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1. Irdnyadé jogszabalyok

e az 6nkéntes kdlcsdnds biztositdpénztarakrél sz616 mindenkor hatalyos 1993. évi XCVI. tdrvény (Opt.),

e az Onkéntes kolcsonds nyugdijpénztarak befektetési és gazddlkoddsi tevékenységérdl szoldé mindenkor
hatdlyos 281/2001. (XIl. 26.) Korm. rendelet (Gvhr.),

e atlkepiacrdl sz6l6 2001. évi CXX. torvény (Tpt.),
e aszamvitelrdl sz6l6 2000. évi C. torvény (Sztv.),

e a2 Magyar Nemzeti Bank 12/2016. (XIl.1.) szamu ajanlasa az onkéntes nyugdijpénztarak vélaszthatd
portfélios rendszerének kialakitasarol, mikodtetésérdl.

2. A befektetések célja, alapelvei

A vagyon befektetésének célja a nyugdijszolgaltatas fedezetéiul szolgdldé megtakaritasok értékének megérzése és
novelése, azaz a tagsag javara optimalisan biztosithatd hozam elérése, valamint ezzel egytt a tGkepiaci befektetésekben
rejlé természetes kockazat kezelése. A befektetési tevékenység soran olyan likviditasu és diverzifikaltsagu portfélidkat
kell kialakitani, amely biztositia a pénztar folyamatos fizet6képességét, illetve az egyes eszkdzcsoportok kozotti
kockazatmegosztast.

A befektetési tevékenység soran a Pénztar vagyonkezel6t alkalmaz (Budapest Alapkezel6 Zrt.), amelynek feladata a jelen
befektetési politika gyakorlati megvaldsitasa. Ennek soran a vagyonkezel6 a jogszabalyokban meghatarozott szabalyok,
illetve a jelen befektetési politika keretein belll 6nalléan megkéti a befektetési tranzakciokat, dont az egyes eszk6zok
kivalasztasardl, portfélidin belili alul- vagy felllsilyozasardl, a portfélio hatralévé futamidejérél, a tranzakciok
idGzitésérdl.

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

A Pénztarnal a befektetések alapelvei az alabbiak:

e hosszU tavu szemlélet

e hozam maximalizaldsa véllalhaté kockazat mellett

o diverzifikalt portfélio

e rugalmassag

e a kifizetésekhez sziikséges folyamatos likviditds biztositasa

e transzparencia

o megfelel§ kockazatkezelés.

A jelen Befektetési Politikdban nem szabdlyozott kérdésekre az Opt. és a Gvhr. szabalyai iranyaddk. Az esetleges
jogszabalyi elSirdsok véltozasanak hatalyba |épése és a jelen Befektetési Politika modositasanak végrehajtasa kozotti
id&szakra a mindenkor hatalyos jogszabdlyi elGirdsok az irdnyaddk.

A jelen Befektetési Politika mddositdsa az Igazgatdtandcs hatdskorébe tartozik. A Befektetési Politika mddositasanak
el6készitése sordn az IT a Pénztdr vagyonkezelSjétdl javaslatokat kér. A dontés soran az IT figyelembe veheti az Ellenérz6
Bizottsag esetleges észrevételeit.

3. A befektetési politikaban érvényre juttatando pénztartagi és pénztari érdekek

A befektetési politika megvaldsitdsat a pénztartagok érdekeinek maradéktalan figyelembe vétele mellett kell végezni. A
pénztari vagyon kizardlag a pénztdri tagsag érdekében fektethet6 be.

A Pénztar a befektetési tevékenység végzése soran a pénztdrtagok érdekeit tartja szem el6tt, gy mint:
e  vagyon gyarapitasa

o befektetési politika betartdsa
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o befektetési teljesitmények megismerése, nyilvanossaga
e  pénztartagi valasztas a befektetési portfoliok kozott

o szélsGséges befektetési kockazatok keriilése

e a befektetési kockazatok tudatos kezelése

e szakszer(iség a befektetési tevékenység soran.

A befektetési tevékenység soran a Pénztar elsGdleges érdeke, hogy a jogszabalyi elGirdsok, illetve a jelen befektetési
politika betartdsdval minél magasabb hozamot érjen el ugy, hogy figyelembe veszi a tagok érdekeit, illetve
kockazatviselési hajlanddsagat.

3.1. A Pénztar kockazatvisel6 képessége

A Pénztar kockazatvisel6 képessége alapvet6en a tagok befektetési idGtavjanak és kockazatviselési hajlanddsaganak
fuggvénye. Altalanossagban ugyanakkor elmondhatd, hogy a Pénztér igyekszik a szélsGséges befektetési kockdzatokat,
eszkdzoket elkerilni, illetve a rendelkezésre allo pénziigyi eszkdzokkel a befektetési kockazatokat kezelni.

3.2  AvagyonkezelGi és letétkezelGi dij kialakitasara vonatkozé elvek

A Vagyonkezel6 és a LetétkezelS dijazasa alapvetSen vagyonardnyosan torténik, de a Pénztar a Vagyonkezel6 esetében
alkalmazhat sikerdijas konstrukcidt is a Tagok érdekében, hogy a portféliok hozama meghaladja a referencia hozamot.
Ezen kiviil a Pénztar alkalmazhat versenytarsak teljesitményének meghaladasa esetén mas sikerdijas konstrukcidt is,
amely a Pénztar tagmegtartd képességét erdsitheti. A konkrét dijmértékek meghatarozasa a Pénztar Igazgatdtandcsanak
hataskore.

A vagyonkezelés soran a Vagyonkezel6 a pénztari portfoliokba elhelyezett és altala kezelt befektetési alapok altal
kibocsatott befektetési jegyek utan nem szamithat fel egyszerre vagyonkezelési és alapkezelési dijat is (kett6s dijazas
tilalma). A Vagyonkezeld sajat kezelésti befektetési jegyeire vonatkozdan az 6sszesitett koltségszint nem lehet magasabb,
mint a vagyonkezelési szerz6désben meghatarozott vagyonkezeldi dij.

A Pénztar kell6 koriltekintéssel, a pénztartagok érdekeinek figyelembe vételével dllapitja meg a Vagyonkezel6 dijazasat,
kiilondsen abban az esetben, ha a vagyonkezel6 és a pénztar azonos pénziigyi csoporthoz kapcsolddik, és a pénztari
portfélidban a csoporthoz tartozé alapkezel6 altal kezelt alapokat, illetve egyéb, a csoport tagjai altal kibocsatott
pénziigyi eszk6zoket helyez el.

A vagyonkezelés soran elvaras, hogy a kozvetett befektetési instrumentumok tekintetében a pénztartagot kdzvetetten
terhel6 befektetési koltségek mértéke — a kozvetlen befektetésekhez kapcsolodd koltségekhez viszonyitottan — a
vagyonkezelési koltségekkel 6sszhangban alljon (a tovabbiakban: 6sszhangszabaly). Az 6sszhang kifejezés arra utal, hogy
bizonyos esetekben — el6re kalkuldlva — nem zdarhaté ki, hogy a kozvetett befektetések koltsége magasabb, mint a
kozvetlené, azonban ez csak kivételes és alaposan indokolt esetben lehetséges.

Az ismert, tobbletkoltséget okozd esetek a kovetkez6k — nem teljes kord felsorolas -:

a) koltséghatékonysag ilyen médon torténd biztositasa
b) minél szélesebb diverzifikacio biztositasa

c) méretgazdasagossag i szempontok figyelembe vétele
d) specialis piacok elérése

Az Osszhangszabdly betartasa érdekében a Vagyonkezel6 dltal a portfélidban elhelyezett kozvetett befektetési
instrumentumok kezelési dija nem lehet magasabb, mint a vagyonkezelési szerz6désben meghatarozott vagyonkezelési
dij.

Amennyiben a pénztar befektetései kozott elhelyezett kozvetett befektetés portfédlidja 10 %-ot meghaladd tovabbi

kozvetett befektetést is tartalmaz, akkor az az 6sszhangszabaly megsértését jelenti, kivéve, ha a Vagyonkezel6 bizonyitani
tudja, hogy ezzel a pénztartagot terhels koltség alacsonyabb, mintha azokat kozvetlentl vasarolta volna meg.

A Vagyonkezel6 az 06sszhangszabdly megtartdsa érdekében el6zetesen értesiti a Pénztarat az esetlegesen ezt
eredményez6 eszkozokbe els6 alkalommal térténd befektetésrdl, bemutatva annak koltségeit és indoklasat adja, hogy
allaspontja szerint a befektetéssel miért nem kerlll megsértésre az 6sszhangszabdly. Az ily mdédon mar egyszer indokolt
kozvetett befektetési eszkdzokkel vald tovabbi kereskedéshez ligyletenként nem kell annak indokldsat adni. Az
0sszhangszabdly megsértésével okozott kart a Vagyonkezel6nek a Pénztar részére meg kell téritenie.
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4. Megengedett eszk6z6k kore, befektetési korlatozasok

A Pénztdr minden valaszthatd portfélidjara, illetve a fuggd portféliora be kell tartani a Gvhr-ben megfogalmazott
rendelkezéseket és befektetési korlatozasokat. Ezen elGirdsok figyelembevételével a Pénztdr az egyes portfélidkra az 5.
pontban részletezett vagyonkezelési iranyelveket fogalmazza meg. Az irdnyelvekben meghatdrozott aranyokat és
korlatozdsokat az eszk6zok, illetve a portfolid piaci értéke alapjan kell szdmitani.

A portfélidk kialakitasanal a vagyonkezel6 donti el, hogy egy bizonyos befektetési célt kozvetlen vagy kozvetett
befektetési eszkozzel ér el. A kozvetett befektetési eszk6zok lehetnek befektetési alapok, un. ETF-ek (exchange traded
fund, azaz t6zsdén kereskedett befektetési alapok), egyéb kollektiv befektetési eszk6zok, strukturalt termékek, stb. A
kozvetett befektetési eszkdz alkalmazasa akkor indokolt, ha:

e az adott portfoliorészt koltséghatékonysagi megfontolasok alapjan célszer(ibb és kifizet6dGbb kdzvetett befektetési
eszkozok alkalmazasdval kialakitani,

e az adott portfdliérész eszkozbsszetételének stabilan tartdsa kozvetett befektetési eszk6zok alkalmazasaval
hatékonyabban valdsithaté meg,

e nincs meg a megfelel6 szakértelem a pénztarnal/vagyonkezel6nél, illetve nem koltséghatékony a szakértelmet
megvasarolni, igy célszer(ibb professziondlis befektet6k altal mar megfelel6en Osszeallitott kdzvetett befektetési
eszkdzoket beszerezni, vagy

e technikailag a kozvetlen portfélidkialakitdis nem oldhaté meg, illetve indokolatlan nehézséggel jarna. Ennek
megfeleléen sor kerlilhet kozvetett befektetési instrumentumok alkalmazasara akkor is, amennyiben az adott piac
jellege, esetleg foldrajzi tavolsdgai miatt a  kozvetlen  portfélidkialakitds  indokolatlanul  nagy
Ugyletkotési/elszamolastechnikai nehézségekkel jarna.

A Vagyonkezel6 az 6sszhangszabaly megtartasa érdekében értesiti a Pénztarat a kdzvetett befektetésekrél, bemutatva
annak koltségeit és indoklasat, hogy allaspontja szerint a befektetéssel miért nem keril megsértésre az 6sszhangszabaly.

A pénztdr a befektetett eszkozeit a kdvetkez6kben meghatdrozott eszkdzokben tarthatja:

a) hazipénztar: forint- és valutapénztar;

b) pénzforgalmi szamla és befektetési szamla;

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

d) hitelviszonyt megtestesits értékpapirok (kotvények):

d1) magyar allampapir,

d2) értékpapir, amelyben foglalt kotelezettség teljesitéséért a magyar allam készfizet6 kezességet vallal,
d3) kilfoldi allampapir,

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

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

d6) kilfoldon bejegyzett gazdalkodd szervezet - a hitelintézet kivételével - altal nyilvanosan forgalomba hozott kdtvény,
d7) Magyarorszagon bejegyzett hitelintézet altal nyilvanosan forgalomba hozott kotvény,

d8) kiilfoldon bejegyzett hitelintézet altal nyilvanosan forgalomba hozott kotvény,

d9) magyarorszagi helyi dnkormanyzat altal nyilvanosan forgalomba hozott kdtvény,

d10) kilfoldi 6nkormanyzat altal nyilvdnosan forgalomba hozott kotvény;

e) részvények:

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

e2) Magyarorszagon kibocsatott, nyilvanosan forgalomba hozott részvény, melynek kibocsatdja kotelezettséget vallalt az
altala adott értékpapir fél éven beliili, barmely t6zsdére vagy elismert értékpapirpiacra torténé bevezetésére, és a
bevezetésnek nincs torvényi vagy egyéb akadalya, vagy olyan részvény, amelyre a vételt megel6z6 30 napon beliil
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folyamatosan legaldbb két befektetési szolgdltatd nyilvanos moddon visszavonhatatlan vételi kotelezettséget jelentd
arfolyamot tesz kozzé,

e3) tézsdére vagy mas elismert értékpapirpiacra bevezetett, kiilféldon kibocsatott, nyilvdnosan forgalomba hozott
részvény,

ed) kulféldon kibocsatott, nyilvanosan forgalomba hozott részvény, melynek kibocsatdja kotelezettséget vallalt az altala
adott értékpapir fél éven belili, barmely t6zsdére vagy elismert értékpapirpiacra torténd bevezetésére, és a
bevezetésnek nincs torvényi vagy egyéb akadalya, vagy olyan részvény, amelyre a vételt megel6z6 30 napon belil
folyamatosan legaldbb két befektetési szolgdltatd nyilvanos moddon visszavonhatatlan vételi kotelezettséget jelentd
arfolyamot tesz k6zzé;

f) befektetési jegy, illetve egyéb kollektiv befektetési értékpapir:

f1) Magyarorszédgon bejegyzett befektetési alap befektetési jegye, ideértve az ingatlanbefektetési alapot is,
f2) kilfoldon bejegyzett befektetési alap befektetési jegye, ideértve az ingatlanbefektetési alapot is,
f3) egyéb kollektiv befektetési értékpapir;

g) jelzaloglevél:

gl) Magyarorszagon bejegyzett jelzadlog-hitelintézet altal kibocsatott jelzaloglevél,

g2) kiilfoldon bejegyzett jelzalog-hitelintézet altal kibocsatott jelzaloglevél;

h) ingatlan;

i) hataridds tgyletek;

j) opcios lUgyletek;

k) repd (forditott repd) lgyletek;

1) swap Ugyletek;

m) tagi kolcson;

n) értékpapir-kdlcsonzési ligyletbdl szarmazo kdvetelések;

o) kockazati tékealapjegy;

p) egyéb, t6zsdén vagy mds szabdlyozott piacon jegyzett értékpapir.

Nem szabvanyositott hatarid6s és opcids lgyletek esetében az elszamolasi feltételek és a partnerkockazat kialakitasa
soran biztositani kell, hogy a termék nem szabvanyositott voltabdl adéddan a pénztartagokat ne érhesse kar.

A pénztar nem koteles eladni a tulajdonadban |évs, t6zsdérdl kivezetésre kertlS részvényt a Gvhr. befektetési
kategdriainak torténd megfelelés céljabol. Az ilyen értékpapirok ardanya azonban nem haladhatja meg a befektetett
pénztari eszk6zok 5%-at.

A pénztar csak allampapir alapu, széllitdsos vagy dvadéki repodt (forditott repdt) kéthet, melynek értéke nem haladhatja
meg a befektetett pénztari eszk6zok 20%-at. A fedezeti tartalék eszkdzfedezetének terhére repd lgyletek (ide nem értve
a forditott repdt) csak likviditasi célbdl kéthet6k.

Az egyéb kollektiv befektetési értékpapirokra a Gvhr-ben a befektetési jegyekre meghatarozott befektetési elGirasok az
irdnyadok.

A pénztari portfélié terhére a Tpt.-nek az értékpapir-kdlcsonzésre vonatkozd szabdlyainak betartasaval értékpapir-
kolcsonzési tgylet kothets, ezen lgyletek Osszértéke nem haladhatja meg a befektetett pénztari eszk6zok 30%-at. A
pénztari befektetési portfélidban csak értékpapirok kolcsénadasa lehetséges, kolcsonvétele nem. Az értékpapir-
kolcsdnzési Ggylet futamideje egy évnél hosszabb nem lehet, az tgylethez kapcsolédéan megfelelé dvadékot kell kikotni.
Ertékpapir-kolcsonzési tigylet esetében dvadékként csak olyan befektetési eszkdzok szolgalhatnak, amelyek megszerzését
a jogszabalyok és a pénztar befektetési politikaja lehet6vé teszik. A pénztar altal kdlcsonadott értékpapirok a pénztari
portféliobdl kikerilnek, ugyanakkor a befektetési korlatozasok ellenérzése sordn ugy kell ket figyelembe venni, mintha
tovabbra is a pénztari portfolié részét képeznék.

A pénztar csak olyan eszkozoket adhat el, amely a tulajdonaban van, netté ,,révid” poziciok nem megengedettek;
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d5) Magyarorszagon bejegyzett gazdalkodd szervezet - a hitelintézet kivételével - dltal nyilvdnosan forgalomba hozott
kotvény,

d6) kilfoldon bejegyzett gazdalkodd szervezet - a hitelintézet kivételével - dltal nyilvanosan forgalomba hozott kétvény,
d9) magyarorszagi helyi 6nkormanyzat altal nyilvanosan forgalomba hozott kotvény,
d10) kilféldi 6nkormanyzat altal nyilvanosan forgalomba hozott kotvény;

e2) Magyarorszagon kibocsatott, nyilvanosan forgalomba hozott részvény, melynek kibocsatodja kotelezettséget vallalt
az altala adott értékpapir fél éven bellli, barmely t6zsdére vagy elismert értékpapirpiacra torténé bevezetésére, és a
bevezetésnek nincs torvényi vagy egyéb akaddlya, vagy olyan részvény, amelyre a vételt megel6z6 30 napon beliil
folyamatosan legalabb két befektetési szolgdltatd nyilvdnos mddon visszavonhatatlan vételi kdtelezettséget jelentd
arfolyamot tesz kozzé,

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

alpontokban feltlintetett eszk6zok értékének alpontonként szamitott egylittes aranya nem haladhatja meg a befektetett
pénztari eszk6zok 10-10%-4t, és egylittes aranyuk nem haladhatja meg a befektetetett pénztari eszkdzok 30%-at;

A
gl) Magyarorszagon bejegyzett jelzalog-hitelintézet altal kibocsatott jelzaloglevél,
g2) kulfoldon bejegyzett jelzalog-hitelintézet altal kibocsatott jelzaloglevél;
alpontokban meghatdrozott eszkdzok egylttes aranya nem haladhatja meg a befektetetett pénztari eszkdzok 25%-4t;

A kozvetett befektetési instrumentumok alkalmazdsa soran biztositani kell, hogy a pénztartagot kozvetetten terhelS
befektetési koltségek mértéke - a kdzvetlen befektetésekhez kapcsolédd koltségekhez viszonyitottan - a vagyonkezelési
koltségekkel 6sszhangban legyen. Kozvetett befektetési instrumentumnak tekinthetéek a Gvhr. 1. szamu mellékletében
meghatarozott befektetési jegyek, illetve egyéb kollektiv befektetési értékpapirok;

Az

f) befektetési jegy, illetve egyéb kollektiv befektetési értékpapir:

pontban feltlintetett eszk6z6kon beliil az ingatlanba befektets befektetési alapok, valamint a

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

i) hataridds lgyletek;

j) opcids lgyletek;

pontokban meghatdrozott (ligyleteket csak fedezeti vagy arbitrazs célbdl kothet, a spekulacidés célu kotés nem
megengedett. Fedezeti céll az olyan — az Sztv-nek megfelel6 - ligylet, amelyet a pénztar portfélidjaban mar meglévé
eszkdzokre, az azok tartasabol addodod kockazat csokkentésére kotnek. Fedezeti Ugylet esetén sziikséges egy fedezendd
kockazati kitettség, amelyre irdnyul a fedezés. Arbitrazs célu az az ligylet, amely esetében az id6ben vagy térben meglévé
arfolyam-, illetve kamatkilonbozet kihasznalasara keriil sor oly médon, hogy az ligylet eredményeképpen nem keletkezik
nyitott pozicio, és az tgylet a portfdlié kockazati szintjét nem noveli;
A pénztar

k) repd (forditott repd) Ggyletek;
pontban meghatarozott ligyleteinek értéke nem haladhatja meg a befektetett pénztari eszk6zok 20%-3t, az

[) swap lgyletek;
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pontban meghatarozottak a 10%-at.

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

Magyarorszagon bejegyzett, szarmaztatott lgyletekbe befektetd alap befektetési jegyének, illetve a kilfoldén bejegyzett
és a kibocsatas orszagaban szarmaztatott lgyletekbe befektet6 alapnak minGsil6 befektetési alap jegyének - kivéve a
szarmaztatott alapnak mindsulS garantalt alapok jegyeit - egylittes aranya nem haladhatja meg a befektetett pénztari
eszkozok 5%-at. Magyarorszagon bejegyzett kockazatit6ke-alap jegyének, illetve kiilfoldon bejegyzett és a kibocsatas
orszagaban kockazatit6ke-alapnak mindsilé alap jegyének egylittes ardnya nem haladhatja meg a befektetett pénztari
eszkozok 5%-at. Egy kockazatit6ke-alap altal kibocsatott jegyek ardnya nem haladhatja meg a befektetett pénztari
eszkdzok 2%-at.

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

A pénztar a jaradékfizetési kotelezettsége teljesitéséhez szlikséges mértékben, illetve a szabalyzataiban foglaltak szerint
koteles pénztari befektetett eszkozeit likvid eszkdzben tartani, kiilénds tekintettel a nem t6zsdei Gigyletekre.

Az egyéb, t6zsdén vagy mads szabdlyozott piacon jegyzett értékpapirban torténd befektetések aranya a befektetett
pénztari eszkozok (illetve valaszthaté portfdlids rendszer esetében az egyes portfélidk értékének) 10 szazalékat nem
haladhatja meg.

5. Vagyonkezelési iranyelvek

5.1 Budapest Bebiztosito Portfolio

A Bebiztosité portfélio elsésorban az atlagosnal alacsonyabb kockdzatu, jellemzéen rovidebb atlagos futamidével
rendelkez6 kamatozd eszkdzoket, értékpapirokat és allampapirokat tartalmaz, befektetéseinek altalanos jellemzéje a
biztonsagra torekvés. A portfélidban lehetéség van kiilfoldi devizdban kibocsatott eszkd6zok vasarlasara, azonban az
ezekbdl szdrmazd devizakockdzatot a vagyonkezel6 szarmaztatott eszkdzok felhasznaldsaval korlatok kozott tartja. A
portfélidban lehetdség van szarmaztatott eszk6zok alkalmazasara, amennyiben az a portfélié kockazatat csokkenti, vagy a

sz

Normal piaci korilmények kozott a portfolioban szerepld befektetési eszk6zok arfolyam-ingadozdsa alacsony, ami
rovidebb id6tav tekintetében is alkalmassa teszi a portféliot az értékbrzésre, azonban az alacsony kockazati szinttel
O0sszhangban a hosszu tavl befektetési politikdak elényei kevésbé érvényesiilhetnek. A portfélio tékevesztésének
kockazata csekély, ugyanakkor a hozama az allampapirok hozamat varhatéan nem fogja meghaladni.

Ez a portfdlid azon Pénztartag szamara lehet el6nyos, aki:

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

Bebiztositd portfélié esetében a Pénztar figyelmet fordit arra, hogy a kotelezettségallomany és a befektetések
devizakitettsége 6sszhangban legyen.

A portfdlié kamatozo értékpapirokbdl allé részének atlagos hatralévé futamideje (duration) az 5 évet nem haladhatja
meg.
5.1.1  Benchmark

A Bebiztositd portfélié benchmarkja az alabbi t6kepiaci indexekbél az alabbi sulyokkal kialakitott dsszetett referencia
index:

Index Suly
RMAX 75%
MAX 25%
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RMAX: Az Allamaddssagkezel Kozpont altal publikdlt magyar allampapir index, mely a 3 hénap — 12 hénap kézotti
futamidével rendelkez6 magyar allampapirokat tartalmazza, piaci sulyuk aranydban. Az index ezen allampapirok
teljesitményének mérésére alkalmas index. (BBG kod: MAX RMAX Index)

MAX: Az Allamaddssagkezel6 Kozpont altal publikalt allampapir index, mely a 12 hdénapnal hosszabb futamidej(i
allampapirokat tartalmazza, piaci sulyuk aranyaban. Az index ezen allampapirok teljesitményének mérésére alkalmas
index. (MAX IDX Index)

5.1.2  Azegyes eszkézik, eszkbzcsoportok portfolion beliili részardnya

A Bebiztosito portfdlié - a 4. pontban felsorolt megengedett eszk6zok és befektetési korlatok figyelembevételével - az
egyes befektetési eszk6zokon, eszkdzcsoportokon olyan kitettséget kell felvallaljon, mely kitettség 6sszhangban van a
portfolié befektetési céljaival.

Ennek megfelel6en egyes eszkdz0k, eszkdzcsoportok az aldbbi tablazat szerinti részardnyt képviselnek a portfdélidn beliil:

kockazati kitettség
befektetési eszkoz Célarany Minimum Maximum Referencia-
(%) arany (%) arany (%) index
Likvid pénzpiaci eszk6z6k 0% 0% 15% -
hdzipénztdr: forint- és valutapénztdr (4. a) ) 0% 0% 15% _
pénzforgalmi szamla és befektetési szamla (4. b) ) 0% 0% 15% _
repo és forditott repo ligyletek (4. k) ) 0% 0% 15% _
Kamatozo eszk6z6k 100% 50% 100% M
kosar

magyar és kiilféldi dllampapir, dllam dltal 0 o o
garantdlt értékpapir (4. d1) — d4) ) 2ok 20% 100k -
vdllalati kétvény (4. d5) - d6) ) 5% 0% 20% _
hitelintézeti kétvény (4. d7) —d8) ) 5% 0% 20% _
6nkormdnyzati kétvény (4. d9) — d10) ) 0% 0% 10% _
jelzdloglevél (4. g1) —g2) ) 0% 0% 15% _

lekététt betét (betétszerz6dés): hitelintézeti o o 0
- betétszamldn lekététt pénzdsszeq (4. c)) 15% 0% 30% -

kamatozd kitettséget biztositd kollektiv értékpapir o o 0
- (4.f1)-13)) 0% s Lo -
Tulajdonviszonyt megtestesité eszk6z6k 0% 0% 5% -
részvény (4. el) —e4)) 0% 0% 0% ~
ingatlan (4. h)) 0% 0% 0% ~
eqyéb kollektiv értékpapir ( 4. f1) — f3) )* 0% 0% 5% ~
Szdrmaztatott eszk6z6k 0% 0% 15% -
o hata,r/dos tgyletekbdl ( 4. i) ) szarmazd nettd 0% 0% 15% ]

kitettséq

11
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kockazati kitettség

befektetési eszkoz Célarany Minimum Maximum Referencia-
(%) arany (%) arany (%) index

] ' OpCI(’JS tgyletekbdl ( 4. j) ) szarmazo netto 0% 0% 15% )
kitettség

] ' swa/? tgyletekbdl ( 4. 1) ) szarmazo netto 0% 0% 15% ]
kitettséq

] ' eqve{b eszk6z6kbdl (4. m) — p) ) szdrmazo 0% 0% 15% ]
kitettséq

* Melyek nem mingsulnek sem kamatozd kitettséget biztosito befektetésnek, sem kockazati tékealapnak.

A tabldzatban megengedett minimum-maximum értékhatdroknak valé megfelelés szdmitdsakor az egyes eszkdzok
részardnyat a portfélidban Iévé eszkdzok Osszesitett értékéhez viszonyitva kell szdmolni. A portfélié dtrendezése esetén —
a_torvényi szabalyok megtartdsa mellett — a fenti aranyszamok atlépése 8 naptdri napot nem meghaladd mértékig
lehetséges. Portfdélié dtrendezésnek mindsilnek azon tranzakcidk, melyek lejaréd eszk6zok pdtldsara irdnyulnak, vagy a
portfdlid befektetési politika altal megengedett kitettségének mddositasat szolgaljak.

A vdllalati kbtvény, hitelintézeti kétvény, énkormanyzati kotvény és jelzaloglevél eszk6zok maximum értékhatdroknak
valé megfelelés szamitasakor azon értékpapirokat, melyekben foglalt kbtelezettség teljesitéséért a magyar vagy kilféldi
allam készfizet§ kezességet vdllal nem kell figyelembe venni, mivel ezen értékpapirok elsésorban allami kockdazati
kitettséggel birnak.

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

A fedezeti célbdl kotott szarmaztatott ligyleteket a szarmaztatott eszkézokbdsl szarmazéd kitettségre vonatkozd
limitszamitasok soran nem kell figyelembe venni. Fedezeti célbdl kotott szarmaztatott Ggyletnek minGsil minden olyan
szarmaztatott tgylet, amely a portfélibban meglévé befektetési eszkézbdl, vagy meglévé szarmaztatott eszkozbdl
szarmaz6 kockazati kitettség csokkentésére iranyul.

A (nem fedezeti célbdl kotott) szarmaztatott eszk6zokb8l szdrmazd kitettséget a limitszamitas soran nettdsitva kell
figyelembe venni. A nettd kitettség szdmitdsa soran a szdrmaztatott lgyletekbdl szarmazo ellentétes iranyu pozicidkat
kell nettdsitani (ellentétes elGjellel Osszegezni). A szdrmaztatott eszkézbdl szarmazd pozicid az ligylet mogottes
eszkdzének névértéke, vételi pozicio (long) esetén pozitiv, eladasi (short) pozicid esetén negativ érték.

5.2 Befektetésekhez kapcsolodé kockazatok

A portfolid befektetései szamos kockazatnak ki vannak téve, amelyek dont6 tébbsége arra vezethetd vissza, hogy a
portfélidban szerepld eszkdzok értéke a politikai, gazdasagi, t6kepiaci és egyéb hirek hatasara ingadozik. A portfélidban
szerepld befektetési eszkozok egy részének arvaltozasa jelentds részben Magyarorszdg makrogazdasagi helyzetétdl, ezen
belll is az inflacié és a kamatok alakulasatél fligg, tovabba mas részére a vildggazdasag, a vilag befektetési piacainak
arfolyam alakuldsa van jelent6s hatassal. A portfélioban szereplé befektetési eszkozok értékét befolyasold kockazati
tényezG6k, melyek a pénztartagok megtakaritdsanak értékére hatassal lehetnek a kovetkezGk:

5.2.1 Altaldnos gazdasdgi kockdzat

A tékepiaci eszkdzok arfolyam-alakulasat jelent6s mértékben meghatarozza a kibocsatd orszag gazdasagi kornyezete,
makrogazdasagi mutatdinak alakuldsa, mint példaul az inflacid, a gazdasagi novekedés, az dallamhdztartds és a
redlgazdasag allapota, finanszirozasa, vagy az eladdsodottsdg. Egy gazdasag stabilitdsanak, teljesitményének valtozdsa
jelent@s hatdssal lehet az adott gazdasagban kibocsatott eszkdzok kockazatara, igy arfolyamanak alakulasara is.

5.2.2  Hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok drfolyamkockdzata (kamatldb kockdzat)

A portfdlidk eszkozei kozott a befektetési politikanak megfelelGen jelentds részt képviselnek a kamatozg, illetve diszkont
tipusu hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok. Ezen értékpapirok arfolyam alakuldsat egyrészt a piaci hozamszint
valtozasa, masrészt az értékpapir kibocsatdjanak kockazati megitélése hatarozza meg. A rovidebb futamidével rendelkezé
értékpapirok arfolyama kevésbé, a hosszabb futamideji papirok arfolyama jelent6sen érzékeny a piaci hozamszint
ingadozasara, illetve a kibocsatd kockazati megitélésének valtozasara.
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5.2.3  Hitelezési kockdzat (cs6dkockdzat)

A bankbetétek és a hitelviszonyt megtestesité értékpapirok esetében a betét-felvevé pénzintézetek, illetve értékpapir
kibocsatok esetleges cs6dje, fizetésképtelensége szélsGséges esetben a Pénztar portfélidjaban szerepl6 ezen eszkdzok
értékének drasztikus csokkenéséhez, akar teljes megszlinéséhez vezethet. A vagyonkezel6 bankbetétbe, illetve
hitelviszonyt megtestesit6 értékpapirokba kizardlag gondos mérlegelés, a pénzintézet, illetve értékpapirt kibocsato allam,
intézmény vagy gazdalkodd szervezet atfogd és részletekbe mend kockazati elemzését kdvetGen fekteti az Pénztar
vagyonat, azonban a leggondosabb kivalasztas ellenére sem zarhato ki teljes bizonyossaggal ezen intézmények, allamok
vagy gazdalkodod szervezetek fizetésképtelenné ami széls6séges esetben a portfélié értékének drasztikus csékkenéséhez
vezethet.

5.2.4  Szdrmaztatott eszk6z6khéz kapcsolddo kockdzat

A portfdlidk befektetései kozott — korlatozott mértékben és a jogszabalyok betartdsaval — szdrmaztatott eszkozok is
szerepelhetnek. A szarmaztatott eszk6zok jellemz6en valamely mogottes termék (pl. részvény, devizaarfolyam, kamatlab)
arfolyamahoz kotottek, igy arfolyammozgasukat, valamint arfolyamkockazatukat a mogottes termék arfolyammozgasa,
kockazata hatdrozza meg. A szarmaztatott termékek specidlis tulajdonsaga azonban, hogy a portfélio egészét tekintve a
piaci arfolyam-ingadozasbdl adédd kockazatok csdkkentésére is alkalmazhatdak a portfélioban meglévé kockazatok
fedezése altal.

5.2.5  Devizadrfolyam kockdzat

A portfdlio eszkozei kézott a forinttdl eltérd devizdban (idegen deviza) denomindlt eszk6zok is lehetnek. Ezen eszk6zok
forintban kifejezett arfolyama fligg a forint és az idegen deviza keresztarfolyamanak valtozasatdl is. A forint idegen
devizahoz viszonyitott gyengiilése esetén az adott idegen devizdban lévé befektetés forintban szamitott értéke
emelkedik, forditott esetben, a forint erGsodésekor az idegen devizaban |év6 befektetés forintban szamitott értéke
csokken. A devizaarfolyamok valtozdsa ezért jelentGsen befolyasolhatja a pénztar idegen devizaban denominalt
eszkdzeinek forintban szamitott értékét.

A pénztar a devizadrfolyam kockazatot szarmaztatott eszkozok felhasznalasaval csokkentheti, ami azonban - az
alacsonyabb kockazattal 6sszhangban — hosszu tavon a varhaté hozam csokkenését eredményezheti.

5.2.6  Kamatlab kockdzat

A portfélié eszkozei kozott a befektetési politikdnak megfelel6en jelent8s részt képviselnek a kamatozo, illetve diszkont
értékpapirok, melyek arfolyamara jelent6s hatdssal van a piaci hozamszint valtozdsa. A hozamok emelkedése az
értékpapirok arfolyamanak csokkenését, a hozamok esése pedig az értékpapirok arfolyamanak emelkedését
eredményezi.

5.2.7  Vidllalati kockdzat

A vallalati kétvények és részvények esetében a kibocsatok eredményességérdl kdzzétett informaciok sokszor nem elég
részletesek az értékpapirok megitéléséhez. A Pénztar ezen kockazat ismeretében, ezen kockazat mérlegelésével valaszt a
befektetési eszk6zok kozott.

5.2.8 Likviditdsi kockdzat

A korabban megfelelGen likvidnek tartott értékpapirpiacok szélessége és mélysége bizonyos koriilmények kozott
dramaian romolhat, és ilyenkor bizonyos pozicidk zardsa vagy nyitdsa csak jelentGs kereskedési koltségek és/vagy
veszteségek aran lehetséges. El6fordulhat, hogy a pénztarnak ilyen piaci kérilmények kozott kell valamely értékpapirjat
értékesiteni, amely a korabbi értékelési arfolyamhoz képest veszteség realizalasat eredményezheti.

5.2.9 A piac miikédési zavaraibodl eredé kockdzat

A Pénztar portfélidjat a relevans tékepiaci infrastruktira (az adott t6zsdei és t6zsdén kivil piaci szegmens miikodése, az
elszamoldhazak miikodése) figyelembe vételével és a mikodési kockazatok felmérésével alakitja ki. Emellett mégis
megtorténhet, hogy bizonyos tékepiaci szegmensek mikodési feltételei drdmaian romlanak. Illyen példaul egy t6zsdei
szamitogépes kereskedési rendszer zavara, egy t6zsdén kiviili piacnal az arjegyzési tevékenység hirtelen felfiiggesztése,
stb.
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5.2.10 Befektetési dontések kockdzata

A vagyonkezel8 az optimalisnak tartott értékpapir allomdany kialakitdsa soran - legjobb tuddsa szerint - olyan befektetési
dontéseket hoz, melyek varhatdéan kedvez6en befolyadsoljak a portfoélio teljesitményét. A piaci folyamatok azonban
eltérhetnek a vagyonkezel§ szakembereinek elemzéseitél, varakozasoktdl eltéré hozamokat eredményezhetnek, amelyek
kedvezétlenil befolyasolhatjak a portfdlio teljesitményét.

5.2.11 Ertékelésbdl eredd kockdzat

A Pénztar a torvényi elGirasok betartasaval Ugy igyekezett meghatarozni az eszkdzok értékelési szabalyait, hogy azok a
lehet§ legpontosabban tiikrozzék a portfélidoban szerepld befektetések aktudlis piaci értékét. Ennek ellenére eléfordulhat,
hogy egyes értékpapirok atmeneti alul- vagy fellilértékeltséget mutatnak, valds értékiikhoz képest.

5.2.12 Partnerkockdzat

A vagyonkezel§ az Uzletkotés és befektetés soran igyekszik hitelkockazati szempontbdl legmegfelel6bb partnerekkel
kapcsolatban lenni. A szigoru kockazati monitoring ellenére ugyanakkor nem kizart, hogy a partnerek pénzigyi, illetve
egyéb tipusu nehézségeken mennek keresztiil, melyek veszteségeket okozhatnak a portfdlié szamara.

5.2.13 A letétkezelS kockdzata

Az Pénztar portfolidiban szerepl6 befektetési eszkdzdket a LetétkezelS elkllonitett szamlan tartja nyilvan. A letétkezel6 a
meghatarozott torvényi szabalyoknak és t6kekovetelményeknek megfelel. A kériilmények esetleges valtozasabdl ered6
kockazatok kihathatnak a Pénzari portfélidk eredményességére is.

5.2.14 Addpolitikai kockdzat

A befektetési célorszagokban esetlegesen bekodvetkezé addpolitikai valtozasok (pl. addéemelés, esetleges add bevezetés,
ahol jelenleg nincs) kedvez6tlenil befolyasolhatjak a portfolio teljesitményét.

5.2.15 Szabdlyozdsi kockazat

A pénz- és tGkepiacok szabalyozasi kornyezetét jellemzGen az adott értékpapir kibocsatasi hatdsagai hatarozzak meg. Bar
a szabalyoz6 célja jellemz8en a hosszu tdvon stabil és kiszdmithatd t6kepiaci kdrnyezet, nem kizart, hogy ezek a szabalyok
olyan hirtelen és olyan mértékben valtoznak, melyek a kordbban kialakitott, és optimalisnak tartott portfolid
atstrukturdlasra kényszeritik. Ebben az esetben annak is megné a kockazata, hogy a portfélié atalakitdsa a megvaltozott
szabdlyok mellett csak jelent6s veszteségek aran lehetséges. Illyen szabalyozasi valtozas lehet példaul a révidre torténd
eladasok tiltasa, a hataridGs piacok kereskedési feltételeinek valtozasa, egy devizaarfolyam-rendszer megvaltozasa, stb.

5.2.16 Politikai kockdzat

A befektetési célorszagok 4altaldanos politikai helyzete a jovGben jelentGsen valtozhat, tovabbd az egyes orszagok
kormdanyai hozhatnak olyan intézkedéseket (pl. profit repatridldas korldtozasa stb.), amelyek kedvezétlenul
befolyasolhatjak az adott orszaghan korabban végrehajtott befektetéseket.

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

Kiemelendd tovabba, hogy a pénztar altal kordbban elért hozamok nem adnak garanciat a portféliok jovébeli
teljesitményére és a pénztari portfdlié altal elért hozam sem feltétlen esik egybe a tagok egyéni szamlajan megjelené
hozammal. Mig a pénztar éves teljesitménye egy naptdri évre kalkuldlt, ugy az egyéni szamlakon a befizetések
flggvényében folyamatos befektetéssel képzett hozam keletkezik, igy minden, adott évben tortént befizetés egyre
révidebb id6tdvon részesiil az éves hozambdl.

5.3 Budapest Aktiv Portfélié

Az Aktiv portfélié - 6sszhangban a portfolié atlagosndl magasabb kockazati szintjével - elsGsorban az atlagosnal magasabb
kockazatu eszkozoket tartalmaz. A portfélid jelentGs részét részvények és a részvénypiachoz kapcsolédd befektetési
eszkdzok teszik ki, emellett szintén jelentés mértékben az atlagosnal magasabb kockdzatu, hosszd futamiddvel
rendelkez6 kamatozd eszkozoket, allampapirokat és egyéb hitelpapirokat is tartalmaz a portfélié.
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A részvények és egyéb kockazatos befektetési eszk6zok arfolyama a makrogazdasagi, vallalati és egyéb t&kepiaci hirek és
varakozdsok hatdsara folyamatosan valtozik, igy a legkoriltekint6bb elemzésekkel sem lehet biztonsidggal megjosolni
ezen eszk6zok rovidtava arfolyam-alakuldsat. Az Aktiv portfélié kamatozé eszkdzei is az atlagosnal magasabb kockazatu
eszk6zok, tehat a portfélionak ezt az elemét is jellemezheti arfolyam-valtozékonysag. A portfélioban jelent8s részt
képviselhetnek a kilféldi devizaban kibocsatott eszkozok, melyek arfolyam kockazatat a vagyonkezel6 szarmaztatott
eszkozok felhasznalasaval csokkentheti.

Osszességében az Aktiv portfolid azt atlagosnal magasabb kockdzati szinttel rendelkezik, azonban a magasabb kockazati
szinttel 6sszhangban hosszu id6tavon az atlagosnal magasabb hozampotencidllal is bir.

Az Aktiv portfolid valasztasa akkor lehet el6nyds, ha a pénztartag

e életkora alapjan varhatdan 5 éven belll nem éri el a nyugdijkorhatart és igy vagyona hosszu tavon keril befektetésre,
és/vagy

e igényei kozo6tt a hozamelvaras az elsGdleges és ezen cél elérése érdekében vallalja az atlagosnal magasabb befektetési
kockazatot.

Az aktiv portféli6 magasabb kockdzati szinthez kapcsolédd potencidlis el6nyei hosszi tdvon érvényesilhetnek,
Osszhangban a pénztari megtakaritas altaldban hosszabb tavu jellegével.
5.3.1  Benchmark

Az Aktiv portfélié benchmarkja az alabbi tékepiaci indexekbdl az alabbi sulyokkal kialakitott 6sszetett referencia index:

Index Suly

RMAX 5%

MAX 45%

MSCI World 20%

BUX 5%

CETOP 15%

MSCI Emerging Markets 10%

RMAX: Az Allamaddssagkezel Kozpont altal publikalt magyar allampapir index, mely a 3 hénap — 12 hénap koézotti
futamiddvel rendelkez6 magyar allampapirokat tartalmazza, piaci sulyuk aranydban. Az index ezen allampapirok
teljesitményének mérésére alkalmas index. (BBG kdd: MAX RMAX Index)

MAX: Az Allamaddssagkezel§ Kozpont &ltal publikdlt allampapir index, mely a 12 hénapnal hosszabb futamidej
allampapirokat tartalmazza, piaci sulyuk aranyaban. Az index ezen allampapirok teljesitményének mérésére alkalmas
index. (BBG kéd: MAX IDX Index)

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

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

CETOP: A CETOP Index KoOzép-Eurdpa részvénypiacain kereskedett legnagyobb kozép-eurdpai vallalatainak piaci
kapitalizacio sulyozasu indexe. (BBG kod: CETOP Index)

MSCI Emerging Markets: Az MSCI Emerging Market Index a feltérekvé vilag részvénypiacain kereskedett részvények piaci
kapitalizacio sulyozasu indexe. (BBG kdd: MXEF Index)

A kompozit referencia index teljesitményének szamitasa soran a kilféldi devizdban denominalt indexeknek magyar
forintban kifejezett értékét kell figyelembe venni.
5.3.2 Az egyes eszk6zok, eszkbzcsoportok portfolion beliili részaranya

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

képviselnek a portfélion beliil:

befektetési eszkoz

kockazati kitettség

Célarany Minimum Maximum Referencia-
(%) arany (%) arany (%) index
Likvid penzpl?a"eszkozok (4. a)—c) és 4. k) alatt 0% 0% 15% .
felsorolt eszk6z6k) =
hdzipénztdr: forint- és valutapénztdr (4. a) ) 0% 0% 15% _
énzforgalmi szdmla és befektetési szamla (4. 0% 0% 15%

) 155 _
repo és forditott repo ligyletek (4. k) ) 0% 0% 15% _
Kamatozo eszk6zok 50% 35% 65% M

= = kosar

magqyar és kiilféldi allampapir, dllam dital o 0 o

- garantéit értékpapir (4. d1)—d4) ) 35% 20% 20% -
vdllalati kétvény (4. d5) - d6) ) 5% 0% 20% _
hitelintézeti kétvény (4. d7) —d8) ) 5% 0% 20% _
6nkormdnyzati kétvény (4. d9) —d10) ) 0% 0% 10% _
jelzdloglevél (4. g1) —g2) ) 0% 0% 15% _
Ielkotc’;tt tzetet ( peitetsz’erzlc.Jdes): hitelintézeti 5% 0% 20%

- betétszamldn lekétott pénzésszeq (4. c) ) E— =
kamatozo kitettséget biztosito kollektiv o o

l 0,

- értékpapir (4. f1)—£3)) 0% 0% 2% -

, , o o részvény index
Tulajdonviszonyt megtestesit6 eszk6z6k 50% 35% 65% resz::sr;rl: =X
) .reszlvei’nv (4. e:l)l— 6:4) ), vlaqy ilyen kitettséget 50% 359% 65% ]

biztosito kollektiv értékpapir = — I
fejlett piaci részvény, vagy ilyen o o o
- kitettséget biztosito kollektiv értékpapir 20% 2% 3% MSCl World
magyar részvény, vagy ilyen kitettséget o o o
- biztosito kollektiv értékpapir 5% Q% 20% BUX
kézép- és kelet-eurdpai réqios részvény,
_vagy ilyen kitettséget biztosito kollektiv 15% 0% 30% CETOP
értékpapir
feil6dé piaci részvény, vagy ilyen o o o MSCI Emerging
- kitettséget biztosito kollektiv értékpapir 10% Q% 23% Markets
ingatlan (4. h) ) 0% 0% 5% _
eqyéb kollektiv értékpapirbdl szarmazo
3 09 09 159
- kitettséqg (4. f1)—f3) )* 0% Q% 12% -
Szdrmaztatott eszk6zok 0% 0% 15% -
kitl;;:/ti(;r/dos ligyletekbdl ( 4. i) ) szarmazd netto 0% 0% 15% ]
] kitzlt)tt;/g; igyletekbdl ( 4. j) ) szarmazo netto 0% 0% 15% ]
] kitzzzgquqyletekbo/ (4. 1) ) szarmazo netto 0% 0% 15% ]
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kockazati kitettség

befektetési eszkéz Célarany Minimum Maximum Referencia-
(%) arany (%) arany (%) index
o egye,b eszk6z6kbél (4. m) —p) ) szdrmazo 0% 0% 15% ]
kitettség

* Melyek nem minéstilnek egyértelmiien sem részvény-, sem kamatozo kitettséget biztositd befektetésnek, sem kockazati tékealapnak.
** az Osszetett referencia index (benchmark) részvény kitettséget biztositd indexeibdl 6sszedllitott kosar

A tablazatban megengedett minimum-maximum értékhataroknak vald megfelelés szamitdsakor az egyes eszkdzok
részaranyat a portfélidban 1évé eszk6zok és kovetelések Osszesitett értékéhez viszonyitva kell szamolni. A portfélid
atrendezése esetén — a torvényi szabdlyok megtartdsa mellett — a fenti ardnyszamok atlépése 8 naptdri napot nem
meghaladd mértékig lehetséges. Portfélid atrendezésnek mindsiilnek azon tranzakcidk, melyek lejaré eszkozok pdtlasara
irdanyulnak, vagy a portfdlié befektetési politika altal megengedett kitettségének mddositasat szolgaljak.

A vallalati kotvény, hitelintézeti kétvény, dnkormanyzati kdtvény és jelzdloglevél eszk6zok maximum értékhataroknak
valé megfelelés szamitdsakor azon értékpapirokat, melyekben foglalt kételezettség teljesitéséért a magyar vagy kalfoldi
allam készfizet§ kezességet vdllal nem kell figyelembe venni, mivel ezen értékpapirok elsésorban allami kockdazati
kitettséggel birnak

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

A fedezeti célbdl kotott szarmaztatott Ugyleteket a szarmaztatott eszk6zokbél szarmazd kitettségre vonatkozd
limitszamitdsok sordan nem kell figyelembe venni. Fedezeti célbdl kétdtt szarmaztatott ligyletnek minésiil minden olyan
szarmaztatott lgylet, amely a portféliéban meglévé befektetési eszkézbdl, vagy meglévé szarmaztatott eszkozbél
szarmazd kockazati kitettség csdkkentésére irdnyul.

A (nem fedezeti célbdl kotott) szarmaztatott eszkdzokbél szarmazd kitettséget a limitszamitas sordn nettdsitva kell
figyelembe venni. A nettd kitettség szdmitdsa soran a szarmaztatott lgyletekbdl szarmazo ellentétes iranyu pozicidkat
kell nettdsitani (ellentétes elGjellel 6sszegezni). A szarmaztatott eszk6zbdl szdrmazd pozicid az (ligylet mogottes
eszkdzének névértéke, vételi pozicid (long) esetén pozitiv, eladasi (short) pozicié esetén negativ érték.

5.4 Befektetésekhez kapcsolddo kockazatok

A portfolio befektetései szamos kockazatnak ki vannak téve, amelyek dont6 tobbsége arra vezethetd vissza, hogy a
portfélidban szerepld eszkozok értéke a politikai, gazdasagi, t6kepiaci és egyéb hirek hatasara ingadozik. A portfélidban
szerepld befektetési eszkozok egy részének arvaltozasa jelent8s részben Magyarorszag makrogazdasagi helyzetétdl, ezen
belil is az inflacié és a kamatok alakulasatél fligg, tovdbba mas részére a vildggazdasdg, a vildg befektetési piacainak
arfolyam alakuldsa van jelent6s hatassal. A portfélidban szerepld befektetési eszkdzok értékét befolydsold kockazati
tényez6k, melyek a pénztartagok megtakaritasanak értékére hatassal lehetnek a kovetkezGk:

5.4.1  Altaldnos gazdasdgi kockdzat

A tékepiaci eszkdzok arfolyam-alakulasat jelentGs mértékben meghatarozza a kibocsatd orszag gazdasagi kornyezete,
makrogazdasagi mutatdinak alakuldasa, mint példaul az inflacid, a gazdasagi novekedés, az allamhaztartds és a
redlgazdasag allapota, finanszirozasa, vagy az eladdsodottsdg. Egy gazdasag stabilitasanak, teljesitményének valtozasa
jelent@s hatdssal lehet az adott gazdasagban kibocsatott eszkdzok kockazatdra, igy arfolyamanak alakuldsara is.

5.4.2  Hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok drfolyamkockdzata (kamatldb kockdzat)

A portfdlidk eszkozei kozott a befektetési politikdnak megfelelGen jelent8s részt képviselnek a kamatozé, illetve diszkont
tipusu hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok. Ezen értékpapirok arfolyam alakuldsat egyrészt a piaci hozamszint
véltozasa, masrészt az értékpapir kibocsatdjanak kockazati megitélése hatarozza meg. A révidebb futamid&vel rendelkezd
értékpapirok arfolyama kevésbé, a hosszabb futamidejl papirok arfolyama jelent6sen érzékeny a piaci hozamszint
ingadozasara, illetve a kibocsatd kockazati megitélésének valtozasara.

5.4.3  Hitelezési kockdzat (cs6dkockdzat)

A bankbetétek és a hitelviszonyt megtestesité értékpapirok esetében a betét-felvevé pénzintézetek, illetve értékpapir
kibocsatok esetleges csGdje, fizetésképtelensége szélsGséges esetben a Pénztar portfélidjaban szerepl6 ezen eszkozok
értékének drasztikus csokkenéséhez, akar teljes megszlinéséhez vezethet. A vagyonkezel6 bankbetétbe, illetve
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hitelviszonyt megtestesit6 értékpapirokba kizarélag gondos mérlegelés, a pénzintézet, illetve értékpapirt kibocsaté allam,
intézmény vagy gazdalkodd szervezet atfogd és részletekbe mend kockazati elemzését kovetSen fekteti az Pénztar
vagyonat, azonban a leggondosabb kivalasztas ellenére sem zarhato ki teljes bizonyossaggal ezen intézmények, allamok
vagy gazdalkodd szervezetek fizetésképtelenné ami szélsGséges esetben a portfolid értékének drasztikus csokkenéséhez
vezethet.

5.4.4  Tulajdonviszonyt megtestesité értékpapirokhoz kapcsolodo kockdzat (Részvény drfolyamkockdzat)

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

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

5.4.5  Szarmaztatott eszk6z6khéz kapcsolodo kockdzat

A portfoliok befektetései kozott — korlatozott mértékben és a jogszabdlyok betartdsaval — szarmaztatott eszkozok is
szerepelhetnek. A szarmaztatott eszk6zok jellemzGen valamely mogottes termék (pl. részvény, devizaarfolyam, kamatlab)
arfolyamahoz kotottek, igy arfolyammozgasukat, valamint arfolyamkockazatukat a mogottes termék arfolyammozgasa,
kockazata hatdrozza meg. A szdrmaztatott termékek specialis tulajdonsdga azonban, hogy a portfélid egészét tekintve a
piaci arfolyam-ingadozasbdl adédé kockazatok csdkkentésére is alkalmazhatdak a portfélioban meglévé kockazatok
fedezése altal.

5.4.6  Devizadrfolyam kockdzat

A portfolio eszkozei kdzott a forinttdl eltérd devizaban (idegen deviza) denominalt eszkdzok is lehetnek. Ezen eszk6zok
forintban kifejezett arfolyama fligg a forint és az idegen deviza keresztarfolyamanak valtozasatdl is. A forint idegen
devizahoz viszonyitott gyengiilése esetén az adott idegen devizaban |év6 befektetés forintban szamitott értéke
emelkedik, forditott esetben, a forint er6sodésekor az idegen devizaban |év6 befektetés forintban szamitott értéke
csokken. A devizaarfolyamok valtozasa ezért jelent6sen befolyasolhatja a pénztar idegen devizdban denominadlt
eszkdzeinek forintban szamitott értékét.

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

5.4.7  Kamatlab kockdzat

A portfélié eszkozei kozott a befektetési politikdnak megfelel6en jelent8s részt képviselnek a kamatozo, illetve diszkont
értékpapirok, melyek arfolyamara jelent6s hatdssal van a piaci hozamszint valtozdsa. A hozamok emelkedése az
értékpapirok arfolyamdanak csokkenését, a hozamok esése pedig az értékpapirok arfolyamanak emelkedését
eredményezi.

5.4.8 Vadllalati kockdzat

A vallalati kétvények és részvények esetében a kibocsatok eredményességérdl kozzétett informacidk sokszor nem elég
részletesek az értékpapirok megitéléséhez. A Pénztar ezen kockazat ismeretében, ezen kockazat mérlegelésével valaszt a
befektetési eszk6zok kozott.

5.4.9  Likviditasi kockdzat

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

5.4.10 A piac miikédési zavaraibdl eredé kockazat

A Pénztar portfolidjat a relevans tékepiaci infrastruktira (az adott t6zsdei és tézsdén kiviil piaci szegmens mikodése, az
elszamoléhdzak miikodése) figyelembe vételével és a mlkodési kockazatok felmérésével alakitja ki. Emellett mégis
megtorténhet, hogy bizonyos t6kepiaci szegmensek mikddési feltételei drdmaian romlanak. llyen példaul egy t6zsdei
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szamitégépes kereskedési rendszer zavara, egy t6zsdén kivili piacndl az arjegyzési tevékenység hirtelen felfliggesztése,
stb.

5.4.11 Befektetési dontések kockdzata

A vagyonkezel$ az optimalisnak tartott értékpapir allomany kialakitasa soran - legjobb tuddsa szerint - olyan befektetési
dontéseket hoz, melyek varhatéan kedvezéen befolyasoljak a portfélid teljesitményét. A piaci folyamatok azonban
eltérhetnek a vagyonkezel szakembereinek elemzéseitél, varakozasoktdl eltéré hozamokat eredményezhetnek, amelyek
kedvezétlenil befolyasolhatjak a portfdlio teljesitményét.

5.4.12 Ertékelésbél eredd kockdzat

A Pénztar a torvényi elGirasok betartdsaval ugy igyekezett meghatarozni az eszkdzok értékelési szabalyait, hogy azok a
lehetd legpontosabban tukrozzék a portfélidban szereplé befektetések aktudlis piaci értékét. Ennek ellenére eléfordulhat,
hogy egyes értékpapirok atmeneti alul- vagy feliilértékeltséget mutatnak, valos értékiikhoz képest.

5.4.13 Partnerkockdzat

A vagyonkezel§ az Uzletkotés és befektetés soran igyekszik hitelkockazati szempontbdl legmegfelel6bb partnerekkel
kapcsolatban lenni. A szigoru kockazati monitoring ellenére ugyanakkor nem kizart, hogy a partnerek pénzigyi, illetve
egyéb tipusu nehézségeken mennek keresztiil, melyek veszteségeket okozhatnak a portfélié szamara.

5.4.14 A letétkezeld kockdzata

Az Pénztar portfélidiban szereplé befektetési eszkdzoket a Letétkezeld elkulonitett szdmldn tartja nyilvan. A letétkezeld a
meghatadrozott torvényi szabalyoknak és t6kekdvetelményeknek megfelel. A koriilmények esetleges valtozasabdl ered6
kockazatok kihathatnak a Pénzari portféliok eredményességére is.

5.4.15 Addpolitikai kockdzat

A befektetési célorszagokban esetlegesen bekovetkezé addpolitikai valtozasok (pl. addéemelés, esetleges add bevezetés,
ahol jelenleg nincs) kedvez6tlenil befolyasolhatjak a portfdlid teljesitményét.

5.4.16 Szabdlyozdsi kockdzat

A pénz- és t6kepiacok szabalyozasi kornyezetét jellemz&en az adott értékpapir kibocsatasi hatdsagai hatarozzdk meg. Bar
a szabalyoz6 célja jellemz8en a hosszu tdvon stabil és kiszamithatd t6kepiaci kdrnyezet, nem kizart, hogy ezek a szabalyok
olyan hirtelen és olyan mértékben valtoznak, melyek a kordbban kialakitott, és optimalisnak tartott portfolid
atstrukturdlasra kényszeritik. Ebben az esetben annak is megné a kockazata, hogy a portfdlié atalakitasa a megvaltozott
szabdlyok mellett csak jelent6s veszteségek aran lehetséges. llyen szabalyozasi valtozas lehet példaul a rovidre torténd
eladasok tiltasa, a hataridGs piacok kereskedési feltételeinek valtozasa, egy devizaarfolyam-rendszer megvaltozasa, stb.

5.4.17 Politikai kockadzat

A befektetési célorszagok altalanos politikai helyzete a jovSben jelentGsen valtozhat, tovabbd az egyes orszagok
kormanyai hozhatnak olyan intézkedéseket (pl. profit repatridldas korlatozasa stb.), amelyek kedvezétleniil
befolyasolhatjak az adott orszagban kordbban végrehajtott befektetéseket.

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

Kiemelendd tovabba, hogy a pénztar altal kordbban elért hozamok nem adnak garanciat a portfélidok jovébeli
teljesitményére és a pénztari portfélié altal elért hozam sem feltétlen esik egybe a tagok egyéni szamlajan megjelené
hozammal. Mig a pénztar éves teljesitménye egy naptdri évre kalkuldlt, ugy az egyéni szamlakon a befizetések
fliggvényében folyamatos befektetéssel képzett hozam keletkezik, igy minden, adott évben tortént befizetés egyre
révidebb idGtavon részesil az éves hozambal.
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5.5 Fiiggd portfolio

A Pénztarba érkezett befizetéseket, azok azonositasaig, a Pénztar elkiilonitett portfélidban (fliggs portfélid) helyezi el. A
flggd portfoliot olyan pénzpiaci eszkdzokbe kell fektetni, amelyek biztositjak, hogy a jellemz6en néhany napos, hetes
befektetési idGtav alatt a befizetések az értékiiket megérizzék, tGkevesztés ne torténhessen meg.

5.5.1 Benchmark

Index Suly

ZMAX (MAX ZMAX Index) 100%

ZMAX: Az Allamadéssagkezels Kozpont altal publikalt magyar dllampapir index, mely a 3 hénapnal révidebb futamiddvel
rendelkezd magyar allampapir teljesitményének mérésére alkalmas index. (BBG kéd: MAX ZMAX Index)

5.5.2  Azegyes eszk6zik, eszkbzcsoportok portfolion beliili részaranya

A Flgg6 portfdlid - a 4. pontban felsorolt megengedett eszkdzok és befektetési korlatok figyelembevételével - az egyes
befektetési eszkdzokon, eszkdzcsoportokon olyan kitettséget kell felvallaljon, mely kitettség 6sszhangban van a portfélié
befektetési céljaival. Ennek megfelelGen a portfdlid az alabbi kitettségeket célozza meg az egyes eszkdzkategdriakban, az
alabbi minimum és maximum arannyal:

kockazati kitettség

befektetési eszkoz Minimum Maximum Célarany Referencia-

arany (%) arany (%) % index

hazipénztdr, szamlapénz, betét ( 4. a) — c) )és repo (forditott
repo) ligyletek ( 4. k) )
Hitelviszonyt megtestesité értékpapirokbdl szarmazo kitettség

0% 100% 5% ZMAX

allampapir, allami garanciaval biré értékpapir ( 4. d1) —

d4) ), vagy jellemzGen ilyen kitettséget tartalmazo 0% 100% 95% ZMAX
kollektiv értékpapir

vallalati kotvény ( 4. d5) - d6) ) 0% 0% 0% -
hitelintézeti kotvény ( 4. d7) —d8) ) 0% 0% 0% -
6nkormanyzati kétvény (4. d9) — d10) ) 0% 0% 0% -
jelzalog kétvény ( 4. gl) —g2)) 0% 0% 0% -

Tulajdonviszonyt megtestesité értékpapirokbol szarmazo kitettség

részvény ( 4. el) —e4) ), vagy ilyen kitettséget tartalmazé

0, 0, 0, -
kollektiv értékpapir 0% 0% 0%
mgatla? ('4. 'h) ), v?gy ilyen kitettséget tartalmazo 0% 0% 0% )
kollektiv értékpapir
egyéb befektetési jegybdl szarmazo kitettség ( 4. f1) — f3) 0% 0% 0% )
)*
szdrmaztatott eszk6z6kbél szarmazo kitettség
hataridGs Ggyletekbdl ( 4. i) ) szarmazd nettd kitettség 0% 0% 0% -
opcids ugyletekbdl ( 4. j) ) szarmazd nettd kitettség 0% 0% 0% -
swap lgyletekbdl ( 4. 1) ) szarmazd netto kitettség 0% 0% 0% -
egyéb eszk6zokbdl ( 4. m) — p) ) szarmazo kitettség 0% 0% 0% -

A portfélié szarmaztatott ligyletet nem kothet.

A portfélio kilfoldi devizaban denominalt eszkdzoket nem tartalmazhat.
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5.6 Befektetésekhez kapcsolddo kockazatok

A portfélio befektetései valamennyi kockazatnak az eszk6zék gondos megvalasztasa ellenére is ki vannak téve, amelyek
dontd tobbsége arra vezethetd vissza, hogy a portfélidban szereplé eszk6zok értéke a politikai, gazdasagi, tékepiaci és
egyéb hirek hatdsara ingadozik. A portfélidban szerepld befektetési eszkbzok egy részének arvaltozasa jelentds részben
Magyarorszag makrogazdasagi helyzetétdl, ezen beliil is az inflacié és a kamatok alakulasatél fligg, tovabba mas részére a
vildggazdasag, a vildg befektetési piacainak arfolyam alakuldsa van jelent8s hatassal. A portfélidban szereplé befektetési
eszkozok értékét befolydsold kockazati tényez6k, melyek a pénztartagok megtakaritasanak értékére hatassal lehetnek a
kovetkezdk:

5.6.1  Altaldnos gazdasdgi kockdzat

A t6kepiaci eszkdzok arfolyam alakulasat jelentés mértékben meghatarozza a kibocsatd orszag gazdasagi kornyezete,
makrogazdasagi mutatdinak alakulasa, mint példaul az inflacid, a gazdasagi novekedés, az dallamhaztartas és a
redlgazdasag allapota, finanszirozasa, vagy az eladdsodottsag. Egy gazdasag stabilitasanak, teljesitményének valtozasa
jelent@s hatdssal lehet az adott gazdasagban kibocsatott eszkdzok kockazatara, igy arfolyamanak alakuldsara is.

5.6.2  Hitelviszonyt megtestesit6 értékpapirok drfolyamkockdzata (kamatldb kockdzat)

A portfdlidk eszkozei kozott a befektetési politikdnak megfeleléen jelent8s részt képviselnek a kamatozo, illetve diszkont
tipusu hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok. Ezen értékpapirok arfolyam alakuldsat egyrészt a piaci hozamszint
valtozasa, masrészt az értékpapir kibocsatéjanak kockazati megitélése hatarozza meg. A révidebb futamidével rendelkezé
értékpapirok arfolyama kevésbé, a hosszabb futamidejli papirok arfolyama jelentGsen érzékeny a piaci hozamszint
ingadozasara, illetve a kibocsatd kockazati megitélésének valtozasara.

5.6.3  Hitelezési kockdzat (cs6dkockdzat)

A bankbetétek és a hitelviszonyt megtestesité értékpapirok esetében a betét-felvevé pénzintézetek, illetve értékpapir
kibocsatok esetleges csGdje, fizetésképtelensége szélsGséges esetben a Pénztar portfélidjaban szereplé ezen eszk6zok
értékének drasztikus csokkenéséhez, akdr teljes megszlinéséhez vezethet. A vagyonkezel6 bankbetétbe, illetve
hitelviszonyt megtestesit6 értékpapirokba kizardlag gondos mérlegelés, a pénzintézet, illetve értékpapirt kibocsaté allam,
intézmény vagy gazdalkodd szervezet atfogd és részletekbe mend kockazati elemzését kovetGen fekteti az Pénztar
vagyonat, azonban a leggondosabb kivalasztas ellenére sem zarhato ki teljes bizonyossaggal ezen intézmények, allamok
vagy gazdalkodd szervezetek fizetésképtelenné ami szélséséges esetben a portfélio értékének drasztikus csokkenéséhez
vezethet.

5.6.4  Kamatlab kockdzat

A portfélio eszkozei kozott a befektetési politikdnak megfeleléen jelentds részt képviselnek a kamatozd, illetve diszkont
értékpapirok, melyek arfolyamara jelent6s hatdssal van a piaci hozamszint valtozdsa. A hozamok emelkedése az
értékpapirok arfolyamanak csokkenését, a hozamok esése pedig az értékpapirok arfolyamanak emelkedését
eredmeényezi.

5.6.5  Likviditdsi kockdzat

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

5.6.6  Partnerkockdzat

A vagyonkezel§ az Uzletkotés és befektetés soran igyekszik hitelkockazati szempontbdl legmegfelel6bb partnerekkel
kapcsolatban lenni. A szigoru kockazati monitoring ellenére ugyanakkor nem kizart, hogy a partnerek pénzigyi, illetve
egyéb tipusu nehézségeken mennek keresztiil, melyek veszteségeket okozhatnak a portfélié szamara.

5.6.7 A letétkezel6 kockazata

Az Pénztar portfélidiban szerepl6 befektetési eszkdzoket a LetétkezelS elkilonitett szamlan tartja nyilvan. A letétkezel6 a
meghatarozott torvényi szabalyoknak és t6kekoévetelményeknek megfelel. A kérilmények esetleges valtozasabdl eredé
kockdzatok kihathatnak a Pénzari portfdliék eredményességére is.
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5.6.8 Szabdlyozdsi kockdzat

A pénz- és t6kepiacok szabalyozasi kornyezetét jellemzden az adott értékpapir kibocsatdsi hatdsagai hatdrozzak meg. Bar
a szabdlyozd célja jellemz&en a hosszu tdvon stabil és kiszamithato t6kepiaci kornyezet, nem kizart, hogy ezek a szabalyok
olyan hirtelen és olyan mértékben valtoznak, melyek a korabban kialakitott, és optimalisnak tartott portfolio
atstrukturdlasra kényszeritik. Ebben az esetben annak is megné a kockazata, hogy a portfdlié atalakitasa a megvaltozott
szabdlyok mellett csak jelent6s veszteségek dran lehetséges. llyen szabalyozasi valtozas lehet példaul a rovidre torténd
eladasok tiltasa, a hataridGs piacok kereskedési feltételeinek valtozasa, egy devizaarfolyam-rendszer megvaltozasa, stb.

5.6.9  Politikai kockazat

A befektetési célorszagok altalanos politikai helyzete a jov6ben jelent6sen valtozhat, tovabbd az egyes orszdgok
kormdanyai hozhatnak olyan intézkedéseket (pl. profit repatridlds korldtozasa stb.), amelyek kedvezétlenil
befolyasolhatjdk az adott orszagban korabban végrehajtott befektetéseket.

Fontos kiemelni, hogy a fenti portféliok hozamai nem garantaltak, a befektetési kockazatok viselése kizardlag a tagokat
terheli, kockazatokat csokkenté védelmi rendszerek, igymint OBA, BEVA nem allnak rendelkezésre, a hozamok kizardlag
a pénz- és t6kepiaci arfolyam alakulas figgvényei.

Kiemelend6 tovabba, hogy a pénztar altal kordbban elért hozamok nem adnak garanciat a portfélidk jovébeli
teljesitményére és a pénztari portfélié altal elért hozam sem feltétlen esik egybe a tagok egyéni szamldjan megjelené
hozammal. Mig a pénztdr éves teljesitménye egy naptdri évre kalkuldlt, ugy az egyéni szamldkon a befizetések
flggvényében folyamatos befektetéssel képzett hozam keletkezik, igy minden, adott évben tortént befizetés egyre
révidebb idGtavon részesiil az éves hozambdl.

5.7 Jaradékos portfélio

A Jaradékos portfélié képezi a Budapest Orszagos Onkéntes Kdlcsonds Nyugdijpénztar fedezeti tartaléka részét képezd
szolgaltatasi tartalék eszkozfedezetét. A Jaradékos portfélio nem valaszthatéd portfélio, tekintettel arra, hogy a
valaszthatd portfélios rendszerben portfélié valasztasra a felhalmozasi id6szakban lévé tagok jogosultak, a Jaradékos
portfolidba a Pénztartdl jaradékszolgaltatast igényl6 tagok megtakaritasa kerdl at. A jaradékos tagok részére nyujtando
szolgaltatasok fedezete a biztonsagos, alacsony ingadozasu eszkdzokbe kertl befektetésre.

A tag egyéni nyugdijszamldjahoz tartozé eszkozfedezet legkésGbb a tag jaradékszolgaltatas igénylS nyilatkozataban
megjelolt forduldnapot kdvetd 8 munkanapon belil keril elhelyezésre a Jaradékos portfélidban, abban az esetben, ha az
igénybejelentés, valamint az arra vald jogosultsag igazolasa legkésébb a fordulénapot megel6z6 10. munkanappal
megtortént. Amennyiben a kérelemben a tag fordulénapot nem jeldl meg, vagy az igénybejelentés benyujtasa, illetve a
jogosultsag igazolasa késedelmesen torténik meg, akkor a pénztar legkésébbi fordulonapként a kézhezvételt kdvet6 10.
munkanapot veszi figyelembe.

571 Benchmark

Index Suly

ZMAX 100%

ZMAX: Az Allamaddssagkezel6 Kézpont &ltal publikdlt magyar allampapir index, mely a 3 hénapnal révidebb futamidével
rendelkez6 magyar allampapir teljesitményének mérésére alkalmas index. (BBG kdd: MAX ZMAX Index)

5.7.2  Azegyes eszkézik, eszkbzcsoportok portfolion beliili részardnya

A Flgg6 portfdlid - a 4. pontban felsorolt megengedett eszkdzok és befektetési korlatok figyelembevételével - az egyes
befektetési eszk6zokon, eszkdzcsoportokon olyan kitettséget kell felvallaljon, mely kitettség 6sszhangban van a portfélio
befektetési céljaival. Ennek megfelelGen a portfdlié az aldbbi kitettségeket célozza meg az egyes eszkdzkategériakban, az
aldbbi minimum és maximum arannyal:
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kockazati kitettség

A ] O L Minimum Maximum Célarany | Referencia-

arany (%) arany (%) % index

?::Qgégg;iteslf?rzlg)énz, betét (4. a) —c) )és repd (forditott 0% 100% 5% ZMAX
Hitelviszonyt megtestesité értékpapirokbdl szarmazo kitettség

allampapir, allami garanciaval biré értékpapir ( 4. d1) —

d4) ), vagy jellemzden ilyen kitettséget tartalmazo 0% 100% 95% ZMAX

kollektiv értékpapir

véllalati kotvény ( 4. d5) - d6) ) 0% 0% 0% -

hitelintézeti kotvény ( 4. d7) —d8)) 0% 0% 0% -

6nkormanyzati kétvény (4. d9) — d10) ) 0% 0% 0% -

jelzalog kétvény (4. gl1)—g2)) 0% 0% 0% -

P

Tulajdonviszonyt megtestesité értékpapirokbol szarmazo kitettség

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

0, 0, [) -

kollektiv értékpapir 0% 0% 0%

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

kollektiv értékpapir

;e*gyéb befektetési jegybdl szarmazo kitettség ( 4. f1) — f3) 0% 0% 0% .
szdrmaztatott eszk6z6kbdl szarmazo kitettség

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

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

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

5.8 Befektetésekhez kapcsolodé kockazatok

A portfélio befektetései valamennyi kockazatnak az eszk6zok gondos megvalasztasa ellenére is ki vannak téve, amelyek
dontd tobbsége arra vezethetd vissza, hogy a portfélidban szereplé eszk6zok értéke a politikai, gazdasagi, tékepiaci és
egyéb hirek hatdsara ingadozik. A portfélidban szerepld befektetési eszkézok egy részének arvaltozasa jelentds részben
Magyarorszag makrogazdasagi helyzetétdl, ezen beliil is az inflacié és a kamatok alakulasatdl fligg, tovabba mas részére a
vilaggazdasag, a vilag befektetési piacainak arfolyam alakuldsa van jelent6s hatdssal. A portfélioban szereplé befektetési
eszkdzok értékét befolyasold kockazati tényezék, melyek a pénztartagok megtakaritasanak értékére hatassal lehetnek a
kovetkezdk:

5.8.1 Altaldnos gazdasdgi kockdzat

A t6kepiaci eszkdzok arfolyam alakulasat jelentés mértékben meghatarozza a kibocsatd orszag gazdasagi kornyezete,
makrogazdasagi mutatdinak alakuldsa, mint példaul az inflacid, a gazdasagi novekedés, az dallamhaztartds és a
redlgazdasag allapota, finanszirozasa, vagy az eladdsodottsag. Egy gazdasag stabilitdsanak, teljesitményének valtozasa
jelent8s hatdssal lehet az adott gazdasagban kibocsatott eszkdzok kockazatara, igy arfolyamanak alakulasara is.

5.8.2  Hitelviszonyt megtestesité értékpapirok drfolyamkockdzata (kamatldb kockdzat)

A portfdlidk eszkozei kozott a befektetési politikanak megfeleléen jelent8s részt képviselnek a kamatozo, illetve diszkont
tipusu hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok. Ezen értékpapirok arfolyam alakuldasat egyrészt a piaci hozamszint
valtozasa, masrészt az értékpapir kibocsatdéjanak kockazati megitélése hatarozza meg. A révidebb futamidével rendelkezé
értékpapirok arfolyama kevésbé, a hosszabb futamideji papirok arfolyama jelentGsen érzékeny a piaci hozamszint
ingadozasara, illetve a kibocsatd kockazati megitélésének valtozasara.

5.8.3  Hitelezési kockdzat (cs6dkockdzat)

A bankbetétek és a hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok esetében a betét-felvevé pénzintézetek, illetve értékpapir
kibocsatok esetleges csddje, fizetésképtelensége szélsGséges esetben a Pénztar portfdlidjdban szereplé ezen eszkdzdk
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értékének drasztikus csokkenéséhez, akdr teljes megsziinéséhez vezethet. A vagyonkezel6 bankbetétbe, illetve
hitelviszonyt megtestesit6 értékpapirokba kizarélag gondos mérlegelés, a pénzintézet, illetve értékpapirt kibocsaté allam,
intézmény vagy gazdalkodd szervezet atfogd és részletekbe mend kockdzati elemzését kdvetben fekteti az Pénztar
vagyonat, azonban a leggondosabb kivalasztas ellenére sem zarhato ki teljes bizonyossaggal ezen intézmények, allamok
vagy gazdalkodd szervezetek fizetésképtelenné ami szélsGséges esetben a portfolid értékének drasztikus csokkenéséhez
vezethet.

5.8.4  Kamatlab kockdzat

A portfolio eszkozei kozott a befektetési politikdnak megfelel6en jelent8s részt képviselnek a kamatozo, illetve diszkont
értékpapirok, melyek arfolyamara jelentés hatdssal van a piaci hozamszint valtozdsa. A hozamok emelkedése az
értékpapirok darfolyamdnak csokkenését, a hozamok esése pedig az értékpapirok arfolyamanak emelkedését
eredményezi.

5.8.5  Likviditdsi kockdzat

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

5.8.6  Partnerkockdzat

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

5.8.7 AletétkezelS kockdzata

Az Pénztar portfélidiban szerepl6 befektetési eszkdzoket a Letétkezel6 elkulonitett szamlan tartja nyilvan. A letétkezel6 a
meghatarozott torvényi szabalyoknak és tékekoévetelményeknek megfelel. A korilmények esetleges valtozasabdl eredé
kockazatok kihathatnak a Pénzari portféliok eredményességére is.

5.8.8  Szabdlyozadsi kockdzat

A pénz- és tGkepiacok szabalyozasi kornyezetét jellemzGen az adott értékpapir kibocsatasi hatdsagai hatarozzak meg. Bar
a szabdlyozd célja jellemz6en a hosszu tavon stabil és kiszamithato t6kepiaci kornyezet, nem kizart, hogy ezek a szabalyok
olyan hirtelen és olyan mértékben valtoznak, melyek a koradbban kialakitott, és optimalisnak tartott portfolid
atstrukturdlasra kényszeritik. Ebben az esetben annak is megné a kockazata, hogy a portfdlié atalakitasa a megvaltozott
szabdlyok mellett csak jelent6s veszteségek dran lehetséges. llyen szabalyozasi valtozas lehet példaul a rovidre torténd
eladasok tiltasa, a hataridGs piacok kereskedési feltételeinek valtozasa, egy devizaarfolyam-rendszer megvaltozasa, stb.

5.8.9  Politikai kockazat

A befektetési célorszagok altalanos politikai helyzete a jovSben jelentGsen valtozhat, tovabbd az egyes orszagok
kormanyai hozhatnak olyan intézkedéseket (pl. profit repatridlds korlatozdsa stb.), amelyek kedvezétlendl
befolyasolhatjak az adott orszagban korabban végrehajtott befektetéseket.

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

KiemelendS tovabba, hogy a pénztar altal kordbban elért hozamok nem adnak garanciat a portfélidk jovébeli
teljesitményére és a pénztari portfélié altal elért hozam sem feltétlen esik egybe a tagok egyéni szamldjan megjelené
hozammal. Mig a pénztir éves teljesitménye egy naptari évre kalkuldlt, ugy az egyéni szamlakon a befizetések
figgvényében folyamatos befektetéssel képzett hozam keletkezik, igy minden, adott évben tortént befizetés egyre
rovidebb id6tavon részesil az éves hozambdl.

5.9 Limitek atlépésével kapcsolatos szabalyok

A befektetési szabalyoknak valé megfelelés szempontjabdl az egyes eszkdzok piaci értékét kell figyelembe venni. A
kitettségre vonatkozé szabalyok esetében a szdrmaztatott eszkdzok nettd kitettségét kell figyelembe venni.
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Az egyes befektetési eszkozok kitettségének szamitdsakor az eszkdzokhodz kapcsolédd szarmazékos ugyletekben
megtestesil6 nettd poziciot is figyelembe kell venni, és teljes nettdsitott kitettségre kell a limiteket vonatkoztatni.
5.9.1  Eljards jogszabdlyi limit dtlépése esetén

Amennyiben egyedi ligyletkétés kovetkeztében jogszabalyban rogzitett limit atlépésére kertl sor, akkor a letétkezeld
utasitasat kovet6en a vagyonkezelS koteles azonnal az ligylettel ellentétes irdnyu Ugyletet kotni (legalabb a befektetési
korlatot meghaladd, de legfeljebb az eredeti lgyletben szerepl6 mennyiségre), és a Pénztar altal emiatt esetlegesen
elszenvedett veszteséget kiilon kimutatni és megfelelGen kiegyenliteni.

Amennyiben a piaci drfolyamok mozgdsa kovetkeztében keril sor jogszabdlyban rogzitett limit atlépésére, akkor a
letétkezeld utasitasat kovet6en a vagyonkezel6 30 naptari napon belil kételes az ardnyokat a meghatarozott korlatokon
beliilre vinni.

5.9.2  Eljards a befektetési politikdban meghatdrozott limit dtlépése esetén

Amennyiben jogszabalyi limit atlépésre nem kerdl, de sor keril a jelen Befektetési politikaban foglalt limitek atlépésére,
az eljaras a kovetkezé.

Amennyiben egyedi ligyletkétés eredményezte a befektetési politikaban rogzitett limit atlépését, a vagyonkezel6 koteles
a letétkezel§ utasitasat kovetSen azonnal az lgylettel ellentétes iranyu lgyletet kotni (legaldbb a befektetési korlatot
meghaladd, de legfeljebb az eredeti Gigyletben szereplé mennyiségre), és a Pénztar altal emiatt esetlegesen elszenvedett
veszteséget kilon kimutatni és megfeleléen kiegyenliteni.

Amennyiben a piaci drfolyamok mozgdsa kovetkeztében keril sor a befektetési politikdban rogzitett limit atlépésére,
akkor a letétkezeld utasitasat kovetGen a vagyonkezel6 90 naptari napon beliil kdteles az aranyokat a meghatarozott
korlatokon belilre vinni.

5.9.3 A befektetési iranyelvek vdltozadsa dltal okozott eltérés

A befektetési keretszabalyok esetleges megvaltoztatasakor a Pénztar a vagyonkezelGvel egyeztetve - valtozas mértékének

flggvényében - dllapitja meg, hogy mely id6pontig kell attérni az Gj befektetési aranyokra.

6. Hataskorok a befektetési politika kialakitasa, mdédositasa, értékelése kapcsan

Az Igazgatdtanacs legalabb évente koteles dontést hozni a befektetési politika fenntartasa vagy maédositasa kérdésében.
Az Igazgatotanacs sajat hataskorben dont:

e a befektetésekkel kapcsolatos eljarasi rendrél,

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

e avagyonkezelGvel, letétkezelGvel vald kapcsolattartds modjarol,

o a befektetési ligyletmenet kihelyezésérdl és visszavonasarol, mas vagyonkezelSk esetleges palyaztatasardl,
o a befektetési és jogi szakértSk alkalmazasardl.

Az Igazgatdtanacs a vagyonkezelGt legalabb negyedévente beszamoltatja a teljesitményérél, és ennek soran értékeli
tevékenységét is.

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

e  piaci kdrnyezet, lehet8ségek,

e eszkozallokacids terv,

o referencia-portfélid,

e referencia-hozamok,

e  piaci kilatasok kockazati tényez6i,

e javasolt allokacids 6sszetétel.
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A Pénztar altal a vagyonkezel6 részére megklldott befektetési politika mddositds a vagyonkezelési szerz6désben
megjeldlt id6ponttdl, ennek hidnyaban a vagyonkezel6 altali kézhezvételét kdovetd tudomasul vételétél [ép hatalyba.

7. A befektetési politika végrehajtasa soran alkalmazandé feladatmegosztas

A Pénztar vagyonanak kezelését a Budapest Alapkezel6 Zrt-hez kihelyezte, sajat vagyonkezelési tevékenységgel nem
foglalkozik. A pénztar egy letétkezel6t alkalmaz, a Citibank Zrt-t.

A Pénztar a fedezeti tartalék (egyéni szamldk tartaléka, szolgaltatdsi szamldk tartaléka) és a fliggd portfolié eszkozeit
folyamatosan atadja a vagyonkezel6nek befektetésre. A mikddési és likviditasi célu eszkdzok a likviditds fenntartasa
érdekében a Pénztar pénzforgalmi szamlajan keriilnek elhelyezésre, ugyanakkor a pénztdr Igazgatétandcsa esetileg
donthet a vagyonkezel6nek térténd atadasrol.

8. Pénztari tisztségviseldk, alkalmazottak

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

Az lgazgatotandcs elndke — felelGsségének fennalldsa mellett — jogosult a befektetésekkel kapcsolatos feladatai
Osszességét befektetési szakértGre, vagy a gazdalkodas-nyilvantartast végz6 szervezetre (Adminisztracids szolgaltatd),
avagy a pénztar megbizottjara, alkalmazottjara, alkalmazottaira atruhazni.

A pénztar jogi képvisel6t biz meg a vagyonkezelGvel kapcsolatos szerz6dések, palyazatok és kapcsolattartasok jogi
feladatainak elladtasara.

9. Vagyonkezel6

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

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

o a kotott lgyletekrdl és a portfolidrdl elektronikus és papir alapu adatszolgaltatast teljesit a Pénztar altal megbizott
Adminisztracids szolgaltatd felé oly mdodon, amely biztositja a pénztari nyilvantartasok folyamatos és jogszabalyi
el6irasoknak megfelel6 vezetését,

e a befektetési politika keretein belil:
- dont a befektetési portfélidban Iévs eszkézcsoportok alul-, fellsulyozasardl,
- kivalasztja a konkrét értékpapirokat, illetve instrumentumokat,
- idGziti a befektetési tranzakcidkat,
- optimalizalja a portfdlié hatralévé futamidejét.

A vagyonkezel6 Ugyleteir6l a Sztv-nek megfelel6 bizonylatot készit, melyet napi gyakorisaggal kild meg a pénztar
Adminisztracids szolgaltatéjanak.

A befektetési politika megvaldsitasardl, a vagyonkezelési tevékenységrdl, a portfolié osszetételérdl a vagyonkezel$ havi
gyakorisaggal részletes, 6sszefoglald jellegli — a vagyon értékére és a vagyonkezelési tevékenység mérésére szolgaléd -
irdsbeli tdjékoztatast nyujt az igazgatdtanacs és az ellen6rzd bizottsag részére.

A vagyonkezelési szerz6désben mas adatszolgdltatast is kikothet a Pénztar.
A vagyonkezel§ a tevékenysége soran koteles a Pénztar Adminisztridcids szolgdltatdjaval, illetve letétkezelGjével

egyuttmukodni.

10. Letétkezel6

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

e vagyonkezelGnként és vélaszthatd portfolionként (és a fligg6 portféliora) befektetési és értékpapirszamlat, valamint
értékpapir letéti szamlat vezet a Pénztar javara,
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o ellatja a letéti Grzéssel kapcsolatos tevékenységet,

o ellatja a pénztdr tulajdonaban Iév6, nyomdai Uton elGallitott értékpapirok letétkezelését,
e beszedia pénztari portfdlié utdn jaré hozamokat és esedékességeket,

e napirendszerességgel elvégzi a pénztdri portfélid piaci eszkdzértékelését,

e napi rendszerességgel kiszamolja az egyes valaszthatd portfélidk és a fliggd portfélid elszamold egységeinek
arfolyamat, tovabba elvégzi az elszamoldegységek szamanak megallapitasat,

e valaszthatd portfélidonként (és a flggd portfélidra) ellendrzi a jogszabalyi befektetési limitek és ezen befektetési
politikdban meghatdrozott korlatozasok betartasat,

e elszamolja és nyilvantartja az értékpapir Ulgyleteket, amelyek alapjan Osszeveti a befektetési szamlan tortént
pénzforgalmi mozgdsokat az értékpapir-allomany valtozadsaval, és a pénztar rendelkezése alapjan végzi a
folydszamlara torténé utalast,

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

e ellenjegyzi az ingatlanokra vonatkozé adasvételi szerz6déseket és az ingatlanértékel6 megbizasat.
A letétkezel6 a tevékenysége soran koteles a Pénztar Adminisztracids szolgaltatojaval, illetve vagyonkezel6jével

egyuttmuakodni.

11. Nyilvantarté

A Pénztar Adminisztracids szolgaltatdja az Elsé Hazai Pénztarszervez6 és MUikodtetd Zrt.

A gazdalkodas-nyilvantartasi szolgaltatd a befektetési teriletet illetGen:

e részt vesz a befektetéssel kapcsolatos pénztari szabalyzatok kialakitasaban,

e tanacsado jelleggel véleményezi a Pénztar befektetési szerzGdéstervezeteit,

o elvégzi a befektetési tigyletek nyilvantartasat, szamviteli elszamoldasat,

e  elvégzi a befektetések hozamanak jévairasat portfélionként, illetve a tagok egyéni szamlain,

o  kiszamitja az egyes portfdlidkra, illetve a pénztar egészére vonatkozé hozamratakat (bruttd, netto, referencia),

e nyilvantartja és koordindlja a valaszthatd portfélids rendszer, illetve az elszdmold egységes nyilvantartdsi rendszer
mikodését.

Az Adminisztracids szolgaltaté a tevékenysége soran koteles a Pénztar vagyonkezelGjével, illetve letétkezelGjével

egyuttmdakodni.

12. A befektetési politika megvaldsulasanak ellen6rzése

A Pénztar letétkezelGje és vagyonkezel6je a hatdlyos jogi szabdlyozas és a megkotott szerz6dések alapjan végzi
tevékenységét, melyet az igazgatdtanacs irdnyit, és amelyet az ellen6rzé bizottsag a belsé ellen6r bevonasaval, a kapott
kimutatasok alapjan folyamatosan, de legaldbb negyedévente ellendriz.

A Pénztar haladéktalanul beavatkozik, ha a letétkezel6 vagy a vagyonkezel§ jogszabalysértésérdl vagy
szerz6désszegésérdl megbizonyosodik. Enyhébb esetben felhivja az illeté szolgaltatot a jogszabalyi, illetve szerz6déses
el6irasok megszegésének azonnali kikliszobolésére, sulyosabb esetben intézkedik a szolgdltatéval kotott szerz6dés
felbontasardl, illetve sziikség esetén mas jogi |épéseket tesz.

Az ellendrz6 bizottsag koteles az ellendrzési tervet a Befektetési Politikaban rogzitettek rendszeres és eseti ellenérzésére
irdnyuld eljarasi szabalyokkal kiegésziteni.
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13. A befektetési tevékenységben résztvev6k kivalasztasanak, értékelésének, dijazasanak
iranyelvei

13.1 Tisztségvisel6k, alkalmazottak

A Pénztar befektetési tevékenységével kapcsolatos dontésekben, ellendrzési folyamatokban az Igazgatdtandcs és az
ellenérzd bizottsag vesz részt. Az Igazgatdtanacs és az ellenérzd bizottsag tagjait és elnokét a kildottkozgylilés valasztja
meg, hivja vissza, értékeli tevékenységiket, allapitja meg dijazasukat.

13.2 Vagyonkezel6

A legmegfelel6bb vagyonkezel§ kivdlasztasa érdekében a Pénztar torekszik a koévetkezd lényegi szempontok
Osszehasonlithatdsagat lehetévé tevd adatok, informacidk és tdjékoztatasok megszerzésére:

e  apalyazo tapasztalata a pénztari vagyonkezelési piacon,

e a palyazo pénztari, illetve egyéb ligyfélkdrének nagysaga,

e a palyazo altal elért multbeli hozamok, teljesitmények,

e a palyazo szervezeti hattere, a személyi dllomany felkésziltsége,

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

13.3 Letétkezel6

A letétkezel6 kivalasztasanak f6bb elvei:

e  a palyazo értékpapir-letétkezeléssel kapcsolatos hazai és nemzetkozi gyakorlata,

e a palyazo informatikai nyilvantartasi rendszerének felkésziiltsége, rugalmassaga,

e apontossag, a megbizhatdsag és a naprakészség garantdlasat biztositd bels elSirdsok és alkalmassaguk bemutatdsa,
e valaszthato portfdlids és elszamold egységes rendszer megfelel§ tamogatasa,

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

14. Zaro6 rendelkezések

A jelen médositott Befektetési Politikdt az Igazgatétandcs 2018. mdjus 16. napjan hozott hatdrozatdval fogadta el, azzal,
hogy a mddositott Befektetési Politika a Magyar Nemzeti Banknak a Pénztar Valaszhaté Portfdliés Szabalyzata
modositasat engedélyez6 hatdrozata kézhezvétele napjatdl hatdlyos. Tekintettel arra, hogy a Pénztar nyilvantartasi,
Ugyviteli tevékenységét kiszervezte, a jelen szabalyzatban meghatarozott nyilvantartasi, tigyviteli feladatok a megbizott
szervezetre (Adminisztracids szolgaltatdra) vonatkoznak.
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