranyat meg kell hatdrozni, majd ezzel a netté hozamrata értékét noévelni. Az elszdmoldegység-arfolyamot az
egyes valaszthatd portfélidk egyéni szamldi eszkdzfedezetének szamitott piaci értékének és az elszamold egységek
szamdanak hanyadosaként kell megképezni.

14. A 10 éves vagyonnovekedési mutaté meghatarozasa

A pénztdrnak a vagyonnovekedési mutatot a kovetkez6 képlet szerint kell meghataroznia:

10

S
=T J(A+R)" #(14+R,)* *...x(1+R,)"™) —1

ahol

V =10 éves vagyonnodvekedési mutatd

Ri = a targyévi (a targyévben i=1) és az azt megel6z6 9 év nettd hozamratdja

si=vi/vb

ahol

Vi = a targyévben és az azt megel§z6 9 évben a pénztar fedezeti tartaléka egy pénztartagra juté vagyona nyitd és zard
értékének szamtani atlaga

Az egy pénztartagra juté vagyon nyitd értéke a pénztar fedezeti tartaléka targyév els6 napjan kimutatott piaci
értékének és a targyév elsé napjan meglévé taglétszamnak a hanyadosa. Az egy pénztdrtagra jutd vagyon zaré értéke
a pénztar fedezeti tartaléka targyév utolsé napjan kimutatott piaci értékének és a targyév utolsé napjan meglévé
pénztari taglétszamnak a hanyadosa.

vb = a targyévet megel6z6 9. évben a pénztar fedezeti tartaléka egy pénztartagra jutd vagyondanak nyitd értéke.

15. Uj portfélié bevezetésének, megsziintetésének szabalyai

Uj portfélié bevezetésére az Igazgatdtanacs tehet javaslatot, vagy dsszeadva legaldbb 1 mrd Ft vagyont birtokold
tagok egyiittesen kezdeményezhetik. Az igazgatdtandcs, vagy a tagok a javaslatot a legfébb szerv, a kiildottkozgydilés
elé terjesztik. Az Uj portfdlié bevezetésének méretgazdasagossagi (kbzgazdasagi ésszerlségi) kbvetelménye, azaz hogy
az _uj portfdlid kezelése 6nmagaban is gazdasagos legyen az, hogy a portfélid eszkdzértéke a bevezetést kdvetben
varhatdan elérje az 1 mrd Ft-ot.

Amennyiben a kildottkozgy(ilés az uj portfélid bevezetését megszavazza, azt engedélyeztetés céljabdl a Feligyelet elé
kell terjeszteni. Uj portfélié_mikodtetése a Feliigyelet erre vonatkozd engedélyének birtokdban kezdheté meg,
barmely hénap 1-vel.

Erdektelenség, piaci kockdzatok, a MNB ajanldsa, lizleti, méretgazdasagossagi, jogi szempontok vagy barmely nyomds
korilmény alapjan az igazgatdtanacs javaslatdra a Kuildottkozgyllés a Szabalyzat modositasara vonatkozé
hatarozatdval valamely portfdlid, vagy az Alapportféliotdl eltérd 6sszes portfélid megsziintetését rendelheti el.

Méretgazdasagossagi szempontok alapjan az Igazgatdtanacs akkor kezdeményezheti egy portfélio megsziintetését a
Kildottkozgylilés el6tt, amennyiben az adott portfdlid eszkozértéke 3 hdnapot meghaladd idétartamon keresztiil nem
éri el az 1 mrd forintot, aminek kovetkeztében az 6nallé portfélié mikodtetése mar nem rentdbilis.A portfélio
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megsziintetésekor kildottkozgy(ilés hatarozatdban megjelolt idétartam alatt, amely hat hénapndl rovidebb id6szak
nem lehet, az adott portfélidhoz tartozé 6sszes eszkdzt at kell sorolni az Alapportfélidhoz.

A portfélié megsziintetése kényszerlikvidalast nem eredményezhet.

16. Portfolios rendszer sziineteltetése, megsziintetése

Erdektelenség, piaci kockazatok, az MNB ajanldsa, vagy barmely nyomés koériilmény alapjan az igazgatétandcs
javaslata alapjan 6sszehivott rendkivili vagy rendes kiildottkdzgytilés a valaszthatd portfélids rendszer egészének
szlineteltetését rendelheti el. A szlineteltetés ideje alatt a tagok vagyona az altaluk megvalasztott portfélioban marad,
befizetéseik tovabbra is oda keriilnek, az Ujonnan belép6 tagok azonban csak az alapportfélioba kerilhetnek,
valasztasra ebben az idészakban nincs lehet&ség. Amennyiben a miikddés folytatasa eldl elhdrultak az akadalyok, a
valaszthato portfdlios rendszer az MNB altal kordbban jévahagyott Szabdlyzat alapjan folytathatja miikodését.

A valaszthaté portfélids rendszer szlineteltetéséhez és annak folytatdsahoz nem kell Fellgyeleti engedély, az
események azonban bejelentés kotelesek.

A valaszthatd portfolids rendszer megsziintetésérél a Pénztar kildottkozgylilése donthet, ekkor a rendszer
megszlinésének eljarasardl az igazgatdtanacs részletes litemtervet készit és gondoskodik a végrehajtasarol.

17. Zaro rendelkezések

A jelen médositott Szabalyzatot a kiildottkdzgydlés a 2014. oktdber 3. napjan fogadta el. A mddositott Szabalyzat az
MNB jovahagyds kézhezvételének hénapjat kdvet6 hdnap 1. napjdval lép hatdlyba azzal, hogy amennyiben a
kézhezvétel a honap utolsé napja elétt kevesebb, mint 15 munkanappal torténik, akkor az azt kévet6 2. hénap 1.
napjaval lép hatalyba és visszavonasig (hatalyon kiviil helyezésig) érvényes.

Tekintettel arra, hogy a Pénztdr nyilvantartdsi, ugyviteli tevékenységét kihelyezte, a jelen szabalyzatban
meghatarozott nyilvantartasi, Ggyviteli feladatok a megbizott szervezetre (Adminisztracids szolgaltatéra) vonatkoznak.

Budapest, 2014. oktdber 3.

a Kildottkozgydilés elndke jegyz6konyvvezetd
hitelesitd kildott hitelesit6 kaldott
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18. MELLEKLETEK

I. Befektetési politika (teljes)

1 Iranyado jogszabalyok

az dnkéntes kélcsénds biztositdpénztarakrdl szél6 mindenkor hatdlyos 1993. évi XCVI. térvény (Opt.),

az 6nkéntes kolcsonos nyugdijpénztarak befektetési és gazdalkodasi tevékenységérél sz6l6 mindenkor hatélyos 281/2001.
(XI1. 26.) Korm. rendelet (Gvhr.).

a t6kepiacrdl sz616 2001. évi CXX. torvény (Tpt.)

a szamvitelrdl sz6l6 2000. évi C. torvény (Sztv.)

p A befektetések célja, alapelvei

A vagyon befektetésének célja a nyugdijszolgaltatas fedezetéil szolgdlé megtakaritdsok értékének megébrzése és
novelése, azaz a tagsag javara optimadlisan biztosithatd hozam elérése, valamint ezzel egylitt a tdGkepiaci
befektetésekben rejl6 természetes kockazat kezelése. A befektetési tevékenység soran olyan likviditasu és
diverzifikaltsagu portféliokat kell kialakitani, amely biztositja a pénztar folyamatos fizet6képességét, illetve az egyes
eszkdzcsoportok kozotti kockdzatmegosztast.

A befektetési tevékenység sordn a Pénztar vagyonkezelSt alkalmaz (Budapest Alapkezel§ Zrt.), amelynek feladata a
jelen befektetési politika gyakorlati megvaldsitdsa. Ennek soran a vagyonkezel6 a jogszabalyokban meghatarozott
szabalyok, illetve a jelen befektetési politika keretein belul 6nadlléan megkdti a befektetési tranzakcidkat, dont az egyes
eszk6zok kivalasztasardl, portfolidin belili alul- vagy felllsulyozasardl, a portfélié hatralévé futamidejérél, a
tranzakcidk id6zitésérél.

A befektetési tevékenységet a pénztartagok érdekében, kiemelt gondossaggal és felelGsséggel, a sziikséges
képzettséggel végzi a Pénztar, illetve az altala megbizott vagyonkezel6 tarsasag.

A Pénztarnal a befektetések alapelvei az alabbiak:

e hosszU tavu szemlélet

e hozam maximalizaldsa véllalhaté kockazat mellett

o diverzifikalt portfélio

e rugalmassag

e akifizetésekhez sziilkséges folyamatos likviditds biztositasa
e transzparencia

o megfelel§ kockazatkezelés.

A jelen Befektetési Politikiban nem szabalyozott kérdésekre az Opt. és a Gvhr. szabdlyai irdnyaddk Az esetleges
jogszabalyi elGirasok valtozasanak hatalyba Iépése és a jelen Befektetési Politika mddositasanak végrehajtasa kozotti
id6szakra a mindenkor hatalyos jogszabdlyi elGirdsok az irdnyadok.

[ | A jelen Befektetési Politika mddositasa az igazgatdtanacs hatdskorébe tartozik, ugyanakkor - tekintettel arra,
hogy a Vdlaszthato Portfélids Szabalyzat részét képezi az egyes portfédlidkhoz tartozé befektetési politika - hatalyba
Iépéséhez a jelen befektetési politikaval 6sszhangban mddositott Valaszthatd Portfélidés Szabalyzat kildottkozgydilési
elfogaddsa is sziikséges.

A Befektetési Politika igazgatdtanacs altal javasolt valtozasardl vagy véltozatlanul hagyasardl a soron kovetkezd
kiildottkozgytilés koteles donteni. Ha az igazgatotanacs a befektetési politika valtozatlanul hagyasat javasolja, akkor
errél is a kuldottkozgydlésnek kell déntést hoznia.
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A befektetési politikaban érvényre juttatandé pénztartagi és pénztari érdekek

A befektetési politika megvaldsitasat a pénztirtagok érdekeinek maradéktalan figyelembe vétele mellett kell végezni.
A pénztdri vagyon kizardlag a pénztdri tagsag érdekében fektethetd be.

A Pénztar a befektetési tevékenység végzése soran a pénztartagok érdekeit tartja szem el6tt, ugy mint:
e vagyon gyarapitdsa

o befektetési politika betartdsa

o befektetési teljesitmények megismerése, nyilvanossaga

e  pénztartagi valasztas a befektetési portfoliok kozott

o szélsGséges befektetési kockazatok kerilése

e a befektetési kockdzatok tudatos kezelése

e szakszerliség a befektetési tevékenység soran.

A befektetési tevékenység soran a Pénztar elsédleges érdeke, hogy a jogszabalyi el6irdsok, illetve a jelen befektetési
politika betartdsdaval minél magasabb hozamot érjen el Ugy, hogy figyelembe veszi a tagok érdekeit, illetve
kockazatviselési hajlanddsagat.

3.3 A Pénztar kockazatvisel6 képessége

A Pénztar kockazatvisel6 képessége alapvetéen a tagok befektetési id6tavjanak és kockazatviselési hajlanddsaganak
fliggvénye. Altaldnossagban ugyanakkor elmondhaté, hogy a Pénztar igyekszik a szélsGséges befektetési kockazatokat,
eszkdzoket elkerilni, illetve a rendelkezésre allé pénziigyi eszkdzokkel a befektetési kockazatokat kezelni.

Megengedett eszkozok kére, befektetési korlatozasok

A Pénztar minden valaszthatd portfélidjara, illetve a figgd portféliéra be kell tartani a Gvhr-ben megfogalmazott
rendelkezéseket és befektetési korlatozasokat. Ezen elGirdsok figyelembevételével a Pénztar az egyes portfdlidkra az
6. pontban részletezett vagyonkezelési irdnyelveket fogalmazza meg. Az iranyelvekben meghatarozott aranyokat és
korlatozdsokat az eszk6zok, illetve a portfolid piaci értéke alapjan kell szamitani.

A portfolidk kialakitdsanal a vagyonkezel6 donti el, hogy egy bizonyos befektetési célt kozvetlen vagy kozvetett
befektetési eszkozzel ér el. A kozvetett befektetési eszkdzok lehetnek befektetési alapok, un. ETF-ek (exchange traded
fund, azaz t6zsdén kereskedett befektetési alapok), egyéb kollektiv befektetési eszkozok, struktiralt termékek, stb. A
kozvetett befektetési eszkdz alkalmazasa akkor indokolt, ha:

e Az adott portféliorészt koltséghatékonysagi megfontolasok alapjan célszerlibb és kifizet6d6bb kozvetett
befektetési eszkozok alkalmazasaval kialakitani,

e az adott portfélidrész eszkdzosszetételének stabilan tartdsa kozvetett befektetési eszkozok alkalmazasaval
hatékonyabban valésithatd meg,

e nincs meg a megfelel§ szakértelem a pénztarnal/vagyonkezel6nél, illetve nem koltséghatékony a szakértelmet
megvasarolni, igy célszerlibb professzionalis befektetSk altal mar megfelelGen 6sszeallitott kozvetett befektetési
eszkozoket beszerezni, vagy

e technikailag a kozvetlen portfélidkialakitdas nem oldhaté meg, illetve indokolatlan nehézséggel jarna. Ennek
megfelelGen sor kerillhet kdzvetett befektetési instrumentumok alkalmazasara akkor is, amennyiben az adott piac
jellege, esetleg foldrajzi tavolsdgai miatt a kozvetlen portfélidkialakitdas indokolatlanul  nagy
ugyletkotési/elszamoldastechnikai nehézségekkel jarna.

A pénztdr a befektetett eszkdzeit a kovetkez6kben meghatarozott eszkdzokben tarthatja:
a) hazipénztar: forint- és valutapénztar;

b) pénzforgalmi szamla és befektetési szamla;

c) lekotott betét (betétszerz6dés): hitelintézeti betétszamlan lek6tott pénzosszeg;

d) hitelviszonyt megtestesits értékpapirok (kotvények):
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d1) magyar allampapir,

d2) értékpapir, amelyben foglalt kotelezettség teljesitéséért a magyar allam készfizet6 kezességet vallal,
d3) kulfoldi dllampapir,

d4) értékpapir, amelyben foglalt kdtelezettség teljesitéséért kiilfoldi allam készfizet6 kezességet vallal,

d5) Magyarorszagon bejegyzett gazdalkodd szervezet - a hitelintézet kivételével - altal nyilvanosan forgalomba hozott
kotvény,

d6) kilfoldon bejegyzett gazdalkodd szervezet - a hitelintézet kivételével - altal nyilvanosan forgalomba hozott
kotvény,

d7) Magyarorszagon bejegyzett hitelintézet altal nyilvanosan forgalomba hozott kotvény,
d8) kiilfoldén bejegyzett hitelintézet altal nyilvanosan forgalomba hozott kétvény,

d9) magyarorszagi helyi 6nkormanyzat altal nyilvdnosan forgalomba hozott kotvény,
d10) kalféldi 6nkormanyzat altal nyilvanosan forgalomba hozott kotvény;

e) részvények:

el) a Budapesti Ertéktdzsdére vagy mas elismert értékpapirpiacra bevezetett Magyarorszagon nyilvanosan forgalomba
hozott részvény,

e2) Magyarorszagon kibocsatott, nyilvdnosan forgalomba hozott részvény, melynek kibocsatéja kotelezettséget vallalt
az dltala adott értékpapir fél éven belili, barmely t6zsdére vagy elismert értékpapirpiacra torténd bevezetésére, és a
bevezetésnek nincs torvényi vagy egyéb akaddlya, vagy olyan részvény, amelyre a vételt megel6z6 30 napon beliil
folyamatosan legalabb két befektetési szolgaltatd nyilvanos mdédon visszavonhatatlan vételi kotelezettséget jelentd
arfolyamot tesz kozzé,

e3) t6zsdére vagy mas elismert értékpapirpiacra bevezetett, kiilfoldon kibocsatott, nyilvanosan forgalomba hozott
részvény,

ed) kulfoldon kibocsatott, nyilvanosan forgalomba hozott részvény, melynek kibocsatdja kotelezettséget vallalt az
altala adott értékpapir fél éven belili, barmely t6zsdére vagy elismert értékpapirpiacra torténd bevezetésére, és a
bevezetésnek nincs torvényi vagy egyéb akaddlya, vagy olyan részvény, amelyre a vételt megel6z6 30 napon belil
folyamatosan legalabb két befektetési szolgaltatd nyilvdanos mddon visszavonhatatlan vételi kotelezettséget jelentd
arfolyamot tesz kozzé;

f) befektetési jegy, illetve egyéb kollektiv befektetési értékpapir:

f1) Magyarorszagon bejegyzett befektetési alap befektetési jegye, ideértve az ingatlanbefektetési alapot is,
f2) kiilfoldon bejegyzett befektetési alap befektetési jegye, ideértve az ingatlanbefektetési alapot is,
3) egyéb kollektiv befektetési értékpapir;

g) jelzaloglevél:

gl) Magyarorszagon bejegyzett jelzdlog-hitelintézet altal kibocsatott jelzaloglevél,

g2) kilfoldon bejegyzett jelzalog-hitelintézet altal kibocsatott jelzaloglevél;

h) ingatlan;

i) hataridds tgyletek;

j) opcios lgyletek;

k) repd (forditott repd) lgyletek;

1) swap Ugyletek;

m) tagi kdlcson;

n) értékpapir-kolcsonzési tigyletbdl szarmazo kovetelések;

o) kockazati t6kealapjegy;

p) egyéb, t6zsdén vagy mas szabdlyozott piacon jegyzett értékpapir.
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Nem szabvanyositott hataridGs és opcids ligyletek esetében az elszamolasi feltételek és a partnerkockazat kialakitasa
soran biztositani kell, hogy a termék nem szabvanyositott voltabdl adéddan a pénztartagokat ne érhesse kar.

A pénztar nem koteles eladni a tulajdondban |évs, t6zsdérdl kivezetésre keril6 részvényt a Gvhr. befektetési
kategoriainak torténé megfelelés céljabdl. Az ilyen értékpapirok aranya azonban nem haladhatja meg a befektetett
pénztari eszk6zok 5%-at.

A pénztar csak allampapir alapu, szallitasos vagy ovadéki repot (forditott repdt) kothet, melynek értéke nem
haladhatja meg a befektetett pénztari eszk6zok 20%-at. A fedezeti tartalék eszkozfedezetének terhére repd lgyletek
(ide nem értve a forditott repdt) csak likviditasi célbdl kothetdk.

Az egyéb kollektiv befektetési értékpapirokra a Gvhr-ben a befektetési jegyekre meghatarozott befektetési elSirdsok
az iranyadok.

A pénztari portfolié terhére a Tpt.-nek az értékpapir-kdlcsonzésre vonatkozd szabalyainak betartasdval értékpapir-
kolcsonzési tgylet kdthetd, ezen lgyletek 6sszértéke nem haladhatja meg a befektetett pénztari eszk6zok 30%-at. A
pénztari befektetési portfdliban csak értékpapirok kolcsonaddsa lehetséges, kolcsonvétele nem. Az értékpapir-
kolcsonzési lgylet futamideje egy évnél hosszabb nem lehet, az ligylethez kapcsoléddéan megfelelé dvadékot kell
kikétni. Ertékpapir-kélcsonzési ligylet esetében dvadékként csak olyan befektetési eszkdzok szolgalhatnak, amelyek
megszerzését a jogszabalyok és a pénztar befektetési politikdja lehetévé teszik. A pénztdr altal kolcsonadott
értékpapirok a pénztari portféliobol kikerllnek, ugyanakkor a befektetési korlatozasok ellen6rzése soran ugy kell ket
figyelembe venni, mintha tovabbra is a pénztari portfélio részét képeznék.

A pénztar csak olyan eszkézoket adhat el, amely a tulajdonaban van, netté ,,révid” poziciok nem megengedettek;
A

d5) Magyarorszagon bejegyzett gazdalkodd szervezet - a hitelintézet kivételével - altal nyilvanosan
forgalomba hozott kotvény,

d6) kulfoldon bejegyzett gazdalkodd szervezet - a hitelintézet kivételével - altal nyilvdnosan forgalomba
hozott kotvény,

d9) magyarorszagi helyi 6nkormdényzat altal nyilvdnosan forgalomba hozott kotvény,
d10) kilféldi 6nkormanyzat altal nyilvanosan forgalomba hozott kotvény;

e2) Magyarorszagon kibocsatott, nyilvanosan forgalomba hozott részvény, melynek kibocsatdja
kotelezettséget vallalt az altala adott értékpapir fél éven bellli, 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 legalabb két befektetési szolgdltatd
nyilvdnos mdédon visszavonhatatlan vételi kdtelezettséget jelentS arfolyamot tesz kozzé,

ed) kulfoldon kibocsatott, nyilvanosan forgalomba hozott részvény, melynek kibocsatdja kotelezettséget
vallalt az 3ltala adott értékpapir fél éven beliili, barmely t6zsdére vagy elismert értékpapirpiacra torténd
bevezetésére, és a bevezetésnek nincs torvényi vagy egyéb akaddlya, vagy olyan részvény, amelyre a vételt
megel6z6 30 napon belil folyamatosan legaldbb két befektetési szolgdltatdé nyilvdnos maddon
visszavonhatatlan vételi kotelezettséget jelentd arfolyamot tesz kdzzé;

alpontokban feltlintetett eszkdzok értékének alpontonként szamitott egylittes aranya nem haladhatja meg a
befektetett pénztdri eszkozok 10-10%-3at, és egylttes aranyuk nem haladhatja meg a befektetetett pénztdri eszkdzok
30%-at;

A
gl) Magyarorszagon bejegyzett jelzalog-hitelintézet altal kibocsatott jelzaloglevél,
g2) kulfoldon bejegyzett jelzalog-hitelintézet altal kibocsatott jelzaloglevél;
alpontokban meghatarozott eszkdzok egylttes aranya nem haladhatja meg a befektetetett pénztari eszkdzok 25%-at;

A kozvetett befektetési instrumentumok alkalmazdsa soran biztositani kell, hogy a pénztartagot kdzvetetten terhel6
befektetési koltségek mértéke - a kozvetlen befektetésekhez kapcsoldodd koltségekhez viszonyitottan - a
vagyonkezelési koltségekkel 6sszhangban legyen. Kdzvetett befektetési instrumentumnak tekinthetéek a Gvhr. 1.
szamu mellékletében meghatdrozott befektetési jegyek, illetve egyéb kollektiv befektetési értékpapirok;

Az
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f) befektetési jegy, illetve egyéb kollektiv befektetési értékpapir:
pontban feltlintetett eszk6z6kon belil az ingatlanba befektetd befektetési alapok, valamint a

h) ingatlan;
pontban feltlintetett eszkdzok egylittes aranya nem haladhatja meg a befektetett pénztari eszkdzok 10%-at;
A pénztar az

i) hataridds lgyletek;

j) opcios lgyletek;

pontokban meghatdrozott (gyleteket csak fedezeti vagy arbitrazs célbdl kothet, a spekuldcids célu kotés nem
megengedett. Fedezeti célu az olyan — az Sztv-nek megfelel§ - ligylet, amelyet a pénztar portfélidjaban mar meglévé
eszkdzokre, az azok tartasabdl adddd kockazat csokkentésére kotnek. Fedezeti Gigylet esetén sziikséges egy fedezend6
kockdzati kitettség, amelyre irdnyul a fedezés. Arbitrazs célli az az ugylet, amely esetében az id6ben vagy térben
meglévé arfolyam-, illetve kamatkiilonbozet kihasznalasara keril sor oly médon, hogy az ligylet eredményeképpen
nem keletkezik nyitott pozicio, és az Ugylet a portfélid kockazati szintjét nem noveli;

A pénztar
k) repo (forditott repd) tgyletek;

pontban meghatarozott Gigyleteinek értéke nem haladhatja meg a befektetett pénztari eszk6zok 20%-3t, az
[) swap lUgyletek;

pontban meghatarozottak a 10%-at.

Egy hitelintézeti csoporthoz tartozé hitelintézetnél elhelyezett betétek - a pénzforgalmi szamla kivételével -, valamint
az ugyanazon csoporthoz tartozd szervezet altal kibocsatott értékpapir egylttes értéke nem haladhatja meg a
befektetett pénztari eszk6zok 20%-at.

Magyarorszagon bejegyzett, szarmaztatott Ugyletekbe befektet6 alap befektetési jegyének, illetve a kilféldon
bejegyzett és a kibocsatds orszagaban szarmaztatott ligyletekbe befektet6 alapnak minésilé befektetési alap jegyének
- kivéve a szarmaztatott alapnak min&silé garantalt alapok jegyeit - egyiittes aranya nem haladhatja meg a
befektetett pénztari eszkdzok 5%-at. Magyarorszagon bejegyzett kockdazatitGke-alap jegyének, illetve kilfoldon
bejegyzett és a kibocsatas orszagaban kockazatitGke-alapnak mindsild alap jegyének egyittes aranya nem haladhatja
meg a befektetett pénztari eszk6zok 5%-at. Egy kockdzatit6ke-alap 4ltal kibocsatott jegyek ardnya nem haladhatja
meg a befektetett pénztari eszk6zok 2%-at.

A nem OECD, illetve EGT tagorszagbeli kibocsatd értékpapirjaba torténé befektetések aranya nem haladhatja meg az
Osszes kiilfoldi befektetés 20%-at.

A pénztar a jaradékfizetési kotelezettsége teljesitéséhez sziikséges mértékben, illetve a szabdlyzataiban foglaltak
szerint koteles pénztari befektetett eszkozeit likvid eszkdzben tartani, kiilonos tekintettel a nem t6zsdei ligyletekre.

Az egyéb, t6zsdén vagy mas szabdlyozott piacon jegyzett értékpapirban torténé befektetések aranya a befektetett
pénztari eszkozok (illetve valaszthatd portfdlids rendszer esetében az egyes portfoliok értékének) 10 szazalékat nem
haladhatja meg.

5 Vagyonkezelési iranyelvek

5.1 Budapest Bebiztosité Portfélio

A Bebiztosité portfélié elsGsorban az atlagosnal alacsonyabb kockazatu, jellemzéen rovidebb atlagos futamidével
rendelkez6 kamatozd eszkdzoket, értékpapirokat és allampapirokat tartalmaz, befektetéseinek altalanos jellemzdje a
biztonsagra torekvés. A portfélidban lehetéség van kilféldi devizdaban kibocsatott eszkdzok vasarlasara, azonban az
ezekbdl szarmazé devizakockdzatot a vagyonkezel$ szarmaztatott eszkdzok felhasznalasaval korlatok kozott tartja. A
portfélidban lehet6ség van szarmaztatott eszk6zok alkalmazasara, amennyiben az a portfdlié kockazatat csokkenti,
vagy a portfdlié befektetési stratégidjanak hatékonyabb kialakitasat segiti elG.

Normal piaci koriilmények kozott a portfdlidban szereplé befektetési eszkozok arfolyam-ingadozasa alacsony, ami
révidebb id6tav tekintetében is alkalmassa teszi a portfolidt az értékérzésre, azonban az alacsony kockazati szinttel
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O0sszhangban a hosszu tavu befektetési politikdk elényei kevésbé érvényesiilhetnek. A portfélié tékevesztésének
kockdzata csekély, ugyanakkor a hozama az allampapirok hozamat varhatéan nem fogja meghaladni.

Ez a portfdlid azon Pénztartag szamdra lehet el6nyos, aki:

° révidebb (néhany éves) tdvon is inkabb a kockazatok csokkentését tartja fontosnak, és/vagy
° ha kozel all a nyugdijkorhatarhoz és szeretné enyhiteni annak kockazatat, hogy éppen egy atmeneti t6zsdei
mélypont kdzelében venné igénybe a nyugdijszolgdltatast.

Bebiztositd portfdlid esetében a Pénztdr figyelmet fordit arra, hogy a kotelezettségdllomany és a befektetések
devizakitettsége 6sszhangban legyen.

A portfdlié kamatozd értékpapirokbdl allo részének atlagos hatralévé futamideje (duration) az 5 évet nem haladhatja
meg.
5.1.2 Benchmark

A Bebiztositd portfélid benchmarkja az aldbbi t6kepiaci indexekbdl az aldbbi sulyokkal kialakitott 6sszetett referencia
index:

Index Suly
RMAX 75%
MAX 25%

RMAX: Az Allamadéssagkezel6 Kozpont altal publikalt magyar allampapir index, mely a 3 hdnap — 12 hénap kozotti
futamiddvel rendelkez6 magyar allampapirokat tartalmazza, piaci sulyuk aranyaban. Az index ezen allampapirok
teljesitményének mérésére alkalmas index. (BBG kod: MAX RMAX Index)

MAX: Az Allamaddssagkezel Kdzpont altal publikalt allampapir index, mely a 12 hénapnal hosszabb futamidejd
allampapirokat tartalmazza, piaci sulyuk ardnydban. Az index ezen allampapirok teljesitményének mérésére alkalmas
index. (MAX IDX Index)

5.1.3. Az egyes eszkdzok, eszk6zcsoportok portfolion beliili részardnya

A Bebiztosité portfélié - a 4. pontban felsorolt megengedett eszk6zok és befektetési korlatok figyelembevételével - az
egyes befektetési eszk6zokon, eszkdzcsoportokon olyan kitettséget kell felvallaljon, mely kitettség 6sszhangban van a
portfolié befektetési céljaival. Ennek megfelel6en egyes eszkdzok, eszkdzcsoportok az aldbbi tdblazat szerinti
részaranyt képviselnek a portfélidén beliil:

befektetési eszkoz Célarany Minimum Maximum Referencia-
% arany (%) arany (%) index
Likvid pénzpiaci eszk6zok 0% 0% 15% -
hdzipénztdr: forint- és valutapénztdr (4. a) ) 0% 0% 15% _
] pénzforgalmi szdmla és befektetési szamla (4. 0% 0% 15% )
b))
repo és forditott repo ligyletek (4. k) ) 0% 0% 15% _
Kamatozo eszk6zok 100% 85% 100% w
= = kosar
magyar és kiilféldi dllampapir, dllam dital 0 o o
garantdlt értékpapir (4. d1)—da) ) 65% 20% 80% -
vdllalati kétvény (4. d5) - d6) ) 10% 0% 20% B
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hitelintézeti kétvény (4. d7) —d8) ) 10% 0% 20% B
6nkormdnyzati kétvény (4. d9) —d10) ) 0% 0% 10% _
jelzdaloglevél (4. g1) —g2) ) 0% 0% 15% _
lekététt betét (betétszerz6dés): hitelintézeti o o 0
betétszamldn lekététt pénzdsszeq (4. c) ) 15% 0% 30% -
kamatozo kitettséget biztosito kollektiv o o o
értékpapir (4. f1) — £3)) 0% 0% 15% -
Tulajdonviszonyt megtestesité eszk6z6k 0% 0% 15% -
részvény (4. el) —e4)) 0% 0% 0% _
ingatlan (4. h) ) 0% 0% 0% _
eqyéb kollektiv értékpapir ( 4. f1) —3) )* 0% 0% 5% B
Szdrmaztatott eszk6z6k 0% 0% 15% -
] ' hata{ndos tigyletekbdl ( 4. i) ) szarmazd netto 0% 0% 15% ]
kitettséq E—
] ' OpCICIJS tgyletekbdl ( 4. j) ) szarmazd nettd 0% 0% 15% ]
kitettséq E—
o swa[? ugyletekbdl (4. 1) ) szdrmazd netto 0% 0% 15% ]
kitettséq E—
o eqye{b eszk6z6kbél (4. m) —p) ) szdrmazo 0% 0% 15% ]
kitettséq

* Melyek nem mindsiilnek sem kamatozo kitettséget biztositd befektetésnek, sem kockazati tékealapnak.

A tablazatban megengedett minimum-maximum értékhatdroknak valé megfelelés szamitasakor az egyes eszkdzok
részaranyat a portfdlidban |év6é eszk6zok Gsszesitett értékéhez viszonyitva kell szamolni. A portfdlié atrendezése
esetén — a térvényi szabdlyok megtartdsa mellett — a fenti ardnyszamok atlépése 8 naptari napot nem meghaladd
mértékig lehetséges. Portfélid atrendezésnek mindsilnek azon tranzakcidk, melyek lejaré eszkdzok podtlasara
iranyulnak, vagy a portfdlié befektetési politika dltal megengedett kitettségének mddositasat szolgaljak.

A vdllalati kétvény, hitelintézeti kbtvény, 6nkormanyzati kotvény és jelzaloglevél eszk6zok maximum értékhataroknak
valé megfelelés szdmitdsakor azon értékpapirokat, melyekben foglalt kotelezettség teljesitéséért a magyar vagy
kilfoldi allam készfizet6 kezességet vallal nem kell figyelembe venni, mivel ezen értékpapirok elsGsorban allami
kockazati kitettséggel birnak.

A kollektiv_befektetési instrumentumokat az instrumentum befektetési stratégidja szerint megcélzott meghatdrozd
kitettség szerint kell az aranyokra vonatkozd limitszamitasok soran figyelembe venni.

A fedezeti célbdl kotott szarmaztatott lgyleteket a szdrmaztatott eszk6zokbdsl szarmazd kitettségre vonatkozéd
limitszdmitasok sordn nem kell figyelembe venni. Fedezeti célbdl kotdtt szdrmaztatott Ggyletnek mindsil minden
olyan szarmaztatott Ugylet, amely a portfélidban meglévé befektetési eszkozbél, vagy meglévé szarmaztatott
eszkdzbdl szarmazd kockazati kitettség csokkentésére iranyul.

A (nem fedezeti célbdl kotott) szarmaztatott eszkozokbdl szarmazd kitettséget a limitszamitds soran nettdsitva kell
figyelembe venni. A nettd kitettség szamitdsa soran a szarmaztatott tigyletekbdl szarmazé ellentétes irdnyu pozicidkat
kell nettdsitani (ellentétes elGjellel Gsszegezni). A szdrmaztatott eszkozbél szarmazd pozicid az ligylet mogottes
eszkdzének névértéke, vételi pozicid (long) esetén pozitiv, eladasi (short) pozicid esetén negativ érték.

5.2 Befektetésekhez kapcsolédo kockazatok

A portfdlié befektetései szamos kockazatnak ki vannak téve, amelyek donté tobbsége arra vezethetd vissza, hogy a
portfélioban szerepl6 eszkozok értéke a politikai, gazdasagi, t6kepiaci és egyéb hirek hatdsara ingadozik. A
portfélidban szereplS befektetési eszkdzok egy részének arvéltozasa jelentls részben Magyarorszag makrogazdasagi
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helyzetétél, ezen beliil is az inflacié és a kamatok alakuldsatdl fligg, tovdbbad mas részére a vildggazdasdg, a vilag
befektetési piacainak arfolyam alakuldsa van jelent&s hatdssal. A portfélidban szerepl6 befektetési eszkdzok értékét
befolydsold kockazati tényezék, melyek a pénztartagok megtakaritasanak értékére hatassal lehetnek a kovetkezdk:

5.2.1 Altaldnos gazdasdgi kockdzat

A tGkepiaci eszk6zok arfolyam-alakulasat jelentés mértékben meghatarozza a kibocsatd orszag gazdasagi kdrnyezete,
makrogazdasagi mutatodinak alakuldsa, mint példaul az inflacid, a gazdasagi novekedés, az allamhaztartas és a
redlgazdasag allapota, finanszirozasa, vagy az eladdsodottsag. Egy gazdasag stabilitasanak, teljesitményének valtozasa
jelent8s hatdssal lehet az adott gazdasagban kibocsatott eszkdzok kockazatdra, igy drfolyamanak alakuldsara is.

5.2.2  Hitelviszonyt megtestesits értékpapirok drfolyamkockdzata (kamatlab kockdzat)

A portfélidk eszkozei kozott a befektetési politikdnak megfelelen jelent8s részt képviselnek a kamatozd, illetve
diszkont tipusu hitelviszonyt megtestesit6 értékpapirok. Ezen értékpapirok arfolyam alakuldsat egyrészt a piaci
hozamszint valtozasa, masrészt az értékpapir kibocsatdjanak kockazati megitélése hatarozza meg. A rovidebb
futamiddvel rendelkezd értékpapirok arfolyama kevésbé, a hosszabb futamidejl papirok arfolyama jelentésen
érzékeny a piaci hozamszint ingadozasara, illetve a kibocsato kockazati megitélésének valtozasara.

5.2.3  Hitelezési kockdzat (cs6dkockdzat)

A bankbetétek és a hitelviszonyt megtestesit értékpapirok esetében a betét-felvevé pénzintézetek, illetve értékpapir
kibocsatok esetleges csédje, fizetésképtelensége szélsGséges esetben a Pénztar portfélidjaban szerepl6 ezen eszkozok
értékének drasztikus csokkenéséhez, akar teljes megsz(inéséhez vezethet. A vagyonkezel6 bankbetétbe, illetve
hitelviszonyt megtestesitd értékpapirokba kizarélag gondos mérlegelés, a pénzintézet, illetve értékpapirt kibocsato
allam, intézmény vagy gazdalkodo szervezet atfogd és részletekbe mend kockazati elemzését kdvetGen fekteti az
Pénztar vagyonat, azonban a leggondosabb kivalasztas ellenére sem zarhatd ki teljes bizonyossaggal ezen
intézmények, allamok vagy gazdalkodd szervezetek fizetésképtelenné ami szélsGséges esetben a portfolié értékének
drasztikus csokkenéséhez vezethet.

5.2.4  Szdrmaztatott eszk6z6kh6z kapcsolodo kockdzat

A portfolidk befektetései k6zott — korlatozott mértékben és a jogszabalyok betartdsdval — szarmaztatott eszkdzok is
szerepelhetnek. A szdrmaztatott eszk6zok jellemzéen valamely mogottes termék (pl. részvény, devizaarfolyam,
kamatlab) arfolyamahoz koétottek, igy arfolyammozgdsukat, valamint arfolyamkockazatukat a mogottes termék
arfolyammozgasa, kockazata hatdrozza meg. A szarmaztatott termékek specidlis tulajdonsaga azonban, hogy a
portfolié egészét tekintve a piaci arfolyam-ingadozasbdl addodo kockazatok csokkentésére is alkalmazhatdak a
portfélidban meglévé kockazatok fedezése altal.

5.2.5  Devizadrfolyam kockdzat

A portfdlio eszkozei kozott a forinttdl eltéré devizaban (idegen deviza) denominalt eszk6zok is lehetnek. Ezen eszk6z6k
forintban kifejezett arfolyama fligg a forint és az idegen deviza keresztarfolyamanak valtozasatdl is. A forint idegen
devizahoz viszonyitott gyengiilése esetén az adott idegen devizdban |évS befektetés forintban szamitott értéke
emelkedik, forditott esetben, a forint er6s6désekor az idegen devizaban |évs befektetés forintban szamitott értéke
csokken. A devizaarfolyamok valtozdsa ezért jelentGsen befolydsolhatja a pénztar idegen devizdban denominalt
eszkdzeinek forintban szamitott értékét.

A pénztar a devizaarfolyam kockazatot szdrmaztatott eszkdzok felhasznaldasaval csékkentheti, ami azonban - az
alacsonyabb kockazattal 6sszhangban — hosszu tavon a varhaté hozam csokkenését eredményezheti.
5.2.6  Kamatldb kockdzat

A portfélio eszkozei kozott a befektetési politikdnak megfelelGen jelent8s részt képviselnek a kamatozo, illetve
diszkont értékpapirok, melyek arfolyamara jelentds hatdssal van a piaci hozamszint valtozasa. A hozamok emelkedése
az értékpapirok arfolyamanak csokkenését, a hozamok esése pedig az értékpapirok arfolyamanak emelkedését
eredményezi.
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5.2.7 Vidllalati kockdzat

A vallalati kotvények és részvények esetében a kibocsatok eredményességérdl kozzétett informacidk sokszor nem elég
részletesek az értékpapirok megitéléséhez. A Pénztar ezen kockdzat ismeretében, ezen kockazat mérlegelésével
vélaszt a befektetési eszkdzok kozott.

5.2.8  Likviditdsi kockdzat

A kordbban megfelel6en likvidnek tartott értékpapirpiacok szélessége és mélysége bizonyos koriilmények kozott
dramaian romolhat, és ilyenkor bizonyos pozicidk zardsa vagy nyitasa csak jelentds kereskedési koltségek és/vagy
veszteségek aran lehetséges. El6fordulhat, hogy a pénztarnak ilyen piaci korilmények kozott kell valamely
értékpapirjat értékesiteni, amely a korabbi értékelési arfolyamhoz képest veszteség realizdlasat eredményezheti.

5.2.9 A piac mikédési zavaraibdl eredé kockdzat

A Pénztar portfdlidjat a relevans tékepiaci infrastruktira (az adott t6zsdei és t6zsdén kivil piaci szegmens miikodése,
az elszamoldhdazak mikodése) figyelembe vételével és a mikodési kockazatok felmérésével alakitja ki. Emellett mégis
megtorténhet, hogy bizonyos t6kepiaci szegmensek mikodési feltételei dramaian romlanak. llyen példaul egy t6zsdei
szamitogépes kereskedési rendszer zavara, egy t6zsdén kivili piacndl az drjegyzési tevékenység hirtelen
felfuggesztése, stb.

5.2.10 Befektetési déntések kockdzata

A vagyonkezel§ az optimalisnak tartott értékpapir allomany kialakitdsa soran - legjobb tudasa szerint - olyan
befektetési dontéseket hoz, melyek varhatéan kedvez8en befolydsoljak a portfélié teljesitményét. A piaci folyamatok
azonban eltérhetnek a vagyonkezel6 szakembereinek elemzéseit6l, varakozasoktdl eltér6 hozamokat
eredményezhetnek, amelyek kedvezGtlenil befolyasolhatjak a portfélid teljesitményét.

5.2.11 Ertékelésbél ereds kockdzat

A Pénztar a torvényi elGirasok betartasaval Ugy igyekezett meghatarozni az eszkdzok értékelési szabalyait, hogy azok a
lehet6 legpontosabban tikrozzék a portfélidban szereplé befektetések aktudlis piaci értékét. Ennek ellenére
el6fordulhat, hogy egyes értékpapirok atmeneti alul- vagy felllértékeltséget mutatnak, valds értékikhoz képest.

5.2.12 Partnerkockdzat

A vagyonkezel6 az Uzletkotés és befektetés soran igyekszik hitelkockazati szempontbdl legmegfelelGbb partnerekkel
kapcsolatban lenni. A szigord kockazati monitoring ellenére ugyanakkor nem kizart, hogy a partnerek pénziigyi, illetve
egyéb tipusu nehézségeken mennek keresztiil, melyek veszteségeket okozhatnak a portfdlié szamara.

5.2.13 A letétkezel6 kockdzata

Az Pénztar portfélidiban szerepl6 befektetési eszkozoket a Letétkezel§ elkiilonitett szamlan tartja nyilvan. A
letétkezel6 a meghatarozott térvényi szabdlyoknak és t6kekovetelményeknek megfelel. A korilmények esetleges
valtozasabdl eredd kockazatok kihathatnak a Pénzari portféliok eredményességére is.

5.2.14 Addpolitikai kockdzat

A befektetési célorszagokban esetlegesen bekovetkezé adopolitikai valtozdsok (pl. addemelés, esetleges add
bevezetés, ahol jelenleg nincs) kedvezétlenil befolyasolhatjak a portfélio teljesitményét.

5.2.15 Szabdlyozdsi kockdzat

A pénz- és t6kepiacok szabalyozasi kornyezetét jellemz&en az adott értékpapir kibocsatasi hatdsagai hatarozzak meg.
Bar a szabalyozo célja jellemz8en a hosszu tdvon stabil és kiszamithatd t6kepiaci kdrnyezet, nem kizart, hogy ezek a
szabdlyok olyan hirtelen és olyan mértékben valtoznak, melyek a kordbban kialakitott, és optimalisnak tartott portfolié
atstrukturdlasra kényszeritik. Ebben az esetben annak is megn6 a kockdzata, hogy a portfdlié atalakitdsa a
megvaltozott szabalyok mellett csak jelentds veszteségek aran lehetséges. llyen szabalyozasi valtozas lehet példaul a
rovidre torténd eladasok tiltasa, a hataridds piacok kereskedési feltételeinek valtozasa, egy devizaarfolyam-rendszer
megvaltozasa, stb.

21



Budapest Onkéntes Nyugdijpénztar VALASZTHATO PORTFOLIOS SZABALYZAT

5.2.16 Politikai kockdzat

A befektetési célorszagok altaldnos politikai helyzete a jov6ben jelent8sen valtozhat, tovabba az egyes orszagok
kormdnyai hozhatnak olyan intézkedéseket (pl. profit repatridlds korlatozasa stb.), amelyek kedvezétlendl
befolyasolhatjak az adott orszagban korabban végrehajtott befektetéseket.

Fontos kiemelni, hogy a fenti portféliok hozamai nem garantdltak, a befektetési kockazatok viselése kizardlag a
tagokat terheli, kockazatokat csokkentd védelmi rendszerek, ugymint OBA, BEVA nem allnak rendelkezésre, a
hozamok kizardlag a pénz- és t6kepiaci arfolyam alakulds fliggvényei.

Kiemelendd tovabba, hogy a pénztar dltal kordbban elért hozamok nem adnak garanciat a portfélidk jovébeli
teljesitményére és a pénztari portfélio altal elért hozam sem feltétlen esik egybe a tagok egyéni szdmlajan megjelené
hozammal. Mig a pénztar éves teljesitménye egy naptari évre kalkuldlt, ugy az egyéni szdmldkon a befizetések
fliggvényében folyamatos befektetéssel képzett hozam keletkezik, igy minden, adott évben tortént befizetés egyre
révidebb id6tdvon részesiil az éves hozambdl.

5.3 Budapest Aktiv Portfdlid

Az Aktiv portfolio - 6sszhangban a portfélié atlagosnal magasabb kockazati szintjével - els6sorban az atlagosnal
magasabb kockazatu eszkozoket tartalmaz. A portfdlié jelentls részét részvények és a részvénypiachoz kapcsolédé
befektetési eszkdzok teszik ki, emellett szintén jelent§s mértékben az atlagosndl magasabb kockazatu, hosszu
futamiddvel rendelkezd kamatozo eszkozoket, dllampapirokat és egyéb hitelpapirokat is tartalmaz a portfélié.

A részvények és egyéb kockazatos befektetési eszk6zok arfolyama a makrogazdasagi, vallalati és egyéb tGkepiaci hirek
és varakozasok hatasara folyamatosan valtozik, igy a legkoriltekintébb elemzésekkel sem lehet biztonsaggal
megjosolni ezen eszkdzok rovidtdva arfolyam-alakuldsat. Az Aktiv portfélio kamatozd eszkdzei is az atlagosnal
magasabb kockazatu eszkozok, tehdt a portfélidnak ezt az elemét is jellemezheti arfolyam-valtozékonysdg. A
portfélidban jelentds részt képviselhetnek a kiilfoldi devizdban kibocsatott eszkézok, melyek arfolyam kockazatat a
vagyonkezeld szdrmaztatott eszkdzok felhasznaldasaval csokkentheti.

Osszességében az Aktiv portfélié azt atlagosnal magasabb kockdzati szinttel rendelkezik, azonban a magasabb
kockazati szinttel 6sszhangban hosszu idétavon az atlagosnal magasabb hozampotenciallal is bir.

Az Aktiv portfdlid valasztasa akkor lehet el6nyds, ha a pénztartag

. életkora alapjan varhatéan 5 éven belil nem éri el a nyugdijkorhatart és igy vagyona hosszu tavon keriil
befektetésre, és/vagy

. igényei kozott a hozamelvaras az els6dleges és ezen cél elérése érdekében vallalja az atlagosnal magasabb
befektetési kockazatot.

Az aktiv portféli6 magasabb kockazati szinthez kapcsolédd potencidlis el6nyei hosszu tavon érvényesilhetnek,
0sszhangban a pénztari megtakaritas altaldban hosszabb tavu jellegével.
5.3.1  Benchmark

Az Aktiv portfdlié benchmarkja az aldbbi t6kepiaci indexekbdl az alabbi sulyokkal kialakitott 6sszetett referencia index:

Index Suly
RMAX 5%
MAX 45%
MSCI World 20%
BUX 5%
CETOP20 15%
MSCI Emerging Markets 10%

RMAX: Az Allamaddssagkezel Kozpont altal publikalt magyar allampapir index, mely a 3 hénap — 12 hénap kozotti
futamidével rendelkez6 magyar allampapirokat tartalmazza, piaci sulyuk aranydban. Az index ezen allampapirok
teljesitményének mérésére alkalmas index. (BBG kdd: MAX RMAX Index)
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MAX: Az Allamaddssagkezelé Kozpont &ltal publikdlt allampapir index, mely a 12 hénapnal hosszabb futamidejii
allampapirokat tartalmazza, piaci stlyuk aranydban. Az index ezen allampapirok teljesitményének mérésére alkalmas
index. (BBG kéd: MAX IDX Index)

MSCI World: Az MSCI World Index a fejlett vilag részvénypiacain kereskedett részvények piaci kapitalizacid sulyozasu
indexe. (BBG kéd: MXWO Index)

BUX: A BUX Index a magyar részvénypiacon kereskedett részvények piaci kapitalizacid sulyozasu indexe. (BBG kdd:
MXWO Index)

CETOP20: A CETOP20 Index Kbdzép-Eurdpa részvénypiacain kereskedett 20 blue-chip részvény piaci kapitalizacio
sulyozasu indexe. (BBG kdéd: CETOP20 Index)

MSCI Emerging Markets: Az MSCI Emerging Market Index a feltérekvd vilag részvénypiacain kereskedett részvények
piaci kapitalizaciod sulyozasu indexe. (BBG kod: MXEF Index)

A kompozit referencia index teljesitményének szamitasa soran a kulféldi devizdban denomindlt indexeknek magyar
forintban kifejezett értékét kell figyelembe venni.
5.3.2  Azegyes eszk6z6k, eszkbzcsoportok portfolion beliili részardnya

Az Aktiv portfélid — a 4. pontban felsorolt megengedett eszk6zok és befektetési korlatok figyelembevételével - az
egyes befektetési eszk6zokon, eszkdzcsoportokon olyan kitettséget kell felvallaljon, mely kitettség 6sszhangban van a
portfélid befektetési céljaival. Ennek megfelel6en az egyes eszkdzok, eszkdzcsoportok az aldbb tablazat szerinti
részaranyt képviselnek a portfélion beliil:

befektetési eszkoz

Célarany Minimum Maximum Referencia-

% arany (%) arany (%) index

Likvid penzpnfcieszkozok (4. a)—c) és 4. k) alatt 0% 0% 15% .

felsorolt eszkéz6k) —
hdzipénztdr: forint- és valutapénztdr (4. a) ) 0% 0% 15% )
pénzforgalmi szamla és befektetési szamla (4. 0% 0% 15%

o M _ o
repo és forditott repo lgyletek (4. k) ) 0% 0% 15% )

Kamatozo eszk6zok 50% 35% 65% M

kosar

magyar és kiilféldi dllampapir, dllam dltal o o o

- garantdlt értékpapir (4. d1) —d4) ) 25% 20% 20% =
vdllalati kétvény (4. d5) - d6) ) 5% 0% 20% )

_ hitelintézeti kétvény (4. d7) — d8) ) 5% 0% 20% ;

_ dnkormdnyzati kétvény (4. d9) — d10) ) 0% 0% 10% }

_ jelzdloglevél (4. g1) —g2) ) 0% 0% 15% }
Ie’kotc?tt b,etet (‘llae"‘tetsz,erz?des): hitelintézeti 5% 0% 20%

- betétszamldn lekététt pénzdsszeq (4. c)) E— =
kamatozo kitettséget biztositd kollektiv o 0 0

- értékpapir (4. 1)~ £3)) 0% 0% 1% -

3 . ry rr .. .. 3 2 l i

Tulajdonviszonyt megtestesité eszk6z6k 50% 35% 65% resz':/:sgrlgdex

részvény (4. el) — e4) ), vagy ilyen kitettséget o o 0
biztosito kollektiv értékpapir 50% 32% 6% -
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fejlett piaci részvény, vaqgy ilyen

0, 0, 0,
- kitettséget biztosito kollektiv értékpapir 20% 5% 35% MSCl World
5 5 il kitettséget
) ' , r’nagyar rleslzve:ny, vc{gyl yen kitettsége 5% 0% 0% BUX
biztosito kollektiv értékpapir = —
kdzép- és kelet-eurdpai régios részvény,
_vagy ilyen kitettséget biztositd kollektiv 15% 0% 30% CETOP20
értékpapir
fejl6dé piaci részvény, vagy ilyen MSCI Emerging
. P 109 9 259
- kitettséget biztosito kollektiv értékpapir 10% 0% 2% Markets

ingatlan (4. h) ) 0% 0% 5% -

eqyéb kollektiv értékpapirbdl szarmazo

() 1) 1 0,
kitettséq (4. f1)—£3) )* 0% 0% 15% -
Szdrmaztatott eszk6z6k 0% 0% 15% -
) k,-tI;?:;des ugyletekbdl ( 4. i) ) szarmazd nettd 0% 0% 15% ]
kitzftc;lg; tigyletekbdl ( 4. j) ) szdrmazd nettd 0% 0% 15% )
] kit::;c:gqﬁqyletekbé/ (4. 1) ) szdrmazd netto 0% 0% 15% )
] kitz(ztx;e;t; eszk6z6kbdl (4. m) —p) ) szarmazo 0% 0% 15% )

* Melyek nem mindsiilnek egyértelmien sem részvény-, sem kamatozd kitettséget biztositd befektetésnek, sem kockazati tékealapnak.
** az Osszetett referencia index (benchmark) részvény kitettséget biztositd indexeibdl dsszedllitott kosar

A tablazatban megengedett minimum-maximum értékhataroknak valé megfelelés szamitdsakor az egyes eszkdzdk
részaranyat a portfélidban Iév6 eszk6zok és kdvetelések Gsszesitett értékéhez viszonyitva kell szdmolni. A portfélié
atrendezése esetén — a torvényi szabalyok megtartasa mellett — a fenti aranyszamok atlépése 8 naptdri napot nem
meghaladd mértékig lehetséges. Portfélié atrendezésnek mindsilnek azon tranzakcidk, melyek lejard eszkdzok
potlasara irdnyulnak, vagy a portfdlid befektetési politika altal megengedett kitettségének mddositasat szolgaljak.

A vdllalati kotvény, hitelintézeti kbtvény, dnkormanyzati kotvény és jelzdloglevél eszk6zok maximum értékhataroknak
valé megfelelés szdmitdsakor azon értékpapirokat, melyekben foglalt kotelezettség teljesitéséért a magyar vagy
kilfoldi allam készfizet6 kezességet vallal nem kell figyelembe venni, mivel ezen értékpapirok elsGsorban allami
kockazati kitettséggel birnak

A kollektiv_befektetési instrumentumokat az instrumentum befektetési stratégidja szerint megcélzott meghatdrozé
kitettség szerint kell az aranyokra vonatkozd limitszamitasok sordn figyelembe venni.

A fedezeti célbdl kotott szarmaztatott Ugyleteket a szarmaztatott eszk6zokbél szarmazd kitettségre vonatkozd
limitszamitdasok sordn nem kell figyelembe venni. Fedezeti célbdl kotdtt szarmaztatott ligyletnek mingsil minden
olyan szarmaztatott lgylet, amely a portfélidban meglévé befektetési eszkdzbdl, vagy meglévé szarmaztatott
eszkdzbdl szarmazd kockazati kitettség csokkentésére iranyul.

A (nem fedezeti célbdl kotott) szarmaztatott eszk6z6kbél szarmazd kitettséget a limitszamitds soran nettdsitva kell
figyelembe venni. A netto kitettség szamitdsa soran a szarmaztatott ligyletekbdl szarmazo ellentétes iranyu pozicidkat
kell nettdsitani (ellentétes elGjellel 6sszegezni). A szarmaztatott eszkdzbél szdrmazd pozicid az ligylet mogottes
eszkdzének névértéke, vételi pozicid (long) esetén pozitiv, eladasi (short) pozicid esetén negativ érték.

5.4 Befektetésekhez kapcsolédo kockazatok

A portfdlié befektetései szamos kockazatnak ki vannak téve, amelyek dont6 tobbsége arra vezethetd vissza, hogy a
portfélioban szereplé eszkozok értéke a politikai, gazdasagi, t6kepiaci és egyéb hirek hatdsara ingadozik. A
portfélidban szerepld befektetési eszkdzok egy részének arvaltozasa jelentds részben Magyarorszag makrogazdasagi
helyzetétdl, ezen belll is az inflacié és a kamatok alakuldsatdl figg, tovabba mas részére a vildggazdasag, a vilag
befektetési piacainak arfolyam alakulasa van jelent6s hatdssal. A portfélidban szereplS befektetési eszk6zok értékét
befolyasold kockazati tényezék, melyek a pénztartagok megtakaritasanak értékére hatassal lehetnek a kovetkezdk:
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5.4.1  Altaldnos gazdasdgi kockdzat

A t6kepiaci eszk6zok arfolyam-alakulasat jelentés mértékben meghatarozza a kibocsatd orszag gazdasagi kornyezete,
makrogazdasagi mutatdinak alakuldsa, mint példdul az inflacid, a gazdasagi ndvekedés, az dllamhaztartds és a
redlgazdasag allapota, finanszirozasa, vagy az eladdsodottsag. Egy gazdasag stabilitasanak, teljesitményének valtozasa
jelent@s hatdssal lehet az adott gazdasagban kibocsatott eszkdzok kockazatara, igy arfolyamanak alakulasara is.

5.4.2  Hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok drfolyamkockdzata (kamatlab kockdzat)

A portfélidk eszkozei kozott a befektetési politikdanak megfelelGen jelentds részt képviselnek a kamatozd, illetve
diszkont tipusu hitelviszonyt megtestesit6 értékpapirok. Ezen értékpapirok arfolyam alakuldsat egyrészt a piaci
hozamszint valtozasa, masrészt az értékpapir kibocsatdjanak kockazati megitélése hatdrozza meg. A rovidebb
futamid6ével rendelkez6 értékpapirok arfolyama kevésbé, a hosszabb futamidejl papirok arfolyama jelent8sen
érzékeny a piaci hozamszint ingadozasara, illetve a kibocsatoé kockazati megitélésének valtozasara.

5.4.3  Hitelezési kockdzat (cs6dkockdzat)

A bankbetétek és a hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok esetében a betét-felvevé pénzintézetek, illetve értékpapir
kibocsatok esetleges csédje, fizetésképtelensége szélsGséges esetben a Pénztar portfolidjaban szerepl6 ezen eszk6zok
értékének drasztikus csokkenéséhez, akar teljes megszlinéséhez vezethet. A vagyonkezel6 bankbetétbe, illetve
hitelviszonyt megtestesité értékpapirokba kizarélag gondos mérlegelés, a pénzintézet, illetve értékpapirt kibocsatd
allam, intézmény vagy gazdalkodd szervezet atfogd és részletekbe mend kockazati elemzését kovetSen fekteti az
Pénztar vagyonat, azonban a leggondosabb kivdlasztds ellenére sem zdrhatd ki teljes bizonyossaggal ezen
intézmények, allamok vagy gazdalkodd szervezetek fizetésképtelenné ami szélsGséges esetben a portfélio értékének
drasztikus csokkenéséhez vezethet.

5.4.4  Tulajdonviszonyt megtestesité értékpapirokhoz kapcsolodo kockdzat (Részvény drfolyamkockdzat)

A Pénztar befektetései kozott jelent6s aranyt képviselhetnek a részvények, és részvénypiachoz kotott befektetések.

A részvények arfolyamat a kibocsatd vallalatok altal elért profitok mellett a makrogazdasagi, vallalati, és tGkepiaci
hirek, események hatdrozzdk meg, melyek jelent6s arfolyam ingadozdst és akdr rovidtdvon is jelentds
arfolyamvaltozast valthatnak ki. Ezt az arfolyam-ingadozast az Alapkezel8 szaktudasdval és diverzifikacids politikajaval
képes csokkenteni, de egészében nem tudja kivédeni.

5.4.5  Szarmaztatott eszk6z6khéz kapcsolodo kockdzat

A portfoliok befektetései kozott — korlatozott mértékben és a jogszabalyok betartdsaval — szarmaztatott eszk6zok is
szerepelhetnek. A szdrmaztatott eszkézok jellemzéen valamely mogottes termék (pl. részvény, devizaarfolyam,
kamatlab) arfolyamahoz kotottek, igy arfolyammozgasukat, valamint arfolyamkockazatukat a mogottes termék
arfolyammozgdsa, kockazata hatarozza meg. A szdrmaztatott termékek specidlis tulajdonsaga azonban, hogy a
portfolid egészét tekintve a piaci arfolyam-ingadozasbdl adddo kockazatok csokkentésére is alkalmazhatdak a
portfélidban meglévé kockazatok fedezése altal.

5.4.6  Devizadrfolyam kockdzat

A portfélio eszkozei kdzott a forinttdl eltérd devizdban (idegen deviza) denominalt eszkdzok is lehetnek. Ezen eszkdzok
forintban kifejezett arfolyama fligg a forint és az idegen deviza keresztarfolyamanak valtozasatdl is. A forint idegen
devizdhoz viszonyitott gyengiilése esetén az adott idegen devizdban lév6 befektetés forintban szdmitott értéke
emelkedik, forditott esetben, a forint er6s6désekor az idegen devizaban |év6 befektetés forintban szamitott értéke
csokken. A devizaarfolyamok valtozdsa ezért jelentGsen befolyasolhatja a pénztar idegen devizdban denominalt
eszkdzeinek forintban szamitott értékét.

A pénztar a devizaarfolyam kockazatot szarmaztatott eszkozok felhaszndldsaval csokkentheti, ami azonban - az
alacsonyabb kockazattal 6sszhangban — hosszu tavon a varhaté hozam csokkenését eredményezheti.
5.4.7  Kamatlab kockdzat

A portfélio eszkozei kozott a befektetési politikdnak megfelel6en jelent6s részt képviselnek a kamatozo, illetve
diszkont értékpapirok, melyek arfolyamara jelentds hatdssal van a piaci hozamszint valtozdsa. A hozamok emelkedése
az értékpapirok arfolyamanak csokkenését, a hozamok esése pedig az értékpapirok arfolyamanak emelkedését
eredményezi.
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548 Vidllalati kockdzat

A vallalati kotvények és részvények esetében a kibocsatok eredményességérdl kozzétett informacidk sokszor nem elég
részletesek az értékpapirok megitéléséhez. A Pénztar ezen kockazat ismeretében, ezen kockadzat mérlegelésével
vélaszt a befektetési eszkdzok kozott.

5.4.9 Likviditasi kockdzat

A kordbban megfelel6en likvidnek tartott értékpapirpiacok szélessége és mélysége bizonyos korilmények kozott
dramaian romolhat, és ilyenkor bizonyos pozicidk zardsa vagy nyitasa csak jelentds kereskedési koltségek és/vagy
veszteségek aran lehetséges. El6fordulhat, hogy a pénztarnak ilyen piaci korilmények kozott kell valamely
értékpapirjat értékesiteni, amely a korabbi értékelési arfolyamhoz képest veszteség realizalasat eredményezheti.

5.4.10 A piac mikédési zavaraibdl eredé kockdzat

A Pénztar portfdlidjat a relevans tékepiaci infrastruktira (az adott t6zsdei és t6zsdén kivil piaci szegmens miikodése,
az elszamoldhazak mikodése) figyelembe vételével és a mikodési kockazatok felmérésével alakitja ki. Emellett mégis
megtorténhet, hogy bizonyos t6kepiaci szegmensek mikodési feltételei dramaian romlanak. llyen példaul egy t6zsdei
szamitogépes kereskedési rendszer zavara, egy tGzsdén kivili piacnal az arjegyzési tevékenység hirtelen
felfuggesztése, stb.

5.4.11 Befektetési dontések kockdzata

A vagyonkezel§ az optimalisnak tartott értékpapir allomany kialakitdsa soran - legjobb tudasa szerint - olyan
befektetési dontéseket hoz, melyek varhatéan kedvez&en befolyasoljak a portfdlid teljesitményét. A piaci folyamatok
azonban eltérhetnek a vagyonkezel§6 szakembereinek elemzéseit6l, varakozasoktdl eltér6 hozamokat
eredményezhetnek, amelyek kedvezGtlenil befolyasolhatjak a portfélié teljesitményét.

5.4.12 Ertékelésbdl eredd kockdzat

A Pénztdr a torvényi elGirasok betartasaval ugy igyekezett meghatarozni az eszkdzok értékelési szabalyait, hogy azok a
lehet6 legpontosabban tiikrozzék a portfdlidban szereplé befektetések aktualis piaci értékét. Ennek ellenére
el6fordulhat, hogy egyes értékpapirok atmeneti alul- vagy felllértékeltséget mutatnak, valds értékiikhoz képest.

5.4.13 Partnerkockdzat

A vagyonkezel6 az Uzletkotés és befektetés soran igyekszik hitelkockazati szempontbdl legmegfelelGbb partnerekkel
kapcsolatban lenni. A szigord kockazati monitoring ellenére ugyanakkor nem kizart, hogy a partnerek pénzigyji, illetve
egyéb tipusu nehézségeken mennek keresztiil, melyek veszteségeket okozhatnak a portfdlié szamara.

5.4.14 A letétkezelS kockdzata

Az Pénztar portfélidiban szerepl6 befektetési eszkozoket a Letétkezel§ elkllonitett szamlan tartja nyilvan. A
letétkezel6 a meghatarozott térvényi szabdlyoknak és tékekovetelményeknek megfelel. A korilmények esetleges
valtozasabdl eredd kockazatok kihathatnak a Pénzari portféliok eredményességére is.

5.4.15 Adodpolitikai kockdzat

A befektetési célorszagokban esetlegesen bekdvetkezd adodpolitikai valtozasok (pl. addemelés, esetleges add
bevezetés, ahol jelenleg nincs) kedvezétlenil befolyasolhatjak a portfélio teljesitményét.

5.4.16 Szabdlyozadsi kockdzat

A pénz- és t6kepiacok szabalyozasi kbrnyezetét jellemzéen az adott értékpapir kibocsatdsi hatdsagai hatarozzak meg.
Bar a szabalyozo célja jellemz8en a hosszu tdvon stabil és kiszamithatd t6kepiaci kdrnyezet, nem kizart, hogy ezek a
szabdlyok olyan hirtelen és olyan mértékben valtoznak, melyek a kordbban kialakitott, és optimalisnak tartott portfolid
atstrukturdlasra kényszeritik. Ebben az esetben annak is megn6 a kockdzata, hogy a portfdlié atalakitdsa a
megvaltozott szabalyok mellett csak jelent8s veszteségek aran lehetséges. llyen szabalyozasi valtozas lehet példaul a
rovidre torténd eladasok tiltdsa, a hataridds piacok kereskedési feltételeinek valtozasa, egy devizaarfolyam-rendszer
megvaltozasa, stb.
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5.4.17 Politikai kockdzat

A befektetési célorszagok altaldnos politikai helyzete a jov8ben jelent6sen valtozhat, tovabba az egyes orszagok
kormdnyai hozhatnak olyan intézkedéseket (pl. profit repatridlds korlatozasa stb.), amelyek kedvezétlendl
befolyasolhatjak az adott orszagban korabban végrehajtott befektetéseket.

Fontos kiemelni, hogy a fenti portféliok hozamai nem garantaltak, a befektetési kockazatok viselése kizarélag a
tagokat terheli, kockazatokat csokkentd védelmi rendszerek, ugymint OBA, BEVA nem allnak rendelkezésre, a
hozamok kizardlag a pénz- és t6kepiaci arfolyam alakulds fliggvényei.

Kiemelendd tovabba, hogy a pénztar dltal korabban elért hozamok nem adnak garanciat a portféliok jovébeli
teljesitményére és a pénztari portfélio altal elért hozam sem feltétlen esik egybe a tagok egyéni szamlajan megjelené
hozammal. Mig a pénztar éves teljesitménye egy naptari évre kalkulalt, ugy az egyéni szamlakon a befizetések
fliggvényében folyamatos befektetéssel képzett hozam keletkezik, igy minden, adott évben tortént befizetés egyre
révidebb id6tavon részesil az éves hozambdl.

5.5 Fligg6 portfolié

A Pénztarba érkezett befizetéseket, azok azonositasaig, a Pénztar elkiilonitett portfolidban (fliggé portfélid) helyezi el.
A fligg6 portfdlidt olyan pénzpiaci eszkdzokbe kell fektetni, amelyek biztositjak, hogy a jellemz6en néhany napos,
hetes befektetési idGtav alatt a befizetések az értékiiket megérizzék, tékevesztés ne torténhessen meg.

5.5.1 Benchmark

Index Suly

ZMAX (MAX ZMAX Index) 100%

ZMAX: Az Allamaddsségkezel§ Kozpont altal publikalt magyar allampapir index, mely a 3 hénapnal rovidebb
futamiddvel rendelkez6 magyar allampapir teljesitményének mérésére alkalmas index. (BBG kod: MAX ZMAX Index)

5.5.2  Azegyes eszkézik, eszkbzcsoportok portfdlion beliili részardnya

A Fligg6 portfdlid - a 4. pontban felsorolt megengedett eszk6zok és befektetési korlatok figyelembevételével - az egyes
befektetési eszk6zokon, eszkdzcsoportokon olyan kitettséget kell felvallaljon, mely kitettség O6sszhangban van a
portfolid befektetési céljaival. Ennek megfelel6en a portfélio az aldbbi kitettségeket célozza meg az egyes
eszkdzkategéridkban, az aldbbi minimum és maximum arannyal:

befektetési eszkoz kockazati kitettség
Minimum Maximum Célarany Referencia-
aranv (%) aranv (%) (%) index
haz:Ipe*"nztar, szamlapénz, betét ( 4. a) — c) )és repo (forditott 0% 100% 59% ZMAX
repd) ugyletek ( 4. k) )
Hitelviszonyt megtestesité értékpapirokbdl szarmazo kitettsé
allampapir, allami garanciaval biré értékpapir ( 4. d1) —
d4) ), vagy jellemzGen ilyen kitettséget tartalmazo 0% 100% 95% ZMAX
kollektiv értékpapir
véllalati kotvény ( 4. d5) - d6) ) 0% 0% 0% -
hitelintézeti kotvény (4. d7) —d8)) 0% 0% 0% -
6nkormanyzati kétvény (4. d9) — d10) ) 0% 0% 0% -
jelzalog kétvény (4. g1)—g2)) 0% 0% 0% -
Tulajdonviszonyt megtestesito értékpapirokbol szarmazo kitettség
P el)— : ; . -
reszverjy ( 4,e ) ,e4) ), vagy ilyen kitettséget tartalmazo 0% 0% 0% i
kollektiv értékpapir
|ngat|af1 (,4. ,h) ), v?gy ilyen kitettséget tartalmazo 0% 0% 0% i
kollektiv értékpapir
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;:*gyéb befektetési jegybdl szarmazo kitettség ( 4. f1) — f3) 0% 0% 0% )
szdrmaztatott eszk6z6kbdl szarmazo kitettség

hataridGs Ggyletekbdl ( 4. i) ) szarmazd nettd kitettség 0% 0% 0% -

opcids tgyletekbdl ( 4. j) ) szarmazd netto kitettség 0% 0% 0% -

swap lgyletekbdl ( 4. 1) ) szarmazo netto kitettség 0% 0% 0% -
egyéb eszk6z6kbdl ( 4. m) — p) ) szarmazé kitettség 0% 0% 0% -

A portfélié szarmaztatott tgyletet nem kothet.

A portfélid kiilféldi devizaban denominalt eszk6zoket nem tartalmazhat.

5.6 Befektetésekhez kapcsolédo kockazatok

A portfélio befektetései valamennyi kockazatnak az eszkdzok gondos megvdlasztasa ellenére is ki vannak téve,
amelyek dont6 tobbsége arra vezethet( vissza, hogy a portfélidban szerepld eszkézok értéke a politikai, gazdasagi,
t6kepiaci és egyéb hirek hatasara ingadozik. A portfélioban szerepl6 befektetési eszkdzok egy részének arvaltozdsa
jelent8s részben Magyarorszdg makrogazdasagi helyzetétdl, ezen belil is az inflacié és a kamatok alakulasatdl flgg,
tovdbba mas részére a vildggazdasdg, a vilag befektetési piacainak arfolyam alakuldsa van jelent&s hatassal. A
portfélioban szereplé befektetési eszkdzok értékét befolyasold kockazati tényez6k, melyek a pénztartagok
megtakaritasanak értékére hatassal lehetnek a kovetkezdk:

5.6.1 Altaldnos gazdasdgi kockdzat

A tGkepiaci eszk6zok arfolyam alakulasat jelent6s mértékben meghatarozza a kibocsatd orszag gazdasagi kornyezete,
makrogazdasagi mutatodinak alakuldsa, mint példaul az inflacid, a gazdasagi novekedés, az allamhaztartas és a
redlgazdasag allapota, finanszirozasa, vagy az eladdsodottsag. Egy gazdasdag stabilitasanak, teljesitményének valtozasa
jelent@s hatdssal lehet az adott gazdasagban kibocsatott eszk6zok kockazatara, igy arfolyamdanak alakuldsara is.

5.6.2  Hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok drfolyamkockdzata (kamatldb kockdzat)

A portfélidk eszkozei kozott a befektetési politikdnak megfelelGen jelentds részt képviselnek a kamatozd, illetve
diszkont tipusu hitelviszonyt megtestesité értékpapirok. Ezen értékpapirok arfolyam alakuldasat egyrészt a piaci
hozamszint valtozasa, masrészt az értékpapir kibocsatdjanak kockazati megitélése hatarozza meg. A rdvidebb
futamiddével rendelkez6 értékpapirok arfolyama kevésbé, a hosszabb futamidejli papirok arfolyama jelentésen
érzékeny a piaci hozamszint ingadozasara, illetve a kibocsatoé kockazati megitélésének valtozasara.

5.6.3  Hitelezési kockdzat (cs6dkockdzat)

A bankbetétek és a hitelviszonyt megtestesit értékpapirok esetében a betét-felvevé pénzintézetek, illetve értékpapir
kibocsatok esetleges csédje, fizetésképtelensége szélsGséges esetben a Pénztar portfélidjaban szerepl6 ezen eszk6zok
értékének drasztikus csokkenéséhez, akar teljes megsz(inéséhez vezethet. A vagyonkezel6 bankbetétbe, illetve
hitelviszonyt megtestesitd értékpapirokba kizarélag gondos mérlegelés, a pénzintézet, illetve értékpapirt kibocsato
allam, intézmény vagy gazdalkodo szervezet atfogd és részletekbe mené kockazati elemzését kévetGen fekteti az
Pénztar vagyonat, azonban a leggondosabb kivdlasztds ellenére sem zarhatd ki teljes bizonyossaggal ezen
intézmények, allamok vagy gazdalkodd szervezetek fizetésképtelenné ami szélsGséges esetben a portfolié értékének
drasztikus csokkenéséhez vezethet.

5.6.4 Kamatlab kockdzat

A portfélio eszkozei kozott a befektetési politikdnak megfelelGen jelent8s részt képviselnek a kamatozo, illetve
diszkont értékpapirok, melyek arfolyamara jelentds hatdssal van a piaci hozamszint valtozasa. A hozamok emelkedése
az értékpapirok arfolyamanak csokkenését, a hozamok esése pedig az értékpapirok arfolyamanak emelkedését
eredményezi.

5.6.5  Likviditasi kockdzat

A kordbban megfelel6en likvidnek tartott értékpapirpiacok szélessége és mélysége bizonyos korlilmények kozott
dramaian romolhat, és ilyenkor bizonyos poziciék zardsa vagy nyitasa csak jelentds kereskedési koltségek és/vagy
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veszteségek daran lehetséges. El6fordulhat, hogy a pénztarnak ilyen piaci korilmények kozott kell valamely
értékpapirjat értékesiteni, amely a korabbi értékelési arfolyamhoz képest veszteség realizalasat eredményezheti.

5.6.6 Partnerkockdzat

A vagyonkezel6 az Uzletkotés és befektetés soran igyekszik hitelkockazati szempontbdl legmegfelelGbb partnerekkel
kapcsolatban lenni. A szigoru kockazati monitoring ellenére ugyanakkor nem kizart, hogy a partnerek pénzigyi, illetve
egyéb tipusu nehézségeken mennek keresztiil, melyek veszteségeket okozhatnak a portfdlié szamara.

5.6.7 Aletétkezel6 kockazata

Az Pénztar portfélidiban szerepl6 befektetési eszkozoket a Letétkezel§ elkilonitett szdmlan tartja nyilvan. A
letétkezel6 a meghatarozott térvényi szabdlyoknak és t6kekovetelményeknek megfelel. A korilmények esetleges
valtozasabdl eredd kockazatok kihathatnak a Pénzari portfélidk eredményességére is.

5.6.8  Szabdlyozdsi kockdzat

A pénz- és t6kepiacok szabalyozasi kornyezetét jellemz&en az adott értékpapir kibocsatasi hatdsagai hatarozzak meg.
Bar a szabalyozo célja jellemzGen a hosszu tavon stabil és kiszamithatd t6kepiaci kdrnyezet, nem kizart, hogy ezek a
szabdlyok olyan hirtelen és olyan mértékben valtoznak, melyek a kordbban kialakitott, és optimalisnak tartott portfolié
atstrukturdldsra kényszeritik. Ebben az esetben annak is megn6 a kockdzata, hogy a portfdlié atalakitdsa a
megvaltozott szabalyok mellett csak jelents veszteségek aran lehetséges. llyen szabalyozasi valtozas lehet példaul a
rovidre torténd eladasok tiltdsa, a hatarid6s piacok kereskedési feltételeinek valtozasa, egy devizaarfolyam-rendszer
megvaltozasa, stb.

5.6.9  Politikai kockdzat

A befektetési célorszagok altalanos politikai helyzete a jovGben jelentGsen valtozhat, tovabba az egyes orszagok
kormanyai hozhatnak olyan intézkedéseket (pl. profit repatridldas korlatozdsa stb.), amelyek kedvezétlenil
befolyasolhatjak az adott orszagban korabban végrehajtott befektetéseket.

Fontos kiemelni, hogy a fenti portféliok hozamai nem garantdltak, a befektetési kockazatok viselése kizardlag a
tagokat terheli, kockazatokat csokkentd védelmi rendszerek, ugymint OBA, BEVA nem allnak rendelkezésre, a
hozamok kizardlag a pénz- és tékepiaci arfolyam alakulds figgvényei.

Kiemelendd tovabba, hogy a pénztar altal korabban elért hozamok nem adnak garanciat a portféliok jovébeli
teljesitményére és a pénztari portfélio altal elért hozam sem feltétlen esik egybe a tagok egyéni szamldjan megjelené
hozammal. Mig a pénztar éves teljesitménye egy naptari évre kalkuldlt, Ugy az egyéni szamlakon a befizetések
fliggvényében folyamatos befektetéssel képzett hozam keletkezik, igy minden, adott évben tértént befizetés egyre
rovidebb id6tavon részesiil az éves hozambdl.

5.7 Jaradékos portfolié

A Jaradékos portfélié képezi a Budapest Orszagos Onkéntes Kélcsénds Nyugdijpénztar fedezeti tartaléka részét képezd
szolgaltatasi tartalék eszkozfedezetét. A Jaradékos portfélio nem valaszthatd portfélio, tekintettel arra, hogy a
vélaszthato portfélids rendszerben portfélié valasztasra a felhalmozasi id6szakban |évé tagok jogosultak, a Jaradékos
portfolidba a Pénztartdl jaradékszolgaltatast igénylé tagok megtakaritasa kertl at. A jaradékos tagok részére
nyujtandd szolgdltatdsok fedezete a biztonsagos, alacsony ingadozdsu eszkdzokbe keril befektetésre.

A tag egyéni nyugdijszdmldjdhoz tartozd eszkozfedezet legkés6bb a tag jaradékszolgaltatas igényl6 nyilatkozataban
megjelolt forduldnapot kovetd 8 munkanapon belll kertl elhelyezésre a Jaradékos portfélidban, abban az esetben, ha
az igénybejelentés, valamint az arra vald jogosultsag igazolasa legkésébb a fordulénapot megel6z6 10. munkanappal
megtortént. Amennyiben a kérelemben a tag forduldnapot nem jelol meg, vagy az igénybejelentés benyujtasa, illetve
a jogosultsag igazolasa késedelmesen torténik meg, akkor a pénztar legkésSbbi forduldnapként a kézhezvételt kovetd
10. munkanapot veszi figyelembe.

5.7.1 Benchmark

Index Suly

ZMAX 100%
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ZMAX: Az Allamaddssagkezel6 Kdzpont &ltal publikalt magyar allampapir index, mely a 3 hdénapnal révidebb
futamiddével rendelkezé magyar allampapir teljesitményének mérésére alkalmas index. (BBG kéd: MAX ZMAX Index)

5.7.2  Azegyes eszkézik, eszkbzcsoportok portfolion beliili részardnya

A Fligg6 portfdlid - a 4. pontban felsorolt megengedett eszk6zok és befektetési korlatok figyelembevételével - az egyes
befektetési eszk6zokon, eszkdzcsoportokon olyan kitettséget kell felvallaljon, mely kitettség Osszhangban van a
portfolid befektetési céljaival. Ennek megfelel6en a portfélio az alabbi kitettségeket célozza meg az egyes
eszkdzkategdridkban, az aldbbi minimum és maximum arannyal:

befektetési eszk6z kockazati kitettség

Minimum Maximum Célarany Referencia-

aranv (%) aranv (%) (%) index
hdzi’pé.{wztdr, szamlapénz, betét ( 4. a) — c) )és repo (forditott 0% 100% 59 ZMAX
repo) ugyletek ( 4. k) )
Hitelviszonyt megtestesité értékpapirokbdl szdrmazo kitettség
allampapir, allami garanciaval biré értékpapir ( 4. d1) —
d4) ), vagy jellemzGen ilyen kitettséget tartalmazé 0% 100% 95% ZMAX
kollektiv értékpapir
véllalati kotvény ( 4. d5) - d6) ) 0% 0% 0% -
hitelintézeti kotvény ( 4. d7) —d8) ) 0% 0% 0% -
6nkormanyzati kétvény (4. d9) — d10) ) 0% 0% 0% -
jelzalog kétvény (4. g1)—g2)) 0% 0% 0% -

Tulajdonviszonyt megtestesité értékpapirokbol szarmazo kitettség

részvény ( 4. el) —ed) ), vagy ilyen kitettséget tartalmazé

0, 0, 0, -

kollektiv értékpapir 0% 0% 0%

|ngatla[1 (,4. ,h) ), v?gy ilyen kitettséget tartalmazo 0% 0% 0% )

kollektiv értékpapir

)e*gyéb befektetési jegybdl szarmazo kitettség ( 4. f1) —f3) 0% 0% 0% )
szdrmaztatott eszk6z6kbébl szarmazo kitettség

hataridGs ligyletekbdl ( 4. i) ) szarmazd nettd kitettség 0% 0% 0% -

opcids lgyletekbdl ( 4. j) ) szarmazo netto kitettség 0% 0% 0% -

swap lgyletekbdl ( 4. 1) ) szarmazo netto kitettség 0% 0% 0% -
egyéb eszk6z6kbél ( 4. m) — p) ) szarmazo kitettség 0% 0% 0% -

5.8 Befektetésekhez kapcsolédo kockazatok

A portfélio befektetései valamennyi kockazatnak az eszk6zok gondos megvélasztasa ellenére is ki vannak téve,
amelyek donté tobbsége arra vezethet( vissza, hogy a portfélidban szerepld eszkézok értéke a politikai, gazdasagi,
t6kepiaci és egyéb hirek hatasara ingadozik. A portfélioban szerepl6 befektetési eszkdzok egy részének arvaltozdsa
jelent8s részben Magyarorszdg makrogazdasagi helyzetétdl, ezen belil is az inflacié és a kamatok alakulasatdl flgg,
tovdbba mas részére a vildggazdasag, a vilag befektetési piacainak arfolyam alakuldsa van jelent&s hatassal. A
portfélioban szereplé befektetési eszkozok értékét befolydsold kockazati tényez6k, melyek a pénztartagok
megtakaritasanak értékére hatassal lehetnek a kovetkezdk:

5.8.1 Altaldnos gazdasdgi kockdzat

A tGkepiaci eszk6zok arfolyam alakulasat jelentés mértékben meghatdrozza a kibocsatd orszag gazdasagi kérnyezete,
makrogazdasagi mutatdinak alakuldsa, mint példaul az inflacid, a gazdasdgi novekedés, az allamhaztartas és a
redlgazdasag allapota, finanszirozasa, vagy az eladdsodottsag. Egy gazdasag stabilitasanak, teljesitményének valtozasa
jelent@s hatdssal lehet az adott gazdasagban kibocsatott eszk6zok kockazatara, igy arfolyamdanak alakuldsara is.
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5.8.2  Hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok drfolyamkockdzata (kamatldb kockdzat)

A portfélidk eszkozei kozott a befektetési politikdnak megfelel6en jelent8s részt képviselnek a kamatozd, illetve
diszkont tipusu hitelviszonyt megtestesit6 értékpapirok. Ezen értékpapirok darfolyam alakuldsat egyrészt a piaci
hozamszint valtozasa, masrészt az értékpapir kibocsatdjanak kockazati megitélése hatarozza meg. A rovidebb
futamiddvel rendelkezd értékpapirok arfolyama kevésbé, a hosszabb futamidejli papirok arfolyama jelent&sen
érzékeny a piaci hozamszint ingadozasara, illetve a kibocsato kockazati megitélésének valtozasara.

5.8.3  Hitelezési kockdzat (cs6dkockdzat)

A bankbetétek és a hitelviszonyt megtestesit értékpapirok esetében a betét-felvevs pénzintézetek, illetve értékpapir
kibocsatok esetleges csédje, fizetésképtelensége széls6séges esetben a Pénztar portfélidjaban szerepl6 ezen eszk6zok
értékének drasztikus csokkenéséhez, akar teljes megszlinéséhez vezethet. A vagyonkezel§ bankbetétbe, illetve
hitelviszonyt megtestesit6 értékpapirokba kizdrélag gondos mérlegelés, a pénzintézet, illetve értékpapirt kibocsatod
allam, intézmény vagy gazdalkodod szervezet atfogd és részletekbe mend kockazati elemzését kdvetGen fekteti az
Pénztar vagyonat, azonban a leggondosabb kivalasztas ellenére sem zarhatd ki teljes bizonyossaggal ezen
intézmények, allamok vagy gazdalkodd szervezetek fizetésképtelenné ami szélsGséges esetben a portfélio értékének
drasztikus csokkenéséhez vezethet.

5.8.4  Kamatlab kockdzat

A portfélio eszkozei kozott a befektetési politikdnak megfelel6en jelent6s részt képviselnek a kamatozo, illetve
diszkont értékpapirok, melyek arfolyamdra jelent8s hatdssal van a piaci hozamszint valtozasa. A hozamok emelkedése
az értékpapirok arfolyamanak csokkenését, a hozamok esése pedig az értékpapirok arfolyamanak emelkedését
eredmeényezi.

5.8.5  Likviditdsi kockdzat

A kordbban megfelel6en likvidnek tartott értékpapirpiacok szélessége és mélysége bizonyos korilmények kozott
dramaian romolhat, és ilyenkor bizonyos pozicidk zarasa vagy nyitdsa csak jelent8s kereskedési koltségek és/vagy
veszteségek aran lehetséges. El6fordulhat, hogy a pénztarnak ilyen piaci korilmények kozott kell valamely
értékpapirjat értékesiteni, amely a korabbi értékelési arfolyamhoz képest veszteség realizalasat eredményezheti.

5.8.6  Partnerkockdzat

A vagyonkezel6 az Uzletkotés és befektetés soran igyekszik hitelkockazati szempontbdl legmegfelelGbb partnerekkel
kapcsolatban lenni. A szigord kockazati monitoring ellenére ugyanakkor nem kizart, hogy a partnerek pénzigyi, illetve
egyéb tipusu nehézségeken mennek keresztiil, melyek veszteségeket okozhatnak a portfolié szamara.

5.8.7 Aletétkezel6 kockdzata

Az Pénztar portfélidiban szerepl§ befektetési eszkdzdket a LetétkezelS elkulonitett szdmldn tartja nyilvdn. A
letétkezel6 a meghatarozott térvényi szabdlyoknak és t6kekovetelményeknek megfelel. A korilmények esetleges
valtozasabdl eredd kockazatok kihathatnak a Pénzari portféliok eredményességére is.

5.8.8  Szabdlyozdsi kockdzat

A pénz- és tGkepiacok szabalyozasi kornyezetét jellemz&en az adott értékpapir kibocsatasi hatdsagai hatarozzak meg.
Bar a szabalyozo célja jellemzGen a hosszu tavon stabil és kiszamithatd t6kepiaci kdrnyezet, nem kizart, hogy ezek a
szabalyok olyan hirtelen és olyan mértékben valtoznak, melyek a kordbban kialakitott, és optimalisnak tartott portfolié
atstrukturdldsra kényszeritik. Ebben az esetben annak is megn6é a kockdzata, hogy a portfdlié atalakitdsa a
megvaltozott szabalyok mellett csak jelent6s veszteségek aran lehetséges. llyen szabalyozasi valtozas lehet példaul a
rovidre térténd eladasok tiltdsa, a hataridds piacok kereskedési feltételeinek valtozasa, egy devizadrfolyam-rendszer
megvaltozasa, stb.

5.8.9  Politikai kockdzat

A befektetési célorszagok altaldnos politikai helyzete a jov6ben jelentGsen valtozhat, tovabba az egyes orszagok
kormanyai hozhatnak olyan intézkedéseket (pl. profit repatridlds korldtozdsa stb.), amelyek kedvezétlenil
befolyasolhatjak az adott orszagban kordbban végrehajtott befektetéseket.
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Fontos kiemelni, hogy a fenti portféliék hozamai nem garantdltak, a befektetési kockazatok viselése kizardlag a
tagokat terheli, kockazatokat csokkentd védelmi rendszerek, ugymint OBA, BEVA nem allnak rendelkezésre, a
hozamok kizardlag a pénz- és t6kepiaci drfolyam alakulas fliggvényei.

Kiemelendd tovabba, hogy a pénztar altal korabban elért hozamok nem adnak garanciat a portféliok jovGbeli
teljesitményére és a pénztari portfélio altal elért hozam sem feltétlen esik egybe a tagok egyéni szamlajan megjelené
hozammal. Mig a pénztar éves teljesitménye egy naptari évre kalkuldlt, Ugy az egyéni szamlakon a befizetések
flggvényében folyamatos befektetéssel képzett hozam keletkezik, igy minden, adott évben tértént befizetés egyre
roévidebb id6tavon részesil az éves hozambdl.

5.9 Limitek atlépésével kapcsolatos szabalyok

A befektetési szabalyoknak valé megfelelés szempontjabdl az egyes eszkdzok piaci értékét kell figyelembe venni. A
kitettségre vonatkozo szabalyok esetében a szdrmaztatott eszkdzok nettd kitettségét kell figyelembe venni.

Az egyes befektetési eszkdzok kitettségének szamitasakor az eszk6zokhoz kapcsolddd szarmazékos Ugyletekben
megtestesil6 nettd poziciot is figyelembe kell venni, és teljes nettdsitott kitettségre kell a limiteket vonatkoztatni.

5.9.1  Eljards jogszabdlyi limit dtlépése esetén

Amennyiben egyedi lgyletkdtés kovetkeztében jogszabdlyban rogzitett limit atlépésére keril sor, akkor a letétkezel§
utasitdsat kovetSen a vagyonkezel§ koteles azonnal az Ugylettel ellentétes irdanya (ligyletet kotni (legalabb a
befektetési korlatot meghaladd, de legfeljebb az eredeti lgyletben szerepl6 mennyiségre), és a Pénztar altal emiatt
esetlegesen elszenvedett veszteséget kiilon kimutatni és megfelel6en kiegyenliteni.

Amennyiben a piaci drfolyamok mozgdsa kovetkeztében keril sor jogszabdlyban rogzitett limit atlépésére, akkor a
letétkezel§ utasitasat kovet6en a vagyonkezel6 30 naptdri napon belll koteles az aranyokat a meghatdrozott
korlatokon belilre vinni.

5.9.2  Eljards a befektetési politikdban meghatdrozott limit dtlépése esetén

Amennyiben jogszabdlyi limit atlépésre nem keril, de sor keriil a jelen Befektetési politikdban foglalt limitek
atlépésére, az eljaras a kovetkezd.

Amennyiben egyedi ligyletkétés eredményezte a befektetési politikdban rogzitett limit atlépését, a vagyonkezel§
koteles a letétkezel6 utasitasat kévetGen azonnal az tgylettel ellentétes iranyl lgyletet kotni (legalabb a befektetési
korlatot meghaladd, de legfeljebb az eredeti lgyletben szereplé mennyiségre), és a Pénztar altal emiatt esetlegesen
elszenvedett veszteséget kulon kimutatni és megfelel&en kiegyenliteni.

Amennyiben a piaci drfolyamok mozgdsa kovetkeztében keril sor a befektetési politikdban rogzitett limit atlépésére,
akkor a letétkezel6 utasitasat kovetden a vagyonkezel6 90 naptari napon belll kdteles az ardnyokat a meghatdrozott
korlatokon belilre vinni.

5.9.3 A befektetési iranyelvek vdltozdsa dltal okozott eltérés

A befektetési keretszabdlyok esetleges megvaltoztatasakor a Pénztar a vagyonkezelGvel egyeztetve - valtozas
mértékének figgvényében - dllapitja meg, hogy mely id6pontig kell attérni az Gj befektetési aranyokra.

Hataskorok a befektetési politika kialakitasa, mdadositasa, értékelése kapcsan

Az igazgatdtandcs legalabb évente koteles dontést hozni a befektetési politika fenntartdasa vagy moddositasa
kérdésében. Amennyiben a befektetési politika modosul akkor azt a Pénztar kiildottkozgyllésének (e Szabalyzat
részeként) el kell fogadnia.

Az igazgatdtanacs sajat hataskorben dont:

o a befektetésekkel kapcsolatos eljarasi rendrdl,

e a befektetési politika, azon belil a vagyonkezelési iranyelvek megvaldsuldsa ellenérzésének rendjérdl,

e avagyonkezelGvel, letétkezelGvel vald kapcsolattartds modjarol,

o a befektetési ligyletmenet kihelyezésérdl és visszavonasardl, mas vagyonkezelSk esetleges palyaztatasarol,

e a befektetési és jogi szakértSk alkalmazasardl.
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Az igazgatdtandcs a vagyonkezel6t legalabb negyedévente beszdmoltatja a teljesitményérdl, és ennek soran értékeli
tevékenységét is.

A befektetési politika megvaltoztatasdra a vagyonkezel§ is tehet javaslatot. A vagyonkezel§ altal el6terjesztendd
befektetési politika javaslatok Pénztar dltal elvart f6bb targykorei:

e piaci kdrnyezet, lehet&ségek,

e eszkozallokacids terv,

o referencia-portfélid,

e referencia-hozamok,

e  piaci kilatasok kockazati tényezdi,
e javasolt allokacids 6sszetétel.

A Pénztar altal a vagyonkezel8 részére megkildott befektetési politika modositas a vagyonkezelési szerz6désben
megjeldlt id6ponttdl, ennek hidnydaban a vagyonkezel6 altali kézhezvételét kdvets tudomasul vételétdl 1ép hatdlyba.

A befektetési politika végrehajtasa soran alkalmazandé feladatmegosztas

A Pénztar vagyondanak kezelését a Budapest Alapkezeld Zrt-hez kihelyezte, sajat vagyonkezelési tevékenységgel nem
foglalkozik. A pénztar egy letétkezel6t alkalmaz, a Citibank Zrt-t.

A Pénztar a fedezeti tartalék (egyéni szamlak tartaléka, szolgaltatasi szamlak tartaléka) és a fligg6 portfolié eszkozeit
folyamatosan atadja a vagyonkezel6nek befektetésre. A mikodési és likviditasi céli eszkézok a likviditas fenntartdsa
érdekében a Pénztdr pénzforgalmi szamlajan kerilnek elhelyezésre, ugyanakkor a pénztar igazgatdtandcsa esetileg
donthet a vagyonkezel6nek torténd atadasrol.

8 Pénztari tisztségvisel6k, alkalmazottak

A Pénztar befektetési tevékenységét vagyonkezel6hoz kiszervezte, igy a befektetési politika megvaldsitdsat nem sajat
szervezetén belll végzi.

Az igazgatdtanacs elnoke — felelGsségének fennallasa mellett — jogosult a befektetésekkel kapcsolatos feladatai
Osszességét befektetési szakértére, vagy a gazdalkodas-nyilvantartast végzé6 szervezetre (Adminisztracios szolgaltatd),
avagy a pénztar megbizottjara, alkalmazottjdra, alkalmazottaira dtruhazni.

A pénztar jogi képvisel6t biz meg a vagyonkezel6vel kapcsolatos szerz6dések, palyazatok és kapcsolattartasok jogi
feladatainak ellatasara.

9 Vagyonkezel6

A vagyonkezel6 - a vagyonkezelési iranyelveket is tartalmazo szerz6désben és a befektetési politikdban meghatarozott
kereteken belil - sajat hataskorben jogosult donteni a befektetési tevékenységrél. Ez alapjan:

e asajat nevében, de a Pénztdr javara megkoti az egyes befektetési tranzakcidkat,
e nyilvantartja és a letétkezel§ bevonasaval elszamolja a megkotoétt tranzakcidkat,

o a kotott Ggyletekrdl és a portfélidrdl elektronikus és papir alapu adatszolgaltatast teljesit a Pénztar altal megbizott
Adminisztracids szolgaltaté felé oly modon, amely biztositja a pénztari nyilvantartasok folyamatos és jogszabalyi
el6irasoknak megfelel6 vezetését,

e a befektetési politika keretein belil:
- dont a befektetési portfélidban Iévé eszkézcsoportok alul-, feltlsulyozasardl,
- kivélasztja a konkrét értékpapirokat, illetve instrumentumokat,
- idGziti a befektetési tranzakciokat,

- optimalizalja a portfdlié hatralévé futamidejét.
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A vagyonkezel6 Ugyleteirél a Sztv-nek megfelel6 bizonylatot készit, melyet napi gyakorisaggal kild meg a pénztar
Adminisztracids szolgaltatojanak.

A befektetési politika megvaldsitdsardl, a vagyonkezelési tevékenységrdl, a portfélié Osszetételérdl a vagyonkezel§
havi gyakorisaggal részletes, Osszefoglald jellegli — a vagyon értékére és a vagyonkezelési tevékenység mérésére
szolgalo - irasbeli tajékoztatast nyujt az igazgatdtanacs és az ellen6rzd bizottsag részére.

A vagyonkezelési szerz6désben mas adatszolgaltatast is kikothet a Pénztar.

A vagyonkezel6 a tevékenysége soran koteles a Pénztar Adminisztracids szolgaltatdjaval, illetve letétkezelGjével
egyuttmkodni.

10 Letétkezel6

A letétkezel6 feladata a befektetési, vagyonkezelési tevékenység ellendrzése, illetve a Pénztar vagyondnak letéti
Grzése és a letétkezeléssel kapcsolatos feladatok ellatasa. Ezen beliil:

e vagyonkezel6nként és valaszthatd portfolionként (és a fligg6 portfoliora) befektetési és értékpapirszamlat,
valamint értékpapir letéti szamlat vezet a Pénztar javara,

o ellatja a letéti 6rzéssel kapcsolatos tevékenységet,

e elldtja a pénztar tulajdondban Iévs, nyomdai Uton elGallitott értékpapirok letétkezelését

e beszedia pénztari portfélié utan jaré hozamokat és esedékességeket,
e napirendszerességgel elvégzi a pénztari portfdlio piaci eszkozértékelését,

e napi rendszerességgel kiszdmolja az egyes valaszthatd portfoliok és a fliggs portfélid elszamold egységeinek
arfolyamat, tovabba elvégzi az elszamoldegységek szamdnak megallapitasat.

e valaszthatd portfélionként (és a fliggé portfdlidra) ellenérzi a jogszabalyi befektetési limitek és ezen befektetési
politikdaban meghatdrozott korlatozasok betartasat,

e elszamolja és nyilvantartja az értékpapir lgyleteket, amelyek alapjan Gsszeveti a befektetési szamlan tortént
pénzforgalmi mozgdsokat az értékpapir-dllomany valtozdsaval, és a pénztar rendelkezése alapjan végzi a
folydszamlara torténd utaldst,

e ha a pénztar ugy dont, a pénztar felhatalmazasa alapjan eljar a pénztar tulajdonosi jogai gyakorlasanak a
biztositdsa érdekében a letétkezelésben 1évé értékpapirok vonatkozdsaban,

e ellenjegyzi az ingatlanokra vonatkozd adasvételi szerz6déseket és az ingatlanértékel§ megbizdsat.

A letétkezel§ a tevékenysége soran koteles a Pénztar Adminisztracids szolgaltatdjaval, illetve vagyonkezelGjével
egyuttmdakodni.

11 Nyilvantarto

A Pénztdr Adminisztracids szolgaltatdja az Els§ Hazai Pénztarszervez$ és Miikodtetd Zrt.

A gazdalkodas-nyilvantartdsi szolgaltatd a befektetési teriletet illeten:

e részt vesz a befektetéssel kapcsolatos pénztari szabalyzatok kialakitasaban,

e tanacsado jelleggel véleményezi a Pénztar befektetési szerz6déstervezeteit,

e elvégzi a befektetési Ugyletek nyilvantartasat, szamviteli elszamolasat,

e elvégzi a befektetések hozamanak jévairasat portfélidnként, illetve a tagok egyéni szamldin,

e  kiszamitja az egyes portfélidkra, illetve a pénztar egészére vonatkozd hozamratakat (bruttd, netto, referencia),

e nyilvantartja és koordinalja a valaszthaté portfélids rendszer, illetve az elszamold egységes nyilvantartasi rendszer
mikodését.

Az Adminisztracios szolgaltaté a tevékenysége soran koteles a Pénztar vagyonkezelGjével, illetve letétkezelGjével
egyuttmukodni.
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12 A befektetési politika megvaldsulasanak ellendrzése

A Pénztar letétkezel6je és vagyonkezel6je a hatdlyos jogi szabalyozds és a megkotott szerz8dések alapjan végzi
tevékenységét, melyet az igazgatdtanacs irdnyit, és amelyet az ellendrz6 bizottsag a befektetésekért felelSs vezetd és
a belsd ellendr bevonasaval, a kapott kimutatasok alapjan folyamatosan, de legaldbb negyedévente ellendriz.

A Pénztar haladéktalanul beavatkozik, ha a letétkezel6 vagy a vagyonkezel6 jogszabalysértésérsl vagy
szerz6désszegésérdl megbizonyosodik. Enyhébb esetben felhivja az illetd szolgaltatdt a jogszabalyi, illetve szerz6déses
el6irasok megszegésének azonnali kikiiszobolésére, sulyosabb esetben intézkedik a szolgdltatéval kotott szerz6dés
felbontasardl, illetve sziikség esetén mas jogi |épéseket tesz.

Az ellend6rz6 bizottsag koteles az ellenbrzési tervet a Befektetési Politikdban rogzitettek rendszeres és eseti
ellen6érzésére iranyuld eljarasi szabalyokkal kiegésziteni.

k] A befektetési tevékenységben résztvevok kivalasztasanak, értékelésének, dijazasanak

iranyelvei

13.1 Tisztségvisel6k, alkalmazottak

A Pénztar befektetési tevékenységével kapcsolatos dontésekben, ellenGrzési folyamatokban az igazgatdtanacs és az
ellenérzé bizottsdg vesz részt. Az igazgatdtanacs és az ellen6rzé bizottsag tagjait és elnokét a kildottkozgydlés
valasztja meg, hivja vissza, értékeli tevékenységiiket, allapitja meg dijazasukat.

13.2 Vagyonkezel6

A legmegfelel6bb vagyonkezel6 kivdlasztasa érdekében a Pénztar torekszik a kovetkez |ényegi szempontok
Osszehasonlithatdsagat lehetévé tevd adatok, informacidk és tajékoztatasok megszerzésére:

e  apalyazo tapasztalata a pénztari vagyonkezelési piacon,

e a palyazo pénztari, illetve egyéb ligyfélkdrének nagysaga,

e  apalyazé altal elért multbeli hozamok, teljesitmények,

e a palyazo szervezeti hattere, a személyi dllomany felkésziltsége,

e  a palyazo altal ajanlott vagyonkezelési dij (alapdij, illetve sikerdij).

13.3 Letétkezel6

A letétkezel6 kivalasztasanak f6bb elvei:
e a palyazo értékpapir-letétkezeléssel kapcsolatos hazai és nemzetkozi gyakorlata,
e a palyazo informatikai nyilvantartasi rendszerének felkésziiltsége, rugalmassaga,

e a pontossag, a megbizhatdsag és a naprakészség garantdldsat biztositd belsé elbirdsok és alkalmassaguk
bemutatasa,

e valaszthato portfdlids és elszamolo egységes rendszer megfelel6 tamogatasa,

e a palyazo altal ajanlott letétkezelési dij (alapdij, illetve tranzakcids koltség).

14 Zaro rendelkezések

A jelen mddositott Szabalyzat a 2014. oktéber 3. napjan elfogadott Vélaszthatd Portfélids Szabalyzattal 6sszhangban
Iép hatalyba az ott leirtak szerint és visszavonasig (hatalyon kivil helyezésig) érvényes. Tekintettel arra, hogy a Pénztar
nyilvantartasi, Ugyviteli tevékenységét kiszervezte, a jelen szabalyzatban meghatarozott nyilvantartdsi, lgyviteli
feladatok a megbizott szervezetre (Adminisztracios szolgaltatéra) vonatkoznak.

Zaradék:

A kiildottkozgy(ilés az egyes portféliokhoz tartozd befektetési politikat tartalmazd, jelen befektetési politika alapjan
modositott Valaszthatd Portfélids Szabalyzatot 2014. oktdber 3. napjan fogadta el.
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