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BEVEZETES

Jelen Befektetési politikit az Aranykor Orszigos Onkéntes Nyugdijpénztit (a tovdbbiakban

Pénztar) Igazgatotanacsa

e az Onkéntes kolcsonds biztositd pénztarakrél szolé 1993. évi XCVIL torvény (a
tovabbiakban Opt),

e az onkéntes kolcsonos nyugdijpénztirak befektetési és gazdalkodasi tevékenységérdl szol6
281/2001. (XII. 26.) korméanyrendelet (a tovibbiakban Obt.),

e a Pénztar Alapszabalya és egyes szabalyzatai (Szamviteli politika, Pénzkezelési Szabalyzat,
Hozamelszamolasi és hozamfelosztisi szabalyzat, Elszimoléegység-kezelési szabalyzat),

e valamint a Magyar Nemzet Bank (a tovibbiakban Feliigyelet) targyi témaban kiadott
ajanlasai

alapjan, a tObbes vagyonkezelési rendszer és a vilaszthaté portfdliés rendszer

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

A Pénztar a tagdijakbol képzett fedezeti, valamint mikodési és likviditasi tartalékok teljes
osszegének hatékony befektetése érdekében vagyoninak kezelésével tobb vagyonkezels
szervezetet biz meg. A Pénztar vagyonanak nagysiga szikségessé és lehetévé teszi a
vagyonkezel6i kockazatok megosztasat, valamint egy hatékony tobbes vagyonkezelési
rendszer adta addiciondlis elényok kihasznalisat (magasabb hozamok elérése, alacsonyabb
vagyonkezelési dij stb.).

1.1. VALASITHATO PORTFOLIOS RENDSZER MUKODTETESE

A Pénztar a valaszthatdé portféliés rendszer bevezetése révén a hossza tava, nyugdij céla
megtakaritisok redlértékének megdrzését, illetve novelését kivanja elbsegiteni. Az egyéni
szamldkon elhelyezett megtakaritisok — a tag dontése alapjan t6rténs besoroldssal - eltérd
kockazati és varhaté hozamu befektetési portfélidkba keriilhetnek elhelyezésre.

A Fedezeti tartalékban a Pénatir hét portfoliér mikodtet 2016. okiSber 31-ig, ekkor a2
Ovatos, a Klasszikus és a Novekedési portf6lié megsztinik, (névekvs kockzati szint alapjan):

e  Ovatos portfolié

e Klasszikus portfolié

e (Csendélet portfolio

e Harménia! portfélié (a valaszthatd portfélids rendszer elindulasa elétti portfélid)

e Egyensuly portfélié (a Pénztar alapportfélidja)

e Lendilet portfolié

e Novekedési portfélid

1.2. BIZTONSAG ES HOZAMTOREKVES

A Pénztar els6dleges célja a befektetett vagyon biztonsagos gyarapitisa.

Széls6séges piaci helyzetekben is biztonsigosan meg kell Orizni a befektetett vagyon
realértékét. Ez olyan kockazatkezelési stratégia kidolgozasat jelenti, ami a piaci mozgasok
negativ kockazatit, a lehetséges veszteségek folyamatos mérését és az azokra teendd

1 Modositotta az Igazgatétanacs 2014. 09. 22-ei {ilésén, hatalyos a Valaszhato portfolids szabdlyzat hatalyba
lépésével egyidejiileg.
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vilaszlépéseket Osszegzi. Hosszii tiva kiegyensilyozott vagyonkezelési gyakorlatot kell
kialakitani, ami a portféli6 diverzifikicidjan keresztiil mérsékli a kockazatot.

A jelen fejezetben rogzitett elvek figyelembevétele mellett fontos célkitizés az elérhetd
legmagasabb hozamra valé torekvés a portfolié befektetési idShorizontja és a biztonsag szem
el6tt tartisaval.

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

1.3. HOZAMELVARAS

A Pénztar stratégiai célja, hogy az egyéni szamlakon jévairt hozam hosszi tivon atlagosan
legaldbb az éves inflacié feletti 3 % redlhozamot érjen el.

1.4. LIKVIDITAS

A Pénztar pénzforgalmanak biztositasa érdekében kozeliteni kell egymashoz a befektetett
eszk6z6k lejarati, valamint a mégottitk 4ll6 forrasok varhaté kifizetéseinek értéknapjait.

1.5. A PENITAR STABILITASAT ES NOVEKEDESET ELOSEGITO HOZAMOK

A Pénztir célja az ésszerl kockizatvillalds, valamint a hozam tekintetében a pénztari piacon
stabil, az 4tlagosnal jobb hozamszint teljesitése, a hasonlé vagy megegyez6 portfélidja
pénztarak vonatkozasaban magasabb hozamszint elérése.

A Befektetési politika célja a fentieck mellett az egyes értékpapir-piacokat jol reprezentild
befektetési csomagok kialakitdsa, amelyek teljesitménye a pénztirtagok altal hozzaférhets
értékpapir-piaci teljesitményekkel jol Gsszevetheté. A VagyonkezelSk feladata attekinthetd,
kilonb6zé Osszetételd portfolidkhoz tartozd piaci hozamokkal 6sszevetheté modelleken
keresztil bemutatni a pénztari hozamokat.

A vagyonkezelés sorin tekintettel kell lenni arra a kérilményre, hogy a pénztari versenytarsak
altal elértnél alacsonyabb hozamszint bizalom- és tagvesztéssel jarhat, ezért a nem
versenyképes hozammutaték a Pénztir érdekeit sulyosan sértik, nodvekedését erdsen
veszélyeztetik.
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2. ABEFEKTETESI POLITIKA MEGHATAROZASANRK, TELIESULESE
ERTEKELESENEK ES MODOSITASANAK FELTETELEI

A Pénztir Befektetési politikdjainak meghatirozasa, értékelése és modositasa az
Igazgatdtanacs feladata. A Befektetési politikara a sziikséges egyeztetések 2 utan a Befektetési
kontroller tesz javaslatot. A Befektetési politika megvaldsulasat a Befektetési kontroller
folyamatosan nyomon kéveti, err6l minden igazgatétanicsi ilésen tajékoztatist nyujt.
A Befektetési kontroller folyamatosan figyelemmel kiséri a piaci tendencidkat, és sziikség
esetén a vagyonkezelSkkel tortént egyeztetés utan javaslatot tesz az Igazgatétanacsnak a
Befektetési politika médositasira.

3. A BEFEKTETESI TEVEKENYSEG VEGREHAJTASABAN RESZTVEVO PENZTARI
TISZITSEGVISELOK, VAGYONKEZELOK, LETETKEZELO FELADATAI A PENZTAR
BEAVATKOZASI JOGA

A Pénztir befektetési tevékenységének végrehajtisiban a Befektetési kontroller, a
Vagyonkezel6k és a Letétkezel6 vesznek részt. A Befektetési politika elfogadisa és
alkalmazasa minden szerepl6 szamara kotelezo.

A pénztar befektetési tevékenységében résztvevék feladataira a jogszabalyok, a Felekkel
kotott szerz6dések, valamint jelen Befektetési politikdban leirtak az iranyaddk.

A Vagyonkezeld feladatai:

e gondoskodik az itvett pénztirvagyon rendeletben meghatirozott elvek és Befektetési
politika szerinti hasznositasarol és Gjra-befektetésérol,

e a Pénztar altal megfogalmazott Befektetési politika, illetve a Vagyonkezel6re bizott
portfélibra vonatkozé vagyonkezelési irdnyelvek kereteit figyelembe véve
meghatirozza a kezelésébe atadott pénztarvagyon befektetéseinek Osszetételét és
lejaratat,

® szervezi és iranyitja a kezelésébe adott pénztirvagyon befektetési tgyleteit,

e vezeti a vagyonkezelésbe atadott befektetett pénztari eszk6z0k nyilvantartasat,

O a ra bizott vagyon eszkozeit és azok forrasat nyilvantartasaiban elkiilonitetten
mutatja ki,

o az eclkilonitett szamldkon kimutatott pénztiri eszkozoket és azok forrasat
métlegében nem szerepeltetheti,

2 Médositotta az Igazgatétandcs 2014. 09. 22-ei {ilésén, hatdlyos 2014. 09. 23-t6l.
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e avagyonkezelés soran megkoti a sziikséges befektetési szerz6déseket,
e a szerz6désben meghatirozott formaban, tartalommal és idépontban tijékoztatist
nyujt (befektetési szerz8désekrdl, befektetett eszkozok allomanyanak valtozasardl stb.),

e egyuttmikodik a LetétkezelGvel.

A Letétkezel6 feladatai:

e vagyonkezelonként és portfélionként befektetési szamlakat vezet a Pénztar javara,

e vagyonkezelénként és portfolionként értékpapirszamlakat és értékpapir letéti
szamlakat vezet a Pénztar javara,

® Orzi a Pénztar eszkozeit,

e cllita a Pénztir tulajdoniban levé, nyomdai uton eléillitott értékpapirok
letétkezelését,

® beszedi a Pénztir értékpapirszamlijan, értékpapir letéti szamlajan nyilvantartott
értékpapirok utan jar6é hozadékot és egyéb jarandosagokat,

e clvégzi a befektetett pénztiri eszkézok vonatkozd jogszabilyoknak megfelelé piaci
értékének meghatarozasit,

o cllenérzi a pénztari befektetésekre vonatkozd jogszabalyl és a pénztari Befektetési
politikiaban foglalt el6irdsok betartasat,

e elszamolja és nyilvintartja az értékpapir tigyleteket, ennek révén Gsszevet a befektetési
szamlan tortént pénzforgalmai mozgasokat az értékpapir allomany valtozasaval,

® a Pénztir altal adott felhatalmazas alapjan eljir a Pénztir tulajdonosi jogainak
gyakotlasihoz sziikséges teendékben,

e naponta (a Vagyonkezel6vel egyeztetve) elvégzi a befektetett pénztiri eszkozok
értékének, valamint az elszamolbegység irfolyamanak vonatkozé jogszabalyoknak
megfelel6 meghatarozasit és az értékelést, az arfolyamot minden munkanapra, és
minden hénap utolsé napjara megkiildi a Pénztarnak,

e a hatilyos korminyrendeletek el6irdsainak megfelelen ellitja a befektetések
ellenbrzését, a kormanyrendeletekben, illetve a Pénztar Befektetési politikajaban eldirt
befektetési limitek betartisira vonatkozdan,

e amennyiben valamely megbizist jogszabalyba Utk6z6nek itél, koteles azt
visszautasitani;, ha a megbizas allispontja szetint a Befektetési politikaba ttkozik, de
egyébként jogszerd, tgy koteles szerzédésszeriien végrehajtani, de errdl koteles
haladéktalanul irasban tdjékoztatni a Pénztarat és a VagyonkezelGt,

o ecgyuttmikodik a VagyonkezelSkkel.

A Befektetési kontroller feladatai:

e az [gazgatStanacs utasitisa szerint javaslatot dolgoz ki a VagyonkezelSk kivalasztasira,

R
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kozremikodik a  Letétkezelével és  Vagyonkezel6kkel kétendé — szerzodés
el6készitésében,

gondoskodik a vagyonkezelési szerz6dés alapjan a Pénztirat megilletdé jogok
gyakotlasarol és kotelezettségek teljesitésérol,

folyamatosan figyelemmel kdveti a vagyonkezelési és letétkezelési szerz6dés teljesitését
és szlikség esetén javaslatot tesz a sziitkséges intézkedések megtételére,

folyamatosan kapcsolatot tart a VagyonkezelSkkel, LetétkezelGvel és gondoskodik a
Vagyonkezel6k altal a Pénztar részére szolgaltatott informaciok atvételérdl,
feldolgozasardl, illetve gondoskodik a VagyonkezelSk részére sziikséges informacidk
atadasardl,

folyamatosan ellendrzi, hogy a Pénztar befektetési portfolidja megfelel-e a
jogszabalyok és a Befektetési politika elSirasainak, és amennyiben eltérést észlel,
azonnal felhivja erre a Vagyonkezel6(k), a Letétkezeld, és az Igazgatdtanics figyelmét,
javaslatot tesz a Pénztir Befektetési politikdjara, a Befektetési politika indokolt
modositasara, 3

ellen6rzi a Befektetési politika betartasat,

gyakorolja a Pénztir beavatkozasi jogat a vagyonkezelési szerz6dések 4.1 pontban
foglalt esetek bekovetkeztekor a Vagyonkezel6(k) altal kotott egyedi befektetési
szerz6dések visszautasitisa tekintetében,

indokolt esetben javaslatot tesz a Pénztar beavatkozasi joganak gyakorldsara.

A Pénztar indokolt esetben jogosult a befektetési folyamatba beavatkozni. A Pénztir
beavatkozasinak médja fiigg a beavatkozast kivalté ok silyatdl. A beavatkozas lehetGségét,
modjat és feltételeit a szolgaltatokkal kotott szerzbdésekben rogziteni kell.

1. Beavatkozasra keriil sor, ha a Vagyonkezel6(k) tevékenysége soran:

jogszabalyba,
a Pénztar Befektetési politikdjaba,

Vagyonkezelési szerz6désbe titk6z6 magatartast folytat.

A Vagyonkezelonek a Pénztir Befektetési politikdjaba, vagy a vagyonkezelési
szerzO6désbe iitk6z6 magatartasa esetén a Pénztar haladéktalanul irasbeli jelentést
kérhet a Vagyonkezel6(k)tSl a szerz6désellenes magatartas indokainak megjelolésével.

b) A fentieken kivil a jogszabalysérts, illetve szerzddésellenes magatartis jellegétol

fiiggben a Pénztir a Vagyonkezelési szerz6dés rendelkezéseinek megfelelen jogosult:

e az adott befektetési szerz8dést visszautasitani,

3 Médositotta az Igazgatétanacs 2014. 09. 22-ei {ilésén, hatélyos 2014. 09. 23-tél.
e T ———
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e az ebbdl eredd kiranak megtéritését igényelni.
2. Beavatkozasra kertl sor, ha a Letétkezeld tevékenysége soran:
® jogszabalyba,

o Letétkezelési szerz6désbe itk6z6 magatartast folytat.

A Pénztar jogosult a Letétkezel6 gondatlan tevékenysége sorin szamara okozott kirinak
megtéritését igényelni.
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4. A PENZTAR BEFEKTETESSEL FOGLALKOZO ALKALMAZOTTAI A LETETKEZELG,
A VAGYONKEZELOK KIVALASZTASANAK, DIJIAZASANAK, TEVEKENYSEGUK
ERTEKELESENEK, IRANYELVEI

A Vagyonkezel6(k) és a Letétkezels kivélasztisa a jogszabilyi el6irisok és a Feliigyelet
elGirasai és ajanldsai szerint torténik. A Pénztir IgazgatStanicsa meghivasos palydzat Gtjin
valasztia ki a Vagyonkezel6t, ugyanakkor az Igazgattanics palydzat mell6zésével is
kivilaszthatja a Vagyonkezel6t, amennyiben azt a Feliigyelet ajinldsai lehet6vé teszik.
A Pénztir befektetési tevékenységében valamennyi résztvevs kivilasztasakor az els6rendd
cél, hogy a résztvevk munkajukkal hatékony médon valésitsik meg a Befektetési politikiban
leirt célokat, a pénztari tagsig, a Pénztar igényeinek figyelembe vételével.

Ezen célok megvalésitisa csak magas szakmai felkésziiltségl, megalapozott szakmai
tapasztalattal rendelkezd, teljes egytittmiikddésre kész szereplkkel valosithat6 meg.

A Vagyonkezel6(k) és a Letétkezeld kivalasztdsindl az aldbbi szempontokat kell
koriltekintben megvizsgalni:

e aszetvezet felépitését, tulajdonosi hatterét,

e 2 betektetési folyamatokat,

e a kockazatkezeléssel kapcsolatos kérdéseket,

e aszetvezet miikodését, szabalyozottsagit,

e a2 szolgaltatisok koltségeit,

e g szervezet referenciait,

e egyéb szempontokat.

A Pénztarnak a befektetési tevékenységében résztvevdk dijazasat ugy kell kialakitania, hogy a
Vagyonkezel6 munkajat 6sztondzze a Befektetési politikiban lefektetett célok, jogszabilyok,
szerz6dések elSirasainak teljesitésében.

A Pénutir az egyes portfolidkra kialakitott irdnyelveken til hangstlyt fektet az un.
,,0sszhangszabaly” alkalmazasira. Az &sszhangszabily jelentése, hogy a vagyonkezelésben a
kozvetett befektetési instrumentumok alkalmazdsa sordn biztositani kell, hogy a pénztartagot
kozvetetten terheld befektetési koltségek mértéke - a kozvetlen befektetésekhez kapcsol6do
koltségekhez mérten - a vagyonkezelési koltségekkel Osszhangban legyen. Koézvetett
befektetési instrumentumnak tekinthetek a befektetési alapok befektetési jegyei, illetve egyéb
kollektiv befektetési értékpapitok. A kozvetett befektetési koltségek esetében az
,0sszhangszabily” indokolt esetben megengedi a kozvetlen koltségekhez viszonyitott
magasabb koltségszintet. Az eltérés a befektetési eszkoz(6k) jellegére, a mogottes

10
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diverzifikicid mértékére, koltséghatékonysagi és meéretgazdasigossagi szempontokra vald
tekintettel alkalmazhaté. Ezen szempontok mentén a Vagyonkezelé manditumanak keretein
beliil donthet a kozvetett instrumentumok bevonasardl, pl. az alabbi esetekben (nem teljes
koérden):

e magas belsé diverzifikiciéji értékpapirok megszerzése,

e méretgazdasagossig (kis méret az adott piacon valé hatékony vasarlast gatolnd),

e koltséghatékonysiag (ha egy adott piaci szegmensben a direkt eszkoéz(6k) vasarlasa
Osszességében — tehat a kereskedéshez kapcsolédéd explicit és implicit koltségeket is
figyelembe véve - magasabb koltségterheléssel jarna, mint a kozvetett befektetési
forman keresztiil torténd elérés),

e hagyomanyos, illetve egyedi befektetésekkel nehezen elérhetd specidlis piacok lefedése.

A Pénztir a Vagyonkezel6kkel kotott szerzédésekben kitér a sajat befektetési alapok
koltségeinek szabalyozasara is. Ennek megfelelen a VagyonkezelS a sajat, vagy ugyanazon
pénziigyi csoporthoz tartozd alapkezel6 altal kezelt alapokra vonatkozdan nem szdmithat fel
vagyonkezelési dijat. Ezéltal megval6sul a Vagyonkezeld kettés dijazasanak az elkertilése.

A Vagyonkezel6 és a Letétkezel§ tevékenysége értékelésének alapja a szerzédésben vallalt
kotelezettségek maradéktalan és magas szinvonald teljesitése.

A Pénztar vagyonkezelGjének és letétkezelGjének értékelését a Pénztar befektetési kontrollere
végzi, az értékelés eredményét az Igazgattanacs elé terjeszti.

A Pénztartagok érdekében a vagyonkezels és a letétkezeld szerzGdés szerinti teljesitményét
rendszeresen, legaldbb negyedévente értékelni kell.

A Vagyonkezel6 értékelése soran vizsgalni kell a befektetési politikdban foglalt iranyelvek
megvaldsuldsat, a pontos adatszolgiltatast, valamint az elért eredményeket a portfolié és a —
vagyonkezelési iranyelvekben el&irt - referencia portfélié hozamanak Osszevetése révén. A
referenciaindexek hozamanak eléréséért a Vagyonkezel6 kizardlag a kezelésében 1évé vagyon
vonatkozasaban felel.

A Letétkezel6 értékelése esetében a gyors, pontos, megbizhaté kiegyensilyozott
adatszolgaltatis a szempont. 4

4 Beiktatta az Igazgatétanacs 2015.08.04-én.
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A teljesitménymérés szabalyai®

A portfolidkat naponta, piaci értéken, a kereskedés-napi elszamolas elvét alkalmazva kell
értékelni.

A portfolié6 hozamanak szamitisakor napi idésilyozott hozamszamitist kell alkalmazni. A
kamatozo kotvény tipust értékpapirok, valamint minden olyan eszkéz esetén, amelybdl
kamatjovedelem szarmazik, az idéarinyos kamatokat figyelembe kell venni az értékelésnél. A
pénzbdl és pénzjelleglh eszk6zokbdl szarmazd hozamokat bele kell foglalni a teljes hozam
szamitasaba.

A realizalt és nem realizalt (arfolyam) nyereséget és a bevételeket is magiba foglald teljes

hozamot kell kimutatni. Az id&szakok hozamait mértani lancba kell allitani

Mindig meg kell jelélni, hogy mely id6szakra vonatkozik a hozamadat. A teljesitményt a
kereskedési koltség levonasa utin kell kiszamitani.

Meg kell jelolni minden olyan tényt, kiegészité informicidt, amely a teljesitmények
megitéléséhez, illetve a bemutatott teljesitmény teljes értéki magyarizata szempontjabdl
fontos lehet.

A teljesitményadatok bemutatisanal a tCkeattétel és a szarmazékos termékek hasznilatat,
mértékét is be kell mutatni oly médon, amely lehetévé teszi a kockazatok azonositasat.

5 Beiktatta az Igazgat6tanacs 2015.03.11-én.
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5. A PENZTARI TARTALEKOK BEFEKTETESE, PORTFOLIOK GSSZETETELE, LEJARATI
SZERKEZETE, A PENZTARI REFERENCIA INDEXEK

A Pénztar portfélidjanak lejarati szerkezetét gy kell kialakitani, hogy az ne veszélyeztethesse
a Pénztir folyamatos fizetGképességét és a pénztari szolgaltatisok teljesitését. Ennek
megfeleléen, a Vagyonkezel6knek mindenkor kell6 arinyd és futamideji, konnyen
likvidalhat6 értékpapirt kell a portféliéban tartaniuk, amelyek sziikség szerinti értékesitésével
a Pénztar eleget tud tenni fizetési kotelezettségeinek. A Pénztir tartalékainak egyedi
befektetési stratégidja tartalékonként és valaszthaté portfolibnként keriil a Befektetési politika
elveinek megfeleléen kialakitasta.

A pénztari tartalékok és valaszthaté portfélidk teljesitményét a Pénztir tékepiaci indexek
kombinaciéjanak un. referencia index hozamahoz méri. A referencia index Osszeillitisa
Osszhangban van a Pénztar altal kitGzott (hossza tava) hozamelvarassal, az egyes tartalékok
sajatossagaival és kockéazati profiljaval. A pénztari tartalékok, portfélidk referencia indexei
olyan tdkepiaci indexeket tartalmaznak, amelyek a Pénztar stratégidjanak f6 befektetési
szegmenseinek teljesitményét reprezentiljik és vagyonkezelési szempontbdl a legmagasabb
standardoknak  megfelel6, leggyakrabban alkalmazott teljesitménymérési mutatdk.
A referencia indexen belili egyes indexek arinya a jogszabalyi elGirasok (eszkozlimitek stb.),
valamint az egyes tartalékok, portfélidk virhaté hozam és kockazat szintjeinek hatékony
kombinacidja szerint keriilt meghatarozasra.

5.1. AZ PENZTAR TARTALEKRINAK, PORTFOLIGINAK REFERENCIA INDEXEI

5.1.1Fedezeti tartalék®
1. Owatos Portfslié (Megszinik 2016, oktéber 31-én.)
100% ZMAX

2. Klasszikus Portfolio (Megsziinik 2016. oktober 31-én.)
60 % CMAX + 40 % RMAX

3. Csendélet Portfolio
100% MAX

6 Médositotta az Igazgatotanacs 2014. 09. 22-ei iilésén, hatilyos a Valaszhat6 portfolis szabalyzat hatalyba
lépésével egyidejiileg.
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4. Harmonia Portfolio

35% RMAX + 52% MAX + 3 % BUX + 4 % CETOP 20 (kott.) + 4 % MSCI World.
(korr.) +2 % MSCI EM. (kotr.)

5. Egyensily Portfolio

80% MAX + 2% BUX + 4% CETOP 20 (korr.) + 10% MSCI World (korr)+ 4% MSCI
EM (kotr.)

6. Lendiilet Portfolio

60% MAX + 4% BUX + 8% CETOP 20 (kott) + 20% MSCI World (kott) + 8% MSCI
EM (kotr.)

7. Novekedési Portfélié (Megszinik 2016. oktober 31-én.)

55% MAX + 5 % BUX + 10% CETOP 20 (korr.) + 18 % MSCI World (kott) +9 %
MSCI EM. (kotr.) + 3% DBLCI (kort.)

8. Szolgdltatdsi Portfolio
100% RMAX
8.12. Miikidési Likviditasi, Fiiggd tartalékok:

Miikodési tartalék: 7
10 % RMAX+70% MAX + 6% BUX + 10% MSCI World (kotr)+ 4% MSCI EM (kott.)

Likviditasi tartalék: 8
80% MAX + 6% BUX + 10% MSCI Wortld (korr)+ 4% MSCI EM (kozt.)

Fliggd tartalék: 100 % RMAX

A referencia index hozaméinak megéllapitisa minden hénap végén torténik meg, a targyhé
végén publikus (Bloomberg, Reuters, MTI, MNB) informaciék alapjan.

A forinttdl eltéré devizaban denominalt benchmark indexek a mindenkori hivatalos MNB
kézéparfolyamokon keriilnek forintra dtszamitasta.

7 Médositotta az Igazgatétanics 2015.05.12-én, hatélyos 2015.05.15-t6]

8 Médosftotta az Igazgatétandcs 2015.05.12-én, hatdlyos 2015.05.15-t6]
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6. A BEFEKTETESI POLITIKARA, A VAGYONKEZELESRE, LETETKEZELESRE
VONATKOZO ELIARASI REND

Az Igazgatétanics évente felilvizsgilja a Pénztar Befektetési politikdjat és dont a fenntartasa
vagy modositasa kérdésében.

A Befektetési politikira vonatkozo elStetjesztések megtétele a Befektetési kontroller feladata.

A Befektetési kontroller a Befektetési politikira vonatkozé javaslatait a szikséges
egyeztetések? utan terjeszt eld.

A targyévre vonatkozé Befektetési politikat a targyévet megel6z6 év november 30-dig kell az
Igazgatétanacs elé terjeszteni.

A Befektetési politika targyéven belilli médositisara irinyuld elGterjesztést a soron kévetkezé
igazgat6tanacsi ilésre kell elGterjeszteni.

A vagyonkezelési és letétkezelési tevékenység soran a 3. fejezetben leirt vagyonkezelGi és
letétkezeldi feladatoknak megfelelSen, az ott leirt hatirid6k betartisaval kell eljarni.

A feladatok és hatarid6k betartdsit a Pénztir Befektetési kontrollere feliigyeli. Jogszabalyba,
szerz6désbe, Befektetési politikiba iitk6z6 vagyonkezelSi, letétkezelGi magatartis esetén
azonnal tdjékoztatast ad az Ggyvezetésnek, illetve az Igazgatétanacsnak.

A Pénztar a VagyonkezelSkkel, LetétkezelSvel kotott egyedi szerz6déseibe a jogszabilyoknak,
Befektetési politikinak megfelelGen eljarasi rendeket foglalhat.

9 Médositotta az Igazgatétanacs 2014. 09. 22-ei {ilésén, hatdlyos 2014. 09. 23-tdl.
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1. A REFERENCIA INDEXEKTOL VALO ELTERES MERTEKE, A BEFEKTETESI
TEVEKENYSEGGEL KAPCSOLATBAN BEKOVETKEZO RENDKIVULI ESEMENYEK
ESETEN KOVETENDO ELJARAS

Barmilyen, befektetésekkel kapcsolatos rendkivilli esemény esetén a Vagyonkezel§(k)nek,
illetve a Letétkezeldnek azonnali beszimolasi kotelezettsége van a Pénztarral szemben.
A Vagyonkezel6(k) kotelezéen feltitja a rendkiviili korillmények bekovetkezésének okait,
illetve javaslatot tesz azok kezelésére.

A Pénztir Befektetési kontrollere a VagyonkezelSk havi jelentései alapjan folyamatosan
nyomon koveti a vagyonkezel6i brutté hozamok, illetve a havi referencia index hozamok
kozott eltérések mértékét.

e Amennyiben a vagyonkezel6 brutté hozamritija egy naptari évben 3 szazalékponttal,
vagy annal nagyobb mértékben elmarad a pénztari referencia index hozamratajatol,

e Amennyiben a vagyonkezel6 két egymast koveté évben elért bruttdé hozamratainak
mértani atlaga 1,5 szazalékponttal, vagy annil nagyobb mértékben elmarad ugyanazon két
év pénztari referencia index hozamratainak mértani atlagatol,

e Amennyiben a vagyonkezel6 harom egymaist kovetS évben elért brutté hozamratainak
mértani 4atlaga alacsonyabb, mint ugyanazon hirom év pénztari referencia index
hozamratdinak mértani atlaga,

akkor a Pénztir rendkiviili beszamoltatas keretében kér tijékoztatast az elmaradis részletes

indokairol.

Az lizleti év viszonylatiban az emlitett modon elvégzett teljesitménymérés keretében az
esetlegesen fenndlld kritikus szintnél nagyobb mértékd vagyonkezel6i hozam elmaradis
esetén a Pénztar élhet felmondasi jogaval (vagyonkezel6i szerzGdés).

16



Aranykor Onkéntes Nyugdijpénztar - Befekietési politika

8. TOKEALLOKACIOS STRATEGIA, A PORTFOLIGKBAN ALKALMAZOTT
ESZKOZ0SITALYOK

A Pénztir a Vagyonkezel6k szakvéleményére és tapasztalataira épitve az aldbbi stratégiat
fogadja el.

A Pénztar a mikodéséhez nélkilézhetetlen eszkozok, a folyamatos fizetGképesség szem elbtt
tartasival dont a tagdijakbdl befoly6é Gsszegek vagyonkezelésbe adasardl, illetve onnan vald
kivonasarol.

A Vagyonkezels az 1. fejezetben meghatarozott szempontok és célok, valamint a 9.
fejezetben meghatarozott korlatok figyelembevételével szabadon dont a vagyonkezelésbe
adott eszkozok, felszabadulé értékek, az értékpapirok altal termelt hozamok (kamatok,
osztalékok) befektetésérl. A Vagyonkezel6 véllalja, hogy a piaci folyamatok altal indokolt
helyzetben egyrészt kihasznilja a rendelkezésére 4ll6 mozgasteret, mastészt haladéktalanul
javaslatot tesz a stratégia modositasara.

8.1. AZ EGYES PORTFOLIOK LEHETSEGES ESZKOZEI ™

A Pénztir a befektetett eszkozeit — Osszhangban a jogszabilyokkal és a Pénztir sajit
szabalyzataival — az aldbbiakban meghatirozott eszk6z6kben tarthatja (a felsorolas jeldlése,
szamozasa az Obr.-t kéveti):

b.) befektetési szamla,
c.) lekotott betét (betétszerz6dés): hitelintézeti betétszamlan lekotott pénzosszeg,
d.) hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok (kétvények):

d1.) magyar allampapir,

d2.) értékpapir, amelyben foglalt kotelezettség teljesitéséért a magyar allam készfizetd
kezességet vallal,

d3.) kulfoldi allampapi,

d4.) értékpapir, amelyben foglalt kotelezettség teljesitéséért kulfoldi allam készfizetd
kezességet vallal,

10 Modositotta az Igazgatotanacs 2014. 09. 22-ei iilésén, hatdlyos a Valaszhatd portfoliés szabélyzat hatilyba
lépésével egyidejiileg.
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d5.) Magyarorszigon bejegyzett gazdilkodd szervezet - a hitelintézet kivételével - 4ltal
nyilvinosan forgalomba hozott kotvény,

d6.) kilféldon bejegyzett gazdilkodé szervezet - a hitelintézet kivételével - 4ltal
nyilvinosan forgalomba hozott kotvény,

d7.) Magyatotszagon bejegyzett hitelintézet 4ltal nyilvinosan forgalomba hozott kétvény,
d8.) kiilf6ldon bejegyzett hitelintézet altal nyilvinosan forgalomba hozott kétvény,
d9) magyarorszigi helyi 6nkormanyzat altal nyilvanosan forgalomba hozott kétvény,
d10) kualfsldi 6nkorményzat 4ltal nyilvinosan forgalomba hozott kétvény

e.) részvények:

el) a Budapesti Ertékt6zsdére, vagy més elismert értékpapirpiacra bevezetett,
Magyarorszagon nyilvanosan forgalomba hozott részvény,

e2.) Magyarorszigon kibocsatott, nyilvinosan forgalomba hozott tészvény, melynek
kibocsit6ja kotelezettséget vallalt az dltala adott értékpapir fél éven belili, barmely
tbzsdére, vagy elismert értékpapirpiacra torténé bevezetésére, és a bevezetésnek nincs
tdrvényi, vagy egyéb akadilya, vagy olyan részvény, amelyre a vételt megel6z6 30 napon
beliil ~folyamatosan legalibb két befektetési szolgaltaté nyilvinos mdédon
visszavonhatatlan vételi kotelezettséget jelentS arfolyamot tesz kozz€,

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

e4.) kiilféldon kibocsatott, nyilvinosan forgalomba hozott részvény, melynek kibocsatdja
kotelezettséget vallalt az altala adott értékpapir fél éven belili, birmely t6zsdére, vagy
elismert értékpapitpiacra t6rténé bevezetésére, és a bevezetésnek nincs torvényi, vagy
egyéb akadilya, vagy olyan részvény, amelyre a vételt megel6z6 30 napon belil
folyamatosan legalabb két befektetési szolgiltaté nyilvinos médon visszavonhatatlan
vételi kotelezettséget jelentd arfolyamot tesz kozzé,

f.) befektetési jegyek:

f1.) Magyarorszigon bejegyzett befektetési alap befektetési jegye, ideértve az ingatlan
befektetési alapot is,

£2.) kiilf6ldon bejegyzett befektetési alap befektetési jegye, ideértve az ingatlan befektetési
alapot is,

E————————m—— e e e P e e e e e e e e e e e e e
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g.) jelzaloglevél:
gl.) Magyarorszidgon bejegyzett jelzalog-hitelintézet altal kibocsatott, nyilvinosan

forgalomba hozott jelzdloglevél,

g2.) kilfoldon bejegyzett jelzalog-hitelintézet altal kibocsatott, nyilvinosan forgalomba
hozott jelzaloglevél;

1) hataridés ugyletek;

j) opcibs tgyletek;

k.) repé (forditott repd) tigyletek;
1) swap tgyletek ;

m.) tagi kélcson ;

n) kockazatit6kealap-jegy

0) egyéb, t6zsdén vagy mas szabélyozott piacon jegyzett értékpapir.

8.2. AZEGYES VALASITHATO PORTFOLIOKBAN ALKALMAZHATO, A FENTI ESZKOZOKBOL
OSSZEALLITOTT ESZKOZCSOPORTOK MEGHATAROZASA

o  Folydsgamla, lekotitt betétek, repo digylete
Ezen pénzpiaci instrtumentumok elsédleges célja a portfélié likviditasanak biztositasa.

o OECD tagillamok ¢és jegybankok dital kibocsdtott, illetve garantilt bitelvisonyt meglestesits
értékpapirok
Az illampapirok és allamilag garantilt értékpapirok els6dleges célja, hogy a portfolié
biztonsagos ,,magjat” adjak. A portfolidk az allampapir-befektetéseikkel f6ként a magyar
allampapirpiacot veszik célba, amit a hazai allampapirpiaci benchmarkok hasznilata is
tiktoz. Ezen felil kiegészitd, illetve dtmeneti jelleggel a kiilfoldi (mas OECD tagallam altal
kibocsitott, illetve garantilt) értékpapiroknak is szerep juthat.
A Pénztar a kibocsatd orszagok, az Osszesitett kamatkockazati szint, a preferdlt futamidék,
illetve instrumentumok terén is aktiv eltérési lehetGséget biztosit a Vagyonkezel6k
szdmara.

11 Médositotta az Igazgat6tanacs 2014. 09. 22-¢i iilésén, hatélyos a Valaszhatd portfolios szabalyzat hatalyba
lépésével egyidejlileg.
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Magyarorszdgon bejegyzett villalat, hitelintézet, illetve magyar onkormdnyzat dltal kibocsdtott kitvények
A hazai kibocsatasu véllalati és 6nkormanyzati kétvények bevonasanak célja, hogy a hazai
allampapirok felett a felvallalt kockazati szinttel Osszhangban 4allé hozamtobbletet
biztositsanak a Pénztar tigyfelei szimara. A Vagyonkezel6k feladata, hogy legjobb tudisuk
szerint koriltekintéen mérlegeljék az egyes értékpapirokkal jaré kockazatokat, valamint a
kockazatvallalas és az elérheté hozamtdbblet viszonyat.

Magyarorszdgon bejegyzett jelzdlog-hitelintézet dltal kibocsdtott jelzdloglevelefe

A hazai kibocsatasa jelzaloglevelek szigort biztositéki rendszer mellett is képesek a hazai
allampapirok felillteljesitésére. A Vagyonkezel6k feladata, hogy legjobb tudisuk szerint
koriiltekintéen mérlegeljék az egyes értékpapirokkal jiré kockézatokat, valamint a
kockazatvallalas és az elérhet6 hozamtébblet viszonyat.

Magyarorszidg kivételivel OECD  tagorszdgban bejegyzett villalat, hitelintézet, illetve inkormdnyzat
dltal kibocsdtott kitvények, illetve jelzilog-hitelintézet dltal kibocsdtott jelzdlogleveleke

A kiilfoldi véllalati és 6nkormanyzati kétvények — a hazai tarsaikhoz hasonléan — szintén
képesek lehetnek arra, hogy felilteljesitsék az allampapirokkal elérheté hozamokat.
A Vagyonkezel6k feladata, hogy legjobb tudasuk szerint koériltekintéen mérlegeljék az
egyes piacokkal és értékpapirokkal jaré kockazatokat, valamint a kockizatvillalas és az
elérheté hozamtobblet viszonyat.

Magyar, illetve kizép- és kelet-curdpai, elismert értékpapirpiacra bevegetett részvények, illetve dintien
ihyen esgRiZoRet tartalmazo nyiltvégit befektetési alapok befektetési jegye

A kockézatosabb eszkézok irant nyitottabb tagok szamara a hazai és a tagabb értelemben
vett régios részvénypiacok bevonasat a hozampotencial névelése indokolja. A Pénztar altal
kivalasztott VagyonkezelSk szakemberei jelent6s tudds és tapasztalat birtokaban valasztjak
ki a térség vonzonak tartott részvényeit, a kockazatmegosztasi szempontokat is szem el6tt
tattva.

Egyéb nemzetkizs, elismert értékpapirpiacra bevegetett részvények, illetve dintden ilyen esgfizoket
tartalmazd nyiltvégi befektetési alapok befektetési jegyei

A région kivili kiilfoldi részvénybefektetések célja, hogy a kockizatosabb eszk6zok
korében viszonylag széles nemzetkézi diverzifikiciés lehetéséget nyudjtsanak a Pénztir
tagjai szamara. A globalis részvénybefektetéseket is megcélzé portfélidkban az egyes
régiok, illetve szektorok szintjén is viszonylag rugalmas mozgastér all a VagyonkezelSk
rendelkezésre. Ebben a szegmensben — a koltséghatékonysigi szempontok miatt — a
kollektiv befektetési eszkdzok (pl. ETF-ek) hasznalata jellemzd.

Arupiaci befektetések
A kotvény- és részvénypiaci folyamatoktél wvalamennyire fliggetlenil” mozgd,
6nmagiban kifejezetten kockazatosnak tekinthetd 4rupiaci befektetések bevonasival még
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magasabb szinti diverzifikicié étheté el. Az arupiaci befektetésekre is érvényes, hogy
koltséghatékonysagi megfontolasok miatt indokolt a kollektlv befektetési eszkozok
hasznélata, ezen tdlmenden a jogszabilyok sem teszik lehetévé a kozvetlen arupiaci
termékek vasatlasat.

o Scdrmaztatolt esgRigik
A Pénztir szdrmaztatott ugyleteket csak fedezeti vagy arbitrazs célbél kothet, a
spekuliciés céla kotés nem megengedett. Fedezeti céla az olyan tigylet, amelyet a pénztar
portféliéjaban mar meglévé eszkozokre, az azok tartasabol adédo kockazat csokkentésére
kotnek. Fedezeti Ugylet esetén sziikséges egy el6zetes kockazati kitettség, amelyre iranyul a
fedezés. A fedezeti célu tgyletek kozil a legjellemz6bb a devizakockazat fedezése
hatarid6s devizatigyletek segitségével.

Atbitrdzs céli az az ugylet, amely sorin egyazon idépontban és ugyanazon eszkozre
vonatkozdban vételi és eladasi tgylet kotédik, és amelynek eredményeként nem keletkezik
nett6 "hossza" vagy "révid" pozicio.

83. A KOZVETETT BEFEKTETESI INSTRUMENTUMOK ALKALMAZHATOSAGANAK
SZABALYAI ™

A Pénztir a jelen politikijaban meghatirozott irdnyelveken tal hangsulyt fektet az un.
,»Osszhangszabaly” alkalmazidsira. Az 6sszhangszabily jelentése, hogy a vagyonkezelésben a
kozvetett befektetési instrumentumok alkalmazisa soran biztositani kell, hogy a pénztartagot
kozvetetten terhelS befektetési koltségek mértéke - a kozvetlen befektetésekhez kapcsolodé
koltségekhez mérten - a vagyonkezelési koltségekkel 6sszhangban legyen.

Kozvetett befektetési instrumentumnak tekinthetéek a befektetési alapok befektetési jegyei,
illetve egyéb kollektiv befektetési értékpapirok. A kozvetett befektetési koltségek esetében az
,,0sszhangszabaly” indokolt esetben megengedi a kozvetlen koltségekhez viszonyitott
magasabb koltségszintet. Az eltérés a befektetési eszkoz(6k) jellegére, a mogottes
diverzifikicié mértékére, koltséghatékonysigi és méretgazdasagossagi szempontokra vald
tekintettel alkalmazhato.

A vilaszthatd portfélidk terhére és javira - a Vagyonkezel6(k) diszkrecionalis dontése esetén -
a kozvetett instrumentumok alkalmazhaték pl. az alabbi esetekben (de nem teljes kérGen):

e magas belsé diverzifikdcioja értékpapirok megszerzése,

e méretgazdasigossig (kis méret az adott piacon valé hatékony vasarlast gatolna),

12 Médositotta az Igazgatétanacs 2014. 09. 22-ei iilésén, hatalyos a Valaszhatd portfoliés szabdlyzat hatdlyba

lépésével egyidejileg.
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o Lkoltséghatékonysdg (ha egy adott piaci szegmensben a direkt eszkdz(6k) vasatlisa
Osszességében — tehit a keteskedéshez kapcsolédd explicit és implicit koltségeket is
figyelembe véve - magasabb koltségterheléssel jarna, mint a kdzvetett befektetési forman
keresztil torténd elérés),

e hagyominyos, illetve egyedi befektetésekkel nehezen elérhetd speciilis piacok lefedése.

_
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9. A BEFEKTETESI POLITIKAT MEGUALOSITO SZEMELYEKRE VONATKOZ0
VAGYONKEZELESI IRANYELVEK

A Pénztar a Befektetési politika rendelkezéseit a kovetkezd vagyonkezelési itanyelvekben
rogziti:

e A Pénztar elsédleges célja a befektetett vagyon biztonsigos gyarapitasa.

e A Pénztir 2008. oktober 1-t6l lehetévé teszi tagjai szamara, hogy megtakaritasukat
koruk, kockazatvallalasi hajlandésiaguk és hozamelvarasuk aranyaban killonb6zé
kockazati profillal és varhaté hozammal rendelkez6 portfélidk egyikébe helyezzék el.

e A Pénztair tobb vagyonkezel6 szervezet megbizasival kivinja vagyonkezel6i
kockazatat megosztani amellett, hogy az igy kialakitand6 rendszer nyujtotta elénydket
ki tudja hasznélni tagsiga szamara.

e A Pénztir stratégiai célja, hogy az egyéni szimlikon j6viirt hozam hosszi tivon
atlagosan legalabb az éves inflacié feletti 3 % realhozamot étjen el.

e A Pénztair pénzforgalmanak biztositasa érdekében kozeliteni kell egymashoz a
befektetett eszk6zok lejarati, valamint a mogottik all6 forrasok varhaté kifizetéseinek
értéknapjait.

e A Pénztir célja az ésszer kockazatvallalas, valamint a hozam tekintetében a pénztari
piacon stabil, az atlagosnal jobb hozamszint teljesitése.

o A Pénztir befektetéseinél, valamint a befektetési elvek meghatarozasanal koteles
betartani a mindenkor hatalyos jogszabilyok és belsG szabalyzatok rendelkezéseit.

9.1. EGYES VALASITHATO PORTFOLIGKRA VONATKOZO PRUDENCIALIS ELVARASOK,
BEFENTETESI ELOIRASOK ™

Ovatos portfolié (Megszinik 2016. oktober 31-én.)

Az Ovatos portfoli6 elsédleges célja a befektetett t6ke relértékének megbrzése.

Az Ovatos portfolié esetében olyan kifejezetten rovid tivii pénzpiaci portfoliét kell
kialakitani, amely minimalis szint( veszteségkockazatot és biztos likviditast nyujt.

Az Ovatos portfélié vagyona kizirélag bankbetétekbe, bankszdmlapénzbe, illetve olyan hazai,
hitelviszonyt megtestesité magyar allampapirokba fektethetd, amelyek hatralévé futamideje
nem haladhatja meg a 3 hénapot.

13 Modositotta az Igazgatotanacs 2014. 09. 22-ei iilésén, hatalyos a Valaszhaté portfolids szabalyzat hatilyba
lépésével egyidejlileg.
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Az Ovatos portfolié elsésorban azoknak a tagoknak lehet megfelel vilasztis, akiknél a
szolgiltatis igénybevétele varhat6an 5 éven belil kévetkezik be, és akik révidebb befektetési
idéhorizonttal rendelkeznek, és/vagy akik szimara fontos az egyenletes értékndvekedés,
ennek érdekében a lehetS legkisebbre szetetnék csokkenteni a piaci kilengésekb6l fakadd
kockazatokat.

Klasszikus portfoli6 (Megszinik 2016. oktober 31-én.)

A Klasszikus portfélié esetében olyan rovid tavi, elsésotban pénz- és kétvénypiaci portfoliot
kell kialakitani, amely métsékelt veszteségkockizatot és megfelelé likviditast biztosit.
A Klasszikus portflionil keriilni kell az olyan befektetési instrumentumokat, amelyek
esetében a termék jellege, futamideje, kockdzati szintje, el6zménye, piacinak sajitossigai
folytan jelent8s veszteség valdszintiségével kell szamolni. Arra is figyelmet kell forditani, hogy
a kotelezettségallomany és a befektetések devizakitettsége lehetGség szerint Gsszhangban
legyen.

A Klasszikus pottfolié elsésorban azoknak a rovidebb befektetési id6horizonttal rendelkez6
tagoknak lehet megfeleld valasztas, akiknél a szolgélta,tis igénybevétele vathatéan 5 éven belil
kévetkezik be, és akik a kétvénybefektetésekkel jaré mérsékelt piaci kilengéseket hajlandéak
elviselni hozamcéljaik elérése érdekében, a részvénypiaci kockazatokat azonban még
korlitozottan sem szeretnék felvallalni.

Csendélet portfolié

A Csendélet portféli6 esetében olyan, elsésotban kotvénypiaci eszk6zokbe fektetd portfoliot
kell kialakitani, amely mérsékeltnél magasabb veszteségkockazatot és megfelel6 likviditast
biztosit. A kotvénypiaci befektetések kozil korlitozott mértékben a relativ magasabb
kockazatd eszkdzok (pl. hosszt futamideji kotvények, vallalati kétvények) is lehetnek a
portfélibban, a portf6lié ugyanakkor részvénypiaci befektetéseket nem tartalmazhat.

A Csendélet portfélié els6sorban azoknak a rovid, vagy koézepes hosszusagi befektetési
idShorizonttal rendelkezd tagoknak lehet megfelels vilasztas, akiknél a szolgaltatas
igénybevételére virhatéan 5-10 éven beliil keriil sor, és akik a részvényekkel jar6 erésebb
hozamingadozast szeretnék elketiilni, ugyanakkor a hitelviszonyt megtestesité értékpapirok
Klasszikus portféliénal nagyobb mértékd hozamingadozasait elfogadjik.

Harmoénia portfolio

A Harménia portfélié esetében olyan kozép-, illetve hosszabb tavra sz6l6 vegyes befektetési
portféliét kell kialakitani, amely kozepesnél alacsonyabb kockézatvéllalas mellett megfelel6
hozamot biztosit. A t6ke tilnyomé része kotvénypiaci eszkozokbe van befektetve, de
kotlatozott mértékben részvénypiaci eszk6z0k is lehetnek a portfélidban.
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A Portfoliéban a részvények, részvénybefektetésen alapulé befektetési instrumentumok
aranya a befektetett eszk6zok 25 szazalékat nem haladhatja meg.

A Harmonia Portfolié elsésorban azoknak a tagoknak lehet megfeleld valasztas, akiknél a
szolgiltatds varhatéan 5-15 éven beliil kovetkezik be, és akik legalabb kozéptavii befektetési
id6hotizonttal rendelkeznek, tovibbia a hozampotencidl novelése érdekében korlitozott
mértékben részvénypiaci kockazatokat is hajlandéak felvallalni.

Egyensuly portfolio

Az Egyensuly portfdlié esetében olyan kozép-, illetve hosszabb tivra sz6l6 vegyes befektetési
portfoliot kell kialakitani, amely kézepes kockazatvallalas mellett megfelel6 hozamot biztosit.
A t6ke nagyobb része kétvénypiaci eszkozokbe van befektetve, de korlatozott mértékben
részvénypiaci eszkozok is lehetnek a portfélidban.

A portfolioban a részvények, részvénybefektetésen alapulé befektetési instrumentumok
aranya a befektetett eszkézok 35 szdzalékat nem haladhatja meg.

Az Egyensily portfolié elsésorban azoknak a tagoknak lehet megfelel6 valasztas, akiknél a
szolgiltatis varhatéan 10-15 éven belill kbvetkezik be, és akik legalabb kozéptava befektetési
id6hotizonttal rendelkeznek, tovabba a hozampotencial névelése érdekében részvénypiaci
kockazatokat is hajlandéak felvallalni.

Lendiilet portfolio

A Lendilet portféli6 esetében olyan hossza tavi, dinamikus befektetési portfoliot kell
kialakitani, amely kozepesnél magasabb hozam-kockazati profild eszkézok bevonasaval, a
Pénztar altal vallalhaté kockadzat mellett a viszonylag magas hozam elérését tizi ki célul.
A portféli6 jelentSs részét a kotvénypiaci befektetések teszik ki, de a részvénypiaci eszkézok
is jelentGs sulyt képviselhetnek. A portféliéban a részvények, részvénybefektetésen alapuld
befektetési insttumentumok aranya a befektetett eszk6z0k 55 szazalékat nem haladhatja meg.

A Lendilet Portfolié elsGsotban azoknak a tagoknak lehet megfelels vilasztas, akiknél a
szolgltatds virhatéan 15 éven til kovetkezik be, és akik hosszd tavi befektetési
idShotizonttal rendelkeznek, valamint a hosszabb tivi hozampotenciil noévelése érdekében
képesek felvallalni a magasabb részvényhanyaddal jaré6 kilengéseket is.

Novekedési portfolié (Megszinik 2016. oktéber 31-én.)

A Novekedési portfélié esetében olyan hossza tivi, dinamikus befektetési portféliét kell
kialakitani, amely magasabb hozam-kockazati profild eszk6zok bevonisaval, a Pénztar altal
villalhaté kockazat mellett a lehet6 legmagasabb hozam elérését tlzi ki célul. A befektetési
portfdlié kialakitisa és kezelése soran a hossza tiva szemlélet melletti hozammaximalizalasra
kell torekedni. A portfélidban jelentés salyt kapnak a kotvénypiaci befektetések, de a
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hozampotencialt elsésorban a részvény- és arupiaci befektetések viszonylag magas hanyada
szolgaltatja. A portfdlidban a részvény- és arupiaci befektetések arinya a befektetett eszk6zok
60 szazalékat nem haladhatja meg.

A Novekedési portfolié elsGsorban azoknak a tagoknak lehet megfelelé valasztas, akiknél a
szolgaltatds varhat6an 15 éven til kovetkezik be, és akik kifejezetten hosszt tava befektetési
idShorizonttal rendelkeznek, valamint a hosszabb tivi hozampotencial névelése érdekében
elfogadjak a kockédzatosabb befektetésekkel jard jelentds kilengéseket

9.2. A STRATEGIAI ESZKOZOSSZETETEL

Fontos kiemelni, hogy sem a portf6lidk virhat6 Gsszetétele, sem a koribban elért hozamok
nem adnak garanciit a j6v6re vonatkozéan a hozamok nagysigara. Az egyes portfoliok
hozama nem feltétleniil esik egybe a tagok egyéni szamlijan megjelené hozammal.

A Pénztar az aldbbi tdblazatokban szerepld eszkdzcsoportokra - portfélionként — hatiroz
meg kulon befektetési kotlitokat, az Onkéntes nyugdijpénztari befektetésekre vonatkozé
jogszabalyi el6irasokon felil. Az egyes limitek meghatirozasinal a felvallalhaté kockazatok
mértéke és a portfdlidkkal szemben timasztott hozamelvarisok keriiltek figyelembevételre.

Ovatos portfélié (Megszinik 2016. oktober 31-én.)

Eszkoézcsoport Minimum | Cél | Maximum Refetenciaindex

Folyészamla, lekotott betétek, repo

p 0% 5% 20%

tgyletek

Hazai allampapirok, illetve a magyar allam 100%ZMAX
altal garantalt hitelviszonyt megtestesité 80% 95% 100%

értékpapirok

14 Mdédositotta az Igazgatétanacs 2014. 09. 22-ei iilésén, hatalyos a Valaszhaté portfolids szabalyzat hatalyba
lépésével egyidejlileg.
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Klasszikus portfolié (Megszinik 2016. oktober 31-én.)

Eszkdzcsoport Minimum | Cél Maximum Referenciaindex

Folyoszamla, lekoto étek
F olydszamla, lek6tott betétek, repo 0% 0% 5%
tgyletek
OECD tagallamok és jegybankok altal
kibocsatott, illetve garantalt hitelviszonyt 75% 90% 100%
megtestesité értékpapirok
Magyarorszigon bejegyzett vallalat,

. - , - s I3 0 (4] 0,
;::lh;:zet,,iﬂt;t\:Iiatgyarkonkormanyzat 0% 5% 10% 40% RMAX Index +

ocsatott kbtvénye
o 60% CMAX Index
Magyarorszagon bejegyzett jelzalog- o o 0
hitelintézet 4ltal kibocstott jelzaloglevelek G . 1%
Magyarorszag kivételével OECD
tagorszagban bejegyzett vallalat,
hitelintézet, illetve 6nkormanyzat altal 0% 0% 10%
kibocsatott kotvények, illetve jelzalog-
hitelintézet altal kibocsatott jelzaloglevelek
Szarmaztatott tgyletek (fedezeti céllal) maximum a
0% 0% |nyitott pozicidk nincs
Osszértékéig

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

27



Aranykor Onkéntes Nyugdijpénzidr - Befektetési politika

Csendélet portfolié
Eszkozcsoport Minimum | Cél Maximum Referenciaindex
?‘olyészénﬂa, lekotott betétek, repo 0% 0% 5%
ugyletek
OECD tagallamok és jegybankok altal
kibocsatott, illetve garantalt hitelviszonyt 73% 88% 100%
megtestesitd értékpapirok
Magyarorszigon bejegyzett villalat,
hitelintézet, illetve magyar 6nkormanyzat 0% 6% 10%
altal kibocsatott kétvények 100% MAX Index
= : Trdloas
I\/_Iag.yar?rsz:i.gon I?e]egy’zett }.e a’log 0% % 15%
hitelintézet altal kibocsatott jelzaloglevelek
Magyarorszag kivételével OECD
tagorszagban bejegyzett vallalat,
hitelintézet, illetve 6nkormanyzat altal 0% 0% 10%
kibocsitott kotvények, illetve jelzalog-
hitelintézet altal kibocsatott jelzaloglevelek
Szarmaztatott tgyletek (fedezeti céllal) maximum a
0% 0% |nyitott pozicidk nines

Osszértékéig

A portfoli6é duricidja a referenciaindexekhez képest plusz/minusz masfél év lehet.
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Harmonia portfolio

Eszkozcsoport Minimum | Cél Maximum Referenciaindex

Folyoszamla, lek6tott betétek, repo

- 0% 0% 5%
tigyletek

OECD tagillamok és jegybankok altal
kibocsatott, illetve garantalt hitelviszonyt 72% 87% 100%
megtestesitd értékpapirok

Magyarorszagon bejegyzett vallalat,
hitelintézet, illetve magyar énkormanyzat 0% 0% 10%

% RMAX +
ltal kibocsitott kbtvények 3ate aides

52% MAX Index

Magyarorszagon bejegyzett jelzalog-

0 o 0 0
hitelintézet 4ltal kibocsétott jelzaloglevelek K s 15%

Magyarorszag kivételével OECD
tagorszagban bejegyzett vallalat,
hitelintézet, illetve Snkormanyzat altal 0% 0% 10%
kibocsatott kotvények, illetve jelzalog-
hitelintézet altal kibocsatott jelzaloglevelek

Magyar, illetve kézép- és kelet-eurdpai,
elismert értékpapirpiacra bevezetett 3% BUX Index + 4%
részvények, illetve dontéen ilyen 0% 7% 14% CETOP20 Index
eszkozoket tartalmazé nyiltvégh befektetési (korr.)

alapok befektetési jegyei

Egyéb nemzetkézi, elismert

értékpapirpiacra bevezetett részvények,
illetve dontSen ilyen eszkézoket tartalmazd 0% 6% 12%
nyiltvégh befektetési alapok befektetési

jegyei

4% MSCI World
Index (korr.) + 2%
MSCI EM Index

(korr.)

Szarmaztatott tigyletek (arbitrazs céllal) 0% 0% 5% nincs

Szarmaztatott ligyletek (fedezeti céllal) maximum a
0% 0% |nyitott poziciok nincs
Osszértékéig

A portfolié duricidja a referenciaindexekhez képest plusz/minusz masfél év lehet.

A forinttdl eltérd devizaban denominalt benchmark indexek a mindenkori hivatalos MNB
koézéparfolyamokon keriilnek forintra 4tszamitasra.
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Egyensuly portfolio

Eszkozcsoport

Minimum

Cél

Maximum

Referenciaindex

Folyészamla, lekotott betétek, repo
tgyletek

0%

0%

5%

OECD tagallamok és jegybankok altal
kibocsatott, illetve garantilt hitelviszonyt
megtestesitd értékpapirok

65%

80%

95%

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

0%

0%

10%

Magyarorszagon bejegyzett jelzalog-
hitelintézet altal kibocsatott jelzdloglevelek

0%

0%

15%

Magyarorszag kivételével OECD
tagorszagban bejegyzett vallalat,
hitelintézet, illetve 6nkormanyzat altal
kibocsatott kotvények, illetve jelzalog-
hitelintézet altal kibocsatott jelzaloglevelek

0%

0%

10%

80% MAX Index

Magyar, illetve kdzép- és kelet-eurdpai,
elismert értékpapirpiacra bevezetett
részvények, illetve dontéen ilyen
eszkozoket tartalmazé nyiltvégll befektetési
alapok befektetési jegyei

0%

6%

12%

2% BUX Index + 4%
CETOP20 Index

(korr.)

Egyéb nemzetkozi, elismert
értékpapirpiacra bevezetett részvények,
illetve dontSen ilyen eszkozoket tartalmazé
nyiltvégl befektetési alapok befektetési

jegyel

0%

14%

28%

10% MSCI World
Index (korr.) + 4%
MSCI EM Index

(korr.)

Szarmaztatott iigyletek (arbitrazs céllal)

0%

0%

5%

nincs

Széarmaztatott tigyletek (fedezeti céllal)

0%

0%

maximum a
nyitott pozicick
Osszértékéig

nincs

A forinttdl] eltérd devizaban denominilt benchmark indexek a mindenkori hivatalos MNB
koézéparfolyamokon keriilnek forintra dtszamitasra.
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Lendiilet portfolié

Eszkdézcsoport Minimum | Cél Maximum Referenciaindex

{:'olyészémla, lekotott betétek, repo 0% 0% 5%
ugyletek

OECD tagallamok és jegybankok altal
kibocsatott, illetve garantalt hitelviszonyt 45% 60% 75%
megtestesito értékpapirok

Magyarorszagon bejegyzett vallalat,
hitelintézet, illetve magyar 6nkormanyzat 0% 0% 10%
altal kibocsatott kotvények 60% MAX Index

Magyarorszagon bejegyzett jelzalog-

[¢] o 0 A 0
hitelintézet altal kibocsatott jelziloglevelek o 0% 15%

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

Magyar, illetve kézép- és kelet-eurdpai,

elismert értékpapirpiacra bevezetett 4% BUX Index + 8%
részvények, illetve dontden ilyen 0% 12% 24% CETOP20 Index
eszkozoket tartalmazo nyiltvégl befektetési (korr.)
alapok befektetési jegyei
iﬁi;:;iiz::: zt:i:iiitrészvények, 0% MECI Wt
. e i ; Index (korr.) + 8%
illetve dontden ilyen eszkozoket tartalmazéd 13% 28% 43%
5 5 gy s MSCI EM Index
nyﬂtxregu befektetési alapok befektetési ecice)
Jegyet
Szarmaztatott tigyletek (arbitrazs céllal) 0% 0% 5% nincs
Szarmaztatott tigyletek (fedezeti céllal) maximum a
0% 0% |nyitott poziciok nincs
Osszértékéig

A forinttdl eltéré devizaban denominalt benchmark indexek a mindenkoti hivatalos MNB
kozéparfolyamokon keriilnek forintra atszamitasra.
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Novekedési portfolio (Me

egsziinik 2016. oktober 31-én.)

Eszkézcsoport Minimum Cél Maximum Referenciaindex

F‘olyoszamla, lekotott betétek, repo 0% 0% 5%
ugyletek
OECD tagallamok és jegybankok altal
kibocsatott, illetve garantalt hitelviszonyt 40% 55% 70%
megtestesits értékpapirok
Magyarorszagon bejegyzett vallalat,
hitelintézet, illetve magyar 6nkormanyzat 0% 0% 10%
altal kibocsatott kotvények 55% MAX Index
Magyarorszagon bejegyzett jelzalog-

L . ) 0% 0% 15%
hitelintézet altal kibocsatott jelzaloglevelek ’ ’ °
Magyarorszag kivételével OECD
tagorszagban bejegyzett vallalat,
hitelintézet, illetve 6nkormanyzat altal 0% 0% 10%
kibocsatott ktvények, illetve jelzalog-
hitelintézet altal kibocsitott jelzaloglevelek
Magyar, illetve kozép- és kelet-eurdpai,
elismert értékpapirpiacra bevezetett 5% BUX Index +
részvények, illetve déntden ilyen 0% 15% 30% 10% CETOP20 Index
eszkozoket tartalmazo nyiltvégi befektetési (korr.)
alapok befektetési jegyei
i@;" mfm.zetk";l’ "hs‘i“’f o 18% MSCI World
' é pap‘n‘zrpiacra' eveze e" xieszvenye ’ ndex (kort.) + 9%
illetve dontden ilyen eszkézoket tartalmazd 12% 27% 42%

.. , . , - MSCI EM Index
nyiltvégl befektetési alapok befektetési (lcice)
jegyel i

iaci 2 L/ T.CII
Arupiaci befektetések 0% 3% 5% 3% DBLCI Index
(korr.)
Szirmaztatott tigyletek (arbitrazs céllal) 0% 0% 5% nincs
Szarmaztatott tgyletek (fedezeti céllal) maximum a
0% 0% |nyitott poziciok nincs
Osszértékéig

A forinttol eltérd devizdban denominilt benchmark indexek a mindenkori hivatalos MINB
kozéparfolyamokon kertilnek forintra dtszamitdsra.
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Miikédési portfolio!s

Eszkozcsoport Minimum Cél | Maximum Referenciaindex
Folyészémla, leko6tott betétek, repo 0% 0% 5%
ugyletek
OECD tagallamok és jegybankok altal
kibocsatott, illetve garantalt hitelviszonyt 65% 80% | 95%
megtestesito értékpapirok
Magyarorszagon bejegyzett vallalat,
g:;ﬁ;fz:; ili;tx;ean;:iys:kénkorményzat 0% 0% 10% 10% RMAX+70%
T MAX Tndex

I\/‘Iag?rar?rsz%gon }.chegy’zett j.elzé’log— 0% 0% 15%
hitelintézet altal kibocsatott jelzaloglevelek
Magyarorszag kivételével OECD
tagorszagban bejegyzett vallalat,
hitelintézet, illetve 6nkormanyzat altal 0% 0% 10%
kibocsatott kotvények, illetve jelzalog-
hitelintézet altal kibocsatott jelzaloglevelek
Magyar, illetve kozép- és kelet-eurdpai,
elismert értékpapirpiacra bevezetett
részvények, illetve dontden ilyen 0% 6% 12% 6 % BUX Index
eszkozoket tartalmazo nyiltvégl befektetési
alapok befektetési jegyei
éEjé’ E; ‘;Zz;ﬂ‘azi’ E]f‘fe: S 10% MSCI World

a cra bevezetett részvénye

) + 49

illetve dontben ilyen eszkézoket tartalmazd | 0% 14% | 28% e i

.. 5 e MSCI EM Index
nyiltvégl befektetési alapok befektetési e}
jegyei ’
Szarmaztatott tgyletek (arbitrdzs céllal) 0% 0% 5% nincs
Szarmaztatott tgyletek (fedezeti céllal) maximum a

0% 0% | TR nincs
pozicidk
Osszértékéig

A forinttdl eltérd devizaban denominalt benchmark indexek a mindenkori hivatalos MNB
kézéparfolyamokon keriilnek forintra atszamitasra.

15 M6dositotta az Igazgatétanacs 2015. 05. 12-én, hatalyos 2015.05.15-t61
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Likviditasi portfolio!6

Eszkozcsoport Minimum | Cél Maximum Referenciaindex

Folyészamla, lek6tott betétek, repo

. 0% 0% 5%
tgyletek

OECD tagallamok és jegybankok éltal
kibocsatott, illetve garantalt hitelviszonyt 65% 80% 95%
megtestesité értékpapirok

Magyarorszagon bejegyzett vallalat,
hitelintézet, illetve magyar énkormanyzat 0% 0% 10%
altal kibocsatott kotvények 80% MAX Index

Magyarorszagon bejegyzett jelzilog-

- . 5 " ¢ p 00 00 1 50
hitelintézet altal kibocsatott jelzaloglevelek % /o 70

Magyarorszag kivételével OECD
tagorszagban bejegyzett vallalat,
hitelintézet, illetve 6nkormanyzat altal 0% 0% 10%
kibocsatott kotvények, illetve jelzélog-
hitelintézet dltal kibocsatott jelzaloglevelek

Magyat, illetve kozép- és kelet-eurdpai,
elismert értékpapirpiacra bevezetett
részvények, illetve dontSen ilyen 0% 6% 12% 6 % BUX Index
eszkozoket tartalmazo nyiltvégii befektetési
alapok befektetési jegyei

Egyéb nemzetkozi, elismert

M P o 10% MSCI World
értékpapirpiacra bevezetett részvények,
; e § - : Index (kott.) + 4%
illetve dontSen ilyen eszkozoket tartalmazé 0% 14% 28%
5 £z i i MSCI EM Index

nyiltvégl befektetési alapok befektetési (kor)
jegyel '
Szarmaztatott ligyletek (arbitrazs céllal) 0% 0% 5% nincs
Szarmaztatott tigyletek (fedezeti céllal) maximum a

0% 0% |nyitott pozicick nincs

Osszértékeéig

A forinttdl eltéré deviziban denominalt benchmark indexek a mindenkori hivatalos MNB
kézéparfolyamokon kertilnek forintra dtszamitasra.

16 Mo6dositotta az Igazgatétanacs 2015. 05. 12-én, hatélyos 2015.05.15-t61
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Fiiggd és Szolgaltatasi portfolié

Eszkdzcsoport Minimum | Cél Maximum Referencia index
Foly6szamla, lekotott betétek, repo tigyletek 0% 50% 100%
Hazai allampapirok, illetve a magyar allam éltal 100% RMAX index
garantdlt, hitelviszonyt megtestesitd 0% 50% 100%
értékpapirok

A vagyonkezelési tevékenységr6l adott irasbeli tdjékoztatéban (Id8szaki beszamold) a
Vagyonkezel6k kiszamitjak a referencia-index adott honapra vonatkoz6 hozamat, amely aztan
Osszehasonlithaté az adott hénapban altaluk elért vagyonkezel6i bruttdé hozammal.

93. A BEFEKTETESI PORTFOLIOK OSSZETETELERE VONATKOZO KORLATOZASOK
MEGSERTESE ESETEN KOVETENDG ELIARAS

A befektetési portfolick szerkezetére vonatkozd jogszabalyban foglalt kotlatozasokat a
befektetési tevékenységet végrehajté valamennyi kozremi(ik6ds koteles megismerni és
betartani.

Ugyletkétés altal okozott eltérés

Ha a Vagyonkezel6 vétkesen olyan iigylete(ke)t kot, amellyel a portfolié piaci értéke megsérti
a Pénztirra vonatkozd, jogszabilyban vagy a befektetési politikiban megszabott befektetési
korlitozasokat, akkor a Letétkezel6 utasitisat kovetGen az alabbiakban meghatarozott
hatarid6k betartasival koteles az tgylettel ellentétes iranya tgyletet kotni (legalibb a
befektetési korlatot meghaladd, de legfeljebb az eredeti iigyletben szereplé mennyiségre), és a
Pénztar altal emiatt esetlegesen elszenvedett veszteséget a Pénztir részére megtériteni.

A Vagyonkezel6 koteles

e a jogszabilyokban meghatirozott limitek megsértése esetén a Letétkezel6 utasitdsat
kévetSen, azonnal a jogszabalyban elbirt aranyokat visszaallitani,

e 2 nem jogszabalyokban el6irt, hanem a vagyonkezelési iranyelvekben, a Pénztar Befektetési
politikijaban meghatirozott limitek megsértése esetén 5 munkanapon belil intézkedni,
helyreallitani az el6irt ardanyokat.

17 Beiktatta az Igazgatotanacs 2014. 09. 22-ei iilésén, hatlyos 2014. 09. 23-t6l.
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A kezelésbe adott vagyon dsszegének valtozasa altal okozott eltérés

Ha a befektetési szabalyok abbdl adédban sériilnek meg, hogy a kezelésre atadott vagyon

dsszege hirtelen megviltozik, akkor a VagyonkezelS a kovetkezé hataridéket figyelembe véve

koteles intézkedni:

® 2 jogszabilyokban meghatirozott limitek megsértése esetén a Letétkezel6 utasitisit
kovetSen, azonnal a jogszabalyban elSirt aranyokat visszaallitani,

e 2 nem jogszabilyokban el6irt, hanem a vagyonkezelési iranyelvekben, a Pénztar Befektetési
politikdjaban meghatirozott limitek megsértése esetén a Vagyonkezel6 ésszerl id6n - de
legfeljebb 15 napon - beliil koteles helyreallitani az el6irt aranyokat.

A befektetési politika valtozasa altal okozott eltérés

A befektetési politika megvaltozisakor a Pénztir a Vagyonkezel6vel egyeztetve, a valtozas
mértékének figgvényében illapitja meg, hogy mely id6pontig kell attérni az Gj befektetési
aranyokra.

A piaci arfolyamok elmozdulasa altal okozott eltérés

Adott piaci tész-szegmenste vonatkozé minimum/maximum limitek atlépése a piaci értékek
viltozdsival esetlegesen bekovetkezhet. Amennyiben a befektetési szabilyok a piaci
arfolyamok mozgisa kovetkeztében sériilnek, akkor a Vagyonkezel§ az észlelést kovetSen
ésszer(i idén belil, legfeljebb 30 napon belil kételes a meghatarozott korlatok visszaallitisara.
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10. KOCKAZATVALLALAS, KOCKAZATKEZELES

A Pénztar elsédleges célja a befektetett vagyon biztonsagos gyarapitisa. A Pénztar az ésszer(
kockazatvallalas mellett a pénztari piacon stabil, az atlagosnal jobb hozamszintet kivan elérni.
A Pénztar tamaszkodva a fejlett pénz és tékepiacokon készilt statisztikdkra, valamint a
magyarorszagi pénz és tOkepiaci tapasztalatokra konzervativ Befektetési politikat hatirozott
meg, amelynek révén kell6en diverzifikalt befektetéseket kivan meg a vagyonkezel6kt6l.

10.1. KOCKAZATOK TiPUSAI

A Pénztir mérsékelni kivanja portfolié kotvény- és részvénybefektetései soran felmertld
alabbi kockazatait:

e A piaci kockdzat a monetiris-, politikai- és makrockonémiai kockazatokat foglalja
magaban. Magyarorszag piaci kockazatat nemzetkozi diverzifikacidval lehet csokkenteni,
de teljesen megsziintetni nem lehet.

o A kamatlab kockazat annak a lehetGsége, hogy a befektetési eszk6zok értéke csokken a
kamatlab emelkedése kovetkeztében. Ez az arfolyamcsokkenés szamos tényezotol,
tébbek kozott az eszkdz futamidejétdl fiigg. Altalinossigban a hosszabb lejaratd
eszkozok arfolyama érzékenyebb a kamatlib valtozasokra, mint a rovidebb
futamidejteké.

e A hitel-visszafizetési kockazat annak a lehetSsége, hogy az adott befektetési eszkoz
utin nem fizetlk meg id6ben a portfélidnak jar6 torlesztést és/vagy a kamatokat. Egy
portfélié hitel-visszafizetési kockdzata befektetéseinek mindségétdl fiigg. A fennalld
magasabb kockazatnak megfelelGen a rosszabb mindségii eszk6zok éltalaban magasabb
hozamot kindlnak, mint a jobb mindségliek. A hitel-visszafizetési kockazat a Pénztar
befektetéseinél alacsony.

e Az el6torlesztési kockazat annak a kévetkezménye, hogy az értékpapir kibocsitdjanak
lehetGsége van arra, hogy visszavaltsa az értékpapirt a lejaratot megel6z6en. Ennek
kovetkeztében csak a visszahivhaté kotvényeknek van el6torlesztési kockdzata. A
Magyarorszagon kibocsatott kétvények legnagyobb része nem visszahivhato, ezért az
el6torlesztési kockazat alacsony.

e Az ujrabefektetési kockazat annak a lehetSsége, hogy az eszkoz lejaratabdl szarmazé
pénzt vagy az eszk6zbdl szirmazd aktudlis pénzbearamlast alacsonyabb hozamon lehet
Gjta befektetni, mint amit az értékpapir megvasatlisa idején eredményezett. Ennek
eredményeként a Pénztir a garantalt hozamanil alacsonyabb hozamot ér el, ami szamara
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veszteséget jelent. A magas kotvényhinyadu portfoliok magasabb ujra-befektetési
kockazatnak vannak kitéve.

Deviza kockazat akkor 1ép fel, amikor nem forintban denominalt befektetések keriilnek
a portfélibba, illetve amikor a portfdlié befektetéseinek és kotelezettségeinek devizaneme
eltérs. A devizairfolyamban bekévetkez6 elmozdulisok véltozasokat okoznak az
értékpapirok értékében is. A kulonbo6zé devizdknak kilénb6zé kockizata van. A
kozvetett befektetéseknél a portfélick a befektetési jegyek vagy ETF-ek arfolyaman
keresztill, kozvetetten szenvedik el a devizakockizatot.'® Kozvetlen kiilfoldi értékpapir
vasatlasok esetében, a portfélibban mar kozvetleniil is megjelenik a devizakockizat.

A tarsasagok kockazata (egyedi kockdzat) az egyes cégek altal kibocsatott
értékpapirokhoz  (elsGsotban  részvényekhez) kapcsolédik. A cégek  kozott
diverzifikiciéval csokkentheté a portfélié egyedi kockazata. Azonban azon cél
megvaldsitdsa sotdn, hogy a portfélié hozama a referencia-hozamot meghaladja, a
referencia index sdlyaihoz képest egyes részvények aranya alacsonyabb vagy magasabb is
lehet, mint az indexben szerepl részvények sulya. Ez egyedi kockazat felvallalasat jelent
a referencia index Osszetételéhez képest. Megemlitends, hogy a kibocsaté féldrajzi
elhelyezkedése is fontos kockdzati tényez6, altalanossiagban a fejl6dé piaci befektetések
jelentésebb kockazatot hordoznak, mint a fejlett piaci befektetések.1®

VagyonkezelSi kockazat: a tobbes vagyonkezelési rendszer mikddtetése, amelynek
révén a Pénztir befektetéseinek biztonsiga (a vagyonkezel6i kockizatok megosztisa
miatt), illetve eredményességének stabilitisa fokozottabba valik. Egyéb pénz- és tékepiaci
muveletek, igy pl. repo, illetve szarmaztatott iigyletek (swap, forward tigyletek) esetén a
piaci kockazaton feliil a portfélié tovabbi speciilis kockazatoknak lehet kitéve, mint pl.
partnerkockazat, baziskockazat és likviditasi kockazat.

A partnerkockazat a szirmaztatott ugyletek megkotésében részt vevé tzleti partnerek
fizetGképességének romlisibol ad6dd nemfizetési kockazat.

A baziskockazat hataridGs tigyletek esetén az azonnali és a hatirid6s arak eltéré mértékd
valtozasabdl adédé kockazat.

A likviditdsi kockazat az adott termék piaci elérhet6ségébdl fakadd kockazat.
Misképpen, annak kockazata, hogy a befektetési instrumentum adott pillanatban milyen
mértékben elérhetd a piacon, és ebbdl kévetkez6en mennyire bonyolult illetve milyen
mértékd implicit koltséggel jar adott méretd tranzakcié végrehajtisa az instrumentumban.

18 Mddositotta az Igazgatétanacs 2014. 09, 22-ei (ilésén, hatalyos 2014. 09. 23-t6l.
19 Modositotta az Igazgatotandcs 2014. 09. 22-ei iilésén, hatilyos 2014. 09. 23-tdl.
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A tagok befektetéseikhez csak a jogszabily adta idépontokban és feltételek mellett
féthetnek hozza, igy a tomeges szolgaltatasi igény miatt likviditasi kockazat felmerilése a

Pénztarnal nem jelent8s.20

10.2. AZ EGYES VALASITHATO PORTFOLIOK KOCKAZATI JELLEMZO1 7

Az emlitett kockadzatok eltéré mértékben érintlk az egyes valaszthaté portfélidkat. A
valasztott portfolié befektetési kockazatainak viselése kizardlag a tagot terheli, pénztari
(partner) kockézatokat csokkentd védelmi rendszerek (pl. OBA, BEVA) nem dllnak

rendelkezésre.

Az Ovatos Portf6lié elsédleges célia a befektetett téke reilértékének minden
korilmények kozotti megérzése. E portfolié kizardlag bankbetéteket, bankszamlapénzt és
hirom hénapnal révidebb hatralévs futamidejii magyar allampapirokat tartalmazhat, igy
kifejezetten alacsony kockizatinak tekinthets. A portf6lié kockazatat a bankbetétet
nyujtd pénzintézet esetleges nem fizetési kockazata jelenti. A portféli6 hozama az
allampapirok hozamanil is kevésbé érzékeny a piaci kamatok valtozdsara. A portféli6
kockazati szintje: alacsony.

Az Ovatos portf6lié elsésorban azoknak a tagoknak lehet megfelel§ valasztis, akiknél a
szolgaltatas igénybevétele varhatéan 5 éven belill kovetkezik be, és akik rovidebb
befektetési id6hotizonttal rendelkeznek, és/vagy akik szamara fontos az egyenletes
értéknovekedés, ennek érdekében a lehetd legkisebbre szeretnék csokkenteni a piaci
kilengésekbdl fakadé kockazatokat.

e A Klasszikus Portfolié pénz- és kotvénypiaci eszkozoket tartalmaz, ezért e portfélio
esetében gyakorlatilag csak kamatlab- és uGjrabefektetési kockazattal kell szamolni. A
Klasszikus portfolié befektetéseinek donté részét adé fix kamatozasa hitelviszonyt
megtestesitd értékpapirok arfolyamanak alakulasat a gazdasagi és politikai kérnyezetben, a
jegybankok monetiris politikdjaban bekévetkezé valtozasok befolyiasolhatjak (a piaci
kamatlabakra gyakorolt hatasuk révén). A portfolié kockazati szintje: mérsékelt.

A Klasszikus portfélié els6sorban azoknak a rovidebb befektetési idShorizonttal
rendelkez tagoknak lehet megfeleld vilasztis, akiknél a szolgiltatis igénybevétele
varhatéan 5 éven beliil kovetkezik be, és akik a kotvénybefektetésekkel jaré mérsékelt
piaci kilengéseket hajlandéak elviselni a kézép- és hosszabb tivii hozamcéljaik elérése

20 Médositotta az Igazgatétandcs 2014. 09. 22-ei iilésén, hatalyos 2014. 09. 23-t6l
21 M6dositotta az Igazgatotanacs 2014. 09. 22-ei iilésén, hatdlyos a Vélaszhato portfolids szabalyzat hatalyba

lépésével egyidejlileg.
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érdekében, a részvénypiaci kockizatokat azonban még korlitozottan sem szeretnék

felvallalni.

A Csendélet Portfolié esetében meghatirozdak a gazdasagi és politikai kornyezetben, a
jegybankok monetatis politikdjaban bekovetkezé valtozasok, melyek a piaci kamatldbakra
gyakorolt hatasukon keresztiil befolyasolhatjak a fix kamatozéisa hitelviszonyt megtestesitd
értékpapirok arfolyamanak alakulasat. A portfélié minimalis —devizakockazattal
rendelkezhet. A portfélié a domindns hosszt futamideji kétvénypiaci kitettség miatt ki
van téve a piaci kamatszint véltozasabdl eredé kockazatoknak, az ujrabefektetési
kockazatnak, valamint kotlatozott mértékben a kibocsatdi (masképpen cséd-)kockazatnak.
A portfolié kockazati szintje: mérsékeltnél magasabb.

A Csendélet portfolié elsésorban azoknak a tovid, vagy kozepes hosszisagi befektetési
idShotizonttal rendelkezé tagoknak lehet megfelelé valasztas, akiknél a szolgaltatis
igénybevétele virhatéan 5-10 éven belil kovetkezik be, és akik a részvényekkel jird
erdsebb hozamingadozést szeretnék elkeriilni, ugyanakkor a hitelviszonyt megtestesitd
értékpapirok hozamingadozasait elfogadjak.

A Harmoénia Portf6lio esetében a meglévé részvényhanyad miatt né ezen
instrtumentumok tézsdei kibocsiatékhoz kotheté kockazatainak szerepe. Ugyancsak a
kockazatok emelkedésével jar a portfélidban 1évé hosszi futamideji kamatozisa
allampapirok magasabb kamatlib-érzékenysége. A nemzetkdzi piacokra t6rténd
befektetések a forint és az adott deviza keresztirfolyamanak valtozasaval is gyakorolnak
hatist a pénztati hozamokra és kockazatokra. A portfélié kockazati szintje: kdzepesnél
alacsonyabb.

A Harmonia Portféli6 elsésorban azoknak a tagoknak lehet megfeleld vilasztas, akiknél a
szolgaltatis igénybevétele varhatéan 5-15 éven belill kovetkezik be, és akik legalibb
kozéptavi befektetési id6horizonttal rendelkeznek és a hozampotencidl névelése
érdekében korlitozott mértékben részvénypiaci kockazatokat is hajlandéak felvallalni.

Az Egyensily Portf6lié esetében a magasabb részvényhinyaddal parhuzamosan né a
tézsdei kibocsatékhoz kotheté kockazatok szerepe, emellett jelen vannak a fix
kamatozdsi allampapirokhoz kotheté kockazati tényez6k, valamint a devizés
befektetésekhez kothet6 arfolyamkockazatok is. A portfélié a jelentds kotvénypiaci
kitettség miatt ki van téve a piaci kamatszint valtozasabol ered6 kockéazatoknak, valamint
kotlitozott mértékben a kibocsatdi (masképpen cséd-)kockazatnak. A portfolié kockazati
szintje: kozepes.
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Az Egyensuly portfolié elsésorban azoknak a tagoknak lehet megfelels valasztas, akiknél a
szolgiltatds igénybevétele virhatéan 10-15 éven beliil kovetkezik be, és akik legalibb
kozéptavih befektetési id6hotizonttal rendelkeznek és a hozampotencidl névelése
érdekében részvénypiaci kockazatokat is hajlandéak felvallalni.

A Lendiilet Portf6li6 esetében meghatirozéak a tézsdei kibocsitok iizleti
tevékenységéhez kothetdé kockizati faktorok, valamint a részvényarfolyamok alakuldsat
befolydsolé makrogazdasiagi folyamatokban rejlé kockazatok. Emellett jelen vannak a
devizis befektetésekhez kotédé atfolyamkockizatok is. Ez a még mindig jelents
kotvénypiaci kitettség miatt ki van téve a piaci kamatszint valtozasabol eredd
kockazatoknak, valamint korlatozott mértékben a kibocsitéi (masképpen cséd-)
kockazatnak. A portfolié kockazati szintje: kbzepesnél magasabb.

A Lendilet Portfolié elsGsorban azoknak a tagoknak lehet megfelel6 vélasztas, akiknél a
szolgaltatis igénybevétele varhatéan 15 éven belil kovetkezik be, és akik hossza tavia
befektetési idShotizonttal rendelkeznek, valamint a hosszabb tivi hozampotencil
noévelése érdekében képesek felvallalni a magasabb tészvényhanyaddal jaré kilengéseket is.

A Novekedési Portfolié esetében a hozamok alakulasit els6sorban a relativ magas
részvényhinyad miatt a részvénypiacok teljesitménye hatirozza meg. A portfélibban
alacsony sullyal kozvetett arupiaci befektetések is megtalalhatéak, amelyek a hagyomanyos
értékpapirokkal alacsony korrelaciét mutatnak, igy a portfdlié Osszkockizatira kedvezd
hatdssal lehetnek amellett, hogy az 4rupiac szisztematikus kockizatit beemelik a
portféliéba. A portfélié hozamainak megnévekedett ingadozasat allampapirokkal, egyéb
kétvénytipustt  befektetésekkel, valamint 4rupiaci befektetésekkel lehet mérsékelni.
A portf6lié kockazati szintje: magas.

A Novekedési portfolié elsGsorban azoknak a tagoknak lehet megfelel6 valasztas, akiknél
a szolgiltatas igénybevétele varhatan 15 éven beliil kovetkezik be, és akik kifejezetten
hosszia tavi befektetési idShorizonttal rendelkeznek, valamint a hosszabb tiva
hozampotenciil névelése érdekében elfogadjak a kockazatosabb befektetésekkel jaré
jelentds kilengéseket.
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ZARO RENDELKEZESEK

Jelen Bcfgktetési politikat az Aranykor Onkén_tes Nyugdijpénztir Iggi_zgatétanécsa 2016.05.18-
el tilésén fogadta el, a Befektetési politika 2016. janius 1-én 1ép hatalyba.

A benne foglaltak betartisaért és betartatasaért, valamint a mindenkor hatilyos torvényeknek

és az Alapszabalyban foglaltaknak val6 megfelelésért az tgyvezetS és a befektetési kontroller
felel.

Budapest, 2106. majus 18.

e

dr. Hardy Ilona
az Igazgatétanacs Elnocke
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