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I. Keret szabalyok

A valaszthatdé portfélids rendszerre vonatkozé szabdlyokat az alabbi, tobbszor mdédositott jogszabalyok

tartalmazzak:

e az 1997. évi LXXXII. torvény a magannyugdijrél és a magannyugdijpénztarakrol,

e a 282/2002. (XIl. 26.) Korm. rendelet a magdnnyugdijpénztarak befektetési és gazdalkodasi
tevékenységérdl,

e a 222/2000. (XH. 19.) Korm. rendelet a magannyugdijpénztarak beszamolé készitési és
konyvvezetési kotelezettségeinek sajatossagairdl,

A Pénztar aldbbi szabdlyzatai is tartalmaznak rendelkezéseket a valaszthatd portféliéval kapcsolatban:
e Alapszabaly

Befektetési Politika

Szamviteli Politika

Hozamfelosztasi Szabalyzat

A vilaszthatd portfolids rendszer bevezetésére, megsziintetésére vonatkozo dontés, illetve a rendszer
szabadlyait tartalmazd szabalyzat els6 alkalommal térténd elfogadasa a Pénztar kozgyllésének
kizarélagos hataskorébe tartozik, ezt kovetéen a tovabbiakban az Igazgatdtandcs jogosult a szabdlyzatot
madositani, amelyrél kételes a soron kovetkez6 Kozgydilést tajékoztatni.

Amennyiben a Pénztar Kuldottkozgydlést mikodtet, ugy jelen szabalyzat sz6hasznalatdban a Kozgydilés
fogalom alatt a Kuildottkozgydilést kell érteni.

Il. Preambulum

A Nyugdijpénztar 1995. november 2-an alakult, mint 6nkéntes nyugdijpénztar, majd 1998. januar 16-tol
a Pénztar létrehozta magannyugdijpénztari agat, igy jelenleg a Pénztar, mint onkéntes és magan
nyugdijpénztar mikodik. A két agra teljesen eltérd jogszabalyi rendelkezések vonatkoznak. Mindkét
nyugdijpénztdri agnak azonban kozos az alapvet6 célja, hogy tagjai szamara nyugdijba vonulasukkor,
vagy a Pénztartag dontése szerint a nyugdijkorhatar elérését kovet6en a lehet6 legnagyobb,
legmagasabb szintl szolgaltatast tudja biztositani. Ennek a legfontosabb tevékenységnek van
aldrendelve a nyugdijpénztar miikodésének legnagyobb jelentdségli tevékenysége a vagyonkezelés.

A pénztar befektetési tevékenységének a lehetd legmagasabb nyugdijszolgaltatas elérésére kell
irdnyulnia, figyelembe véve a pénztdr altal felvallalhaté kockdzati szintet, illetve a pénztar
kotelezettségallomanyanak szerkezetét.

A pénztar tagjai viselik a valaszthaté portfdlids rendszer mikodése sordn fellép6 kockazatokat, pénztari
kockdazatcsokkentS védelmi rendszerek (pld. OBA, BEVA) nem allnak rendelkezésre. A portfélidk varhaté
Osszetétele, a korabban elért hozamok nem adnak garanciat a jov6beni hozamok nagysagara.

A valaszthatdé portféliok hozamara, t6kéjének megdvasara a Pénztar nem tehet igéretet vagy vallalhat,
és barmely mas, egyéb biztositékot sem nyujthat.

A Pénztar a befektetések biztonsagat tekinti elsédlegesnek, ez

e  egyrészt a hosszu tadvl hozamalakulast figyelembe vevd, a befektetési és szabalyozasi kornyezethez
illeszked6 konzervativ befektetési politika kialakitasban testesiil meg,

e masrészt a megbizhatd befektetési szolgaltatok (Vagyonkezel6(k), Letétkezeld) kivalasztasaban
mutatkozik meg,

e harmadrészt a befektetési szolgaltatok tevékenységének folyamatos pénztari ellenGrzésében
valdésul meg.

2.6. A pénziligyi szolgdltatasi agazatban a fenntarthatdsaggal kapcsolatos kozzétételekrdl szold Eurdpai

Parlament és Tanacs 2019/2088 rendelete alapjan a Pénztar nyilatkozik, hogy a befektetési
dontéseknek a fenntarthatdsagi tényezbkre gyakorolt karos hatasait olyan médon és azon id6ponttol
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veszi figyelembe, ahogy és amikor a Pénztar vagyondnak kezelésével megbizott és a rendelettel érintett
szolgdltatd az erre vonatkozd nyilatkozatat kozzéteszi. A vagyonkezeléssel megbizott szolgdltatd
nyilatkozatanak  elérhetGsége:  www.mbhalapkezelo.hu  (https://mkbpannonia.hu/nyilvanos-
alapjaink/esg-informaciok). A nyilatkozat elérhet6ségét a Pénztar a honlapjan kozzéteszi. A Pénztar
sajat vagyonkezelésében allo6 vagyonelemekre vonatkozd befektetései dontései sordn nem veszi
figyelembe fenntarthatdsagi tényezGkre gyakorolt karos hatasait, tekintettel a sajat kezelés( vagyon
elemek specialis voltara és annak a kezelt vagyonhoz mért 20% alatt maradé mértékére. Amennyiben
a Pénztdr sajat vagyonkezelése az uzleti év forduldnapjan meghaladja a Pénztar fedezeti tartalékanak
20%-4t, ugy a Pénztar ezen vagyonelemekre vonatkozd befektetési dontései vonatkozasaban a fenti
rendelet szerinti, a fenntarthatdsagi tényezbkre gyakorolt karos hatasok figyelembevételére vonatkozé
nyilatkozatat a Befektetési Politikaban foglaltan teszi meg.

lll. Valaszthat6 portfdlios rendszer bevezetése

A Nyugdijpénztar magannyugdijpénztéri aga (a tovabbiakban Pénztar) 2009. januar 1-jétdl lehetfséget
nyujt felhalmozasi id6szakban 1évé tagjai szdmara, hogy a vélaszthato portfélios rendszer (tovabbiakban:
Rendszer) bevezetésével az egyéni szdmlakon elhelyezett megtakaritdsaik - a nyugdijkorhatarig
hatralévé id6 alapjan torténé besoroldssal, vagy a pénztartagok egyéni dontése szerinti valasztassal -
eltérd kockazatu és hozamu befektetési portfdliokban keriilhessenek elhelyezésre. A Rendszer harom
valaszthato portfoliot (Klasszikus, Kiegyensulyozott, Novekedési portfolid) tartalmaz.

A kulonboz6 befektetési portfolidk kialakitasanak célja, hogy a Pénztar lehetGséget biztositson tagjainak,
hogy mindenki egyéni életpalyajanak, pillanatnyi életkoranak, nyugdijszolgdltatasig vagy
nyugdijkorhatdr betoltéséig hatralévé idejének, kockdzatvisel6 képességének és kockazatvallalasi
hajlanddsaganak megfelel6en donthessen nyugdijcéli megtakaritasanak befektetésérdl.

A valaszthatéd portfdliés rendszer olyan nyugdijpénztar-tagi rendelkezési lehetGség biztositasa,
amelyben a Pénztar lehet6vé teszi, hogy a pénztartag maga rendelkezzen a Pénztar altal 6sszedllitott,
eltér6 befektetési jellemz6knek megfelel6 eszkdzcsoportok (portfédlidk) kozili valasztasrdl annak
érdekében, hogy egyéni nyugdijszamlajanak Osszege az dltala valasztott portfélioba kerljon
elhelyezésre, biztositva a dontés — meghatarozott id6kdzonként torténd — megvaltoztatasat is. A tagi
rendelkezés azon joghatasok tudomasulvétele is, hogy a tag altal kivalasztott portfélié —a Pénztar mas
portfoliditdl esetleg eltér6 hozama és kockazata révén — hatdssal van a tagnak a pénztari kozos
vagyonbefektetésbdl szarmazd részesedésére. A vonatkozd jogszabalyoknak megfelel6en egyéni
dontés, vagy automatikus besorolds alapjan, az egyéni szamlakon elhelyezett megtakaritasok eltérd
kockazatu és varhato hozamu portfélidkban keriilnek elhelyezésre.

A Pénztdr a vélaszthatd portfélids rendszer bevezetésével is arra torekszik, hogy tagjaiknak hosszabb
tdvon, folyamatosan kedvez hozamot, ezéltal versenyképes nyugdijszinvonalat biztositson.

A Pénztar felhivja a tagok figyelmét arra, hogy a portféliok kozotti valasztas a tagok egyéni felelGssége,
amelyet a kockazatok figyelembevételével kiilonosen életkoruk, kockazatviselési hajlanddsaguk és
jovBbeni varakozasuk alapjan tegyenek meg.

A Pénztar befektetési politikdjanak torekedni kell arra, hogy az egyes valaszthatéd portféliok
kiilonbbdzzenek egymdstdl a befektetett eszk6zok hatralévs befektetési ideje és kockdzati szintje
vonatkozdsdban, és az egyes portféliok megfelel6 hozam-kockazat sorrendet alkossanak, amely sorrend
az alabbi: Klasszikus, Kiegyensulyozott, Novekedési Portfélio.

A Pénztar a befektetési teljesitmény mérését, illetve nyilvdnossagra hozataldt valaszthatd
portfélionként végzi el.

A Pénztar a tagjai figyelmét kulon felhivja az egyes portfolidk eltér6 kockazatabdl adodo elénydkre, és
hatranyokra. A Pénztar felhivja tovabba a tagok figyelmét arra, hogy a pénztari megtakaritassal (egyéni
szamlakovetelés) illetve annak egy részével (visszalépd tagi kifizetés) csak jogszabalyokban
meghatarozottak szerint rendelkezhetnek.
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tagoknak ajanlott
(A) Klasszikus Portfélio

A Klasszikus Portfolio dént6en olyan befektetéseket kell, hogy tartalmazzon, amelyek hatralévé
futamideje, kockazati szintje, likviditdsa lehet6vé teszi egy kedvez6tlen befektetési kornyezet
kdvetkezményeinek kivédését.

A Klasszikus portfélié6 esetében olyan révid tdva portféliot kell kialakitani, amely alacsony
veszteségkockazatot és megfelel§ likviditast biztosit. A Klasszikus portfélional kerulni kell az olyan
befektetési instrumentumokat, amelyek esetében a termék jellege, futamideje, kockazati szintje,
el6zménye, piacanak sajatossagai folytan a rovid tavon belili, érdemi veszteség nélkiili likvidalasa
bizonytalan. A Klasszikus portfélié esetében fokozott figyelmet kell forditani arra, hogy a
kotelezettségallomany és a befektetések devizakitettsége 6sszhangban legyen.

A Klasszikus portfdlio stratégiaja, f6bb befektetési szabalyai:

e A Klasszikus portfélio befektetése meghatarozé hanyadban magyar allampapir, illetve ilyen
befektetést megvaldsitd befektetési alap.

e A portfolid eszkodzei limitalt mértékben kilfoldi allam altal kibocsatott, illetve nem allam altal
kibocsatott kotvényekben, valamint betétben (betétszerz6dés) és befektetési szamlan is
elhelyezhetGek.

e A portfélio minimalis mértékben tartalmazhat részvényt, részvényalapu befektetést is.

A Klasszikus Portfélidban kozvetlen és kdzvetett ingatlanbefektetések, kockazati t6kealap jegyek nem
helyezhet&ek el, illetve nem fedezeti célu nyitott szarmaztatott poziciok nem veheték fel. A Portfélidban
a részvények, részvény alapok aranya a befektetett eszk6zok 8 szazalékat nem haladhatja meg. A
Klasszikus Portfdlié devizakitettségébdl fakadd kockazatok hataridés ligyletekkel csokkenthetdk.

A Pénztar a portfdlidi kozott a legkisebb kockazatot hordozo Klasszikus Portféliot elsésorban a csak
alacsony kockazatot vallaléknak ajanlja. Korosztaly tekintetében a nyugdijkorhatart 5 éven belil eléré
tagjainak figyelmébe ajanlja a Klasszikus Portfolidt a Pénztar.

Amennyiben a pénztartag a Klasszikus portféliét valasztja, a hozampotencialja alacsony (akar 0%, kirivd
esetben kismértékben negativ) is lehet, igy a portfélié 5 éven tal vald tartasaval, ha ennél hosszabb
id6tavra tervezhetd a teljes megtakaritasi id6szak, csokkenhet az ezalatt elérhet6 eredmény.

(B) Kiegyensulyozott Portfolio

A Kiegyensulyozott Portfdlié esetében olyan kozéptavu, vegyes befektetési portfdlidt kell kialakitani,
amely mérsékelt kockdazatvallalds mellett megfelel6 hozamot biztosit. A Kiegyensulyozott Portfélional
elsésorban az olyan befektetési instrumentumokat kell alkalmazni, amelyek hozamel6nye vérhatéan a
befektetést kovets 15 éven beliil jelentkezik.

A Kiegyensulyozott portfdlid stratégiaja, f6bb befektetési szabalyai:

e A kozepes kockazatot jelenté Kiegyensulyozott Portfélio vagyonanak meghatdrozd részét
allampapirokba, illetve azzal azonos garancidkkal rendelkezé értékpapirokba, jelzdloglevelekbe,
hitelintézeti- és vallalati kotvényekbe, részvényekbe lehet befektetni.

e A portfdlio egy része bankbetétben és pénzforgalmi szamlan tarthato.

o A portfélié diverzifikacids céllal kalfoldi kibocsatasu részvényt és kotvényt, valamint ingatlanalapot,
kockazati t6kealap jegyet is tartalmazhat.

e A megfeleléen diverzifikalt részvényportfdlié kialakitdsa érdekében lehet6ség van nyiltvégl
befektetési alapok, t6zsdén kereskedett befektetési alapok (ETF) jegyeinek, valamint arupiaci
termékekbe befektetd befektetési alapok jegyeinek portfélidba torténé bevonasara.
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A Klasszikus Portfélioval 6sszevetve donté kiilonbség, hogy a Kiegyensulyozott Portfélidban az egyedi
részvények eszkozcsoportba tartozd befektetési instrumentumok ardnya a befektetett eszk6zok 46
szazalékat elérheti, de nem haladhatja meg.

A Kiegyensulyozott Portfélioban a kozvetlen ingatlanbefektetés (ingatlanok) nem megengedett, az
ingatlanalapok aranya a befektetett eszk6zok 4 szazalékat nem haladhatjak meg. Kockazati t6kealap
altal kibocsatott jegyek aranya nem haladhatja meg a befektetett eszk6zok 2 szazalékat.

A Kiegyensulyozott Portfélid devizakitettségébdl fakadd kockazatok hataridés lgyletekkel
csokkenthet6k, a devizakitettség nem haladhatja meg a befektetett eszk6z6k 20%-3at.

A Pénztar portfélidi kdzott kozepes kockazatot hordozéd Kiegyensulyozott Portfélidt elsGsorban a csak
mérsékelt kockazatot vallaloknak ajanlja. Korosztaly tekintetében a Pénztar a nyugdijkorhatart 5-15
éven belll elér6 tagjainak figyelmébe ajanlja a Kiegyensulyozott Portféliot.

Amennyiben a pénztartag a Kiegyensulyozott portfélidt valasztja, a veszteség lehet8sége is fenndllhat
egy rovidebb idétdvon, igy a tervezett nyugdijcélu megtakaritds igénybevétele el6tti rovidebb id6tavon
a portfélio tartdsaval a mar elért hozamokhoz képest akar kisebb leértékel&dés is elGfordulhat.

(C) N6évekedési Portfolio

A Novekedési Portfolio esetében olyan dinamikus befektetési portfoliot kell kialakitani, amely magasabb
hozam-kockazati profili eszk6z6k bevonasaval, a Pénztar altal vallalhaté kockazat mellett, hosszu tavon
a lehet6 legmagasabb hozamot tudja biztositani. A befektetési portfélié kialakitdsa és kezelése soran a
hosszu tavu szemlélet melletti hozam-maximalizaldsra kell térekedni.

A Novekedési portfolid stratégiaja, fébb befektetési szabalyai:

e A Novekedési Portfdli6 vagyonanak meghatarozd részét allampapirokba, illetve azzal azonos
garanciakkal rendelkezé értékpapirokba, jelzaloglevelekbe, hitelintézeti- és vallalati kotvényekbe,
részvényekbe lehet befektetni.

e A portfdlio egy része bankbetétben és pénzforgalmi szamlan tarthato.

o A portfélio diverzifikacids céllal kalfoldi kibocsatasu részvényt és kotvényt, valamint ingatlanalapot,
kockazati t6kealap jegyet is tartalmazhat.

o A megfeleléen diverzifikalt részvényportfdlié kialakitdsa érdekében lehet6ség van nyiltvégl
befektetési alapok, t6zsdén kereskedett befektetési alapok (ETF) jegyeinek, valamint arupiaci
termékekbe befektetd befektetési alapok jegyeinek portfélidba torténé bevonasara.

A Novekedési Portfélié f6 kockazatat, s egyben a magas hozam potenciidlis lehet&ségét az hordozza,
hogy a Novekedési Portfélicban az egyedi részvények eszkdzcsoportba tartozd befektetési
instrumentumok ardnya a befektetett eszk6zok 60 szazalékat is elérheti.

A Novekedési Portfélidban a kozvetlen ingatlanbefektetés (ingatlanok) nem megengedett, az
ingatlanalapok aranya a befektetett eszk6zok 8 szazalékat, mig a kockazati t6kealap jegyek aranya a
befektetett eszk6zok 4 szazalékat nem haladhatja meg.

A Novekedési portfolioban a devizakitettség nem haladhatja meg a befektetett eszkdzok 35 %-at, a
devizakitettségébdl fakadd kockazatok hataridds tgyletekkel csokkenthet6k.

A Pénztar a portfdlidi kozott legmagasabb kockazatot hordozé Névekedési Portféliot elsGsorban a csak
nagyobb kockazatot vallaléknak ajanlja. Korosztaly tekintetében olyan fiatal és kézépkoru tagjainak
figyelmébe ajanlja a Novekedési Portféliot a Pénztér, akik a nyugdijkorhatart tdbb mint 15 év mulva érik
el.

Amennyiben a pénztartag a Novekedési portfolidt valasztja, a veszteség lehet6sége is magasabb lehet
egy rovidebb idGtavon, igy a tervezett nyugdijcéli megtakaritas igénybevétele el6tti rovidebb id6 tavon
a portfdliod tartdsaval a mar elért hozamokhoz képest akar jelent8s leértékel6dés is elGfordulhat.

V. A Befektetési Politika
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A Pénztdr Befektetési Politikajat, beleértve az egyes valaszthatd portféliokhoz kapcsolodd befektetési
politikat az lgazgatdtanacs alakitja ki és fogadja el. Az Igazgatdtandcs altal a Befektetési Politika
elfogadasaval, illetve mddositasaval meghatarozott befektetési keretszabalyok hatarozzdk meg az egyes
eszkdzcsoportokba fektethetd portfolid-részek mértékét. A Befektetési Politika szerinti keretszabalyok
képezik a vagyonkezelési iranyelvek, valamint a vagyonkezelési szerz6dések alapjat. Az Igazgatotanacs
legaldbb évente koteles dontést hozni a Befektetési Politika fenntartasa vagy mddositdsa kérdésében,
amelyrél legkés6bb a Pénztar kozgylilésének soron kovetkez6 lilésén ad tajékoztatast.

Avilaszthato portféliok mindegyikének meg kell felelnie a pénztdri befektetésekre és az azok kezelésére
vonatkozé elSirdsoknak.

A befektetési keretszabdlyok hatdrozzak meg azt a sdvot, amelyen bellil a Befektetési Politika
valaszthato portfélionként megallapithatja az egyes portfolioelemek kozépértékét, s rogziti az ettél vald
eltérés lehetdségét.

A befektetési keretszabalyok barmilyen kombindcidjanak alkalmazasa nem vezethet a befektetési
elGirasokat tartalmazo jogszabalyok megsértéséhez.

A Befektetési Politikat teljes terjedelmében az 1. szamu fliggelék tartalmazza.
VI. Valaszthato portfolios rendszer altalanos befektetési elGirasai

A befektetési szabalyoknak valé megfelelés szempontjabdl az egyes eszkdzok piaci értékét kell
figyelembe venni. Az egyes befektetési eszk6zok ardnydnak szdmitasakor az egyes befektetési
eszk6zokhoz kapcsolddd szarmazékos Ugyletekben megtestesil6é - a befektetési alapokra vonatkozd
jogszabalyi elGirdsok szerint meghatarozott - nettd poziciot is figyelembe kell venni.

Az MNB a Pénztar kérelmére - a limitek betartasat akadalyozé rendkivili piaci korilmények fennallasa
esetén - maximum 6 hodnap id6tartamig engedélyezheti a rogzitett eszkdzkategdriaktdl, valamint a
befektetési elGirasoktol torténd legfeljebb 10 szazalékos eltérést.

Az dllampapirok kivételével az egy kibocsatd altal kibocsatott értékpapirba az egyes valaszthatd
portfoliokba befektetett pénztari eszkozok legfeljebb 10 szazaléka helyezhets el. A Pénztar - az
allampapirok és a nyilt végl befektetési alap befektetési jegyeinek, valamint a jelzaloglevelek kivételével
- nem szerezheti meg az egy kibocsato altal kibocsatott értékpapirok tiz szazalékot meghaladd mérték
részét.

Az egy bankcsoporthoz tartozé hitelintézetnél elhelyezett betétek - a pénzforgalmi szamla kivételével -
, valamint az ugyanazon bankcsoporthoz tartozd szervezet altal kibocsatott értékpapirok egyiittes
értéke nem haladhatja meg az egyes vélaszthatd portfdliokba befektetett pénztari eszkozok 20
szazalékat.

Fedezeti és arbitrazs célu szdrmaztatott lgylet mindharom vdlaszthaté portfélioban kéthetd. Fedezeti
célu az olyan - a szamvitelrél szl6 2000. évi C. torvény 3. § (8) bekezdése 10. pontjanak megfelel§ -
ligylet, amelyet a pénztar portfélidjaban mar meglévé eszkézokre, az azok tartdsdbol adddod kockazat
csokkentésére kotnek. Fedezeti ligylet esetén sziikséges egy fedezend6 kockdzati kitettség, amelyre
iranyul a fedezés. Arbitrazs célu az az Ggylet, amely esetében az idGben vagy térben meglévé arfolyam-
, illetve kamatkllonbozet kihasznalasara keril sor oly médon, hogy az ligylet eredményeképpen nem
keletkezik nyitott pozicid, és az lgylet a portfdlié kockazati szintjét nem noveli. Nyitott szarmaztatott
pozicidt - az lgylet kockdzata miatt - csak fokozott koriltekintéssel, a szarmaztatott piacra vonatkozd
megfelel§ szakértelemmel és tapasztalattal lehet felvenni.

A nem OECD, illetve EU-tagallam, vagy az EGT-megallapodasban részes allambeli kibocsatd
értékpapirjaba torténé befektetések aranya - valaszthatd portfélionként - nem haladhatja meg a kiilfoldi
befektetések 20 szazalékat.

Magan Agi Valaszthaté Portfolié Rendszer Szabalyzat
(elfogadva: 2022.05.18. hatdlyos: 2022.06.01-t6l)



6.7.

6.8.

Az egyéb, t6zsdén vagy mas szabalyozott piacon jegyzett értékpapirban torténé befektetések aranya a
befektetett pénztéari eszkozok (illetve vdlaszthatd portféliés rendszer esetében az egyes portfélidk
értékének) 10 szdzalékat nem haladhatja meg.

A pénztari befizetések azonositasdig azokat egy elkllénilt portfélidban (figgé portfolid) kell elhelyezni.
A fliggd portféliot a Befektetési Politikaban rogzitett szabalyok szerint kell befektetni.

VII. A valaszthaté portféliok egymas kozo6tti, valamint a valaszthaté portféliok és a fiiggo tételek kozotti

7.1.

7.2.

7.3.

7.4.

vagyon atvezetés

A valaszthatdé portfélidk, valamint a valaszthatd portféliok és a Fliggs portfolid kozti atvezetések soran
a befektetett eszkozok a likviditasi sorrendjlik szerint kertilnek kivalasztasra és atvezetésre az aznapi
piaci értéken, a befektetési politikdban meghatdrozott eszkozallokacio figyelembevételével. Az
atvezetés soran alkalmazott likviditasi sorrend a kdvetkez6:

a) Pénzforgalmi szamla és befektetési szamla

b) Révid, 3 honapon belil lejard allampapirok, MNB kétvények

c) 1 éven beliil lejaro allampapirok

d) 1 éven tul lejard allampapirok

e) Egyéb kotvényjellegli instrumentumok (jelzaloglevelek, vallalati, hitelintézeti kotvények)

f) Magyar részvények

g) Kalfoldi részvények

h) Egyéb a fentiekben fel nem sorolt instrumentumok

A 7.1 pontban foglaltak figyelembe vételével a szdmlapénz, illetve értékpapir atvezetési dontést a
Pénztar vagyonkezel6je hozza meg a Befektetési Politika és a vagyonkezelési szerz6dés részeként
meghatarozott vagyonkezelési irdnyelvek keretei kozott. Az atvezetések tényleges megvaldsitasdig az
érintett portfoliok egymdssal szembeni kovetelése-kotelezettségeként kell nyilvantartani az ezzel
kapcsolatos értékadatokat. Az atvezetésben érintett instrumentumok az atvezetés napi piaci értékének
figyelembe vételével olyan Osszesitett értékben keriilnek atvezetésre, amilyen értékben a portfélidk
kozotti kovetelések-kotelezettségek dsszességében nyilvantartasba vételre keriilt. A vagyonatvezetésre
okot adé jellemz8 korilmények:
e A megszokottdl eltéré mértékl vagyonkivonas (tagi kifizetés) a pénztartagok részére, amely a
Vagyonkezel6 szamdra nem jelezhetd kell§ id6ben elbre.
e A megszokottdl eltér6 mértékd, koncentraltan egy adott valaszthaté portfélidbdl, mint forras
portfolidbdl mas célportfélidkba iranyuld portfélidvalasztasok.

Az atvezetés elszamolasi folyamata a vagyonkezel6-letétkezelS és a Pénztar altal kotott a fentieknek
megfelelGen kialakitott haromoldalu eljarasi rend szerint keril végrehajtasra. A Pénztar a LetétkezelGvel
kialakitott szerz6désben foglaltak szerint kildi meg az atvezetést kévetéd munkanapon a portfélidk
kozotti  atvezetéseket, elszamoldegységek  db-szam  megallapitdsdhoz  sziikséges  napi
adatszolgaltatdsokat, azzal, hogy az adatok alapjan szamitott elszdmold egység arfolyam legkordbban az
értékelés napjat kovetd 4. munkanapon haszndlhatd fel. Az atvezetés végrehajtasat kévetGen a Pénztar
haladéktalanul tdjékoztatja a letétkezel6t.

Az értékpapir-atvezetések soran az atvezetési ar meg kell, hogy egyezzék az aznapi, jogszabalyban

rogzitett moédon megallapitott piaci eszkdzértékkel. Portfolidk kozotti atvezetésre csak az indokolt és

sziikséges mértékben lehet mdd, az atvezetés nem iranyulhat valamely portfélié tudatos elényhoz

juttatdsdra. Amennyiben a tagok portfélidévalasztasa, illetve kotelez6 besorolasa vagyonmozgatast tesz

szlikségessé, a Pénztdr, a Vagyonkezel6 és a Letétkezel6 a kdvetkez6 elvek szerint és mdédon koteles

eljarni:

e Amennyiben lehetséges, a mozgatdst teljes egészében szamlapénzzel rendezi.

e Amennyiben — a vdrhatd kifizetéseket is figyelembe véve - nincs elegend6 szamlapénz,
allampapirokat transzferal a portfélidk kozott.

e Részvények mozgatasara, illetve lekotott betétek feltorésére csak legvégs6 esetben keriil sor,
ilyennek minGsil az is, ha a részvénymozgatas vagy betét feltérés nélkil valamelyik portfdlié
limitkorlatba Gtkozne.
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8.1.

8.2.

8.2.1.

8.2.2.

8.2.3.

o Az értékpapir atvezetések sordn az atvezetési ar meg kell, hogy egyezzék az aznapi piaci

eszkozértékkel.
o Az egyik portfélidbdl torténd atadas napja meg kell, hogy egyezzen a masik portfélié atvételi
napjaval.

VIII. Az egyes portféliokban elhelyezhetd befektetési eszk6zok és azok jellemz6 kockazatai

Szamlapénz és hitelintézeti betét:
e pénzforgalmi szamla és befektetési szamla;
o betét (betétszerz6dés): hitelintézeti betétszamlan elhelyezett pénzosszeg;

A betét egy hitelintézetnél betétszamlan vagy betéti okirat ellenében elhelyezett pénzdsszeg, melyre a
hitelintézet kamatot fizet. Altaldban fix lekotési id6 és kamatszint jellemzi. Az Ugyfél kockdazatat
egyrészrél a bank fizet6képessége, illetve fizetésképtelensége jelenti, masrészrél pedig — a bankbetét
lejarat el6tti feltorése esetén — a bank el6zetesen kikotheti a feltdrésig szdmitott kamat egy részének
vagy egészének ki nem fizetését.

Hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok (kotvények):

e  magyar allampapir

e  értékpapir, amelyben foglalt kotelezettség teljesitéséért a magyar allam készfizetd kezességet vallal

e  kilfoldi dllampapir

e értékpapir, amelyben foglalt kotelezettség teljesitéséért kilfoldi dllam készfizetd kezességet vallal

e Magyarorszagon bejegyzett gazdalkodd szervezet - a hitelintézet kivételével - altal nyilvanosan
forgalomba hozott kotvény

e kilfoldon bejegyzett gazdalkodd szervezet - a hitelintézet kivételével - dltal nyilvdnosan forgalomba
hozott kétvény

e  Magyarorszagon bejegyzett hitelintézet altal nyilvdnosan forgalomba hozott kétvény

e kilfoldon bejegyzett hitelintézet altal nyilvdnosan forgalomba hozott kotvény

e magyarorszagi helyi 6nkormanyzat altal nyilvanosan forgalomba hozott kétvény

e  kilféldi 6nkormanyzat altal nyilvdnosan forgalomba hozott kbtvény

Allampapir: Az allam altal kibocsatott értékpapirok gydjténeve. A kibocsatd orszag visszafizetési
garanciat ad a tGkére és az értékpapirhoz tartozé kamatokra. Fajtajat tekintve két nagy csoportot
kilonboztetlink meg: az allamkétvényeket és a kincstarjegyeket. Utdbbi eszkoz vagy igér kamatot
(kamatozd kincstarjegy), vagy nem (diszkontkincstarjegy). Az befektetések kozott alapvetSen
kockdzatmentes eszkdzként tekinthetdk.

Allamkotvény: Az allam altal kibocsatott értékpapir, melyre a kibocsatéd allam vallal visszafizetési
garanciat. Az allamkotvények kibocsataskor jellemz&en 1 évnél hosszabb futamidejliek. Kamatozast
tekintve vannak fix, illetve valtozé kamatot kinalé allamkotvények. Az allampapirpiaci befektetések
esetében — a gazdasagilag bizonytalan helyzet(i kibocsatdkat leszamitva —a visszafizetési kockazat
altaldban nem jelent@s. A kockazatot itt elsGsorban az allamkétvények arfolyamanak ingadozasa jelenti.
A fix kamatozasu koétvények példaul csak lejaratig megtartva biztositanak kiszamithaté hozamot, az
arfolyamuk a piaci hozamelvardasok fliggvényében a futamid6 soran akar jelentésen ingadozhat. Ez az
un. kamatkockazat féként a hosszabb futamidejli kotvények esetében lehet jelentés. Ha a piac
hozamelvarasai jelent6sen megemelkednek, a fix kamatozasu hosszu lejarattal rendelkezd kotvények
arfolyama rovid tdvon akar komoly csdkkenést is mutathat.

Diszkontkincstarjegy: Allam altal kibocsatott és garantalt, rovid (éven beliili) futamidej(i értékpapir. A
diszkontkincstarjegy fontos tulajdonsaga, hogy nem fizet kamatot, azonban a lejaratkori értéke
(névértéke) alatti arfolyamon lehet megvasarolni. A diszkont arfolyam és a névérték kozotti kilénbség
adja a diszkontkincstarjegy lejaratkori hozamat, amihez a befekteté az értékpapir futamidejének
lejaratakor, a névérték visszafizetésekor jut hozza. Ha az ligyfél nem tartja meg lejaratig a papirt, akkor
el6fordulhat, hogy kedvezétlen piaci helyzetben (a befektetSi hozamelvardsok emelkedése miatt)
atmenetileg csokken az értékpapir arfolyama. A kamatkockazat azonban a rovid futamiddé miatt
viszonylag alacsony, igy ez az eszkoz tekinthetd az egyik legbiztonsagosabb befektetési eszkdznek.
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8.2.4.

8.3.

8.4.

Koétvény: A kotvény kibocsatéja (allam, hitelintézet, egyéb vallalkozas, onkormdnyzat, stb.)
kotelezettséget vallal a kotvény tulajdonosai felé, hogy a kétvény futamideje alatt kifizeti részikre az
esedékes kamatokat, valamint a kotvény lejaratakor (esetleg tébb részletben) annak névértékét. A
részvényekkel ellentétben a kotvény nem jogositja fel tulajdonosat a tarsasdg iranyitasaban vald
részvételre és az osztalékbdl torténd részesedésre. Kamatozdsuk szerint a kotvényeket két nagy
csoportba soroljuk: fix és vdltozé kamatozasu kotvények. A fix kamatozasu kotvények a teljes
futamidejiik alatt el6re meghatdrozott id6pontokban fix 6sszegli kamatot fizetnek a befektetéknek. A
valtozd kamatozdsu kotvényeknél a kamatfizetési id6pontok szintén el6re rogzitettek, de a kamat
nagysaga valamilyen el6re definialt piaci mutaté (példaul bankkozi kamatszint, inflacid) figgvényében
valtozik. A kibocsatd szerint is tobbféle kotvény létezik (allamkotvények, banki kotvények, vallalati
kotvények, onkormanyzati kotvények, stb.). A kétvények befektetési kockazata két részbdl tevédik
Ossze: a vissza nem fizetés kockazata (ez a kibocsatd pénziigyi stabilitasanak flggvénye), illetve a
kamatkockazat (fix kamatozasu papirok esetében is). Utdbbi tényez§ elsésorban a hosszabb futamidej,
fix kamatozdasu kotvények esetében jelentds, amennyiben révidebb tavon vizsgaljuk az eredményeket.
Ezeknek az eszk6zdknek az arfolyama ugyanis a mindenkori piaci kamatszint fliggvényében akar jelent&s
mértékd ingadozast is mutathat.

Részvények:

e a Budapesti Ertékt6zsdére vagy mas elismert értékpapirpiacra bevezetett Magyarorszagon
nyilvanosan forgalomba hozott részvény, amelyen belll 6nallé kategériat képviselnek az ingatlan
befektetések kockazatat is hordozo, a szabalyozott ingatlanbefektetési tarsasagokroél (SZIT) szolé
2011. évi CII. térvény alapjan kibocsatott részvények,

e  Magyarorszagon kibocsatott, nyilvanosan forgalomba hozott részvény, melynek kibocsatéja
kotelezettséget vallalt az altala adott értékpapir fél éven belili, barmely t6zsdére vagy elismert
értékpapir-piacra torténd bevezetésére, és a bevezetésnek nincs torvényi vagy egyéb akaddlya,
vagy olyan részvény, amelyre a vételt megel6z6 30 napon belil folyamatosan legaldbb két
befektetési szolgdltatd nyilvdnos mddon visszavonhatatlan vételi kotelezettséget jelentd
arfolyamot tesz kozzé

e t6zsdére vagy mas elismert értékpapirpiacra bevezetett, kiilfoldon kibocsatott, nyilvanosan
forgalomba hozott részvény, amelyen belil 6nallé kategoriat képviselnek az ingatlan befektetések
kockazatat is hordozo ,real estate investment trust (REIT)” tipusu részvények,

e kilfoldon kibocsatott, nyilvanosan forgalomba hozott részvény, melynek kibocsatéja
kotelezettséget vallalt az altala adott értékpapir fél éven belili, barmely t6zsdére vagy elismert
értékpapirpiacra torténs 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 jelent6 arfolyamot tesz kdzzé

A részvény a részvénytarsasag altal kibocsatott tagsagi és vagyoni jogot megtestesité névre szold
értékpapir. A részvény tulajdonosa jogosult a tarsasag nyereségébdl vald részesedésre (osztalék),
emellett a tulajdoni hanyad és a tarsasag alapszabdlya fliggvényében részt vehet a tarsasag
iranyitasaban is. A részvények hatdrozatlan idére szélnak, igy nem rendelkeznek futamiddvel, vagy
lejarattal. Léteznek specialis fajtai is (példaul osztalék-vagy szavazatelsGbbségi, dolgozéi, kamatozd. stb.)
A részvény jovGbeni értéke nem garantdlt, az értékpapir arfolyamat hosszu tdvon a tarsasag
eredményességére, jovedelmezbségére vonatkozd jovébeli varakozas, azaz a tarsasdg piaci megitélése
hatdrozza meg. A részvénybefektetések kockazata nem korldtozddik az adott véllalat mikddtetésére,
mert a makrogazdasagi és/vagy t6kepiaci kdrnyezet szintén jelentsen befolyasolhatja a részvények
arfolyamat. Az arfolyamkockazat rovid tavon kilondsen jelent8s lehet, ezért a részvénybefektetések
esetében az ajanlott minimalis befektetési id6tav joval hosszabb, mint példaul az allampapirok
esetében.

Befektetési jegy, illetve egyéb kollektiv befektetési értékpapir:

e Magyarorszdgon bejegyzett befektetési alap befektetési jegye, ideértve az ingatlanbefektetési
alapot is

e kilfoldon bejegyzett befektetési alap befektetési jegye, ideértve az ingatlanbefektetési alapot is

e egyéb kollektiv befektetési értékpapir
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8.6.

8.6.1.

A befektetési jegy a térvényben meghatarozott mddon és alakszer(iséggel az alapkezel6 altal sorozatban
kibocsatott, vagyoni és egyéb jogokat biztositd, atruhdzhatd értékpapir, amelyben a kibocsaté
meghatarozott pénzdsszeg rendelkezésre bocsatasat elismerve kotelezi magat, hogy azt a befektetési
jegy tulajdonosa érdekében befektetési alap kialakitasara, illetve az abban torténd elhelyezésre forditja,
és az igy létrehozott alapot a befektet6k altalanos megbizadsabdl kezeli.

A befektetési jegy részesedést testesit meg. Tulajdonosa korlatozott tulajdonosi jogokat szerez,
kizarélag hozamra és likvidacios ellenértékre jogosult, az alap mikodésébe nem szélhat bele. A
befektetési jegy tulajdonosok a befektetési alap t6kéjének tulajdonosai, akik ebbdl befektetési jegyeik
értékének az alap értékéhez — a hozam felosztasakori nettd eszkdzértékhez — viszonyitott ardnyaban
részesednek. A befektet6 hozama tehat az alap befektetéseinek sikerességétdl fligg.

Befektetési jegyet kizarolag befektetési alapkezel6 tarsasag bocsathat ki, nyilvanos, vagy zart jegyzés
utjan. El6bbi esetben az alapkezel6nek megfeleld tajékoztatét kell kbzzétennie.

Alapkezel8i tevékenység meghatdrozott engedély alapjan végezhetd. Tevékenysége korldtozott, viszont
tobb befektetési alapot is |étrehozhat.

A befektetési jegy kockazata a mogottes eszk6zok kockazatdval azonos, amelyrél az befektetési alap
befektetési politikaja és az alap hivatalos tajékoztatdja tartalmaz részletes ismereteket.

Jelzaloglevél:
e Magyarorszagon bejegyzett jelzalog-hitelintézet altal kibocsatott jelzaloglevél
e kilfoldon bejegyzett jelzalog-hitelintézet altal kibocsatott jelzaloglevél

A jelzalog-hitelintézet altal kibocsatott, ingatlannal fedezett, k6zép vagy hosszu tavu kotvény jellegi
értékpapir, melyet a hitelintézet a meglévé hiteldllomanya egy részének finanszirozasa céljabdl bocsat
ki. A visszafizetés biztonsagat tehat nem csupan a kibocsatd bank szavatolja, hanem a jelzaloglevelek
mogott allé banki hitelek is fedezetet nyujtanak. Igen kedvezétlen kdrnyezetben (példaul az ingatlanarak
jelent6s csokkenése esetén) a jelzdloglevelek kockazata emelkedhet, amennyiben a mdgottes
ingatlanfedezet értéke mar nem nyujt megfelel§ biztonsagot. A kockazatok kdzott meg kell emliteni az
allamkotvények esetében mar bemutatott kamatkockdzat jelenlétét is.

HataridGs ligyletek, Opcids tgyletek

A szarmaztatott (mds néven derivativ) lgylet Iényege, hogy az eszkoz értéke egy masik befektetés
(alaptermék) értékétdl fligg. A szarmaztatott eszk6z 6nallé kereskedés targyat képezi. A szarmaztatott
tgyletek csoportjaba tartoznak a hatarid6s és opcios lgyletek, valamint a cseretigyletek (swapok). A
szarmaztatott Ugyletek egy része esetében a kockazati szint nagyon jelentds lehet. Kiilonosen olyan
tgyleteknél, ahol a letétbe helyezendé t6kének a sokszorosat teszi ki a mogottes poziciok 6sszértéke
(t6keattételes Ugyletek), illetve ahol a pozicid maximalis vesztesége nincs korlatozva (példaul opcid
kiirdsa). Emellett az elszamoldshoz kapcsolodd kockazatokkal (példaul partnerkockazat, elszamoléhaz
kockazata) is szdmolniuk kell a befektetéknek.

HataridGs lUgylet: Fedezeti célu az olyan - a szamvitelrdl sz616 2000. évi C. torvény 3. § (8) bekezdése 10.
pontjanak megfelel6 - lgylet, amelyet a pénztar portfélidjaban mar meglévd eszkézokre, az azok
tartasabol addodod kockazat csokkentésére kotnek. Fedezeti ligylet esetén sziikséges egy fedezendd
kockazati kitettség, amelyre iranyul a fedezés. Arbitrazs célu az az Uigylet, amely esetében az id6ben vagy
térben meglévé arfolyam-, illetve kamatkilonbozet kihasznaldsara keril sor oly médon, hogy az ligylet
eredményeképpen nem keletkezik nyitott pozicid, és az igylet a portfdlié kockazati szintjét nem noveli.
A hatdridés ligylet soran az Ugylet eladdja az Ggylet targyat képez6 eszkozt (értékpapirt, devizat, arupiaci
eszkozt, stb.) egy el6re rogzitett aron eladja egy jovGbeli id6pontra. Az eladéval szemben mindig all vevé
is, aki az adott eszkdzt ugyanarra az id6pontra megvasarolja. A hataridds tigylet vevdje arra szamit, hogy
az lgylet targyat képez6 eszkoz arfolyama a jovében emelkedni fog, igy hataridés tgylet formajaban
rogziti a jovébeli vételi arfolyamot, amivel egy magasabb aron torténd vasarlast probal meg elkerilni.
Az ligylet eladdja ezzel szemben arra szamit, hogy az eszkoz ara a jov6ben csokkenni fog, ezért érdemes
el6re rogziteni a magasabb eladasi arat.
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8.6.2. Opciods ligylet: Az opcids Ugylet keretében a vevs opcids dijat fizet, igy jogot szerez arra, hogy az opcids
szerzG6désben meghatarozott idGtartamon belll (amerikai tipusi opcid) vagy egy meghatdrozott
id6pontban (eurdpai tipusu opcid) a szerzdés targyat képezd eszkdzt meghatdrozott dron megvasarolja
(vételi opciod) vagy eladja (eladasi opcid). Az opcid eladédja (kiirdja) pedig kotelezettséget vallal az opcid
targyat képez6 befektetés jovSbeni eladdsara (vételi opcio), illetve vételére (eladasi opcid). Az opcid
tehat egy vételi vagy egy eladasi jog megszerzése. Az opciok elsGsorban a kiiré szamara jelentenek
nagyon jelent8s (esetenként korlatlan) kockazatot, mert 6 minden piaci korilmény kozott koteles lesz
az el8re rogzitett aron venni vagy eladni. Az opcid vevéjének (jogosultjanak) a maximalis vesztesége a
kifizetett opcids dij lehet.

8.7. Repd (forditott repo) Ggyletek
A repo értékpapir-visszavasarlasi megallapodas. Két ellentétes irdnyu adasvételi Ugylet egyittese,
melynek keretében az eszkoz - dllampapir - a jelenben gazdat cserél, s egyuttal egy jov6beli, ellentétes
lgyletet is megkotnek meghatarozott idépontra és ar mellett. Célja révid futamidejl hitelnyujtas, illetve
betételhelyezés.

8.8. Kockazati tékealap jegy
A kockazati t6kealap jegy az intézményi befektet6k korében elterjedt befektetési eszkéz. A kockazati
t6kebefektetések sajatossdgat, miszerint a befektet6k 3-5 évre kotelezettséget vallalnak befektetni
kivant t6kéjlikre, egyre tobb termék athidalja és lehetGséget nyujtanak a kockazati tGke alap jegyének
megvasarlasat, mint egyszeri befektetést kezelni.

Az ilyen eszkdzbe befektethetd portfolioba ezek alapjan lehetéség van Magyarorszagon bejegyzett
kockazati t6kealap jegyét, illetve kiilfoldon bejegyzett és a kibocsatas orszagaban kockazati tékealapnak
minGsilé alap jegyét bevonni.

IX. A befektetési kockazatok altalaban és az egyes valaszthatd portfoliok kockazati jellemzdéi

9.1. Piaci kockazat, ezen bell:
a) diverzifikacids kockazat
b) arfolyam-valtozasi kockazat
ba) részvényarfolyam
bb) devizaarfolyam
c) kamatvaltozasi kockazat
d) likviditasi kockazat (az atstrukturalashoz sziikséges likviditas - eszk6zok - hidnya, illetve elégtelensége)

a) Diverzifikaciés kockazat:

A diverzifikacio a portfdlid alapvet6 kockazatat, az egyes befektetési eszkdzok nem tokéletes pozitiv teljesitmény
korreldcidjanak kockazatcsokkentd hatasat hivatott kezelni. A kockazat kezelése az egyedi befektetési eszkdzok
eltéré hozamingadozasanak megallapitasan keresztll torténik. A szdmszerUsitett értékeket kell 6sszevetni a
portfolié teljesitményével és az egyedi eszk6zok korrelacids egyiltthatoik elGjelével. A negativ korrelacidju
eszk6zok a portfolié kockazatat csokkentik, a pozitiv elGjelliek erdsitik. Az egyes befektetési eszkdzok halmazat
ugy kell elGallitani, hogy gyengén pozitiv vagy negativ korrelaciét mutassanak.

A diverzifikaciét meg kell hatarozni az eszkdz csoportokra, regionalis és iparagi csoportokra, valamint az egyes
devizakra vonatkozdan is.

b) Az arfolyam-valtozasi kockazat:

ba) Részvényarfolyam

A részvények arfolyam-valtozasanak mérése az egyes részvények bétajanak segitségével torténhet. A részvények
bétdja azt jeldli, hogy az adott részvény hozama mennyire mozog egyiitt a piaci hozammal. a ,,0” bétaju eszkoz a
kockazatmentes, az 1-es bétaju eszkoz a piaci kockazatot képviseli. A béta segitségével megdéllapithatd, hogy az
egyes részvények alul, illetve tularazott-e és ennek ismeretében kell dénteni a portfélidban képviselt aranyanak
mértékérdl.

A részvények arfolyam-valtozasi kockazatat a piac egészének viselkedése hatarozza meg. Az arfolyam csokkenése
veszteségessé teheti a befektetést, ebben az esetben amennyiben az arfolyam csokkenése erésebb, mint a piaci
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arfolyamesés, az egyedi részvény portfélioban képviselt ardnydnak csokkentése a lehetséges kockazatfedezeti
Iépés. Tovabbi lehet6ség egyedi fedezeti mlvelet, amikor az adott részvény hataridds tézsdei kontraktusanak
eladasaval fedezésre keriil az egyedi részvény kockazata.

A részvény portfélio kockazatat a részvény kitettség szlkitésével, illetve hataridés t6zsdei index kontraktus
eladasaval lehetséges fedezni a piaci portfélié kockazatat.

bb) Devizaarfolyam-valtozasi kockazat

A devizaarfolyam valtozas kockdzata azt jelenti, hogy a kilféldi fizet6eszkéz arfolyama megvdltozik a
befektetéskor érvényes forint arfolyamhoz képest. Ezen belil is a kiilfoldi fizet6eszkoz arfolyamanak er6sodése
jelent veszélyt a portfélio értékére.

A devizaarfolyam kockazat kovetkez6 modszerekkel kezelhetd:

a. hadiverzifikaljuk a kulfoldi devizakban |évé befektetéseinket és az arfolyamvaltozas nem egy devizaban és nem
egy iranyban jelenik meg

b. ha a devizakockdzatra fedezeti miveleteket végzink,

c. adeviza nyitott pozicidt csokkentjiik

A diverzifikacié abban az esetben kezeli a kockazatot, ha az adott devizaban rendelkezésre all6 eszkdzokbe
érdemes invesztalni. Ez a portfdlid koncentraltsagat csokkenti, de nem eliminalja a devizaarfolyam valtozasbdl
szarmazd kockazatot.

Diverzifikacio esetén, de nélkiile is sziikségessé vélik a devizadrfolyam-véltozasi kockdzat kezelése abban az
esetben, ha a portfélié értékét figyelembe véve az arfolyamvaltozas negativ értékl atértékelést eredményez,
illetve eredményezhet. Ebben az esetben sziikségessé valik a devizakitettség csokkentése - az eszkdzok eladasa -
illetve a nyitott pozicié fedezése.

A fedezeti miveletek korében a rendelkezésre allé lehetGség OTC (forward ) és tézsdei hataridGs deviza eladas,
illetve devizdra sz6l6 eladdsi opcios jog vétele lehet a felhasznalhatd instrumentum.

El6fordulhat, hogy a deviza kockazat kezelése nem cél. Ennek oka, hogy a portfélid-tulajdonos a devizakitettséget
nem kivanja fedezni, csak a portfélié deviza eszkdzeinek szisztematikus kockazatat kezeli, vagyis a piaci és az
egyedi eszk6zok kockazatkezelése a célja. A szisztematikus és a deviza kockazatok egyidejl kezelése ugyanis
negativ korreldciot is el6idézhet a hozamra gyakorolt hatasat illetéen. A bencmarkot alapul véve ugyanis a deviza
befektetéseket reprezentald referencia index a portfélid-tulajdonos azon szandékat fejezi ki, hogy a portfdlié
adott hanyadat az adott piaci szegmentum piaci teljesitményének megfelel6en kivanja befektetni, ezen elv
alapjan viszont a devizakitettség fedezése sziikségtelen kockdzatot visz a rendszerbe.

c) Kamatvaltozasi kockazat

A kamatvaltozasi kockazat, mint veszteségforras akkor all fenn, ha az adott hozammal beszerzett kotvény tipusu
befektetés esetén a piaci hozam a hozamemelkedés iranyaba mozdul el. Ez esetben a vasarlaskor érvényes
hozamszinttel szamitott kotvény arfolyam csokken, a befektetésen az eszkdz futamidejétél és pénzaramlasatol fuggd
mérték(i veszteség keletkezik az atértékelés soran.

A kotvények kockazati faktorai koziil a duration - vagyis a lejaratig hatralévé atlagos futamidd, mely az egyes
pénzaramldsok hatralévé futamidejének a kifizetések jelenértékével sulyozott szdmtani atlaga - meghatarozé
jelent6ségl. Ez a mutatd ugyanis meghatdrozza, hogy a kamatvaltozasok milyen irdnyban és mértékben
hatarozzak meg az adott kotvény értékét.

A kotvény arfolyamanak %-os valtozasat a duration felhasznalasaval szamolt mddositott hatralévé atlagos
futamidd (modified duration) adja meg.

A kotvény konvexitasa (az arfolyam masodik derivaltja) azt a valtozast méri, amely a duration 3ltal adott elméleti
linearis valtozas és a kotvény tényleges arfolyamvaltozasa kozott fennall.

Egy kotvény arfolyamaban a kamatlab egységnyi valtozasakor bekovetkezd %-os valtozas a kotvény duration-
jébdl és a konvexitasbdl szamithatd. Folytonos hozamok alkalmazasa azonban a fenti két technikai tényez§

Magan Agi Valaszthaté Portfolié Rendszer Szabalyzat
(elfogadva: 2022.05.18. hatdlyos: 2022.06.01-t6l)

12



esetén a kockdzat megjelenitése megegyezik az egyszer( durationnal, vagyis a kotvények alapvet6 kockazata a
durationnal megjelenitheté.

A kamatvaltozasi kockazat a kamatkornyezet valtozékonysagabdl adddik. Ennek kévetkeztében a kotvény tipusu
eszkozok arfolyama a kamatvaltozas iranyaval ellentétesen alakul. A kamatvaltozasi kockazat ellensulyozasa a
kovetkezé mdodon lehetséges emelkedd pénzpiaci kamatok mellett:

e Az atlagos futamidé csokkentésével az emelkedd pénzpiaci kamatok hatasa ellenstlyozhatd. Ennek keretében
rovid futamidejli kamatozd instrumentumok vételével és a hosszu lejaratu kotvények eladasaval lehet a
kockdazatot csdkkenteni.

o A fix kamatozasu eszkozoket kamatswap tranzakcio keretében valtozd kamatozdsu eszkozokre lehet cseréini

e  Hataridds t6zsdei kamatkontraktus (futures) eladasa

d) Likviditasi kockazat (Az atstrukturalashoz sziikséges likviditas - eszk6z6k - hianya, illetve elégtelensége)

A kezelt vagyon szempontjabdl fontos szempont, hogy a portfélio Osszetételében legyen egy olyan
eszkdzcsoport, amely a stratégiai valtasokhoz, a taktikai vételekhez forrdst biztosit. Természetesen ezen
eszkdzcsoportot adhatjak azok az eszk6zok, melyek nem rendelkeznek elegendd értéknovekedési potenciallal,
de amennyiben ezek nem biztositanak elegendd likviditast, akkor alacsony kockazatu eszk6zokkel kell a sziikséges
likviditast biztositani. Ezek az eszkdzok rendszerint pénzpiaci eszk6zok és rovid hatralévé futamidejd kotvények,
melyek alacsony arfolyam-kockazati értéket jelentenek.

9.2. Egyéb kockazat, ezen beliil:
a) A nyugdijpénztarakat és a befektetSket érinté addszabalyok esetleges kedvezGtlen iranyd
megvaltozasa
b) Szarmaztatott ligyletekkel kapcsolatban felmeriilé nemteljesitési kockazat
c) Ingatlan alapba térténd befektetések kockazata

a) A nyugdijpénztarakat és a befektetbket érinté adoszabalyok esetleges kedvezétlen iranyt megvaltozasa

A jov6ben a pénztarakat, illetve a pénztartagokat érint6 addszabdlyok esetleg kedvezétlen irdnyban is
véltozhatnak (addéemelés, add bevezetése, addkedvezmény csokkentése illetve eltorlése), ami miatt a
portfélidkat, illetve a pénztartagokat a jelenleginél magasabb adé terhelheti. El6fordulhat, hogy a portfélidk — a
befektetésekbdl szarmazé jovedelmek utdn - olyan adok megfizetésére kényszeriilnek, amelyekre a
Vagyonkezel6 a befektetés megszerzésekor nem szamitott, ezért a befektetés megszerzésérél hozott dontése
soran nem vett figyelembe.

b) Szarmaztatott ligyletekkel kapcsolatban felmeriil6 nemteljesitési kockazat

A portfélidkban Iév6é szarmaztatott Ugyletek megkotésében részt vevd Uzleti partnerek fizetGképességében,
illetve gazdalkodasaban bedllt kedvez6tlen valtozas hatranyosan befolydsolhatja a szarmaztatott lgyleteken
képz6d6 nyereség portfdlidknak torténd kifizetését.

c) Ingatlan alapba torténd befektetések kockazata

A kozvetett (az ingatlanalapok befektetési jegyein keresztlil megvalésuld) ingatlanbefektetés is hordoz gazdasagi,
szabalyozasi, politikai, befektetési és lizemeltetési kockdzatokat. Az ingatlanbefektetések értéke mind révid,
mind hosszutdvon ingadozhat, ciklikusan viselkedhet. A gazdasagi kockazatok kézil kiemelend6k a gazdasagi
ndvekedéssel, a banki hitelezési politikakkal, a devizaarfolyamokkal kapcsolatos bizonytalansagok.

Az ingatlan alapoknal a befektetés eredményessége a bérbeadastdl, illetve az Gizemeltetés hatékonysagatdl fugg,
amely szintén hordoz magaban kockazatokat.

A kockazatok valaszthaté portféliokra gyakorolt hatasa

9.3. A fenti kockazatok az egyes vélaszthatd portfélidkat eltéré mértékben érintik. A Klasszikus Portfélio
esetében meghatarozdak a gazdasagi és politikai kdrnyezetben, a jegybankok monetaris politikajaban
bekovetkez6 valtozasok, melyek a piaci kamatlabakra gyakorolt hatdsukon keresztiil befolyasolhatjak a
fix kamatozasu hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok arfolyamanak alakuldsat.

9.4. Kisebb jelentdségliek a t6zsdei kibocsatdkhoz kothetd kockazatok, illetve a devizapozicidokbdl eredé
kockazatok és a szarmaztatott ligyletekkel kapcsolatban felmerilé nemteljesitési kockazatok.
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9.5.

9.6.

9.7.

10.1.

11.1.

11.2.

11.3.

11.4.

11.5.

11.6.

11.7.

X

A Kiegyensulyozott Portfélié esetében a magasabb részvényhdnyaddal parhuzamosan né a t8zsdei
kibocsatokhoz kothetd kockazatok szerepe, emellett jelen vannak a fix kamatozasu allampapirokhoz
kothet6 kockazati tényez6k, valamint a nyitott devizapoziciokhoz és a szarmaztatott Ugyletekhez
kothet6 nemteljesitési kockazatok is.

A Novekedési Portfélio esetében meghatdrozdak a tézsdei kibocsatok lizleti tevékenységéhez kothetd
kockdazati faktorok, valamint a részvényarfolyamok alakuldsdt befolyasol6 makrogazdasagi
folyamatokban rejl§ kockazatok.

Emellett felmerilhet a nyitott devizapozicidk miatti arfolyamkockazat, illetve a szarmaztatott tgyletek
nemteljesitési kockazata is.

7

X. Uj portféli6 bevezetése, meglévé portfélié megsziintetése

A IV. fejezetben bemutatott portfélidkat jogszabalyok hatdrozzak meg. Ezeket megsziintetni, tovabbi
portfélidkat inditani a Pénztarnak nincs lehet8sége.

. A pénztartagok portfélioba sorolasanak és a pénztartagok egyedi portfoliovaltasanak szabalyai

Egy tag egy idGben csak egy portfélidhoz tartozhat. A pénztartag egyéni szamlajan lévé egyenleg az
egyes valaszthatod portfélidk kozott nem oszthatd meg, a tag egy adott id6pontban csak egy portféliot
valaszthat egyéni szamlan |évé egyenlegének befektetése céljabol:
e A portfélidba keriiléskor a kordbbi befizetéseibél és hozamaibdl felhalmozddott dsszeget teljes
egészében az adott portfélidba kell be-, illetve atsorolni.
e Az ezt kdvetGen a tag javara érkezl befizetések:
=  beazonositasukig a Fliggd Portfélidban keriilnek befektetésre,
= apénztartagi beazonositds utan abba a portfélidba keriilnek, ahova a pénztartag tartozik.

A pénztartagok automatikus besorolasa
A valaszthatd portfélids rendszer inditasakor a pénztar a tagok egyéni szamlait koltségmentesen a

nyugdijkorhatdrukig hatralévé id6 alapjan:
e amennyiben a hatralévé id6 a 15 évet meghaladja, akkor a tag egyéni szamldjat a ,Novekedési”

portfdlidba,
e amennyiben a hatralévd id6 5-15 év kdzott van, akkor a tag egyéni szamldjat a ,Kiegyensulyozott”
portfélidba,

e amennyiben a hatralévé id6 5 évnél kevesebb, akkor a tag egyéni szamldjat a ,Klasszikus”
portfélidba sorolja be.

A besoroldsokat a Pénztar a nyilvantartasaban rendelkezésére allé informaciok alapjan végzi el.

A Pénztar a tagok besoroldsat minden év december 31-ével aktualizalja, és a szlikséges atsoroldsokat
koltségmentesen elvégzi.

A Pénztdrba Ujonnan belépbk egyéni szdmlai - amennyiben belépéskor nem nyilatkoznak az egyéni
portfélidvalasztds tekintetében - a fent leirt médon, a nyugdijkorhatdrig hatralévé idé alapjan keriilnek
besorolasra.

A pénztartag a nyugdijkorhataranak eléréséig hatralévd id6 alapjan meghatarozott besorolastdl eltérhet
(egyedi portfdlidvaltas), azonban a nyugdijkorhatart megel6z6 5 évben a névekedési portféliot nem
valaszthatja.

A tagnak a Pénztar felé irdsban nyilatkoznia kell az egyedi portfélidvaltasi igényérdl. Az egyedi
portfélidvaltasi igény nem vonhatd vissza. A Pénztarnak a tag nyilatkozatban meghatarozott
fordulénapot kovetd 8 munkanapon belil a portféliévaltast végre kell hajtania. A tag portfélio valtasi
igénye az el6z6 portfdlidvaltastdl szamitott 6 honap elteltével teljesithetd. A nyilatkozatot a
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11.8.

11.9.

11.10.

11.11.

11.12.

11.13.

11.14.

11.15.

11.16.

11.17.

fordulédnapot megel6z6 10. munkanapig kell benyujtani. Amennyiben a nyilatkozaton a fordulénap
megjelolésére nem kerult sor, akkor a Pénztar legkés6bbi forduldnapként a kézhezvételt kovets 10.
munkanapot tekinti.

Amennyiben a tag egyedi portfélidvaltasi nyilatkozatot tett, akkor a Pénztar minden év december 31.
napjaval torténd besorolas aktualizalast - az adott tagra nézve - nem végezi el, az automatikus besorolast
nem alkalmazza.

Portfélidvaltdsra vonatkozd igény kizardlag a Pénztdr 4dltal erre a célra rendszeresitett
formanyomtatvanyon jelenthet6 be. A formanyomtatvany a Pénztar honlapjardél (www.mbhnyp.hu)
vald letoltés utjan, valamint a Pénztar Ggyfélszolgalatan hozzaférhetd. A kitoltott formanyomtatvanyt
postai Uton lehet a Pénztarhoz eljuttatni, vagy személyesen lehet leadni a Pénztar Ugyfélszolgalatan.

A Pénztar a portfolidvaltasi kérelmek beérkezési id6pontjanak a Pénztar altal a formanyomtatvanyra
helyezett érkeztet6 bélyegzé datumat tekinti. Csak azok az (rlapok tekinthet6k atvettnek, amelyek a
Pénztar Irattaraban fellelhet6k, vagy amelynek Pénztar 3altal tortént atvételét a pénztartag
dokumentummal (a Pénztar irdsos atvételi elismervényével, tértivevénnyel) igazolni tudja.

Amennyiben a Pénztarhoz két kiilonboz6 tartalmd portfélidvaltasra vonatkozd nyilatkozat érkezik a
tagtol, a Pénztar a tag beérkezési datum szerint korabbi rendelkezése szerint jar el.

Amennyiben a pénztartag

e a formanyomtatvanyon portféliét nem jeldl meg, vagy ugyanazt a portféliét jeloli meg, amelybe a
fedezeti szamlajan 1évé Osszeg el van helyezve,

e vdlasztdsa olvashatatlan vagy nem egyértelm( megjel6lést alkalmaz,

e vagy valasztdsat aldirdsaval nem tdmasztja al3,

a pénztartag egyéni szamlakovetelésének megfelel§ Osszeg az utolsd érvényes vdlasztasa szerinti

portfélidban marad.

A Pénztar a tagnak a beérkezett és atvett portfélidvaltasi igényrél a portfélidvaltas forduldnapjat
kovet6en postai Uton

o formailag helyesen kitoltott formanyomtatvany esetén visszaigazolast,

e hibas, vagy alairassal nem hitelesitett formanyomtatvany esetén elutasité értesitést kild.

Uj belépdk portfélié valasztasa

Uj belépd pénztartagok a portfélidvalasztasi/belépési nyilatkozaton jelélhetik meg portféliéra
vonatkozé valasztasukat.

Amennyiben a tag

e anyilatkozaton nem jeldl meg portféliot,

e vdlasztdsa olvashatatlan vagy nem egyértelm( megjel6lést alkalmaz,

e vagy valasztasat alairasaval nem tdmasztja al3,

a pénztartag egyéni szamla besorolasa a nyugdijkorhatarig hatralévé ideje alapjan fog toérténni. Ettél a
pénztartagnak a jelen szabdlyzat altal meghatdrozott, portfdlidvaltasra vonatkozé rendelkezések alapjan
van lehetGsége eltérni.

A Pénztar a tag portfdlié valasztasat a tag részére a nyilatkozat masolatanak visszakiildésével igazolja
vissza.

FelelGsségi szabalyok

A pénztartag kotelessége:
e a Pénztdr altal kikaldott, portfélié-valasztasra vonatkozd nyomtatvanyok hianytalan, olvashaté
kitoltése és a Pénztar cimére torténd visszajuttatasa.
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e a Pénztar dltal kiildott visszaigazoldsok attekintése, ellendrzése, esetleges észrevételeinek id6ben
kozlése a Pénztarral a kézhezvételt kdvet6 15 napon beliil,

e 0Osszhangban az Alapszabdly rendelkezéseivel gondoskodni arrdl, hogy érvényes lakcime és
levelezési cime a valtozast koveté 5 munkanapon belll a Pénztarnal irasban bejelentésre keriljon.

11.18. Amennyiben a pénztartag ezeket elmulasztja, a Pénztar nem koteles a pénztartag eredeti szandékanak
megfeleld portfdlidvalasztast utdlagosan végrehajtani, és mentesil az ezzel esetlegesen felmerild
kartéritési kotelezettség aldl.

11.19. A Pénztar kotelessége:

e a honlapjan folyamatosan tajékoztatni a nyilvanossagot a valaszthaté portfdélids rendszerrel
kapcsolatos eredményekrél, valtozdsokrdl, tovabba a tdjékoztatdé dokumentumok, értékelések
hozzaférhet&ségérdl,

e atag portfdlié vélasztassal / véltassal kapcsolatos panaszigényét kivizsgélni, és jogos reklamacid
esetén a tag egyéni szamldjat ért esetleges veszteség alapjan a tagot kartalanitani.

11.20. A portfdlidvaltas lehetséges negativ kovetkezményei:
e veszteség realizdlasa kockazatosabb portfélié valasztasa esetén egy negativ piaci kérnyezetben,
e hozam elmaradasa egy kevésbé kockazatos portfélio valasztasa esetén pozitiv piaci kdrnyezetben,
e atulzdan gyakori portfélidvaltas a fenti kovetkezmények halmozdddsaval jarhat.

XIl. A valaszthato portfolids rendszer miikodtetése

12.1. A Pénztarba érkez befizetések - kozottiik a pénztartagok javara érkezé befizetések - beazonositasukig
a Fliggd Portfolioban kertilnek befektetésre. A pénztartagok javara érkezd befizetések a pénztartagi
beazonositast kdvetden abba a portfélidba keriilnek, ahova a pénztartag tartozik. Az egyes portfélidkra
vonatkozd befektetési szabdlyok betartdsa a Pénztdr és a Vagyonkezeld, a szabalyok betartasanak
ellenérzése a Pénztar és a LetétkezelS feladata.

12.2. A Pénztar rendelkezésére alld pénzeszkozok befektetésre torténé atadasanak és befektetésbdl torténd
kivonasanak részletes eljarasi szabalyait és a kapcsolédd adatszolgaltatas rendjét a Pénztar Pénzkezelési
Szabdlyzata, valamint a VagyonkezelGvel, a LetétkezelGvel és a szamlavezet6 Bankkal kététt megbizasi
szerz6dések és a négyoldalu Eljarasi Rend tartalmazzak.

Xlil. A rendszer miikédtetési koltségeinek, illetve a portfélidvaltashoz kapcsolédé dijak meghatarozasa
A rendszer altalanos miikodtetésének koltségei

13.1. A rendszer bevezetéséhez kapcsolddd koltségeket, beleértve az informatikai fejlesztési koltségeket a
Pénztar a mlkodési tartalékbdl fedezi. A rendszer miikodtetéséhez vagyonkezelési tobbletkdltség nem
kapcsolhatd.

Portfélidvaltashoz kapcsolodo koltségek, dijak

13.2. A portfdlidvaltas nem vagyonaranyos koltségeit a Pénztar a miikodési alapbdl fedezi.

13.3. A portfdlidvaltasokhoz informatikai tobbletkoltség nem kapcsolhatd.

13.4. A portfdlidvaltasok kapcsan felmeriilé adminisztracids kéltségek:

e a portféliét valasztd pénztartagok vdlaszleveleinek postakoltsége,
e a portfélié-valaszté Grlapok feldolgozasaval kapcsolatos élémunka koltség,

e a portfélié-valasztasok visszaigazoldsanak postakoltsége.

13.5. A portfdélidvaltasokhoz portfélio-kezelési tobbletkoltség nem kapcsolhatd.
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13.6.

13.7.

14.1.

14.2.

14.3.

14.4.

14.5.

14.6.

14.7.

14.8.

14.9.

14.10.

A portfélié-valasztasok adminisztracids koltségeinek fedezésére a Pénztar a portfélidt vdlaszté tagok
szamara — portfélio-valtasonként, azaz a tag egyéni szamlakévetelésének a kordbbi besorolt vagy
valasztott portfoliobdl a tag nyilatkozata alapjan eltér6 portfélidba torténd helyezésekor — portfélio-
valtasi dijat nem szamit fel. A valaszthaté portfdlids rendszer induldsakor a portfélid-valasztas, vagy a
nem valasztdk besoroldsa ingyenes. Ezt kdvet6en a besorolds mddositdsa egyéni kezdeményezési
portfolidvaltassal torténhet.

Uj belépdk, atlépék belépéskori portfélié vélasztdsa, valamint a portféliét nem valaszté tagok
automatikus besoroldsa koltség- és dijmentes. Amennyiben az Uj tag belépéskor nem valaszt portfdliot,
a kés6bbi valasztaskor - az el6z6 bekezdésben megfogalmazott - dltaldnos szabalyok vonatkoznak.

XIV. A rendszer miikodtetéséhez kapcsolodo szamviteli, nyilvantartasi és informatikai hattér
Szamviteli nyilvantartasra vonatkozé szabalyok

A Pénztar olyan nyilvantartasokat vezet, amely a valaszthatd portfélids rendszer jogszabalyok altal elSirt
mikodtetéséhez sziikséges szamviteli és informatikai hatteret biztositja.

A Pénztar a befektetett eszkdzoket tartalmazo analitikus nyilvantartdsat a vélaszthato portféliok szerinti
megosztasra is tekintettel alakitja at. A befektetésekhez kapcsolddd hozambevételeket és koltségeket
valaszthato portfélionként elkilonitetten mutatja ki.

A Pénztar Hozamfelosztasi Szabdlyzata keretében elkésziti a pénztartagok valasztasa, illetve besoroldsa
szerinti befektetési portféliok hozamanak és a befektetésekkel kapcsolatos koltségeknek
pénztartagonként elkllonitett nyilvantartdsara vonatkozd szabdlyzatot.

A Rendszer nyilvantartasi hattere
A Rendszer m(ikodtetése teljes egészében a Pénztar altal hasznalt informatikai rendszerre tdmaszkodik.

A Pénztar a Letétkezel6nél Vagyonkezel6nként, valamint azon beliil portféliénkénti részletezéssel 6nallé
alszamlat (értékpapir, befektetési szamla) nyit, s ezeken teljesen elkilonitve tartja nyilvan az adott
portfélidval kapcsolatos minden értékpapir-, illetve pénzmozgast.

A portfélidkat a VagyonkezelGi jelentésekben is onalldan kell szerepeltetni, de a jelentést a Pénztar
egészére is el kell késziteni.

A tagok portfélid-valasztasat, illetve ezek mddositasat napldszerlien kell nyilvantartani, amelybdl meg
kell tudni hatdrozni, hogy az egyes tagok melyik id6pontokban melyik portféliéban voltak.

A tagok portfélio-valasztassal kapcsolatos nyilatkozatait az Iratkezelési szabalyzat rendelkezései szerint
a tagi iratok kozott kell tarolni. A nyilatkozatokrél 6sszesité kimutatas, illetve tételes lista is készithetd.

Elszamold egység alapu elszamolas

A Pénztar 2009. januar 1-t6l a tagi kovetelések egyéni szamlan torténd elsédleges nyilvantartasat,
valamint a fligg6é tételek nyilvantartasat elszamold egységekben végzi. A tagot az egyéni szamlajan
nyilvantartott elszdmold egység mennyisége utdn a hozam — amely az elszamolé egység
arfolyamvaltozasaban jelenik meg — olyan ardnyban illeti meg, ahogy az elszamolo egységei Osszesitett
névértéke a hozam felosztasakor az elszamold egységek Osszesitett névértékéhez viszonyul.

Az egyes befizetések soran az elszdmold egységre torténé atvezetési ar meg kell, hogy egyezzen az
aznapi, jogszabaly alapjan megallapitott piaci eszkozértékkel. (A befizetett értéket az egy elszamolé
egység aznapi arfolyamaval elosztva kapjuk a befizetett 6sszeg elszamold-egységben meghatarozott
értékét.)
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14.11.

14.12.

14.13.

14.14.

14.15.

14.16.

15.1.

15.2.

15.3.

A pénztdr az elszdmold egységek arfolyamanak szdmitasaban bekovetkezett hiba esetén a hibds
arfolyamot a hiba feltardsat kovets legkozelebbi arfolyam megallapitdskor a hiba bekodvetkezésének
id6pontjara visszamendleges hatallyal javitja ki. A javitas soran a hibas arfolyamot a helyes értékre
moddositja minden olyan napra vonatkozdan, amelyen arfolyam kiszamitasara kerilt sor, s amelyet a
feltart hiba érintett.

Amennyiben a hibas arfolyamon elszdmolasra keriilt sor, akkor a hibas és a helyes arfolyam szerint
szamitott kiilonbséget az érintettekkel (tagok, munkaltatdk) legfeljebb 30 napon beliil el kell elszdmolni,
kivéve, ha:

a) a hibas arfolyamszamitas miatt elGallt, egy elszdmoldé egységre vonatkozd arfolyam kilonbség
mértéke nem éri el az elszamolé egység helyes arfolyamanak egy ezrelékét, illetve — ha az Elszamold
egységkezelési Szabalyzat ennél kisebb értéket hatdroz meg — az Elszamold egység kezelési
Szabdlyzatban megallapitott értéket;

b) a hibas és a helyes arfolyam kiilonbségbdl szarmazd elszamolasi kdtelezettség 6sszegszerlien nem
haladja meg érintettenként az ezer forintot, illetve — ha az Elszamold egység-kezelési Szabalyzatban
ennél kisebb értéket hataroz meg — az Elszamold egység kezelési Szabalyzatban megallapitott értéket;
c¢) ha a pénztar az Elszamold egység kezelési Szabalyzatban Ggy rendelkezett, hogy az elszdamolo egység
arfolyamanak szamitdsaban feltart hiba esetén, annak javitdsa eredményeképpen — ha a kilénbséget az
érintetteknek kellene visszatériteni — az arfolyamok kilénbségébdl adddd elszamolasi kotelezettség
kapcsan az érintetteket terhel$ visszatéritési kotelezettségtél eltekint, és a keletkezett hianyt a
mikodési vagy a likviditasi tartalék terhére rendezi.

Az elszamold egységek arfolyamanak megallapitdsa munkanaponként, és - ha nem munkanap, akkor is
- a hénap utolsé napjara a LetétkezelG altal torténik. Az értékelést legkésébb az értékelés vonatkozasi
napjat koveté masodik munkanapig kell elvégezni.

A pénztarnak az értékelés alapjan megallapitott arfolyamokat az értékelés napjat kovet6 negyedik
munkanaptdl lehet felhasznalnia.

Az elszamold egységekkel kapcsolatos tranzakcidkat a Pénztar kizardlag elhdrithatatlan kiilsé ok miatt,
a tagok érdekében, rendkivili esetekben, a Fellgyelet haladéktalan tdjékoztatasa mellett
felflggesztheti, ha a portfdlidk nettd eszkozértéke megalapozottan nem allapithatéd meg.

Informatikai hattér

A Pénztar olyan informatikai hattér kialakitasarol és mikodtetésérdsl gondoskodik, amely:

e lehet6vé teszi a tagok portfélid valasztasanak nyilvantartasat, valamint portfélié valtasara
vonatkozé tagi rendelkezések folyamatos nyomon kovetését,

e biztositja az egyes befektetési alszamldk, azokon keresztiil az egyes befektetési portfélidk
hozamanak és a befektetésekkel kapcsolatos koltségeknek valaszthaté portfélionként és
pénztartagonként torténd elkiilonitett nyilvantartasat,

e a konyvelés szdmdra biztositja a valaszthatd portfdlids rendszer jogszabaly szerinti szamviteli
elszamoldsat lehetévé tevd adatokat,

o megfelel a jogszabalyok dltal el8irt adatbiztonsagi és tartalmi elGirdsoknak.

XV. A pénztartagok tajékoztatasanak tartalma és szabalyai

A Pénztar a pénztari szinti éves 10 éves datlagos hozamadatok és vagyonnoévekedési mutatd
kozzétételekor a vonatkozé hozam adatokat véalaszthato portfélionként is bemutatja.

A Pénztdr a pénztartagoknak évente kikiildésre keril6 éves egyéni szamlaértesit6 részeként kozli:
o atag dltal valasztott befektetési portfélid megnevezését,

o az egyes portfdliok targyévi hozamat,

o a portfélidk kozotti valtas modjardl szol6 tajékoztatast.

A Pénztar valamennyi Uj belép6 tag, valamint valamennyi meglévé pénztartag részére elérhet6vé teszi:
o avdlaszthato portfélids rendszer révid ismertetését,
Magan Agi Valaszthaté Portfolié Rendszer Szabalyzat
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15.4.

15.5.

o azegyesvalaszthatd portfdélidkra vonatkozd befektetési politika rovid kivonatat, ezen beliil az egyes
portfélidk befektetési osszetételére és referenciaindexére vonatkozé legfontosabb informacidkat.

A Pénztar jelen Valaszthatd Portfélid Rendszer Szabalyzata megtekinthetd a Pénztar Ggyfélszolgalatan.
A portfdlio-vélasztasi/valtasi formanyomtatvanyt a Pénztar elhelyezi internetes honlapjan.

Az elszamold egységek arfolyamat valaszthatd portfélionként honlapjan naponta kdzzéteszi a Pénztar
és biztositja, hogy az elszamolé egységek arfolyama honlapjan barmikor visszakereshet6 és letdlthetd
legyen. A honlapjan jelzi, hogy a Felligyelet honlapjan az elszamold egységek arfolyamdra vonatkozdéan
Osszehasonlitd adatok taldlhatok. A kozzététellel egyidejlleg a Pénztar az elszamold egységek
arfolyamat bejelenti a Felligyeletnek és azt a Felligyelet a honlapjan kézzéteszi.
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I. szamu fuiggelék

AZ MIBH GONDOSKODAS NYUGDIJPENZTAR
MAGAN AGAZAT
BEFEKTETESI POLITIKAJA

A magan agi Befektetési Politikat az Igazgatétanacs 2022. 05. 18-an a 29/2022. (05.18.) IT
hatarozataval fogadta el, hatalyos 2022. 06. 01. napjatal

Szatmary Kristof
Igazgatotanacs elnéke
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A Befektetési Politikat a Pénztar Igazgatotandcsa alakitja ki. Az Igazgatdtandcs legalabb évente fellilvizsgalja
a befektetési politikat és dont annak mddositasardl vagy valtozatlanul hagyasardl. A Pénztar soron kdvetkezd
Kuldottkozgylilése szamara a Befektetési Politika mddosuldsardl tajékoztatast kell adni, tovabba a
modositott Befektetési Politikat a Felligyelet részére meg kell kiildeni és a Felligyelet altal m{kodtetett
kozzétételi helyen kozzé kell tenni, valamint az Alapszabalyban meghatdrozott médon a pénztartagokkal
ismertetni kell.

Az Igazgatétanacs negyedévente attekinti a befektetési politika megvaldsitdsanak eredményeit, ennek
keretében beszamoltatja a Vagyonkezel6(ke)t. A Vagyonkezel6 részletesen kitér a fGbb stratégiai és taktikai
befektetési dontésekre, a befektetési limitek betartdsa mellett - a referencia kitettséghez, referencia
sulyokhoz képest - felvallalt eltérésekre, hozam attribucids szamitasokra, a referenciahozam és az elért
brutt6 hozam alakuldsdra. Amennyiben a kezelt portfélidé kumuldlt brutté hozama a kumuldlt
referenciahozamtdl barmely napon legaldabb az aldbb megadott értékkel eltér, akkor ennek okardl a
Vagyonkezel6 rendkivili tajékoztatast koteles adni:

Portfolio Szazalékpontos eltérés abszolut értéke

Klasszikus 1,0 + a portfdlid abszolut értékben vett kumulalt referencia hozama 20%-a

Kiegyensulyozott | 1,5 + a portfélié abszolut értékben vett kumulalt referencia hozama 20%-a

Novekedési 2,0 + a portfdlié abszolut értékben vett kumulalt referencia hozama 20%-a

3.

A Vagyonkezel6(ke)t és Letétkezel6t az Igazgatdtanacs valasztja ki a vonatkozd jogszabalyok és az
Alapszabdly rendelkezései szerint. A Vagyonkezel8vel és a LetétkezelSvel kbtendd szerz6dés elGkészitése az
Ugyvezetés feladata.

A Pénztar a Vagyonkezel6 kivalasztasanal a jogszabalyi elSirdsokon tulmenden az alabbi irdnyelveket koveti:

a) befektetési stilus, filozdfia, szakmai felkésziltség, munkatdarsak fluktuacidja

b) befektetési folyamatok (szabalyozottsag, dontési mechanizmus, allokacié transzparencidja,
kockazatkezelés fejlettsége, befektetési szolgaltatok kivalasztasa, dijazasa)

c) szervezet felépitése, tulajdonosi hattér, nyilvantartasi rendszer

d) referencidk, vagyonkezeld eddigi miikodése (korabbi teljesitmény bemutatasa, kezelt portfélidk
Osszetétele, kockazati mutatdszamok bemutatdsa, felligyeleti eljarasok, blintetések, tgyfélvesztés)

e) dijazas (mértéke, mddszere, koltségek elszamolasa)

A Pénztar letétkezelGjének kivalasztasanal a jogszabalyi elGirdsokon tilmenéen az alabbi iranyelveket koveti:
a) tulajdonosi hattér, tékeellatottsag,

b) nyilvantartasi rendszer, nyugdijpénztari tapasztalat, referenciak

c) szabalyozottsag (belsé eljarasi, ellenérzési rend)

d) dijazas (mértéke, mddszere, koltségek elszamolasa)

A Vagyonkezel6, a Pénztar és a Letétkezeld feladatait az Opt, illetve a pénztarak befektetési, gazdalkodasi
tevékenységrél hozott 282/2002. (XII. 26.) szamu kormanyrendelet, valamint a Pénztar sajat tevékenysége
keretében végzett vagyonkezelésére és vagyonértékelésére vonatkozd szabdlyzata tartalmazza. A
kivalasztott Vagyonkezel6(k)nek és Letétkezel6nek a jogszabdlyok, illetve a Pénztar szabalyzatainak
megfelel6en kell végeznie tevékenységét.

AVagyonkezel6 tevékenységét dontéen a referencia hozamhoz képest elért hozamkiilonb6zet mindsiti, ezen
tulmenéen azonban elvaras a jelentési kotelezettségek pontos teljesitése, a jogszabdlyok, illetve a
befektetési politika altal meghatarozott aranyok pontos betartasa, valamint a rendkivili esetekrél torténé
gyors tajékoztatas. A Vagyonkezels kotelezettsége ezen tulmenden az, hogy amennyiben a piaci folyamatok
véleménye szerint azt diktdljak, hogy a Pénztar érdeke lehet az érvényben lév6 befektetési politika
modositasa, ugy arrdl értesiti az ligyvezetést, és egyuttal javaslatot tesz a befektetési politika mddositasara.

A Letétkezel6 minGsitésének alapveté eleme az, hogy a Pénztdr eszkozeit biztonsagosan OGrizze,
folyamatosan figyelemmel kisérje a vagyon mozgasat, s akadalyozza meg a jogszabalyokkal ellentétes
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11.

felhasznaldst. A minGsités a Letétkezel6nél is kiterjed a Pénztar szamara sziikséges jelentések minGségére,
hatarid6ben torténd teljesitésre.

AVagyonkezel és a Letétkezel6 dijazasa alapvetéen vagyonaranyosan torténik, de a Pénztar a Vagyonkezel6
esetében alkalmazhat a hozam relativ mértékéhez kotott sikerdijas konstrukciot is, valamint az el6z6 kett6
egy id6ben, vagy a dij modositasakor. A kihelyezett vagyonkezelés sordn a Pénztdr részére vagyonkezelést
végz8 VagyonkezelS a pénztari portfdlidba elhelyezett, az altala kezelt befektetési alapok altal kibocsatott
befektetési jegyek utdn nem szamithat fel egyszerre vagyonkezelési dijat és alapkezelési dijat is a
Vagyonkezel$ dijazasa soran (kett6s dijazas tilalma). A VagyonkezelG sajat kezelésii befektetési jegyeire
vonatkozéan az Osszesitett koltségszint nem lehet magasabb, mint a vagyonkezelési szerz6désben
meghatarozott vagyonkezelési dij. A Pénztar lIgazgatotanacsa kell6 koriltekintéssel, a pénztartagok
érdekeinek figyelembevételével allapitja meg a Vagyonkezel6k dijazasat, kiilondsen abban az esetben, ha a
VagyonkezelG6 és a Pénztar azonos pénziigyi csoporthoz kapcsolédik, és a pénztari portfélioban a csoporthoz
tartozd, a Vagyonkezel§ altal kezelt alapokat, illetve egyéb, a csoport tagjai altal kibocsatott pénziigyi
eszkozoket helyez el. A vagyonkezelési dij, a portfélid 6sszetételére tekintettel, portfélidnként eltérd lehet.
A vagyonkezelés soran a befektetési — beleértve az altala kdzvetleniil kezelt - alapok alkalmazdsa esetén a
kozvetett befektetési instrumentumok tekintetében a pénztartagot kozvetetten terheld befektetési
koltségek mértékének a kozvetlen befektetésekhez kapcsolodd koltségekhez viszonyitottan a
vagyonkezelési koltségekkel 6sszhangban kell allnia (6sszhangszabaly). Az 6sszhang kifejezés arra utal, hogy
bizonyos esetekben el6re kalkuldlva nem zarhato ki, hogy a kozvetett befektetések koltsége magasabb, mint
a kozvetlené, azonban ez csak kivételes és alaposan indokolt esetben lehetséges. Az 0sszhangszabdly
betartdsa sordan ajanlott, hogy a Vagyonkezel§ altal a portfélidban elhelyezett kdzvetett befektetési
instrumentumok kezelési dija ne legyen magasabb, mint a vagyonkezelési szerz6désben meghatarozott
vagyonkezelési dij. Ha ezt a piaci folyamatok nem teszik lehet6vé, a Vagyonkezel6 a 3. pont szerinti
beszamolas sordn koteles bemutatni a Pénztadr szdmara, a kozvetett eszkdozok befektetési dontéseinek
alatamasztasat. Amennyiben a Vagyonkezel6nek a portfélidban elhelyezett kdzvetett befektetési portfélidja
10 %-ot meghalado tovabbi kozvetett befektetést is tartalmaz a mindenkori limit elGirdsok megtartasa
mellett, akkor az az 6sszhangszabaly megsértését jelenti, kivéve, ha a Vagyonkezel6 bizonyitani tudja, hogy
ezzel a pénztartagot terhel6 koltség alacsonyabb, mintha azokat kodzvetlenill vasarolta volna meg. A
Vagyonkezel6 az 6sszhangszabdly megtartdsa érdekében elézetesen értesiti a Pénztdrat az esetlegesen ezt
eredményez6 eszkdzokbe els6 alkalommal térténd befektetésrél, bemutatva annak koltségeit és indoklasat
adja, hogy allaspontja szerint a befektetéssel miért nem kerill megsértésre az 6sszhangszabaly. Az ily mddon
mar egyszer indokolt kdzvetett befektetési eszkdzokkel valo tovabbi kereskedéshez lgyletenként nem kell
annak indoklasat adni. Az 6sszhangszabdly megsértésével okozott kart a VagyonkezelGnek a Pénztar részére
meg kell téritenie.

Ha a Pénztdr a jogszabdlyban meghatarozott befektetési limiteken beliil szigoribb feltételeket szab, akkor a
szolgdltatokkal (Vagyonkezeld, Letétkezel8) kotott szerz6désben meg kell hatarozni a sajat limit tullépés
eseteit, mértékét, azok helyreallitdsanak idejét, az esetleges kar viselésének rendjét, valamint a limittullépés
esetén kovetendd jelentési kotelezettségre vonatkozd eljarast. A limitfigyelést portfélionként és napi szinten
kell elvégezni. A befektetési politikdban meghatarozott limitek helyreallitdsanak ideje portféliénként és
eszkdzonként is eltérd lehet. A befektetési limitek figyelését a teljes pénztari vagyonra, illetve az egyes
Vagyonkezel6kre vonatkozd Vagyonkezelési Iranyelvekre elsGsorban a Letétkezel6 végzi, a Pénztar
befektetéssel foglalkozd alkalmazottjai sziikség szerinti ellenérzéseket végezhetnek. A Vagyonkezel6nek
figyelemmel kell kisérnie a vagyonkezelési iranyelvekben ra meghatdrozott limitek betartasat, melyért
felel6sséggel tartozik. A jogszabdlyban rogzitett befektetési limitek figyelésére vonatkozd eljardsrendet,
valamint a Pénztar altal felallitott limitek figyelését a teljes pénztari vagyonra, illetve az egyes
Vagyonkezel6kre kilon-kilon a letétkezelGi szerz6désben, az egyes VagyonkezelGre vonatkozd limitek
figyelését pedig a Vagyonkezelési szerzGdésben is rogziteni kell beleértve a karfelel6sségi szabalyokat is.

A befektetésekért felelGs vezet§ feladata a befektetési politika valtozasanak és a VagyonkezelGvel, a
Letétkezel6vel vald megallapoddsoknak az elGkészitése. A Pénztar a Vagyonkezel6nek atadott vagyonnal
kapcsolatban konkrét befektetési dontést nem hozhat, viszont folyamatos feladata a Vagyonkezeld altal
hozott befektetési dontések nyilvantartasa, célszerliségiik elemzése, illetve a Pénztar befektetési
politikajaval valdé Osszevetése. A Pénztar, a Letétkezel6 és a Vagyonkezel§ kozott koétott haromoldalu
eljarasrendben rendelkezni kell annak biztositasardl, hogy a Vagyonkezel§ altal jelzett tranzakcidk
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12.

végrehajtasa megfelel6en végbemenjen és a Pénztdr vagyona a Letétkezel6nél folyamatosan meglegyen. A
Pénztar konyvvizsgaldja a Pénztar eszkozeit tartalmazd negyedév végi letétkezelSi nyilvantartast koteles
Osszevetni a Pénztdr analitikus nyilvantartasaival. Az egyez8ség vizsgalata a befektetési instrumentumok
piaci értékére, darabszamara és névértékére vonatkozik. EgyezGség hianyaban a kdnyvvizsgalo koteles a
Pénztdrat és a Felligyeletet az eltérésrdl az érintett befektetési eszkozok megjeldlésével - egyidejlileg -
irdsban tajékoztatni.

A Pénztdron beliil a befektetésekkel kapcsolatos el6készits, elemzé munka a befektetésekért felelés vezet6
feladata. Az Igazgatotandcs altal az ligyvezetés hataskorébe utalt dontéseket az ligyvezetd hozza.

13. A pénzigyi szolgaltatasi dgazatban a fenntarthatdsaggal kapcsolatos kozzétételekrél szold Eurdpai
Parlament és Tanacs 2019/2088 rendelete alapjan a Pénztar nyilatkozik, hogy a befektetési dontéseknek
a fenntarthatdsagi tényez6kre gyakorolt kdros hatadsait olyan mdédon és azon idGponttdl veszi
figyelembe, ahogy és amikor a Pénztar vagyonanak kezelésével megbizott és a rendelettel érintett
szolgaltatd az erre vonatkozd nyilatkozatdt kozzéteszi. A vagyonkezeléssel megbizott szolgaltatd
nyilatkozatdnak elérhet6sége: A vagyonkezeléssel megbizott szolgaltatd nyilatkozatanak elérhet6sége:
www.mbhalapkezelo.hu) (https://mkbpannonia.hu/nyilvanos-alapjaink/esg-informaciok). A nyilatkozat
elérhetG6ségét a Pénztar a honlapjan kdzzéteszi. A Pénztar sajat vagyonkezelésében allé vagyonelemekre
vonatkozé befektetései dontései sordn nem veszi figyelembe fenntarthatdsagi tényezékre gyakorolt
karos hatasait, tekintettel a sajat kezelés(i vagyon elemek specialis voltara (tagi kdlcson, zartkérd banki
részvények) és annak a kezelt vagyonhoz mért 20% alatt maradd mértékére. Amennyiben a Pénztar sajat
vagyonkezelése az Uzleti év forduldnapjan meghaladja a Pénztar fedezeti tartalékanak 20%-at, ugy a
Pénztdr ezen vagyonelemekre vonatkozoé befektetési dontései vonatkozasaban a fenti rendelet szerinti,
a fenntarthatdsagi tényez6kre gyakorolt kdros hatdsok figyelembevételére vonatkozé nyilatkozatat a
Befektetési Politikaban foglaltan teszi meg.

P

1. A Pénztar altal kovetendd altalanos befektetési politika

A Pénztar a Magan Agazatban 2009. januar 1-jével bevezette a vélaszthatd portfélids rendszert. A Pénztér
befektetési politikaja szempontjabdl az aldabbi portfdlidkat kiilonbozteti meg:

Tartalék megnevezése Portfolié megnevezése Tagok szamara valaszthato

Fligg6 Fligg6 nem

Fedezeti szolgaltatasi szamlak Szolgaltatasi nem
Klasszikus

Fedezeti — egyéni szamlak Kiegyensulyozott igen
Novekedési

Mkodési M(ikodési nem

Likviditasi Likviditasi nem

2. Befektetésre engedélyezett eszkoztipusok

Készpénz, szamlapénz és hitelintézeti betét:

hazipénztar: forint- és valutapénztar;
pénzforgalmi szamla és befektetési szamla;
betét (betétszerz&dés): hitelintézeti betétszamldn elhelyezett pénzosszeg;

Hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok (kétvények):

magyar allampapir

értékpapir, amelyben foglalt kdtelezettség teljesitéséért a magyar allam készfizet6 kezességet vallal
kilfoldi allampapir

értékpapir, amelyben foglalt kdtelezettség teljesitéséért kiilfoldi allam készfizet6 kezességet vallal

23



https://www.opten.hu/optijus/lawtext/4825?tkertip=4&tsearch=let%c3%a9tkezel%c5%91*&page_to=1#ws15_0
http://www.mbhalapkezelo.hu/

e Magyarorszagon bejegyzett gazddlkodé szervezet - a hitelintézet kivételével - altal nyilvanosan forgalomba
hozott kdtvény

o  kilfoldon bejegyzett gazddlkodd szervezet - a hitelintézet kivételével - altal nyilvdanosan forgalomba hozott
kotvény

e  Magyarorszdgon bejegyzett hitelintézet altal nyilvdnosan forgalomba hozott kétvény

e kiilfoldon bejegyzett hitelintézet altal nyilvanosan forgalomba hozott kétvény

e magyarorszagi helyi 6nkormanyzat altal nyilvanosan forgalomba hozott kétvény

e  kilfoldi 6nkormanyzat altal nyilvdnosan forgalomba hozott kdtvény

Részvények:

e a Budapesti Ertékt6zsdére vagy mas elismert értékpapirpiacra bevezetett Magyarorszagon nyilvanosan
forgalomba hozott részvény, amelyen beliil 6nallé kategdriat képviselnek az ingatlan befektetések
kockazatét is hordozo, a szabalyozott ingatlanbefektetési tarsasagokrdl (SZIT) szél6 2011. évi Cll. torvény
alapjan kibocsatott részvények,

e  Magyarorszagon kibocsatott, nyilvanosan forgalomba hozott részvény, melynek kibocsatéja kotelezettséget
vallalt az altala adott értékpapir fél éven belili, barmely t6zsdére vagy elismert értékpapir-piacra torténé
bevezetésére, és a bevezetésnek nincs térvényi vagy egyéb akadalya, vagy olyan részvény, amelyre a vételt
megel6z6 30 napon beliil folyamatosan legaldbb két befektetési szolgaltatdé nyilvdnos maddon
visszavonhatatlan vételi kotelezettséget jelent6 arfolyamot tesz kozzé

e tdzsdére vagy mas elismert értékpapirpiacra bevezetett, kiilfldon kibocsatott, nyilvanosan forgalomba
hozott részvény, amelyen beliil 6nallé kategoriat képviselnek az ingatlan befektetések kockazatat is hordozo
»real estate investment trust (REIT)” tipusu részvények,

e  kilfoldon kibocsatott, nyilvanosan forgalomba hozott részvény, melynek kibocsatéja kotelezettséget vallalt
az dltala adott értékpapir fél éven belili, barmely t6zsdére vagy elismert értékpapirpiacra torténd
bevezetésére, és a bevezetésnek nincs torvényi vagy egyéb akadalya, vagy olyan részvény, amelyre a vételt
megel6z6 30 napon beliil folyamatosan legaldbb két befektetési szolgaltatdé nyilvdnos maddon
visszavonhatatlan vételi kotelezettséget jelent6 arfolyamot tesz kozzé.

Befektetési jegy, illetve egyéb kollektiv befektetési értékpapir:

e Magyarorszagon bejegyzett befektetési alap befektetési jegye, ideértve az ingatlanbefektetési alapot is,

e kilfoldon bejegyzett befektetési alap befektetési jegye, ideértve az ingatlanbefektetési alapot is,

e egyéb kollektiv befektetési értékpapir.

Jelzaloglevél:

e Magyarorszagon bejegyzett jelzalog-hitelintézet altal kibocsatott jelzaloglevél,

e  kilfoldon bejegyzett jelzdlog-hitelintézet altal kibocsatott jelzaloglevél.

Hataridés ligyletek

Opcids ligyletek

Kockazati tékealap-jegy

Repo (forditott repod) ligyletek

A Pénztar miik6dési tartaléka az alabbi eszkozékben is elhelyezhet6:

e a pénztar mikodtetésére és szolgaltatasainak nyujtasara hasznalt targyi eszk6zok, valamint az ilyen targyi
eszkdzok létrehozasat, beszerzését szolgald beruhazasok,

e a pénztar vagyonanak befektetését, kezelését, ingatlanfejlesztését, ingatlanlizemeltetését, és
ingatlankezelését végz6 vagy adminisztraciés és nyilvantartasi, jaradékszolgdltatasi feladatait ellato
szervezetben |évé tulajdoni részesedés.

3. A befektetésre engedélyezett eszk6zok teljesitménymérése, referenciaindexei

Készpénz, szamlapénz és hitelintézeti betét
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Ezen eszkdzok teljesitményének mérése a 3 hdnapos BUBOR alkalmazasaval torténik. A Pénztar likviditasi céllal
tartott eszkozeinek egy része nem keriil dtadasra a Vagyonkezel6nek, ezek folydszamlan, vagy lekotott betétben
vannak. A Pénztdr arra torekszik, hogy mindegyik portfélié folydszamlajan vagy lekotott betétben [év6 vagyona
utan is megfeleld szintl kamatot kapjon, masrészt a szikséges likviditason feliili pénzeszkdzoket — a sajat
vagyonkezelésben tartott eszk6zok kivételével - a Pénztar atadja a Vagyonkezeld részére.

Koétvények

e A portfdliok sajat és kilfoldi devizaban kibocsatott magyar allampapirokat és allami készfizet8i kezességgel
biré kétvényeket is tartalmazhatnak.

e A kotvény hanyadon belil tarthato a kilfoldi allamok altal kibocsatott, devizdban denomindlt allampapir. A
kilfoldi kotvénybefektetések hatékonysagi és kockazatcsokkentési szempont alapjan befektetési alapokon
keresztiil is megvalésulhatnak.

e Hazai hitelintézeti, vallalati és jelzdlogkotvények is a befektetési célpontok kozé tartoznak.

e Lehet8ség van kilfoldi hitelintézeti és vallalati kotvények portfélidba torténé emelésére. A megfelelGen
diverzifikalt kulfoldi kotvény portfélio kialakitasa nyiltvégli befektetési alapok, t6zsdén kereskedett
befektetési alapok (ETF) jegyein keresztiil is lehetséges.

e A portfélidk tartalmazhatnak a kilonb6z6 eszkoztipusokra ,strukturalt” (t6ke és/vagy hozamgarantalt)
kotvényeket.

A kotvényportfélid teljesitményének mérése az RMAX, a MAX és a HMAX magyar allampapir indexek
alkalmazdasaval torténik.

Részvények

e Az ilyen eszkdzbe befektethetd portfoliok részét képezhetik a BET-en jegyzett részvények. A Pénztar
referencia-index kompozitban a hazai részvények teljesitménymérésére a BUX Index szolgal.

e Az ingatlan befektetések kockazatat is hordozo szabdlyozott ingatlanbefektetési tarsasagok (SZIT), illetve
ezek kilfoldi megfelel6je (REIT) altal forgalomba hozott részvények olyan, varhatdan osztalék hozamot fizetd
befektetésnek mindsiilnek, amelynek az ingatlanokhoz képest kedvez&bb a likviditasi kockazata és a varhato
pénzaramlasa.

e A Kelet- és Kelet-kézép eurdpai részvénypiacok is az ilyen eszkdzbe befektethet6 portféliok befektetési
palettdjan szerepelnek. A kelet-eurdpai részvénypiacok teljesitménye a CETOP Index segitségével keril
mérésre.

e Az ilyen eszkozbe befektethetd portfélidk tartalmazhatjak a fejlett piaci tarsasagok részvényeit. Ezen
befektetések teljesitményének mérésére az MSCI All Country World Index (MSCI ACWI) és az MSCI EU Index
szolgal.

e A részvényhanyad egy részét a fejl6d6 piaci részvény befektetések teszik ki. Ezen részvények
teljesitményének 6sszevetéséhez az MSCI EM Index keriil alkalmazésra.

o A részvénybefektetések régids, orszdg, valamint a befektetések alapdevizdjan keresztiil torténd

diverzifikaldsa egyrészt az eltér6 hozamlehet8ségek kihasznaldsat, masrészt a kockazatok megosztasat
hivatott szolgalni.

Arupiac

Az arupiaci befektetések a diverzifikacids hatds kihasznalasa érdekében kerilhetnek a portfélidba. Az arupiaci
kitettség befektetési alapok tartdsan keresztiil valdsithatd meg.

Befektetési alapok
A befektetési alapok (nyiltvég(i aktivan kezelt, passzivan kezelt, indexkdvetd, t6zsdén jegyzett ETF) a portfélidk
Osszetételében szintén szerepet kaphatnak, ha a befektetési alapba torténd befektetésekkel hatékonyabban

lehet a kivant diverzifikaltsagot kialakitani. A befektetési alapokon keresztiil valamennyi megengedett
eszkoztipus portfélidba torténé bevondsa lehetséges.
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A befektetési jegyeket portfélidardnyosan abba az eszkozkategdridba kell sorolni, amelybe a befektetési alap
nyilvanos beszamoldja szerint az alap portfélidelemeit be kellene sorolni.

A befektetési alapok alkalmazasa soran biztositani kell, hogy a pénztartagot kdzvetetten terhel6 befektetési
koltségek mértéke — a kozvetlen befektetésekhez kapcsolddod koltségekhez viszonyitottan — a vagyonkezelési
koltségekkel 6sszhangban legyen.

Kockazati t6kealap jegy

A kockazati t6kealap jegy az intézményi befektet6k korében elterjedt befektetési eszkdz. A kockazati
t6kebefektetések sajatossagat, miszerint a befektet6k 5-8 évre kotelezettséget vallalnak befektetni kivant
t6kéjiikre, egyre tobb termék athidalja és lehet&séget nyudjtanak a kockazati tGke alap jegyének megvasarlasat,
mint egyszeri befektetést kezelni.

Az ilyen eszkdzbe befektethetd portfélidba ezek alapjan lehet6ség van Magyarorszagon bejegyzett kockazati
t6kealap jegyét, illetve kiilfoldon bejegyzett és a kibocsatds orszagdban kockdzati tékealapnak minGsulé alap
jegyét bevonni.

Repo miiveletek

A repo muveletekre elsGsorban a portfolio stratégiai atalakitasakor lehet szlikség, az id6zités minél hatékonyabb
és kockazatmentesebb végrehajtasa miatt.

Kockazatfedezeti eszk6zok

A devizakitettség fedezésére futures és forward piaci miveletekkel lehetséges. A fedezés nem automatikus,
hanem a piaci folyamatok elemzésének eredménye.

4. A Pénztari portfélidk referencia indexe, befektetési politikaja

Az egyes portféliok vonatkozdsaban referencia index alatt értend6 az adott portfélié jellemz8 Osszetételét
tikr6z6 tékepiaci index vagy tobb tékepiaci index kombindcidja, melynek adott iddszak alatti valtozasa
Osszehasonlithatd az adott portfdlié adott idGszak alatti, az adott portféliéval kapcsolatos pénzaramlast
figyelembe vevs hozamratajaval.

Az egyes portfdlidk vonatkozasaban a megengedett befektetési eszk6zok portfélion beliili célértékét, valamint
az ett6l valo engedélyezett eltérést (minimum és maximum aranyokat), tovabbd az egyes eszk6zok
teljesitményének mérésére szolgalo referencia indexet, vagy indexek kombinaciojat a I1.5 fejezet tartalmazza.

Az egyes Pénztari portfoliok teljesitménymérésére a referencia indexek kombinacidjanak az alabbi tablazatokban
Osszefoglalt aranyait kell alkalmazni, fliggetlenil az adott portfélion belil a Vagyonkezel6(k) részére torténd
kihelyezés, vagy sajat vagyonkezelés aranyaitol.

Referencia index Leiras Bloomberg ticker

A Budapesti Bankkozi Forint Hitelkamatlab (BUBOR) pénzligyi referenciamutatd, amely a
3 hénanos BUBOR panelbankok altal 3 hdénapos futamidére mas kamatjegyz6 bank részére forintban )
P denomindlt fedezetlen bankkozi hitelre jegyzett kamat Magyar Nemzeti Bank altal publikalt

értéke

A 3 hénapnal hosszabb, de egy évnél rovidebb hatralévé futamidejl, magyar kibocsatasu

RMAX allamkotvények arfolyamanak véltozdsat mutato index MAX RMAX Index

MAX If_gy evnlel holsszat?b’ hatralc?\{o futamideji, magyar kibocsatasi allamkotvények MAX IDX Index
arfolyamanak valtozasat mutato index

HMAX A Iejarat!g Iegz?labb’ 3 év ha/tr.alevo futamidejli magyar kibocsatasu allamkotvények MAX HMAX Index
arfolyamanak véltozasat mutato index

BUX A Budapesti Ertékt6zsde 12-25 legjelentGsebb részvényének arfolyamvaltozdsat mutatd BUX Index
index
Ko6zép-eurdpai régid legfeljebb 25 blue chip részvényének arfolyamvéltozdsat mutatd

CETOP index. A részvények likviditas és kapitalizacio szerint feldllitott globalis rangsor alapjan CETOP Index

kertlnek kivalasztasra, figyelembe véve, hogy egy t6zsdérél (Budapest, Bukarest, Ljubljana,
Pozsony, Praga, Varsd, Zagrab) mindenkor legfeljebb 7 részvény szerepelhet az indexben.
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MSCI EU Fejlett eurdpai régiod részvényeinek arfolyamvaltozdsat mutato index MXEU Index

MSCl ACWI G.Iobglls nerr)zetkozll részvények arfolyamvaltozasdt mutatd index, mely a vilag fejlett MXWO Index
piacait foglalja magaba

MSCI EM Fejl6dé piaci régid részvényeinek arfolyamvaltozasat mutato index MXEF Index

Klasszikus Kiegyensulyozott Novekedési Fliggd, likviditasi, mlikodési
3 honapos BUBOR 1% 1% 1% 100%
RMAX 80% 43% 15% -
MAX 15% 26% 22% -
HMAX - 7% 20% -
BUX - 8% 11% -
CETOP - 3% 6% -
MSCI ACWI 2% 5% 11% -
MSCI EU 2% 4% 8% -
MSCI EM - 3% 6% -
Osszesen 100% 100% 100% 100%

A Pénztar a Vagyonkezel6(k) részére atadott vagyonra vonatkozodan portfélionként Vagyonkezelési Irdnyelvekbe,
és a sajat vagyonkezelésben |évé vagyonra Sajat Vagyonkezelési és vagyonértékelési szabalyzataba foglalja a
Befektetési Politika ra vonatkozo részeit. A Vagyonkezel6(k) esetében a Vagyonkezelési Iranyelvek a
Vagyonkezelési szerz6dés részét (mellékletét) képezik, mig a sajat vagyonkezelésben lév6 vagyonra a Pénztar
sajat tevékenysége keretében végzett vagyonkezelésére és vagyonértékelésére vonatkozd szabdlyzatban kell a
Vagyonkezelési Iranyelveket meghatdrozni. A vagyonkezelési iranyelvek kotelezé tartalmi eleme a kezelt
portfélié vonatkozasdban megengedett befektetési eszkdzok kezelt portfélion belili célértékének, valamint az
ettél valé engedélyezett eltérésnek (minimum és maximum ardnyok) meghatarozasa, tovabba az egyes eszkdzok
teljesitményének mérésére szolgald referencia index, vagy indexek kombinacidja. A vagyonkezelési iranyelvek
esetében referencia index alatt értendé a kezelt portfdlio jellemzé Gsszetételét tilkroz6 tékepiaci index vagy tobb
t6kepiaci index kombinacidja, melynek adott id&szak alatti valtozdsa 6sszehasonlithato a kezelt portfélié adott
id6szak alatti, az adott portfélidval kapcsolatos pénzaramlast figyelembe vev6 vagyonkezelGi hozamratdval. A
vagyonkezelési irdanyelvekben abszolut hozamra torekvd portfélié elemek is meghatarozhatdak. A vagyonkezelési
iranyelvekben foglalt referencia indexeknek 6sszességében 6sszhangban kell liniuk a pénztarszintl befektetési

politika referencia indexével.

KLASSZIKUS PORTFOLIO

REFERENCIA INDEX

3 hénapos BUBOR | RMAX

MAX

MSCI ACWI

MSCI EU

Osszesen

1% 80%

15%

2% 2%

100%

A portfolioban engedélyezett eszk6zok célértékei, minimum és maximum aranyai a portfélion beliil, valamint
az egyes eszk6zok teljesitményét méré referencia indexet, vagy indexek kombinacidja:

Eszk6zcsoport Minimum % Maximum % | Célérték % Referencia index
b) pénzforgalmi szamla és befektetési szamla 0 10 0 100% 3 hénapos BUBOR
) I(::.k?tottlbetet (betétszerzédés): hitelintézeti betétszamlan 0 25 1 100% 3 honapos BUBOR
lekotott pénzésszeg
d) hitelviszonyt megtestesité értékpapirok 6sszesen 50 100 95 84% RMAX 16% MAX
d1) magyar allampapir 24 100 93 84% RMAX 16% MAX
d2) értékpapir, amelyben foglalt kotelezettség teljesitéséért a 0 10 0 84% RMAX 16% MAX
magyar allam készfizet6 kezességet vallal
d3) kalfoldi allampapir 0 5 0 84% RMAX 16% MAX
dfl) iertz.elfpaplr, ?me.zlyb?n foglal’t kotellezettseg teljesitéséért 0 5 0 84% RMVIAX 16% MAX
kalfoldi allam készfizet6 kezességet vallal
d5) Magyarorszagon bejegyzett gazdalkodé szervezet - a
hitelintézet kivételével - dltal nyilvanosan forgalomba hozott 0 10 1 84% RMAX 16% MAX
kotvény
d§)’kulfoldonlbe1egyzert gazddalkodo szervezet - hlt.fellqtezet 0 5 0 84% RVIAX 16% MAX
kivételével - altal nyilvdnosan forgalomba hozott kétvény
d7) MagyarorszagonPej}agyzett hitelintézet altal nyilvdnosan 0 16 1 84% RVIAX 16% MAX
forgalomba hozott kétvény
d8) kulféldon bejegyzett hitelintézet altal nyilvanosan 0 5 0 84% RMAX 16% MAX
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forgalomba hozott kétvény
e) részvények Gsszesen 0 8 4 -
e1) a Budapesti Ertékt&zsdére vagy mas elismert
értékpapirpiacra bevezetett Magyarorszagon nyilvanosan 0 4 0 50% MSCI ACWI 50% MSCI EU
forgalomba hozott részvény
e3) tézsdére vagy mas elismert értékpapirpiacra bevezetett,
kulféldon kibocsatott, nyilvanosan forgalomba hozott részvény 0 5 4 -
osszesen
e32) Kulféldén az MSCI World index dltal lefedett orszdgokban
kibocsdtott, nyilvanosan forgalomba hozott, t6zsdén jegyzett 0 4 2 100% MSCI ACWI
részvény
e33) Kulf'zlyldor] E.uropaban’k/b?csatott, nyilvdnosan forgalomba 0 4 5 100% MSCI EU
hozott, t6zsdén jegyzett részvény
f) befektetési jegy, illetve egyéb kollektiv befektetési 0 15 0 )
értékpapir dsszesen
f1) Magyarorszédgon bejegyzett befektetési alap befektetési 0 15 0 )
jegye
f11) kétvény indexet kéveté alap befektetési jegye 0 15 0 84% RMAX 16% MAX
f12) részvény indexet kévet6 alap befektetési jegye 0 4 0 50% MSCI ACWI 50% MSCI EU
f13) egyéb célt kévets befektetési alap befektetési jegye, kivéve 81% 15% 2% 2%
ingatlan alap 0 15 0 RMAX MAX msci msci
ACWI EU
f2) kiilfoldon bejegyzett befektetési alap befektetési jegye 0 5 0 -
f21) kétvény indexet kévetd alap befektetési jegye 0 5 0 84% RMAX 16% MAX
f22) részvény indexet kévetd alap befektetési jegye 0 5 0 50% MSCI ACWI 50% MSCI EU
f23) egyéb célt kivetd befektetési alap befektetési jegye, kivéve 81% 15% 2% 2%
ingatlan alap 0 > 0 RMAX MAX Msci msci
ACWI EU
g) jelzaloglevél 6sszesen 0 15 0 84% RMAX 16% MAX
g}) Ma’gyargrszléugon beljegyzett jelzalog-hitelintézet altal 0 15 0 84% RMAX 16% MAX
kibocsatott jelzaloglevél
i) hataridés uigyletek 0 15 0 84% RMAX 16% MAX
k) repo (forditott repd) ligyletek 1] 10 0 84% RMAX 16% MAX
1) swap uigyletek 0 10 0 84% RMAX 16% MAX
Befektetési jegyek besorolasa és limitjei
Minimum % | Maximum % | Célérték % Referencia index
f) befektetési jegy, illetve egyéb kollektiv
L ges s 0 15 0 -
befektetési értékpapir 6sszesen
f1) Magyarorszagon bejegyzett befektetési
o 0 15 0 -
alap befektetési jegye
f11) Likviditdsi, pénzpiaci alap 0 15 0 84% RMAX 16% MAX
f12) Kétvény alap 0 15 0 84% RMAX 16% MAX
f13) Részvény alap 0 4 0 50% MSCI ACWI 50% MSCI EU
81% 15% 2% MSCI | 2% MSCI
f19) Vegyes alap 0 15 0 ’RvAX | Max ACWI EU
f2) kilféldon bejegyzett befektetési alap
i 0 5 0 -
befektetési jegye
f21) Likviditdsi, pénzpiaci alap 0 5 0 84% RMAX 16% MAX
f22) Kétvény alap 0 5 0 84% RMAX 16% MAX
f23) Részvény alap 0 5 0 50% MSCI ACWI 50% MSCI EU
81% 15% 2% MSCI | 2% MSCI
f29) Vegyes alap 0 > 0 RMAX | MAX | Acwi EU
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KIEGYENSULYOZOTT PORTFOLIO REFERENCIA INDEX

3 hénapos BUBOR RMAX MAX HMAX BUX CETOP MSCI ACWI MSCI EU MSCI EM Osszesen
1% 43% 26% 7% 8% 3% 5% 4% 3% 100%

A portfélioban engedélyezett eszkdzok célértékei, minimum és maximum aranyai a portfélion beliil, valamint az egyes eszk6z6k teljesitményét méré referencia indexet,
vagy indexek kombinacidja:

Eszkézcsoport Minimum Maximum Célérték Referencia index
P % % %

b) pénzforgalmi szamla és befektetési szamla 0 10 0 100% 3 hénapos BUBOR

c) lek6tott betét (betétszerzGdés): hitelintézeti betétszamlan

PSRRI 0 25 1 100% 3 hénapos BUBOR
lekotott pénzosszeg
d) hitelviszonyt megtestesit6 értékpapirok 6sszesen 40 100 76 57% RMAX 34% MAX 9% HMAX
d1) magyar allampapir 20 100 66 57% RMAX 34% MAX 9% HMAX
d2) ertelfpaplr, ?mglybgn fogIaIF koteI’ezettseg teljesitéséért a 0 10 0 57% RMAX 34% MAX 9% HMAX
magyar allam készfizet6 kezességet vallal
d3) kalfoldi dllampapir 0 15 0 57% RMAX 34% MAX 9% HMAX
dil) ?rte.alfpapw, ?mglybsn foglallt kotellezettseg teljesitéséért 0 5 0 57% RMAX 34% MAX 9% HMAX
kulfoldi allam készfizet6 kezességet vallal
d5) Magyarorszagon bejegyzett gazdalkodé szervezet - a
hitelintézet kivételével - dltal nyilvanosan forgalomba hozott 0 10 5 57% RMAX 34% MAX 9% HMAX
kotvény
d.(S)’kqu’oIdon’bejegyzeltt gazdalkodo szervezet - hltuelln’tezet 0 10 0 57% RMAX 34% MAX 9% HMAX
kivételével - altal nyilvdnosan forgalomba hozott kétvény
d7) Magyarorszagon.pejjegyzett hitelintézet altal nyilvdnosan 0 20 5 57% RMAX 34% MAX 9% HMAX
forgalomba hozott kétvény
d8) kulfg!do’rm bejegyzett hitelintézet altal nyilvdnosan forgalomba 0 15 0 57% RMAX 34% MAX 9% HMAX
hozott kotvény
e) részvények 6sszesen 0 46 23 -
e1) a Budapesti Ertékt&zsdére vagy mas elismert értékpapirpiacra
bevezetett Magyarorszagon nyilvdnosan forgalomba hozott 0 19 8 100% BUX
részvény
ell) a szabdlyozott ingatlanbefektetési tarsasdgokrdl sz6l6 2011. 0 6 0 100% BUX

évi Cll. térvény alapjdn kibocsdtott részvények®

e2) Magyarorszagon kibocsatott, nyilvdnosan forgalomba hozott
részvény, melynek kibocsatéja kotelezettséget vallalt az altala
adott értékpapir fél éven bellli, barmely t6zsdére vagy elismert 0 1 0 100% BUX
értékpapirpiacra torténg bevezetésére, és a bevezetésnek nincs
torvényi vagy egyéb akadalya, vagy olyan részvény, amelyre a
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vételt megel6z6 30 napon beliil folyamatosan legalabb két
befektetési szolgdltatd nyilvdnos mddon visszavonhatatlan vételi
kotelezettséget jelentd arfolyamot tesz kozzé

e3) tézsdére vagy mas elismert értékpapirpiacra bevezetett,

kilféldon kibocsatott, nyilvanosan forgalomba hozott részvény 0 20 15 -

Osszesen

e31)A Kcizep—lke{et europal/ reqtoban nyilvdnosan forgalomba 0 6 3 100% CETOP

hozott, tézsdén jegyzett részvény

e32) Kiilféldon az MSCI World index dltal lefedett orszdgokban

kibocsdtott, nyilvanosan forgalomba hozott, t6zsdén jegyzett 0 10 5 100% MSCI ACWI

részvény

e33) Kulf?/dOI”I E.uropaban’k/bt?csatott, nyilvdnosan forgalomba 0 3 4 100% MSCI EU

hozott, t6zsdén jegyzett részvény

e34) Kiilféldén, az MSCI EM index dltal lefedett orszdgokban

kibocsatott, nyilvdnosan forgalomba hozott, t6zsdén jegyzett 0 6 3 100% MSCI EM

részvény

f) befektetési jegy, illetve egyéb kollektiv befektetési értékpapir 0 50 0 )

Osszesen

f1) Magyarorszagon bejegyzett befektetési alap befektetési jegye 0 50 0 -

f11) kétvény indexet kévetd alap befektetési jegye 0 50 0 57% RMAX | 34% MAX | 9% HMAX

f12) részvény indexet kévetd alap befektetési jegye 0 46 0 35% BUX 13% CETOP | 22% MSCI ACWI | 17% MSCI EU 13% MSCI EM
{igﬁ)j;ze;;;lt koévetd befektetési alap befektetési jegye, kivéve 0 50 0 Rﬁfx 26% MAX | 7% HMAX 8% BUX 39% CETOP Si:cl\‘/lA./SICI 4%EI\ZSCI 3%;\//450
f14) ingatlan alap 0 10 0 57% RMAX | 34% MAX | 9% HMAX

f2) kiilfoldon bejegyzett befektetési alap befektetési jegye 0 20 0 -

f21) kiitvény indexet kivetd alap befektetési jegye 0 20 0 57% RMAX | 34% MAX | 9% HMAX

f22) részvény indexet kévetd alap befektetési jegye 0 20 0 35% BUX | 13%cetoPr | 22%MSCIACWI | 17%MSCIEU | 13% MSCI EM
f23) egyéb célt kévetd befektetési alap befektetési jegye, kivéve 0 20 0 43% 26% 7% 8% 39% CETOP 5% MSCI 4% MSCI 3% MSCI
ingatlan alap RMAX MAX HMAX BUX ACWI EU EM
f24) ingatlan alap 0 10 0 57% RMAX | 34% MAX | 9% HMAX

f3) egyéb kollektiv befektetési értékpapir 0 10 0 -

g) jelzaloglevél 6sszesen 0 15 0 57% RMAX 34% MAX 9% HMAX

g}) Malgyar(')rszégon b(?jegyzettjelzélog-hitelintézet altal 0 15 0 57% RMAX 34% MAX 9% HMAX
kibocsatott jelzaloglevél

gz) !(UIbedz?n bejegyzett jelzalog-hitelintézet altal kibocsatott 0 15 0 57% RMAX 34% MAX 9% HMAX
jelzaloglevél

i) hataridds ugyletek 0 15 0 57% RMAX 34% MAX 9% HMAX

j) opciés ugyletek 0 10 0 57% RMAX 34% MAX 9% HMAX

k) repé (forditott repd) ligyletek 0 10 0 57% RMAX 34% MAX 9% HMAX

1) swap ugyletek 0 10 0 57% RMAX 34% MAX 9% HMAX

o) kockazati t6kealapjegy 0 2 0 57% RMAX 34% MAX 9% HMAX

p) egyéb, t6zsdén vagy mas szabdlyozott piacon jegyzett 0 5 0 )

értékpapir
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Az el1) kategéria limitjei nem 6sszeszamitanddak az el) kategdria szerinti limitekkel, azon beliil értelmezenddek.

Befektetési jegyek besorolasa és limitjei

Minimum | Maximum | Célérték -
% % % Referencia index
f) befektetési jegy, illetve egyéb kollektiv
JN, P 0 50 0 -
befektetési értékpapir 6sszesen
f1) Magyarorszagon bejegyzett befektetési alap
P 0 50 0 -
befektetési jegye
f11) Likviditdsi, pénzpiaci alap 0 50 0 57% RMAX 34% MAX 9% HMAX
f11) Kétvény alap 0 50 0 57% RMAX 34% MAX 9% HMAX
0
f12) Részvény alap 0 46 0 35% BUX 13% CETOP 22% MSCI ACWI 17% MSCI EU 13/°EAAZSCI
5% 4% 3%
0, 0, 0,
f13) Arupiaci alap 0 15 0 Rl;\;jx /ffq/;( 7% HMAX Bg J‘;( 3% CETOP MSCI MSCl | MSCI
ACWI EU EM
5% 4% 3%
0, 0, 0,
f13) Abszolut hozamu alap 0 15 0 le\fljx /f/fq/;( 7% HMAX : LfX 3% CETOP MSCI MSCl | MSCI
ACWI EU EM
5% 4% 3%
0, 0, 0,
f13) Szérmaztatott alap 0 15 0 R‘;\fljx If/li\/;( 7% HMAX ; £( 3% CETOP MSCI MSCl | MSCI
ACWI EU EM
f14) Ingatlan alap 0 10 0 57% RMAX 34% MAX 9% HMAX
5% 4% 3%
0, 0, 0,
f13) Vegyes alap 0 50 0 Rj\fljx If/li\/;( 7% HMAX : $( 3% CETOP VNe) MSCl | MSCI
ACWI EU EM
f2) kiilfoldon bejegyzett befektetési alap befektetési 0 20 0 )
jegye
f21) Likviditdsi, pénzpiaci alap 0 20 0 57% RMAX 34% MAX 9% HMAX
f21) Kétvény alap 0 20 0 57% RMAX 34% MAX 9% HMAX
0, 0,
f22) Részvény alap 0 20 0 35% BUX 13% CETOP 22% Mscl 17% MSCI EU 13% Msci
ACWI EM
4% 3%
0, 0, 0,
f23) Arupiaci alap 0 15 0 43% 26% MAX | 7% HMAX 8% s ceror | 22MSC L vsar | misar
RMAX BUX ACWI
EU EM
4% 3%
0, 0, 0,
f23) Abszolut hozamu alap 0 15 0 43% 26% MAX 7% HMAX 8% 3% CETOP 5% Mscl MSCI MSCI
RMAX BUX ACWI
EU EM
4% 3%
0, 0, 0,
f23) Szérmaztatott alap 0 15 0 43% 26% MAX 7% HMAX 8% 3% CETOP 5% MScl MSCI MSCI
RMAX BUX ACWI
EU EM
f24) Ingatlan alap 0 10 0 57% RMAX | 34% MAX 9% HMAX
43% o o 8% o 5% MSCI 4% 3%
f23) Vegyes alap 0 20 0 RMAX 26% MAX | 7% HMAX BUX 3% CETOP ACWI MSCl MSCl
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EU

EM

3) egyéb kollektiv befektetési értékpapir

10

o) kockazati t6kealapjegy

57% RMAX

34% MAX

9% HMAX
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NOVEKEDESI PORTFOLIO REFERENCIA INDEX

3 hénapos BUBOR

RMAX

MAX

HMAX

BUX

CETOP

MSCI ACWI

MSCI EU

MSCI EM

Osszesen

1%

15%

22%

20%

11%

6%

11%

8%

6%

100%

A portfélioban engedélyezett eszkdzok célértékei, minimum és maximum ardnyai a portfolidn beliil, valamint az egyes eszkdzok teljesitményét mérd referencia indexet,

vagy indexek kombindacidja:

Eszkozcsoport Minimum % Maximum % Célérték % Referencia index
b) pénzforgalmi szamla és befektetési szamla 0 10 0 100% 3 hénapos BUBOR
) I?k?tottlbe'.t.et (betétszerzddés): hitelintézeti betétszamlan 0 25 1 100% 3 honapos BUBOR
lekotott pénzésszeg
d) hitelviszonyt megtestesit6 értékpapirok 6sszesen 30 100 57 26% RMAX 39% MAX 35% HMAX
d1) magyar allampapir 10 100 43 26% RMAX 39% MAX 35% HMAX
d2) ertelfpaplr, z]am(-.:-lybsn foglallt kotel{ezettseg teljesitéséért a 0 10 0 26% RMAX 39% MAX 35% HMAX
magyar allam készfizet6 kezességet vallal
d3) kalfoldi allampapir 0 15 0 26% RMAX 39% MAX 35% HMAX
d.‘.‘) Eertt.elfpaplr, ?me.:-lybfn foglallt koteI’ezettseg teljesitéséért 0 5 0 26% RMVIAX 399% MAX 35% HMAX
kalfoldi allam készfizet6 kezességet vallal
d5) Magyarorszdgon bejegyzett gazdalkodo szervezet - a
hitelintézet kivételével - dltal nyilvanosan forgalomba hozott 0 10 7 26% RMAX 39% MAX 35% HMAX
kotvény
d§)lkulfoldon’bejegyzeFt gazdalkodo szervezet - hltfalln’tezet 0 10 0 26% RMAX 39% MAX 35% HMAX
kivételével - altal nyilvdnosan forgalomba hozott kétvény
d7) Magyarorszagonnbejlegyzett hitelintézet altal nyilvdnosan 0 20 7 26% RMVIAX 39% MAX 35% HMAX
forgalomba hozott kétvény
d8) kulfonldoln bejegyzett hitelintézet altal nyilvanosan forgalomba 0 15 0 26% RMAX 39% MAX 35% HMAX
hozott kétvény
e) részvények dsszesen 0 60 42 -
e1) a Budapesti Ertékt&zsdére vagy mas elismert értékpapirpiacra
bevezetett Magyarorszagon nyilvanosan forgalomba hozott 0 25 11 100% BUX
részvény
ell'l )a szﬂabquozott .lrllgai?lanbelfektetfaﬂ t?rsasagokrol szolo 2011. 0 6 0 100% BUX
évi Cll. térvény alapjdn kibocsdtott részvények
e2) Magyarorszagon kibocsatott, nyilvanosan forgalomba hozott
részvény, melynek kibocsatéja kotelezettséget vallalt az altala
adott értékpapir fél éven bellli, barmely tzsdére vagy elismert
e“rtelfpaplr—placra Fortenolbevezetesere, es’a belvezetesnek nincs 0 1 0 100% BUX
torvényi vagy egyéb akadalya, vagy olyan részvény, amelyre a
vételt megel6z6 30 napon beliil folyamatosan legalabb két
befektetési szolgaltatd nyilvanos mddon visszavonhatatlan vételi
kotelezettséget, jelenté arfolyamot tesz kozzé
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e3) tézsdére vagy mas elismert értékpapirpiacra bevezetett,

kilféldon kibocsatott, nyilvanosan forgalomba hozott részvény 0 35 31 -

osszesen

e31)A Kcizep—’ke{et europa’/ reqtoban nyilvdnosan forgalomba 0 12 6 100% CETOP

hozott, t6zsdén jegyzett részvény

e32) Kiilféldén az MSCI World index dltal lefedettorszagokban

kibocsdtott, nyilvénosan forgalomba hozott, tézsdén jegyzett 0 22 11 100% MSCI ACWI

részvény

e33) Kulfltl)/dofl E.uropaban’k/bc?csatott, nyilvdnosan forgalomba 0 16 P 100% MSCI EU

hozott, t6zsdén jegyzett részvény

e34) Kilféldén, az MSCI EM index dltal lefedett orszdgokban

kibocsdtott, nyilvanosan forgalomba hozott, t6zsdén jegyzett 0 12 6 100% MSCI EM

részvény

f) befektetési jegy, illetve egyéb kollektiv befektetési értékpapir 0 50 0 i

Osszesen

f1) Magyarorszédgon bejegyzett befektetési alap befektetési jegye 0 50 0 -

f11) kétvény indexet kévetd alap befektetési jegye 0 50 0 26% RMAX 39% MAX | 35% HMAX

f12) részvény indexet kévetd alap befektetési jegye 0 50 0 26% BUX 14% CETOP 26% MSCI ACWI | 20% MSCI EU 14% MSCI EM
f13) egyéb célt kévetd befektetési alap befektetési jegye, kivéve 0 15 0 15% 22% 20% 11% BUX 6% I\l/é?l 8% MSCI | 6% MSCI
ingatlan alap RMAX MAX HMAX CETOP ACWI EU EM
f14) ingatlan alap 0 10 0 26% RMAX | 39% MAX | 35% HMAX

f2) kiilfoldon bejegyzett befektetési alap befektetési jegye 0 35 0 -

f21) kétvény indexet kévetd alap befektetési jegye 0 35 0 26% RMAX | 39% MAX | 35% HMAX

f22) részvény indexet kévetd alap befektetési jegye 0 35 0 26% BUX 14% CETOP | 26% MSCI ACWI | 20% MSCI EU 14% MSCI EM
f23) egyéb célt kévetd befektetési alap befektetési jegye, kivéve 0 15 0 15% 22% 20% 11% BUX 6% I\lﬂi?I 8% MSCI | 6% MSCI
ingatlan alap RMAX MAX HMAX CETOP ACWI EU EM
f24) ingatlan alap 0 10 0 26% RMAX 39% MAX 35% HMAX

3) egyéb kollektiv befektetési értékpapir 0 10 0 -

g) jelzéloglevél 6sszesen 0 15 0 -

g.1) Ma’gyar(.)rszégon bgjegyzett jelzalog-hitelintézet altal 0 15 0 26% RMVIAX 39% MAX 35% HIMAX
kibocsatott jelzaloglevél

gz) !(iilfbldiljn bejegyzett jelzalog-hitelintézet altal kibocsatott 0 15 0 26% RMAX 39% MAX 35% HMAX
jelzéloglevél

i) hataridés uigyletek 0 15 0 26% RMAX 39% MAX 35% HMAX

j) opcids ligyletek 0 10 0 26% RMAX 39% MAX 35% HMAX

k) repé (forditott repd) ligyletek 0 10 0 26% RMAX 39% MAX 35% HMAX

1) swap ugyletek 0 10 0 26% RMAX 39% MAX 35% HMAX

o) kockazati t6kealapjegy 0 4 0 26% RMAX 39% MAX 35% HMAX

p) egyéb, t6zsdén vagy mas szabdlyozott piacon jegyzett 0 5 0 )

értékpapir

Az el1) kategodria limitjei nem 6sszeszamitanddak az el) kategdria szerinti limitekkel, azon belll értelmezendéek.
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Befektetési jegyek besorolasa és limitjei

Minimum | Maximum | Célérték Referencia index
% % %
f) befektetési jegy, illetve egyéb kollektiv
PN oo 0 50 0 -
befektetési értékpapir 6sszesen
f1) Magyarorszédgon bejegyzett befektetési alap
PN 0 50 0 -
befektetési jegye
f11) Likviditdsi, pénzpiaci alap 0 50 0 26% RMAX 39% MAX 35% HMAX
f11) Kétvény alap 0 50 0 26% RMAX 39% MAX 35% HMAX
0,
f12) Részvény alap 0 50 0 26% BUX 14% CETOP 26% MSCI ACWI 20% MSCI EU 14/;_,(750
11% 8% 6%
p 15% 22% 20% 11%
f13) Arupiaci alap 0 15 0 6% CETOP MSCI MSCl | MSCI
RMAX MAX HMAX BUX ACWI EU EM
11% 8% 6%
0, 0, 0, 0,
f13) Abszolut hozamu alap 0 15 0 Rﬁfx i/iqf( HZI\(/)I,fX é’bﬁ 6% CETOP MSCl MSCl | MSCI
ACWI EU EM
11% 8% 6%
0, 0, 0, 0,
f13) Szérmaztatott alap 0 15 0 Rll\;fx fﬂzAf( Hzl\gjx é’bﬁ 6% CETOP MSCl MSCl | MSCI
ACWI EU EM
f14) Ingatlan alap 0 10 0 26% RMAX 39% MAX 35% HMAX
11% 8% 6%
15% 22% 20% 11%
f13) Vegyes alap 0 50 0 6% CETOP MSCl MSCl | MSCI
RMAX MAX HMAX BUX ACWI EU EM
f2) kiilfoldon bejegyzett befektetési alap
P 0 35 0 -
befektetési jegye
f21) Likviditdsi, pénzpiaci alap 0 35 0 26% RMAX 39% MAX 35% HMAX
f21) Kétvény alap 0 35 0 26% RMAX 39% MAX 35% HMAX
0,
f22) Részvény alap 0 35 0 26% BUX 14% CETOP 26% MSCI ACWI 20% MSCI EU 14% Msci
EM
11% 8% 6%
0, 0, 0,
123) Arupiaci alap 0 15 0 15% 22% MAX 20% 11% 6% CETOP MSCl MSCI MScCl
RMAX HMAX BUX
ACWI EU EM
11% 8% 6%
0, 0, 0,
f23) Abszolut hozamu alap 0 15 0 15% 22% MAX 20% 11% 6% CETOP MSCI MScCl MScCl
RMAX HMAX BUX
ACWI EU EM
11% 8% 6%
[ 0, [
f23) Szérmaztatott alap 0 15 0 15% 22% MAX 20% 11% 6% CETOP MSCI MSCI MSCI
RMAX HMAX BUX
ACWI EU EM
f24) Ingatlan alap 0 10 0 26% RMAX 39% MAX 35% HMAX
15% 20% 11% 8% 6%
f23) Vegyes alap 0 35 0 RM;X 22% MAX HM/-:X 11%BUX | 6% CETOP MSCI MSCI MSCI
ACWI EU EM
f3) egyéb kollektiv befektetési értékpapir 0 10 0
o) kockazati tékealapjegy 0 4 0 26% RMAX 39% MAX 35% HMAX
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FUGGO, MUKODESI, LIKVIDITASI PORTFOLIO

REFERENCIA INDEX

3 hénapos BUBOR | Osszesen
100% 100%

A portfolioban engedélyezett eszkdzok célértékei, minimum és maximum aranyai a portfélion beliil, valamint az egyes eszk6z6k teljesitményét méré referencia indexet,
vagy indexek kombinacidja:

Eszkbzcsoport Minimum % Maximum % Célérték % Referencia index
S .
b) pénzforgalmi szamla és befektetési szamla 0 100 100 100% 3 hénapos
BUBOR
c) lek6tott betét (betétszerzédés): hitelintézeti betétszamlan 0 100 0 100% 3 hénapos
lek6tott pénzosszeg BUBOR

A Pénztar m(ikodési tartaléka tartalmazza a pénztar miikodtetésére és szolgaltatasainak nyujtasara hasznalt targyi eszkozoket, valamint az ilyen targyi eszkdzok |étrehozasat,
beszerzését szolgdld beruhazasokat is.
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Zaradék

A Pénztar a fenti befektetési keretek figyelembevétele mellett elvarja, hogy a VagyonkezelSk legjobb tudasuk
mellett hasznaljak ki a hazai és kiilfoldi értékpapirpiacok aralakulasabdl, a piacok atmeneti egyensulyi zavaraibdl,
alul- és fellilértékeltségébdl adddo, rovid tartasi periddus mellett is realizalhaté rendkivili hozamlehet&ségeket.

Az Igazgatdtanacs az el6z6ekben megfogalmazott befektetési politika megvaldsitasara kéri fel a
Vagyonkezel6(ke)t. Egyuttal felhivja a VagyonkezelG(ke)t arra, hogy amikor a pénz- és t6kepiaci helyzet valtozasa
az elfogadott befektetési politika megvaltoztatdsat igényelné, az ezzel kapcsolatos javaslatardl tajékoztassa az
Ugyvezetést.

Az Igazgatdtanacs elfogadja a Pénztar modositott Befektetési Politikajat. A mddositott Befektetési Politika
rendelkezései az Igazgatotanacs hatarozataval 2022. 06. 01-én lépnek hatalyba.

Az Igazgatotandcs kételes a modositott és a modositasokkal egységes szerkezetbe foglalt Befektetési Politikat

a hatalybalépését kovetSen a Feliigyelet részére megkiildeni, valamint 8 munkanapon beliil gondoskodni
annak a Pénztar honlapjan, illet6leg a Felligyelet altal izemeltetett k6zzétételi helyen torténé kozzétételérdl.
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