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BEVEZETES
A Bizalom Nyugdijpénztar befektetési politikdja, szabdlyozasi hattere

A Bizalom Nyugdijpénztar (tovabbiakban: Pénztdr) Igazgatétanacsa - tekintettel a Pénztar vagyonat érinté
rendkivil 6sszetett befektetési tevékenység sordn érvényre juttatandd pénztartagi érdekekre - az 1993. évi
XCVI. térvény (tovabbiakban: Opt.) és a 281/2001. (XII. 26.) Kormanyrendelet és belsé pénztéri szabalyzatok
(pl. Alapszabadly, a Hozamfelosztasi Szabadlyzat, a Szolgaltatasi Szabalyzat) alapjan, azok elGirasait a bennik
foglaltak szerint kiegészitve az alabbi befektetési politikat alakitja ki és terjeszti a Kildottkézgylilés elé
elfogadasra.

1. A PENZTARI VAGYON BEFEKTETESENEK CELJA, ALAPELVEI

A Pénztar szolgaltatasi kotelezettségének minél hatékonyabb teljesitése, illetve ezzel 6sszefliggésben a tagi,
munkaltatdi tagi és tdmogatdi befizetések, adomanyok értékének megdvdsa, lehetGség szerinti gyarapitasa
érdekében rendelkezésre all6 szabad eszkozeit a Pénztar likviditasanak és hosszu tavu fizet6képességének
folyamatos fenntartdsa mellett a vonatkozd jogszabdlyok és jelen befektetési politika korlatozasait is
figyelembe véve befekteti.

A Pénztar befektetési tevékenysége soran tékéjének biztonsagdra torekszik. Kockazatviselési hajlanddsaga
alacsony, ezért kinyilvanitja, hogy olyan mértékl hozam elérését tizi ki célul, melyhez a vallalandé kockdzat
mértéke akkora, amely nem veszélyezteti a Pénztar id6szak elején rendelkezésre all6 t6kéjének nomindlis
értelemben vett sértetlenségét.

A Pénztar befektetéseinek 6sszetételét - a kockazat csdkkentése érdekében - mind a tékepiac szegmensei,
mind a kibocsatdk, mind pedig a lejaratok szempontjabdl széles koriien diverzifikalni kivanja, ezért a Pénztar
befektetési lizletmenetének a tbékepiaci viszonyok alakuldasat szakért6 mddon kovets, minél
koltséghatékonyabb bonyolitasaval - e tevékenység végzésére jogositd - PSZAF engedéllyel rendelkezd
tdrsasagokat biz meg, és szamukra a Befektetési politika Gket érint6 részeit Vagyonkezelési iranyelvekbe
foglalja. A Pénztar a befektetési tevékenységének bonyolitdsdban résztvevé kdzrem(ikodéktél elvarja
ugyanakkor, hogy a legjobb tuddsuk szerint, a vonatkozd jogszabalyok és jelen befektetési politika figyelembe
vételével mindent tegyenek meg a vallalt kockazat mértékének megfelelé leheté legmagasabb hozam
elérése érdekében.

A Pénztar a Valaszthaté Portfolios Szabalyzat alapjan bevezetett és miikodtetett valaszthaté portfélids
rendszer bevezetése révén a hosszu tdvu, nyugdij céld megtakaritasok realértékének megérzését illetve
novelését kivanja elGsegiteni. Az egyéni szamlakon elhelyezett megtakaritasok — a tag dontése alapjan torténd
besorolassal — eltérg kockazatu és varhatd hozamu befektetési portfélidkba keriilhetnek elhelyezésre.
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A Pénztdr a Fedezeti tartalékban 6t portfdlidt (négy valaszthatd portféliot) mikodtet:

= Hagyomanyos Portfdliét

= Kiegyensulyozott Portféliot
= Dinamikus Portfdliét

= Abszolut Hozamos Portfélidt
= Szolgdltatasi Portféliot

A Pénztar hozamelvdrasa: az 6sszes Portfélidjara vonatkozdan atlagban az inflaciét meghalado (redl) hozamot

kivan elérni. Azonban fontos kiemelni, hogy sem a valaszthatd portfélidk 6sszetétele, sem a korabban elért
hozamok nem jelentenek garancidt a hozamok nagysagara és azt, hogy az adott valaszthatoé portfélié hozama
nem feltétlenil esik egybe a pénztartag egyéni szamlajan megjelené hozammal.

2. A BEFEKTETESI ESZKOZOK MEGHATAROZASA, ALTALANOS SZABALYOK

A Pénztar a befektetett eszkdzeit — 6sszhangban a jogszabdlyokkal és a Pénztar sajat szabalyzataival — az
alabbiakban meghatarozott eszkdzokben tarthatja (a felsorolds jeldlése, szamozasa a 281/2001. ( XII.26.)
kormanyrendeletet koveti):

b.) befektetési szamla,

c.) lekotott betét (betétszerz6dés): hitelintézeti betétszamlan lekotott pénzosszeg,

d.) hitelviszonyt megtestesit6 értékpapirok - kotvények:

d1.) magyar allampapir,

d2.) értékpapir, amelyben foglalt kotelezettség teljesitéséért a magyar allam készfizet6 kezességet villal,

d3.) kilfoldi dllampapir,

d4.) értékpapir, amelyben foglalt kdtelezettség teljesitéséért kilfoldi dllam készfizetd kezességet vallal,

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

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

d7.) Magyarorszagon bejegyzett hitelintézet altal nyilvdnosan forgalomba hozott kétvény,

d8.) kiilfoldon bejegyzett hitelintézet altal nyilvanosan forgalomba hozott kétvény,

d9) magyarorszagi helyi 6nkormanyzat altal nyilvanosan forgalomba hozott kotvény,

d10) kilfoldi 6nkormanyzat altal nyilvanosan forgalomba hozott kétvény

e.) részvények:

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

e2.) Magyarorszagon kibocsatott, nyilvanosan forgalomba hozott részvény, melynek kibocsatéja
kotelezettséget vallalt az dltala adott értékpapir fél éven bellli, barmely t6zsdére, vagy elismert
értékpapirpiacra torténé bevezetésére, és a bevezetésnek nincs torvényi, vagy egyéb akadalya, vagy olyan
részvény, amelyre a vételt megel6z6 30 napon belll folyamatosan legaldbb két befektetési szolgaltatod
nyilvdnos médon visszavonhatatlan vételi kdtelezettséget jelentd arfolyamot tesz kdzzé,
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e3.) t6zsdére, vagy mas elismert értékpapirpiacra bevezetett, kiilfoldon kibocsatott, nyilvanosan forgalomba
hozott részvény,

ed.) kilfoldon kibocsatott, nyilvdnosan forgalomba hozott részvény, melynek kibocsatéja kotelezettséget
vallalt az altala adott értékpapir fél éven beliili, barmely t6zsdére, vagy elismert értékpapirpiacra torténd
bevezetésére, és a bevezetésnek nincs torvényi, vagy egyéb akaddlya, vagy olyan részvény, amelyre a vételt
megel6z6 30 napon belil folyamatosan legaldabb két befektetési szolgaltaté nyilvdnos mddon
visszavonhatatlan vételi kotelezettséget jelent6 arfolyamot tesz kozzé,

f.) befektetési jegyek:

f1.) Magyarorszagon bejegyzett befektetési alap befektetési jegye, ideértve az ingatlan befektetési alapot is,
f2.) kiilfoldon bejegyzett befektetési alap befektetési jegye.

g.) jelzéloglevél:

gl.) Magyarorszagon bejegyzett jelzalog-hitelintézet &ltal kibocsatott, nyilvanosan forgalomba hozott
jelzaloglevél,

g2.) kilfoldon bejegyzett jelzalog-hitelintézet altal kibocsatott, nyilvdnosan forgalomba hozott jelzdloglevél,
h) hataridGs Ugyletek;

i) opcids Ugyletek;

j.) repé (forditott repd) Ugyletek;

k.) tagi kdlcson;

I) egyéb, t6zsdén vagy mds szabalyozott piacon jegyzett értékpapir.

A vdllalati és 6nkormanyzati kbtvények eszkdzcsoportjaba tartoznak a fenti altaldnos felsorolasbdl, a nem allam
altal kibocsatott értékpapirok, kotvények, azaz:
o Magyarorszagon bejegyzett gazdalkodd szervezet - a hitelintézet kivételével - dltal nyilvdnosan
forgalomba hozott kdtvény,
Magyarorszagon bejegyzett hitelintézet altal nyilvanosan forgalomba hozott kétvény
magyarorszagi helyi nkormanyzat altal nyilvdnosan forgalomba hozott kotvény,
kiilfoéldon bejegyzett gazddlkodd szervezet - a hitelintézet kivételével - altal nyilvdnosan
forgalomba hozott kotvény,
o kilféldon bejegyzett hitelintézet altal nyilvdnosan forgalomba hozott kotvény,
o kilfoldi 6nkormanyzat altal nyilvanosan forgalomba hozott kdtvény

Mindegyik portfdlid esetében alkalmazandd, az egyes eszk6zokre vonatkozd specidlis szabalyok:

Egy hitelintézetnél vezetett pénzforgalmi szdmla, az ott elhelyezett betétek, valamint az ugyanazon hitelintézet
altal kibocsatott, forgalomba hozott értékpapirok egylittes értéke nem haladhatja meg a befektetett pénztari
eszkdzok 20%-at. Egy csoporthoz tartozo hitelintézeteknél vezetett pénzforgalmi szamla, az azoknal elhelyezett
lekotott betétek, valamint az ugyanazon csoporthoz tartozd szervezetek altal kibocsatott, forgalomba hozott
értékpapirok egylttes értéke nem haladhatja meg a befektetett pénztari eszk6zok 20%-at.

Magyarorszagon ill kalfoldon kibocsatott, nyilvanosan forgalomba hozott részvény, melynek kibocsatdja
kotelezettséget vallalt az altala adott értékpapir fél éven belili, barmely t6zsdére, vagy elismert értékpapirpiacra
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torténd bevezetésére, és a bevezetésnek nincs torvényi, vagy egyéb akaddlya” tipusu eszkozok értékének
kategérianként (Mo. ill. kiilféld) szamitott egylttes ardnya nem haladhatja meg a portfélié befektetett eszkdzeinek
10-10 szazalékat.

A kulfoldi befektetéseken beliil a nem OECD-, illetve EGT tagorszagbeli kibocsatd értékpapirjaiba torténd
befektetések aranya nem haladhatja meg az dsszes kiilféldi befektetés 20 szazalékat

A pénztar csak allampapir alapu, szallitasos vagy dvadéki repét (forditott repdt) kdthet.

A pénztar szdrmaztatott lgyleteket csak fedezeti vagy arbitrazs célbdl kothet, a spekuldcids célu kotés nem
tartasabdl adddo kockadzat csokkentésére kotnek. Fedezeti Ugylet esetén sziikséges egy el6zetes kockazati
kitettség, amelyre irdnyul a fedezés. Arbitrazs célu az az lgylet, amely sordn egyazon idépontban és ugyanazon
eszkozre vonatkozdan vételi és eladdsi ligylet kot6dik, és amelynek eredményeként nem keletkezik netté "hosszu"
vagy "rovid" pozicio.

Magyarorszagon bejegyzett, szarmaztatott lgyletekbe befektet6 alap befektetési jegyének, illetve a kiilfoldon
bejegyzett és a kibocsatds orszagdban szarmaztatott lgyletekbe befektetd alapnak mingsiilé befektetési alap
jegyének - kivéve a szarmaztatott alapnak mindsil6 garantdlt alapok jegyeit - egylittes ardnya nem haladhatja meg
a befektetett pénztari eszkdzok 5%-at.

A kilonbo6z6 portfdlidk a fenti eszkd6zokbél allnak a rajuk jellemzé, konkrét eléirdsoknak megfelel6 mértékekben
és aranyokban. A portféliok mindegyikének meg kell felelnie a pénztéri befektetésekre és az azok kezelésére
vonatkozé el6irasoknak. Ertékpapirok portfélidk kdzotti, valamint a portfélidk és a fiiggs tételek kdzotti dtvezetése
tilos.

Az értékpapir-kolcsonzési tigylet egyik portfdlié esetében sem megengedett.
3. A BEFEKTETESI POLITIKA MEGHATAROZASA

A Pénztar befektetési politikajat az Igazgatotanacs alakitja ki.

A Pénztar Igazgatdotandcsa befektetési stratégia meghatarozasanal tdmaszkodik a megbizott Portfélio kezel6k
szakmai egyittmikodésére, véleményére, javaslataira és elemzéseire. A Pénztar a Befektetési Politika
elkészitésébe a vonatkozé pénztari szabdlyzatok betartdsaval — kiilonds tekintettel a pénztartitkok kezelésére
vonatkozo szabalyokra — kiils6 szakért6t, tanacsadot is bevonhat.

Az |lgazgatdtanacs a Pénztar Ellen6rz6 Bizottsaganak véleményezése utan egyszerl szavazati tobbséggel dont
a befektetési politika elfogadasardl és annak Kozgylilés elé torténd beterjesztésérdl. Tekintettel arra, hogy
jelen Politika a Valaszthaté Portfolids Szabalyzat mellékletét képezi, annak és mddositasainak jovahagyasa a
Kozgylilés kizardlagos hataskorébe tartozik.
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A Pénztdr befektetési tevékenységének alakuldsardl, a Befektetési Politika megvaldsulasardél az Igazgatdtanacs
a Pénztar soron kovetkez6 Kozgylilésén beszdmol és értékeli. A Politika mindenkor hatdlyos tartalmi kivonatat
a Pénztarba belépni szandékozé magdnszeméllyel a Pénztar koteles megismertetni.

4. A PENZTAR KOCKAZATVIESELESI HAJLANDOSAGA, PORTFOLIOK
OSSZETETELE, REFERENCIA-INDEXEK

A Pénztar a Befektetési politika jelen fejezetében a Pénztar kockdzatviselési képességének megfeleld és a
t6kepiaci folyamatokra kell6 rugalmassaggal reagdlni képes portfolidk 6sszetételét és annak korlatait, valamint
az egyes portfoliérészekhez rendelt referencia-indexeket tdrgyalja. A Pénztar az egyes portfoliék befektetési
céljainak meghatdrozasanal kiemeli, hogy a befektetési tevékenység legfontosabb elvardsa a tagi érdekekkel
a Pénztar kockazatviselési hajlanddsagaval 6sszhangban a pénztari vagyon gyarapitasa és a nyugdijas évekre
torténé megtakaritas.

A Pénztdr befektetési tevékenysége soran fellépd dltalanos kockazatok részletes leirdsat a Valaszthaté
Portfélios szabdlyzat 2.1.2. pontja, a jogszabalyi felhatalmazdson alapuld lehetséges eszkdzok korét a 2.1.1.
pontja tartalmazza.

Az egyes portfélidkra jellemz6 specidlis kockazatok részletezése a Valaszthaté Portfolids szabalyzat 2.1.3.
pontjaban keriil meghatarozasra.

A Pénztar mikodésének, novekedésének jelenlegi szakaszaban - figyelembe véve a jelenlegi kordsszetételt és
a szolgaltatasfizetési kotelezettségek, a szolgaltatasi szamlak dllomdanydnak varhato alakuldsat - nem indokolt
az egyéni és szolgaltatasi szamlakra eltéré portfolio 6sszetételt és eltérd referencia-indexet kialakitani.

A Fedezeti tartalék portfélidinak altalanos célja:

A Hagyomanyos portfolioé célja, hogy a tagok szamara biztonsagot, és viszonylag egyenletes értéknovekedést
biztositson. Ez a stratégia viszonylag alacsony kockazatvallaldas mellett is képes lehet a Pénztar és a
pénztartagok nominalis-, illetve realhozam-céljainak teljesitésére.

A Kiegyensulyozott és a Dinamikus portfoliok befektetési célja, az egyes portféliokhoz rendelt piaci indexek
teljesitményének meghaladdsa és ez altal vagyonnovekedés elérése.

A Pénztdr az egyes portfolid részek értékeléséhez olyan referencia-indexek megallapitasat hatarozza meg,

amelyekhez tartozo kosar szerkezete a lehet6 legjobban hasonlit az adott portfolidrész értékelési id6szakban
varhato Osszetételére.

Az alkalmazott referencia-indexnek meg kell felelniiik az alabbi feltételeknek is:
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o kozismert, konnyen hozzaférhet6 és ellenérizhetd legyen;
o hozzaférhet6 legyen a szamitasi metodikaja;
o lehet6leg naponta szamitott értékei legyenek;

o lehet6leg értékpapirkosar értékébdl szamitott pontérték legyen.

A Fedezeti tartalék egyes portfélidinak kockazati szintje, stratégidja az alabbiakban keril meghatarozasra.

4.1. ,HAGYOMANYOS" PORTFOLIO

A mérsékelt kockdzatu Hagyomanyos portfélié a Pénztar alapportfélidja. Ennek megfelelGen ez a portfélid oleli
fel a legnagyobb |étszamu tagsagot és rendelkezik a legnagyobb vagyonmérettel.

Ez a portfdlié, amelybe a nem valaszté - azaz passziv tagok — megtakaritdsa is ide keriil és amely a Pénztar
mikodése alatt nem szlinik meg. igy befektetési politikjanak kialakitdsa ezen adottsagok és hozamelvérassal
és a felvallalhatd kockazati szint maradéktalan figyelembevételével kerilt kialakitasra.

Az "Hagyomanyos" portfélio célja, hogy a tagok szamdra biztonsagot és viszonylag egyenletes értéknovekedést
biztositson a piaci tendencidktol fuggetlendl. Az ,Hagyomanyos” portfolié a viszonylag egyenletes érték-
novekedést vard, viszonylag kisebb kockazatot vallald, elsésorban 50 év feletti pénztartagokat célozza.

A portfélio korlatozott mértéklben részvénybefektetéseket is tartalmazhat, a befektetések dont6 részét
képez6 fix kamatozdsu eszkozok értékpapirok arfolyamanak alakuldasat gazdasagi és politikai kornyezet
alakuldsa, a jegybankok monetaris intézkedései befolyasolhatjak. A portfélid szerkezete minimalizalja a tagok
szamadra jelentkezd kockdzatot.

A portfdliéban kockazatosabb eszkdzok is szerepelhetnek, igy a limitekben meghatarozott mértékig ezen
eszkozok alkalmazasa soran felmeriilhetnek a részvényekhez és a derivativ eszk6z6khoz kapcsolddd magasabb
szint( kockdzatok, ezért jelentkezhetnek bizonyos — a kibocsatéi kockazat altalanos ismertetésénél, a 2.1.2.
pontban megfogalmazott - kockazati elemek. Ezek jelent6sége az alacsony részvényarany miatt nem jelent6s.

A portfélid hozamanal az alacsony részvény- és kockdzatos eszkézhanyad miatt nem varhatd nagy ingadozas.
Negativ hozam nem valdszind, de az elé6fordulhat, hogy lesznek olyan id6szakok, amikor a hozam nem éri el az
inflaciot. Hosszabb tavon kiszamithato, inflacié folotti hozamot lehet elvarni.

A portfdlidban donté mértékben kis likviditasi kockazatu eszkozok taldlhatok.
Az ingatlanbefektetési alapok esetében a Pénztar az alapok kivdlasztasa soran figyelembe veszi a likviditasi

adottsagokat is, lehet6ség szerint torekszik likvid ingatlanalap-portfélié kialakitasara.
Az altaldnos gazdasagi kockazatok, valamint a devizakockazat a portfdliénal elhanyagolhaté mértéka.
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BEFEKTETESI POLITIKA

A Hagyomdnyos portfélioban a részvények stratégiai

célsulya 10%-rdl

15%-ra modosul

a hazai

kotvénykitettség terhére. A részvénykitettségen belil a kozép-eurdpai régié célsulyat valtozatlan, a célsulyok
novelését a globalis fejlett, illetve fejl6d6 részvénypiacok iranydban mozditjuk el.
A stratégiai célsulyokat, illetve referencia indexeket az aldbbi tdblazat foglalja dssze:

Hagyomanyos portfolio
, , jelenlegi célsuly modosult célsiil , .
piac 0gex 12021.36.30-igy 2021.07.01-t6’ly KSllose
Hazai kdtvénypiac MAX Composite 90,0% 85,0% -5,0%
K6zép-eurdpai részvénypiac CETOP 5,0% 5,0% 0,0%
Globalis fejlett részvénypiacok MSCI World 5,0% 7,0% 2,0%
Globalis fejl6d6 részvénypiacok MSCI EM 0,0% 3,0% 3,0%
Osszesen 100,0% 100,0%
Részvénypiacok dsszesen 10,0% 15,0%

Az egyes eszkdzcsoportokra vonatkozd limitek tekintetében - az altalanos piaci gyakorlathoz és a szabalyozoi

megkozelitéshez igazodva — alakitottuk ki az Uj strukturat.

A portfdolio esetében az egyes eszkdzosztalyokra vonatkozd konkrét befektetési limitek a kovetkezGképpen

néznek ki:
Sulyok
min% cél% max%

Bankbetétek, latra sz6l6 egyenlegek 0 0 20
Magyar allampapir, allami garancids értékpapir egylittesen 70 85 100
Kalfoldi allampapir, allami garancids értékpapir egylttesen 0 0 15
Magyar gazddlkoddszervezeti kotvény 0 0 10
Kulfoldi gazdalkodo szervezeti kotvény 0 0 5
Magyar hitelintézeti kdtvény 0 0 15
Kalfoldi hitelintézeti kotvény 0 0

Magyar 6nkormanyzati kotvény 0 0

Kulfoldi nkormanyzati kotvény 0 0

Hazai jelzaloglevél 0 0 15
Kilfoldi jelzaloglevél 0 0 0
Repd ugylet (szallitasos) 0 0 10
T6kegarantalt alapok, tékevédett alapok befektetési jegyei, ETF egylittesen 0 0 5
Pénzpiaci, likviditasi, kotvény tipusu alap befektetési jegye, ETF egylittesen 0 0 5
Hazai és kbzép-eurdpai részvény, illetve részvény alapu befektetési jegy, ETF egylttesen 0 5 10
Globalis fejlett piaci részvény, illetve részvény alapu befektetési jegy, ETF egylittesen 0 7 12
Globalis feltorekvé piaci részvény, illetve részvény alapu befektetési jegy, ETF egylittesen 0 3

Kockazati t6kealap-jegy 0 0 0
Arupiaci és szarmaztatott igyletekbe fektetd alap befektetési jegye, ETF 0 0
Részvényeken alapuld arbitrazs célt tézsdei hataridés ligylet 0 0 0
Ingatlan befektetési jegy 0 0 10

A Részvénybefektetések osszesitett maximalis sulya (kozvetett és kdozvetlen befektetések 6sszesen):

25%
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A referenciaarany és a befektetési szabdlyoknak valé megfelelés szamitasakor a Pénztar a piaci értéket veszi
figyelembe, amelynek sordn az egyes befektetési eszk6zokhodz kapcsolddd szarmazékos (gyletekben
megtestesiilé — a befektetési alapokra vonatkozo jogszabalyi el6irdsok szerint meghatarozott — nettd poziciot
is figyelembe kell venni.

A nem magyar indexek teljesitményének kiszamitasakor a Pénztar az adott index devizdban mért értékét veszi
figyelembe, amit az MNB hivatalos devizaarfolyamdn szamit at forintra.

4.2. "KIEGYENSULYOZOTT" PORTFOLIO

A portféli6 mérsékelt kockazatl, a magas részaranyu allampapir befektetések biztonsdga mellett a
részvénypiacok kozepes tavon dltaldban elvarhaté extrahozamat is hasznositd eszkézokbe, valamint
korlatozott mértékben egyéb instrumentumokba fektet. Az , Kiegyensulyozott” portfolid elsGsorban a kézepes
kockazatot vallalé 40-50 év kozotti korosztalyba tartozé pénztartagokat célozza.

A Kiegyensulyozott portfélidban a részvények stratégiai célsulya 25%-r6l 35%-ra moddosul a hazai
kotvénykitettség terhére. A részvénykitettségen belil a kozép-eurdpai régié korabban domindns mértékd
célsulya kismértékben csokken, a globalis fejlett, illetve fejl6d6 részvénypiacok irdanyaban pedig hatdrozott
novelés torténik.

A stratégiai célsulyokra, illetve referenciaindexekre vonatkozo valtozasokat az aldbbi tdblazat foglalja 6ssze:

Kiegyensulyozott portfélié
. ., jelenlegi célsuly ~modosult célsul, . 2
prac 12 12021.36.30-igy 2021.07.01-t6’ly Kaltozss

Hazai kétvénypiac MAX Composite 75,0% 65,0% -10,0%
Kdzép-eurdpai részvénypiac CETOP 15,0% 12,0% -3,0%
Globalis fejlett részvénypiacok MSCI World 10,0% 17,0% 7,0%
Globalis fejl6dd részvénypiacok MSCI EM 0,0% 6,0% 6,0%
Osszesen 100,0% 100,0%

A nem magyar indexek teljesitményének kiszdmitasakor a Pénztar az adott index devizaban mért értékét veszi
figyelembe, amit az MNB hivatalos devizaarfolyaman szamit at forintra.

A referenciaardny és a befektetési szabalyoknak valé megfelelés szamitasakor a Pénztdr a piaci értéket veszi
figyelembe, amelynek sordn az egyes befektetési eszkdzokhoz kapcsolddd szdrmazékos Ugyletekben
megtestesiilé —a befektetési alapokra vonatkozé jogszabalyi elGirdasok szerint meghatarozott — netté poziciot

is figyelembe kell venni.

Az egyes eszkdzcsoportokra vonatkozé limitek tekintetében - az altalanos piaci gyakorlathoz és a szabalyozoi
megkozelitéshez igazodva - Uj struktirat alakitottunk ki.

A portfdlié esetében az egyes eszkdzosztalyokra vonatkozd konkrét befektetési limitek a kovetkez6képpen
alakulnak:

10/24. oldal Bizalmas!




BizaLom

ORszAGos OnKéNTes BEFEKTETESI POLITIKA
KoLcsONOS
NYUGDIIPENZTAR
Sulyok
min% cél% max%
Bankbetétek, latra sz6l6 egyenlegek 0 0 20
Magyar allampapir, allami garancias értékpapir egyuttesen 50 65 80
Kulfoldi allampapir, allami garancias értékpapir egylttesen 0 0 15
Magyar gazdalkoddszervezeti kdtvény 0 0 10
Kulfoldi gazdalkodd szervezeti kdtvény 0 0 5
Magyar hitelintézeti kotvény 0 0 15
Kulfoldi hitelintézeti kotvény 0 0 5
Magyar 6nkormanyzati kétvény 0 0
Kulféldi 6nkormanyzati kétvény 0 0
Hazai jelzaloglevél 0 0 15
Kulféldi jelzaloglevél 0 0 0
Rep6 Ugylet (szallitasos) 0 0 10
Tokegarantalt alapok, t6kevédett alapok befektetési jegyei, ETF 0 0 5
egyulttesen
Pénzpiaci, likviditasi, kétvény tipusu alap befektetési jegye, ETF 0 0 5
egyulttesen
Hazai és kdzép-eurdpai részvény, illetve részvény alapu befektetési 6 12 20
jegy, ETF egyuttesen
Globadlis fejlett piaci részvény, illetve részvény alapu befektetési 8 17 o8
jegy, ETF egyuttesen
Globalis feltdrekvd piaci részvény, illetve részvény alapu befektetési 3 6 12
jegy, ETF egyuttesen
Kockazati tékealap-jegy 0 0 0
Arupiaci és szarmaztatott igyletekbe fektets alap befektetési jegye, 0 0 5
ETF
Részvényeken alapul6 arbitrazs célu t6zsdei hataridés tgylet 0 0 0
Ingatlan befektetési jegy 0 0 10

Részvénybefektetések 6sszesitett maximalis sulya (kdzvetett és kozvetlen befektetések 6sszesen): 50%

4.3. "DINAMIKUS" PORTFOLIO

A portféli6 magasabb kockazatli, a jelentés részaranyu dallampapir-befektetések biztonsaga mellett
meghatarozé maédon a részvénypiacok hosszutavon elvarhatd extrahozamat is hasznositd eszkézokbe fekteti.
A ,Dinamikus” portfolié a viszonylag magas kockazatot vallald fiatalabb, aktiv korszaka elsé harmadaban-
derekan jard, 40-50 év alatti korosztalyba tartozé pénztartagokat célozza.

A Dinamikus portfolioban a részvények stratégiai célsulya 40%-rél 55%-ra modosult a hazai kotvénykitettség
terhére. A részvénykitettségen belll a kbzép-eurdpai régid célsulyat csak kismértékben emelkedik, a célsuly-
ndvelés dontd részét a globalis fejlett, illetve fejl6d6 részvénypiacok iranyaban térténik. A jelentésen megemelt
sulyu globalis fejlett részvénypiaci szegmens véleményink szerint megfelelé mértékben tartalmaz nyugat-
eurdpai kitettséget is, igy a nyugat-eurdpai részvénypiac dedikalt célsulyat megszintetjik.
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A stratégiai célsulyokra, illetve referenciaindexekre vonatkozé valtozasokat az alabbi tablazat foglalja dssze:

Dinamikus portfolié
. , jelenlegi célsul médosult célsul , .
piac 0gex 12021.36.30-igy 2021.07.01-t6’ly Nofose

Hazai kétvénypiac MAX Composite 60,0% 45,0% -15,0%
Kdzép-eurdpai részvénypiac CETOP 15,0% 18,0% 3,0%
Globadlis fejlett részvénypiacok MSCI World 15,0% 27,0% 12,0%
Globalis fejl6dé részvénypiacok MSCI EM 5,0% 10,0% 5,0%
Nyugat-eurdpai részvénypiac Euro Stoxx 50 5,0% 0,0% -5,0%
Osszesen 100,0% 100,0%

Részvénypiacok 6sszesen 40,0% 55,0%

Az egyes eszkdzcsoportokra vonatkozé limitek tekintetében - az altalanos piaci gyakorlathoz és a szabalyozoéi

megkozelitéshez igazodva - Uj strukturat alakitottunk ki.

A portfdolio esetében az egyes eszkdzosztalyokra vonatkozd konkrét befektetési limitek a kovetkezGképpen

néznek ki:

Sulyok
min% cél% max%

Bankbetétek, latra sz6l6 egyenlegek 0 0 20
Magyar allampapir, allami garancias értékpapir egylittesen 30 45 60
Kilfoldi dllampapir, allami garancias értékpapir egylittesen 0 0 15
Magyar gazdalkoddszervezeti kétvény 0 0 10
Kalfoldi gazdalkodo szervezeti kotvény 0 0 5
Magyar hitelintézeti kotvény 0 0 15
Kilfoldi hitelintézeti kotvény 0 0 5
Magyar 6nkormanyzati kétvény 0 0 0
Kalfoldi 6nkormanyzati kétvény 0 0 0
Hazai jelzaloglevél 0 0 15
Kulfoldi jelzaloglevél 0 0 0
Repd lgylet (szallitasos) 0 0 10
T6kegarantalt alapok, t6kevédett alapok befektetési jegyei, ETF egylttesen 0 0

Pénzpiaci, likviditasi, kotvény tipusu alap befektetési jegye, ETF egylttesen 0 0

Hazai és kozép-eurdpai részvény, illetve részvény alapu befektetési jegy, ETF 9 18 30
egylttesen

Globalis fejlett piaci részvény, illetve részvény alapu befektetési jegy, ETF 13 27 4
egyuttesen

Glo?élis feltorekvd piaci részvény, illetve részvény alapu befektetési jegy, ETF 5 10 18
egylttesen

Kockazati tGkealap-jegy 0 0

Arupiaci és szarmaztatott ligyletekbe fektetd alap befektetési jegye, ETF 0 0
Részvényeken alapuld arbitrazs célu t6zsdei hataridds ligylet 0 0

Ingatlan befektetési jegy 0 0 10

Részvénybefektetések osszesitett maximalis sulya (kozvetett és kozvetlen befektetések 6sszesen): 70%
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A nem magyar indexek teljesitményének kiszamitasakor a Pénztar az adott index devizaban mért értékét veszi
figyelembe, amit az MNB hivatalos devizaarfolyamdn szamit at forintra.

A referenciaardny és a befektetési szabdlyoknak valé megfelelés szamitasakor a Pénztdr a piaci értéket veszi
figyelembe, amelynek sordn az egyes befektetési eszkdzokhodz kapcsolddd szarmazékos Ugyletekben
megtestesiilé — a befektetési alapokra vonatkozo jogszabalyi el6irdsok szerint meghatarozott — nettd poziciot
is figyelembe kell venni.

4.4. "ABSZOLUT HOZAMOS” PORTFOLIO

A Pénztar tagsaganak kordsszetétele, jovedelmi helyzete, valamint a folyamatosan jelentkez6 kifizetési
igények alapjan a tagsag elvarasa a pénztari befektetésekkel szemben az, hogy révidtavon is lehet6leg pozitiv
hozamot, hosszu tavon pedig realhozamot biztositsanak — a mérsékeltnél nagyobb kockazatvallalds mellett.
Ezen elvarasoknak vald megfelelés céljabdl is indokolt a pénztdri portfolion beliil az abszolit hozamu stratégia
megjelenése.

A portfolié célja, hogy abszolUt hozam stratégia megvaldsitasaval a tagok szamdra biztonsagot, és viszonylag
egyenletes értéknodvekedést biztositson és a piaci tendencidktdl fliggetleniil az éves hozamok szintjén pozitiv
hozamot érjen el. Az abszolit hozamot megcélzd stratégia mérsékelt (kdzepesnél alacsonyabb)
kockdzatvallalas mellett is képes lehet a pénztartagok nomindlis-, illetve redlhozam-céljainak teljesitésére.
Nincsen el6re szigordan meghatdrozott stratégiai eszkozallokdcid, cél az inflaciot es lehet6ség szerint a

mindenkori pénzpiaci hozamokat meghaladd teljesitmény elérése. A vagyonkezel6 az abszolut hozam stratégia
megvaldsitdsa érdekében a jogszabalyi kornyezet és a Pénztar dltal meghatdrozott keret kozott szabad
mozgastérrel rendelkezik, rugalmas foldrajzi és szektoralis kotottségek nélkiili eszkdzallokacidt es értékpapir-
kivalasztast kovethet. Ez azt jelenti, hogy a vagyonkezel6 a pénz- es kotvénypiaci befektetéseken kivil a
portfdlid meghatdrozott sulya erejéig kockazatosabb eszkdzokbe is fektethet. Amennyiben a kockdzatosabb
eszkozok korében nincsenek megfelel6en vonzdnak tartott célpontok, Ugy a vagyonkezel6 akar a portfélio
teljes vagyonat pénz- es kotvénypiaci eszk6zokbe fektetheti.

A portfélid eszkozosszetétele:

Abszolit Hozamos portfélié eszkozei

| | . Referencia
Portfdélié bel- és kulfoldi eszk6zeinek aranya R
index
Eszkdzcsoport megnevezése cél Minimum Maximum
OECD tagorszagokban kibocsatott allampapirok,
je'.lzal’oglevelek, valla’latl, I:utellm’:ezetl (Ies onko’rmanyzatl ~ 50,00% 100.00%
kotvények, bankbetétek és repé megallapodasok, vagy
dontden ilyen eszkbzoket tartalmazé kollektiv értékpapirok
(pl. befektetési alapok jegyei, ETF-ek)
100%RMAX

Hazai és kulfoldi részvények, valamint dontéen ilyen 00%

- 0, 0,
eszkdzoket tartalmazé kollektiv értékpapirok (pl. 0.00% 50,00%
befektetési alapok je§yei, ETF-ek
Ingatlan befektetési alapok jegyei 0.00% 0.00% 0,00%
Szarmaztatott ligyletekbe befektetd alapok jegyei 0.00% 0.00% 0,00%
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Abszolut Hozamos portféliohoz kapcsolddoé referenciaindex:
A Portfélid kezel6 az alabbi, a befektetési iranyelvekkel 6sszhangban dsszedllitott index éves hozamdanak

meghaladasara torekszik:

e 100%-os mértékben az RMAX Index targyid&szaki valtozasa
A befektetési szabalyoknak valé megfelelés szamitasakor a Pénztdr a piaci értéket veszi figyelembe, amelynek
soran az egyes befektetési eszk6zokhoz kapcsolddd szarmazékos lgyletekben megtestesiilé —a befektetési

alapokra vonatkozé jogszabalyi el6irdsok szerint meghatdrozott — nettd poziciot is figyelembe kell venni

Miikodési tartalék és Likviditasi tartalék befektetési célja, befektetései:

Tekintve a Pénztar miikodési és likviditasi tartaléka képzésének céljat és mértékét ezen tartalékainak jelentds
részét latra szoldé folydszamlan, lekotott betéti szamlan és/vagy diszkontkincstarjegyekben, valamint MNB
kotvényekben, befektetési jegyekben kell elhelyezni.

A Dinamikus portfélidban a részvények stratégiai célsulya 40%-rél 55%-ra novekszik a hazai kotvénykitettség

terhére.

A részvénykitettségen belil a kozép-eurdpai régid célsulya csak kismértékben emelkedik, a célsuly-novelés
donté része a globalis fejlett, illetve fejl6dé részvénypiacok irdnyaban torténik.

A jelent6sen megemelt sulyd globadlis fejlett részvénypiaci szegmens véleményiink szerint megfeleld

mértékben tartalmaz nyugat-eurdpai kitettséget is, igy a nyugat-eurdpai részvénypiac dedikalt célsulyat
egyidejlleg megsziintettik.
A stratégiai célsulyokra, illetve referenciaindexekre vonatkozé attekintést az aldbbi tablazat foglalja 6ssze:
A portfdlié eszkdzdsszetétele:
Miikodési - likviditasi portfolié befektetésiiranyelvei
o . — Portf6lié belfoldi Portfdlié kulfoldi Referencia
Portfdlio egyiittes eszk6zaranyok . . L . .
eszkozeinek aranya eszkdzeinek aranya index
Eszk6zcsoport megnevezése cél Minimum | Maximum | Minimum | Maximum |Minimum [Maximum
OECD tagorszagokban kibocsatott 100% 72.50% 100.00% 100,00% 100.00% 0.00% 0.00%
fix hozamu eszkdz6k
Allampapirok és magyar allam ltal garantalt értékpa 80,00% 60.00% 100.00% 60,00% 100.00% 0.00% 0.00%
Jelzéloglevelek 0,00% 0.00% 0,00% 0.00% 0,00% 0.00% 0.00%
Viéllalati kotvények 0,00% 0.00% 10.00% 0.00% 10.00% 0.00% 0.00%
Bankbetétek 20,00% 50,00% 100,00% 50,00% 100,00% 0.00% 0.00% 100 %CMAX
Repd megallapodasok 0,00% 0.00% 0,00% 0.00% 0 0.00% 0.00%
vagy dontden a felsorolt eszkozoket 0,00% 0.00% 50.00% 0.00% 50,00% 0.00% 0.00%

tartalmazd befektetésialapok

befektetésijegyei

Részvények 0% 0.00% 0,00% 0.00% 0,00% 0.00% 0,00%
Hazai, valamint kozép- és kelet eurdpai 0,00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Egyéb nemzetkozi részvények (fejlett és f] 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

vagy dontden a felsorolt eszkozoket

tartalmazo befektetésialapok 0,00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
befektetési jegyei
Ingatlan befektetési alapok jegyei 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Szarmaztatott ligyletekbe befektetd alapok jegyei 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% I 0.00% 0.00% I 0.00%
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A Mikodési — Likviditasi portféliohoz kapcsolédd referenciaindex:

A Portfdlié kezel6 az alabbi, a befektetési iranyelvekkel 6sszhangban 6sszeallitott index éves hozamanak
meghaladasara torekszik:
e 100%-0s mértékben a MAX Composite Index targyiddszaki valtozasa

A Portfélié kezel6kre vonatkozd Vagyonkezelési iranyelvek tartalmi elemei:

1. A kezelt portfélio(k) eszkozosszetétele, minimalis és maximalis aranyok, korlatozasok.
2. A meghatdrozott eszkdzosszetételtdl torténd eltérés esetén kovetendd eljaras.
3. A referencia-index 6sszetétele és a referenciahozam kiszamitasanak madja.

4.5.,,SZOLGALTATASI” PORTFOLIO

Ez a portfélid nem valaszhatd. Az egyosszegli és a jaradékszolgaltatast valasztd tagok egyéni szamldjanak az
része keril ide, mely még nem kertilt kifizetésre.

A Szolgdltatasi Portfdlié a Hagyomanyos Portfélidval azonos eszkdzosszetétellel és referencia index- szel kerdl
kialakitasra. Ennek megfelel6en a jaradékszolgaltatasban részesil6 tagok olyan mérték({ hozamjévairdsban
részesllnek, amely megfelel a Hagyomanyos Portfélié eredményének.

A szolgdltatasban részesul6 tagok egyéni szamlaja akkor is ide kerll, ha a szolgaltatds meginduldsat
megel6z6en nem a Hagyomanyosban, hanem mads portfélidban voltak. Az egyéni szdmla atvezetésnek
id6épontja a szolgaltatas folydsitasanak kezdd id6pont;ja.

A Portféli6 megnyitdsanak kezdd id6pontja a jelen Befektetési Politika elfogadasanak idépontja. A pénztar
m(ikodése alatt nem szlintethet6 meg.

5. A BEFEKTETESI PORTFOLIOK OSSZETETELERE VONATKOZO KORLATOZASOK
MEGSERTESE ESETEN KOVETENDO ELJARAS

A befektetési portfoliok szerkezetére vonatkozd jogszabalyban foglalt korldtozdsokat a befektetési
tevékenységet végrehajtd valamennyi kdzrem(ikodé koteles megismerni és betartani.

Ugyletkétés dltal okozott eltérés

Amennyiben a Portfélio kezel6 altal kotott valamely tgylet eredményeként a portfolid Gsszetétele olyan
mértékben megvaltozna, amely mar sérti a Vagyonkezelési iranyelvekben meghatdrozott korlatozasokat, de
nem sérti a vonatkozd jogszabdlyokban foglalt korlatozdsokat, akkor a Pénztar LetétkezelGje - az érintett
tranzakciot a Portfélio kezel6 utasitasa alapjan végrehaijtja. A Letétkezel6 a korlatozasok megsértésére felhivja
a Pénztdr és a Portfdlié kezel6 figyelmét. A Portfélid kezel§ koteles a korlatozasok megsértésének
megsziintetése érdekében 5 munkanapon beliil intézkedni.

15/24. oldal Bizalmas!




BizaLom
ORszAGOS ONKENTES BEFEKTETESI POLITIKA

K6LcsONGs
NYUGDIJPENZTAR

Amennyiben a Portfdlié kezel§ Aaltal kotott valamely lgylet eredményeként a portfolié Osszetétele olyan
mértékben megvaltozna, amely mar sérti a vonatkozo jogszabalyokban foglalt korlatozasokat, akkor a Pénztar
Letétkezel6je az érintett tranzakcid végrehajtdsat megtagadja és errél haladéktalanul értesiti a Portfélié
kezelG6t és kovetkez6 munkanap a Pénztarat és a Felligyeletet

A kezelésbe adott vagyon 6sszegének valtozdsa dltal okozott eltérés

Amennyiben a befektetési szabalyok abbdl adédddan sériilnek meg, hogy a kezelésre dtadott vagyon Osszege
hirtelen megvaltozik, akkor a Portfélio kezel6 a kovetkez6 hataridSket figyelembe véve intézkedik: a
jogszabalyokban meghatarozott limitek megsértése esetén a Portfdlié kezel6 azonnal koteles a jogszabalyban
el6irt aranyokat visszadllitani. Amennyiben nem a jogszabalyokban elGirt, hanem a Befektetési iranyelvekben,
a Pénztdr Befektetési politikdjaban meghatdrozott, limitek megsértése esetén a Portfolid kezeld ésszer( idén
- de legfeljebb 30 napon - beliil kbteles helyreallitani az elSirt ardnyokat.

A befektetési politika valtozdsa dltal okozott eltérés

A befektetési politika megvaltozasakor a Pénztar a Portfdlié kezel6vel egyeztetve, a vdltozas mértékének
fuggvényében dllapitja meg, hogy mely id6pontig kell attérni az Uj befektetési aranyokra.

A piaci drfolyamok elmozduldsa dltal okozott eltérés

Egy adott piaci rész-szegmensre a jogszabdlyokban és a Pénztdr Vagyonkezelési irdnyelveiben meghatdrozott
minimum/maximum limitek a piaci arfolyamok mozgasa kévetkeztében sériilnek, akkor a Portfélié kezel6 az észlelést

kovet6 30 napon beliil kdteles a meghatdrozott korlatokon belilre vinni az aranyokat.

6. A BEFEKTETESI POLITIKA TELJESULESENEK ERTEKELESE

A Pénztdr befektetési politikaja teljestilésének értékelését legaldabb évente egyszer az Igazgatdtandcs koteles elvégezni.

Az értékelés sordn meq kell vizsgdlni, hogy:

e a kialakitott befektetési politika megvaldsitasa segitette-e a pénztari vagyon befektetési céljainak elérését;

e a befektetési Ggyletmenet, a befektetési portfolidk Osszetétele, szerkezete 6sszhangban volt-e a befektetési
politikdban és a jogszabdlyokban elGirt rendelkezésekkel, az esetleges eltérések megsziintetése érdekében
milyen intézkedések torténtek;

e a befektetési portfoliok hozama a hozzajuk rendelt referencia indexek tliréshataran beliil alakultak-e, illetve
hogy mik voltak az esetleges eltérések okai;

e az értékelt idGszakban tortént-e a befektetéseket érinté rendkivili esemény, ezek milyen hatassal voltak a
portfolid szerkezetére és hozamdra, illetve tortént-e karenyhitd intézkedés.

A befektetési tevékenység eredményeinek értékelése alapjan javaslatot kell tenni a befektetési politika fenntartasara,
esetleges modositasara.

A befektetési politika megvaldsuldasanak értékelését az éves beszamolo elfogadasat megelSz6en ismertetni kell a Pénztar

Kozgylilésével is.
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7. A BEFEKTETESI POLITIKA MODOSITASA

A befektetési politika esetleges modositasardl —amennyiben rendkiviili esemény ezt nem indokolja - a Pénztar
Igazgatdtandcsa a befektetési politika megvaldsuldasanak értékelése kapcsan évente legalabb egyszer egyszerd(
szavazati tébbséggel dont, azonban jovahagydasa a Kozgydilés hataskorébe tartozik

Rendkivili kérilmények bekovetkezése esetén a befektetési politika megvaldsitasdaban résztvevék, a
befektetési tevékenység bonyolitéi jelzik ezek fennallasat a Pénztar Igazgatdtanacsa felé, és javaslatot tesznek
a szlikséges intézkedésre valamint a befektetési politika rendkivili médositasara.

Rendkiviili kériilmények kiilénésen:

e az értékpapirtézsde forgalmanak rendkiviili arfolyammozgdsok miatti felfliggesztése vagy ez irdnyu
fenyegetettség;

e aportfolidban Iévé értékpapirok kibocsatoinal bekovetkezé rendkiviili események;

e a Pénztar Portfélié kezelGjénél bekovetkezé rendkiviili események.

Az Igazgatdtanacs ebben az esetben rendkivili kozgyl(ilést hiv 0ssze és el6terjesztése alapjan a befektetési
politika mddositasardl a Kozgylilés dont.

8. FELADATMEGOSZTAS A BEFEKTETESI TEVEKENYSEG VEGREHAJTASABAN

A befektetési tevékenység felligyeletét a Pénztar képviseletében az Igazgatdtanacs elndke végzi, igy 6 altalanosan jogosult
a vonatkozé szolgaltatdi szerz6dések feltételeit a Pénztar érdekeit képviselve megtargyalni, illetve ennek soran szakérté
kozrem(ikodését (pl. jogasz, befektetési tanacsadd) igénybe venni. A szolgaltatokkal kotend6 megbizasi szerz6dések és
azok modositasainak alairasardl az Igazgatdtanacs elndkének elbterjesztése alapjan az Igazgatotanacs dont. A Pénztarral
szerz6déses viszonyban all6 szolgaltatok kozotti munkamegosztas megszervezését a Pénztar koordindlja, ellendrzi a

szolgaltatok kozotti eljarasi és lebonyolitasi rend kialakitasat, valamennyi szolgaltatdjatdl szamon kéri ezek elkészitését.

8.1. APENZTAR ES A PORTFOLIOKEZELOI KOZOTTI FELADAT-MEGOSZTAS

A Pénztar és a Portfélio kezel6 kozotti feladatmegosztdst a Portfélid kezelSi megbizasi szerz6désben az
alabbiakkal 6sszhangban kell szabalyozni:
A Pénztdr feladata:

e a Pénztdr aktualis befektetési politikdjanak Portfdlié kezel6t érint6 rogziteni kell, hogy a
Vagyonkezelési irdnyelvek a Portfdlié kezel6 altali kézhezvételt kovetéen a szerz6dés részeit
Vagyonkezelési iranyelvekbe foglalja, és azt haladéktalanul eljuttatja a Portfélié kezel6hoz. A Portfélio
kezel6 megbizasi szerz6désében mellékletévé valnak;
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a Pénztar a Befektetési politika Vagyonkezelési irdnyelveket érinté mddositasairdl egyeztet az érintett
Portfdlié kezel6vel, szamara véleménynyilvanitasi lehetGséget biztosit;

a Pénztdr a befektetés céljabdl atadni kivant eszkozeit eljuttatja a Portfdlié kezel6 rendelkezése alatt
allo pénz- illetve értékpapirszamlara. Amennyiben a Portfélio kezeld igényli, a pénztdr - az atutalast
megel6z6en - irdsbeli értesitést kild,;

a Pénztar egylttmikodik a Portfélid kezel6vel annak érdekében, hogy az tevékenységét a torvényi
el6irdsoknak, a Vagyonkezelési irdnyelveknek megfelel6en minél eredményesebben végezhesse;

a Pénztar folyamatosan figyelemmel kiséri a Portféli6 kezel6 altal bonyolitott befektetési
Uzletmenetet. Ennek érdekében a létrejové tranzakcidkrél a Portfélio kezel6t6l az egyedi
megallapoddsokban rogzitettek szerint tajékoztatast kér.

a Pénztdr a Portfdlidé kezelS értesitése és javaslata alapjan dont a befektetési politika rendkiviili
maddositasanak indokoltsagardl, és megteszi a szlikséges intézkedéseket;

a Pénztar vezet6sége az éves kozgyllésen tdjékoztatja a tagokat a Pénztdr vagyonanak mindenkor
aktuadlis adatairdl (vagyonnagysag, teljesitmény) és a Portfdlié kezelSk kozotti felosztasrol.

A Portfdlid kezeld feladatai és feleléssége

a vonatkozé szabdlyok — kiilonds tekintettel a Vagyonkezelési iranyelvekre - alapjan a Portfdlié kezel6
meghatdrozza a Pénztar befektetéseinek Osszetételét, lejaratat és nagysagrendjét, valamint portfolio
osztalyok szerinti megosztasat, szervezi és lebonyolitja a Pénztar befektetési ligyleteit, azaz a Pénztar
javara illetve terhére értékpapirokat vesz és elad;

a Portfdlié kezel6 vezeti a kezelésébe atadott befektetett pénztari eszk6zok mas tgyfeleitsl és sajat
vagyonatdl elkiilonitett, a beszamolasi kbtelezettségét alatamaszté nyilvantartasat;

a Portfdlié kezel6 a napi tgyletekrdl teljes korlien tajékoztatja a letétkezel6t és koteles a Pénztar
részére teljesitett befektetési tevékenységét olyan mddon végezni, hogy a Pénztar tulajdonaban lévé
és a vagyonkezelést végz6 szervezet vagy szervezetek rendelkezésére bocsatott eszkozok teljes
egészében és folyamatosan a letétkezel6 birtokdban maradjanak;

a Portfolio kezel6 a Pénztar kulén felhivasa nélkil is folyamatosan tajékoztatja a Pénztarat a
portfolidjat érintéen létrejové tranzakcidkrol, eleget tesz havi és negyedéves beszamolasi
kotelezettségének. Jelentéseiben szerepeltetett piaci érték és hozamadatok kiszamitasat a 281/2001.
(XII. 26.) Kormanyrendelet mindenkor hatalyos rendelkezései szerint végzi;

a Portfélio kezel6 a ndla, a t6kepiacon vagy a portfolioban bekovetkezd rendkiviili eseményekrél
haladéktalanul tajékoztatja a Pénztarat, karosodastél valdo megdvasa érdekében intézkedési javaslatot
tesz, amennyiben sziikséges, javasolja a befektetési politika rendkiviili médositasat. Rendkiviili
esetben sajat legjobb szakmai beldtdsa szerint mindent elkévet a Pénztar kdrosoddastél valéd megdvasa,
karenyhitése érdekében;
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8.2. APENZTARES A LETETKEZELO KOZOTTI FELADATMEGOSZTAS

A Pénztar és a Letétkezel§ kozotti feladatmegosztast a letétkezelSi megbizasi szerz6désben az alabbiakkal

0sszhangban |évé tartalommal kell szabalyozni:

Pénztdr feladatai:

a Pénztar értékpapir portfolidjanak kezelése, taroldsa céljabdl Portfélid kezel6nként elkllonitett
értékpapirszamlat nyit, mely felett az egyes Portfélid kezel6nknek rendelkezési jogot biztosit, illetve
err6l a Letétkezel6nél rendelkezik;

a Pénztar az egyes Portfélio kezel6kre érvényes Vagyonkezelési irdnyelveket eljuttatja a
Letétkezel6hoz

a Letétkezel6 tevékenységét a Pénztdr érdekében, a letétkezelésre vonatkozé megbizasoknak
megfelel6en koteles végezni. Abban az esetben, ha a letétkezelS a befektetési el6irdsok megsértését
észleli, azt legkésébb a kovetkez6 munkanapon koteles a Felligyeletnek és a pénztarnak jelenteni, és
a pénztari szolgdltatot (szolgaltatdkat) értesiteni. A LetétkezelS a jogszabalyba itk6z6 megbizasokat
koteles visszautasitani. A Letétkezel6 a befektetési limitek figyelését és az értékelést a kotésnapi
elszamolas alapjan végzi.

a Pénztdr ismétlédd, indokolt tranzakcié megtagadas vagy rendkiviili sulyos — kilonds tekintettel a
Portfdlié kezel6nél bekovetkezé rendkiviili eseményekre — koriilmények bekodvetkezése esetén kéri a
Letétkezel6t6l értékpapirszamlajdnak zaroldsat, és intézkedhet a Portfélio kezeld rendelkezési joganak
azonnali visszavondsaral;

a Pénztar a vonatkozd jogszabalyok szerinti, de legaldbb havi gyakorisaggal a Letétkezel6t6l a Pénztar

< sz

a Pénztar amennyiben a letétkezelSi dij szamitdsaval kapcsolatosan nem emel kifogast, a dijat
hataridére megfizeti a Letétkezels részére az altala megjel6lt szamlara torténd atutalassal.

A Letétkezeld feladatai:

Portfélié kezel6nként befektetési szamlat (szamlakat) vezet a pénztar javara, ideértve a pénztar sajat
befektetési tevékenységét is, amely(ek), ha a pénztar pénzforgalmi szamlajat vezetd hitelintézet és a
letétkezel6 egy szervezet, a pénzforgalmi szamla alszamldi is lehetnek,

Portfélid kezel6nként értékpapirszamlat (értékpapirszamlakat) és értékpapir letéti szamlat
(szdmlakat) vezet a pénztar javara ugy, hogy valaszthato portfélios rendszer miikodtetése esetén az
értékpapirszamlakon és a letéti szamlakon |évé értékpapir-allomany portfdlidnkénti részletezésben
megallapithatd legyen,
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o ellatja a letéti 6rzéssel kapcsolatos teendbket,
o ellatja a pénztar tulajdonaban |évs, nyomdai Uton el6allitott értékpapirok letétkezelését,

e beszedi a pénztar értékpapirszamldjan, értékpapir letéti szamlajan nyilvantartott értékpapirok utan
jaré hozadékot és egyéb jaranddsagokat,

o elvégzi a befektetett pénztari eszk6zok piaci értékének meghatarozdasat,

o ellen6rzi a pénztdri befektetésekre vonatkozé jogszabalyi el6irdsok betartasat,

e elszamolja és nyilvantartja az értékpapir ligyleteket, amelyek alapjan 0sszeveti a befektetési szamlan
tortént pénzforgalmi mozgdsokat az értékpapir-allomany valtozasaval, és a pénztdr rendelkezése
alapjan végzi a folydszamldra torténd utalast,

e haa pénztar ugy dont, a pénztar felhatalmazasa alapjan eljar a pénztar tulajdonosi jogai gyakorldsanak
a biztositdsa érdekében a letétkezelésben 1évé értékpapirok vonatkozasaban,

e ellen6rzi a fentieken tul a Pénztar szerz6déses instrukcidéjanak megfelel6en, a Vagyonkezelési
iranyelveknek és a Pénztar érdekeinek valé megfelelését is. Az erre vonatkozd eljarast a letétkezelési
szerz6dés rogziti. A Letétkezel6 a 281/2001. (XIl. 26.) Kormanyrendelet mindenkor hatalyos
rendelkezéseinek megfelel6en - a Pénztar kilén felhivasa nélkiil is - a jogszabalyoknak megfelel6
gyakorisaggal, de legalabb havonta elkésziti és a Pénztar részére megkildi a Pénztar portfolidjanak
piaci érték-szamitasat.

A pénztari letétkezel6 tevékenységét a pénztar érdekében, a letétkezelésre vonatkozé megbizasoknak
megfelel6en koteles végezni. Abban az esetben, ha a letétkezel6 a befektetési elGirdsok megsértését észleli,
azt legkés6bb a kovetkez6 munkanapon koteles a Feliigyeletnek és a pénztarnak jelenteni, és a pénztari
szolgdltatdt (szolgdltatdkat) értesiteni. A letétkezel6 a jogszabalyba (itk6z6 megbizasokat koteles
visszautasitani. A letétkezel6 a befektetési limitek figyelését és az értékelést a kdtésnapi elszamolas alapjan
végzi.

A vagyonkezel6 a napi lgyletekrél teljes korlien tdjékoztatja a letétkezel6t. A pénztar koteles minden befektetési
tevékenységét olyan modon végezni, hogy a pénztar tulajdondban lévé és a vagyonkezelést végzd szervezet vagy
szervezetek rendelkezésére bocsatott eszk6zok teljes egészében és folyamatosan a letétkezelS birtokdban maradjanak.
A pénztar a pénztari eszkozok piaci értékének a meghatarozasahoz sziikséges adatokrol (tobbek kozott az ingatlanokral,
arukrol, hazipénztar és a bankszamla egyenlegérdl, a tagi kdlcsonokrél, aton 1évé pénzeszkozokrdl, bankbetétek és azok
kamatardl, vagyonkezelési dijrdl és annak szamitasardl, portfolidk kozotti atvezetésekrdl) és az azokban bekdvetkezett
valtozasokrdl a targynapot kovet6 els6 munkanapon teljes korlien tajékoztatja a letétkezelSt. Ez az elGirds az el6z6

bekezdésben meghatarozott kotelezettségekre nem vonatkozik.

8.3. APORTFOLIO KEZELO ES A LETETKEZELO KOZOTTI FELADAT-MEGOSZTAS

A Portfolid kezel6 és a LetétkezelS a kozottik kialakitandd egylittm(ikodésrél a Pénztar érdekeit figyelembe
véve eljarasi rendet dolgoznak ki, melynek elkészitését a Pénztar koordinalja. Az eljarasi rendben az aldbbi
feladatok elvégzésének madjat, felelGseit és a hozzajuk kapcsolédd hataridéket kell szabalyozni:
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e az értékpapir tranzakcidk lebonyolitdsa és az ezekhez kapcsoldédd értesitések kildése (kiilonos
tekintettel a transzferkérelmek teljesitésével kapcsolatos hataridékre és felelGsségekre);

e az értékpapirok hozamanak elszdmolasa, esedékességek beszedése;
e azegyidSben elkészitendd jelentések egyeztetése (allomany- és piaci érték szamitas egyeztetése);

o aletétkezelGi ellen6rzés és beavatkozas rendje.

9. A BEFEKTETESI TEVEKENYSEG VEGREHAJTASABAN RESZTVEVOK

9.1 KIVALASZTAS

A Pénztar a befektetési tevékenységében résztveviket zartkorli meghivasos palyaztatas utjan valasztja ki. A
bevonni kivant szolgaltatdékkal hatarozatlan idejl szerz6dést kot, melyben legfeljebb 120 napos rendes
felmondasi id6t fogad el. A szerz6déseket a jogszabalyok valtozdsainak megfelel6en folyamatosan
“karbantart(tat)ja”. Rendkiviili esetektdl eltekintve a Pénztar szerz6déses kapcsolatait évente kivanja értékelni
és felllvizsgalni. A Pénztar megbizasi szerz6dést kizarélag a jogszabalyokban meghatdrozott
dsszeférhetetlenségi szabalyokat nem sérté, a sziikséges PSZAF engedélyekkel rendelkez6 szolgéltatdkkal kot,
és ennek meglétérdl a szolgaltatdkat kilon nyilatkoztatja. A Pénztar befektetési tevékenységébe csak olyan
tarsasagokat von be, amelyek tulajdonosi hattere és t6keellatottsaga szilard, szakértelméhez, tapasztalataihoz
és Uzleti j6 hiréhez kétség nem férhet, targyi és személyi feltételei alapjan képes a ra vonatkozd Vagyonkezelési
iranyelvekben foglaltak betartasara és megvaldsitdsara.

Fentiek figyelembe vételével az egyes szolgaltatdk kivalasztasanak leglényegesebb egyedi szempontjai:

A Letétkezel6 kivalasztasa:

o tbkeellatottsag;

o (izleti j6 hirnév, esetleg fliggetlen mindsitd ajanlasa;

e nyugdijpénztari letétkezelGi tapasztalatok, referencidk;
e mukodtetett ellenérzési rendszer;

e szamitastechnikai hattér;

o koltségek, dijazas.

A Portfolié kezel6 kivdlasztdsa:
A Pénztar befektetési Gzletmenetének szakértd, koltséghatékony, biztonsagos bonyolitdsa érdekében tébb
Portfdlié kezel6t biz meg. A Portfdlid kezelS kivalasztasanak leglényegesebb szempontjai:

o tbkeellatottsag, eredmény;

o (izleti j6 hirnév, esetleg fliggetlen mingsitd ajanlasa;

e nyugdijpénztari Portfdlio kezelG i tapasztalatok, referenciak, korabbi években elért hozamok;
e vagyonkezelési dontési mechanizmus;

e miikodtetett ellenérzési rendszer;

e szamitastechnikai hattér;

o  koltségek, dijazas.
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9.2 ERTEKELES

Az Igazgatdtandcs évente egyszer attekinti a vele szerz6déses viszonyban allé szolgaltatok tevékenységének
eredményességét és dont a szerz6dések fenntartasardl, vagy Uj palydzat kiirdsardl. Az értékelésnél az aldbbi
szempontok szerint vizsgdlja a szolgaltatdk teljesitményét:

e a szerz6désben rogzitett jelentési és értesitési kotelezettségeinek teljesitése, az dtadott jelentések
pontossaga, részletezettsége és a hatarid6k betartasa;

o egylittm(ikodési készsége a tobbi szolgaltatdval;

e a Pénztar részérél az adott szolgaltatéval kapcsolatot tartok szakmai véleménye;

e az adott szolgaltato dijszabasa és a piac aktualis helyzete;

e az adott Portfdlio kezeld altal kezelt portfolid hozama és a hozzd rendelt referencia index viszonya, az
esetleges eltérések oka;

e az adott Portfdlid kezeld altal tett szakmai javaslatok (pl. a befektetési politika kialakitasahoz, rendes
és rendkivili médositasahoz tett javaslatai) helytallosaga.

9.3 DIIAZAS

A Pénztdr szerz6déses kapcsolatainak kialakitasakor atlathaté érdekeltségi viszonyok megteremtésére,
teljesitményaranyos, a mindenkori piaci viszonyoknak megfelel6 szamara legkedvez6bb Gsszetétell és
mértékd dijazas elérésére torekszik. Dijfizetési kotelezettségeinek gyakorisagat igyekszik 6sszhangban tartani
negyedéves tagi elszamoldsi gyakorlataval, el6segitve ezzel a tagok igazsagos teherviselését. Fentiek alapjan
szolgdltatdival folytatott targyaldsai sordn - felhaszndlva alkupoziciéjat - az aldbbi iranyelvek érvényre
juttatdsat kivanja elérni:

e a targyaldsok sordn igyekszik felmérni az adott tevékenység szolgdltatojanal felmerils koltségeit,
olyan dijtétel kialakitasdban érdekelt, amely ezekre fedezetet nyujt, ebbél kovetkezéen “ingyen”
dolgozd szolgaltatoval nem kot szerz8dést;

e a Pénztar szolgaltatdi felé szerz8dés szerint teljesiti dijfizetési kotelezettségét.

A Pénztdr az egyes portfélidkra kialakitott iranyelveken tul hangsulyt fektet az an. ,6sszhangszabdly”
alkalmazasara. Az Osszhangszabaly jelentése, hogy a portfélio kezelési tevékenység soran a kozvetett
befektetési instrumentumok alkalmazasa soran biztositani kell, hogy a pénztartagot kozvetetten terheld
befektetési koltségek mértéke - a kozvetlen befektetésekhez kapcsolddd koltségekhez mérten - a portfélid
kezelési koltségekkel 6sszhangban legyen. Kozvetett befektetési instrumentumnak tekinthetGek a befektetési
alapok befektetési jegyei, illetve egyéb kollektiv befektetési értékpapirok. A kozvetett befektetési koltségek
esetében az ,,6sszhangszabaly” indokolt esetben megengedi a kdzvetlen koltségekhez viszonyitott magasabb
koltségszintet.
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Az eltérés a befektetési eszkoz(ok) jellegére, a mogottes diverzifikacido mértékére, koltséghatékonysagi és
méretgazdasagossagi szempontokra valdé tekintettel alkalmazhatd. Ezen szempontok mentén a portfélié
kezel6 mandatumanak keretein belldl donthet a kozvetett instrumentumok bevonasardl, pl. az aldbbi
esetekben (nem teljes kérien):

e magas belsé diverzifikacioju értékpapirok megszerzése,

e méretgazdasagossag (kis méret az adott piacon vald hatékony vasarlast gatolnd),

o koltséghatékonysag (ha egy adott piaci szegmensben a direkt eszkoz(6k) vasarldsa 6sszességében — tehdt a
kereskedéshez kapcsolédd explicit és implicit koltségeket is figyelembe véve - magasabb koltségterheléssel
jarna, mint a kbzvetett befektetési forman keresztil torténd elérés),

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

A Pénztar a portfolié kezel6kkel kotott szerz6désekben kitér a sajat befektetési alapok koltségeinek
szabdlyozasara is. Ennek megfelel6en a portfdlié kezel6 a sajat alapokra vonatkozéan nem szamithat fel
portfolié kezelési dijat. Ezaltal megvaldsul a portfdlié kezeld kett6s dijazdsanak az elkerilése.

A vagyonkezelési tevékenység szerz6désben meghatarozott ellenértékének kereskedési koltségek (jutalékok)
nélkil szamitott éves 6sszege nem haladhatja meg a kezelésre atadott vagyon(rész) napi brutté piaci értékei
szamtani dtlaganak 0,8%-at.

10. FENNTARTHATOSAG! / ESG SZEMLELETU BEFEKTETESEK

Az ESG rovidités environmental (kbrnyezeti), social (tarsadalmi) és governance (vallalatiranyitas) szavakbdl
tevédik 6ssze, és olyan célkitlizések és kritériumok 0sszefoglaldjanak tekinthetd, amelyek a tarsadalmilag
érzékeny problémakra keresnek megoldast.

Befektetések tekintetében a fenntarthatdsagi/ESG szemlélet, olyan befektetési stratégiat takar, amely a
gazdalkodd szervezetek fenntarthatdsagot célzé torekvéseit, igy a kornyezeti, tarsadalmi és vallalatiranyitasi
szempontokat is figyelembe veszi a dontéshozatal soran. A befektetési stratégia célja, hogy a befektetett
t6ke gyarapitasa mellett a rendelkezésre all6 pénzeszkdzok megfelel§ allokaldsaval eldsegitse egy
fenntarthatébb jové megteremtését. A gyakorlatban a stratégia megvaldsitasa sordn a tékepiacon a
befektet6k keriilik a fenntarthatdsagi szempontok alapjan karos tevékenységet folytaté gazdalkodd
szervezeteket, és befektetési lehet6séget keresnek a fenntarthatdsagi szempontok alapjan hasznos
tevékenységet folytaté gazdalkodo szervezetekbe. Napjainkban mar egyre nagyobb mennyiségben allnak
rendelkezésre adatok, amelyek alapjan visszamérhet6k egy gazdalkodo szervezet tevékenységének
kornyezetre, tarsadalomra és vallalatiranyitasi normakra gyakorolt hatasai.

Ezeknek az adatoknak a felhasznalasaval a befektetGknek ma mar lehetGsége van a fent leirt befektetési
stratégia egyre szélesebb koérben vald alkalmazasara.
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A Pénztar elkotelezett amellett, hogy vallalatiranyitasi és befektetési folyamataiba integralja az ESG elveket,
célokat. llyenek kiilonésen, de nem kizardélagosan a klimavaltozas elleni kiizdelem, a természeti er6forrasok
védelme, a megfelel§ termékmindség garantdlasa, a munkavallaléi jogok védelme, a transzparens m(ikodés,
valamint a korrupcié és pénzmosas elleni fellépés.

A fentiekkel 6sszhangban a Pénztdr az alabbi alapelvek mentén alakitja fenntarthatdsagi politikajat:

A Pénztdr a befektetési dontéseknek a fenntarthatésagi tényez6kre gyakorolt karos hatdsait, a Tarsasag
mérete, befektetSinek ESG érzékenysége, valamint a hozamelvdras tikrében figyelembe veszi, el6nyben
részesiti a pozitiv befektetéseket.

Cégek kozgyllésein szavazati jogat felhasznalhatja arra, hogy a részt vegyen a véllalatok olyan stratégiai
dontéseinek meghozataldban, amelyek a fenntarthatésagot célozzak.

A Pénztar szabalyzataiban, szervezeti felépitésében, egyéb nem befektetési dontéseiben a sziikséges
mértékig érvényesiti a fenntarthatdsagi elveket.

A Pénztdr az altala kezelt portfélidkkal kapcsolatos, befektetdinek sz6l6 ESG tajékoztatast - megfelelve ezzel az Eurdpai
Parlament és Tanacs 2019. november 27-i (EU) 2019/2088 Rendeletének, (SFDR rendelet), - targyilagos formaban,

kozérthet6 modon hozza nyilvanossagra, tdmogatva igy a befektet6k szabad ESG szempontu mérlegelési lehet&ségét.

ZARO RENDELKEZESEK

Jelen Befektetési Politika a Bizalom Orszagos Onkéntes Kélcsénds Nyugdijpénztér Igazgatétanacsanak 2021.
aprilis 29-i IT hatdrozataval l1ép hatdlyba, a mddositasok alkalmazasa 2021. julius 01-t6l esedékes..

Budapest, 2021. aprilis 30.
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