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BEVEZETES

Jelen Befektetési politikat az Aranykor Orszagos Onkéntes Nyugdijpénztar (a tovabbiakban

Pénztar) Igazgatotanacsa

e az Onkéntes kolesonds biztosité pénztarakrol szolé 1993, évi XCVIL térvény (a
tovabbiakban Opt.),

o 2z onkéntes kolesonos nyugdijpénztirak befektetési és gazdalkodasi tevékenységér6l szolo
281/2001. (XII. 26.) korméanyrendelet (a tovabbiakban Obr.),

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

e valamint a Magyar Nemzet Bank (a tovabbiakban Felugyelet) targyi témaban kiadott
ajanlasai alapjan, és a valaszthat6 portfolios rendszer figyelembevételével alakitotta ki.
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1.A PENZTARI VAGYON BEFEKTETESENEK CELIR, ALAPELVEI, AZ ERVENYRE
IUTTATANDO PENZTARTAGI ES PENZTARI ERDEKEK

A Pénztar a tagdijakbol képzett fedezeti, valamint miikodési és likviditdsi tartalékok teljes
Osszegének hatékony befektetése érdekében vagyonanak kezelésével vagyonkezel®
szervezete(ke)t biz meg. A Pénztar torekszik arra, hogy diverzifikacioval csokkentse
befektetési tevékenységének kockazatit. Ennek megfelel6en a befektetéseket ugy alakitja ki,
hogy az egyes befektetésck hozama a lehet0 legkisebb mértékben fuggjon mas befektetések
hozamatol.

A pénztari befektetéseknek Gsszhangban kell allnia a Pénztar révid lejarata és hossza tava
kotelezettségeivel, fenntartva a Pénztar folyamatos fizetOképességét.!

1.1. VALASITHATO PORTFOLIOS RENDSZER MUKODTETESE

A Pénztar a valaszthaté portfoliés rendszer bevezetése révén a hossza tavy, nyugdij céla
megtakaritdsok redlértékének megOrzését, illetve novelését kivanja elOsegiteni. Az egyéni
szamlakon elhelyezett megtakaritisok — a tag dontése alapjan t6rténd besorolassal - eltérd
kockazata és varhaté hozamu befektetési portfoliokba kertilhetnek elhelyezésre.
A Fedezeti tartalékban a Pénztar 6t2 portfoliét miikodtet? (névekvd kockdzati szint alapjan):

e Csendélet portfolié

e Klasszikus* >portfélio

e Egyensuly portfoli6 (a Pénztar alapportfolioja)

e Lendilet portfélié

e ESG Dinamikus portfélio®

1.2. BIZTONSAG ES HOZAMTOREKVES

A Pénztar elsOdleges célja a befektetett vagyon biztonsagos gyarapitasa.

SzélsOséges piaci helyzetekben is biztonsigosan meg kell Orizni a befektetett vagyon
realértékét. Ez olyan kockazatkezelési stratégia kidolgozasat jelenti, ami a piaci mozgasok
negativ kockazatit, a lehetséges veszteségek folyamatos mérését és az azokra teendd
valaszlépéseket Osszegzi. Hossza tava kiegyensulyozott vagyonkezelési gyakorlatot kell
kialakitani, ami a portfélié diverzifikaciéjan keresztil mérsékli a kockazatot.

A jelen fejezetben rogzitett elvek figyelembevétele mellett fontos célkitlizés az elérhetd
legmagasabb hozamra val6 torekvés a portfélié befektetési idOhorizontja és a biztonsig szem
el6tt tartasival.

1 Médositotta az Igazgatdétanacs 2017. 01.12,, hatalybalépés datuma 2017.01.16.

Z Médositotta az Igazgatotanacs 2019.12.10., hatalyba 1épés 2020.07.01.

3 Médositotta a Kiildottkozgytlés 2016.05.24., hatdlybalépés datuma 2016.11.01.

4 Médositotta az Igazgatotanacs 2014. 09. 22-ei ilésén, hatalyos a Valaszhato portfélids szabalyzat hatalyba
1épésével egyidejiileg.

5 Médositotta az Igazgatétanacs 2019.12.10., hatalyba 1épés 2020.07.01.

6 Médositotta az Igazgatétanacs 2019.12.10., hatalyba 1épés 2020.07.01.
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A Pénztar az egyéni szamlan jovairt hozamot a nyugdijpénztari piaci verseny egyik
legfontosabb elemének tekinti.
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1.3. HOZAMELVARAS

A Pénztar stratégiai célja, hogy az egyéni szamlakon jévairt hozam hosszu tavon, atlagosan
(pénztari netté hozamrita), éves (dec/dec) inflacio feletti 3 % realhozamot étjen el.

1.4. LIKVIDITAS

A Pénztar pénzforgalmanak biztositdsa érdekében kozeliteni kell egymashoz a befektetett
eszkozok lejarati, valamint a mogottiik allo forrasok varhato kifizetéseinek értéknapiait.

1.5. A PENZTAR STABILITASAT ES NOVEKEDESET ELOSEGITO HOZAMOK

A Pénztar célja az ésszerl kockazatvillalas, valamint a hozam tekintetében a pénztari piacon
stabil, az atlagosnil jobb hozamszint teljesitése, a hasonlé vagy megegyez0 portfolidja
pénztarak vonatkozasaban magasabb hozamszint elérése.

A Befektetési politika célja a fentiek mellett az egyes értékpapir-piacokat jol reprezentald
befektetési csomagok kialakitisa, amelyek teljesitménye a pénztirtagok éltal hozzaférhetd
értékpapir-piaci teljesitményekkel jol 6sszevethetd. A Vagyonkezeld(k) feladata attekinthetd,
kilonboz6 6sszetételll portfolidkhoz tartozo, piaci hozamokkal Gsszevethetd modelleken
keresztiil mutatja be a pénztari hozamokat.

A vagyonkezelés soran tekintettel kell lenni arra a kérilményre, hogy a pénztari versenytarsak
altal elértnél alacsonyabb hozamszint bizalom- és tagvesztéssel jarhat, ezért a nem
versenyképes hozammutatok a Pénztiar érdekeit silyosan sértik, novekedését erOsen
veszélyeztetik.



2. A BEFENTETESI POLITIKA MEGHATAROZASANAK, TELIESULESE
ERTEKELESENEK ES MODOSITASANAK FELTETELEI

A DPénztar Befektetési politikajanak meghatarozasa, értékelése ¢és modositasa az
Igazgatotanacs feladata. A Befektetési politikara a sziikséges egyeztetések 7 utan a Befektetési
kontroller tesz javaslatot. A Befektetési politika megvaldsulasat a Befektetési kontroller
folyamatosan nyomon koveti, err6l minden igazgatdtanicsi Ulésen tdjékoztatist nyujt.
A Befektetési kontroller folyamatosan figyelemmel kiséri a piaci tendenciakat, és sziikség
esetén a vagyonkezelOkkel tortént egyeztetés utin javaslatot tesz az Igazgatotanicsnak a
Befektetési politika modositasara.

3. A BEFENTETES] TEVENENYSEG VEGREHAITASABAN RESZTVEV® PENZTARI
TISITSEGVISELGK, VAGYONKEZELOK, LETETKEZELG FELADATAL A PENZTAR
BEAVATKOZASI JOGA

A Pénztar befektetési tevékenységének végrehajtasaban a Befektetési kontroller, a
VagyonkezelO(k) és a Letétkezeld vesznek részt. A Befektetési politika elfogadisa és
alkalmazdsa minden szerepld szimira kotelezO.

A pénztir befektetési tevékenységében résztvevOk feladataira a jogszabalyok, a Felekkel
kotott szerzOdések, valamint jelen Befektetési politikdban leirtak az irdinyadok.

A Vagyonkezel0 feladatai:

e oondoskodik az atvett pénztarvagyon rendeletben meghatarozott elvek és Befektetési
politika szerinti hasznositasarol és Ujra-befektetésérol,

e a Pénztar altal megfogalmazott Befektetési politika, illetve a VagyonkezelOre bizott
portféliora  vonatkozé — vagyonkezelési iranyelvek kereteit figyelembe véve
meghatarozza a kezelésébe atadott pénztarvagyon befektetéseinek Osszetételét és
lejaratat,

e szervezi ¢és iranyitja a kezelésébe adott pénztarvagyon befektetési tgyleteit,

e vezeti a vagyonkezelésbe atadott befektetett pénztari eszk6zok nyilvantartasat,

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

o az eclkilonitett szamlakon kimutatott pénztari eszkozoket és azok forrasat
mérlegében nem szerepeltetheti,

e avagyonkezelés sorin megkoti a szikséges befektetési szerzOdéseket,

e 2 szerzOdésben meghatirozott formdban, tartalommal és id@pontban tijékoztatast
nyujt (befektetési szerzO0désekrOl, befektetett eszk6z6k allomanyanak valtozasardl stb.),

o cgyuttmiikodik a LetétkezelGvel.

A Letétkezel0 feladatai:
e vagyonkezelOnként és portfolionként befektetési szimlikat vezet a Pénztir javara,
e vagyonkezelOnként és portflionként értékpapirszimlikat és  értékpapir letéd
szamlakat vezet a Pénztar javara,

7 M6dositotta az Igazgatotanacs 2014. 09. 22-ei tilésén, hatalyos 2014. 09. 23-t6l.
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Orzi a Pénztar eszkozeit,

ellitia a Pénztir tulajdoniban levd, nyomdai uton elBallitott értékpapirok
letétkezelését,

beszedi a Pénztar értékpapirszamlajan, értékpapir letéti szamlajan nyilvantartott
értékpapirok utan jar6é hozadékot és egyéb jaranddsagokat,

elvégzi a befektetett pénztiri eszk6zOk vonatkozé jogszabilyoknak megfeleld piaci
értékének meghatarozasat,

ellenrzi a pénztari befektetésekre vonatkozé jogszabalyi és a pénztari Befektetési
politikaban foglalt el6irasok betartasit,

elszamolja és nyilvantartja az értékpapir tigyleteket, ennek révén 6sszeveti a befektetési
szamlan tortént pénzforgalmai mozgasokat az értékpapir allomany valtozasaval,

a Pénztar altal adott felhatalmazas alapjan eljar a Pénztar tulajdonosi jogainak
gyakotldsihoz szikséges teendOkben,

naponta (a VagyonkezelOvel egyeztetve) elvégzi a befektetett pénztari eszkézok
értékének, valamint az elszamoldegység arfolyamanak vonatkozé jogszabalyoknak
megfeleld meghatarozasat és az értékelést, az arfolyamot minden munkanapra, és
minden honap utolsé napjara megktldi a Pénztarnak,

a hatilyos kormanyrendeletek elBirdsainak megfelelfen ellitja a befektetések
ellenOrzését, a kormanyrendeletekben, illetve a Pénztir Befektetési politikajaban eldirt
befektetési limitek betartdsara vonatkozodan,

amennyiben valamely megbizist jogszabdlyba itk6zOnek {tél, koteles azt
visszautasitani; ha a megbizas allaspontja szerint a Befektetési politikaba ttkozik, de
egyébként jogszerll, ugy koteles szerzOdésszerlien végrehajtani, de err6l koteles
haladéktalanul irasban tdjékoztatni a Pénztarat és a VagyonkezelOt,

egyuttmiikodik a VagyonkezelOkkel.

A Befektetési kontroller feladatai:

az lgazgatotanics utasitisa szerint javaslatot dolgoz ki a Vagyonkezeld(k)
kivalasztasara,

koztemlkodik a  Letétkezeldvel ¢és  VagyonkezelOkkel —kotendd — szerzOdés
elOkészitésében,

gondoskodik a vagyonkezelési szerz0dés alapjan a Pénztarat megilletd jogok
gyakorlasarol és kotelezettségek teljesitésérdl,

folyamatosan figyelemmel koveti a vagyonkezelési és letétkezelési szerz0dés teljesitését
és sziikség esetén javaslatot tesz a szikséges intézkedések megtételére, kilonos
figyelemmel az esetleges limitsértésekre,

folyamatosan kapcsolatot tart a Vagyonkezel8(k)vel, LetétkezelGvel és gondoskodik a
VagyonkezelGk dltal a Pénztir részére szolgaltatott informaciok Aatvételérol,
feldolgozasarol, illetve gondoskodik a VagyonkezelOk részére sziikséges informaciok
atadasarol,

folyamatosan ellenBrzi, hogy a Pénztir befektetési portfélidjia megfelel-e a
jogszabalyok és a Befektetési politika elGirdsainak, és amennyiben eltérést észlel,
azonnal felhivija erre a Vagyonkezel§(k), a Letétkezeld, és az Igazgatotanacs figyelmét,
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javaslatot tesz a Pénztar Befektetési politikdjara, a Befektetési politika indokolt
modositasara, 8
ellendrzi a Befektetési politika betartasit,

gyakorolja a Pénztir beavatkozasi jogit a vagyonkezelési szerzOdések 4.1 pontban
foglalt esetek bekovetkeztekor a VagyonkezelO(k) altal kotott egyedi befektetési
szerzOdések visszautasitasa tekintetében,

indokolt esetben javaslatot tesz a Pénztar beavatkozasi joganak gyakorlasara.

A Pénztar indokolt esetben jogosult a befektetési folyamatba beavatkozni. A Pénztar
beavatkozasinak modja fugg a beavatkozast kivalté ok sulyatl. A beavatkozis lehetOségét,
modjat és feltételeit a szolgiltatdkkal kotott szerz0désekben rogziteni kell.

1.

Beavatkozasra kerul sor, ha a Vagyonkezel§(k) tevékenysége soran:

b)

jogszabalyba,
a Pénztar Befektetési politikajaba,
Vagyonkezelési szerz0désbe titk6z0 magatartist folytat.

A VagyonkezelOnek a Pénztar Befektetési politikdjaba, vagy a vagyonkezelési
szerzOdésbe 1itk6z0 magatartisa esetén a Pénztiar haladéktalanul irasbeli jelentést
kérhet a Vagyonkezel6(k)tOl a szerzOdésellenes magatartas indokainak megjel6lésével.

A fenticken kivil a jogszabalysért0, illetve szerzOdésellenes magatartas jellegétOl
fligglen a Pénztar a Vagyonkezelési szerz0dés rendelkezéseinek megfelelGen jogosult:

e az adott befektetési szerz6dést visszautasitani,
® az ebb0l eredd karanak megtéritését igényelni.

Beavatkozasra keriil sor, ha a Letétkezel0 tevékenysége soran:

jogszabalyba,
Letétkezelési szerzOdésbe litk6z0 magatartast folytat.

A Pénztar jogosult a Letétkezeld gondatlan tevékenysége sorin sziméira okozott kirinak
megtéritését igényelni.

8 Mddositotta az Igazgatotanacs 2014. 09. 22-ei iilésén, hatalyos 2014. 09. 23-to6l.
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4. APENITAR BEFE!,(TETESSEI FOGLALKOZO ALKALMAZOTTAI A LETETKEZELO,
A VAGYONKEZELOK KIVALASZTASANAK, DIJAZASANAK, TEVEKENYSEGUK
ERTEKELESENEK IRANYELVEI

A VagyonkezelS(k) és a Letétkezel§ kivalasztisa a jogszabalyi elBirdsok és a Feligyelet
elGirasai és ajanlasai szerint torténik. A Pénztir Igazgatdtanicsa meghivasos palyazat utjan
valasztja ki a VagyonkezelOt, ugyanakkor az Igazgatdtanics palydzat mell6zésével is
kivalaszthatja a VagyonkezelOt, amennyiben azt a Feligyelet ajanlisai lehetOvé teszik.
A Pénztar befektetési tevékenységében valamennyi résztvev0 kivélasztasakor az elsOrendi cél,
hogy a résztvevOk munkajukkal hatékony médon valésitsak meg a Befektetési politikaban
leirt célokat, a pénztari tagsag, a Pénztar igényeinek figyelembe vételével.
Ezen célok megvaldsitisa csak magas szakmai felkésziltségll, megalapozott szakmai
tapasztalattal rendelkez0, teljes egytittmUkodésre kész szereplOkkel valésithaté meg.
A Vagyonkezel6(k) és a Letétkezel0 kivalasztisanal az alabbi szempontokat kell
kortltekint@en megvizsgalni:

e aszervezet felépitését, tulajdonosi hatterét,

e a befektetési folyamatokat,

e a kockazatkezeléssel kapcsolatos kérdéseket,

e aszervezet milkddését, szabalyozottsagat,

e a szolgaltatasok koltségeit,

® 2 szervezet referenciait,
e cgyéb szempontokat.

A Pénztarnak a befektetési tevékenységében résztvevOk dijazasat ugy kell kialakitania, hogy a
Vagyonkezel® munkdjit 6sztonozze a Befektetési politikdban lefektetett célok, jogszabélyok,
szerzOdések elBirasainak teljesitésében.

A Pénztar az egyes portfoliokra kialakitott iranyelveken tdl hangsalyt fektet az un.
,,0sszhangszabaly” alkalmazasara. Az Osszhangszabaly jelentése, hogy a vagyonkezelésben a
kozvetett befektetési instrumentumok alkalmazasa soran biztositani kell, hogy a pénztartagot
kozvetetten terhel® befektetési koltségek mértéke - a kozvetlen befektetésekhez kapesolédd
koltségekhez mérten - a vagyonkezelési koltségekkel Osszhangban legyen. Koézvetett
befektetési instrumentumnak tekinthetOek a befektetési alapok befektetési jegyei, illetve egyéb
kollektiv ~ befektetési értékpapirok. A kozvetett befektetési koltségek esetében az
,,0sszhangszabaly” indokolt esetben megengedi a kozvetlen koéltségekhez viszonyitott
magasabb koltségszintet. Az eltérés a befektetési eszk6z(6k) jellegére, a mogottes
diverzifikacié mértékére, koltséghatékonysagi és méretgazdasagossagi szempontokra vald
tekintettel alkalmazhat6. Ezen szempontok mentén a Vagyonkezeld manditumanak keretein
belil donthet a kézvetett instrumentumok bevonasardl, pl. az alabbi esetekben (nem teljes
korlien):

e magas belsO diverzifikiciéja értékpapirok megszerzése,

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

e koltséghatékonysag (ha egy adott piaci szegmensben a direkt eszk6z(6k) vasarlasa
Osszességében — tehat a kereskedéshez kapcsolodo explicit és implicit koltségeket is
figyelembe véve - magasabb koltségterheléssel jarna, mint a kozvetett befektetési
forman keresztll torténd elérés),
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e hagyominyos, illetve egyedi befektetésekkel nehezen elérhetd specidlis piacok lefedése.

A Pénztir a Vagyonkezel§(k)vel kotott szerzOdésekben kitér a sajat befektetési alapok
koltségeinek szabdlyozasara is. Ennek megfelelGen a Vagyonkezel§ a sajat, vagy ugyanazon
pénzugyi csoporthoz tartozé alapkezeld altal kezelt alapokra vonatkozdan nem szamithat fel
vagyonkezelési dijat. Ezdltal megvalosul a Vagyonkezeld kettOs dijazasinak az elkertlése.

A Vagyonkezel0 és a Letétkezeld tevékenysége értékelésének alapja a szerzOdésben villalt
kotelezettségek maradéktalan és magas szinvonalu teljesitése.

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

A Pénztartagok érdekében a vagyonkezelQ és a letétkezeld szerzO0dés szerinti teljesitményét
rendszeresen, legalabb negyedévente értékelni kell.

A Vagyonkezel értékelése soran vizsgalni kell a befektetési politikiban foglalt irinyelvek
megvaldsulasat, a pontos adatszolgaltatast, valamint az elért eredményeket a portfélié és a —
vagyonkezelési irdnyelvekben el6irt - referencia portfoli6 hozamanak Osszevetése révén. A
referenciaindexek hozamanak eléréséért a Vagyonkezel0 kizarolag a kezelésében 1év6 vagyon
vonatkozasaban felel.

A Letétkezel6 értékelése esetében a gyors, pontos, megbizhaté kiegyensulyozott
adatszolgaltatas a szempont. ?

A teljesitménymérés szabalyail

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

A portfélié hozamanak szimitasakor napi id@sulyozott hozamszamitast kell alkalmazni. A
kamatoz6 kotvény tipusu értékpapirok, valamint minden olyan eszkéz esetén, amelybdl
kamatjovedelem szdrmazik, az id@arinyos kamatokat figyelembe kell venni az értékelésnél. A
pénzbdl és pénzjellegll eszk6zokbOl szirmazé hozamokat bele kell foglalni a teljes hozam
szamitasaba.

A realizalt és nem realizalt (arfolyam) nyereséget és a bevételeket is magaba foglalé teljes
hozamot kell kimutatni. Az id8szakok hozamait mértani lancba kell allitani

Mindig meg kell jelélni, hogy mely id8szakra vonatkozik a hozamadat. A teljesitményt a
kereskedési koltség levonasa utan kell kiszamitani.

Meg kell jelolni minden olyan tényt, kiegészit0 informiciét, amely a teljesitmények
megitéléséhez, illetve a bemutatott teljesitmény teljes értékil magyarizata szempontjabol
fontos lehet.

A teljesitményadatok bemutatisinal a tOkeattétel és a szarmazékos termékek hasznélatat,
mértékét is be kell mutatni oly médon, amely lehet8vé teszi a kockazatok azonositasit.

9 Beiktatta az Igazgat6tanacs 2015.08.04-én.
10 Beiktatta az Igazgatétanacs 2015.03.11-én.
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5. A PENZTARI TARTALEKOK BEFEKTETESE, PORTFOLIOK OSSZETETELE, LEJARATI
SZERKEZETE, A PENZTAR] REFERENCIA INDEXEK

A Pénztar portfélidjanak lejarati szerkezetét ugy kell kialakitani, hogy az ne veszélyeztethesse
a Pénztir folyamatos fizetOképességét és a pénztari szolgaltatisok teljesitését. Ennek
megfelelen, a VagyonkezelGknek mindenkor kelld arinyd és futamidejl, konnyen
likvidalhat6 értékpapirt kell a portfélioban tartaniuk, amelyek sziikség szerinti értékesitésével
a Pénztar eleget tud tenni fizetési kotelezettségeinek. A Pénztar tartalékainak egyedi
befektetési stratégiaja tartalékonként és valaszthaté portfélionként kertil a Befektetési politika
elveinek megfelelSen kialakitastra.

A pénztari tartalékok és vélaszthaté portfélidk teljesitményét a Pénztir tOkepiaci indexek
kombinacidojanak un. referencia index hozamahoz méri. A referencia index Osszeallitasa
Osszhangban van a Pénztar altal kitlizott (hossza tivd) hozamelvarissal, az egyes tartalékok
sajatossagaival és kockazati profiljaval. A pénztari tartalékok, portféliok referencia indexei
olyan tOkepiaci indexeket tartalmaznak, amelyek a Pénztir stratégidjanak fO befektetési
szegmenseinek teljesitményét reprezentaljak és vagyonkezelési szempontbdl a legmagasabb
standardoknak  megfeleld, leggyakrabban alkalmazott teljesitménymérési mutatdk.
A referencia indexen belili egyes indexek ardnya a jogszabalyi elOirdsok (eszkozlimitek stb.),
valamint az egyes tartalékok, portféliok varhaté hozam és kockazat szintjeinek hatékony
kombinacidja szerint kertilt meghatarozasra.

A PENZTAR TARTALEKAINAK, PORTFOLIOINAK REFERENCIA INDEXEI

Fedezeti tartalek portlolior™”
1. Csendélet Portfolié"

50% RMAX+50% MAX!15
2. Klasszikus"Portfoli¢"”

33% RMAX + 42% MAX + 4 % BUX + 5 % CETOP (kott.) + 6 % MSCI World.
(kort)) +3 % MSCI EM. (korr.)+7% (ZMAX+3%)

£181920

3. Egyensuly Portfolio

11 Mé6dositotta az Igazgatétanacs 2014. 09. 22-ei iilésén, hatalyos a Valaszhaté portf6liés szabalyzat hatalyba
1épésével egyidejiileg.

12 Médositotta a Kiildottkozgytlés 2016.05.24., hatalybalépés datuma 2016.11.01.

13 Modositotta az Igazgatotanacs 2019.09.18-an irdsbeli szavazas soran

14 Modositotta az Igazgatétanacs 2016.08.02-ai iilésén, hatalyos 2016.09.01-t61

15 Médositotta az Igazgatonacs 2017.01.12. hatalybalépés datuma 2017.01.16.

16 Mddositotta az Igazgatdétanacs 2019.12.10., hatalyba 1épés 2020.07.01.

17 Médositotta az Igazgatdtanacs 2017.02.28-ai iilésén, hatdlyos 2017.03.01-t61

19 Médositotta az Igazgatétanacs 2016.08.02-ai iilésén, hatalyos 2016.09.01-t61
20 Médositotta az Igazgatétanacs 2017.02.28-ai iilésén, hatalyos 2017.03.01-t61
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19% RMAX + 49% MAX + 3% BUX + 5% CETOP (korr.) + 12% MSCI World
(kott)+ 5% MSCI EM (korr)+7% (ZMAX+3%)

4. Lendiilet Portfolié*'*

9% RMAX + 39% MAX + 5% BUX + 9% CETOP (korr.) + 22% MSCI World (korr.)
+ 9% MSCI EM (kort.)+7% (ZMAX+3%)

5. ESG Dinamikus Portfolié”

10% RMAX + 25% MAX +15% CETOP (korr.) + 40% MSCI World (korr.) + 10% MSCI
EM (korr.)

6. Szolgdltatdsi Portfoli**

RMAX

Miikddeési, Likviditasi, Fiiggd tartalékok:

Miikodési tartalék: 26

30 % RMAX + 55% MAX + 1,5% BUX +3,5% CETOP20 + 7% MSCI World (korr.)+
3% MSCI EM (korr.)

Likviditasi tartalék:27

30% RMAX + 55% MAX + 1,5% BUX + 3,5% CETOP20 + 7% MSCI World (korr.)+
3% MSCI EM (korr.)

Fiigg6 tartalék: 100 % RMAX

A referencia index hozamanak megallapitasa minden honap végén torténik meg, a targyho
végén publikus (Bloomberg, Reuters, MTI, MNB) informaciok alapjan.

A forinttdl eltérO devizaban denominalt benchmark indexek a mindenkori hivatalos MNB
kozéparfolyamokon kertilnek forintra atszamitasra.

21 Modositotta az Igazgatotanacs 2016.08.02-ai tilésén, hatalyos 2016.09.01-t6l
22 M4dositotta az Igazgatotanacs 2017.02.28-ai {ilésén, hatalyos 2017.03.01-t61
23 Mddositotta az Igazgatotanacs 2019.12.10., hatalyba 1épés 2020.07.01.

24 Mddositotta az Igazgatotanacs 2018.05.12-ei {ilésén, hatalyos 2018.06.01.

25 Médositotta az Igazgatotanacs 2020.04.24-ei {ilésén, hatalyos 2020.04.27.

26 Modositotta az Igagatétanacs 2016.08.02-ai tilésén, hatalyos 2016.09.01-t61
27 Modositotta az Igagatotanacs 2016.08.02-ai iilésén, hatalyos 2016.09.01-t6l
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6. A BEFEKTETESI POLITIKARA, A VAG'YII’NI(EZHESBE. LETETKEZELESRE
VONATKOZO ELIARAS] REND

Az Igazgatotanacs évente felilvizsgalja a Pénztar Befektetési politikdjat és dont a fenntartasa
vagy modositasa kérdésében.

A Befektetési politikara vonatkozo elGterjesztések megtétele a Befektetési kontroller feladata.

A Befektetési kontroller a Befektetési politikara vonatkozé javaslatat a szikséges
egyeztetések?s utin tetjeszt eld.

A targyévre vonatkozd Befektetési politikit a tirgyévet megel8z0 év november 30-dig kell az
Igazgatotanacs elé terjeszteni, illetve akkor, amikor a piaci helyzet megvaltozasa ezt igényli.

A Befektetési politika tirgyéven beliili médositasara iranyuld elGtetjesztést a soron kovetkez0
igazgatétanacsi tlésre kell el(’iterjeszteni.

A vagyonkezelési és letétkezelési tevékenység sorin a 3. fejezetben leirt vagyonkezelOi és
letétkezel6i feladatoknak megfelel@en, az ott leirt hataridOk betartdsival kell eljarni.

A feladatok és hatiridOk betartasit a Pénztir Befektetési kontrollere felligyeli. Jogszabalyba,
szerzOdésbe, Befektetési politikiba Utk6z8 vagyonkezeldi, letétkezelGi magatartis esetén
azonnal tajékoztatast ad az tgyvezetésnek, illetve az Igazgatotanacsnak.

A Pénztar a VagyonkezelOkkel, LetétkezelGvel kotott egyedi szerz0déseibe a jogszabalyoknak,
Befektetési politikanak megfelelGen eljarasi rendeket foglalhat.

28 Mddositotta az Igazgatotanacs 2014. 09. 22-ei ilésén, hatalyos 2014. 09. 23-to6l.
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1. A REFERENCIA INDEXEKTOL VALO ELTERES MERTEKE, A BEFEKTETES]
TEVEKENYSEGGEL KAPCSOLATBAN BEKOVETKEZO RENDKIViILI ESEMENYEK
ESETEN KOVETENDG ELIARAS

Barmilyen, befektetésekkel kapcsolatos rendkivili esemény esetén a Vagyonkezel§(k)nek,
illetve a LetétkezelOnek azonnali beszamoldsi kotelezettsége van a Pénztirral szemben.
A Vagyonkezeld(k) kotelezBen feltarja(k) a rendkivili korilmények bekovetkezésének okait,
illetve javaslatot tesz(nek) azok kezelésére.

A Pénztir Befektetési kontrollere a Vagyonkezel@k havi jelentései alapjan folyamatosan
nyomon kéveti a vagyonkezelBi brutté hozamok, illetve a havi referencia index hozamok
kozottl eltérések mértékét.

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

e Amennyiben a vagyonkezel0 két egymast kévetd évben elért brutté hozamraitdinak
mértani atlaga 1,5 szazalékponttal, vagy annal nagyobb mértékben elmarad ugyanazon két
év pénztari referencia index hozamratainak mértani atlagatol,

e Amennyiben a vagyonkezel§ hirom egymast kovetd évben elért brutté hozamraitdinak
mértani atlaga alacsonyabb, mint ugyanazon harom ¢év pénztari referencia index
hozamratainak mértani atlaga,

akkor a Pénztar rendkivilli beszamoltatas keretében kér tajékoztatast az elmaradas részletes

indokairol.

Az tzleti év viszonylataban az emlitett mdédon elvégzett teljesitménymérés keretében az
esetlegesen fennallé kritikus szintnél nagyobb mértékll vagyonkezel8i hozam elmaradas
esetén a Pénztir élhet felmondasi jogaval (vagyonkezelGi szerz8dés).
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8. TOKEALLOKACIOS STRATEGIA, A PI}BTFﬁlIﬂKBAN ALKALMAZOTT
ESZKOZOSITALYOK

A Pénztar a VagyonkezelO(k) szakvéleményére és tapasztalataira épitve az aldbbi stratégiat
fogadja el.

A Pénztar a milikodéséhez nélkulozhetetlen eszk6zok, a folyamatos fizetGképesség szem elbtt
tartasaval dont a tagdijakbol befoly6é Osszegek vagyonkezelésbe adasardl, illetve onnan vald
kivonasarol.

A Vagyonkezel az 1. fejezetben meghatirozott szempontok és célok, valamint a 9.
fejezetben meghatarozott korlatok figyelembevételével szabadon dont a vagyonkezelésbe
adott eszk6zok, felszabadulo értékek, az értékpapirok altal termelt hozamok (kamatok,
osztalékok) befektetésérfl. A Vagyonkezel6 vallalja, hogy a piaci folyamatok altal indokolt
helyzetben egyrészt kihasznalja a rendelkezésére allé mozgasteret, masrészt haladéktalanul
javaslatot tesz a stratégia modositasara.

8.1. AZ EGVES PORTFOLIOK LEHETSEGES ESZKOZEI

A Pénztar a befektetett eszkozeit — Osszhangban a jogszabalyokkal és a Pénztar sajat
szabalyzataival — az alabbiakban meghatarozott eszk6zokben tarthatja (a felsorolas jel6lése,
szamozasa az Obr.-t koveti):

b.) befektetési szamla,

c.) lek6tott betét (betétszerz0dés): hitelintézeti betétszamlan lekotott pénzosszeg,

d.) hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok (kotvények):
d1.) magyar allampapir,
d2.) értékpapir, amelyben foglalt kotelezettség teljesitéséért a magyar allam készfizetd
kezességet vallal,
d3.) kalfoldi allampapir,
d4.) értékpapir, amelyben foglalt kotelezettség teljesitéséért kulfoldi allam készfizetd
kezességet vallal,
d5.) Magyarorszagon bejegyzett gazdalkodd szervezet - a hitelintézet kivételével - altal
nyilvanosan forgalomba hozott kétvény,
d6.) kilfoldon bejegyzett gazdalkod6 szervezet - a hitelintézet kivételével - altal
nyilvanosan forgalomba hozott kétvény,
d7.) Magyarorszagon bejegyzett hitelintézet altal nyilvanosan forgalomba hozott kétvény,
d8.) kilfoldon bejegyzett hitelintézet altal nyilvanosan forgalomba hozott kétvény,
d9) magyarorszagi helyi 6nkormanyzat altal nyilvanosan forgalomba hozott kétvény,
d10) kilfoldi 6nkormanyzat altal nyilvanosan forgalomba hozott kétvény

e.) részvények:
el) a Budapesti Frtékt6zsdére, vagy mas elismert értékpapirpiacra bevezetett,
Magyarorszagon nyilvanosan forgalomba hozott részvény,

29 Médositotta az Igazgatotanacs 2014. 09. 22-ei lilésén, hatalyos a Valaszhat6 portfélids szabalyzat hatalyba
1épésével egyidejiileg.
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e2.) Magyarorszagon kibocsatott, nyilvanosan forgalomba hozott részvény, melynek
kibocsatéja kotelezettséget vallalt az altala adott értékpapir fél éven belili, barmely
t0zsdére, vagy elismert értékpapirpiacra torténd bevezetésére, és a bevezetésnek nincs
torvényi, vagy egyéb akadalya, vagy olyan részvény, amelyre a vételt megel6z6 30 napon
belil folyamatosan legalabb  két befektetési szolgaltaté  nyilvanos moddon
visszavonhatatlan vételi kotelezettséget jelentd arfolyamot tesz kozzé,
e3.) tOzsdére, vagy mas elismert értékpapirpiacra bevezetett, kilfoldon kibocsatott,
nyilvanosan forgalomba hozott részvény,
e4.) kultéldon kibocesatott, nyilvanosan forgalomba hozott részvény, melynek kibocsatoja
kotelezettséget vallalt az altala adott értékpapir fél éven beluli, barmely t8zsdére, vagy
elismert értékpapirpiacra tortén6 bevezetésére, és a bevezetésnek nincs torvényi, vagy
egyéb akaddlya, vagy olyan részvény, amelyre a vételt megel6z0 30 napon belil
folyamatosan legalabb két befektetési szolgaltaté nyilvanos modon visszavonhatatlan
vételi kotelezettséget jelentd arfolyamot tesz kozzé,

t.) befektetési jegyek, illetve egyéb kollektiv befektetési értékpapir:
t1.) Magyarorszagon bejegyzett befektetési alap befektetési jegye, ideértve az ingatlan
befektetési alapot is,
12.) ktlfoldon bejegyzett befektetési alap befektetési jegye, ideértve az ingatlan befektetési
alapot is,
£3.) egyéb kollektiv befektetési értékpapir

g.) jelzaloglevél:
gl.) Magyarorszagon bejegyzett jelzalog-hitelintézet altal kibocsatott, nyilvanosan
forgalomba hozott jelzaloglevél,
g2.) kulfoldon bejegyzett jelzalog-hitelintézet altal kibocsatott, nyilvanosan forgalomba
hozott jelzaloglevél;

h) ingatlan

i) hatarid@s tgyletek;

j) opcios ugyletek;

k.) rep6 (forditott repo) tgyletek;

1.) swap tgyletek;

m.) tagi kolcson;

n) kockazatitGkealap-jegy;

0) egyéb, t0zsdén vagy mas szabélyozott piacon jegyzett értékpapirt;
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8.2. AZ EGYES VALASZTHATO PORTFOLIOKBAN ALKALMAZHATO, A FENTI ESZKOZOKBOL
KIEMELT ESZKGZCSOPORTOK MEGHATAROZASA

Folydszamia, lekititt betétek, repo digyletek

Ezen pénzpiaci instrtumentumok elsOdleges célja a portfolio likviditisanak biztositasa.
OECD  tagillamok és jegybankok dltal kibocsitott, illetve garantilt hitelviszonyt  megtestesitO
értékpapirok

Az allampapirok és édllamilag garantalt értékpapirok elsGdleges célja, hogy a portfolid
biztonsigos ,,magjat” adjak. A portféliok az allampapir-befektetéseikkel fOként a magyar
allampapirpiacot veszik célba, amit a hazai allampapir-piaci benchmarkok hasznalata is
tiukroz. Ezen felll kiegészitd, illetve atmeneti jelleggel a kulfoldi (mas OECD tagallam altal
kibocsatott, illetve garantalt) értékpapiroknak is szerep juthat.

A Pénztar a kibocsaté orszagok, az 6sszesitett kamatkockazati szint, a preferalt futamid Ok,
illetve instrumentumok terén is aktiv eltérési lehetOséget biztosit a VagyonkezelO(k)

szamara.

Nem OECD tagdllamofkon kiviili dllamok dltal kibocsdtott, illetve garantdlt bitelviszonyt megtestesito
ériékpapirok, valamint dintOen ilyen eszkoziket tartalmazd nyiltvégU befektetési alapok befektetési jegyei
Kiegészitd, illetve atmeneti jelleggel OECD-n kivili tagallam 4ltal kibocsatott
értékpapirok is szerephez juthatnak.3!

A Pénztar a kibocsitd orszagok, az dsszesitett kamatkockdzat szint, a preferdlt futamiddk,
illetve instrumentumok terén is aktiv eltérési lehet@séget biztosit a Vagyonkezeld(k)
szamara. Magyarorsgdgon bejegyzett villalat, hitelintézet, illetve magyar dnkormdnyzat dltal kibocsdtort
kitvények.

A hazai kibocsatasa vallalati és 6nkormanyzati kétvények bevonasanak célja, hogy a hazai
allampapirok felett a felvallalt kockazati szinttel Gsszhangban all6 hozamtobbletet
biztositsanak a Pénztar tigyfelei szamara. A VagyonkezelOk feladata, hogy legjobb tudasuk
szerint korultekintOen métlegeliék az egyes értékpapirokkal jaré kockazatokat, valamint a
kockazatvallalds és az elérhetd hozamtobblet viszonyit.

Magyarorszagon bejegyzett jelzdlog-hitelintézet dltal kibocsdtott jelziloglevelek

A hazai kibocsatasu jelzaloglevelek szigora biztositéki rendszer mellett is képesek a hazai
allampapirok felilteljesitésére. A VagyonkezelOk feladata, hogy legjobb tuddsuk szerint
kortltekint8en mérlegeljék az egyes értékpapirokkal jaré kockazatokat, valamint a
kockazatvallalds és az elérhetd hozamtobblet viszonyit.

Magyarorszdag kivételevel OECD  tagorszdgban bejegyzett villalat, hitelintézet, illetve onkormdnyzat
dltal kibocsdtott kotvények, illetve jelzalog-hitelintézet dltal kibocsdtott jelziloglevelek

A kalfoldi vallalati és 6nkormanyzati kotvények — a hazai tarsaikhoz hasonléan — szintén

képesek lehetnek atra, hogy felilteljesitsék az allampapirokkal elérhetd hozamokat.

30 Médositotta az Igazgatotanacs 2014. 09. 22-ei {ilésén, hatalyos a Valaszhatd portfoliés szabalyzat hatalyba
1épésével egyidejiileg.
31 Mddositotta az Igazgatotanacs 2017.01.12., hatalybalépés datuma 2017.01.16.
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A VagyonkezelOk feladata, hogy legjobb tuddsuk szerint kortltekintGen mérlegeljék az
egyes piacokkal és értékpapirokkal jaré kockazatokat, valamint a kockazatvallalas és az
elérhetd hozamtébblet viszonyit.

Magyar, illetve kizép- és kelet-enrdpai, elismert értékpapirpiacra bevezetett részvények, illetve dintGen
ilyen eszfeozoket tartalmazd nyiltvégll befektetési alapok befektetési jegyei

A kockazatosabb eszko6zok irant nyitottabb tagok szamara a hazai és a tagabb értelemben
vett régios részvénypiacok bevonasat a hozampotencial noévelése indokolja. A Pénztar altal
kivalasztott VagyonkezelOk szakemberei jelent8s tudas és tapasztalat birtokaban vélasztjik
ki a térség vonzonak tartott részvényeit, a kockazat-megosztasi szempontokat is szem
el6tt tartva.

Egyéh nemzetkizi, elismert értékpapirpiacra bevezetett részvények, illetve dinten ilyen eszfeizioket
tartalmazd nyiltvég befeketetési alapok befektetési jegyei

A région kivili kulfoldi részvénybefektetések célja, hogy a kockazatosabb eszkozok
korében viszonylag széles nemzetkozi diverzifikicios lehetOséget nydjtsanak a Pénztar
tagjai szamara. A globadlis részvénybefektetéseket is megcélzé portféliokban az egyes
régidk, illetve szektorok szintjén is viszonylag rugalmas mozgastér all a VagyonkezelOk
rendelkezésre. Ebben a szegmensben — a koltséghatékonysagi szempontok miatt — a
kollektiv befektetési eszk6z0k (pl. ETF-ek) hasznilata jellemz0.

Arupiaci befektetések

A kotvény- és részvénypiaci folyamatoktdl valamennyire | figgetlentl” mozgo,
o6nmagaban kifejezetten kockazatosnak tekinthetd arupiaci befektetések bevonasaval még
magasabb szintll diverzifikicié érhet8 el. Az drupiaci befektetésekre is érvényes, hogy
koltséghatékonysagi megfontolasok miatt indokolt a kollektiv befektetési eszk6zok
hasznélata, ezen tilmenBen a jogszabalyok sem teszik lehetOvé a kozvetlen arupiaci
termékek vasarlasat.

Kockdzati t0ke befektetéseke

A kockizati tOke befektetések, mint lehetséges eszkozosztily az érintett portfélikban az
eszkozpaletta szélesitése, kockazatok megosztasa és a hozampotencial névelése
szempontjabol indokolt. Ezek a befektetések megvaldsulhatnak kockazati tBkealapok altal
vagy egyéb kollektiv befektetési formak altal kibocsatott értékpapir formajaban. Ilyen
tipusu értékpapir a kollektiv befektetési forma altal forgalomba hozott értékpapir, tovabba
a kollektiv befektetési forma3? altal forgalomba hozott, a kollektiv befektetési formaban
val6 részvételt tanusité egyéb okirat.

Szdrmaztatott es3kiik

A Pénztar szarmaztatott Ugyleteket csak fedezeti vagy arbitrazs célbol kothet, a
spekulacios céla kotés nem megengedett. Fedezeti céla az olyan tgylet, amelyet a pénztar
portfolidjaban mar meglévl eszkozokre, az azok tartdsabol ad6doé kockazat csokkentésére
kotnek. Fedezeti Ugylet esetén sziikséges egy el8zetes kockazati kitettség, amelyre irinyul a

32 A kollektiv befektetési forma: minden olyan kollektiv befektetés, amely tobb befektet6t6l gyljt tékét
abbdl a célbol, hogy meghatarozott befektetési politikinak megfelel6en befektesse a befektetOk javara.
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fedezés. A fedezed céla ugyletek kozul a legjellemzObb a devizakockazat fedezése

hataridGs devizatigyletek segitségével.
Arbitrdzs céli az az Ugylet, amely sorin egyazon idOpontban és ugyanazon eszkozre
vonatkozoan vételi és eladasi tgylet kotOdik, és amelynek eredményeként nem keletkezik
nettd "hossza" vagy "rovid" pozicié.

o Ingatlanpiaci befektetések
Megvaldsulhatnak kozvetlen ingatlan vasarlasaval vagy kozvetett eszkozokbe — pl. ingatlan
befektetési alap altal kibocsatott befektetési jegyekbe vagy egyéb kollektiv befektetési
forma altal kibocsatott értékpapirokba - torténd befektetéssel.

o Tagi kdlesin
A pénztirtag részére tagi koleson elsO izben a varakozasi id0 harmadik évét kévetOen
nydjthat6. A Pénztar a tagi kélcsont annak a portfolionak a terhére nyujtja, amelyben a
tagi kolesont igényld tag egyéni szamlijit elhelyezte. A tagi koleson lejarati ideje 12 honap,
kamata jegybanki alapkamat+5%.

83. A KOZVETETT BEFEKTETES! INSTRUMENTUMOK ALKALMAZHATOSAGANAK
SZABALYAI

A Pénztar a jelen politikdjaban meghatarozott iranyelveken tal hangsulyt fektet az un.
,,0sszhangszabaly” alkalmazasara. Az Osszhangszabaly jelentése, hogy a vagyonkezelésben a
kozvetett befektetési instrumentumok alkalmazasa soran biztositani kell, hogy a pénztartagot
kozvetetten terhel® befektetési koltségek mértéke - a kozvetlen befektetésekhez kapesolédd
koltségekhez mérten - a vagyonkezelési koltségekkel 6sszhangban legyen.

Kozvetett befektetési instrumentumnak tekinthetOek a befektetési alapok befektetési jegyei,
illetve egyéb kollektiv befektetési értékpapirok. A kézvetett befektetési koltségek esetében az
,,0sszhangszabaly” indokolt esetben megengedi a kézvetlen koéltségekhez viszonyitott
magasabb koltségszintet. Az eltérés a befektetési eszk6z(6k) jellegére, a mogottes
diverzifikacié mértékére, koltséghatékonysagi és méretgazdasagossagi szempontokra vald
tekintettel alkalmazhato.

A valaszthat6 portfolidk terhére és javara - a Vagyonkezeld(k) diszkrecionalis dontése esetén -
a kozvetett instrumentumok alkalmazhatok pl. az alabbi esetekben (de nem teljes korllen):

e magas belsd diverzifikiciéju értékpapirok megszerzése,

e méretgazdasagossag (kis méret az adott piacon val6 hatékony vasarlast gatolna),

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

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

33 Mddositotta az Igazgatotanacs 2014. 09. 22-ei tilésén, hatalyos a Valaszhat6 portfélios szabalyzat hatalyba
1épésével egyidejiileg.
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9. A BEFEKTETES] POLITIKAT MEGUALOSITO SZEMELYEKRE VONATKOZ0
VAGYONKEZELESI IRANYELVEK

A Pénztir a Befektetési politika rendelkezéseit a kovetkez8 vagyonkezelési iranyelvekben
rogziti:

o A Pénztir elsOdleges célja a befektetett vagyon biztonsigos gyarapitasa.

o A Pénztar 2008. oktdber 1-t6l lehetOvé teszi tagjai szaméra, hogy megtakaritisukat
koruk, kockazatvallalisi hajlandésiguk és hozamelvarasuk arinyaban kilonb6z0
kockazati profillal és varhaté hozammal rendelkez0 portfélick egyikébe helyezzék el.

o A Pénztir fenntartja a lehet@ségét, hogy tobb vagyonkezel§ szetrvezet megbizisival
ossza meg a vagyonkezel6i kockdzatat>*

e A Pénztar stratégiai célja, hogy az egyéni szamlakon jévairt hozam hossza tivon
atlagosan legalabb az éves inflacio feletti 3 % realhozamot érjen el.

e A DPénztar pénzforgalmanak biztositasa érdekében kozeliteni kell egymashoz a
befektetett eszk6zok lejarati, valamint a mogottuk allé forrasok varhaté kifizetéseinek
értéknapijait.

o A Pénztar célja az ésszerll kockazatvallalas, valamint a hozam tekintetében a pénztari
piacon stabil, az atlagosnal jobb hozamszint teljesitése.

e A Pénztar befektetéseinél, valamint a befektetési elvek meghatarozasanal koteles
betartani a mindenkor hatalyos jogszabalyok és belsd szabalyzatok rendelkezéseit.

9.. EGYES VALASITHATO PORTFOLIOKRA VONATKOZO PRUDENCIALIS ELVARASOK,
PENZTARTAGI TAJEKOZTATAST SZOLGALO BEFEKTETESI ELGIRASOK

Csendélet portfolio

A Csendélet portfdli6 esetében olyan, elsGsorban kotvénypiaci eszkzokbe fektetd portflioe
kell kialakitani, amely alacsony veszteségkockizatot és megfeleld likviditdst biztosit. A
kotvénypiaci befektetések kozil korlatozott mértékben a relatfv magasabb kockazata
eszk6zok (pl. hossza futamidejli kotvények, véllalati kotvények) is lehetnek a portfoliéban, a
portfélié ugyanakkor részvénypiaci befektetéseket nem tartalmazhat.

A Csendélet portfolié esetében meghatarozéak a gazdasagi és politikai kornyezetben, a
jegybankok monetéris politikijaban bekovetkez0 véltozasok, melyek a piaci kamatlabakra
gyakorolt hatdsukon keresztill befolydsolhatjdk a fix kamatozisu hitelviszonyt megtestesitd
értékpapirok arfolyamanak alakulasat. A portfélié minimalis devizakockazattal rendelkezhet.
A portfolié a kézepes hatralevd futamidejli kétvénypiaci kitettség miatt ki van téve a piaci
kamatszint véltozasabol eredd kockizatoknak, az ujrabefektetési kockazatnak, valamint
kotlatozott mértékben a kibocsatéi (masképpen cs6d-) kockazatnak. A portfélié kockazati
besorolasa: mérsékelt.

34 Médositotta az Igagatétanacs 2017.01.12., hatalybalépés datuma 2017.01.16.

35 Moédositotta az Igazgatotanacs 2014. 09. 22-ei {ilésén, hatalyos a Valaszhatd portfoliés szabalyzat hatalyba
1épésével egyidejiileg.

36 Mddositotta a Kiildottkozgytilés 2016.05.24., hatalybalépés datuma 2016.11.01.
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A Csendélet portfélio elsOsorban azoknak a rovidbefektetési idOhorizonttal rendelkez0
tagoknak lehet megfeleld vélasztas, akiknél a szolgéltatis varhato igénybevételére 5 éven belil
kerll sor, és akik a részvényekkel jard er@sebb hozamingadozast szeretnék elkerilni.

Klasszikus portfélié

A Klasszikus portfolio esetében olyan kozép-, illetve hosszabb tavra szolé vegyes befektetési
portfoliot kell kialakitani, amely kézepesnél alacsonyabb kockazatvillalis mellett megfeleld
hozamot biztosit. A t6ke tilnyomé része kotvénypiaci eszkézokbe van befektetve, de
kotlatozott mértékben hazai és nemzetkdzi részvénypiaci eszkozok is lehetnek a portfélidban.
A portfolié szerény mértékben tartalmaz befektetéseket ingatlanalapokba, valamint abszolut
hozam stratégiaji szarmaztatott alapokba, mellyel a biztonsiagos pénzpiaci- ¢és
kotvényhozamok feletti eredmény elérésére torekszik.

A Klasszikus portfolié esetében a meglévl részvényhanyad miatt nd ezen instrumentumok
t0zsdei  kibocsitékhoz kothetd  kockdzatainak — szerepe. Ugyancsak a  kockdzatok
emelkedésével jar a portfélioban 1évE hosszu futamidejli kamatozasa allampapirok magasabb
kamatlab-érzékenysége. A nemzetkozi piacokra torténd befektetések a forint és az adott
deviza keresztarfolyamanak valtozasaval is gyakorolnak hatast a pénztari hozamokra és
kockazatokra. A portfélié kockazati szintje: kozepesnél alacsonyabb.

A Klasszikus Portfolié elsGsorban azoknak a tagoknak lehet megfeleld vélasztds, akiknél a
varhat6an a szolgaltatas 5-10 éven beltl kévetkezik be, és akik legalabb kézéptavu befektetési
id6hotizonttal rendelkeznek és a hozampotencidl névelése érdekében kotlatozott mértékben
részvénypiaci kockazatokat is hajlandéak felvallalni.

Egyensuly portfolié (Alap portf6lio)

A kozepes kockazati Egyensuly portfolié a Pénztar alapportfolidja. Ennek megfelelfen ez a
portfélié  oOleli fel a legnagyobb létszamua tagsagot ¢és rendelkezik a legnagyobb
vagyonmérettel. Ez a portfolid, amelybe a nem valaszto - azaz passziv tagok — megtakaritasa
is keriil, és amely a Pénztar milikodése alatt nem szlinik meg. Igy befektetési politikajanak
kialakitasa ezen adottsagok és hozamelvarassal és a felvallalhat6 kockazati szint maradéktalan
figyelembevételével kerilt kialakitasra.

Az Egyensuly portfolié esetében olyan kézép-, illetve hosszabb tavra szolé vegyes befektetési
portfoliot kell kialakitani, amely kézepes kockazatvallalas mellett megfeleld hozamot biztosit.
A tOke nagyobb része kotvénypiaci eszk6zokbe van befektetve, de kotlitozott mértékben
hazai és nemzetk6zi részvénypiaci eszk6zok is lehetnek a portfélidban.

A portfolié szerény mértékben tartalmaz befektetéseket ingatlanalapokba, valamint abszolut
hozam  stratégiajd  szarmaztatott alapokba, mellyel a biztonsagos pénzpiaci- és
kotvényhozamok feletti eredmény elérésére torekszik.

Az Egyensuly Portféli6 esetében a magasabb részvényhinyaddal pirhuzamosan n6 a t6zsdei
kibocsiatokhoz kothetd kockazatok szerepe, emellett jelen vannak a fix kamatozasa
dllampapirokhoz kothetd kockdzati tényezOk, valamint a devizas befektetésekhez kothetd
arfolyamkockazatok is. A portfolié a jelent8s kotvénypiaci kitettség miatt ki van téve a piaci
kamatszint valtozasabdl ered6 kockazatoknak, valamint kotlatozott mértékben a kibocsatoi
(mésképpen csOd-) kockdzatnak is. A portfélié kockdzati besorolasa: kozepes.
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Az Egyensuly portfolié elsOsorban azoknak a tagoknak lehet megfeleld valasztas, akiknél
varhatéan a szolgaltatas 10-15 éven belil kévetkezik be, és akik legalabb kézéptava
befektetési idOhorizonttal rendelkeznek, és akik a hozampotencidl novelése érdekében
részvénypiaci kockazatokat is hajlandéak felvallalni.

Lendiilet portfélié

A Lendilet portfélié esetében olyan hossza tavu, dinamikus befektetési portfoliot kell
kialakitani, amely koézepesnél magasabb hozam-kockazati profild eszk6zok bevonasaval, a
Pénztar éltal véllalhaté kockizat mellett a viszonylag magas hozam elérését tlizi ki célul.
A portfolié jelentOs részét a kotvénypiaci befektetések teszik ki, de a hazai és nemzetkozi
részvénypiaci eszkdzok is jelentOs sulyt képviselhetnek.

A portfélié szerény mértékben tartalmaz befektetéseket ingatlanalapokba, valamint abszolut
hozam stratégiaji szarmaztatott alapokba, mellyel a biztonsagos pénzpiaci- ¢és
kotvényhozamok feletti eredmény elérésére torekszik.

A Lendilet Portfolié esetében meghatarozoak a tOzsdei kibocsatok tlzleti tevékenységéhez
kothetd kockazati faktorok, valamint a részvényarfolyamok alakuldsit befolyasolo
makrogazdasagi folyamatokban rejl0 kockazatok. Emellett jelen vannak a devizds
befektetésekhez kothetd arfolyamkockazatok is. Ez a portfolié a még mindig jelentOs
kotvénypiaci kitettség miatt ki van téve a piaci kamatszint valtozasabol eredd kockazatoknak,
valamint korlatozott mértékben a kibocsatéi (masképpen csdd-) kockazatnak is. A portfolié
kockazati besorolasa: kozepesnél magasabb.

A Lendilet Portfdlié els@sorban azoknak a tagoknak lehet megfeleld valasztis, akiknél
varhatéan a szolgaltatas 15 éven tul kovetkezik be, és akik hossza tava befektetési
id6horizonttal rendelkeznek, valamint a hosszabb tivi hozampotencidl novelése érdekében
képesek felvallalni a magasabb részvényhanyaddal jaré kilengéseket is.

ESG Dinamikus portf6lio37

Az ESG portfolio egy kifejezetten hosszu tavra szold, dinamikus befektetési portfolio, a
Pénztar altal felkinalt valaszthaté portféliok kozil a legmagasabb kockazati szintet képviseli.
A portfoli6 a magasabb kockazati szint felvallalasaval hosszabb tavon viszonylag magas
hozam elérését tiizi ki célul.
A portfolié kilonlegessége a felel@s befektetések iranti elkotelezettség. A portfolié kialakitisa
soran a hagyomanyos befektetési szempontok mellett kitiintetett szerepet kapnak a hossza
tava fenntarthatésigi szempontok, elsGsorban kornyezetvédelmi és tarsadalmi aspektusbdl. A
portfolidban 1év0 eszkézok minimum 80%-at ,,ESG” szempontrendszer alapjan kialakitott
befektetések teszik ki. Ezek az eszk6zok az alabbiak lehetnek:

- nemzetkozileg elfogadott mindsitd cég besorolsa alapjan ESG szempontok alapjin

szUrt egyedi, illetve kollektiv befektetések vagy az Amundi sajat kritériumrendszere,
- ESG min0sitést/megnevezést hasznalé kollektiv befektetési formak,
- ESG témakorokbe sorolhaté tematikus befektetési termékek.

37 Médositotta az Igazgatétanacs 2019.12.10., hatalyba 1épés 2020.07.01.
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A portfolibban a kotvénypiaci befektetéseknél jellemzO8en nagyobb sulyt képviselnek a
kockazatosabb befektetések, melyek elsGsorban a részvénypiacokat célozzak.

Az ESG portfolié esetében a kockdzati tényezOk kozil meghatirozoak a t0zsdei kibocsatdk
Uzleti tevékenységéhez kothetd faktorok, valamint a tészvényarfolyamok alakuldsit
befolydsolé makrogazdasigi folyamatokban rejld kockizatok. Emellett jelen vannak a devizas
befektetésekhez kothet6 arfolyamkockazatok is. A portfolié a kotvénypiaci kitettsége miatt ki
van téve a piaci kamatszint véltozasibdl eredd kockizatoknak, valamint kotlitozott
mértékben a kibocsatdi (masképpen cs6d-) kockazatnak is.

A portfolié kockazati besorolasa: magas.

Az ESG portfolié elsGsorban azoknak a tagoknak lehet megfeleld valasztds, akiknél a
szolgaltatas varhatéan 15 éven tal kovetkezik be, és akik hossza tava befektetési
id6horizonttal rendelkeznek, valamint a hosszabb tavi hozampotencidl névelése érdekében
képesek felvallalni a magasabb részvényhanyaddal jar6 jelent8sebb kilengéseket is.

92. A ST!!ATEG!AI ) ESIKOZOSSZETETEL  **-UAGYONKEZELESI IRANYELVEK A
VAGYONKEZELOUK) RESZERE *°

Fontos kiemelni, hogy sem a portféliok varhaté Osszetétele, sem a korabban elért hozamok
nem adnak garanciit a jovOre vonatkozdan a hozamok nagysigira. Az egyes portfoliok
hozama nem feltétlentl esik egybe a tagok egyéni szamldjin megjelend hozammal.

A Pénztar az alabbi tablazatokban szerepld eszkozesoportokra - portfélionként — hatiroz
meg kilon befektetési korlatokat, az onkéntes nyugdijpénztari befektetésekre vonatkozo
jogszabalyi elbirasokon felil. Az egyes limitek meghatirozasandl a felvallalhaté kockdzatok
mértéke és a portfolidkkal szemben tamasztott hozamelvarasok kertiltek figyelembevételre.

38 Mddositotta az Igazgatotanacs 2014. 09. 22-ei lilésén, hatalyos a Valaszhat6 portfélios szabalyzat hatalyba
1épésével egyidejiileg.
39 Mddositotta az Igazgatdtanacs 2017.01.12,, hatalybalépés datuma 2017.01.16.
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Csendélet portf6lio

Eszkozcsoport

Minimum

Cél

Maximum

Referenciaindex

Befektetési szamla, lekotott betétek, repo
lgyletek

0%

0%

10%

OECD tagallamok és jegybankok 4ltal
kibocsatott, illetve garantalt hitelviszonyt
megtestesitd értékpapirok

73%

88%

100%

Magyarorszagon bejegyzett vallalat,
hitelintézet, illetve magyar 6nkormanyzat
altal kibocsatott kétvények

0%

6%

10%

Magyarorszagon bejegyzett jelzalog-
hitelintézet altal kibocsatott jelzaloglevelek

0%

6%

15%

“Magyarorszag kivételével fejlodo és
fejlett tagorszagokban* bejegyzett vallalat,
hitelintézet, illetve 6nkormanyzat altal
kibocsatott kotvények, illetve jelzalog-
hitelintézet dltal kibocsatott jelzaloglevelek

Fejl8d6 orszagokban bejegyzett vallalat,
hitelintézet, illetve 6nkormanyzat altal
kibocsatott kétvények, illetve
jelzaloglevelek

1 fejl6dd orszagban elhelyezhetd, jelen
eszkozosztalyban meghatarozott
értékpapirok sulya

Fejlett tagorszagokban* bejegyzett vallalat,
hitelintézet, illetve 6nkormanyzat altal
kibocsatott kotvények, illetve jelzalog-
hitelintézet altal kibocsatott jelzaloglevelek

0%

0%

0%

0%

0%

0%

0%

0%

10%

5%

3%

10%

50% RMAX+
50% MAX Index

Szarmaztatott tigyletek (fedezeti céllal)

0%

0%

maximum a
nyitott pozicidk
Osszértékéig

nincs

* Fejlett és fejl0d6 orszagok besoroldsira a Pénztir és a Portfélidkezeld az MSCI World index

Osszetételét alkalmazza.

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

40 Mo6dositotta az Igazgatotanacs 2016.08.02-ai iilésén, hatalyos 2016.09.01-t61
41 Médositotta az Igazgatdtanacs 2018.07.19-an, hatalyos 2018.09.01-t61
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Klassszikus portf6lig#243

Eszkozcsoport

Minimum

Cél

Maximum

Referenciaindex

Befektetési szamla, lek6tott betétek, repo
ugyletek

0%

0%

10%

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

60%

75%

90%

Magyarorszagon bejegyzett vallalat,
hitelintézet, illetve magyar 6nkormanyzat
altal kibocsatott kétvények

0%

0%

10%

OECD tagallamokon kiviili allamok altal
kibocsatott, illetve garantalt hitelviszonyt
megtestesitd értékpapirok, valamint
dontben ilyen eszkozoket tartalmazd
kollektiv befektetési formak, kiemelten
befektetési alapok altal kibocsatott
értékpapirok

0%

0%

5%

Magyarorszagon bejegyzett jelzalog-
hitelintézet 4ltal kibocsatott jelzaloglevelek

0%

0%

15%

#“Magyarorszag kivételével fejl6do és
fejlett tagorszagokban* bejegyzett vallalat,
hitelintézet, illetve dnkormanyzat altal
kibocsatott kotvények, illetve jelzalog-
hitelintézet dltal kibocsatott jelzaloglevelek

Fejl8d6 orszagokban bejegyzett vallalat,
hitelintézet, illetve 6nkormanyzat altal
kibocsatott kotvények, illetve
jelzaloglevelek

1 fejl6dd orszagban elhelyezhetd, jelen
eszk6zosztalyban meghatarozott
értékpapirok silya

Fejlett tagorszagokban* bejegyzett vallalat,
hitelintézet, illetve 6nkormanyzat altal
kibocsatott kotvények, illetve jelzalog-
hitelintézet altal kibocsatott jelzaloglevelek

0%

0%

0%

0%

0%

0%

0%

0%

10%

5%

3%

10%

33% RMAX Index +
42% MAX Index

Magyar, illetve k6zép- és kelet-eurdpai,
elismert értékpapirpiacra bevezetett
trészvények, illetve dontben ilyen
eszkozoket tartalmazé kollektiv befektetési
formak, kiemelten befektetési alapok éltal
kibocsatott értékpapirok

0%

9%

18%

4% BUX Index + 5%
CETOP Index (kort.)

42 Mo6dositotta az Igazgatotanacs 2017.02.28-ai iilésén, hatalyos 2017.03.01-t61
43 Médositotta az Igazgatétanacs 2019.09.18-an irdsbeli szavazas soran
44 Modositotta az Igazgatotanacs 2018.07.19-én, hatalyos 2018.09.01-t61
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Egyéb nemzetkézi, elismert

értékpapirpiacra bevezetett részvények, 6% MSCI World
illetve dontBen ilyen eszkozoket tartalmazé 0% 9% 18% Index (korr.) + 3%
kollektiv befektetési formak, kiemelten MSCI EM Index
befektetési alapok altal kibocsatott (kort.)
értékpapirok

Kockazati t6ke-befektetések (ideértve az

ilyen tipust egyéb kollektiv befektetési 0% 0% 0%0%6 nincs

forma éltal kibocsatott értékpapirokat®)

Ingatlanbefektetések kézvetett befektetési
eszkozokon keresztll, ideértve a kollektiv
befektetési formak, kiemelten befektetési 0% 7% 10% 7% (ZMAX+3%)
alapok altal kibocsatott értékpapirokat (pl.
ingatlan befektetési jegyeket*’)

Abszolat hozam stratégiat kovetd

. L 0% 0% 5% nincs
szarmaztatott alapok befektetési jegyel
Szarmaztatott tigyletek (arbitrazs céllal) 0% 0% 50/, nincs
Szarmaztatott tigyletek (fedezeti céllal) maximum a
0% 0% |nyitott poziciok nincs
Osszértékéig

* Fejlett és fejlddd orszigok besorolisira a Pénztir és a Portfélidkezeld az MSCI World
index Osszetételét alkalmazza.

A portfoli6 duricidja a referenciaindexekhez képest plusz/minusz masfél év lehet. A forinttol
eltér0 devizaban denominalt benchmark indexek a mindenkori hivatalos MNB
kozéparfolyamokon kertilnek forintra atszamitasra.

45 Kbftv. 3.§ 61. Kollektiv befektetési értékpapir: a kollektiv befektetési forma 4&ltal forgalomba hozott
értékpapir, tovabba a kollektiv befektetési forma altal forgalomba hozott, a kollektiv befektetési formaban vald
részvételt tanusité egyéb okirat.

46 Médositotta az Igazgatdtanacs 2017.08.22-ei iilésén, hatalyos 2017.08.23-t6l

47 Médositotta az Igazgatdtanacs 2017.08.22-ei iilésén, hatalyos 2017.08.23-t6l
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Egyensuly portfolio*849

Eszkozcsoport

Minimum

Cél

Maximum

Referenciaindex

Befektetési szamla, lek6tott betétek, repo
lgyletek

0%

0%

10%

OECD tagallamok és jegybankok 4ltal
kibocsatott, illetve garantalt hitelviszonyt
megtestesitd értékpapirok

53%

68%

83%

Magyarorszagon bejegyzett vallalat,
hitelintézet, illetve magyar 6nkormanyzat
altal kibocsatott kbtvények

0%

0%

10%

OECD tagallamokon kiviili allamok altal
kibocsatott, illetve garantalt hitelviszonyt
megtestesitd értékpapirok, valamint
dontben ilyen eszkozoket tartalmazd
kollektiv befektetési formak, kiemelten
befektetési alapok altal kibocsatott
ért¢kpapirok

0%

0%

5%

Magyarorszagon bejegyzett jelzlog-
hitelintézet altal kibocsatott jelzaloglevelek

0%

0%

15%

SMagyarorszag kivételével fejl6dd és
fejlett tagorszagokban* bejegyzett vallalat,
hitelintézet, illetve 6nkormanyzat altal
kibocsatott kotvények, illetve jelzdlog-
hitelintézet altal kibocsatott jelzaloglevelek

Fejl6dd orszagokban bejegyzett véllalat,
hitelintézet, illetve 6nkormanyzat altal
kibocsatott kotvények, illetve
jelzaloglevelek

1 fejl6d6 orszagban elhelyezhetd, jelen
eszkozosztalyban meghatarozott
értékpapirok stlya

Fejlett tagorszagokban* bejegyzett vallalat,
hitelintézet, illetve 6nkormanyzat altal
kibocsatott kotvények, illetve jelzalog-
hitelintézet altal kibocsatott jelzaloglevelek

0%

0%

0%

0%

0%

0%

0%

0%

10%

5%

3%

10%

19% RMAX+
49% MAX Index

Magyar, illetve k6zép- és kelet-eurdpai,
elismert értékpapirpiacra bevezetett
részvények, illetve dontben ilyen
eszkozoket tartalmazé kollektiv befektetési
formak, kiemelten befektetési alapok éltal
kibocsatott értékpapirok

0%

8%

16%

3% BUX Index + 5%
CETOP Index (kort.)

48 Modositotta az Igazgatotanacs 2017.02.28-ai iilésén, hatalyos 2017.03.01-t6]
49 Médositotta az Igazgatétanacs 2019.09.18-an irasbeli szavazas soran
50 Médositotta az Igazgatétanacs 2018.07.19-én, hatalyos 2018.09.01-t61
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Kockazati tOke-befektetések (ideértve az

ilyen tipust egyéb kollektiv befektetési 0% 0% 0% nincs
forma altal kibocsatott értékpapirokat)
Ingatlanbefektetések kézvetett befektetési
eszkdzokon keresztll, ideértve a kollektiv
befektetési formak, kiemelten befektetési 0% 7% 10% 7% (ZMAX+3%)
alapok altal kibocsatott értékpapirokat (pl.
ingatlan befektetési jegyeket®?)
Abszolut hozam stratégiat kévetd
szarmaztatott alapok befektetési jegyei 0% 0% 5% nincs
Egyéb nemzetkozi, elismert
értékpapirpiacra bevezetett részvények, 12% MSCI World
illetve dontBen ilyen eszkozoket tartalmazé 20 17% 320, Index (korr.) + 5%
kollektiv befektetési formak, kiemelten MSCI EM Index
befektetési alapok altal kibocsatott (kort.)
értékpapirok
Szarmaztatott tigyletek (arbitrazs céllal) 0% 0% 50/, nincs
Szarmaztatott tigyletek (fedezeti céllal) maximum a

0% 0% |nyitott poziciok nincs

Osszértékéig

* Fejlett és fejlddd orszigok besorolisira a Pénztir és a Portfélidkezeld az MSCI World

index Osszetételét alkalmazza.

A forinttdl eltérd devizaban denominalt benchmark indexek a mindenkori hivatalos MNB

kozéparfolyamokon kertilnek forintra atszamitasra.

51 Médositotta az Igazgatétanacs 2017.08.22-ei iilésén, hatalyos 2017.08.23-t61
52 Médositotta az Igazgatétanacs 2017.08.22-ei iilésén, hatalyos 2017.08.23-t6]
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Lendiilet portf6lio5354

Eszkoézcsoport Minimum | Cél Maximum Referenciaindex

Befektetési szamla, lekotott betétek, repo

) 0% 0% 10%
ugyletek

OECD tagallamok és jegybankok altal

kibocsatott, illetve garantalt hitelviszonyt 33% 48% 63%

megtestesitd értékpapirok

OECD tagallamokon kiviili allamok altal
kibocsatott, illetve garantalt hitelviszonyt
megtestesitd értékpapirok, valamint
dontben ilyen eszkozoket tartalmazé 0% 0% 5%
kollektiv befektetési formak, kiemelten
befektetési alapok altal kibocsatott
értékpapirok

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

Magyarorszagon bejegyzett jelzalog-

hitelintézet altal kibocsatott jelzaloglevelek 0% 0% 15%

5Magyarorszag kivételével fejl6dd és 99% RMAX+
fejlett tagorszagokban* bejegyzett vallalat, 39% MAX Index
hitelintézet, illetve 6nkormanyzat altal 0 0 0
kibocsatott kotvények, illetve jelzalog- 0% 0% 10%
hitelintézet dltal kibocsatott jelzaloglevelek

Fejl8d6 orszagokban bejegyzett vallalat,
hitelintézet, illetve 6nkormanyzat altal
kibocsatott kotvények, illetve
jelzaloglevelek

0% 0% 5%

1 fejl6d6 orszigban elhelyezhetd, jelen
eszk6zosztalyban meghatarozott
értékpapirok silya

0% 0% 3%

Fejlett tagorszagokban* bejegyzett vallalat,
hitelintézet, illetve 6nkormanyzat altal
kibocsatott kotvények, illetve jelzalog-
hitelintézet altal kibocsatott jelzaloglevelek

0% 0% 10%

Magyar, illetve k6zép- és kelet-eurépai,
elismert értékpapirpiacra bevezetett

részvények, illetve dontben ilyen 0% 14% 8% 5% BUX Index + 9%
eszkozoket tartalmazo kollektiv befektetési CETOP Index (kort.)
formak, kiemelten befektetési alapok éltal

kibocsatott értékpapirok

Kockazati tOke-befektetések (ideértve az

ilyen tipust egyéb kollektiv befektetési 0% 0% 0% nincs

53 Médositotta az Igazgatétanacs 2017.02.28-ai iilésén, hatalyos 2017.03.01-t61
54 Mddositotta az Igazgatétanacs 2019.09.18-an irasbeli szavazas soran

55 Médositotta az Igazgatétanacs 2018.07.19-én, hatalyos 2018.09.01-t61

56 Médositotta az Igazgatétanacs 2017.08.22-ei iilésén, hatalyos 2017.08.23-t61

30



Aranykor Onkéntes Nyugdijpénztar - Befektetési politika

forma altal kibocsatott értékpapirokat)

Ingatlanbefektetések kézvetett befektetési
eszk6zokon keresztul, ideértve a kollektiv
befektetési formak, kiemelten befektetési 0% 7% 10% 7% (LZMAX+3%)
alapok altal kibocsatott értékpapirokat (pl.
ingatlan befektetési jegyeket®)

Abszolat hozam stratégiat kovetd
szarmaztatott alapok befektetési jegyei 0% 0% 5% nincs

Egyéb nemzetkézi, elismert

értékpapirpiacra bevezetett részvények, 22% MSCI World
illetve dontBen ilyen eszkozoket tartalmazé 16% 31% 46% Index (korr.) + 9%
kollektiv befektetési formak, kiemelten MSCI EM Index
befektetési alapok altal kibocsatott (kort.)
ért¢kpapirok
Szarmaztatott tgyletek (arbitrazs céllal) 0% 0% 50/, nincs
Szarmaztatott tigyletek (fedezeti céllal) maximum a

0% 0% |nyitott poziciok nincs

Osszértékéig

A forinttdl eltérO devizaban denominalt benchmark indexek a mindenkori hivatalos MNB
kozéparfolyamokon kertlnek forintra atszamitasra.

ESG Dinamikus portfélio3®

Eszkézcsoport Minimum | Cél Maximum Referenciaindex

?efektetési szamla, lekotott betétek, repo 0% 0% 10%
lgyletek

OECD tagallamok és jegybankok 4ltal
kibocsatott, illetve garantalt hitelviszonyt 20% 35% 50%
megtestesitd értékpapirok

Magyarorszagon bejegyzett vallalat,
hitelintézet, illetve magyar 6nkormanyzat 0% 0% 10%

altal ki atott kotvények
altal kibocsatott kétvénye 10% Index +

Magyarorszigon bejegyzett jelzdlog- 0% 0% 15% 25% MAX Index
hitelintézet altal kibocsatott jelzaloglevelek

Magyarorszag kivételével fejl6dé és fejlett 0%
orszagokban* bejegyzett vallalat, 0% 10%
hitelintézet, illetve 6nkormanyzat altal
kibocsatott kotvények, illetve jelzdlog- 0%
hitelintézet altal kibocsatott jelzaloglevelek 0% 5%
Fejl6dd orszagokban bejegyzett vallalat,
hitelintézet, illetve 6nkormanyzat dltal 0%

57 Médositotta az Igazgatétanacs 2017.08.22-ei iilésén, hatalyos 2017.08.23-t61
58 Mddositotta az Igazgatdtanacs 2019.12.10., hatalyba 1épés 2020.07.01.
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kibocsatott  kotvények, illetve  jelzalog-
hitelintézet altal kibocsatott jelzaloglevelek
Fejlett orszagokban bejegyzett vallalat,
hitelintézet, illetve Onkormanyzat altal
kibocsatott  kotvények, illetve jelzalog-
hitelintézet dltal kibocsatott jelzaloglevelek

0%

10%

OECD tagallamokon kiviili 4llamok 4ltal
kibocsatott, illetve garantalt hitelviszonyt
megtestesitd értékpapirok, valamint
dontben ilyen eszkozoket tartalmazé
kollektiv befektetési formak — kiemelten
befektetési alapok — altal kibocsatott
értékpapirok

0%

0%

5%

Magyar, illetve k6zép- és kelet-eurépai,
elismert értékpapirpiacra bevezetett
tészvények, illetve dontben ilyen
eszkozoket tartalmazoé kollektiv befektetési
formak — kiemelten befektetési alapok —
altal kibocsatott értékpapirok

0%

15%

30%

15% CETOP Index
(kort.)

Egyéb nemzetkdzi, elismert
értékpapirpiacra bevezetett részvények,
illetve dontben ilyen eszkozoket tartalmazo
kollektiv befektetési formak — kiemelten
befektetési alapok — altal kibocsatott
értékpapirok

35%

50%

65%

40% MSCI World
Index (kort.) + 10%
MSCI EM Index
(korr.)

Szarmaztatott tgyletek (arbitrazs céllal)

0%

0%

5%

nincs

Szarmaztatott tigyletek (fedezeti céllal)

0%

0%

maximum a
nyitott pozicidk

Osszértékéig

nincs

A forinttdl eltérOd devizaban denominalt benchmark indexek a mindenkori hivatalos MNB

kozéparfolyamokon kertilnek forintra atszamitasra.

A portfoliéban 1év0 eszk6zok minimum 80%-at ,,ESG” szempontrendszer alapjan
kialakitott befektetések teszik ki. Ezek az eszkozok az alabbiak lehetnek:

- Amundi sajat kritériumrendszere, vagy mas nemzetkézileg elfogadott min0sitd
cég besorolasa alapjan ESG szempontok alapjan szlirt egyedi, illetve kollektiv

befektetések,

- ESG min6sitést/megnevezést hasznalé kollektiv befektetési formak,
- ESG témakorokbe sorolhato tematikus befektetési termékek.

* Fejlett és fejl6d6 orszagok besoroldsira a Pénztar és a Portfdlidkezeld az MSCI World

index Osszetételét alkalmazza.
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Miikodési portfolios

Eszkézcsoport

Minimum

Cél

Maximum

Referenciaindex

Befektetési szamla, lek6tott betétek, repo
tgyletek

0%

0%

10%

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

70%

85%

100%

Magyarorszagon bejegyzett vallalat,
hitelintézet, illetve magyar 6nkormanyzat
altal kibocsatott kétvények

0%

0%

10%

Magyarorszagon bejegyzett jelzalog-
hitelintézet altal kibocsatott jelzaloglevelek

0%

0%

15%

60Magyarorszag kivételével fejl6dd és
fejlett tagorszagokban* bejegyzett vallalat,
hitelintézet, illetve 6nkormanyzat altal
kibocsatott kotvények, illetve jelzdlog-
hitelintézet altal kibocsatott jelzaloglevelek

Fejl6dd orszagokban bejegyzett véllalat,
hitelintézet, illetve 6nkormanyzat altal
kibocsatott kétvények, illetve
jelzaloglevelek

1 fejl6dd orszagban elhelyezhetd, jelen
eszkdzosztalyban meghatarozott
értékpapirok stlya

Fejlett tagorszagokban* bejegyzett vallalat,
hitelintézet, illetve 6nkormanyzat altal
kibocsatott kotvények, illetve jelzalog-
hitelintézet altal kibocsatott jelzaloglevelek

0%

0%

0%

0%

0%

0%

0%

0%

10%

5%

3%

10%

30% RMAX+
55% MAX Index

Magyar, illetve k6zép- és kelet-eurdpai,
elismert értékpapirpiacra bevezetett
részvények, illetve dontben ilyen
eszkozoket tartalmazo nyiltvégll befektetési
alapok befektetési jegyei

0%

5%

10%

1,5% BUX Index+
3,5% CETOP20

Egyéb nemzetkdzi, elismert
értékpapirpiacra bevezetett részvények,
illetve dontBen ilyen eszkozoket tartalmazé
nyiltvégl befektetési alapok befektetési

jegyel

0%

10%

20%

7% MSCI World
Index (korr.) + 3%
MSCI EM Index

(kort.)

Szarmaztatott tgyletek (arbitrazs céllal)

0%

0%

5%

nincs

59 Médositotta az Igazgatdtanacs 2016.08.02-ai iilésén, hatalyos 2016.09.01-t61
60 Médositotta az Igazgatotanacs 2018.07.19-én, hatalyos 2018.09.01-t61
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Szarmaztatott tigyletek (fedezeti céllal)

maximum a
nyitott
poziciok
Osszértékéig

0% 0% nincs

* Fejlett és fejl6dd orszagok besoroldsira a Pénztir és a Portfolidkezeld az MSCI World
index 6sszetételét alkalmazza.

A forinttdl eltér6 devizaban denominalt benchmark indexek a mindenkori hivatalos MNB
kozéparfolyamokon kertilnek forintra atszamitasra.

Likviditasi portf6li66!

Eszkézcsoport Minimum | Cél Maximum Referenciaindex

Befektetési szamla, lek6tott betétek, repo

. 0% 0% 10%
lgyletek

OECD tagallamok és jegybankok 4ltal

kibocsatott, illetve garantalt hitelviszonyt 70% 85% 100%

megtestesitd értékpapirok
Magyarorszagon bejegyzett vallalat,
hitelintézet, illetve magyar 6nkormanyzat 0% 0% 10%
altal kibocsatott kétvények
Magyarorszagon bejegyzett jelzalog-
hitelintézet dltal kibocsatott jelzaloglevelek

0% 0% 15%

62Magyarorszag kivételével, fejl6do és
fejlett tagorszagokban* bejegyzett vallalat,
h.itelint/ézet, il}etvF énkgrményzat /éltal 0% 0% 10%
kibocsatott kotvények, illetve jelzalog-

hitelintézet altal kibocsatott jelzaloglevelek 30% RMAX+
55% MAX Index
Fejl6dd orszagokban bejegyzett véllalat,
hitelintézet, illetve 6nkormanyzat altal
kibocsatott kotvények, illetve
jelzaloglevelek

0% 0% 5%

1 fejl6dd orszagban elhelyezhetd, jelen
eszk6zosztalyban meghatarozott
értékpapirok stlya

0% 0% 3%

Fejlett tagorszagokban* bejegyzett vallalat,
hitelintézet, illetve 6nkormanyzat altal
kibocsatott kotvények, illetve jelzalog-
hitelintézet altal kibocsatott jelzaloglevelek

0% 0% 10%

Magyar, illetve k6zép- és kelet-eurdpai,
elismert értékpapirpiacra bevezetett
részvények, illetve dontben ilyen 0% 5% 10%
eszkozoket tartalmazé nyiltvégll befektetési
alapok befektetési jegyei

1,5% BUX Index +
3,5% CETOP20

61 Médositotta az Igazgatdtanacs 2016.08.02-ai iilésén, hatalyos 2016.09.01-t61
62 Médositotta az Igazgatotanacs 2018.07.19-én, hatalyos 2018.09.01-t61

34



Aranykor Onkéntes Nyugdijpénztar - Befektetési politika

e s o
P ’ ) + 39
illetve déntBen ilyen eszkdzéket tartalmazé 0% 10% 20% Index (korr) + 3%
PR L L MSCI EM Index
nyiltvégll befektetési alapok befektetési (kotr)
jegyei '
Szarmaztatott tgyletek (arbitrazs céllal) 0% 0% 50 nincs
Szarmaztatott tigyletek (fedezeti céllal) maximum a
0% 0% |nyitott pozicidk nincs
Osszértékéig

* Fejlett és fejl6do orszagok besoroldsira a Pénztar és a Portfélidkezeld az MSCI World index
Osszetételét alkalmazza.

A forinttdl eltér6 devizaban denominalt benchmark indexek a mindenkori hivatalos MNB
kozéparfolyamokon kertilnek forintra atszamitasra.

Szolgaltatasi®3 és Fiiggd portfdlio

Eszkézcsoport Minimum | Cél Maximum Referencia index

Befektetési szamla, lekotott betétek, repo

. 0% 50% 100%

tgyletek

Hazai dllampapirok, illetve a magyar allam 4ltal 100% RMAX index
garantalt, hitelviszonyt megtestesitd 0% 50% 100%

értékpapirok

A vagyonkezelési tevékenységrOl adott irasbeli tajékoztatoban (Id0szaki beszamolo) a
VagyonkezelOk kiszimitjik a referencia-index adott hénapra vonatkozé hozamat, amely aztin
6sszehasonlithaté az adott honapban altaluk elért vagyonkezel6i brutté hozammal.

63 Mddositotta az Igazgatdotanacs 2020.04.24-ei lilésén, hatalyos 2020.04.27.
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93. A BEFENTETESI PORTFOLIOK OSSZETETELERE VONATKOZO KORLATOZASOK
MEGSERTESE ESETEN KOVETENDO ELIARAS

A befektetési portfoliok szerkezetére vonatkozé jogszabalyban foglalt korlatozasokat a
befektetési tevékenységet végrehajtdé valamennyi kozremUkodd koteles megismerni és
betartani.

Ugyletkotés altal okozott eltérés

Ha a Vagyonkezel6 vétkesen olyan tgylete(ke)t kot, amellyel a portféli6 piaci értéke megsért
a Pénztarra vonatkozo, jogszabalyban vagy a befektetési politikaban megszabott befektetési
kotlatozasokat, akkor a Letétkezel§ utasitisit kovetOen az aldbbiakban meghatirozott
hatarid0k betartdsival koteles az Ugylettel ellentétes irdanya tgyletet kotni (legaldbb a
befektetési korlatot meghalado, de legfeljebb az eredeti tigyletben szerepld mennyiségre), és a
Pénztar altal emiatt esetlegesen elszenvedett veszteséget a Pénztar részére megtériteni.

A VagyonkezelQ koteles

® 2 jogszabilyokban meghatirozott limitek megsértése esetén a Letétkezeld utasitisit

kovetOen, azonnal a jogszabalyban eldirt aranyokat visszaallitani,

e 2 nem jogszabalyokban el6irt, hanem a vagyonkezelési irdnyelvekben, a Pénztir Befektetési
politikajaban meghatarozott limitek megsértése esetén 5 munkanapon belil intézkedni,
helyredllitani az elGirt aranyokat.

A kezelésbe adott vagyon 6sszegének valtozasa altal okozott eltérés

Ha a befektetési szabalyok abbdl adéddan sériilnek meg, hogy a kezelésre atadott vagyon
6sszege hirtelen megvaltozik, akkor a Vagyonkezeld a kovetkez0 hataridOket figyelembe véve
koteles intézkedni:

e a jogszabalyokban meghatirozott limitek megsértése esetén a Letétkezel§ utasitasat

kovetBen, azonnal a jogszabalyban el@irt ardnyokat visszaallitani,

e anem jogszabalyokban elGirt, hanem a vagyonkezelési iranyelvekben, a Pénztar Befektetési
politikdjaban meghatirozott limitek megsértése esetén a Vagyonkezel§ ésszerll idOn - de
legfeljebb 15 napon - beltl koteles helyreallitani az elGirt ardnyokat.

A befektetési politika valtozasa altal okozott eltérés

A befektetési politika megvaltozdsakor a Pénztir a VagyonkezelOvel egyeztetve, a véltozas
mértékének fuggvényében allapitja meg, hogy mely id8pontig kell 4ttérni az Uj befektetési
aranyokra.

A piaci arfolyamok elmozdulasa altal okozott eltérés

Adott piaci rész-szegmensre vonatkozé minimum/maximum limitek atlépése a piaci értékek
valtozasaval esetlegesen bekévetkezhet. Amennyiben a befektetési szabalyok a piaci
arfolyamok mozgasa kovetkeztében sériilnek, akkor a Vagyonkezeld az észlelést kovetGen
ésszer1idOn belill, legfeljebb 30 napon beliil kételes a meghatarozott korlatok visszadllitdsara.

64 Mddositotta az Igazgatotanacs 2015.05.12-ei {ilésén, hatalyos 2015. 05. 15-t6l.
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10. KOCKAZATVALLALAS, KOCKAZATKEZELES

A Pénztar elsOdleges célja a befektetett vagyon biztonsigos gyarapitisa. A Pénztir az ésszer(l
kockazatvallaldas mellett a pénztari piacon stabil, az atlagosnal jobb hozamszintet kivan elérni.
A Pénztar tamaszkodva a fejlett pénz és tOkepiacokon készilt statisztikikra, valamint a
magyarorszagi pénz és tOkepiaci tapasztalatokra alapozva konzervativ Befektetési politikat
hatirozott meg, amelynek révén kell6en diverzifikdlt befektetéseket kivin meg a
vagyonkezel6 (k) t6l.

10.1. KOCKAZATOK TIPUSAI

A Pénztar mérsékelni kivanja portfélio kotvény- és részvénybefektetései soran felmertld
alabbi kockazatait:

e A piaci kockazat a monetaris-, politikai- és makrockonémiai kockazatokat foglalja
magaban. Magyarorszag piaci kockazatat nemzetkozi diverzifikdcioval lehet csokkenteni,
de teljesen megsziintetni nem lehet.

e Inflacié és a piaci kamatszint alakulasanak kockazata: A befektetésekkel megcélzott
orszag(ok) inflacios rataja, illetve a piaci kamatszint esetleges emelkedése hatranyosan
érintheti a hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok arfolyamat, tovabbd a részvények és
szarmaztatott eszk6zok értékeléséhez hasznalt iranyadd piaci kamatszint valtozasa révén
jelent@sen befolyasolhatja a piacok allapotat, s portfélick nettd eszkozértékét jelentOsen
csOkkentheti. ElGfordulhat, hogy a kamatszint elmarad az inflicié mértékéhez képest,
amely negativ realhozamot eredményezhet a portfolio (k) eszkozei tekintetében.

e A kamatlab kockazat annak a lehetOsége, hogy a befektetési eszk6z0k értéke csokken a
kamatlib emelkedése kovetkeztében. Ez az arfolyamcsokkenés szamos tényez6t0l,
tobbek kézott az eszkoz futamidejétdl figg, Altalanossagban a hosszabb lejarata
eszk6zok arfolyama érzékenyebb a kamatlab valtozasokra, mint a rovidebb
futamidejlieké.

e A hitel-visszafizetési kockazat annak a lehetOsége, hogy az adott befektetési eszkoz
utan nem fizetik meg id6ben a portfélionak jaréd totlesztést és/vagy a kamatokat. Egy
portfoli6é hitel-visszafizetési kockazata befektetéseinek minOségétll figg. A fennalld
magasabb kockadzatnak megfelelGen a rosszabb minOségll eszk6zok altaliban magasabb
hozamot kinilnak, mint a jobb min8séglick. A hitel-visszafizetési kockazat a Pénztar
befektetéseinél alacsony.

o Az elOtorlesztési kockazat annak a kovetkezménye, hogy az értékpapir kibocsatojanak
lehetOsége van arra, hogy visszaviltsa az értékpapirt a lejaratot megel6z0en. Ennek
kovetkeztében csak a visszahivhaté kotvényeknek van elOtotlesztési kockdzata. A
Magyarorszagon kibocsatott kotvények legnagyobb része nem visszahivhato, ezért az
el6totlesztési kockazat alacsony.

e Az ujrabefektetési kockazat annak a lehetOsége, hogy az eszkoz lejaratibdl szarmazé
pénzt vagy az eszk6zb0l szarmaz6 aktualis pénzbeiramlast alacsonyabb hozamon lehet
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Ujra befektetni, mint amit az értékpapir megvasarlasa idején eredményezett. Ennek
eredményeként a Pénztar a garantalt hozamanal alacsonyabb hozamot ér el, ami szamara

veszteséget jelent. A magas kotvényhanyadu portfoliok magasabb  djra-befektetési
kockazatnak vannak kitéve.

e Deviza kockazat akkor Iép fel, amikor nem forintban denominalt befektetések kertilnek
a portfélidba, illetve amikor a portfolié befektetéseinek és kotelezettségeinek devizaneme
eltérd. A devizaarfolyamban bekovetkez8 elmozduldsok valtozisokat okoznak az
értékpapirok értékében is. A kulonb6z6 devizaknak kulonboz6 kockizata van. A
kozvetett befektetéseknél a portfolick a befektetési jegyek vagy ETF-ek arfolyaman
keresztiil, kozvetetten szenvedik el a devizakockazatot. Koézvetlen kilfoldi értékpapir
vasarlasok esetében, a portfélioban mar kézvetlenil is megjelenik a devizakockazat.

e A tarsasagok kockazata (egyedi kockazat) az egyes cégek altal kibocsatott
értékpapirokhoz  (els@sorban  részvényekhez) kapesolodik. A cégek  kozott
diverzifikiciéval csokkenthetd a portfélio egyedi kockdzata. Azonban azon cél
megvalositasa soran, hogy a portfoli6 hozama a referencia-hozamot meghaladja, a
referencia index sulyaihoz képest egyes részvények aranya alacsonyabb vagy magasabb is
lehet, mint az indexben szerepld részvények sulya. Ez egyedi kockazat felvallalasat jelenti
a referencia index Osszetételéhez képest. Megemlitendd, hogy a kibocsaté foldrajzi
elhelyezkedése is fontos kockazati tényez0, altalanossigban a fejl6dd piaci befektetések
jelent@sebb kockazatot hordoznak, mint a fejlett piaci befektetések. 65

e VagyonkezelOi kockazat: A Pénztar altal kivalasztott Vagyonkezeld a relevans t8kepiaci
infrastruktira (az adott tOzsdei és tOzsdén kivil piaci szegmens mikodése, az
elszamolohdzak mlkodése) és a mllkodési kockizatok felmérésével végzi a befektetési
iranyelvekben meghatarozott befektetési tevékenységét, de emellett mégis megtorténhet,
hogy bizonyos tOkepiaci szegmensek miikodési feltételei drimaian romlanak. (Ilyen
példaul egy tOzsdei szamitogépes kereskedési rendszer zavara, egy t0zsdén kivili piacnal
az arjegyzési tevékenység hirtelen felfiiggesztése, stb.) Az esetleges kedvezOtlen hatisok
negativan befolyasolhatjak a killénféle befektetési eszk6zok arfolyamat, és ezen keresztil a
portfolick nettd eszkozértékét. A Pénztar altal kivalasztott Vagyonkezeld a tevékenysége
végzésére és iranyitasara megfelel§ gyakotlati tapasztalatokkal és a kiilon jogszabédlyokban
eldirt feltételeknek megfeleld személyeket alkalmaz. A Vagyonkezel tevékenységét a ra
vonatkoz6 torvényi elBirasok és az ezek alapjan készilt belsG szabalyzatoknak
megfelelOen végzi. Mindezektl fliggetlenill fennallhatnak a munkavallalokkal kapcsolatos
személyes kockdzatok. A Vagyonkezel6 rendelkezik a mikodéséhez sziikséges targyi,
technikai feltételekkel, de az ezekben esetlegesen bekovetkez6 valtozasokbdl eredd
kockazatok kihathatnak a portféliok eredményességére is. Pénztar befektetéseinek
biztonsiga (a vagyonkezel6i kockizatok megosztisa miatt), illetve eredményességének
stabilitisa érdekében a tobb vagyonkezel® (tobbes vagyonkezel6i rendszer) alkalmazisa
mellett is donthet.

e Partnerkockazat: A partnerkockizat az tgyletek megkotésében részt vevd tzleti
pattnerek — bankok, letétkezelOk, brokerhazak — kivalasztasaval, a veliik valo szerzOdéses

65 Médositotta az Igazgatétanacs 2014. 09. 22-ei iilésén, hatalyos 2014. 09. 23-t6l.
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kapcsolat létesitésével villal fel. A Vagyonkezel§(k) a partnerkockazat kezelésére szigoru
partnermindsitést alkalmaz.

e DPolitikai és gazdasagi kockazat: A nemzetk6zi politikai helyzet, kilondsen a
befektetésekkel megcélzott orszag(ok) nemzetkozi megitélése, annak kedvezOtlen
valtozasa er0s hatist gyakorolhat ezen orszidg(ok) pénz- és tOkepiaci arfolyamainak
alakulasara is. A befektetésekkel megcélzott orszag(ok) kormanyainak politikaja, a politikai
irinyvonal esetleges megtorése, valtozasa jelentOs hatist gyakorolhat a portfoliokban
szerepl® értékpapirok arfolyamara, mely a portfélick nettd eszkozértékét kedvezBtlen
iranyban is befolyasolhatja. Szintén komoly hatassal lehet a portféliok netto
eszkozértékére ezen orszag(ok) gazdasagi helyzetének alakuldsa, a gazdasag pillanatnyi
kulfoldi megitélése és esetleges jogszabalyi valtozasok, illetve korlatok. Az esetleges
kedvezOtlen hatasok negativan befolydsolhatjak a tészvények és az dllampapirok
arfolyamat, és ezen keresztiil a portfoliok nettd eszkozértékét.

e Baziskockazat: bazisnak nevezzik egy termék azonnali és hatirid@s arfolyama kozott
kilonbséget. A baziskockazat annak kockazata, hogy az eszkéz azonnali piaci arfolyama
eltérfen mozog az eszkoéz hataridOs aratol. Mivel az adott pénztari portféliok hataridOs
tgyleteket is kothetnek, igy arfolyamuk mozgasa — és ezzel teljesitményik — eltérhet a
mogottes termékek azonnali arfolyamaétol.

e A likviditasi kockazat az adott termék piaci elérhet0ségébOl fakadé kockazat.
Masképpen, annak kockazata, hogy a befektetési instrumentum adott pillanatban milyen
mértékben elérhetd a piacon, és ebbll kovetkezOen mennyire bonyolult illetve milyen
mértékll implicit koltséggel jar adott méretli tranzakci6 végrehajtisa az instrumentumban.
A tagok befektetéseikhez csak a jogszabdly adta id8pontokban és feltételek mellett
térhetnek hozza, igy a tomeges szolgaltatasi igény miatt likviditasi kockazat felmertilése a
Pénztarnal nem jelentds.5

10.2. AZ EGYES VALASZTHATO PORTFOLIOK KOCKAZATI JELLEMZOINEK GSSZEFOGLALASA ©

Az emlitett kockdzatok eltér6 mértékben érintik az egyes valaszthaté portfolidkat. A
valasztott portfolié befektetési kockazatainak viselése kizardlag a tagot terheli, pénztari
(partner) kockazatokat csokkentd védelmi rendszerek (pl. OBA, BEVA) nem éllnak
rendelkezésre. Kiemelt szempont, hogy a pénztartag kockazati profiljanak, befektetési
id6horizontjanak — nyugdijszolgiltatas igénybe vételéig hatralévé idOtartam - és
hozamelvarasainak megfeleld portfoliot valasszon.

e A Csendélet Portfolié esetében meghatarozoéak a gazdasagi és politikai kérnyezetben, a
jegybankok monetaris politikijaban bekévetkez0 véltozasok, melyek a piaci kamatlibakra
gyakorolt hatisukon keresztll befolydsolhatjak a fix kamatozasa hitelviszonyt megtestesitd

66 Modositotta az Igazgatotanacs 2014. 09. 22-ei {ilésén, hatalyos 2014. 09. 23-t6l.
67 Mddositotta az Igazgatotanacs 2014. 09. 22-ei tilésén, hatalyos a Valaszhat6 portfélids szabalyzat hatalyba
1épésével egyidejiileg.

39



Aranykor Onkéntes Nyugdijpénztar - Befektetési politika

értékpapirok — arfolyamanak alakulasat. A portféli6 minimalis devizakockazattal
rendelkezhet. A portfélié a domindns hossza futamidejll kétvénypiaci kitettség miatt ki
van téve a piaci kamatszint valtozasabdl eredd kockazatoknak, az djrabefektetési

kockazatnak, valamint kotlatozott mértékben a kibocsatéi (masképpen cs6d-)kockazatnak.
A portfolié kockazati szintje: mérsékeltnél magasabb.

A Klasszikus Portfolié esetében a meglévl részvényhinyad miatt nd ezen
instrumentumok t0zsdei kibocsatékhoz kothetd kockazatainak szerepe. Ugyancsak a
kockazatok emelkedésével jir a portfolioban 1év8 hosszi futamidejll kamatozasu
dllampapirok magasabb  kamatlab-érzékenysége. A nemzetkézi  piacokra  t6rténd
befektetések a forint és az adott deviza keresztarfolyamanak valtozasaval is gyakorolnak
hatast a pénztari hozamokra és kockazatokra. A portfolié kockazati szintje: kozepesnél
alacsonyabb.

Az Egyensuly Portfolié esetében a magasabb részvényhinyaddal parhuzamosan n6 a
t0zsdei kibocsatokhoz kothetd kockazatok szerepe, emellett jelen vannak a fix
kamatozasi  allampapirokhoz kothetd kockdzati  tényezOk, valamint a devizds
befektetésekhez kothetd arfolyamkockazatok is. A portfolié a jelentOs kotvénypiaci
kitettség miatt ki van téve a piaci kamatszint valtozasabél eredd kockazatoknak, valamint
kotlatozott mértékben a kibocsatdi (masképpen csOd-)kockazatnak. A portfolié kockazati
szintje: kbzepes.

A Lendilet Portfoli6 esetében meghatirozéak a tOzsdei kibocsatok lzleti
tevékenységéhez kothetd kockdzati faktorok, valamint a részvényirfolyamok alakuldsat
befolydsolé makrogazdasigi folyamatokban rejlé kockazatok. Emellett jelen vannak a
devizds befektetésekhez kot8dd arfolyamkockazatok is. Ez a még mindig jelentOs
kotvénypiaci kitettség miatt ki van téve a piaci kamatszint valtozasibol eredd
kockizatoknak, valamint kotlitozott mértékben a kibocsitéi (masképpen cs6d-)
kockazatnak. A portfolié kockazati szintje: kozepesnél magasabb.

Az ESG Dinamikus Portf6lié esetében a kockazati tényezOk kozil meghatirozdak a
t0zsdei  kibocsaték  tzleti  tevékenységéhez  kothetd — faktorok,  valamint a
részvényarfolyamok  alakuldsit befolyasolé makrogazdasigi folyamatokban rejld
kockazatok. Emellett jelen vannak a devizas befektetésekhez kothetd arfolyamkockazatok
is. A portfolio a kétvénypiaci kitettsége miatt ki van téve a piaci kamatszint valtozasaboél
eredd kockazatoknak, valamint kotlitozott mértékben a kibocsitéi (masképpen csdd-)
kockazatnak is. A portfélié kockazati besorolasa: magas.
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Aranykor Onkéntes Nyugdijpénztar - Befektetési politika

Jelen Befektetési politikdit az Aranykor Onkéntes Nyugdijpénztar Igazgatotanicsa
2020. aprilis 24-én fogadta el, a Befektetési politika 2020. aprilis 27-én Iép hatalyba.
A benne foglaltak betartasaért és betartatasaért, valamint a mindenkor hatalyos térvényeknek

és az Alapszabilyban foglaltaknak valé megfelelésért az tigyvezetd és a befektetési kontroller
telel.

Budapest, 2020. aprilis 24.

Aranykor Onkéntes Nyugdijpénztar
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