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Kiegészité melléklet az Allianz Hungaria Nyugdijpénztar 2016.12.31.
fordulénapra elkészitett mérleg és eredménykimutatasahoz

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

2016. december 31-én a nyugdijpénztar esetében a taglétszam 186 140 fére
csokkent.

A taglétszam alakulasat, a szolgaltatasok igénybe vételét, a tiz éves varakozasi id6
leteltét kovetb kifizetések alakulasat az A/M1.1., A/1.2., A/2., AI31., Al41., Ai4.2,
valamint a A.1.3 tablak tartalmazzak. Ezzel a Ilétszammal az Onkéntes
nyugdijpénztarak kézétt a vezetd szerepet foglalja el.

A nyugdijpénztar 2016. évben 2.760. munkaltatéi taggal alt munkaltatéi
szerzédésben. A munkaltatdi kbtelezettség vallalasok rendre teljesiiltek.

2016. evben 79 tamogatdéi adomanyozdi szerzddés volt hatalyban. A tamogatd
kételezettseg vallalasok rendre teljesiiltek.

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

A Fovarosi Torvenyszék 11.Pk.60.564/1996/106. szamU végzése 2013. december
5.-én emelkedett jogerére, mely alapjan 2012. apriis 1.-i nappal jovahagyta az Ailianz
Hungaria Onkéntes és Magannyugdijpénztar nkéntes és magan agazatainak
szétvalasat, és egyben az 6nkéntes agazat jogutddjaként az Allianz Hungaria
Onkéntes Nyugdijpénztarat nevezte meg.

A Pénzligyi Szervezetek Allami Feliigyelete H-EN-1V-15/2013. szamu hatarozataban
a pénztari agak szétvalasa utan az dnkéntesagazat tevékenységi engedélyt kapott.

2016. évben az lgazgatétanacs és az Ellenérzd Bizottsag 3-3 fovel latta el feladatat,
részikre a Kaldott kdzgy(ilés korabbi hatarozata alapjan tisztelet dij ker{i
szamfejtésre. 2016. évben a 9.000 e Ft kerilt tiszteletdijként szamfejtésre.

2016. évben az Ugyvezetd bruttd bére 12.795. ezer Ft, juttatdsa 318 ezer Ft volt.



l. A nyugdijpénztar bevételei, szolgaltatasai

1. A nyugdijpénztar bevételei:

a, Tagdij:
minimum (alap) tagdij 4000 F/hé (A tagdij a tag vallalasa szerint
kereset aranyos vagy fix 0sszegd is lehet.)
b, befizetések gyakorisaga: havi
¢, egyedi tamogatasi lehet6sé- |Az alapszabaly
gek (tamogathaté tagsagi;Alapszabaly

kordk)

.9.3. A tamogaté jogosult meghatarozni, hogy az
adomanyt a pénztar milyen célra és milyen médon
hasznalhatja fel, de adomany csak a
pénztartagsag egészének vagy a 9.4. pontban
meghatarozott tagsagi kérnek nyujthatd.

9.4. Adomanyban részesiilhet:

a) az ugyanazon munkaltatéval munkaviszonyban
allé pénztartagok kore;

b) az ugyanazon munkaltatétél nyugdijba vonult
pénztartagok kore;

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

d) a nyugdijkorhatart betéltott pénztartagok kore;
e) a nyugdijkorhatart a tdmogaté altal
meghatarozott idétartamon beliil eléré
pénztartagok kére;

f) az ugyanazon munkaltaténal ugyanazon
beosztast betdlté vagy ugyanazon munkakért
ellaté pénztartagok kére;

g) az ugyanazon munkaltatéval munkaviszonyban
all, a nyugdijkorhatart a tamogato6

altal meghatarozott idétartamon belll eléré
penztartagok kére;

h) az ugyanazon munkaltatéval munkaviszonyban
alld, az adott munkaltatonal a

tamogato altal meghatarozott id6étartama
munkaviszonnyal rendelkez6 pénztartagok

kére;

i) az ugyanazon munkaltatéval munkaviszonyban
allé, az adott naptari évben a tamogaté

altal megjelolt 6sszegnél magasabb sajat
tagdijbefizetést teljesité pénztartagok kore;

i) az ugyanazon jogi személlyel, vagy jogi
személyiséggel nem rendelkezd gazdasagi
tarsasaggal tagsagi viszonyban allé pénztartagok
kére;

k) az ugyanazon munkaltatoval munkavégzésre
iranyulé egyéb (megbizasi, vallalkozasi)
jogviszonyban allé pénztartagok kére

I} adott idészakban pénztarba belépdk kére,




m) a tdmogaté altal meghatarozott pénztartagok
kore.

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

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

évi 10.001 Ft és 120.000
Ft kozotti részre

évi 120.001 Ft és 240.000
Ft kdzotti részre

évi 240.001 Ft és 500.000
Ft kHzotti részre

évi 500.001 Ft feletti részre

fedezeti tartalék 90,00 %
m(ikédési tartalék 9,90 %

likviditasi tartalék 0,10 %
fedezeti tartalék 94,00 %
mliktdési bevétel 5,90 %
likviditasi tartalék 0,10 %
fedezeti tartalék 96,00 %
miikédési bevétel 3,90 %
likviditasi tartalék 0,10 %
fedezeti tartalék 98,00 %
miikédési bevétel 1,90 %
likviditasi tartalék 0,10 %
fedezeti tartalék 99,00 %
miikédési bevétel 0,90 %
likviditasi tartalék 0,10 %

A Pénztar alapszabalyaban régzitette az Gjonnan belép8, mas pénztarbdl atlépd
tagok esetében eltérd felosztasi elveket alkalmaz.

Az Alapszabaly rogziti ez eltérd felosztas szabalyait:,10.3.2.
Az (] beléptk, mas pénztarbdl atlépd pénztartagok elsd kéthavi tagdijabél a
miiktdési tartalékra 4000 forinttal nagyobb dsszeg kerll felosztasra, mint ami az

egyébként meghatarozott aranyok

alkalmazasabol adédna.’

2. Nyugdijpénztari szolgaltatasok

- jaradékszolgaltatas és/vagy

- egydsszegii kifizetés

Il Mlkddés

A Pénztar tevékenységét a Budapest, Konyves Kalman krt. 48-52. sz. alatti bérelt

ingatlanban folytatja.

A Nyugdijpénztar 2006. éviél kezdbédben sajat maga végzi a teljes adminisztraciot.
Pénztarunk szamara az informatikai szolgaltatast az Allianz Hungaria Zrt. biztositja.




A pénztar vagyonkezelbje az Allianz Alapkezeld Zrt. A vagyonkezel6 biztositja a
mindenkori jogszabalyokban el&irt személyi, targyi és garancialis feltételeket a kezelt
pénztarvagyon tekintetében.

A Dbefektetési Ugyleteket az Allianz Hungéaria Nyugdijpénztarral egyeztetett
befektetési politka és a Nyugdijpénztar Vagyonkezelési Szabalyzata alapjan
szervezik és bonyolitjak le. A vagyonkezeld tevékenységéért dijazasban részesdl,
melynek mértéke a piaci értéken szamolt éves atlagos befektetesi allomany 0,78 %.
Ezen felil a Nyugdijpénztart terhelik a befektetések kapcsan felmeriilé egyéb
koltségek {bankkéltségek, AETF dij, KELER kéltség) is.

A letétkezelést (értékpapirszamla kezelést) az Unicredit Bank Hungary Zrt. végzi a
Nyugdijpénziar szamara. Ennek keretében a letétkezelénél letétként kezelt, valamint
a Keler Zrt.-nél vezetett banki értékpapirszamlakon jovairt értékpapirokrol
nyilvantartast vezet, illetve teljesiti az értékpapirszamlara vonatkoz6 elbirasokat.

A tarsasdg konywizsgaldja a FOT AUDIT Konyvvizsgdlo Kft. bejegyzett
kdnyvvizsgaléja, Liptakné Olah Eva.

Az Allianz Hungaria Nyugdijpénztar a szamvitelrol sz6lé6 2000. évi C. térvény, az
dnkéntes kolcsdnds biztositdé pénztarak beszamolasi és  kdnyvvezetési
kételezettségérdl szold 223/2000. (XII. 19.) kormanyrendelet alapjan (izemgazdasag
szemiélet(i kettds kdnywvitelt vezet és a naptari év végén az eszkdzeirdl és annak
forrasairdl éves pénztari beszamolét készit, amelyet a naptari év végén december
31-ével, mint fordulénappal zar le.

Vagyoni, pénziigyi, jovedelmi helyzet alakulasa

A pénztar vagyoni és jovedelmi helyzete stabil. A pénztar miikbdésének eredmenye
2016. évben 23.635 ezer Ft volt, mely az el6z6 évi eredményhez képest értekben
16.182 ezer Ft-tal javult. A 2016. évi miikédés és kiegészit6 vallalkozasi tevekenyseg
mérleg szerinti eredménye is pozitiv eredménnyel zart.

A mikddési célu bevételek (befektetési tevékenység bevétele és a kiegészitd
vallalkozasi tevékenység bevételei nélkil} az el6zé évhez képest 3,36%-kal
cstkkent.

A miikédéssel kapcsolatos raforditasok 5,74%-kal csokkentek.

A szokasos mikodési tevékenység eredménye az el6z6 két tényezd egylttes
hatasaként jelentsen javult, a 2015. évi 24.737 ezer Ft veszieséggel szemben
2016. évben 3.412. ezer Ft pozitiv eredménnyel zart.

A nyugdijpénztar kiegészit6 vallalkozasi tevékenységet is folytat.

Kiegészits vallalkozasi tevékenység eredményének alakulasa

Megnevezés 2015, év 2016. év valtozas %-ban
(adatok ezer Ft- | (adatok ezer
han) Ft-ban)
Kiegészité vallalkozasi tevékenység bevétele 4.205. 3.700. -12
Kiegészit vallalkozasi tevékenység réforditasa 2.652. 2.669. 0,64
Kiegészité vallalkozasi tevékenység eredménye 1.553. 1.031. -34




Miikbdéssel kapcsolatos raforditasok 2016. évi valtozasa 2015. évhez képest

Raforditasok Valtozas ezer Ft-ban(targyéev-elbzé év)
Anyagjellegii réforditasok -14.320.

Személyi jellegl raforditasok 9.899.
Ertékcsdkkenési leirds 2.776.

Mikddéssel kapcsolatos egyeb -64.613.

réforditasok

Mikodéssel kapcsolatos raforditasok -66.258.

0sszesen

Fedezeti tartalék valtozasa
adatok eFt-ban

Megnevezés 2015. évi tényleges | 2016. évi tényleges | 2016. évi tervezett
valtozas valtozas valtozas
| Egyéni szamlak 7.015.696 11.770.473. 2.074.132.
Szolgéltatasi -35.491 -1.917. 87.
szamlak
Fedezeti tartalék 6.980.205 11.768.556. 2.074.219,

A 2016. évi fedezeti célu bevétel a 2015, évi fedezeti céll bevételt 1.102.075. ezer
Ft-tal meghaladta.

A targyévi szolgaltatasi célu bevétel 32,95 %-kal meghaladta a tervezett bevételt (Id.
10.2.sz. fuggelék).

A likviditasi célt bevételek 9,2%-kal meghaladtak 2016. évben az eléz6 évi bevételt.
A tervezett bevételhez képest a tényleges bevétel 31,21%-kal csékkent.

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

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

A pénztari mérleg féosszege 181.420.342. ezer Ft, mely 14.555.142 ezer Ft-tal
emelkedett.

A sajat téke 232.992 ezer Ft-tal, a céltartalékok 11.347621. ezer Fi-tal, a
kotelezettségek 2.965.297. ezer Ft-tal, a passziv id6beli elhatarolasok 9.232. ezer Ft-
tal emelkedtek.

1.) Eszkézok

Az eszkdzdk fébb csoportok szerinti alloméanyat, a 2015. évhez képest tbrtént
valtozasat az A/7., az 6sszetételének alakuldasat pedig az A/8. sz. tablazatokban
mutatjuk be. Az eszkdézok allomanya 166.865.200 ezer Ft-rél 181.420.342eFt-ra
valtozott, ami 8,72%-os ndvekedésnek felel meg.

1.1. Immaterialis javak

A szellemi termékek kdzbtt az alabbiakat tartjuk nyilvan:




- Libra dnkéntes nyugdijpénztari modul

- QOracle Database Standard Edition

- OCR modul

- AIR modul

- Linux, Windows rendszerek

- Internetes Pénztartagi Szamlainformaciés rendszer

- WEB-en a tagok tajékoztatasa céljabol a portfoliok megjelenésének grafikus
megjelentés

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

A szellemi termék esetében az értékcstkkenés 33 %-os leirasi kulccsal keriilt
elszamolasra.

Terven fellli értekcsOkkenés nem keriilt elszamolasra.
1.2. Geépek, berendezések, felszerelések

A pénztar a gépek, berendezések kodzdtt Pancélszekrényt (14,5% leirasi kulcs),
Iphone 5¢, Sony Xperia telefonokat (33,3% leirasi kulcs) tartott nyilvan.

A Nyugdijpénztar tulajdonaban két személygépkocsi van. Skoda Octavia LNL-107,
Skoda Octavia NCZ-319 forgalmi rendszammal.

A személygépkocsik utan 20 %-os leirasi kulcs alkalmazasaval keriilt elszamolasra.
Az immateridlis javak, targyi eszkdzOk nettdé és bruttd értékének, valamint az
elszamolt értékcsokkenés alakulasat a 2. sz.; a 3. sz. fuggelékek tartalmazzak.

1.3. Tartés befektetési céli ingatlanok és kapcsolddé vagyoni értékii jogok

Az Aranykorona Nyugdijpénztar 2011. december 31-i beolvaddsédval az Allianz
Hungaria Onkéntes Nyugdijpénztar tulajdonaba keriilt a Budapest, Bajcsy Zs. Ut 62.
szam alatti ingatlan.

A Hunalpa Nyugdijpénztar beolvadasaval egyidében a pénziar tulajdondba kerilt a
Budapest, Kiralyhagé u. laké ingatlan, valamint Cserkesz6l6 beiterlileten taldlhatd
beépitetlen 3 telek.

A kiegszité mellékletét képezi az Ingatlan értékeld beszamoldja.

2016. evben lezaruit a Bakcsy Zs. u. ingatlan valamint a Kiralyhagé u.-i ingatlan
eladasa.

1.4. Részesedések, lizletrészek sajat alapitast gazdasagi tarsasagban

Az Aranykorona Nyugdijpénziar beolvadaséaval egyidejlleg a Nyugdijpénztar az Elsé
Agrar Pénztarszolgaltatd Kft.-ben 100 %-os tulajdoni részesedést szerzett. 2016.
évben 260 millié Ft tdke leszallitast hajtottunk végre. Az lzletrész kényv szerinti
ertéke 4.175. ezer Ft. Piac értékitélete alapjan 2016. december 31.-ig 1.810. ezer Ft
arfolyamveszteség és 31 eFt arfolyam nyereség kerilt elszamolasra. Az el6hbiek
alapjan a részesedés piaci értéke 2016.12.31.-én 2.396. ezer Ft volt.

1.5. Befektetések



A pénztar esetében az eszkozok kdzbtt az A/7. tablaban a befektetések, illetve a
befektetések értékelési kildnbdzete dsszevontan tartalmazza a befektetett pénziigyi
eszkozOok, illetve a forgd eszkdzdk kHzodtt kimutatott ériékpapirok allomanyat, illetve
azok értékelési killonbozetét. Igy is szemléltetve a befektetések jelentdségét.

A Nyugdijpénztar befektetési portfolidinak dsszetétele és nagysagrendje megfelel az
onkéntes befektetési elbirasairdl szélé 281/2001. (XIl. 26.), kormanyrendeletben
foglaltaknak. A nyugdijpénztar a befektetési kormanyrendeletben foglaltaknak
megfeleléen naponta a befektetési portfolidikat értékeltetni kell. Az értékelést a
letétkezeldnek kell elvégezni.

A letétkezeld altal értékpapironként megallapitott piaci értékbél le kell vonni a
kamatozd értékpapirok esetében a konyv szerinti értéket, igy megkapjuk az
értékelési kulénbbzetet. Az értékelési kilénbdzetet jogcimenként kell kimutatni, agy,
mint idéaranyos kamatbol, jard osztalékbdl, deviza arfolyamvaltozasbdl, egyéb piaci
értékitéletbdl adodo értékkilonbozet.

Eszk&zdk f6 csoport szerinti alakulasa
adatok ezer Ft-ban

Eszkdz csoport 2015. évi zaré 2016. évi zard
A) Befektetett eszkdzdk 131.498.018 146.556.696.
B) Forgbeszkdzok 35.364.264 34.862.625.
C) Aktiv idébeli elhatarolasok 2.8 1.021.
Eszkdzbk dsszesen 166.865.200 181.420.342,
Befekietett eszk6zdk aranya:
2015. 2016.
131.498.018/166.865.200=78,80% 146.556.696/181.420.342=80,78%

A befektetett eszkdzok aranya 2016. évben ndvekedett 2015. évhez viszonyitva.

A befektetett pénzlgyi eszkdzdk konyv szerinti értéke 2016. évben 11.760.404. ezer
Ft-tal novekedett.

A befektetett pénziigyi eszkdézdk értékelési kilonbdzete 3.298.275 ezer Fi-tal
névekedett 2015. évhez viszonyitva 2016. évben.

A befektetett pénziigyi eszkézoék kozdtt szereplé Egyéb tartésan adott kélcsdn
(lakascéll kdlcstnok) értéke 2015. évhez képest 12.608. ezer Fi-tal emelkedett.
2016. december 31.-i zard allomany 43.814. ezer Ft.

Forgbeszkozok aranya:
2015. 2016.
35.364.265/166.865.200=21,19% 34.862.625/181.420.342=19,22%

Forgéeszk&zok aranya 2016. évben az el6z6 évhez képest 1,98%-kal cs6kkent.

A forgdeszkdzdk kézott kimutatott értékpapirok valaimnt pénzeszkdzék konyv szerinti
értéke 2016. évben 97.815. ezer Fi-tal csékkent.

A forgdeszkozok értékpapirjainak valamint pénzeszkdzok értékelési kilonbbzete -
64.818. ezer Ft-tal nOvekedett 2015. évhez viszonyitva 2016. évben.

A nyugdijpénztari befektetések névértékét, beszerzési értékét, az elszamolt
értékelési kiilbnbozetet a 4/1. sz. fliggelék tartalmazza.
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A nyugdijpénztari befektetések fbldrajzi megoszidsat a 4.2. sz. flggelék,
devizanemenkénti megoszlasat a 4.3. sz. fiiggelék, mig az elszamolé egységek
alakulasat a 4.4. sz. fuUggelek tartalmazza.

A nyugdijpénztari befektetésekkel kapcsolatosan elszamolt pénzigyi bevételeket és
raforditasokat tartalékonként az 5. sz. fiiggelék tartalmazza. 2016. évben az egyéni
és szolgaltatasi szamlakon jévairt realizalt és nem realizalt hozam 9.942.443. ezer Ft
(egyéni szamlan jovairt realizalt, nem realizélt hozam 9.941.379. ezer Fi,
szolgaltatasi szamlakon jovairt realizalt €és nem realizalt hozam 1.064. ezer Ft), a
likviditasi céla realizalt és nem realizalt hozam 4.710. ezer Ft, a miikddési céla
befektetés eredménye 19.192. ezer Ft volt (6. sz. fuggelék).

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

A munkavallaléknak folyésitott lakas kolcson 1 éven belil esedékes reszét a Pénztar
az egyéb kovetelések kdzott mutatja ki. Ennek 6sszege 7.321. ezer Fi.

A pénztar a mérlegforduld napjaig le nem zart hataridés és opcids Ugyletekettel nem
rendelkezett.

A pénztar 2016. évben értékpapir kblcsonbe adasabdl szamrmazé kdveteléssel nem
voit.

Befektetés Osszetétel alakulasa

' ' Piaci érték
Befektetés megnevezése | 2016.12.31.-i piaci megoszlasa %-
érték {(ezer Ft-ban) ban
Tartés befektetési célu
ingatlanok 10.200. 0,01
Magyar részvények 6.273.304. 3,62
Befektetési jegyek (hatarozatlan
ft. idej() 71.930. 0,04
Kiilfoldi pénzértékre sz0l6
befektetések (részvények és 31.236.689.
befektetési jegyek) 18,03
Vallalati, hitelintézeti kitvények 4.727.524. 2,73
Jelzéloglevél 5.909.417. 3.41
DKJ 13.532.398. 7,81
Allamkétvények 106.398.894. 61,40
Tagi kélcsodn 96.814. 0,06
Pénzeszkdzok 7.972.494. 4,60
Ath(z6d6 tételek -2.988.754. 1,72
Munkavallaléi kdlcson (lakas) 51.135. 0.03
Uzletrész 2.396. 0,00
Osszesen _ 173.294.441. 100,00
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BEFEKTETESI POLITIKA
2015, év februar hd 1. napjatol- 2016. aprilis 30. napjaig
I. Befektetési politika célja, alapelvei, a befektetési politikdban érvényre

juttatandd pénztartagi és pénztari érdekek, kapcsolodasa egyéb pénztari
dokumentumokhoz

A befektetési politika célja, hogy a Pénztar Alapszabalyaban meghatarozott elveket és a hatékony és
koltségtakarékos gazdalkodasi mddszereket figyelembe véve szabalyozza az alabbiakat:
a) a Pénztar befektetéseinek altalanos elveit és szabalyait,
b) a befektetési keretszabalyokat,
c) a vagyonkezeltk és a letétkezelok megvalasztasanak, értékelésének, dijazasanak szabalyait,
d) a pénztér befektetéssel foglalkozé alkalmazottainak feladatait,
e) a befektetési politika értékelésének, modositasanak feltételeit,
f) az egyes pénztari tartalékokhoz tartozo kockazatvallalasi képesség és lejarati
szerkezetet,illetve az ezekhez tartozé befektetési portfolick dsszetételeit, hozammutatéit,
ezektdl vald lehetséges eltérés nagysagat,
d) tovabba egyéb kapcsolédd eljarasi szabalyokat.

A pénztar a gazdalkodasa soran elért bevételeit - killénosképpen a befektetett eszkozék hozamat -
kizdrélag a szolgattatasok fedezetének biztositasara, a szolgaltatasok szinten tartasara, illetve
fejlesztésére, valamint a gazdalkodas koltségeinek fedezésére fordithatja, abbdl tartalékokat képez. A
Pénztar vagyona sem osztalék, sem részesedés formajaban nem fizethet? ki.

A Pénztér befektetéseinek nyilvantartasakor meg kell jellni, hogy a befektetés forrasa melyik tartalék
volt. A befektetés hozama kizar6lag azt a tartalékot illeti, amelybd! a befektetett eszkdz szarmazott.

A Pénztar a kockazatok mérséklésére és az egyoldall kockazati fliggdség megelzése érdekében
befektetéseit kételes az alabbiak szerint megosztani:

a) befektetési formak,

b) lejaratok,

c) kockazat,

d) befektetési kdzvetitk
szerint.

1.1.  ABefektetés célja

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

Altalanos elvaras, hogy a fedezeti portfolidk esetében a felnalmozasi id6szak teljes hosszét tekintve
dsszességében a Pénztar realhozamot érjen (redlhozam szamitas soran a KSH altal kbzzétett éves
inflaciés adatokat kell alapul venni).

1.2, A Befektetési alapelvek

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

a) megtakaritasok biztonsaga,

b) folyamatos likviditas,

¢) torekvés a portfolidkra jellemzd idGtavon kimagaslé atlaghozam elérésére,

A pénztari befektetések lejaratanak és likviditasénak dsszhangban kell lennie a Pénztér rovid lejaratd
(éven beliili) &s hosszii tavi (éven tdli) kételezetiségeivel, fenntartva a Pénztar folyamatos
fizetoképességét.
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A pénztari vagyon kizardlag a tagsag érdekében és csak a hatélyos jogszabalyokban meghatérozott
eszkozokbe fektethetd be. A Pénztar csak sajat eszkdzeit fektetheti be.

1.3. A befektetési politikdban érvényre jutd érdekek

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

A pénztér alapvetd érdeke a likviditds megOrzése, valamint az elérhetd legnagyobb biztonsag melletti
maximalis hozam elérése.

1.4. A befektetési politika kapcsolédasa egyéb pénztari dokumentumokhoz
A targyévre vonatkozo befektetési politika az éves beszamol6 kiegészitd mellékletét képezi.

A targyévre vonatkozo befektetési politika a Valaszthaté Portfoliés Rendszer Szabélyzatanak
mellékletét képezi.

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

1.5 Pénztari hozamok értékelése

Sem a portféliok varhato Osszetétele, sem a korabban elért hozamok a jovre vonatkozéan nem adnak
garanciat.

A hozamok értékelését érdemes hosszabb tavi teljesitményeik alapjan megitélni, melyre els6 sorban
az atlagos redlhozamok {befektetések inflacié felett eredménye) alkalmasak.

A Pénztar altal elért szézalékban kimutatott nett6 befektetési eredmény nem feltétleniil esik egybe a
tagok egyéni szamlajan megjelend hozammal, ez utdbbit erdteljesen befolyasolhatjék az egyes egyéni
szamlakon megjelend jelent6sebb dsszeg(l ki-, vagy befizetések, valamint azok idGpontja (azaz az
egyéni szamla iddszakonkénti tlagegyenlege).

Il. A befektetési politika meghatarozasa, értékelésének és maddositasanak
feltételei

2.1. Az Igazgat6tanacs legalabb évente koteles dontést hozni a befektetési politika meghatarozisa,
fenntartasa, vagy médositasa targyaban, melyet a soron kévetkez& kbzgytilés fogad el és — mivel a
Befektetési politika egyben a VPR szabalyzat melléklete igy — nylijtja be engedélyezésre a Pszaf
részére.

2.2, Az Igazgatotanacs a befektetésekeért felelds vezetd altal elkészitett — befektetési politikara
vonatkozd — elGterjesztését az igazgat6tanacsi lilésen megtérgyalja.

Az irasbeli elGterjesztéshez a befektetési vezet, illetve a vagyonkezelést végzd szervezet képviseli
sz6beli kiegészitést tesznek.

2.3. A befektetésekeért felelGs vezetd elSterjesztésének ki kell térnie az adott évi teljesitmények
értékelésére ezen beliil mind az egyes portfoliok referencia indexektdl torténd eltérések okaira, mind
piaci versenytarsak portfolié elemzéseire.

Ezen tdl tartalmaznia kell egy a piaci elemzés alapjan elkészitett az elkdvetkezd 1 éven beliil varhat6
fébb értékpapirpiaci varakozasokat.

A fentiek alapjan az egyes portfolibkra vonatkozd javaslatot kell megfogalmaznia referencia indexekre,
befektetési limitekre.

2.4, Az lgazgatdtanacs negyedévente elfogadja a befektetési politikinak megfelels iranyelveket és az
el6zd negyedéves befektetési eredmények beszamoldit. A befektetési iranyelvekrdl sziiletett dontés
eldkészitése minden esetben indoklassal térténjen, a javaslathoz kapcsol6dé részletes tajékoztatassal.
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Az |gazgatdtanacs dontését abban az esetben is szilkséges régziteni —illetve a soron kévetkezd
kézgytilésen is megerdsiteni — ha Befektetési politika valtozatianul hagyasarél sziiletett hatarozat.

lIl. A befektetési eljarasban részt vevok, feladatmegosztas, ellendrzés

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

3.1. A befektetésekért feleléis vezetdije, alkalmazottaj

A pénztar befektetésekért felelds vezet6t alkalmaz. A befektetésekért felelds vezetd késziti el a
befektetési politikét, a befektetések iranyelveit, valamint értékeli az elmalt idszak teljesitményét,
kiilonds figyelmet szentel a piaci arfolyamok és a vagyonkezelS altal megkétott iizletei arfolyamainak
megvizsgalasara.

A pénztar befektetéssel foglalkozo alkalmazottait a pénztar Gigyvezetd igazgatdja valasztja ki, akikkel
munkavégzésre iranyul6 szerz6dést kot. A kivalasztas soran elstdleges érdek a szakmai felkésziiltség.

A pénztér befektetéssel foglalkozo alkalmazottai tevékenységének értékelését a pénztar ligyvezetd
igazgatdja végzi el, aki sziikség esetén beszamol errl a pénztar Igazgatotanacsa részére.

3.2. Bels6 ellendr

A pénztar f8allasi belst ellendr(oke)t alkalmaz. A belsS ellendr a belsS ellenrzési szabalyzatban
foglaltak, valamint az elfogadott éves bels§ ellenéri munkaterve szerint rendszeresen ellendrzia
befektetési politika megval6sulasat, a jogszabélyi feltételek és a befektetési limitek betartasat, tovabba
a vagyonkezel6i dontések optimalis voltat.

A belsd ellendr az ellendrzése soran tett megallapitasairdl ellendrzési jelentésben illetve ellendrzési
jegyzBkonyvben szdmol be, melyet eljuttat a pénztar Ellendrzd Biztossagahoz, a pénztér ligyvezets
igazgatdjahoz, valamint — amennyiben az el6zoektdl elkiiléniilt személyrdl, szervezetrdl van sz — az
ellendrzési feladatot elrendelhoz is.

3.3. Az Igazgatétanacs

A pénztér |gazgatotanacsa meghoz minden hatérozatot, déntést, szitkséges intézkedést a befektetési
politika 2.; 3.4.5.; 3.5.5; 4.7.3. pontokban kériilirt befektetéseket érintd kérdéskérokben.

Az intézkedések kirében az Igazgatdtanacs efrendelhet azonnali intézkedést, illetve a rendes
tigymenetnek megfelel§ eljarast.

3.4. Vagyonkezeld(k)

APénztar a 3.4.1. és 3.4.2. pontban koriilirtaknak megfelelden kivalasztott kiilsg vagyonkezeld(kk)vel
végezteti el a vagyonkezelési feladatokat, a 3.4.3. pontban foglaltak figyelembe vételével megkotott
vagyonkezel6i szerzddés alapjan.

3.4.1. A Pénztar a vagyonkezel6t nyilvanos palyazat (itjan hosszii tavra valasztja ki. A kivalasztas soran
elsddieges érdek a biztonsag és megbizhatosag. Dijazasuk mértéke a beérkezett, elfogadott palyazat
eredménye alapjan alakul ki.

3.4.2. Vagyonkezelt alkalmazasanak altalanos feltételei

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

3.4.2.2. Avagyonkezelés ellatasaval nem bizhat6é meg:
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a) az adminisztracids és nyilvantartasi, illetve a biztositismatematikai feladatok elvégzésével
megbizott szervezet,

b) olyan szervezet, amely ellen cs6d- vagy felszamolasi eljarés van folyamatban, illetve az
tizletmenet kihelyezését megelz6 2 évben csddeljarast folytattak le, tovabba

c) olyan szervezet, amellyel befolyassal rendelkezd tulajdonosa, vezetd tisztségviselSje vagy
ezek kdzeli hozzatartozdja a pénztar vezetd tisztségviseldje, vagy ezek kozeli hozzatartozdja.

3.4.3. Vagyonkezeldvel kotendd szerzddés szabalyai

3.4.3.1 Avagyonkezel6i szerzdésnek a kévetkezoket kel tartalmaznia
a) a kezelésre atadott vagyon meghatarozasét,
b) a pénztér ltal kezelésre tadott vagyonnak a vagyonkezel6 vagyonatdl, illetve mas
megbizés alapjan kezelt vagyontdl elkiilénitett kezelésének szabalyait,
c) a befektetési korlatok és a vagyonkezelési eldirésok betartdsanak biztositékait,
d) rendelkezést arra vonatkozéan, hogy a vagyonkezeld olyan nyilvantartasokat vezet,
amelyek a pénztar jelentési és beszamolasi kotelezettségéhez sziikséges adatokat hitelt
érdemlden tartalmazzak,
e) rendelkezést arra vonatkozéan, hogy a vagyonkezeld a pénztar részére, illetve a pénztar
nyilatkozata alapjan mas szolgaltatok, és a Feliigyelet részére a jogszabélyok szerinti formaban
biztositja azok jogszabalyokban eldirt nyilvantartasi és beszamolasi kotelezettségeinek
teljesitéséhez sziikséges, a pénztérra vonatkozo adatokat.

3.4.3.2 Semmis a vagyonkezel§i szerz6dés akkor, ha
a) a vagyonkezeld nem rendelkezik a vagyonkezelési tevékenység végzéséhez sziikséges
engedéllyel, illetleg a Feliigyelet altal jovahagyott, a tevékenységre vonatkozo
lizletszabalyzattal,
b) a vagyonkezelési szerz6dés nem tartalmazza a jelen pont el5z8 bekezdésében foglaltakat.

3.4.3.3 A vagyonkezeldi szerz6dés tartalma nem sértheti a pénztar gazdélkodéasanak
nyilvantartasaval, biztositas-matematikai &s befektetési feladatainak ellatasaval kapcsolatos
jogszabalyi eldirasokat, vagy a pénztar vagyonkezelési és eszkdzértékelési szabalyzatat.

3.4.4. VagyonkezelG feladatai.

3.4.4.1. Avagyonkezeld a sajat nevében, a pénztar érdekében jar el, a pénztérakra vonatkozd
gazdalkodasi, szamviteli, biztositdsmatematikai &s befektetési elSirasok szerint.

3.4.4.2. Avagyonkezeld az Igazgat6tanacs altal elfogadott befektetési politika alapjan
meghatérozott vagyonkezelési iranyelvek alapjan végzi munkéjat, mely soran térekednie kell a
meghatarozott referencia index hozam mutatok portfolionként torténd elérésére.

3.4.4.3. Avagyonkezels a kezelésében |évd pénztari vagyon értékének alakulasérdl negyedévente
beszamolot készit.

3.4.4.4. AvagyonkezelS a befektetési politika kialakitdsa soran a befektetési vezetd altal
elGterjesztett stratégidhoz kapcsolédéan véleményezést kell készitenie.

3.4.4.5. A vagyonkezeld back office tevékenysége soran az elszamold egységes rendszerhez
kapcsoléddan napi egyeztetéseket végez a letétkezelGvel és a Pénztarral, melynek sorén
felmeriilg feladatait egy haromoldald eljarasi rend alapjan kell végeznie.

3.4.4.6. A vagyonkezeld koteles a jogszabalyi hatariddnek megfelelden megsziintetni a
limitsértést, & mind a limit megsértésérdl, mind pedig annak korrigalasarél haladéktalanul
tajékoztatnia koteles a Letétkezeldt, ill. a Pénztar befektetésekért felelds vezetdjét.

3.4.5. A pénztar vagyonkezel§jének értékelését a pénztdr Igazgatotanacsa kbzvetlenll végzi. A
vagyonkezeld értékelése soran az Igazgatétanacs vizsgalja a befektetési politikdnak megvalbsitasat,
kiemelt figyelemmel az elért eredményekre (portfolio & a benchmark-portfolié hozaménak
osszevetése).
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3.4.6. Avagyonkezel§ megbizasa esetén is a pénztar gondoskodik arrdl, hogy a vagyonkezelési
eldirasok ellendrzéséhez sziikséges informaciok a Feliigyelet rendelkezésére alljanak.

3.5. Letétkezeld

A pénztar a 3.5.1, és 3.5.2. pontokban kériilirtaknak megfelelden kivalasztott, a befektetési
vallalkozésokrél és az arutdzsdei szolgaltatokrél, valamint az altaluk vegezhetd tevékenységek
szabalyairél sz616 2007, évi OXXVII. térvény (Bszt.) szerinti, letétkezeldi szolgaltatas nydjtasara
jogosult hitelintézettel végezteti el a letétkezel5i feladatokat, letétkezelSi szerzGdés alapjan.

3.5.1. A pénztér a letétkezelSt nyilvanos palyazat (tjan hossz( tavra valasztja ki. A kivalasztas soran
els6dleges érdek a biztonsag és megbizhatoség. Dijazasanak mértéke a beérkezett, elfogadott
pélyazat eredménye alapjan alakul ki.

3.5.2. Letétkezel® alkalmazésénak éltalanos feltételei:
a) A Pénztar csak egy letétkezelSt bizhat meg.
b) Letétkezeldi feladatokkal a pénztar nem bizhatja meg a vagyonkezeléssel, illetve a
szolgaltatasi feladatokkal megbizott gazdalkod6 szervezetet.
c) A pénztar és a letétkezelS kozott sem kdzvetlen, sem 10 szézalékot meghaladé kbzvetett
tulajdonosi, sem egyéb olyan gazdasagi kapcsolat nem lehet, amely dsszeférhetetlen a
letétkezeldi feladatok ellatasaval.
d) A pénztér ltal a befektetések iranyitésara alkalmazott személy és a befektetéssel
kapcsolatos szervezeti egység dolgozdja nem lehet a pénztér letétkezeldjénél tisztségviseld,
vezetd allasi alkalmazott vagy olyan feladatkorben dolgozo személy, aki a letétkezeléssel
kapcsolatosan utasitasokat adhat.
e) A pénztar vagyonkezelSjénél a vagyonkezelést iranyit6 és a vagyonkezeléssel foglalkozd
személy nem lehet a pénztar letétkezeljénél tisztségviseld, vezetd allasa alkalmazott vagy
olyan beosztashan dolgoz6 személy, aki a letétkezeléssel foglalkozé szervezeti egységet
irdnyitja, vagy annak kézvetlen utasitasokat adhat.

3.5.3. LetétkezelGvel kétendd szerzodés szabalyai

A pénztar a letétkezelSvel megkotott szerz8dést 3 napon belill bejelenti a Felligyelet felé, a Feliigyelet
altal rendszeresitett adatlapon.

3.5.4. Letétkezeld feladatai

3.5.4.1. A letétkezel5 feladati kiterjednek tobbek kozoétt a jogszabalyi limitek ellendrzésére, a
pénztar befektetési portfolidjanak értékelésére, valamint szilkség esetben jelentés tételére a
Feliigyelet és a Pénztar Igazgatotanacsa felé is.

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

3.5.4.3. A letétkezeld a Pénztar nevében eljarva tevékenységét a Pénztar érdekében a
letétkezelésre vonatkozd megbizasnak megfelelGen koteles végezni. Kételes felhivni a pénztar,
iletdleg a vagyonkezel figyelmét arra, ha a befektetési megbizas végrehajtasa sérti (sértené)
vagy veszélyezteti (veszélyeztetné) a pénztar érdekeit.

3.5.4.4. A letétiezel8nek vissza kell utasitania minden olyan utasitast, amely a pénztari
befektetésekre vonatkozo jogszabalyi elGirasokkal ellentétes. Abban az esetben, ha a letétkezeld a
befektetési el6irasok megsértését észleli, azt legkésdbb a kdvetkezd munkanapon kételes a
Feliigyeletnek és a Pénztarnak jelenteni, és a pénztéri szolgaltatot (szolgaltatdkat) értesiteni. A
Pénztar kdteles minden befektetési tevékenységét olyan médon végezni, hogy a Pénztér

tulajdonéban lévd és a vagyonkezelést végz0 szervezet vagy szervezetek rendelkezésére
bocsatott eszkdzok teljes egészében és folyamatosan a letétkezel® birtokaban maradjanak.
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3.5.4.5. A letétkezeld back office tevékenysége soran az elszamol6 egységes rendszerhez
kapcsolddéan napi egyeztetéseket végez a vagyonkezelvel és a Pénztarral, melynek soran
felmeriil6 feladatait egy haromoldal eljarasi rend alapjan kell végeznie.

3.5.5. A pénztir letétkezelSjének értékelését a pénztér Igazgatotanacsa kozvetlendil végzi. A
letétkezeld értékelése soran az Igazgatdtanécs a gyors, pontos, megbizhato adatszolgéltatas
teljesitését vizsgalja.

V. Befektetési stratégia szabalyai

4.1 Az egyes pénztari tartalékokhoz tartozé kockazatvallalasi képesség és lejarati szerkezet, valamint a
pénztar meglévd, illetve a varhaté kételezettségei alakulasa alapjén meghatarozott befektetési
stratégiai eszkézallokacié (minimum s maximum arényok) és a megcélzott hozamok mutatéi
(referenciaindexek)

A jelen fejezet befektetési aranyait piaci értéken kell szamitani.

A pénztér az alabbi befektetési portfolidkat alkalmazza:
a) likviditasi,
b) miikodési,
c) fedezeti egyéni szamlak,
¢/a) klasszikus portfolid;
¢/b) kiegyensulyozott portfoli6;
c/c) névekedési portfolio;
c/d) kockazatvallalé portfolio;
d) fedezeti szolgaltatasi szamlak,
d/a) banktechnikai jaradék portfolid;
d/b) életjaradék portfolio;
e) fiiggd.
A potféliok dsszetétele és referencia indexei a 1.szdémi Mellékletben, mig a portfolidk fobb jellemzdit
(részvény célaranyait, optimalis idGtavijat, kockazatait, stb.) bemutatd tajékoztatd a 3. szamad
Mellékletben talalhatd.
4.2, Amennyiben az el6z8 pontokban meghatéarozott befektetési aranyoktdl a pénztar vagyonkezelGje
eltér, akkor a rogzitett limiteknek megfeleld portfolié aranyokkal valé megfelelés érdekében azokat a

lehetd leghamarabb, de nem késébb, mint 8 munkanap alatt helyre kell aliitani a limiteknek megfeleld
portfoliot

4,3, A pénztari referenciaindex szamitasi modja:

A Pénztar referenciaindexe az egyes vagyonkezeltk altal kezelt részportfolidk hozamszamitasi
periodus alatt publikalt referencia hozamok adott idoszaki szazalékos véltozasanak siilyozott szamtani
atlaga.

Az éves referencia hozam megallapitasa; BMR=(1+bmr1) x (1+bmr2) x (1+bmr3) x.....x (1+bmri2)
-1

ahol bmr1, bmr2, bmr3 ..... bmr12 a Pénztérnak az évet alkotd 12 honapra vonatkozo referencia
hozamok szorzata.

4.4, Eltérés a referenciahozamtél

Amennyiben az egyes portfoliok teljesitménye jelentSsen kisebb (lasd lejjebb) az adott portfoliéra
vonatkozo referenciahozamnal, akkor a pénztar befektetésekért felelds vezetdje elSterjesztést nydjt
be az Igazgatétanacsnak a sziikséges intézkedések megtétele érdekében.

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

- kiegyensalyozott portfolié esetén meghaladja a 100 bazispontot,

- névekedési portfoli6 esetén meghaladja a 200 bazispontot,

- kockazatos portfoli6 esetén meghaladja a 400 bazispontot.

Amennyiben a jelentds eltérés oka a stratégiai portfolio Gsszetételtdl vald eltérés, a pénztar
befektetésekeért felelds vezetdje haladéktalanul értesiti az Igazgatétanacsot, amely utasithatja a
vagyonkezelést végz6 szervezetet a befektetési politikiban megcélzott helyzet elaliitasa érdekében 3
munkanapon bellil intézkedések megtételére.

4.5. Portfoli6 dsszetételen a pénztar altal a meghatarozott céliddszakban kévetni kivént lehetséges
portfoliészerkezeteket tekintjiik. A vagyonkezel§ eltérhet a fentiekben meghatérozott portfolié
sszetételtdl jelen dokumentum, vonatkozo szabalyzatok egyéb elGirasainak és a jogszabalyi korlatok
betartaséval, de az ettdl valé eltérésbdl szarmazo kockazat — a referenciaindex szémitési modjan
keresztiil - a vagyonkezeld értékelésében jelentkezik

Avélaszthatd portfoliok mindegyikének meg kell felelnie a pénztari befektetésekre és az azok
kezelésére vonatkozo eldirasoknak.

A portfolio osszetétel a Befektetési politika kovetkezd médositasig, de legkézelebb a 2015-ben
jogszabalyilag kotelezd feliilvizsgélataig érvényes.

V. Kiggészité’ rendelkezések

5.1. Ertékpapir kdlcsonzésre vonatkozo szabélyok

A pénztari portfolié terhére, a Pénztar tulajdonat képezd értékpapirok vonatkozasaban a Tpt.-nek az
értékpapir-kdlcsdnzésre vonatkozo szabélyainak betartaséval értékpapir-kdlcsdnzési iigylet kdthetd az
alabbiak betartasa szerint.

5.1.1. Az értékpapir kblcsénzési ligyletek dltalanos szabalyai.
a) Az értékpapir kélcsdnzést iigyletek &sszértéke nem haladhatja meg a befektetett pénztari
eszkozok 30%-at.
b) A pénztéri befektetési portfoliokban csak magyar értékpapirok kélcsénadasa lehetséges.
¢) A pénztari befektetési portfoliokban értékpapirok kélcsénvétele nem lehetséges.
d) Az értékpapir-kélcsonzési iigylet futamideje egy évet nem haladhatja meg.

5.1.1.2 Az értékpapir kélcsonzési ligyletek garancialis szabélyai

a) Az ligylethez kapcsolddoan megfelel dvadékot kell kikétni oly mbdon, hogy az
dvadékként nydijtott értékpapir piaci értékén szamolva a kdlcsénbe adott értékpapir piaci
értékének minimum 120%-os fedezettségét garantalja.

b) Ertékpapir-kdlcsonzési iigylet esetében dvadékként csak magyar allampapirt lehet
alkalmazni.

¢) Azévadékként felajanlott értékpapirt a partner a Pénztar elkiilénitett szamlajara
transzferalja.

5.2. Egy kibocsétd ltal kibocsatott értékpapirokra vonatkoz6 korlatozésok
a) A pénztar - az 4llampapirok és a nyilt végii befektetési alap befektetési jegyeinek, valamint
a jelzaloglevelek kivételével - nem szerezheti meg az egy kibocsété éltal kibocsatott
értékpapirok tiz szazalékot meghalad6 mértéki részét.

b) A pénztér befektetései kozétt - az allampapirok kivételével - ugyanazon kibocsatd
kiilénboz6 értékpapirjainak egyiittes részaranya nem haladhatja meg az §sszes pénztari
eszkoz 10 szazalékat.

¢) Abankbetétek esetében az egy bankra esd pénztéri kitettség nem haladhatja meg az
dsszes portfoli6 eszkzértékének 3%-at.
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Betétkihelyezés a kdvetkezd bankokba engedélyezett: OTP Bank, CIB Bank, MKB, Raiffeisen Bank, Erste
Bank, Unicredit Bank.

5.3. Ingatlan vagyonkezelésére vonatkoz6 szabalyok

a) APénztar kozvetlen ingatlan befektetéseket nem végez, azonban ez nem zérja ki annak
lehetSségét, hogy beolvadasok révén a portfolidba ilyen eszkdzdk keriiljenek.

b) APénztér a hozza keriil ingatlanokat sajat vagyonkezelésbe veszi, azokat
vagyonkezelésre nem adja at a VagyonkezelS(k) részére, egyittal a Pénztar—a
pénztartagi érdekek szem el6tt tartasa mellett — torekszik a hozza kdzvetett Gton keriild
ingatlanok mihamarabbi értékesitésére.

VI. Mellékletek jegyzéke

1. sz. Melléklet: Referenciahozamok és limitek dsszefoglal6 tablazata
2, sz. Melléklet: Vagyonkezelési iranyelvek (Befektetési politika tartalmi kivonata)
3. sz. Melléklet: Tajékoztatd a valaszthato portfoliok fobb jellemz3irdl

VII. Hatélyba léptetd rendelkezések

Jelen Befektetési Politika elfogadasra keriilt az Allianz Hungaria Nyugdijpénztar Igazgatétanacsanak
2014. november 19-i (ilésén, K6zgy(ilésének 2014. november 27-i iilésén, &rvényes a Felligyelet
jovahagyasat koveten.

Allianz Hungaria Nyugdijpénztar Igazgatotanacsa
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1. sz. melléklet

Referenciahozamok és limitek dsszefoglalé tablazata

1. Likviditasi @s mikodési portfoliok dsszetétele

Minimum| Cél  |Maximum
hitelviszonyt megtestesitd 1 éven beliili lejarati magyar allampapirok és a
referencia indexiik alapjan ebbe fektetd befektetési jegyek (kotvény alap, 0% 35% 70%
pénzpiaci alap, likviditsi alap) d1, f1
hitelviszonyt megtestesits 1 éven tiili lejarati magyar allampapirok és a 15% 30% 45%
referencia indexiik alapjan ebbe fektetd befektetési jegyek (kdtvény alap) d1,f1
lekdtott betét, és folydszamlapénz 0% 35% 70%
Referencia hozam szamitasa: MAX index 30%, ZMAX index 70%. A hitelviszonyt megtestesitd
értékpapirok Osszességének duratione min 0 max 2 év,
2. Fiigg® portfoliok dsszetétele

Minimum| Cél  |Maximum
hitelviszonyt megtestesitd 1 éven beliili lejarati magyar allampapirok és a
referencia indexiik alapjan ebbe fektetd befektetési jegyek (kotvény alap, 0% 0% 15%
pénzpiaci alap, likviditasi alap) d1, f1
hitelviszonyt megtestesit5 1 éven tili lejarati magyar allampapirok és a 0% 0% 15%
referencia indexiik alapjan ebbe fektetd befektetési jegyek (kdtvény alap) d1,f1
lekotott betét, és folyoszamlapénz 0% 100% 100%
Referencia hozam szamitasa: ZMAX index 100%. A hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok
osszességének duratione min 0 max 1 év.
3. Fedezeti egyéni szamlak portfoliok
3.1. A klasszikus portfolié Gsszetétele

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

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

Osszességének duratione min 0 max 2 év.
*Bankonként max. 20% helyezhet? ki.
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3.2. Akiegyensilyozott portfolié dsszetétele

Minimum| Cél  |Maximum

hitelviszonyt megtestesitd 1 &ven beliili lejarat magyar allampapirok illetve
értékpapirok amikért a magyar allam készfizetS kezességet vallal és a 0% 7% 20%
referencia indexiik alapjan ebbe fektetd befektetési jegyek (kotvény alap,
pénzpiaci alap, likviditasi alap) d1, d2, f1
hitelviszonyt megtestesits 1 éven tdli lejaratd magyar allampapirok illetve
értékpapirok amikért a magyar llam készfizetd kezességet véllal és a refe- 50% 65% 80%
rencia indexiik alapjan ebbe fektetd befektetési jegyek (kdtvény alap) d1, d2, f1
Magyarorszagon bejegyzett gazdalkodd szervezet - a hitelintézet kivételével 0% 1% 10%
— altal nyilvanosan forgalomba hozott kotvény d5
Magyarorszdgon bejegyzett hitelintézet altal nyilvanosan forgalomba hozott 0% 1% 10%
kotvény d7

y
Magyaro.-on bejegyzett jelzéloghitel-intézet dltal kibocsatott jelzaloglevél g1 6% 20%
EGT, OECD vonatkozéasaban kiilféldi allampapir, értékpapir, amelyben foglalt
kotelezettséq teljesitéséért kilféldi allam készfizetd kezességet véllal, 0% 0% 10%
kiilfoldén bejegyzett gazdalkodé szervezet, hitelintézet altal nyilvanosan
forgalomba hozott kétvény d3+d4+d6+d8
tulajdonviszonyt megtestesits magyar értékpapirok, és az ebbe fektetd 0% 3% 8%
befektetési jegyek (részvény) el
tulajdonviszonyt megtestesitd kiilfoldi értékpapirok, és az ebbe fektetd 10% 17% 22%
befektetési jegyek (részvény) e3
Ingatlan, ingatlan befektetési alapok 0% 0% 10%
Abszolut hozamu befektetési alapok 0% 0% 10%
lekotott betét, és folydszamlapénz 0% 0% 15%

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

duratione min 2 max 6 év.

3.3. A nbvekedési portfoli6 dsszetétele

Minimum| Cél [Maximum

hitelviszonyt megtestesits 1 éven beliili lejarati magyar allampapirok illetve

értékpapirok amikért a magyar allam készfizetd kezességet véllal és a 0% 7% 20%

referencia indexiik alapjan ebbe fektet befektetési jegyek (ktvény alap,

pénzpiaci alap, likviditasi alap) d1, d2, f1

hitelviszonyt megtestesitd 1 éven tali lejarati magyar allampapirok illetve

értékpapirok amikért a magyar allam készfizetd kezességet véllal és a refe- 25% 40% 55%

rencia indexiik alapjan ebbe fektetd befektetési jegyek (kotvény alap) d1, d2, f1

Magyarorszagon bejegyzett gazdalkodd szervezet - a hitelintézet kivételével 0% 1% 10%

— 4ltal nyilvanosan forgalomba hozott kdtvény d5

Magyarorszagon bejegyzett hitelintézet ltal nyilvanosan forgalomba hozott 0% 1% 10%

kotvény d7

Magyaro.-on bejegyzett jelzaloghitel-intézet altal kibocsatott jelzaloglevél g1 0% 6% 20%

EGT, OECD vonatkozasaban kiilféldi allampapir, értékpapir, amelyben foglalt

kotelezettség teljesitéséért kiilfoldi ilam készfizetd kezességet villal, 0% 10%

kiilféld6n bejegyzett gazdélkodd szervezet, hitelintézet altal nyilvanosan

forgalomba hozott kétvény d3+d4+d6+d8

tulajdonviszonyt megtestesits magyar értékpapirok, és az ebbe fektetd 0% 8% 20%

befektetési jegyek (részvény) el

tulajdonviszonyt megtestesitd kiilfoldi értékpapirok, és az ebbe fektetd

befektetési jegyek (részvény) e3 i 37% 4%
| Ingatlan, ingatlan befektetési alapok 0% 0% 10%
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Abszolut hozam befektetési alapok 0% 0% 10%
lekotott betét, és folydszamlapénz 0% 0% 15%
Referencia hozam szamitasa: MAX index 43%, ZMAX Index 12%, CETOP20 Index: 11%, MXEF Index 8%,
SPX Index 13%, SXSE Index 7%, BUX index 6%. A hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok
dsszességének duratione min 2 max 6 év.
3.4. A kockazatvallalé portfolio dsszetétele

Minimum| Cél  |Maximum
hitelviszonyt megtestesitd 1 éven beliili lejarati magyar allampapirok illetve
értékpapirok amikért a magyar allam készfizetd kezességet vallal és a 0% 10% 5%
referencia indexiik alapjan ebbe fektetd befektetési jegyek (kbtvény alap,
pénzpiaci alap, likviditasi alap) d1, d2, f1
hitelviszonyt megtestesit6 1 éven tili lejarati magyar allampapirok illetve
értékpapirok amikért a magyar allam készfizetd kezességet vallal és a refe- 0% 15%
rencia indexiik alapjan ebbe fektetd befektetési jegyek (kétvény alap) d1, d2, f1
Magyarorszagon bejegyzett gazdalkodd szervezet - a hitelintézet kivételével 0% 10%
— altal nyilvanosan forgalomba hozott kotvény d5
Magyarorszagon bejegyzett hitelintézet altal nyilvanosan forgalomba hozott 0% 0% 10%
kotvény d7

y

Magyaro.-on bejegyzett jelzdloghitel-intézet altal kibocsatott jelzaloglevél g1 0% 15%
EGT, OECD vonatkozasaban kiilféldi allampapir, értékpapir, amelyben foglalt
kotelezettség teljesitéséért kiilfoldi allam készfizetd kezességet véllal, 0% 10%
kiilfélddn bejegyzett gazdalkod6 szervezet, hitelintézet altal nyilvanosan
forgalomba hozott kotvény d3+d4+d6+d8
tulajdonviszonyt megtestesitd magyar értékpapirok, és az ebbe fekteto 0% 8% 20%
befektetési jegyek (részvény) el
tulajdonviszonyt megtestesitd kiilfoldi értékpapirok, és az ebbe fektetd
befektetési jegyek (részvény) e3 67% 82% %
Ingatlan, ingatlan befektetési alapok 0% 0% 10%
Abszolut hozamii befektetési alapok 0% 0% 10%
lekotott betét, és folydszamlapénz 0% 0% 15%
Referencia hozam szamitasa: ZMAX Index 10%, CETOP20 Index: 40%, MXEF Index 15%, SPX Index 22%,
SX5E Index 13%. A hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok Gsszességének duratione min 0 max 1 év.
4, A fedezeti szolgaltatasi portfolio
4.1. A banktechnikai jaradék portfolio Gsszetétele

Minimum| Cél  |Maximum
hitelviszonyt megtestesitd 1 éven beliili lejarati: magyar allampapirok és a
referencia indexiik alapjan ebbe fektets befektetési jegyek (kbtvény alap, 20% 60% 100%
pénzpiaci alap, likviditasi alap) d1, f1
hitelviszonyt megtestesitd 1 éven tali lejaratd magyar allampapirok és a 0% 0% 15%
referencia indexiik alapjan ebbe fektetd befektetési jegyek (kbtvény alap) d1,f1
lekotott betét, és folyoszdmlapénz 0% 40% 80%
Referencia hozam szamitasa: ZMAX 100%, A hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok 6sszességének
duratione min 0 max 1 év.
4.2, Az életjaradék portfolio dsszetétele

Minimum| Cé& [Maximum
hitelviszonyt megtestesits 1 éven beliili lejarati magyar allampapirok és a
referencia indexiik alapjan ebbe fektetd befektetési jegyek (kétvény alap, 20% 60% 100%

énzpiaci alap, likviditasi alap) d1, f1

hitelviszonyt megtestesito 1 éven tili lejérati magyar allampapirok és a 0% 10% 20%
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referencia indexiik alapjan ebbe fektetd befektetési jegyek (kotvény alap) d1,f1

lekotott betét, &s folyoszamlapénz

0%

30%

60%

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

dsszességének duratione min 0 max 1,5 év.
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2. szam( melléklet: Vagyonkezelési iranyelvek

(Befektetési politika tartalmi kivonata)

Allianz Hungéria Onkéntes Nyugdijpénztar
2015 év februar hénap 1. napjatol

Az Allianz Hungaria Nyugdijpénztar a befektetések sorén — az egyes portfoliok jellegzetességeire is

tekintettel az alabbiakra van - fontossgi sorrendben - figyelemmel:
a) megtakaritasok biztonsaga,
b) folyamatos likviditas,

c) torekveés a portfolidkra jellemzd idGtavon kimagaslé atlaghozam elérésére.

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

maximalis hozam elérése.

Az egyes pénztari tartalékokhoz tartozo kockazatvallalasi képesség és lejarati szerkezet, valamint a
pénztar meglévd, illetve a varhato kotelezettségei alakulasa alapjan meghatarozott befektetési
stratégiai eszkozallokacido (minimum és maximum aranyok) és a megcélzott hozamok mutatéi

(referenciaindexek)
A jelen fejezet befektetési aranyait piaci értéken kell szamitani.

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

Allianz AlapkezelG Zrt. részére atadott portfoliok:
a) likviditasi portfoli6,
a) likviditasi portfolid,
b) miikddési portfolié.
¢) fedezeti egyéni szamlak,
¢/a) klasszikus portfoli6;
¢/b) kiegyensulyozott portfoli6;
¢/c) novekedési portfolid;
¢/d) kockazatvallalé portfolio;
d) fedezeti szolgaltatasi szamlak
d/a) banktechnikai jaradék portfoli6;
d/b) életjaradék portfolio;
d) fiiggd portfolid

B. A pénztari portfolibkban az alabbi szabalyok érvényesiilnek, melyek kéziil a VagyonkezelGre a

részére kezelésre atadott portfoliokra vonatkozo szabalyok az iranyadéak:

1. Likviditasi &s miikodési portfoliok Gsszetétele

Minimum| Cé&  |Maximum
hitelviszonyt megtestesitd 1 éven beliili lejarati magyar allampapirok és a
referencia indexiik alapjan ebbe fektetd befektetési jegyek (kétvény alap, 0% 35% 70%
pénzpiaci alap, likviditasi alap) d1, f1
hitelviszonyt megtestesits 1 éven tiili lejaratd magyar allampapirok és a 15% 30% 5%
referencia indexiik alapjan ebbe fektet& befektetési jegyek (kotvény alap) d1,f1
lekotott betét, és folydszamlapénz 0% 35% 70%

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

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

Minimum| Cél  |Maximum
hitelviszonyt megtestesitd 1 éven beliili lejarati magyar allampapirok és a
referencia indexiik alapjén ebbe fektetd befektetési jegyek (kétvény alap, 0% 0% 15%
pénzpiaci alap, likviditasi alap) d1, f1
hitelviszonyt megtestesitd 1 &ven tili lejaratd magyar allampapirok és a 0% 0% 15%
referencia indexiik alapjan ebbe fektetd befektetési jegyek (kotvény alap) d1,f1
lekétott betét, és folybszamlapénz 0% 100% 100%
Referencia hozam szamitasa: ZMAX index 100%. A hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok
osszességének duratione min 0 max 1 év.
3. Fedezeti egyéni szamlak portfoliok
3.1. Aklasszikus portfolié dsszetétele

Minimum| Cél |[Maximum
hitelviszonyt megtestesitd 1 éven beliili lejarati magyar allampapirok illetve
értékpapirok amikért a magyar allam készfizetd kezességet vallal ésa 20% 60% 100%
referencia indexiik alapjén ebbe fektetd befektetési jegyek (kétvény alap,
pénzpiaci alap, likviditasi alap) d1, d2, f1
hitelviszonyt megtestesitd 1 éven tiili lejaratd magyar allampapirok illetve
értékpapirok amikért a magyar éllam készfizetd kezességet vllal és a refe- 0% 0% 15%
rencia indexiik alapjan ebbe fektetd befektetési jegyek (kotvény alap) d1, d2, f1
lekotott betét, &s folydszamlapénz* 0% 40% 80%
Referencia hozam szamitasa: ZMAX index 100%. A hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok
dsszességének duratione min 0 max 2 év.
*Bankonként max. 20% helyezhet6 ki.
3.2. Akiegyensilyozott portfolié dsszetétele

Minimum| Cél |Maximum
hitelviszonyt megtestesitd 1 &ven beliili lejarati magyar allampapirok illetve
értékpapirok amikért a magyar allam készfizet kezességet véllal és a 0% 7% 20%
referencia indexiik alapjan ebbe fektetd befektetési jegyek (kbtvény alap,
pénzpiaci alap, likviditési alap) d1, d2, f1
hitelviszonyt megtestesitd 1 &éven tali lejaratt magyar dllampapirok illetve
értékpapirok amikért a magyar llam készfizetd kezességet véllal és a refe- 50% 65% 80%
rencia indexuik alapjan ebbe fektetd befektetési jegyek (kétvény alap) d1, d2, f1
Magyarorszagon bejegyzett gazdalkodd szervezet —a hitelintézet kivételével 0% 1% 10%
- §ltal nyilvanosan forgalomba hozott kitvény d5
Magyarorszagon bejegyzett hitelintézet &ltal nyilvanosan forgalomba hozott 0% 1% 10%
kotvény d7
Magyaro.-on bejegyzett jelzloghitel-intézet altal kibocsétott jelzéloglevél g1 6% 20%
EGT, OECD vonatkozasaban kiilfldi llampapir, értékpapir, amelyben foglalt
kotelezettség teljesitéséért kiitféldi allam készfizets kezességet vallal, 0% 0% 10%
kiilf6ldon bejegyzett gazdalkodé szervezet, hitelintézet altal nyilvanosan
forgalomba hozott kotvény d3+d4+d6+d8
tulajdonviszonyt megtestesitd magyar értékpapirok, és az ebbe fektetd 0% 3% -
befektetési jegyek (részvény) el
tulajdonviszonyt megtestesits kiilfldi értékpapirok, és az ebbe fektets 10% 17% 2%
befektetési jegyek (részvény) e3
Ingatlan, ingattan befektetési alapok 0% 0% 10%
Abszolut hozamii befektetési alapok 0% 0% 10%
lekotott betét, és folydszamlapénz 0% 0% 15%

25




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

duratione min 2 max 6 év.

3.3. A nivekedési portfolid osszetétele

Minimum| Cél [Maximum
hitelviszonyt megtestesits 1 éven beliili lejarati magyar allampapirok illetve
értékpapirok amikért a magyar allam készfizet kezességet véllal és a 0% 7% 20%
referencia indexiik alapjan ebbe fektetd befektetési jegyek (kotvény alap,
pénzpiaci alap, likviditasi alap) d1, d2, f1
hitelviszonyt megtestesits 1 éven tiili lejaratii magyar allampapirok illetve
értékpapirok amikért a magyar llam készfizets kezességet véllal és a refe- 25% 40% 55%
rencia indexiik alapjan ebbe fektetd befektetési jegyek (kbtvény alap) d1, d2, f1
Magyarorszagon bejegyzett gazdalkodo szervezet - a hitelintézet kivételével 0% 1% 10%
— altal nyilvanosan forgalomba hozott kdtvény d5
Magyarorszagon bejegyzett hitelintézet altal nyilvénosan forgalomba hozott 0% 1% 10%
kotvény d7
Magyaro.-on bejegyzett jelzéloghitel-intézet altal kibocsétott jelzaloglevél g1 6% 20%
EGT, OECD vonatkozasaban kiilfldi allampapir, értékpapir, amelyben foglalt
kotelezettség teljesitéséért killfoldi allam készfizets kezességet vallal, 0% 10%
kiilféldon bejegyzett gazdalkodd szervezet, hitelintézet ltal nyilvanosan
forgalomba hozott kitvény d3+d4+d6+d8
tulajdonviszonyt megtestesits magyar értékpapirok, &s az ebbe fektetd 0% 8% 20%
befektetési jegyek (részvény) el
tulajdonviszonyt megtestesitd kiilfldi értékpapirok, és az ebbe fektetd
befektetési jegyek (részvény) e3 30% 37% 45%
Ingatlan, ingatlan befektetési alapok 0% 0% 10%
Abszolut hozam befektetési alapok 0% 0% 10%
lekotott betét, és folydszamlapénz 0% 0% 15%
Referencia hozam szamitasa: MAX index 43%, ZMAX Index 12%, CETOP20 Index: 11%, MXEF Index 8%,
SPX Index 13%, SX5E Index 7%, BUX index 6%. A hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok
dsszességének duratione min 2 max 6 év.
3.4. A kockazatvallalé portfolié osszetétele

Minimum| Cél {Maximum
hitelviszonyt megtestesits 1 &ven beliili lejaratd magyar allampapirok illetve
értékpapirok amikért a magyar allam készfizetd kezességet vallal és a 0% 10% 25%
referencia indexiik alapjan ebbe fektetd befektetési jegyek (kotvény alap,
pénzpiaci alap, likviditasi alap) d1, d2, f1
hitelviszonyt megtestesitd 1 éven tali lejaratil magyar allampapirok illetve
értékpapirok amikért a magyar allam készfizets kezességet vallal és a refe- 0% 0% 15%
rencia indexiik alapjén ebbe fektetd befektetési jegyek (kétvény alap) d1, d2, f1
Magyarorszagon bejegyzett gazdalkodd szervezet - a hitelintézet kivételével 0% 0% 10%
— altal nyilvdnosan forgalomba hozott kitvény d5
Magyarorszagon bejegyzett hitelintézet altal nyilvanosan forgalomba hozott 0% 0% 10%
kétvény d7
Magyaro.-on bejegyzett jelziloghitel-intézet altal kibocsatott jelzaloglevél g1 0% 0% 15%
EGT, OECD vonatkozasaban kiilfoldi allampapir, értékpapir, amelyben foglalt
kotelezettség teljesitéséért kiilfoldi allam készfizetS kezességet vallal, 0% 10%
kiilfoldén bejegyzett gazdalkodd szervezet, hitelintézet dltal nyilvanosan
forgalomba hozott kétvény d3+d4+d6+d8
tulajdonviszonyt megtestesitd magyar értékpapirok, és az ebbe fektetd 8% 20%
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befektetési jegyek (részvény) el
tulajdonviszonyt megtestesitS kiilfoldi értékpapirok, &s az ebbe fektetd
befektetési jegyek (részvény) e3 67% 82% 7%
Ingatlan, ingatlan befektetési alapok 0% 0% 10%
Abszolut hozamil befektetési alapok 0% 0% 10%
lekétott betét, és folyészamlapénz 0% 0% 15%
Referencia hozam szamitasa: ZMAX Index 10%, CETOP20 Index; 40%, MXEF Index 15%, SPX Index 22%,
SX5E Index 13%. A hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok dsszességének duratione min 0 max 1 év.
4. A fedezeti szolgaltatasi portfolid
4.1. A banktechnikai jaradék portfolio dsszetétele

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

Minimum| Cé&l  [Maximum
hitelviszonyt megtestesits 1 éven beliili lejaratii magyar allampapirok és a
referencia indexiik alapjan ebbe fektetd befektetési jegyek (kétvény alap, 20% 60% 100%
pénzpiaci alap, likviditasi alap) d1, f1
hitelviszonyt megtestesits 1 éven tli lejaratd magyar allampapirok és a 0% 10% 20%
referencia indexiik alapjan ebbe fektetd befektetési jegyek (kotvény alap) d1.f1
lekotott betét, és folyoszamlapénz 0% 30% 60%

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

Amennyiben az el6zd pontokban meghatarozott befektetési aranyoktdl a pénztar vagyonkezelgje
eltér, akkor a régzitett limiteknek megfelelé portfolié aranyokkal valé megfelelés érdekében azokat a
lehetd leghamarabb, de nem késdbb, mint 8 munkanap alatt helyre kell dllitani a limiteknek megfeleld
portfoliot

C. A pénztéri referenciaindex szamitasi médja

A Pénztar referenciaindexe az egyes vagyonkezelSk altal kezelt részportfoliok hozamszamitasi
periddus alatt publiklt, a B.1-8 vonatkozd pontjaiban rogzitett, referencia hozamok adott iddszaki
szizalékos valtozasanak silyozott szamtani atlaga.

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

D. Eltérés a referenciahozamt6l

Amennyiben az egyes portfolidk teljesitménye jelentSsen kisebb (lasd lejjebb) az adott portfolira
vonatkozé referenciahozamnal, akkor a pénztér befektetésekért felelGs vezetdje elSterjesztést nyujt
be az Igazgatdtanacsnak a sziikséges intézkedések megtétele érdekében.

A hozameltérés jelentds, ha
- klasszikus, fikviditasi, miikodési, szolgaltatasi és filggd portolidk esetében meghaladja az 50
bazispontot,
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- kiegyensalyozott portfolié esetén meghaladja a 100 bazispontot,
- ndvekedési portfolié esetén meghaladja a 200 bézispontot,
- kockazatos portfolié esetén meghaladja a 400 bazispontot.

Amennyiben a jelentds eltérés oka a stratégiai portfolio Osszetételtdl valo eltérés, a pénztér
befektetésekért felelds vezetSje haladéktalanul értesiti az Igazgatdtanacsot, amely utasithatja a
vagyonkezelést végzd szervezetet a befektetési politikiban megcélzott helyzet eldallitasa érdekében 3
munkanapon bel{il intézkedések megtételére.

E. Portfolié 6sszetétel

A pénztar 4ltal a meghatarozott céliddszakban kévetni kivént lehetséges portfolioszerkezet. A
vagyonkezel6 eltérhet a fentiekben meghatdrozott portfolio osszetételtdl jelen dokumentum,
vonatkozd szabalyzatok egyéb eldirasainak és a jogszabilyi korlatok betartéséval, de az ettdl vald
eltérésbdl szarmazo kockazat — a referenciaindex szamitasi modjan keresztiil — a vagyonkezeld
értékelésében jelentkezik.

A portfolio tsszetétel a befektetési politika kévetkezG modositasig, de legkdzelebb a 2015-ben
jogszabilyilag kételezd feliilvizsgalatéig érvényes.

F. Ertékpapir kélcsénzésre vonatkozd szabalyok

A pénztéri portfolié terhére, a Pénztar tulajdonat képez értékpapirok vonatkozasaban a Tpt.-nek az
értékpapir-kolcsnzésre vonatkozé szabélyainak betartaséval értékpapir-kdlcsonzési ligylet kithetd az
alabbiak betartasa szerint.

1. Az értékpapir kélcsénzési ligyletek altalanos szabalyai.

a) Az értékpapir kolcsonzési igyletek dsszértéke nem haladhatja meg a befektetett pénztari eszkozok
30%-at.

b) A pénztari befektetési portfolickban csak magyar értékpapirok kélcsonadasa lehetséges.

c) A pénztari befektetési portfoliokban értékpapirok kélcsonvétele nem lehetséges.

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

2 Az értékpapir kélcsdnzési tigyletek garancialis szabalyai

a) Az ligylethez kapcsolédéan megfeleld dvadékot kell kikotni oly médon, hogy az 6vadékkent nydijtott
értékpapir piaci értékén szamolva a kolcsdnbe adott értékpapir piaci értékének minimum 120%-os
fedezettségét garantalja.

b) Ertékpapir-kolcsonzési ligylet esetében 6vadékként csak magyar llampapirt lehet alkalmazni.

¢) Az dvadékként felajanlott értékpapirt a partner a Pénztér elkiilonitett szamlajara transzferalja.

G. Egy kibocsatd éltal kibocsatott értékpapirokra vonatkozo korlatozasok

A pénztar - az allampapirok és a nyilt végii befektetési alap befekietési jegyeinek, valamint a
jelzaloglevelek kivételével - nem szerezheti meg az egy kibocsaté altal kibocsatott értékpapirok tiz
szazalékot meghaladd mértékd részét.

A pénztar befektetései kozott - az allampapirok kivételével - ugyanazon kibocsatéd killonbozo
értékpapirjainak egylittes részaranya nem haladhatja meg az dsszes pénztéri eszkdz 10 szazalékat.

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

Betétkihelyezés a kivetkezd bankokba engedélyezett: OTP Bank, CIB Bank, MKB, Raiffeisen Bank, Erste
Bank, Unicredit Bank.
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3. szamid melléklet: Tajékoztatd a valaszthato portféliok fobb jellemz6irdl
Portfélid Kockazatvallald Nbvekedési Kiegyensiilyozott " -
megnevezése portfélié portfélié portfdlié LT S

Portfolié jellemzai

Portf6li6 optimalis
befektetési idGtavja

Részvénybefektetés

ek aranya

Portfélid kockazata

Kinek ajanfjuk?

nagyon magas
kockazat mellett
kiemelkedd hozam

meghaladja a 20 évet

mimimum 67%
cél arany 90%
maximum 100%

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

nagyon hossz( tavon
gondolkod6
pénztartagoknak

ha a nyugdiba
vonulasig

tobk mint 20 év van
hétra

nagyobb kockazatot
hosszd tavon a
nagycbb

hozam reményében

15-208y

minimum 30%
cél arany 45%
maximum 65%

magas

(f6ként deviza,
arfolyam &s orszag
kockazat)

hosszdtavon
gondolkodé
pénztartagoknak
ha a nyugdijba
vonulasig

tobb mint 15 &v van
hatra

alacsony kockazat
szint mellett kissé
alacsony mértéki
hozamok érhet&k el

5-10é&v

minimum 10%
cél ardny 20%
maximum 30%

alacsony
(féként &rfolyam és
likviditas: kockazat)

kozéptavon
gondolkodd
pénztartagoknak

ha a nyugdijkorhatar
eléréséig, vagy a
nyugdijba vonulasig
hatral&vé 1d5 5 & 10
év kozott van

nagyon alacsony
kockazat mellett
alacsonyabb, de
egyenletesebb
hozamok

5 évné| kevesebh

0%

nagyon alacsony
{foként likviditdsi &s
orszag kockazat)

rovidtavon
gondolkodé
pénztartagoknak

ha a nyugdijkorhatar
eléréséig, vagy a
nyugdijba

vonulasig kevesebb
mint 5 év van hatra

A Nyugdijpénztar tagjai altal valasztott portfdlié osztalyok teljesitményét az alabbi fébb kockazati tényezdk

befolyasolhatjak:

+ Devizaarfolyam kockazat: a kiilféldi értékpapirok hazai devizéban kifejezett piaci értéke az egyes értékpapirok
arfolyamainak kockazatan kiviil a két deviza arfolyamanak egymashoz viszonyitott valtozasait is magaban

hordozza.

- Arfolyamkockazat: azaz az adott portfolié osztalyban talalhato befektetett eszkdzok piaci értékének
valtozasaibol eredd kockazat: Mind a tulajdonosi, mind a hitelviszonyt megtestesitd értékpapiroknal fennall,
azonban a hitelviszonyt megtestesité értékpapirok esetében a futamidé végéig megtartott papiroknak nincs a
piaci értékitélet valtozasabol eredd kockazata, mig a tulajdonosi viszonyt megtestesitd papiroknal ezzel is

szamolni kell.

» Hitelkockazat: az egyes befektetési eszkdzok, igy killondsen a bankbetétek, hitelviszonyt megtestesitd
értékpapirok, részvények és tézsdén kiviili forgalomban szerepld szarmaztatott eszkdzdk esetében a
kibocsatok esetleges csdje a portfoliGkban szerepld ezen eszkdzok piaci értékének dsszeomlasahoz, illetve
akér teljes megsz(inéséhez vezethet, amely a portfolik értékének cstkkenését eredményezheti.

- Likviditasi kockazat: bizonyos értékpapirok, befektetési eszkizok likviditdsa alatta marad a kivanatosnak, azaz
viszonylag nehéz rajuk vevét/eladdt talaini. Ennek kévetkezménye, hogy a portfolickban lévé egyes
értékpapirok értékesitése, illetve adott esetben bizonyos értékpapirok beszerzése nehézségekbe ltkozhet.

» Orszag kockazat: az egyes orszagek tulajdonviszonyt, vagy hitelviszonyt megtestesitd ériékpapirjainak értéke
jelentésen figghet az adott orszag gazdasagi teljesitményétdl.”
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Allianz Hungdria Onkéntes Nyugdijpénztdr
BEFEKTETESI POLITIKA
2016. év majus hé 1. napjatél-2016.12.31.-ig

I. Befektetési politika célja, alapelvei, a befektetési politikaban érvényre
juttatandé pénztartagi és pénztari érdekek, kapcsolodasa egyéb pénztari
dokumentumokhoz

A befektetési politika célja, hogy a Pénztar Alapszabalyaban meghatarozott elveket és a hatékony és
koltségtakarékos gazdalkodasi médszereket figyelembe véve szabalyozza az alabbiakat:
a) a Pénztar befektetéseinek altalanos elveit és szabélyait,
b) a befektetési keretszabalyokat,
¢) avagyonkezeldk és a letétkezelk megvalasztasanak, értékelésének, dijazésanak szabilyait,
d) a pénztér befektetéssel foglalkozd alkalmazottainak feladatait,
e) a befektetési politika értékeiésének, modositasanak feltételeit,
f) az egyes pénztéri tartalékokhoz tartozé kockazatvallalasi képesség és lejarati
szerkezetet,illetve az ezekhez tartoz6 befektetési portfoliok dsszetételeit, hozammutatoit,
ezektdl val6 lehetséges eltérés nagysagat,
d) tovabba egyéb kapcsolodo eljarasi szabalyokat.

A pénztar a gazdalkodasa soran elért bevételeit - kiilondsképpen a befektetett eszkdzok hozamat -
kizarblag a szolgaltatasok fedezetének biztositasara, a szolgaltatasok szinten tartasara, illetve
fejlesztésére, valamint a gazdalkodas kéltségeinek fedezésére fordithatja, abbdl tartalékokat képez. A
Pénztar vagyona sem osztalék, sem részesedés formajaban nem fizethet5 ki.

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

A Pénztar a kockazatok mérsékiésére és az egyoldall kockazati fiiggdség megel6zése érdekében
befektetéseit koteles az alabbiak szerint megosztani:

a) befektetési formak,

b) lejaratok,

¢) kockazat,

d) befektetési kdzvetitok
szerint.

1.2.  ABefektetés célja

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

Altalanos elvaras, hogy a fedezeti portfolidk esetében a felhalmozasi id&szak teljes hosszat tekintve
dsszességében a Pénztar realhozamot érjen (redlhozam szamitas soran a KSH éltal kozzétett éves
inflaciés adatokat kell alapul venni).

1.2, A Befektetési alapelvek

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

a) megtakaritasok biztonsaga,

b) folyamatos likviditas,

c) torekvés a portfolidkra jellemz6 idotavon kimagaslé atlaghozam elérésére.
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A pénztari befektetések lejaratanak és likviditasanak osszhangban kell lennie a Pénztar rovid lejaratu
(éven belilli) és hossza tava (éven tili) kitelezettségeivel, fenntartva a Pénztar folyamatos
fizetGképessegét.

A pénztari vagyon kizarblag a tagsag érdekében és csak a hatalyos jogszabalyokban meghatarozott
eszkdzokbe fektethetS be. A Pénztar csak sajat eszkozeit fektetheti be.

1.3. A befektetési politikaban érvényre juté érdekek

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

A pénztir alapvetd érdeke a likviditas megdrzése, valamint az elérhetd legnagyobb biztonsag melletti
maximalis hozam elérése.

1.4, A befektetési politika kapcsolédésa egyéb pénztéri dokumentumokhoz
A térgyévre vonatkozd befektetési politika az éves beszamold kiegészitd melléekletét képezi.

Atargyévre vonatkozd befektetési politika a Valaszthatd Portfolids Rendszer Szabalyzatanak
mellékletét képezi.

A befektetési politika alapjan készitett vagyonkezelési iranyelvek a vagyonkezelSi szerzgdés
meliékletét képezi.

1.5 Pénztari hozamok értékelése

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

A hozamok értékelését érdemes hosszabb tavi teljesitményeik alapjan megitélni, melyre els sorban
az 4tlagos realhozamok (befektetések inflacié felett eredménye) alkalmasak.

A Pénztar altal elért szazalékban kimutatott nettd befektetési eredmény nem feltétlendil esik egybe a
tagok egyéni szamlajan megjelend hozammal, ez utdbbit erdteljesen befolyasoihatjak az egyes egyéni
szamlakon megjelend jelentdsebb dsszegii ki-, vagy befizetések, valamint azok iddpontja (azaz az
egyéni szamla id6szakonkénti atlagegyenlege).

Il. A befektetési politika meghatarozasa, értékelésének és modositasanak
feltételei

2.1. Az |gazgatétanacs legalébb évente kdteles déntést hozni a befektetési politika meghatérozasa,
fenntartasa, vagy médositésa targyaban, melyet a soron kovetkez( kbzgyiilés fogad el és — mivel a
Befektetési politika egyben a VPR szabélyzat melléklete igy — ny(ijtja be engedélyezésre a Pszaf
részére,

2.2. Az Igazgatétancs a befektetésekért felelds vezetd altal elkészitett — befektetési politikéra
vonatkozé - eléterjesztését az igazgatétanacsi lilésen megtargyaija.

Az irasbeli eléterjesztéshez a befektetési vezetd, illetve a vagyonkezelést végz8 szervezet képviselGi
szobeli kiegészitést tesznek.

2.3. A befektetésekért felelds vezets eldterjesztésének ki kell térnie az adott évi teljesitmények
értékelésére ezen beliil mind az egyes portfoliok referencia indexektdl torténd eltérések okaira, mind
piaci versenytarsak portfoli6 elemzéseire.

Ezen tal tartalmaznia kell egy a piaci elemzés alapjén elkészitett az elkovetkezd 1 éven beliil varhato
f6bb értékpapirpiaci varakozasokat.

A fentiek alapjén az egyes portfoliokra vonatkozo javaslatot kell megfogalmaznia referencia indexekre,
befektetési limitekre.
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2.4. Az |gazgatétancs negyedévente elfogadja a befektetési politikdnak megfeleld irdnyelveket és az
el6z6 negyedéves befektetési eredmények beszdmolbit. A befektetési iranyelvekrdl sziiletett dontés
elGkészitése minden esetben indoklassal térténjen, a javaslathoz kapcsolddé részletes tajékoztatassal.

Az Igazgat6tanacs dontését abban az esetben is szilkséges rogziteni —illetve a soron kivetkezd
kézgy(ilésen is megerdsiteni — ha Befektetési politika valtozatlanul hagyasarél sziiletett hatarozat.

IIl. A befektetési eljarasban részt vevok, feladatmegosztas, ellendrzés

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

3.1. A befektetésekért felelds vezetGje, alkalmazottai

A pénztar befektetésekért felelds vezetdt alkalmaz. A befektetésekért felelds vezett késziti el a
befektetési politikit, a befektetések iranyelveit, valamint értékeli az elmlt iddszak teljesitményét,
kiilonos figyelmet szentel a piaci arfolyamok és a vagyonkezeld altal megkététt lizletei arfolyamainak
megvizsgalasara.

A pénztér befektetéssel foglalkozo alkalmazottait a pénztér (igyvezetd igazgatdja vélasztja ki, akikkel
munkavégzésre iranyuld szerzédést kot. A kivalasztas soran elsGdleges érdek a szakmai felkésziiltség.

A pénztar befektetéssel foglalkozo alkalmazottai tevékenységének értékelését a pénztar Ugyvezetd
igazgatoja végzi el, aki sziikség esetén beszamol errdl a pénztar Igazgatétanacsa részére.

3.2, Belsé ellendr

A pénztar fgallasa belsd ellendr(dke)t alkalmaz. A belsS ellendr a belss ellendrzési szabalyzatban
foglaltak, valamint az elfogadott éves belsG ellendri munkaterve szerint rendszeresen ellendrzi a
befektetési politika megvalésulasat, a jogszabalyi feltételek &s a befektetési limitek betartasat, tovabba
a vagyonkezeldi déntések optimalis voltét.

A belsd ellendr az ellendrzése soran tett megallapitasairdl ellendrzési jelentésben illetve ellendrzési
jegyzdkonyvben szémol be, melyet eljuttat a pénztér Ellendrz6 Biztosségéhoz, a pénztar ligyvezets
igazgatbjahoz, valamint — amennyiben az el6zgektdl elkilloniilt személyrdl, szervezetrdl van sz6 - az
ellenrzési feladatot elrendel6hoz is.

3.3. Az [gazgatdtanacs

A pénztar IgazgatStanacsa meghoz minden hatarozatot, déntést, szilkséges intézkedést a befektetési
politika 2.; 3.4.5.; 3.5.5 pontokban koriilirt befektetéseket érintd kérdéskérdkben.

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

3.4. Vagyonkezeld(k

A Pénztar a 3.4.1. &s 3.4.2, pontban kériilirtaknak megfeleléen kivalasztott killsé vagyonkezel&{kk)vel
végezteti el a vagyonkezelési feladatokat, a 3.4.3. pontban foglaltak figyelembe vételével megkététt
vagyonkezelGi szerzGdés alapjan.

3.4.1. A Pénztar a vagyonkezeldt nyilvanos pélyazat Gtjan hossz( tavra vélasztja ki. A kivélasztas sorén
els6dleges érdek a biztonsag és megbizhat6sag. Dijazasuk mértéke a beérkezett, elfogadott palyazat
eredménye alapjan alakul ki.

3.4.2. Vagyonkezeld alkalmazasanak altalanos feltételei
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3.4.2.1. Avagyonkezelés lebonyolitasaval e tevékenységgel iizletszeriien foglalkozo és arra
feljogositott, valamint a Magyar Nemzeti Bank (tovabbiakban: Feliigyelet) bejelentett szervezeteket (a
tovabbiakban egyitt: szolgaltaték, ill. vagyonkezeld) bizhat meg.

3.4.2.2. Avagyonkezelés ellatasaval nem bizhatd meg:
a) az adminisztracios és nyilvantartasi, illetve a biztositasmatematikai feladatok elvégzésével
megbizott szervezet,
b) olyan szervezet, amely ellen cs&d- vagy felszamolasi eljaras van folyamatban, illetve az
lizletmenet kihelyezését megel6zd 2 évben csddeljarast folytattak le, tovabba
¢) olyan szervezet, amellyel befolyassal rendelkezé tulajdonosa, vezetd tisztségviselGje vagy
ezek kozeli hozzatartozdja a pénztar vezetd tisztségviselGje, vagy ezek kozeli hozzatartozéja.

3.4.3. Vagyonkezel6vel kétendd szerzdés szabalyai

3.4.3.1 A vagyonkezelGi szerzdésnek a kovetkezdket kell tartalmaznia
a) a kezelésre atadott vagyon meghatarozasat,
b) a pénztar ltal kezelésre dtadott vagyonnak a vagyonkezelS vagyonatdl, illetve mas
megbizés alapjan kezelt vagyontél elkiilonitett kezelésének szabalyait,
¢) a befektetési korlatok és a vagyonkezelési elirasok betartdsanak biztositékait,
d) rendelkezést arra vonatkozéan, hogy a vagyonkezeld olyan nyilvantartasokat vezet,
amelyek a pénztar jelentési és beszamolasi kotelezettségéhez szilkséges adatokat hitelt
érdeml6en tartalmazzak,
e) rendelkezést arra vonatkozéan, hogy a vagyonkezeld a pénztar részére, illetve a pénztar
nyilatkozata alapjan mas szolgaltatok, és a Feliigyelet részére a jogszabalyok szerinti formaban
biztositja azok jogszabalyokban el&irt nyilvantartasi és beszamolasi kotelezettségeinek
teljesitéséhez szilkséges, a pénztarra vonatkozé adatokat.

3.4.3.2 Semmis a vagyonkezel6i szerzddés akkor, ha
a) a vagyonkezel8 nem rendelkezik a vagyonkezelési tevékenység végzéséhez szilkséges
engedéllyel, illetdleg a Feliigyelet altal jovahagyott, a tevékenységre vonatkozo
lizletszabélyzattal,
b) a vagyonkezelési szerz6dés nem tartalmazza a jelen pont el6z& bekezdésében foglaltakat.

3.4.3.3 A vagyonkezelSi szerzodés tartalma nem sértheti a pénztéar gazdalkodasanak
nyilvantartasaval, biztositas-matematikai és befektetési feladatainak ellatasaval kapcsolatos
jogszabalyi elGirasokat, vagy a pénztar vagyonkezelési és eszkozértékelési szabélyzatat.

3.4.4. Vagyonkezeld feladatai.

3.4.4.1. Avagyonkezel§ a sajat nevében, a pénztar érdekében jar el, a pénztarakra vonatkozo
gazdalkodasi, szamviteli, biztositismatematikai &s befektetési elSirasok szerint.

3.4.4.2, A vagyonkezeld az Igazgatétanacs ltal elfogadott befektetési politika alapjan
meghatarozott vagyonkezelési iranyelvek alapjan végzi munkajat, mely sorén térekednie kell a
meghatarozott referencia index hozam mutatok portfolionként térténd elérésére.

3.4.4.3. A vagyonkezel§ a kezelésében lévo pénztari vagyon értékének alakulasarol negyedévente
beszamol6t készit.

3.4.4.4, Avagyonkezels a befektetési politika kialakitasa sorén a befektetési vezetd altal
elSterjesztett stratégidhoz kapcsol6doan véleményezést kell készitenie.

3.4.4.5. Avagyonkezeld back office tevékenysége soran az elszamolo egységes rendszerhez
kapcsoldddan napi egyeztetéseket végez a letétkezeldvel és a Pénztarral, melynek soran
felmeriild feladatait egy haromoldal( eljarasi rend alapjan kell végeznie.

3.4.4.6. A vagyonkezel§ kételes a jogszabalyi hataridének megfelelen megsziintetnia
limitsértést, & mind a limit megsértésérdl, mind pedig annak korrigalasardl haladéktalanul
tajékoztatnia koteles a Letétkezeldt, ill. a Pénztar befektetésekért felelds vezetdjét.
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3.4.5. A pénztar vagyonkezelGjének értékelését a pénztar Igazgatotanacsa kozvetlenil végzi. A
vagyonkezel® értékelése soran az Igazgat6tanacs vizsgalja a befektetési politikanak megvaldsitasat,
kiemelt figyelemmel az elért eredményekre (portfolié és a benchmark-portfoli6 hozamanak
Osszevetése).

3.4.6. A vagyonkezel$ megbizasa esetén is a pénztar gondoskodik arrél, hogy a vagyonkezelési
elGirasok ellendrzéséhez sziikséges informaciok a Feliigyelet rendelkezésére alljanak.

3.5. Letétkezeld

A pénztara 3.5.1. és 3.5.2. pontokban koriilirtaknak megfelelden kivalasztott, a befektetési
vallalkozasokrdl és az arutdzsdei szolgaltatokrol, valamint az altaluk végezhetd tevékenységek
szabalyairol sz6l6 2007. évi CXXXVIII. térvény (Bszt.) szerinti, letétkezel8i szolgaltatas nyGjtasara
jogosult hitelintézettel végezteti el a letétkezelSi feladatokat, letétkezeldi szerzédés alapjan.

3.5.1. A pénztar a letétkezelGt nyilvanos palyazat (tjan hosszi tavra valasztja ki. A kivalasztas soran
elsddleges érdek a biztonsag és meghbizhatosag. Dijazasanak mértéke a beérkezett, elfogadott
palyazat eredménye alapjan alakul ki.

3.5.2, LetétkezelS alkalmazasanak aitalanos feltételei:
a) A Pénztar csak egy letétkezeldt bizhat meg.
b) LetétkezelGi feladatokkal a pénztar nem bizhatja meg a vagyonkezeléssel, illetve a
szolgaltatasi feladatokkal megbizott gazdalkodo szervezetet.
c) A pénztar és a letétkezeld kozott sem kdzvetlen, sem 10 szazalékot meghaladé kozvetett
tulajdonosi, sem egyéb olyan gazdasagi kapcsolat nem lehet, amely dsszeférhetetlen a
letétkezeldi feladatok ellatasaval.
d) A pénztar altal a befektetések irdnyitasara alkalmazott személy és a befektetéssel
kapcsolatos szervezeti egység dolgozéja nem lehet a pénztar letétkezelGjénél tisztségviseld,
vezet® allasa alkalmazott vagy olyan feladatkérben dolgozé személy, aki a letétkezeléssel
kapcsolatosan utasitasokat adhat.
&) A pénztar vagyonkezelGjénél a vagyonkezelést iranyit6 és a vagyonkezeléssel foglalkozo
személy nem lehet a pénztar letétkezel6jénél tisztségviseld, vezetd allasa alkalmazott vagy
olyan beosztasban dolgozd személy, aki a letétkezeléssel foglalkozo szervezeti egységet
iranyitja, vagy annak kozvetlen utasitasokat adhat.

3.5.3. LetétkezelSvel kétendd szerzodés szabalyai

A pénztar a letétkezelGvel megkotott szerzGdést 3 napon beliil bejelenti a Feliigyelet felg, a Feliigyelet
altal rendszeresitett adatlapon.

3.5.4. LetétkezelS feladatai

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

3.5.4.2. A pénztéri letétkezel6 a Pénztar megbizésa alapjan végzett befektetési szolgaltatasok
tekintetében megbizasanak ellatasahoz sziikséges mértékben ellendrzi a pénztéri szolgaltatot,
valamint a pénzforgalmi szamlat vezetd szervezetet.

3.5.4.3. Aletétkezel6 a Pénztar nevében eljarva tevékenységét a Pénztar érdekében a
letétkezelésre vonatkozé megbizasnak megfelelden kételes végezni. Kételes felhivni a pénztar,
illetdleg a vagyonkezeld figyelmét arra, ha a befektetési megbizas végrehajtasa sérti (sértené)
vagy veszélyezteti (veszélyeztetné) a pénztar érdekeit.

3.5.4.4. A letétkezelGnek vissza kell utasitania minden olyan utasitast, amely a pénztari
befektetésekre vonatkozo jogszabalyi elirasokkal ellentétes. Abban az esetben, ha a letétkezelG a
befektetési elirasok megsértését észleli, azt legkésébb a kévetkezd munkanapon kételes a
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Felligyeletnek é&s a Pénztarnak jelenteni, és a pénztari szolgaltatét (szolgaltatokat) értesiteni. A
Pénztar koteles minden befektetési tevékenységét olyan modon végezni, hogy a Pénztar

tulajdonaban lévd és a vagyonkezelést végzs szervezet vagy szervezetek rendelkezésére
bocsitott eszkézok teljes egészében és folyamatosan a letétkezel6 birtokaban maradjanak.

3.5.4.5. A letétkezelS back office tevékenysége soran az elszamolé egységes rendszerhez
kapcsoléddan napi egyeztetéseket végez a vagyonkezelGvel és a Pénztarral, melynek soran
felmeriild feladatait egy haromoldal eljarasi rend alapjan kell végeznie.

3.5.5. A pénztar letétkezeldjének értékelését a pénztar Igazgatotanacsa kozvetlenil végzi. A
letétkezeld értékelése sorén az Igazgat6tanacs a gyors, pontos, megbizhat6 adatszolgaltatas
teljesitéset vizsgalja.

IV. Befektetési stratégia szabalyai

4,1 Az egyes pénztéri tartalékokhoz tartozé kockazatvallalasi képesség és lejarati szerkezet, valamint a
pénztar meglévd, illetve a varhato kotelezettségei alakulasa alapjan meghatérozott befektetési
stratégiai eszkozallokacié (minimum és maximum aranyok) és a megcélzott hozamok mutatdi
(referenciaindexek)

A jelen fejezet befektetési aranyait piaci értéken kell szamitani.

A pénztar az alabbi befektetési portfolidkat alkalmazza, melyek koziil a pénztartagok a valaszthatd
portfoliés rendszerben a fedezeti egyéni szamléhoz kapcsolodo 4 portfolié kéziil valaszthatnak:
a) likviditasi,
b) miikddési,
c) fedezeti egyéni szamlak,
c/a) klasszikus portfoli6;
¢/b) kiegyensiilyozott portfolio;
¢/c) névekedési portfolio;
c/d) kockézatvallalé portfolio;
d) fedezeti szolgaltatasi szamlak,
dfa) banktechnikai jaradék portfoli6;
d/b) életjaradék portfoli6;
e) fiiggé.

A potfoliok dsszetétele és referencia indexei a 1.szamu Meflékletben, mig a portfolik f6bb jellemzéit
(részvény célaranyait, optimalis id6tavjat, kockazatait, stb.) bemutatd tijékoztatd a 3. szamu
Mellékletben talalhaté.

4.2. Amennyiben az el6z8 pontokban meghatéarozott befektetési aranyoktdl a pénztar vagyonkezeldje
eltér, akkor a rogzitett limiteknek megfelel8 portfoli6 aranyokkal valo megfelelés érdekében azokat a

lehetd leghamarabb, de nem kés&bb, mint 8 munkanap alatt helyre kell allitani a limiteknek megfelels
portfolidt

4.3, A pénztari referenciaindex szamitasi madija:

A Pénztar referenciaindexe az egyes vagyonkezelGk éltal kezelt részportfoliok hozamszamitasi
periédus alatt publikalt referencia hozamok adott id&szaki szazalékos valtozasanak silyozott szamtani
atlaga.

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

ahol bmr1, bmr2, bmr3..... bmr12 a Pénztarnak az évet alkotd 12 hénapra vonatkozé referencia
hozamok szorzata.
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4.4, Eltérés a referenciahozamtél

Amennyiben az egyes portfoliok teljesitménye jelentSsen kisebb (lasd lejjebb) az adott portfolibra
vonatkozo referenciahozamnal, akkor a pénztér befektetésekért felelds vezetdje elterjesztést nyiijt
be az Igazgat6tandcsnak a szilkséges intézkedések megtétele érdekében.

A hozameltérés jelentds, ha

- klasszikus, likviditasi, mGkédési, szolgaltatasi és fiiggd portoliok esetében meghaladja az 50
bazispontot,

- kiegyensilyozott portfolié esetén meghaladja a 100 bazispontot,

- ndvekedési portfolid esetén meghaladja a 200 bazispontot,

- kockazatos portfoli6 esetén meghaladja a 400 bézispontot.

Amennyiben a jelentSs eltérés oka a stratégiai portfolio dsszetételtdl val6 eltérés, a pénztar
befektetésekért felelds vezetSje haladéktalanul értesiti az Igazgatétanécsot, amely utasithatja a
vagyonkezelést végz5 szervezetet a befektetési politikiban megcélzott helyzet eldallitasa érdekében 3
munkanapon bellil intézkedések megtételére.

4.5. Portfolio 6sszetételen a pénztar altal a meghatarozott céliddszakban kovetni kivant lehetséges
portfoliészerkezeteket tekintjiik. A vagyonkezeld eltérhet a fentiekben meghatarozott portfolid
osszetételtd! jelen dokumentum, vonatkozé szabalyzatok egyéb elirasainak és a jogszabalyi korlatok
betartasaval, de az ettdl vald eltérésbdl szarmazé kockazat — a referenciaindex szamitasi modjan
keresztiil - a vagyonkezel6 értékelésében jelentkezik

A valaszthaté portfoliok mindegyikének meg kell felelnie a pénztari befektetésekre és az azok
kezelésére vonatkozé eldirasoknak.

A portfolié dsszetétel a Befektetési politika kévetkezG mddositasig, de legkdzelebb a 2016-ban
jogszabalyilag kotelezé feliilvizsgélataig érvényes.

V. Kiegészitd rendelkezések

5.1. Ertékpapir kélcsdnzésre vonatkozo szabélyok

A pénztari portfolié terhére, a Pénztar tulajdonat képezd értékpapirok vonatkozasaban a Tpt.-nek az
értékpapir-kdlcsdnzésre vonatkozd szabélyainak betartasaval értékpapir-kélcsdnzési ligylet kithetd az
alabbiak betartasa szerint.

5.1.1. Az értékpapir kblcsonzési tigyletek ltalanos szabalyai.
a) Az értékpapir kélcsdnzési iigyletek Gsszértéke nem haladhatja meg a befektetett pénztéri
eszkozok 30%-at.
b) A pénztéri befektetési portfolidkban csak magyar értékpapirok kélcsdnadasa lehetséges.
c) A pénztari befektetési portfoliékban értékpapirok kdlcsdnvétele nem lehetséges.
d) Az értékpapir-kélcsonzési iigylet futamideje egy évet nem haladhatja meg.

5.1.1.2 Az értékpapir kdlcsonzési iigyletek garancialis szabalyai

d) Az ligylethez kapcsolddéan megfeleld 6vadékot kell kikdtni oly médon, hogy az
dvadakként nydjtott értékpapir piaci &értékén szamolva a kélcsénbe adott értékpapir piaci
értékének minimum 120%-os fedezettségét garantalja.

e) Ertékpapir-kélcsonzési iigylet esetében dvadékként csak magyar éllampapirt lehet
alkalmazni.

f) Az évadékként felajanlott értékpapirt a partner a Pénztér elkiilénitett szamlajara
transzferalja.

5.2. Egy kibocsatd altal kibocsatott értékpapirokra vonatkoz6 korlatozasok
e) A pénztar - az dllampapirok és a nyilt vég(i befektetési alap befektetési jegyeinek, valamint
a jelzaloglevelek kivételével - nem szerezheti meg az egy kibocsaté éltal kibocsatott
értékpapirok tiz szézalékot meghalad6 mértékii részét.
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f) A pénztar befektetései kozott - az allampapirok kivételével - ugyanazon kibocsétd
kiilénbézd értékpapirjainak egyiittes részaranya nem haladhatja meg az ésszes pénztari
eszkéz 10 szazalékat.

g) Abankbetétek esetében az egy bankra esd pénztari kitettség nem haladhatja meg az
bsszes portfolio eszkdzértékének 3%-at.

Betétkihelyezés a kévetkez6 bankokba engedélyezett: OTP Bank, CIB Bank, MKB, Raiffeisen Bank, Erste
Bank, Unicredit Bank.

5.3. Ingatlan vagyonkezelésére vonatkoz6 szabalyok
c) APénztar kbzvetlen ingatlan befektetéseket nem végez, azonban ez nem zarja ki annak
lehetdségét, hogy beolvadasok révén a portfolidba ilyen eszkézdk keriiljenek.
d) APénztar a hozza keriil§ ingatlanokat sajt vagyonkezelésbe veszi, azokat
vagyonkezelésre nem adja 4t a Vagyonkezeldi(k) részére, egylttal a Pénztér-a
pénztartagi érdekek szem eltt tartasa mellett — torekszik a hozza kézvetett Gton keriils

ingatlanok mihamarabbi értékesitésére.

V1. Mellékletek jegyzéke

1. sz. Melléklet: Referenciahozamok és limitek dsszefoglalé tablazata
2. sz, Melléklet: Vagyonkezelési iranyelvek (Befektetési politika tartalmi kivonata)
3. sz. Melléklet: Tajékoztatd a valaszthatd portfolidk fébb jellemzoirdl

VII. Hatélyba léptetd rendelkezések

Jelen Befektetési Politika elfogadésra kertiilt az Allianz Hungéria Nyugdijpénztér Igazgatétanacsanak
2015, december 15-i iilésén, Kézgy(ilésének 2015. december 22-i iilésén, majd az MNB felhivast
kovetSen a Pénztar 2016. mércius 11-i kdzgyiilésén, érvényes a Feliigyelet jovahagyasat kovetoen.
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2. sz. melléklet

Referenciahozamok és limitek 6sszefoglalé tablazata

1. Likviditasi és miikédési portfoliok dsszetétele

Minimum| Cél  |Maximum
hitelviszonyt megtestesits 1 éven beliili lejarata magyar allampapirok és a
referencia indexik alapjan ebbe fektetd kollektiv befektetési értékpapirok 0% 35% 70%
(kétvény alap, pénzpiaci alap, likviditasi alap) d1, f1
hitelviszonyt megtestesitd 1 éven tiili lejaratd magyar allampapirok és a
referencia indexiik alapjan ebbe fektetd kollektiv befektetési értékpapirok 15% 30% 45%
(kotvény alap) d1,f1
lekotott betét, és folydszamlapénz 0% 35% 70%
Referencia hozam szamitésa: MAX index 30%, ZMAX index 70%. A hitelviszonyt megtestesitd
értékpapirok dsszességének duratione min 0 max 2 év.
2. Riiggd portfoliok dsszetétele

Minimum| Cé&l |Maximum
hitelviszonyt megtestesitd 1 éven beliili lejarata magyar allampapirok és a
referencia indexiik alapjan ebbe fektetd kollektiv befektetési értékpapirok 0% 0% 15%
(kdtvény alap, pénzpiaci alap, likviditasi alap) d1, f1
hitelviszonyt megtestesitd 1 éven tili lejaratd magyar allampapirok és a
referencia indexiik alapjan ebbe fektetd kollektiv befektetési értékpapirok 0% 0% 15%
(kotvény alap) d1,f1
lekotott betét, és folydszémlapénz 0% 100% 100%
Referencia hozam szamitasa: ZMAX index 100%. A hitelviszonyt megtestesitt értékpapirok
dsszességének duratione min 0 max 1 év.
3. Fedezeti egyéni szamlak portfoliok
3.1. A klasszikus portfoli6 Gsszetétele

Minimum| Cél  |Maximum
hitelviszonyt megtestesitd 1 éven beliili lejaratd magyar allampapirok illetve
értékpapirok amikért a magyar allam készfizetd kezességet véllal és a 10% 15% 100%
referencia indexiik alapjan ebbe fektet& kollektiv befektetési értékpapirok
(ktvény alap, pénzpiaci alap, likviditési alap) d1, d2, f1
hitelviszonyt megtestesitd 1 éven tiili lejaratd magyar allampapirok illetve
értékpapirok amikért a magyar allam készfizetd kezességet vallal és a refe- 0% 35% 50%
rencia indexiik alapjan ebbe fektetd kollektiv befektetési értékpapirok (kdtvény
alap) d1,d2, f1
Magyarorszagon bejegyzett gazdalkodé szervezet (hitelintézet is) altal
nyilvanosan forgalomba hozott kétvény, jelzaloglevél és a referencia indexiik 0% 0% 20%
alapjan ebbe fektet® kollektiv befektetési értékpapirok d5,d7,g1
Tagi kdlcson 0% 1% 5%
lekotdtt betét, és folydszamlapénz* 0% 49% 80%
Referencia hozam szamitasa: MAX index 20%, ZMAX index 80%. A teljes portféli6 (értékpapirok,
lekétott betét, folydszamlapénz) duratione min 0 max 2 év.
*Bankonként max. 20% helyezhet ki.
3.2. A kiegyensilyozott portfoli6 dsszetétele

Minimum| Cél |Maximum
hitelviszonyt megtestesitd 1 éven beliili lejarat( magyar allampapirok illetve 0% 7% 20%
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értékpapirok amikért a magyar allam készfizet6 kezességet vallal és a
referencia indexiik alapjan ebbe fekteté kollektiv befektetési értékpapirok
(kotvény alap, pénzpiaci alap, likviditasi alap) d1, d2, f1

hitelviszonyt megtestesits 1 éven tili lejaratd magyar allampapirok illetve
értékpapirok amikért a magyar allam készfizetd kezességet véllal és a refe-

rencia indexiik alapjan ebbe fektetd kollektiv befektetési értékpapirok (kotvény 20% 65% 80%
alap) d1, d2, 1
Magyarorszagon bejegyzett gazdalkodd szervezet - a hitelintézet kivételével 0% 1% 10%
— altal nyilvanosan forgalomba hozott kdtvény d5
Magyarorszigon bejegyzett hitelintézet altal nyilvanosan forgalomba hozott 0% 1% 10%
kotvény d7
Magyaro.-on bejegyzett jelzaloghitel-intézet altal kibocsétott jelzaloglevél g1 0% 6% 20%
EGT, OECD vonatkozaséaban kiilfoldi allampapir, értékpapir, amelyben foglalt
kotelezettség teljesitéséért kilfoldi allam készfizetd kezességet vallal, 0% 0% 10%
kiilféldén bejegyzett gazdalkodo szervezet, hitelintézet altal nyilvanosan
forgalomba hozott kétvény d3+d4+d6+d8
tulajdonviszonyt megtestesitd magyar értékpapirok, és az ebbe fektetd 0% 3% 8%
kollektiv befektetési értékpapirok (részvény) e1
tulajdonviszonyt megtestesitd kiilfoldi értékpapirok, és az ebbe fektetd 10% 17% 2%
kollektiv befektetési értékpapirok (részvény) e3
Ingatlan, ingatlan befektetési alapok 0% 0% 10%
Abszolut hozamii befektetési alapok 0% 0% 10%
Tagi kdlcsén 0% 0% 5%
lekotott betét, &s folydszamlapénz 0% 0% 15%
Referencia hozam szamitasa: MAX index 68%, ZMAX Index 12%, CETOP20 Index; 5%, MXEF Index 4%,
SPX Index 6%, SX5E Index 3%, BUX index 2%. A hitelviszonyt megtestesits értékpapirok dsszességének
duratione min 2 max 6 év.
3.3. A ndvekedési portfolio 6sszetétele

Minimum| Cél |Maximum
hitelviszonyt megtestesitd 1 éven beliili lejarata magyar allampapirok illetve
értékpapirok amikért a magyar allam készfizets kezességet vallal és a 0% 7% 20%
referencia indexiik alapjan ebbe fekteté kollektiv befektetési értékpapirok
(kétvény alap, pénzpiaci alap, likviditasi alap) d1, d2, f1
hitelviszonyt megtestesits 1 éven tali lejarati magyar allampapirok illetve
értékpapirok amikért a magyar allam készfizetd kezességet véllal és a refe- 5% 40% 55%
rencia indexdik alapjan ebbe fektetd kollektiv befektetési értékpapirok (ktvény
alap) di1,d2, f1
Magyarorszagon bejegyzett gazdalkodo szervezet - a hitelintézet kivételével 0% 1% 10%
— altal nyilvanosan forgalomba hozott kitvény d5
Magyarorszagon bejegyzett hitelintézet éltal nyilvinosan forgalomba hozott 0% 1% 10%
kotvény d7
Magyaro.-on bejeqgyzett jelzaloghitel-intézet altal kibocsatott jelzaloglevél g1 0% 6% 20%
EGT, OECD vonatkozasaban kiilfoldi allampapir, értékpapir, amelyben foglalt
kotelezettséq teljesitéséért kiilfoldi allam készfizetd kezességet vallal, 0% 10%
kiilfoldén bejegyzett gazdalkodé szervezet, hitelintézet altal nyilvanosan
forgalomba hozott kdtvény d3+d4+d6+d8
tulajdonviszonyt megtestesitd magyar értékpapirok, és az ebbe fektetd 0% 8% 20%
kollektiv befektetési &értékpapirok (részvény) el
tulajdonviszonyt megtestesitd kiilfoldi értékpapirok, s az ebbe fektetd 30% 37% 5%
kollektiv befektetési értékpapirok (részvény) e3
Ingatlan, ingatlan befektetési alapok 0% 0% 10%
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Abszolut hozam befektetési alapok 0% 0% 10%
Tagi kolcson 0% 0% 5%
lekbtott betét, és folydszamlapénz 0% 0% 15%

Referencia hozam szamitdsa: MAX index 43%, ZMAX Index 12%, CETOP20 Index: 11%, MXEF Inde,

SPX Index 13%, SX5E Index 7%, BUX index 6%. A hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok

dsszességének duratione min 2 max 6 év.

>

8%,
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3.4. A kockazatvallald portfolio dsszetétele

Minimum| Cél  [Maximum
hitelviszonyt megtestesits 1 éven beliili lejarati magyar allampapirok illetve
értékpapirok amikért a magyar allam készfizets kezességet véllal és a 0% 10% 25%
referencia indexiik alapjan ebbe fektetd koliektiv befektetési értékpapirok
(kotvény alap, pénzpiaci alap, likviditasi alap) d1, d2, f1
hitelviszonyt megtestesitd 1 éven tili lejarat magyar allampapirok illetve
értékpapirok amikért a magyar allam készfizets kezességet véllal és a refe- 0% 0% 15%
rencia indexiik alapjan ebbe fektetd kollektiv befektetési értékpapirok (kétvény
alap) d1,d2, f1
Magyarorszagon bejegyzett gazdalkod6 szervezet — a hitelintézet kivételével 0% 0% 10%
— altal nyilvanosan forgalomba hozott kétvény d5
Magyarorszagon bejegyzett hitelintézet altal nyilvanosan forgalomba hozott 0% 0% 10%
kotvény d7
Magyaro.-on bejegyzett jelzdloghitel-intézet altal kibocsatott jelzaloglevél g1 0% 0% 15%
EGT, OECD vonatkozasaban kilféldi allampapir, értékpapir, amelyben foglalt
kitelezettség teljesitéséért kiilfldi allam készfizets kezességet vallal, 0% 0% 10%
kiilfoldon bejegyzett gazdalkodé szervezet, hitelintézet altal nyilvanosan
forgalomba hozott kétvény d3+d4+d6+d8
tulajdonviszonyt megtestesitd magyar értékpapirok, és az ebbe fektetd 0% 8% 20%
kollektiv befektetési értékpapirok (részvény) 1
tulajdonviszonyt megtestesité kiilfoldi értékpapirok, és az ebbe fektetd 67% 8% 97%
kollektiv befektetési értékpapirok (részvény) e3
Ingatlan, ingatlan befektetési alapok 0% 0% 10%
Abszolut hozami befektetési alapok 0% 0% 10%
Tagi kolcson 0% 0% 5%
lekotott betét, és folydszamlapénz 0% 0% 15%
Referencia hozam szamitasa: ZMAX Index 10%, CETOP20 Index: 40%, MXEF Index 15%, SPX Index 22%,
SX5E Index 13%. A hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok dsszességének duratione min 0 max 1 év.
4, A fedezeti szolgaltatasi portfolio
4.1. A banktechnikai jaradék portfolio dsszetétele
Minimum| Cél [Maximum
hitelviszonyt megtestesitd 1 éven beliili lejaratii magyar &llampapirok és a
referencia indexiik alapjan ebbe fektetd kollektiv befektetési értékpapirok 20% 60% 100%
(kotvény alap, pénzpiaci alap, likviditasi alap) d1, f1
hitelviszonyt megtestesits 1 &ven tili lejarati magyar allampapirok és a
referencia indexiik alapjan ebbe fektetd kollektiv befektetési értékpapirok 0% 0% 15%
(kotvény alap) d1,f1
lekotott betét, és folyoszamlapénz 0% 40% 80%
Referencia hozam szamitasa: ZMAX 100%. A hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok sszességének
duratione min 0 max 1 év.
4.2. Az életjaradék portfolio dsszetétele
Minimum| Cé&l |Maximum
hitelviszonyt megtestesitd 1 &ven beliili lejarat magyar allampapirok és a
referencia indexiik alapjan ebbe fektetd kollektiv befektetési értékpapirok 20% 60% 100%
(kétvény alap, pénzpiaci alap, likviditasi alap) d1, 1
hitelviszonyt megtestesits 1 éven tili lejarati magyar allampapirok és a
referencia indexiik alapjan ebbe fektet6 kollektiv befektetési értékpapirok 0% 10% 20%
(kotvény alap) d1,f1
lekotott betét, és folybszamlapénz 0% 30% 60%
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Referencia hozam szamitasa: ZMAX 90%; MAX 10%. A hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok
dsszességének duratione min 0 max 1,5 év.
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2. szamu melléklet: Vagyonkezelési iranyelvek

(Befektetési politika tartalmi kivonata)

Allianz Hungéria Onkéntes Nyugdijpénztar

2016 év majus hénap 1. napjatol

Az Allianz Hungaria Nyugdijpénztar a befektetések sordn — az egyes portfoliok jellegzetességeire is

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

c) térekvés a portfoliokra jellemzd idGtavon kimagasld atlaghozam elérésére.

A pénztar alapvet érdeke a likviditas megdrzése, valamint az elérhet legnagyobb biztonsag melletti

maximalis hozam elérése.

Az egyes pénztéri tartalékokhoz tartozd kockazatvéllalasi képesség és lejarati szerkezet, valamint a
pénztir meglévd, illetve a varhatd kotelezettségei alakuldsa alapjan meghatérozott befektetési
stratégiai eszkozallokédcid (minimum és maximum aranyok) és a megcélzott hozamok mutatdi

(referenciaindexek)
A jelen fejezet befektetési aranyait piaci értéken kell szamitani.

A. A pénztar az alabbi, VagyonkezelS részére kezelésre atadott befektetési portfolibkat alkalmazza:

Allianz Alapkezels Zrt. részére atadott portfoliok:

a) likviditasi portfolio,

b) miikédési portfolio.

c) fedezeti egyéni szamlak,
cfa) klasszikus portfoli6;
¢/b) kiegyensiilyozott portfolié;
¢/c) ndvekedési portfoli6;
¢/d) kockazatvallald portfoli6;

d) fedezeti szolgaltatasi szamlak
d/a) banktechnikai jaradék portfoli6;
d/b) életjaradék portfolio;

h) fiiggd portfolié

B. A pénztari portfolibkban az alabbi szabalyok érvényesiilnek, melyek koziil a VagyonkezelSre a

részére kezelésre atadott portfoliokra vonatkozo szabalyok az iranyadéak:

1. Likviditasi és miikédési portfoliok dsszetétele

Minimum| Cél |Maximum
hitelviszonyt megtestesits 1 éven beliili lejarata magyar allampapirok és a
referencia index(k alapjan ebbe fektetd kollektiv befektetési értékpapirok 0% 35% 70%
(kétvény alap, pénzpiaci alap, likviditasi alap) d1, f1
hitelviszonyt megtestesitd 1 éven tdli lejaratl magyar allampapirok és a
referencia indexiik alapjan ebbe fektet6 kollektiv befektetési értékpapirok 15% 30% 45%
(kotvény alap) d1,f1
lekétott betét, és folydszamlapénz 0% 35% 70%

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

értékpapirok 6sszességének duratione min 0 max 2 év.
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2. Fiiggo portfoliok dsszetétele

Minimum

Cél

Maximum

hitelviszonyt megtestesits 1 éven beliili lejaratii magyar allampapirok és a
referencia indexiik alapjan ebbe fektetd kollektiv befektetési értékpapirok
(kotvény alap, pénzpiaci alap, likviditasi alap) d1, f1

0%

0%

15%

hitelviszonyt megtestesitd 1 éven tili lejarat magyar allampapirok és a
referencia indexiik alapjan ebbe fektetd kollektiv befektetési értékpapirok
(kbtvény alap) d1,f1

0%

0%

15%

lekbtott betét, és folyoszamlapénz

0%

100%

100%

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

Osszességének duratione min 0 max 1 év.

3. Fedezeti egyéni szamlak portfoliok
3.1. Aklasszikus portfolid sszetétele

Minimum

Cél

Maximum

hitelviszonyt megtestesitd 1 éven beliili lejarati magyar allampapirok illetve
értékpapirok amikért a magyar allam készfizetd kezességet véllal és a
referencia indexiik alapjan ebbe fektetd kollektiv befektetési értékpapirok
(kotvény alap, pénzpiaci alap, likviditasi alap) d1, d2, f1

10%

15%

100%

hitelviszonyt megtestesitd 1 éven tali lejarat( magyar allampapirok illetve
értékpapirok amikért a magyar allam készfizetS kezességet vallal és a refe-
rencia indexiik alapjan ebbe fektetd kollektiv befektetési értékpapirok (kdtvény
alap) d1, d2, f1

35%

50%

Magyarorszagon bejegyzett gazdalkodd szervezet (hitelintézet is) altal
nyilvanosan forgalomba hozott kdtvény, jelzaloglevél és a referencia indexiik
alapjan ebbe fektetd kollektiv befektetési értékpapirok d5,d7,g1

0%

0%

20%

lekotott betét, és folyoszamlapénz*

0%

50%

80%

Referencia hozam szémitésa: MAX index 20%, ZMAX index 80%. A teljes portfdlio (értékpapirok,

lekotott betét,folydszamlapénz) duratione min 0 max 2 év.
*Bankonként max. 20% helyezhet? ki.

3.2. A kiegyensilyozott portfolié dsszetétele

Minimum

cél

Maximum

hitelviszonyt megtestesitd 1 éven beliili lejaratG magyar allampapirok illetve
értékpapirok amikért a magyar allam készfizetd kezességet vallal és a
referencia indexiik alapjan ebbe fektetd kollektiv befektetési értékpapirok
(kotvény alap, pénzpiaci alap, likviditasi alap) d1, d2, f1

0%

7%

20%

hitelviszonyt megtestesitd 1 éven tili lejarati magyar allampapirok illetve
értékpapirok amikért a magyar éllam készfizetd kezességet vallal és a refe-
rencia index(ik alapjan ebbe fektetd kollektiv befektetési értékpapirok (kbtvény
alap) d1,d2, f1

65%

80%

Magyarorszagon bejegyzett gazdalkodd szervezet - a hitelintézet kivételével
— altal nyilvanosan forgalomba hozott kitvény d5

1%

10%

Magyarorszagon bejegyzett hitelintézet altal nyilvanosan forgalomba hozott
kétvény d7

1%

10%

Magyaro.-on bejegyzett jelziloghitel-intézet altal kibocsatott jelzaloglevél g1

6%

20%

EGT, OECD vonatkozasaban kiilféldi allampapir, értékpapir, amelyben foglalt
kotelezettség teljesitéséért kiilféldi allam készfizetd kezességet vallal,
kiilféldon bejegyzett gazdalikodod szervezet, hitelintézet ltal nyilvanosan
forgalomba hozott kotvény d3+d4+d6+d8

R R|R

10%

tulajdonviszonyt megtestesitd magyar értékpapirok, &s az ebbe fektetd
kollektiv befektetési értékpapirok (részveny) el

8

3%
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tulajdonviszonyt megtestesitd kiilfoldi értékpapirok, és az ebbe fektetd

kollektiv befektetési értékpapirok (részvény) e3 0% | 1% | 2%
Ingatlan, ingatlan befektetési alapok 0% 0% 10%
Abszolut hozam( befektetési alapok 0% 0% 10%
lekotott betét, &s folydszamlapénz 0% 0% 15%
Referencia hozam szamitasa: MAX index 68%, ZMAX Index 12%, CETOP20 Index: 5%, MXEF Index 4%,
SPX Index 6%, SX5E Index 3%, BUX index 2%. A hitelviszonyt megtestesit értékpapirok dsszességének
duratione min 2 max 6 év.
3.3. A novekedési portfoli6 Osszetétele

Minimum| Cél [Maximum
hitelviszonyt megtestesitd 1 éven beliili lejaratii magyar allampapirok illetve
értékpapirok amikért a magyar allam készfizetd kezességet vallal és a 0% 7% 20%
referencia indexiik alapjan ebbe fektetd kollektiv befektetési értékpapirok
(kétvény alap, pénzpiaci alap, likviditasi alap) d1, d2, f1
hitelviszonyt megtestesitd 1 éven tali lejarati magyar allampapirok illetve
értékpapirck amikért a magyar allam készfizetd kezességet vallal és a refe- 25% 40% 55%
rencia index(ik alapjan ebbe fektet& kollektiv befektetési értékpapirok (kétvény
alap)d1, d2, f1
Magyarorszagon bejegyzett gazdalkod6 szervezet - a hitelintézet kivételével 0% 1% 10%
~ altal nyilvanosan forgalomba hozott ktvény d5
Magyarorszagon bejegyzett hitelintézet altal nyilvanosan forgalomba hozott 0% 1% 10%
kdtvény d7 i
Magyaro.-on bejegyzett jelzaloghitel-intézet altal kibocsatott jelzaloglevél g1 0% 6% 20%
EGT, OECD vonatkozasaban kiilféldi allampapir, értékpapir, amelyben foglalt
kotelezettség teljesitéséért kiilfoldi &llam készfizetd kezességet vallal, 0% 0% 10%
kiilfoldon bejegyzett gazdalkodo szervezet, hitelintézet altal nyilvanosan
forgalomba hozott kotvény d3+d4+d6+d8
tulajdonviszonyt megtestesitd magyar értékpapirok, &s az ebbe fektetd 0% 8% 0%
kollektiv befektetési értékpapirok (részvény) el
tulajdonviszonyt megtestesitt kiilféldi értékpapirok, és az ebbe fektetd 30% 37% 45%
kollektiv befektetési értékpapirok (részvény) e3
Ingatlan, ingatlan befektetési alapok 0% 0% 10%
Abszolut hozami befektetési alapok 0% 0% 10%
lekotott betét, és folydszamlapénz 0% 0% 15%
Referencia hozam szamitéasa: MAX index 43%, ZMAX Index 12%, CETOP20 Index: 11%, MXEF Index 8%,
SPX Index 13%, SX5E Index 7%, BUX index 6%. A hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok
osszességének duratione min 2 max 6 év.
3.4. A kockazatvallalé portfoli6 dsszetétele

Minimum| Cé&l [Maximum
hitelviszonyt megtestesits 1 éven beliili lejaratil magyar allampapirok illetve
értékpapirok amikért a magyar allam készfizett kezességet vallal és a 0% 10% 5%
referencia indexiik alapjan ebbe fektetd kollektiv befektetési értékpapirok
(kétvény alap, pénzpiaci alap, likviditasi alap) d1, d2, f1
hitelviszonyt megtestesits 1 éven tili lejarat{i magyar allampapirok illetve
értékpapirok amikért a magyar dllam készfizetd kezességet véllal és a refe- 0% 0% 15%
rencia indexiik alapjan ebbe fektetd kollektiv befektetési értékpapirok (kétvény
alap) di1,d2, 1
Magyarorszagon bejegyzett gazdalkodd szervezet - a hitelintézet kivételével 0% 0% 10%
- altal nyilvanosan forgalomba hozott ktvény d5
Magyarorszagon bejegyzett hitelintézet altal nyilvanosan forgalomba hozott 0% 0% 10%
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kotvény d7

Magyaro.-on bejegyzett jelzaloghitel-intézet dltal kibocsatott jelzaloglevél g1 15%
EGT, OECD vonatkozésaban kiilféidi allampapir, értékpapir, amelyben foglalt
kotelezettség teljesitéséért kiilféldi allam készfizetd kezességet vallal, 10%
kiilféldén bejegyzett gazdalkodé szervezet, hitelintézet altal nyilvanosan
forgalomba hozott kétvény d3+d4+d6+d8
tulajdonviszonyt megtestesitd magyar értékpapirok, és az ebbe fektetd 0% 8% 20%
kollektiv befektetési értékpapirok (részvény) el
tulajdonviszonyt megtestesitd kiilfoldi értékpapirok, és az ebbe fektetd 67% 8% 97%
kollektiv befektetési értékpapirok (részvény) e3
Ingatlan, ingatlan befektetési alapok 0% 0% 10%
Abszolut hozamu befektetési alapok 0% 0% 10%
lekotott betét, és folydszamlapénz 0% 0% 15%
Referencia hozam szamitasa: ZMAX Index 10%, CETOP20 Index: 40%, MXEF Index 15%, SPX Index 22%,
SX5E Index 13%. A hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok dsszességének duratione min 0 max 1 év.
4. A fedezeti szolgaltatasi portfolid
4.1. A banktechnikai jaradék portfolio dsszetétele

Minimum| Cél  |Maximum
hitelviszonyt megtestesit& 1 éven beliili lejarati magyar allampapirok és a
referencia indexiik alapjan ebbe fektet& kollektiv befektetési értékpapirok 20% 60% 100%
(kétvény alap, pénzpiaci alap, likviditasi alap) d1, f1
hitelviszonyt megtestesits 1 éven tdli lejarati magyar allampapirok és a
referencia indexiik alapjan ebbe fektetd kollektiv befektetési értékpapirok 0% 0% 15%
(kotvény alap) d1,f1
lekotott betét, és folydszamlapénz 0% 40% 80%
Referencia hozam szamitésa: ZMAX 100%. A hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok dsszességének
duratione min 0 max 1 év.
4.2, Az életjaradék portfolié dsszetétele

Minimum| Cél |Maximum
hitelviszonyt megtestesit5 1 éven beliili lejaratd magyar allampapirok és a
referencia indexiik alapjan ebbe fektetd kollektiv befektetési &rtékpapirok 20% 60% 100%
(kétvény alap, pénzpiaci alap, likviditasi alap) d1, f1
hitelviszonyt megtestesitd 1 éven tdli lejaratd magyar allampapirok és a
referencia indexik alapjan ebbe fektetd kollektiv befektetési értékpapirok 0% 10% 20%
(kotvény alap) d1,A1
lekotott betét, &s folyoszamlapénz 0% 30% 60%

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

Amennyiben az el8z6 pontokban meghatérozott befektetési aranyoktdl a pénztér vagyonkezelgje
eltér, akkor a rogzitett limiteknek megfelel portfoli6 aranyokkal valé megfelelés érdekében azokat a
lehetd leghamarabb, de nem késdbb, mint 8 munkanap alatt helyre keli llitani a limiteknek megfeleld
portfoliot

C. A pénztari referenciaindex szamitasi médja

A Pénztir referenciaindexe az egyes vagyonkezelSk &ltal kezelt részportfoliok hozamszamitasi
periddus alatt publikalt, a B.1-8 vonatkozd pontjaiban régzitett, referencia hozamok adott idészaki
szazalékos valtozasanak silyozott szamtani atlaga.

Az éves referencia hozam az onkéntes pénztari befektetési kormanyrendeletben (Obr.)
meghatarozottak szerint, az évet alkotd napi referencia hozamok szorzata.
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D. Eltérés a referenciahozamtél

Amennyiben az egyes portfoliok teljesitménye jelentdsen kisebb (lasd lejjebb) az adott portfoliéra
vonatkozé referenciahozamnal, akkor a pénztar befektetésekért felelSs vezetdje elSterjesztést nyiijt
be az Igazgat6tanacsnak a sziikséges intézkedések megtétele érdekében.

A hozameltérés jelentds, ha

- klasszikus, likviditasi, miikdési, szolgaltatasi és fiiggs portoliok esetében meghaladja az 50
bazispontot,

- kiegyensulyozott portfolic esetén meghaladja a 100 bazispontot,

- ndvekedési portfolio esetén meghaladja a 200 bazispontot,

- kockazatos portfoli6 esetén meghaladja a 400 bazispontot.

Amennyiben a jelentds eltérés oka a stratégiai portfolid Gsszetételtdl valo eltérés, a pénztar
befektetésekért felelds vezetGje haladéktalanul értesiti az Igazgatétanacsot, amely utasithatja a
vagyonkezelést végzd szervezetet a befektetési politikiban megcélzott helyzet el6éllitasa érdekében 3
munkanapon beliil intézkedések megtételére.

E. Portfoli6 dsszetétel

A pénztér altal a meghatdrozott céliddszakban kovetni kivant lehetséges portfolibszerkezet. A
vagyonkezel& eltérhet a fentickben meghatarozott portfoli &sszetételtdl jelen dokumentum,
vonatkozé szabélyzatok egyéb elGirasainak és a jogszabalyi korlatok betartésaval, de az ettdl vald
eltéréshdl szarmazd kockazat — a referenciaindex szémitasi modjan keresztiil - a vagyonkezeld
értékelésében jelentkezik.

A portfolid Gsszetétel a befektetési politika kévetkezd modositasig, de legkdzelebb a 2016-ban
jogszabalyilag kételezd feliilvizsgalataig érvényes.

F. Ertékpapir klcstnzésre vonatkozo szabalyok

A pénztari portfolid terhére, a Pénztar tulajdonat képezd értékpapirok vonatkozasaban a Tpt.-nek az
értékpapir-kolcsénzésre vonatkoz6 szabalyainak betartasaval értékpapir-kolcsonzési iigylet kdthetd az
aldbbiak betartasa szerint.

1. Az értékpapir kolcsonzési ligyletek altalanos szabalyai.

a) Az értékpapir kolcsonzési ligyletek dsszértéke nem haladhatja meg a befektetett pénztari eszkozok
30%-at.

b) A pénztari befektetési portfoliékban csak magyar értékpapirok kélcsdnadasa lehetséges.

¢) A pénztari befektetési portfolickban &rtékpapirok kélcsénvétele nem lehetséges.

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

2 Az értékpapir kdlcsonzési ligyletek garancialis szabalyai

a) Az ligylethez kapcsol6déan megfeleld 6vadékot kell kikdtni oly madon, hogy az dvadékként nydijtott
értékpapir piaci értékén szamolva a kdlcsonbe adott értékpapir piaci értékének minimum 120%-os
fedezettségét garantilja.

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

c) Az dvadékkeént felajanlott &rtékpapirt a partner a Pénztér elkilonitett szamlajara transzferalja.

G. Egy kibocsaté altal kibocsatott értékpapirokra vonatkozo korlatozasok

A pénztér - az allampapirok és a nyilt végli befektetési alap befektetési jegyeinek, valamint a
jelzaloglevelek kivételével - nem szerezheti meg az egy kibocsatd altal kibocsatott értékpapirok tiz
szazalékot meghaladd mértékd részét.

A pénztar befektetései kdzott - az allampapirok kivételével - ugyanazon kibocsatd kilénbozd
értékpapirjainak egylittes részaranya nem haladhatja meg az Osszes pénztari eszkoz 10 szdzalékat.

A bankbetétek esetében az egy bankra es6 pénztari kitettség nem haladhatja meg az dsszes portfoli6
eszkozértékének 3%-at.
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Betétkihelyezés a kévetkezd bankokba engedélyezett: OTP Bank, CIB Bank, MKB, Raiffeisen Bank, Erste
Bank, Unicredit Bank.
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3. szamu melléklet:

Tajékoztatd a valaszthat6 portféliok fébb jellemzoir6l

Portf6lié
megnevezése

Portfélié jellemzai

Portfolio optimalis
hefektetési id6tav)a

Részvénybefektetés

ek aranya

Portfdlié kockazata

Kinek ajanljuk?

Kockazatvillalé
portfolid

nagyon magas
kockdzat mellett
kiemelkedd hozam

meghaladja a 20 évet

minimum 67%
cél ardny 30%
maximum 100%

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

nagyon hossz( tdvon
gondolkodd
pénztartagoknak

ha a nyugdijba
vonuldsig

tobb mint 20 év van
hatra

Névekedési
portfélid

nagyobb kockazatot
hosszil tavon a
nagyobb

hozam reményében

15-20 év

minimum 30%
cél arany 45%
maximum 65%

magas

{féként deviza,
arfolyam é&s orszag
kockdzat)

hosszitavon
gondolkodd
pénztartagoknak
ha a nyugdijba
vonuldsig

tobb mint 15 évvan
hétra

Kiegyensiilyozott
portfolié

alacsony kockazatt
szint mellett kissé
alacsony mérték(
hozamok érheték el

5-10 év

minimum 10%
cél ardny 20%
maximum 30%

alacsony
(féként arfolyam és
likviditast kockazat)

kozéptavon
gondolkodd
pénztartagoknak

ha a nyugdijkorhatar
eléréséig, vagy a
nyugdijba vonulasig
hatralévg 1d6 5 és 10
&v kozott van

Klasszikus portf6lié

nagyon alacsany
kockazat mellett
alacsonyabb, de
egyenletesebb
hozamok

5 évnél kevesebb

0%

nagyon alacsony
(foként likviditas) &s
orszég kockazat)

rovidtavon
gondoikodd
pénztartagoknak

ha a nyugdijkorhatar
eléréséig, vagy a
nyugdijba

vonuldsig kevesebb
mint 5 év van hdtra

A Nyugdijpénztar tagjai éltal valasztott portfélié osztalyok teljesitményét az alabbi f&bb
kockazati tényeztk befolyasolhatjak:

- Devizaarfolyam kockézat: a kiilféldi értékpapirok hazai devizaban kifejezett piaci értéke az
egyes értékpapirok arfolyamainak kockézatan kiviil a két deviza arfolyamanak egymashoz
Xlszonyltott valtozésait is magaban hordozza, o o

rfolyamkockazat: azaz az adott portfolié osztalyban talalhaté befektetett eszkdzdk piaci
értékének valtozasaibdl eredd kockazat: Mind a tulajdonosi, mind a hitelviszonyt
megtestesitd értékpapiroknal fennall, azonban a hitelviszonyt megtestesits ériékpapirok
esetében a futamidd végéig megtartott papiroknak nincs a piaci értékitélet valtozasabdl
eredd kockézata, mig a fulajdonosi viszonyt megtestesitd papiroknél ezzel is szamolni kell.

- Hitelkockazat: az egyes befektetési eszkdzok, i

- A

kiilongsen a bankbetétek, hitelviszonyt

, A, rd rd - - y - uu B .
megtestesitd értékpapirok, részvények és tpgsgen kiviili forgalomban szgl:eglo .
szarmaztatott eszkozok esetében a kibocsatok esetleges qsodjlg a portfoliékban szerepld
ezen eszkozok piaci értékének osszeomlasahoz, illetve akar teljes megsziinéséhez vezethet,

« Likvi

ame_y_ a portfoliok értékének csokkenését eredményezheti.
itési kockazat: bizonyos értékpapi

rok, befektetési eszkozok likviditasa alatta marad a

kivanatosnak, azaz viszonylag nehéz rajuk vevdt/eladot talalni, Ennek kévetkezménye, hogy
a portfoliokban |évs egyes értékpapirok értékesitése, illetve adott esetben bizonyos
értékpapirok beszerzése nehézségekbe litkdzhet. o .
- Orszag kockazat: az egyes orszagok tulajdonviszonyt, vagy hitelviszonyt megtestesit§
értékpapirjainak értéke jelentdsen fligghet az adott orszag gazdasagi teljesitményétdl.
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,VagyonkezelSi beszamol6

Portféliék teljesitménye 2015.12.31-t61 2016.12.31-i

Portféli6kezeldi | Benchmark Alut Kezd§
Portféliokezelt alapok | brutté hozam hozam Feliilteljesités | datum Kezdd vagyon | Zarb datum ZAarb vagyon

Allianz Onk. Klassz 1___8_7"/0 1 46% 040%| 20151231 8910701384 | 20161231 8 377 367 065
lllanz Ork_RKlegyen T e 6BV 0.4%%| 20159231 196 721 790 842 || 2016 12.01] __ 146 733 623 269
Allianz Onk. Novek. 9,04% 8,04% 1,00%| 201512.31] 10132470168 20161231 12 196 426 770
Tanz Dk Kockaz. BET%] - 62 T 2.60%] 20151581 28R Wz | 20161281 3314493 1231
Allianz Onk. Fliggd 15.77% 0,81% 14.96%] 2015.12.31 22785785 2016.12.31 53 516 977
iz OnkFedSzol . | 009 _ 08% T 0.19%] 2015.1231]  2ipabeir7| 20161231 229 363 124
Aliianz Onk. Elet]ar 1,47% 135% C.08%| 2015.12.31 106196761 | 2016.1231 93278 343
ianz, Gok. Likvid 2 . %] 258%] 0 15%| 2015.12.3) 232231362 20184231 - - 251970 471
Alllanz Onk Miikéd 2.84% 2 68% 28%] 20151231 1348934748| 2016.12.31 1831461 119

A portfoli6kezel8i brutté hozam a portfolickezeld teljesitményét hivatott mérni, mely
nem feltétlentll egyezik meg a jogszabalyban elirt brutté és netté hozammal
metodikai kiilonbség miatt.

Indexek teljesitménye

Fébb indexek alakulasa 2016 (HUF-ban és sajal devizaban)
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Fébb indexek alakulasa (2015.12.31-2016.12.30. HUF-ban)
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Globalis trendek

USA:

kamatemelés, telitett munkaerdpiac, er6s6d6 inflacios varakozasok

A harmadik negyedéves GDP év/év 1,7%-ra bévilt a korabbi 1,3%-r0l, €s a
negyedév soran kdzreadott headline adatok tébbsége stabil gazdasagi
novekedésre utalt az USA-ban. A munkanéikiiliségi rata 4,5-4,7%-ra esett,
ami a strukturalis egyensulytalansagokkal egy(tt gyakorlatilag teljes
foglalkoztatottsagnak mondhaté, az munkadrabérek emelkedése a
munkaerdpiac feszitettségét jelezte.

Donald Trump megvéalasztasa utan a piacok magasabb névekedést és
inflacios palyat kezdtek arazni. A friss, hatarozott igéreteket gyorsan
bedaraztak Ggy, hogy a nyertes republikanus politikus még a kabinetjét sem
hirdette meg.

llyen kérnyezetben emelte meg a FED a vérakozasoknak megfeleléen
decemberben 25 bazisponttal az alapkamatként szolgalé overnight target
range-ét 0,5%-0,75%-re, mig a diszkont rata 1,25%-ra emelkedett. A FED az
év végi dontés mellett egy megiehetdsen szigorG hangvétell kommentart tett
kézzé, mely a beiktatando elnok fiskalis politikdjanak vazlatszer(i ismereteben
is meglepte a piacokat. A FED kommentarokra a dollar jelentds erbsddéssel, a
hozamok emelkedéssel valaszoltak.

A tényleges gazdasagi programok ismertetéséig csak évatos elérejelzésekkel
élhetiink, de annyi bizonyos, hogy a feldolgozéipar a protekcionista politikat s
a dollar erésddését jelentdsen megszenvedi, a hozamemelkedes a

51



jelzaloghitelek dragulasahoz, ingatlanpiaci lassulashoz vezet, és az eddig
vazolt intézkedés-tervek nem javitanak a munkaerdpiac strukturalis
problémain, sem pedig a versenyképességi gondokon, ezeért feltételezhetjlk,
hogy a FED 4ltal 2017-re eldre jelzett kamatpalya (3 emelés) valamelyest
finomodik év kézben.

EU: olasz népszavazas, EKB QE program moédositas

= Az elmllt negyedévben az Eurozéna egészére vonatkoz6 névekedés 1,7%

volt, ez gyakorlatilag minimalis valtozast mutat az el6z6 negyedévhez kepest.
A monetaris unié mindezt aprilis 6ta folyamatosan gyorsuld, mar 1% felett jaro
headline inflacié mellett abszolvalta.

A Brexit és az olasz alkotmanymodositas / népszavazas kérili kockazatok
alaposan lenyomtak a bizalmi indexeket, &m a hatas nem bizonyult tartésnak,
mi tébb a gazdasagi kilatasokra vonatkozé varakozasok a rendszerszinti
kockazatok kikerllésével hamar Uj csticsokra emelkedtek. Az Ifo index 3 éves
cslicsra ugrott Németorszagban, az ipari termelés az utolso 3 hénapban mar
stabilan tudott ndvekedni, a gyaripari megrendelés allomany azonban még
mindig jelentdsen ingadozik az EU legerdésebb gazdasagaban.

Az EKB nem véltoztatott alapkamatan a negyedév soran, de eszkdzvasariasi
programjat 2017 évégig meghosszabbitotta. A havi vasarlasi mennyiséget
60mrd EUR-ra szallitottak le, a betéti kamat szabalyt kézben eltdrolték (tehat -
0,4%-nal alacsonyabb hozamu papirt is vehet az EKB), illetve cstékkentette a
minimalis lejaratot 2 év helyett 1 évre. Osszességében ezzel a modositott
eszkoztarral a jegybank sokkal hatékonyabban tud beavatkozni a piaci
folyamatokba akar alacsonyabb vételi keretésszegek esetén is. A Iépésekbdl
az latszik, hogy a jegybanki ,lélegezteibgépre” a ddntéshozok szerint is
szilkség van még (a piacok tobbsége nem tudna fenntartani a jelenlegi
eszkdzarazasi szinteket), am az EKB mar nyitott arra, hogy a tamogaté
monetaris politikat fokozatosan kivezesse, ha erre a névekedési és inflacios
mutaték lehetéséget adnak, illetve amennyiben a tagorszagok hajlandoak
lesznek rugalmasabb koltségvetési stratégiat folytatni.

Kina: terv szerinti GDP, rossz gazdasagi szerkezet, hatalmas t6keexport

Kina harmadik negyedéves GDP-je 1,8% lett, ez év/év 6,7%-ot jelent, teliesen
igazodva az éves tervben el6re régzitett szinthez. A ndvekedés stabilizalodott,
de a strukturalis reformok elmaradtak. A ndvekedés legnagyobb része
tovabbra is hitelezésbdl szarmazik.

= A TSF (total social financing) mutaté az év utolsé negyedévében tdbb mint

1700 mrd jaannal (255 mrd USD) emelkedett, ennyivel bbviilt a teljes kinai
hitelpiac, ami mar a GDP 275%-at teszi ki. A hatalmas expanziéval lehet csak
finanszirozni azokat az allami és dnkormanyzati beruhazasokat, melyek
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felszinen tartjak a kinai gazdasagot. A beruhazasok megtérilési rataja sok
esetben igen alacsony, tehat piaci alapon t6rténé finanszirozasa eleve
veszteséges lenne. Az expanzié tartésnak latszik, igy a novekedés strukturdlis
problémai egyre mélylilnek.

= Ebbél jelenthet kiutat az Uj Selyemt program, ami a délkelet-dzsiai térségbe
iranyuld hatalmas tékeexportot jelent. Kina ezzel bels6 iparat is pérgeti és
hatalmas beszallitéi kapacitast teremt maga koril (ezek profitabilis
beruhazasok) ezzel fizetbképes keresletet is sajat termékeire. A program
finanszirozasat részben az amerikai allamkétvények finanszirozasabdl oldja
meg az orszag.

= Kina jelentés t6kekorlatozasokat vezetett be a negyedév soran, elejét véve a
devizatartalék tovabbi apadasanak.

Dollar index (S0 vs6 major world currenciss )
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Hazai makrofolyamatok
Feszitett munkaerdpiac, emelkedd inflacid, rekord koltségvetés

= Térténelmi mélypontra cslszott a magyar munkanélkiiliség
(kbzalkalmazottakkal korrigalva is csdkkend trendben van az adat, de talan
nem ennyire szembed&tld mértékben). Bar valamennyi rugalmassag még van a
rendszerben, az mar lathatd, hogy a kézmunkasok mobilitasa visszafogott,
csak korlatozottan alkalmazhatéak mas munkaknal, igy strukturalis
problémakkal kell szembenéznie a gazdasagnak, ami elérébb hozza a
bérinflacié megjelenésének idépontjat.

= A kllkereskedelmi aktivum a szeptemberi abszol(t csucsot jelenté 1 milliard
euréhoz képest valamelyest csdkkent (mind az import, mind az export
esetében lathattunk kontrakciét) de az utolsé 3 hénap Osszesitett tobblete igy
is 500 millié euréval meghaladt az elézé év hasonlé idészakanak adatait.

= Rekord alacsony deficittel zarta az évet a koltségvetés: pénzforgalmi
szemléletben a hiany a GDP 1,6%-ra ragott, ami 848,30 milliardos kiadasi
tobbletet jelent. A hagyomanyosan deficites hénapok tébbsége null szaldé
kdzelében zart, sét november végére a teljes éves biidzsé 59 milliardos
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tobbletet mutatott. A tervezetthez kbzeli hianyt egy 900 milliardos kiadasi
csomaggal sikerlilt végiil elérnie a kormanynak. A kormanyzati kommunikacioé
szerint egyszeri tételek mellett a javuld foglalkoztatottsag, €s a vart felett
béviilé gazdasag eredményezie a tervezettnél kedvezObb szaldot.

= Az egyenstilyihoz kbzelité névekedési titem, a munkaerbpiac feszitettebbé
valasa, a kormanyzati bérintézkedések, a magasabb nyersanyagarak (és a
gyenge szinten tartott forint) miatt lassan megjelené inflaciés nyomas miatt
arra szamitunk, hogy a tervezett 2018 kézepifvégi idészakhoz képest is
hamarabb érheti el a pénzromlasi litem az MNB altal célnak tekintett 3%-os
szintet.
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Hazai allampapir-piaci folyamatok

Hatalmas likviditasb&ség, nem hagyomanyos jegybanki eszk6zok

= Az MNB a negyedév soran nem valtoztatott alapkamatan, de nem
hagyomanyos eszk&zbkkel bdven élt a piac finomhangolasa érdekében. A 3
hénapos betétben elhelyezhet6 dsszeget 900 milliard forintra korlatozta a
jegybank, a kamatfolyosét teljesen aszimmetrikussa téve 0,9%-ra
csokkentette az egynapos hitelkamatot, és rovid lejarat( deviza swap
tendrekkel simitotta ki az év végi likviditasi anomalidkat a piacon. A kételezé
tartalékrata kozben 1%-ra csdkkent.

= A korlatozott jegybanki betéti hozzaférés, az év végén esedékes nagy DKJ
lejaratok, kuponfizetések, az év végi paratlan kdltségvetési expanzid
masodkords hatasa (a kifizetett 6sszegek megjelenése a piacon) meliett az
AKK szokasos év végi visszafogott kibocsatasi politikaja miatt a hozamgérbe
eleje, a 3 éves lejaratig 1% ala kerllt — azaz egészen az 5 éves benchmarkig
minden a headline inflaciot alulmulé hozam alatt forgott. A tavolabbi lejaratok
esetében a csdkkenés nem volt ilyen latvanyos, elsésorban az iranyadé
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Hazai allampapir-

piacokon kialakult hozammozgasoknak k&szdnhetéen. Ennek kévetkeztében
a masodpiaci hozamgdrbe meredekebbé valt a negyedév soran.

= AKkilféldiek kezében levé allampapir allomany 3440 milliardon zarta a
negyedévet, ez kézel 200 milliardos csékkenés a vizsgalt idbszakban.
Tekintve, hogy az MNB politikajanak készénhetden a realhozam eltlint a
gorbe nagyobb részérél, feltételezhetjik, hogy ez az allomany tovabbra is
csokkenni fog (ami érdekes kihivasok elé allithatja az Adéssagkezelét 2017-

ben).

HGE gorbe valtozasa

piaci folvamatok
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2-10 spread (HUF sWwap ghibe)
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Austria
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= Az év elsé részében még a szakado olajar, zuhané energia- és
bankrészvények okoztak a legnagyobb kihivast, amit csak fokozott a FED
akkor még vart kamatemelési sorozata. A zuhanas mértéke megijesztette a

FED-et, amely rendkivlil gyorsan fellilvizsgalva korabbi irdnymutatasat, szinte

hetek alatt hiitétte a kamatemelési varakozasokat. Ehhez adédott még az
ECB marciusi, varakozasokat meghaladd monetaris lazitas fokozasa, ami
fordulépontnak is bizonyult, s komoly pozitiv korrekciét inditott el a piacokon.
Az Aprilis-majus viszonylag optimista hangulatban telt, hiszen az adatok azt
mutattak, hogy a kézvetlen, gyors kinai 6sszeomlas egyelére elmarad és a
jegybankok tovabbra is tamogatolag jelennek meg a piacokon. Juniusban a
brexit szavazas kevésbé vart kimenetele hatalmas, 10% kériili mélyrepiilést

idézett el6 az eurdpai részvénypiacokon és a font is jelentbsen gyengdilt a hir

hallatan. A piac erejét mutatja, hogy az elsé panikreakcidkat kévetben a nyar
folyaman folyamatosan visszaemelkedtek az eurbpai részvényindexek. Az
arfolyamok ingadozasat &sztbnbzte az olasz bankszektor korili hiraram is.
Lesz-e bankmentés, vagy nem, ha igen ki, és milyen kondiciokkal teszi majd

meg? Osszel aztan, miutan a jegybankok hoztak a kételezét, (vagyis tovabbra

is biztosftjak a tAmogaté monetaris politikat) az amerikai igazsagulgyi
minisztérium ijesztett ra a piacokra 14Mrd dollart kévetelve a Deutsche
Banktél, ami az olasz bankszektorrol érkezé kedvezétlen hirekkel parosulva
komoly aggodalmat okozott.
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Arelevans részvényindexek teljesitmenye 2016 Q4 (sajat devi:éban:!l
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= A negyedik negyedévben aztan az OPEC eldszdr hozott egy elvi dontést a

termelés visszafogasarol, amit november végén egy valédi megegyezes is
kévetett. Erre az olajar jelentésen emelkedett is (részletesebben lasd kesébbi
slide-ok az OPEC megallapodasrol), ami tovabb repitette példaul az orosz
t6zsdét és a rubelt is.

A negyedik negyedév mindenesetre kétségtelentl a valasztasokral,
népszavazasokrél szolt. Az amerikai elndkvalasztas, az olasz Ugydontd
népszavazas az alkotmanymddositasrol, valamint a megismételt osztrak
elndkvalasztas mind ott szerepeltek a befekteték latokérében. Ausztriaban a
zold part jeldltje gy6zni tudott a szélsdjobbos Norbert Hofer-rel szemben, de
az olasz népszavazas a varakozasoknak megfeleléen ,sajnos” elbukott, ami
ismét a politikai stabilitas ellen hat, bar Olaszorszagban ez mar megszokott.
Az USA elndkvalasztasa igazi izgalmakat, ,vérre mend” vitakat hozott, ahol
végill a valasztasi rendszernek kdszénhetben az orszagosan kevesebb
szavazatot begylité Donald Trump gyézedelmeskedett a demokrata Hillary
Clinton-nal szemben. Ezt az elsé néhany éraban jokora riadalommal, az
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arfolyamok jelentésebb esésével reagalta le a részvénypiac, de a gy6zelmi
beszéd nyugodt tonusat érzékelve — és nem kis részben a megvalasztott
elndk gazdasagpolitikai programjat jobban goércsé ala véve — a piac gyorsan
hurraoptimista izemmaodba valtott &s a befekteték szamottevd emelkedest
konyvelhettek el az év hatralevd két honapjaban.

Trump gazdaségpolitikajanak hatadsa az USA részvényekre
» |. 15%-ra csOkken a tarasagi ado

Az S&P500 cégei mintegy 800 milliard dollar netté profitot generaltak tavaly,
atlagosan 27,5%-os effektiv tarsasagi ado megfizetése utan. Ha 28%-rél a Trump
altal igért 15%-ra cstkken az addkulcs, akkor 800 milliard profittal szamolva
hozzavetéleg 19 dollarral néhetne az index egy részvényre juté atlagos eredmeénye.
A kedvezd ad6kulcs azonban értelemszer(ien csak a cégek Amerikaban megtermelt
profitidra vonatkozik. Az az arbevétel 52%-a termelddik csak az USA-ban, igy az
végsé soron "csak” 10 dollar EPS novekedést jelent minden mas véaltozatlansaga
mellett. Mindez 20-as P/E-vel nmagaban 200 pont emelkedést indokolna az
S&P500 indexben.

= |I. A kilfsldi profitokat kedvez6 (10%) adékulccsal haza lehet hozni

Az S&P500 vallalatai hozzavetéleg 1000 milliard dollar pénzt tartanak kilféldén, amit
az eddigi magas addkulcs (35%) miatt nem hoztak haza. A 10%-os kedvezményes
kulcs mindenképpen arra dszténzi 8ket, hogy amit lehet, azt inkabb otthon
parkoltassak. Az egyszerliség kedvéért tegyiik fel, hogy az 1000 milliard 20%-a kell a
helyi beruh&zéasokhoz és az operacié finanszirozashoz, igy marad 800 milliard
hazahozand6. Ha az elemz6k eddig ezt 35%-os addval vették figyelembe, most
pedig 10%-kal kalkulainak majd, akkor az 200 milliard dollar értekndvekedeést jelent
az S&P 500 indexben. A teljes market cap kicsit kevesebb mint 20.000 milliard,
szoval fenti becslésekkel ,mindéssze” 1% ( kb. 20 pont az indexben)
értékndvekedést indokol a kedvezébb addkulces.

= [ll. A Trumpenomics hatdsara emelked6 10 éves allampapir hozam

A Trumpenomics hatasara az amerikai hozamgérbe vélhetéen emelked6 trendbe
kertil. Nyar 6ta mar 90 bazisponttal nétt a 10 éves allampapir hozama, jelenleg 2,4%.
Megnéztem mennyivel csokkenhet az index fair értéke 100, 150 és 200 bazispont
hozamemelkedés hatasara. A FED model-bél valamint a P/E és a 10 éves hozam
kHzotti gyenge korrelaciobol arra jutottam, hogy ceteris paribus 2% hozamemelkedés
hozzavetdleg 325 pont (15%) visszaesést indokolna az indexben, 1,5% nagyjabol
250 pontot (11%), mig 1% kb. 170 pontot (7,5%).

Osszességében az elsé két pozitiv hatas (200+20 pont) mintegy 1,3%-o0s
hozamemelkedést képes kompenzalni, tehat 2,7-3,0%-0s 10Y USA hozamig
nagyjabdl rendben vagyunk az arazassal. Ez persze csak 3 f6 faktor, de az
eredményekre még szamos egyéb tényezd lesz hatassal: Mar eleve a
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térvényalkotasi folyamat soran egyes részletek jelentésen felpuhulhatnak. Az
erfstdé dollar az exportbevételt jelentésen rontja majd, raadasul a killsé forras
koltsége szamottevden néhet. Ugyanakkor az expanziv gazdasagpolitika, vagyis a
névekvd infrastrukturalis és hadaszati koltekezés és a csékkend személyi
jovedelemadoéval jaré fogyasztastébblet szamottevé javulast hozhat. Egy biztos, a
bull és a bear case kdzott az olld rendkiviili modon kitagult, ami a volatilitas
névekedésével jar majd.
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|S&P500 index EV/EBITDA
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DJ EuroStoxx50 index EPS _yérakozés és PIE
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= Eurépaban a 2016-0s év az ECB mennyiségi lazitasardl, a brexit szavazasrol,
valamint az olasz alkotmanymaédositasrdl kiirt népszavazasrol szélt. Az ECB
ugyanis tavaly jelent6s részt vallalt az eurdpai részvények (és kétvények)
arfolyamanak alakulasaban. A QE program idéhorizontjat még 2015
decemberben kibdvitették, majd 2016 marciusban a mennyiséget és a
vasarothatd papirok korét is szélesitették. 2016 végére az ECB
eszkdzallomanya elérte a GDP 35%-at, szemben a valsag eldtti kb. 10%-os
és a jelenlegi amerikai 24%-0s mértékkel. Ezzel az eurépai vallaltoknak és
allamoknak folyamatosan clcsoé forrast biztositanak, igyekeznek tamogatni a
real szférat. A helyzet az amerikaihoz hasonlé, sét itt a jegybanki QE-k
hatéséra az allampapirok egyre nagyobb allomanya forog mar negativ
hozamon, ami természetesen jotékony hatassal van a vallaltok értékeltségére
is.

= 2017-ben is hasonlé témakdrdk lesznek meghatarozdéak. Az ECB ugyan 2017
végéig meghosszabbitotta QE programjat, de a negyedik negyedévben
nyilatkozniuk kell majd a folytatasrél, ami kimagasléan a legmeghatarozébb
esemeény lesz Eurépaban. Ezen tulmenden a tavaszi francia és a szeptemberi
német parlamenti valasztasok lesznek majd a befektetdk fékuszaban.

BUX: (j csucson az index
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Fobb magyar részvények teliesitmenye QDﬁS
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= amivel az eladdsodottsag a céltartomanyon bellire keriilhet. A Richter hozta
eddig a vart j6 A BUX 33,8%-ot erésddott az év folyaman és 0] cslcsra
33.000 pont félé emelkedett, amivel a legjobbak kézé tartozik a vilag
tékepiacain. A szarnyalas két okra vezethetd vissza. Egyrészt, a hazai
tarsasagok fundamentumai folyamatosan javulnak; az egy részvényre juto
eredmény mar 2700 forint korll van, ami szilard alapot ad az elmult évek

szaryalasanak. Masrészt hazank megitélése folyamatosan javult az elmult 2

évben. Oszre mar mindharom hitelminésiténél a befektetési kategériaba
kerultiink, ami 0j befektet6ket is vonzott a BET parkettjére.

= Ami az egyes cégeket illeti, az OTP 40%-os felértékelédése mogott is

nagyrészt az eredmény dinamikus gyarapodasa all, bar ebben szerepe van az

alacsony céltartalékolasnak és a cstkkend bankadénak, mikbzben a
miikédési eredmény zsugorodik. A MOL még mindig élvezi a kedvez6
finomitdi marzsok altal nyujtott erés downstream cashflow-t, mikézben a

Magyar Telekom a lakosséagi fogyasztas élénkiilésének hatszelében jut egyre

jovedelmez6bb vizekre. Utobbi esetében a javulbé eredményesség



folyamatosan névekvd osztalékkal parosulhat az elkdvetkezd években, ami
megagyazhat a tovabbi felfelé iranyulé trendnek. Ezt a folyamatot gyorsithatja
a montenegréi lednycég napokban bejelentett értékesitése is, eredményeket,
de tjabb attérést varhatéan majd csak az vrylar értékesitesenek felfutasa,
vagy az egyéb terapias terliletek pozitiv klinikai tesztjei hozhatnak.

Megsziletett a varva-vart OPEC megallapodas |

A fébb kéalajfajtak (USD/hordd) s az USA Dollar Index
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= 2016. november 30-an 2008 6ta elészér az olajkitermelés visszafogasardi
déntstt az OPEC, kicsit késébb pedig nem-OPEC tagéllamok is csatlakoztak
az egyezséghez. Bar révidtavon meglehetdsen pozitiv arfolyamhatast
lathattunk, tulzas lenne azt allitani, hogy az esemény teljesen varatlan volt.

= Mar régéta a talkindlatrdl és az amerikai palaolaj forradalom éarleszorito
hatasarél szélnak az olajpiaci hirek, tovabba a ,hawkish” FED miatt er6s6dé
dollar is erés nyomast gyakorol a fekete arany arfolyamara. Kezdetben az
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alacsony kitermelési kéltséggel rendelkezé OPEC tagok Szaud-Arabia
vezetésével azt tervezték, hogy elészor termelésiik szinten tartasaval (vagy
éppen novelésével) tovabb hagyjak esni az arakat, ezzel kiszoritva a
dragabban termel6 (féként amerikai) versenytarsakat és névelve sajat piaci
részesedésiiket. A palaolaj termeldk azonban a vartnal jéval szivésabb
vetélytarsnak bizonyultak a hatékonysagjavitas teriiletén, egyre mélyebbre
tornazva fajlagos koltséguket.

» Ennek kdvetkeztében egyre mélyebbre keriilt az arfolyam, komoly gondokat
okozva ezzel az olajbevételekre épiilé gazdasagoknak. Oroszorszag,

Venezuela, Nigéria, Irak, [ran mind érzi ennek koltségvetési hatasait, Szadd-

Arabia pedig kénytelen volt t6rténetében elészor allamkodtvényt kibocsatani.
Varhatd volt hat valamiféle megallapodas, ami hossza egyeztetést kbvetben
szeptemberben informalisan meg is szilletett a f6 keretszam tekintetében. A
szakérték azonban mégis szkeptikusak voltak, hiszen a kvotacsdkkentés

tagorszagonkénti leosztasa meglehetésen nehezen kivitelezhetének tlint Iran

és Irak ellenallasa mellett (6k adjak az OPEC kitermelésének 25%-at).

Kereslet &s kinalal alakulasa a vilagpiacan (millié hardad)

98 28

a7

. 20
%6 + 15

9% ‘10

84 05

93 - 00

92 i 05
1

1 a0

fzihg | I | 1 I b | [ -156

13dsc.  14apn 14aug.  1ddec. 15.4pr 15aug. 15des.  1H.4pn 18819,  76.dec,

Forrés: Eloomberg, [EA Spread (jobb tengely)  ———Napikitermelés (ball)  —=Napl felhasznélés (bal t.)

Az USA kitermelt olajkesziete (millio hordoban stratégial tartalékok

retkil)

500 -

450 -

ADD -

350 |

300 h Ll = i v - & = " —— =
13.dec. 14.4pr.  14oug.  14dec. 15.4pr.  15.aug.  15dec.  1Bdpr.  16mug.  16.dao.
Fotréds. Blonmberg, U 8. Department of Snengy wUSA olajkészlet

67



= Veégll az igéret szerint 1,2 millioval 32,5 millié hordéra csdkken a szervezet
tagjainak napt kitermelése. Ebbél Szaud-Arabia 486 ezer, Irak 210 ezer, az
Egyesiilt Arab Emirségek 139 ezer, Kuvait 131 ezer hordét véllalt, az év
elején még embargdval sujtott Iran viszont 96 ezer hordéval névelheti
kibocsatasat. A szervezeten kivilli tagorszagok altal vallalt csokkentés 558
ezer hordd, melybél Oroszorszag 300 ezer, Mexiké pedig 100 ezer hordéval
veszi ki a részét.

= Amennyiben ezeket a vallalasokat be is tartjak, 6sszességében mintegy 1,8
millié hordéval csékkenhet a napi olajkinalat, ami a jelenlegi 97 millié hordés
teljes napi kitermelés 1,8%-a. Az IEA legfrissebb adatai szerint jelenleg a napi
kitermelés 300 ezer horddval magasabb a felhasznalasnal, igy egy ilyen
volumen valtozas jelentdsen hozzajarul a rendelkezésre allé olajkészletek
csOkkenéséhez és az arak stabilizalédasahoz rovidtavon. Kbzép- és
hosszitavon viszont a javuld piaci kdrnyezet Gjabb (elsd kérben tovabbi nem
konvencionalis) szerepldket vonz a piacra, igy a kereslet megugrasa nelkdl
nem szamithatunk az olajar tartés szarnyalasara.

= Ezzel kapcsolatban irAnymutatast az 0j amerikai elnék Donald Trump 2017.
januar 20-i beiktatasat kévetden kaphatunk, amikor is remélhetbleg
megismerhetjik részletes gazdasagpolitikai terveit. Az amerikai infrastruktdara
fejlesztésére vonatkozoak kiemelt fontossaggal birnak és az amerikai-kinai
kapcsolat alakulasa is meghatarozé, hiszen ez a két orszag felel a napi kdolaj-
felhasznalds kdzel egyharmadaeért.

Hitelviszonyt megtestesité értékpapirok mindsitése
Alacsony mingsitésii hitelviszonyt megtestesité értékpapirok portfélionként
2016.12.31-én

Jelenleg nincs ilyen mindsités(i papir a portféliGkban.

FHB Jelzalogbank Zrt. papirjai kikeriiltek az alacsony mindsitési kategoériabol 2016
november 1-jét6l.”

Forras: Allianz Alapkezeld Zrt. 2016. évi beszamoldja
1.6. Kovetelések
A kévetelések élloményéhak alakulasat a 8. sz. fuggelék tartalmazza.

A kovetelések allomanya 468.550. ezer Fi-tal, 8,27 %-kal csdkkent az el6zé6 évhez
képest, melynek zard értéke 5.195.929. ezer Ft volt.

A tagdijkdvetelések allomanya 452.804.ezer Ft-tal, 8,17 %-kal csokkentt az el6zd
évhez képest, igy a zard erteke 5.088.449. ezer Fi.

A nyugdijpénztar altal folydsitott tagi kdlcsén allomanya 14.116. eFt-tal, 12,73%-kal
csOkkent, igy a zar6 értéke 96.814. ezer Ft.
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Kévetelés aranya:

2015. 2016.
5.664.479/166.865.200=3,39% 5.195.929/181.420.342=2,86%
1.7 Pénzeszkozok

Pénzeszkdzok alakulas, megoszldsa 2015-2016. évben

2015.évi zard 2016.évi zaro

2015. évi zaré | megoszlas %- 2016. évi zar6 | megoszlas %-
Megnevezés |(eFt-ban) ban (eFt-ban) ban
Pénztar 248 0,00 447 0,01
Pénztari
elszamolasi
betétszamla 21.915 0,26 54.194. 0,68
Elkalénitett
betétszamla 3.505.991 41,61 5.771.790. 72,40
Rovid lejarati
bankbetét 4.814.408 57,14 1.217.272. 15,27
Devizaszamla 82.437 0,98 011.948. 11,44
Pénzeszkdzok
értékelési
killénbozete 1.211 0,01 16.844. 0,21
Pénzeszkdzok
Osszesen 8.426.210 100,00 7.972.495. 100,00

1.8 Aktiv idGbeli elhatarolasok
Az aktiv id6ébeli elhatarolasok allomanya a 1.897. ezer Fi-tal, 65 %-kal csdkkent,
melynek zar6 allomanya 1.021 ezer Ft volt. Az aktiv id6beli elhatarolasok alakulasat

a 9. sz. figgelék tartalmazza, mely alapjan latszik, hogy a teljes dsszeg a mlkddési
koltségek elhatarolasa voli.

2.) Forrasok

A forrasok f6 csoportonkénti valtozasat, 6sszetételének alakulasat az A/9. és az
A/10. sz. tablazatok tartalmazzak.

A forrasok allomanya 166.865.200 ezer Ft-rol 11.420.342. ezer Ft-ra valtozott.
2.1. Sajat téke
A fordulénapon a pénztar 1.840.992. ezer Ft sajat tékével rendelkezett, mely az

elézd évhez képest 232.992. ezer Ft-tal (14,49%-kal) emelkedett. A valtozast
egyrészt tartalék toke 209.357. ezer Ft ndvekedése (13,02%), masreészt a mikbdés
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és kiegészitd vallalkozasi tevekenység mérleg szerinti erdedmény kedvezébbé
valasa befolyasolta.

Sajat t6ke valtozas alakulas
(adatok ezer Ft-ban)

2015. év 2016. év

Nem fizetb tagoktdl hozam levonas 268.543 209.335.
Azonositatlan befizetés miikédési része 128 22
Kdzgylilés hatarozat alapjan tartalék
atcsoportositas (likviditasi tartalékbol) 0 0
Targy évi miikodési és kiegészité vallalkozasi
tevékenység mérleg szerinti eredménye 7.453 23.635

276.133 232.992.

Toke ellatottsag:
Toéke ellatottsag=Sajat téke/Forrasok 6sszesen

2015. 2016.
1.608.000/166.865.200=0,96% 1.840.992/181.420.342=1,01%

A t6ke ellatottsagi mutatd 0,05%-kal nétt 2016. évben az el6zé évhez képest, ami a
targyévi eredményes miikédés eredménye.

Tartalék tOke/sajat tbke aranya:
2015. 2016.
1.600.547/1.608.000=99,54% 1.817.357/1.840.992=98,72%

Miikodés és kiegészitd vallalkozasi tevékenység mérleg szerinti erdedmény/sajat
t6ke aranya
2015. 2016.

7.453/1.608.000= 0,46% 23.635/1.840.992= 1,28%

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

A nyugdijpénztar fedezeti és likviditasi céltartalekok alakulasat a pénzigyi terv
tikrében a 10/2. sz. tablazat tartaimazza.

A céltartalékok allomanya 611.347.621. ezer Fi-tal, 6,88 %-kal nétt az el6z6 évhez
képest, igy a zard allomanya 176.293.073. ezer Ft.

A céltartalékon belll a fedezeti céltartalék 11.768.556.ezer Ft-tal, 7,39%-kal nbtt, a
fedezeti tartalék zaré allomanya 170.936.717. ezer Ft. Az egyéni szamlak zard
allomanya 170.614.310. ezer Ft. Az egyéni szamlak allomanya 11.770.473. ezer Ft-
tal 7,41 %-kal ndvekedett el6zé évhez képest. A szolgaltatasi szamiak allomanya
1.917. ezer Ft-tal, 0,59 %-kal csékkent, a zard allomany 322.407. ezer Ft.
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A likviditasi céltartalék allomanya 19.809. ezer Ft-tal, 8,54 %-kal ndvekedett, igy a
zéaré allomany 251.800. ezer Ft.

A meg nem fizetett tagdijak tartaléka 452.408. ezer Ft-tal, 8,17 %-kal csdkkent az
el6z6 évhez képest, igy a zard allomany 5.088.448. ezer Ft.

Az azonositatlan befizetések befektetési hozamara képzett céltartalékabél az
atcsoporiositas az egyéni szamlakra, likviditasra és miikédésre a fiiggd tételek
beazonositasa utan, a rajuk esé hozamokat tartalmazzak a jogszabalyi elbirasoknak
megfeleléen.

A Pénztar fedezeti tartalékanak nyité6 értéke 159.168.161. ezer Ft zard értéke
170.936.717. ezer Ft.

Fedezeti tartalék alakulasa

adatok eFt-ban

Megnevezés 2015. évi zard 2016. évi zarb 20186. évi terv

Egyéni szamla 158.843.837 170.614.310 160.179.090.
Szolgaltatasi szamla 324.324 322.407. 337.705.
Fedezeti tartalék 159.168.161 170.936.717. 160.516.795.

2016. évben az egyéni szamlak 11.770.473.ezer Ft ndvekedést mutatnak. A
szolgaltatasi szamlak ez el6z6 év zaré éallomanyahoz képest 1.917. ezer Fi-tal
csokkentek.

Az egyéni szamlak zaro allomanya 4,86%-kal haladta meg a tervezett szintet.

A szolgaltatasi szamlak forduld napi zaré allomanya a tervhez képest 0,01 %-kal
elmaradt.

A 2016. évben a fedezeti tartalék zaré allomany a tervhez képest felllteljesitést
mutat (10.419.922. ezer Ft). Ez a felilteljesités a tagok egyéni befizetésének
ndvekedésébbl szarmazott.

A fedezeti tartalék szolgaltatasi céli bevétele a tervhez képest 32,95%-kal
ndvekedett.

A pénzigyi miiveletek bevételei 141%-kal meghaladtdk a tervben célul kitlizott
bevételt.

A pénzlgyi miveletek raforditasai viszont nagy mértékben ndvekedtek.

Mas pénztarbol athozott fedezet a tervhez képest 48%-kal tGbb pénz érkezett a
tervhez viszonyitva 2016. évben.

A Pénztar likviditasi tartalékanak zard értéke 251.800. ezer Ft, ami 2,21 %-kal
haladta meg a tervezett zar6 értéket.

2.3. Kotelezettségek

A kotelezettségek allomanya 2.965.297.ezer Ft-tal, ndvekedett az el6zd évhez képest,
igy a zard allomany 3.097.182.ezer Fi.

Az egyéb rovidlejarata kitelezettségek részletezését a 11. sz. fiiggelék tartalmazza.

71




A nyugdijpénztar csak révid lejaratt kétlezettséggel rendelkezik.
Kotelezettség aranya:

2015. 2016.
131.885/166.865.200=0,08% 3.097.182/181.420.342=1,71%

Az azonositatlan fiigg6 tételek zaro értéke 55.259. ezer Ft, melyb&l a munkaltatohoz
rendelhetd fiiggd befizetések Osszege 53.207. ezer Ft, a munkaltatbhoz nem
rendelhetd fiiggd befizetések 1.581 ezer Ft, és a pénztartaghoz nem rendelhetd
fliggd befizetések 471 e Ft.

A munkaltatéhoz rendelheté fiiggb tételek ndvekedését, cstkkenését az A/11.1. sz
tablazat, a munkaltatéhoz rendelhet6 fliggé befizetések korositott listajat az A/11.2.
sz. tablazat, mig a munkaltatbhoz rendelheté fliggd befizetesek cstkkenését
jogcimenként az A/11.3. sz. tablazat tartalmazza.

2.4. Passziv idébeli elhatarolasok
A passziv id6beli elhatarolasok részletezését a 12/1. sz. fuggelék tartaimazza.

A nyugdijpénztari passziv idbeli elhatarolasok értéke 9.232. ezer Ft-tal, 5,13%-kal
emelkedett az el6zé évhez képest, igy a zaré allomanya 189.095 ezer Ft. Ebbdl
kiemelkedé tétel a vagyon- és letétkezelési dij elhatarolt 6sszege, mely 116.510.
ezer Ft.

A pénztar eredménykimutatését a 13. sz. fliggelék tartalmazza.

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

Varakozasi id6s kifizetések esetében 55.724. ezer Ft, mas pénztarba atlépé tagok
esetében 1.575. ezer Ft, nyugdij szolgaltatds esetében 25.315. ezer Ft, elhunyt
tagok kedvezményezettjeinek teljesitett kifizetés esetén 2.427. ezer Ft kerlilt
levonasra.

A koltségnemek 0sszesen 657.798. ezer Ft.
A kodltségek koltségnemenkénti megoszlasat a 14. sz. figgelék, mig az igenybeveti-
és egyéb szolgaltatasokat részletesen a 15. sz. figgelék tartalmazza.

A pénztar targyévben bekovetkezett pénzmozgéasainak jogcimenkénti tagolasat a 16.
sz. fuggelékben elkészitett Cash-Flow kimutatds tartalmazza.

A 17. sz. fiiggelék tartalmazza a nyugdijpénztar éves beszamoldjat alair6 személyek
név és cimadatait.

A 18-19. sz. fliggelékek tartalmazzak a kordbbi Felligyeleti szerv altal kdzzétett
eléirasoknak megfeleléen a befektetések részletezését.

A nyugdijpénztar alkalmazotti létszama 42 f6. Az allomanyba tartozé pénztari
alkalmazottak részére kifizetett bruttd bérkoltsége 250.495. ezer Ft voit.
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Az alkalmazotti létszamot, illetve bérkdltséget a C/1. sz. tablazat tartalmazza.

A mérleg fordulénapja és elkészitésének idbpontja kozott nem jutott tudomasunkra
olyan esemény, mely a mérieggel lezart (zleti évhez kapcsoloédo kartéritési igenyt,
késedelmi kamatot, kartéritést vagy birosagi kdltséget generaina.

A Pénztarnak nincs tudomésa olyan 2016. évet érinté rendkivili eseményrdl, mely
hatassal lehet a pénztar pénziigyi helyzetére, ezen belil a befektetésekre, a
befektetési szabaiyok érvényesiilésére, a hozamok alakulasara, az eszkdzok
Osszetételének valtozasara.

Budapest, 2017. marcius 31.

F

Téth Balazs
lgazgatétanacs eindke
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Onkéntes nyugdijpénztar

cash-flow kimutatas
2016.12. 31.

2016. 12. 31. kiegészits melléklet
16. sz. fliggeléke

e Ft
Megnevezés 2015, 12. 31, | 2016.92.31. ]
Miiktdés és kiegészitd vallalkozasi tevékenység addzolt eredmeénye (+/-) 7 453 23 635
Immateridlis javak netté értékében bekdvetkezett allomanyvaltozas {+i-) 46 334 -4 910
Immateridlis javakra adott elélegek dllomdény valtozasa (+/-) 1] 0
Térgyi eszkozak (beruhdzasok és beruhdzasra, feldjitasra adott eldlegek 21 361 142 g4
Ikivételével) netié artékében bekdvetikezett dliomanyvaltozas (+/-)
Beruhazasok, beruhazésra, feldjitasra adott eldlegek allomany véitozasa (+/-) -728 728
?;:eo:;est:t(t ff)nzugw eszkdzdk (hosszi lejaratd bankbetétek kivitelével) allomany 2989170 15 197 451
IKészIetek (készletekre adott elSlegek kivételével) értékében bekdvetkezett 0 0
allomanyvaltozas (+/-)
Készletekre adott ellegek dllomanyvallozdsa (+/-) -83 93
TartalékiSke allomany véltozasa (+-) 268 670 209 357
Kévetelésallomany valtozasa (+/-} 677 167, 468 550,
Forgoeszkizik kdzbtt kimutatott értékpapirck dllomanyvaitozasa (+/-) -1232 351 -420 718
Mikodési céltartalék dlomanyvéltezasa, céltartalékok egymas kazoti 2010 12 081
atcsoportositdsa miatt (+/-)
Meg nem fizetett tagdfjak tartalék &llomanyanak vélipzésa (+/-) -667 113 -452 8§05
Hossz( [ejrati kételeze ek dllomany valtozasa (+/-) 0 0
Tagekkal szembeni kételezetiségek allomany véltozasa (+/-) -16 115 29 591
Szallitéi kételezetiség allomany vahozdsa (+/-) 5 270 3 685
Hitetfelvétel, kapott kélcséndk (+) 0 0
Hitel, kélestn visszafizetés (-) 0 0
Azonositatian flgod befizetés Allomany véltozasa (+-) -3 245 30 884
Egyéb rovid lejérat kitelezettség dllomény valtozasa (+/-) -106 825 2 841 137
Hosszy lejératl bankbetétek elhelyezése (-) 0 0
Hosszli lejaratd bankbetétek megsziintetése (+) 0 0
Aktlv idabeli elhatarolisok allomény véltozasa {+/-) -1 431 1897
Passz(v idébeli elhatérolasok allomany véiltozésa (+/-) -777) 0 232
Fedezefi céltartalékképzés (+) 17 398 296 22 899 700
iFedezeti céltartalékba atcsoportositas likviditisi céltartalékbal (+) 2078 131
Fedezeti céltartalékba dtcsoportositas tartalékiékebdi (+) 0 0
Mas pénziarto! &tiéps pénztartagok athozott tagi kéwetelése (+) 717 626 467 635
Likviditasi céltartalékba stcsoportositds fedezeli tartalékbal {+) 3 869 2686
Mas pénztérba atiéps pénztartagok atvitt tagi kovetelése () 229 8561 244 759
Tageknak, kedvezményazetteknek visszatérités fedezeti céltartalékbol (-} 6 821 859 5 903 786/
Fedezeli céltarialék felhaszndlds szolgdhatéshwijtasra (-) 3 662 519 5 106 955
Egyéb fedezeti céltartalék allomanyvaltozas (+/-) =420 797 -340 724
Likviditasi céltartalékiépzés (+ 17 824, 17 275
Likviditasi céhtartalékba stcsoportosités fedezeti céllarialékbal (+) 3 869 2 686
Likviditisi céltartalékba atcsoporiositds tartalekiGkébsl {+) 0 0
Likviditis| céltartalékbs| atcsoportositds fedezeti tartalékba (-) 2978 13
Likviditasi céltartalék dtesoportositas tartaléktékébe () 210 21
Egyéb likviditési céltartalék allomdnyvéltozas (+/-) 0 0]
Pénzeszhoz viltozés 2 944 539 =453 715
Készpenz dllomany véltozdsa (forint- &s valutapénztar) 106 189
Szdmlapénz (pénztari elszamolasi szamila, éven belilli lejérati forint &s deviza 2944 433 453914
ibel:étszétmlaékI egyéb elkiilénitett betéiszémlak! allomény viltozdsa
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Allianz Hungiria Onkéntes Nyugdijpénztar
Kizgyilése Targy: Beszamoléjelentés 2015.
1087 Budapest VIII.. Kényves Kdlman krt. 48-52.

Tisztelt Kiildottkdzgytilés!

A 281/2001. (XI1.26.) Korm. rendelet 20/C. § (3) bekezdése alapjan az Eston Zrt. (1024
Budapest. Lovéhaz u. 39.) - mint az Allianz Hungéria Onkéntes Nyugdijpénztar
ingatlanainak értékeldje - a 2016, évrdl sz016 éves beszdmoldjanak elfogadésit
megelézden a kdvetkezék szerint szdmolok be a Pénztir tulajdondban lévé
ingatlanokrdl, azok értékérdl, hasznositisardl, valamint az ingatlanbefektetésen elért
hozam alakulasarél.

Az Allianz Hungéria Onkéntes Nyugdijpénztar tulajdondban 2016. januar elsején
harom ingatlancsoport volt:

Az 5463 Cserkesz613 3 db beépitetlen belteriileti épitési telek (hrsz: 364/11-/13) k piaci
megitélése nem véltozott. Piaci értékiik 2015. december 31-én 10 200 000 Ft volt
Osszesen. 2016. december 31-én a becsiilt piaci értékiik szintén 10 200 000 Ft. Az
crtékelt cserkeszOl6i lakotelkek a telepiilés kiil- és belteriiletének hatardn
helyezkednek el. 2016.06.09-én tortént meg a cserkesz616i ingatlanok Atirasa {(a
bejegyz6 hatdrozat szdma: 34130) az Allianz nevére, a Kunszentmértoni JArsi
Fldhivatalnal.

Az elmult negyedévben nem tortént olyan ingatlanpiaci véltozas, vagy az ingatlan
allapotaban olyan valtozds, ami a becsiilt érték médositasat tette volna sziikségessé.

Az Eston International Zrt. a beszdmolasi id8szakban (a tirgyévben) negyedévente
készitett értékelést az ingatlanokrol.

A Kiralyhdgé 0ti lakds utolsé vételarrészletének megfizetése 2016.03.02-4n, mig
foldhivatali bejegyzése (4tirisa) a vevok nevére 2016.03.24-én kelt hatdrozattal
tdrtént. Az ingatlanra az utolsé értékbecslés 2015.december 31-re késziiit.

A Bajcsy-Zsilinszky uti iroda esetében is megtortént az értékesités 2016.03.01-jén volt
a birtokbaadas. 2016.03.07-¢n tSrtént meg a tulajdonjog torlése és az Uj tulajdonos
bejegyzése az illetékes fSldhivatalndl. A vételir megfizetésére 2016. februdrjaban
(2016.02.25 és 2016.03.01. kozott) keriilt sor.
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A Bajesy-Zsilinszky Uti iroda adds-vételénél eljaré tigyvédi iroda frasban ismerte el,
hogy a teljes vételdr megfizetésének hatirideje 2016.02.17-én lejart, igy késedelmi
kamatra is jogosult lett az eladé Nyugdijpénztar. A kinai allampolgarsaga vevé
2016.02.25-én érkezett Magyarorszagra, ezért csak 2017.02.25. utin tortént meg az
utolsé vételdr részlet + a késedelmi kamat (amely napi 24.895,- Ft volt) megfizetése.
Az ingatlanra az utolsé értékbecslés 2015.december 31-re késziilt.

Az ingatlanok netté piaci forgalmi értéke 2016.12.31-én 10 200 000 Ft, ami - a
vonatkoz6 korminyrendelet elSirasai szerint - az ingatlan értékesftése esetén a
minimalisan megallapithaté eladasi ar.

Budapest, 2017. mércius 3.

Tisztelettel:

Martonosiné Farkas Eva

Diviziévezetd
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Tglészﬁm alnkuldsa korévenként
Tagsigi viszony évikizi nése
Sorszém | Sorka | Magneveass | Ev iién | Beten fAuens | Emaisiozss |  Seoloitatés ~aylh o |Evvessniuea
1 2 3 4 5 3 7 [
. F] b c d & f a
001 [740A01]16 0 0 0 0 0 0 0
002 [740A02[17 0 1 0 i 0 0 1
063 [7a0n03[18 2 10 1 0 0 0 2
004 [7A0A04[19 11 20 i [} 0 0 31]
005 |740A05{20 39| 44 0 A i 0 B3
606 74040821 58] 83 0 0 0 0 139
007 [740m07(22 180[ — 129 1] 0 0 0 318
008__|740A08|23 287] 147 0 0 0 0 434]
009 [740A00[24 452 — 140 1 0 i 0 581
010 [740A10[25 756] 194 1 1 0 0 847
011 [7a0A11[28 950 _ 150 1 0 0 9 1108|
012 |740A12|27 1326] 145 1 1 [i] 36 1433
013 [r40A13]28 1840] 149 4 0 0 82 1863
014 [740A14[29 2 451 141 3 0 0 141 2445
015 [740A15[30 2872 108 4] 1 0 181 2791
018 |740A16(31 3313] 132 4 2 i 187] 3242
017 [740A17[32 3562 110 8 3 0 213 3448
018 [740A18(33 4027 101 & 1 0 256 3865
019 [740A19[34 4462 121 18 0 0 264 4303
020 [740A20[35 5000] 111 13 1 2 271 4824
021 |740A21]38 5390 122 12 2 [i] 318 5 180
022 [740A22]37 6011 115 13] 1 0 311 5 801
023 |740A23[38 6344 117 13 1 1 323 8123
024 |740A24]39 7003|128 11 1 2] 315] 8802
025 |740A25]40 7378 128 17 3 1 359 7120] ]
026 [740A26]41 7707 122) 14 5 2 319 7483
027 [740A27[42 7434 108 18 3 1 320 7 200
028 [740A28[43 [ 239| o4/ B 4 3 264 058
029 [740A39]44 6075 76 12 5] 2 238] 584
030 [740A30[45 & 645 [ eq 5 1 268 5430
031 [740A31]46 5745 84/ 11 5 1 263 65548 |
032 [740A32[47 5 756] 73] [ [ 1 248] 5567
033 [740A33]48 5 889 77| 10 8 5 260 5683
034 [740A34]49 5 658 72 7 13 2 201 5488
5 [740A35]50 5 099) ag 14 14 5| 224] 4031
036 [740A38]51 4879 57 5 15 2 184 4720
037 [740A37]52 4 833 60 12 12 2 172 4 665
038 [740A38]53 4715 54 12 11 7 150 4 589
038 [740A38]64 4 626/ 83 8 13 10 162 449|
048 [740A40[55 4 950 56 7 14 34 168] 4782
041 [740A41(56 5 109) 46| [ 18 [ 165] 4004
042 [740042]57 5 130 34 7 15 134 144] 4884
043 [740A43[58 5358 385 2 31 291 133] 4536] |
044 740A44|5_9_ 5106 32 & 18| 358 181 4 595
045 [740A45(60 4949 34 3 23 280 150] 4527
046 [T40A46(61 5089 14 [ 31 225 138] 4708
047 |740M47 62 4 883 17 3 33| 190 124] 4550
048  [740A48]83 3491 4 1 32 1067] 83] z282
049 [740A29]64 1301 3 0 8| 156] 75 1066
050 | 740A50(66 830 1 0 4 40 44 743]
051 [740A51(66 735 1 0 4 46 50 636
052 _ |740452(67 586 1 01 4 36| 44 503
053 _|740A53]68 460 1 0 3 24 43 430
054 _|740A54 |69 401 2 0 2 20 30] 351
055 _1740A55(70 314 3 0 0 14] 26| 277
056 _}740A56(71 238 0 0 1 ] 26 202
057 _|740A57 72 225 0 D 4] 3 21 184
058 _|740A58|73 184 1 1] 1 sq 8 177|
058 |740A59(74 147 1 i 0 B 18 126
060 |740R80(75 132 0 0 3 3 12 111
061 |740A61(76 113 0 g‘_ 0 4 3 106]
062 [740A82]77 [T 0 0 2| 4 7 75
083 _|740A63]78 71 [i 0 i 3 §|_ 62
084 i74DAB4[79 51 0 0 1 2 1 47
085 [740A85]80 45] 0 0 7 2 3 40
068 [740A86(E1 34 0 0 0 1 4] 29|
067 |740A87 62 26 0 [} 1 2 0 23]
068 |7a0A6B[B3 19 0 ] 0 1 1 17
068 |740460(84 11 0 0 0 0 1 10
070 [740A70(85 11| 0 0 0 0 0 11
071 __|740A71/[66 E*— 0 0 1 )] 1 14
072 [740A72]87 B 0 0 0 1 1 [
073 [740A73(88 10, 0 0 2 0 1 7
074 |740AT4 (89 2 0 0 0 i [} 2
075 |740A76]80 3] 0 0 0 ] [ 3
076 [740A76]91 3 0 [} 0 0 1 2]
077 |740AT7 |92 2 1 [ 0 [} 0 3]
070 |740A78(53 1 0 0 0! 0 0 1
079 _ [740A79 |54 1 0 0 0 ] 0 1
080 _[740A80[95 1 0 0 0 0 0 1
081 _|740AB1 (96 0 0 0 0 o 1] 0
082 _[7a0A82[07 1 0 0 0 0 0 1
083 _|740A83(98 [ 0 0 0 0 0 0
084 740484 (90 0 0 0 [} 0 1 7
085 | 740AB5 [100 0 [} 0 0 0 1] 0
086 | 740AB6[Dsszesen 194 208] _4 033 322 308 3109 £.275] 186 140
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A tagok egyéni szimiakivetelése, o togdijbevitelek, val az adéhatdsdgtal dtutalt dsszeg Korévenként
N e
Adott kord
tagok agyéni Targyév december| Térgyévben az
T azémlakévatel TW. 31-Ig az egyéni Tdegyévben a agységes tagdijat
agok swalinok decamber 31-ig az ozZ&miAn jovairt tag nyllatkozata tolies méridkbe
szdima agyéni szdmldn 1 alapjén az fies ™ sl
Magnovez dsazege " thrgyévl meg nem fizets
Sorksd korévenként Jovalrt thrgyévi adshaténdg Attal
én thrgyév tagdiibefizeté munkditatsi tagd[j- Etutelt tagiok széma
dacamber 34- hozzAjirulhs 8 korcsoportonként]
ﬂl
1 2 3 4 ] ] I
a b & d o [
001 [740B01 [} [} [(] 1] [1] [1] i
002 [740B02 117 1 73 o 82| 0
003__|740R08 12 852 205 404] 1
004 1740804 |18 31 280 114] 1628 <]
Q05 [T40B06 [20 k] 847 350 4084 18|
066 _[74DB0B [2{ 139 243 475 5 920 a7,
007 {740B07 |22 319 32 313 1 481 15 7t a8
008 740808 |23 434 53 738 2 134] 24197 152,
009 (740808 (24 591 87 521 2 678 31814 233
019 1740B10 (25 947] 172 925/ 6110 E7 580 361
D17 |740B11]28 1108 255 D3] 7 873 67 648 402
042 174081227 1433 215 288 10 367 7a 018 774
013 74081328 1803 5§00 489 15 679 85383 1 117
ai4 140814 | 29 2 445 699 918 21777 93 825 1505
HE TA4DB15 [30 2701 032 162 31 435 108 671 1604
018 740B18 |31 3242 314 289 37 149 122 105 2115
o7 40B17 |32 3448 352 pO7 44 850 112 640 2332
oig 4081833 3 BBE B85 569 51 851 120 850 2 G54
[JT] 40819 |34 303| 095 025 654 781 140 864/ 2852
020 |740B20:36 4824 472 852 82 170 162 158 33M
021 |740B21)36 180| 775 230 92 353 147 130| 3575
022 1740822 (37 801 350 085 106 232 1681 065! 3665
023 [740B23 |38 8123 754 358 121 450 183 685 4182
a24 40824 138 B BO2/ 445 021 143 588 216827 4564
025 40825 |40 7129 057 179| 148 M4 234 581 4 789
926 | 740826141 7 483 482 038 174 234] 242 834 4 054
027 |7T40B27 |42 7 200 617 568 178202 238 912 4790
028 _ 74082843 6056 017 836 167 128 201 340 3 875
020 [74CB29 44 B804 4 957 926 151 438 180 033 3 905
030 [740BI0E45 430 685 840 138 841 174 DOD| 3544
031 __|740831 [46 549 028 210 166 061 178 235 3630
032 |740B32 47 567 4 887 710 151 567 174 144 3606
033 |740B33 48 683 5188 677 173 028 180 058 3548
034 _|740834 |49 488 5120 428 163 681 172783 3430
035 [740B35 |50 4 631 4777 854 181 582 148 062 3041
038 |740B38}51 4 158 572 144 557] 2 D10/
037 740837 |52 178713 156 135 2 829
038 [740038 63 170 743 144324 2750
038 40830 |54 183 070/ 142 502 2718
040 40B40 155 224 326/ 152 163/ 2782
047 (74084158 254 185 164 026, 2776
042 173042 |57 259 800/ 148 600| 2 808/
43 |740843 (58 346 212 142 464/ 2 B20|
D44  [740B44 |59 321 488 34 880 2 87|
045 [T40R45 |80 341 £08 26 DBD/ 2837
040 |740B46 |61 358 389 45 565 2 748
D47 |740B47 182 441 381 42 041 2622
048 740848 |83 260 707| 47 218 1 498
048 [740Ban|84 70748 15 551 804/
080 [74CB50|E85 51824 850 561
651 |740851]ea 46 210, 427 501
052 |740B52 |67 103 368 421 412
053 1740B53)68 30122 il 342
054 '40B54 169 21713 211 270
058  |740B55[70 16452 574 222/
056 [T40B58|71 9485 434 171
740BE7 |72 1B 484 Boal 178 155|
740B58) 73 25130 1199 854 132
740B50 |74 8450 534 3] 93]
T4CBB0 |75 5 B5@ Q 810 a2
740801 |76 14 963 110 845
T40882 177 8607, 0 23p 55
740863|78 3 264 0, 468 48
740864 |79 2 428 [i] 345 7
T40B65 |80 2 828 [i] 368 34
74088681 1108 5 1704 24]
T4OBE7 |87 788 of 171 13
|740B68(83 663 of &0 16
[740BE0[B4 870 [ 0 6]
40B70]85 260 [1] 0 [}
40B71 |88 4 12 278 300 Q D 13
[r4cET2{ET [ 17 enI 70 0 0| 5
r40B73/88 7 55633 98 0 [1] 5]
[740674|68 2 3 o 0 0 2
|740B75 |80 3 (1] o 0 0 3|
40B78191 2 0 [1] [1] ] 2
'40B77 |82 4 847 164 [1] 1] 2
|T40B78(93 20 D ] [] 1
T40B70 |94 3 [1] [¢] 0 1
[740B80 |06 119| 0 3 0 1
740881 |86 Q 4] a [1} 0 D'
'40BB2 |07 1 [+] 1] [1] [1] 1
40BB3 |68 [ [] of 0 [] 0
TACBB4 {00 [ [ [£] 0 L1] 0
74CB851100 [] [1] [ 0 [1] 0
740P85 188 170835717 18580 995 5 915 0 854 717/ 118 236!
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