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2.2 Pontositasok 2021.11.10. Pellei Jozsef Igazgatotanacs
2.3 Kiegészités, aktualizalds 2022.05.12. Paczolai Szabolcs Igazgatotanacs
2.4 Portfélid megnevezés valtozasa 2023.03.07. Paczolai Szabolcs Igazgatotanacs
2.5 Pontositas 2023.03.29. Paczolai Szabolcs Igazgatdtanacs
26 MNB dtfogo vizsgalat megillapitisai, VPR 2023.05.11. Pellei Jozsef Igazgatotanacs
szabdlyzat harmonizacio
2.7 Ingatlan stratégia modositasa 2023.10.12. Pellei Jozsef Igazgatotanacs
2.8 Jogszabaly valtozasok, SZMSZ modositas miatt 2024.03.27 Pellei Jozsef Igazgatdtanacs
2.9 Ingatlan stratégiat érinté modostas 2024.05.07 Pellei Jozsef Igazgatdtanacs

Jovahagyo és modosité hatarozatok

44/2021.05.20. sz IT hatarozat
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l. fejezet

A Befektetési Politika célja

I.1 A Pannénia Nyugdijpénztar (tovabbiakban Pénztar) befektetési politikajat érinté jogszabalyok:

a) ,,Az Onkéntes Kolcsonos Biztositd Pénztarakrol” szold 1993. évi XCVI. torvény (Opt.),

b) ,,Az Onkéntes Kolcsonos Biztositd Pénztirak befektetési és gazdalkodasi szabélyairdl” szél6 281/2001.
(XII. 26.) kormanyrendelet (Obr.).

|.2 A Befektetési Politikat a Pénztar Igazgatotanacsa alakitja ki. Az Igazgatotanacs legalabb évente feliilvizsgalja
a befektetési politikat és dont annak médositasardl vagy valtozatlanul hagyasarodl. A Pénztar soron kovetkezd
Kuldottkozgylilése szamara a fenti dontésrdl tajékoztatast kell adni, tovabba a modositott Befektetési Politikat
a Felligyelet részére meg kell kiildeni. Az aktualis Befektetési Politikat a dontést koveté 8 munkanapon beliil
a Felligyelet altal mlkodtetett kozzétételi helyen kozzé kell tenni, valamint az Alapszabalyban meghatarozott
modon a pénztartagokkal ismertetni kell.

1.3 Jelen Befektetési Politika egyarant vonatkozik a sajat kezelésben 1évé vagyonrészre és a
vagyonkezel6(k)nek atadott vagyonrészre is. A vagyonkezel6kre vonatkozé feltételrendszert a vagyonkezelési
szerzdés részét képezd vagyonkezelési iranyelvekben is szabalyozni kell. A vagyonkezel6 a kezelésében lévo
vagyonrészre a befektetési politika-, a vagyonkezelési iranyelv és a jogszabalyi elSirasoknak megfeleléen
alakitja és bonyolitja a befektetéseket.

Il. fejezet

Hataly és felelosség

Hataly
2.1 Szervezeti hatalya kiterjed a Pannonia Nyugdijpénztar teljes szervezetére. Hatalya ala tartozik a pénztar
ugyfele, vezetdje, alkalmazottja.

2.2 Idébeli hatalya: 2024. julius 2-atol hatalyos.

Felelésség

2.3 A Befektetési Politika kidolgozasaért felelSs: befektetésekért felels vezeto

2.4 A Befektetési Politika elfogadasaért és hatalyba léptetéséért felelSs: az Igazgatotanacs

Kozzététel médja

2.5 A Befektetési Politika kozzététele: a helyben szokasos modon, tovabba a Pénztar honlapjan és a Feliigyelet
altal mikodtetett kozzétételi helyen torténik.

Ill. fejezet

A Pénztari vagyon befektetésének célja, alapelvei

3.1 A Pénztar befektetési tevékenységének célja: A felhalmozasi idészak alatt, hosszabb tavon a nyugdijcéld
szolgaltatasok fedezetét képezd, a pénztartagok egyéni szamlain jovairt megtakaritas osszességében és
varhatdan a redlértékét megdrizze, gyarapitsa, figyelembe véve a varhato felhasznalast, tovabba mérlegelve a
likviditasi kovetelményeket és a kockazatokat. A befektetési kockazatok megléte és viselése miatt azonban
egyik portfélioban sem zarhaté ki, hogy a befektetéseken elért hozam idészakosan, vagy tartdsan az inflacio
alatt maradjon, vagy esetleg negativ legyen.

3.2 A befektetési politika alapelvei a kovetkezok:
a) Jogszabalyi megfelelés: a Pénztar befektetéseinél, valamint a befektetési elvek meghatarozasanal koteles
betartani a mindenkor hatdlyos jogszabalyok rendelkezéseit.
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b) Osszhang a Pénztar céljaival, normativumaival: a befektetési politikinak dsszhangban kell lennie a Pénztar
céljaival, normativumaival, vezetd szerveinek dontéseivel.

c) Fuggetlenség: A pénztartagok az lgazgatotanacs Utjan, kizarolag a jogszabalyok altal meghatarozott elvek és
keretszabalyok szerint, szabadon, az elvarhaté legnagyobb gondossaggal maguk alakitjdk ki a Pénztar
befektetési politikajat és a végrehajtas szabalyait. A befektetésekkel kapcsolatos dontések kialakitasanal, a
vagyonkezelés soran mind az Igazgatétanacs mind a megbizott vagyonkezelS(k) kizarolag a pénztartagok, és a
Pénztar érdekeit tarthatja szem elétt.

d) Tudatos kockazatkezelés:

da) A pénztari befektetéseknek 6sszhangban kell lennie a pénztar rovid lejarati (éven beliili) és hosszu tavu
(éven tuli) kotelezettségeivel, fenntartva a Pénztar folyamatos fizetoképességét.

db) A Pénztar torekszik arra, hogy diverzifikaciéval csokkentse befektetési tevékenysége kockazatat. Ennek
megfeleléen a befektetéseket - a fedezeti lgyletek kivételével — a Pénztar Ugy alakitja ki, hogy az egyes
befektetések hozama a lehetS legkisebb mértékben fliggjon mas befektetések hozamatol. A Pénztar a
befektetéseket befektetési formankeént, kibocsatonkeént, eszkoztipusonként megosztja.

dc) A Pénztir a Befektetési Politika kockazatkezelést el6segitd allokacios szabalyaival keriili el, hogy
befektetési lizletmenetében egyoldall kockazati fiiggdség alakuljon ki.

e) Non-profit miikodés: A Pénztiar gazdalkodasanak és a pénztarvagyon befektetésének eredményét sem
osztalék, sem részesedés formajaban nem fizetheti ki, azt csak az alaptevékenység érdekében, illetve a
szolgaltatasok fedezetére hasznalhatja fel.

3.3 Sem a portfolidk varhatd osszetétele, sem a korabban elért hozamok a jovére vonatkozéan nem adnak
garanciat a hozamok nagysagara, valamint a portfoliok hozama nem feltétlen esik egybe a pénztartagok egyéni
szamlajan megjelené hozammal.

3.4 A Pénztar a pénztartagok kovetelését tagonként vezetett egyéni szamlan mutatja ki és tartja nyilvan. Az
egyéni szamlak befektetése kollektiv modon, az egyes pénztartagok dontése szerinti egyes valaszthato
portfolickban Osszesitve torténik. A vélaszthatd portfoliok hozamara, tékéjének megdvasara a Pénztar nem
vallalhat igéretet vagy garanciat, és barmely mas, egyéb biztositékot sem nyujthat. A kolcsonosség elve alapjan
a pénztartagok befektetdi kockazatkozosséget alkotnak. Az egyéni szamlak mogott allé eszkozok befektetése,
a valaszthatoé portfolios rendszer mikodése soran vallalt befektetési kockazatok viselése kizardlag a
pénztartagokat terheli, pénztari (partner) kockazatot csokkenté rendszerek (pl. Orszagos Betétbiztositasi
Alap, Befektetévédelmi Alap) nem allnak rendelkezésre.

3.5 A Pénztar felhivja tovabba a tagok figyelmét arra, hogy a pénztari megtakaritaishoz (egyéni
szamlakovetelés) csak az Opt.-ben meghatarozott id6 utan juthatnak hozza.

3.6 A pénziigyi szolgaltatasi agazatban a fenntarthatosaggal kapcsolatos kozzétételekrdl szélé Eurdpai
Parlament és Tanacs 2019/2088 rendelete alapjan a Pénztar nyilatkozik, hogy a befektetési dontéseknek a
fenntarthatosagi tényezdkre gyakorolt karos hatasait olyan modon és azon idéponttdl veszi figyelembe, ahogy
és amikor a Pénztar vagyonanak kezelésével megbizott és a rendelettel érintett szolgaltatd az erre vonatkozo
nyilatkozatat kozzéteszi. A vagyonkezeléssel megbizott szolgaltaté nyilatkozatanak elérhetSsége:
https://mkbpannonia.hu/nyilvanos-alapjaink/esg-informaciok. A nyilatkozat elérhet&ségét a Pénztar a honlapjan
kozzéteszi. A Pénztar sajat vagyonkezelésében dllo vagyonelemekre vonatkozé befektetései dontései soran
nem veszi figyelembe fenntarthatosagi tényezékre gyakorolt karos hatasait, tekintettel a sajat kezelési vagyon
elemek specialis voltara (tagi kolcson, zartkord banki részvények, ingatlanok) és annak a kezelt vagyonhoz
mért 20% alatt maradé mértékére. Amennyiben a Pénztar sajat vagyonkezelése az lizleti év fordulonapjan
meghaladja a Pénztar fedezeti tartalékanak 20%-at, gy a Pénztar ezen vagyonelemekre vonatkozé befektetési
dontései vonatkozasaban a fenti rendelet szerinti, a fenntarthatosagi tényezékre gyakorolt karos hatasok
figyelembevételére vonatkozo nyilatkozatat a Befektetési Politikaban foglaltan teszi meg.
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IV. fejezet

A befektetési politika meghatdrozasa, portféliok, befektetési eszk6zok

e e

beliil a Pénztar Vilaszthatd Portfolios Rendszer Szabalyzata szerint Bazis portfélionak tekintett Zafir,
Smaragd, Rubin portfoliok, Kiegészité portfélionak tekintett Borostyan és Gyémant portfoliok,
valamint a szolgdltatasi portfolio), tovabba a miikodési és likviditasi tartalékok eszkozei befektetésének
eredményei elkiilonitetten megallapithatok legyenek. Az Igazgatotanacs donthet ugy, hogy a miikodési tartalék
szabalyozasi mértékeit az Obr.-nek megfeleléen a befektetett eszkdzok piaci értéke alapjan allapitia meg. A
pénztar - amennyiben azt barmilyen tény, korilmény, informacio sziikségessé teszi -, az 6vatossag szamviteli
elvének érvényesitése érdekében,- kiilon indoklassal - alacsonyabb érték megallapitasa céljabol indokolassal
eltérhet a jogszabalyban leirt értékelési eljarasoktol és javaslatot tehet a letétkezelé szamara az altalanos
értékelési szabalyoktol eltéré értékelés alapjan meghatarozott, alacsonyabb értékre is. Az indokolasnak
utalnia kell arra, hogy az adott eszkoz értékelésénél miért sziikséges eltérni a letétkezel6 altal alkalmazott
értékelési szabalyoktol és az a jogszabaly mely értékelési szabalyatdl valo eltérést jelenti. A javaslat elkészitése
a pénztar felel6ssége, melyet a pénztar Igazgatotanacsanak kell jova hagynia. A letétkezelé az alacsonyabb
értéket akkor fogadhatja el, ha azt a pénztar vezetésének elSterjesztése és az Igazgatdtanacs jovahagyasa utan
a konyvvizsgalo - a Magyar Nemzeti Konyvvizsgalati Standardok alkalmazasa alapjan kiadott jelentésében -
véleményezte. Az eltérd érték elfogadasa és alkalmazasa - a konyvvizsgald a Magyar Nemzeti Konyvvizsgalati
Standardok alkalmazasa alapjan kiadott véleménye alapjan - a letétkezelé szamara kotelezé. A Pénztar
tartalékait kizarolag jelen Befektetési Politikdban meghatarozott befektetési formakba fektetheti be, illetve
eszkozeit ilyen befektetési formakban tarthatja.

4.2 A jelen Befektetési Politika nem vonatkozik:

a) a pénztar miikodtetésére és szolgaltatasainak nydjtasara hasznalt targyi eszkozokre, valamint az ilyen targyi
eszkozok létrehozasat, beszerzését szolgalé beruhazasokra,

b) a pénztar kihelyezett kiegészitd vallalkozasbol szarmazo részesedésre, valamint a vagyonanak befektetését,
kezelését, ingatlanfejlesztését, ingatlaniizemeltetését, ingatlankezelését végzé vagy adminisztraciés és
nyilvantartasi, jaradékszolgaltatasi feladatait ellatd szervezetben lévé tulajdoni részesedésre

Ve

4.3 A Pénztar Befektetési Politikaja az alabbi portfolickat kiilonbozteti meg:

Fedezeti tartalék Valaszthatésag Jelleg Ko;glza:t;.logl.r:)i\i?gzes
Zafir portfolio Bazis portfolio Klasszikus
Smaragd portfolio Bazis Alap portfélié Kiegyenstulyozott
Rubin portfdlid Egyéni szamlak tartaléka valaszthat6 portfolio Bazis portfolio Novekedési
Borostyan portfélio Kiegészitd portfolio Ovatos
Gyémant portfolio Kiegészitd portfdlio Novekedési plusz
Szolgaltatasi portfolio Szolgaltatasi szamlak tartaléka - - -

Fiiggo tartalék Miikodési tartalék Likviditasi tartalék
Fliggd portfolio Mikodési portfolio Likviditasi portfélio

4.4 A Pénztar Valaszthatd Portfélios Rendszer Szabalyzataban meghatarozottak szerint mas pénztar
beolvadasa esetén a fenti portfoliok atmenetileg — a beolvadas fordulénapjat kovets hatodik hénap utolséd
munkanapjaig - kiegésziilhetnek a beolvadé pénztar portfolioival, fiiggetleniil attdl, hogy a beolvadé pénztar
valaszthatd portfolios rendszert mikodtet-e vagy sem. A beolvadd pénztarrol elnevezett Uj portfoliok a
beolvadé nyugdijpénztar beolvadas fordulénapjan érvényes befektetési politikaja alapjan kerilnek
befektetésre ezen portféliok megsziinéséig.

4.5 A Pénztarnal megengedett befektetési eszkozok a kovetkezdk (Obr. szerinti jeldléssel):

a) hazipénztar: forint- és valutapénztar;

b) pénzforgalmi szamla és befektetési szamla;

c) betét (betétszerzdés): hitelintézeti betétszamlan elhelyezett pénzosszeg;

d) hitelviszonyt megtestesitS értékpapirok (kotvények):
dl)magyar allampapir,
d2) értékpapir, amelyben foglalt kotelezettség teljesitéséért a magyar allam készfizetd kezességet vallal,
d3) kiilfoldi allampapir,
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d4) értékpapir, amelyben foglalt kotelezettség teljesitéséért kulfoldi allam készfizets kezességet vallal,
d5) Magyarorszagon bejegyzett gazdilkodo szervezet — a hitelintézet kivételével — altal nyilvanosan
forgalomba hozott kotvény,
dé) kilfoldon bejegyzett gazdalkodd szervezet — a hitelintézet kivételével — altal nyilvanosan forgalomba
hozott kotvény,
d7) Magyarorszagon bejegyzett hitelintézet altal nyilvanosan forgalomba hozott kotvény,
d8) kiilfoldon bejegyzett hitelintézet altal nyilvanosan forgalomba hozott kotvény,

e) részvények:
el) szabdlyozott piacra bevezetett Magyarorszagon nyilvanosan forgalomba hozott részvény,
e2) Magyarorszagon kibocsatott, nyilvanosan forgalomba hozott részvény, melynek kibocsatéja
kotelezettséget vallalt az adott értékpapir fél éven bellli, barmely szabalyozott piacra 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) szabalyozott piacra bevezetett, kiilfoldon kibocsatott, nyilvanosan forgalomba hozott részvény,
e4) kiilfoldon kibocsatott, nyilvanosan forgalomba hozott részvény, melynek kibocsatoja kotelezettséget
vallalt az altala adott értékpapir fél éven beliili, barmely szabalyozott piacra torténé 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 modon visszavonhatatlan vételi
kotelezettséget jelents arfolyamot tesz kozzé;
e5) olyan Magyarorszagon székhellyel rendelkezé bank zartkorlien forgalomba hozott részvénye, melynek
kibocsatdja eleget tesz a tokepiacrol szold 2001. évi CXX. torvény Masodik Részének V. Fejezetében
foglalt nyilvanosan forgalomba hozott értékpapirral kapcsolatos tajékoztatasi kotelezettségnek a pénztar
felé;

f) befektetési jegy, illetve egyéb kollektiv befektetési értékpapir:
flI) Magyarorszagon bejegyzett befektetési alap befektetési jegye, beleértve az ingatlanbefektetési alapot is,
f2) kiilfoldon bejegyzett befektetési alap befektetési jegye, beleértve az ingatlanbefektetési alapot is,
f3) egyéb kollektiv befektetési értékpapir;

g) jelzaloglevél:
gl) Magyarorszagon bejegyzett jelzalog-hitelintézet altal kibocsatott jelzaloglevél,
g2) kilfoldon bejegyzett jelzalog-hitelintézet altal kibocsatott jelzaloglevél;

h) ingatlan;

i) hataridds lgyletek;

j) opcios lgyletek;

k) repo (forditott repo) ugyletek;

[) swap ligyletek;

m) tagi kolcson;

o) kockazati t6kealapjegy;

p) egyéb, t6zsdén vagy mas szabalyozott piacon jegyzett értékpapir.

4.6 A pénztar a megengedett befektetési formak esetében az alabbi szabalyoknak koteles megfelelni
portfolionként:

a) a pénztar csak olyan eszkozoket adhat el, amely a tulajdonaban van, nettd ,,rovid” poziciok nem
megengedettek;

b) a 4.5 pont d5), d6, , €2), e4) alpontokban feltiintetett eszkozok értékének alpontonként szamitott egyiittes
aranya nem haladhatja meg a befektetett pénztari eszkozok 10—10%-at, és egyiittes aranyuk nem haladhatja
meg a befektetetett pénztari eszkozok 20%-at;

c) a 4.5 pont gl), g2) alpontokban meghatirozott eszkozok egylttes aranya nem haladhatja meg a
befektetetett pénztari eszkozok 10%-at;

d) a kozvetett befektetési instrumentumok alkalmazasa soran biztositani kell, hogy a pénztartagot kozvetetten
terhelé befektetési koltségek mértéke — a kozvetlen befektetésekhez kapcsolodo koltségekhez
viszonyitottan — a vagyonkezelési koltségekkel osszhangban legyen (kozvetett befektetési instrumentumnak
tekinthetéek a 4.5 pontban meghatirozott befektetési jegyek, illetve egyéb kollektiv befektetési
értékpapirok);

e) a4.5 pont fl), f2) pontban jelolt ingatlanbefektetési alap és h) pontban feltiintetett ingatlan eszkozok aranya
nem haladhatja meg egylittesen a befektetett pénztari eszkozok 10%-at;
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f) a pénztar a 4.5 pont i) és j) pontban meghatarozott ligyleteket csak fedezeti vagy arbitrazs célbol kothet, a
spekulacios céli kotés nem megengedett (fedezeti célu az olyan — a szamvitelrdl szolé 2000. évi C. torvény
eszkozokre, az azok tartasabol adodo kockazat csokkentésére kotnek; fedezeti ligylet esetén sziikséges egy
fedezendd kockazati kitettség, amelyre iranyul a fedezés; arbitrazs céll az az ligylet, amely esetében az idében
vagy térben meglévé arfolyam-, illetve kamatkiilonbozet kihasznalasara keriil sor oly médon, hogy az lgylet
eredményeképpen nem keletkezik nyitott pozicio, és az ligylet a portfolié kockazati szintjét nem noéveli);

g) a pénztar a 4.5 pont k) pontban meghatarozott iigyleteinek értéke nem haladhatja meg a befektetett
pénztari eszkozok 10%-at, az |) pontban meghatarozottak a 10%-at, valamint egylittes aranyuk sem haladhatja
meg a |0%-ot;

h) a 4.5 pont m) pontban meghatarozott eszkozok értéke nem haladhatja meg a befektetett pénztari eszkozok
5%-at;

i) a 4.5 pont e5) alpontban meghatarozott eszkozok egylittes aranya nem haladhatja meg a befektetett
eszkozok 10%-at;

j) 2 4.5 pont e5) alpontban meghatarozott eszkozokbe torténd befektetés esetén a jogszabalyok altal elSirt
egyéb feltételeknek is teljeskoriien koteles a Pénztar megfelelni;

g) a Pénztarnal az értékpapir-kolcsonzés nem megengedett.

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

4.8 Magyarorszagon bejegyzett, szarmaztatott ligyletekbe befekteté alap befektetési jegyének, illetve a
kilfoldon bejegyzett és a kibocsatds orszadgaban szarmaztatott lgyletekbe befektetd alapnak mindsiilé
befektetési alap jegyének — kivéve a szarmaztatott alapnak mindsiilé garantalt alapok jegyeit — egyiittes aranya
nem haladhatja meg a befektetett pénztari eszk6zok 5%-at. Magyarorszagon bejegyzett kockazatitéke-alap
jegyének, illetve kilfoldon bejegyzett és a kibocsatas orszagaban kockazatitéke-alapnak mindsiilé alap
jegyének egylittes aranya nem haladhatja meg a befektetett pénztari eszkozok 5%-at. Egy kockazatitéke-alap
altal kibocsatott jegyek aranya nem haladhatja meg a befektetett pénztari eszkozok 2%-at.

4.9 A nem OECD, illetve EGT tagorszagbeli kibocsatd értékpapirjaba torténd befektetések aranya nem
haladhatja meg az osszes kiilfoldi befektetés 20%-at.

4.10 Az egyéb, tézsdén vagy mas szabalyozott piacon jegyzett értékpapirban torténé befektetések aranya a
befektetett pénztari eszkozok (illetve valaszthato portfolios rendszer esetében az egyes portfoliok értékének)
10 szazalékat nem haladhatja meg.

4.1l A kozvetett befektetési instrumentumok alkalmazasa soran biztositani kell, hogy a pénztartagot
kozvetetten terhel6 befektetési koltségek mértéke — a kozvetlen befektetésekhez kapcsolodd koltségekhez
viszonyitottan — a vagyonkezelési koltségekkel osszhangban legyen. Kozvetett befektetési instrumentumnak
tekinthetéek a 4.5 pont f) pontban meghatiarozott befektetési jegyek, illetve egyéb kollektiv befektetési
értékpapirok.

V. fejezet

Kockazatvallalé képesség, eszkozallokacio

5.1 Fliggé-, Szolgaltatasi-, Miikodési- és a Likviditasi tartalék portfolidira vonatkozo elvarasok, befektetési
el6irasok:

a) A Fiiggé-, Szolgaltatasi-, M{ikodési- és a Likviditasi tartalék portfolioi esetében olyan rovid tavu, elsésorban
pénzpiaci portfoliot kell kialakitani, amely alacsony veszteségkockazatot és megfelelé likviditast biztosit.
Kerdlni kell az olyan befektetési instrumentumokat, amelyek esetében a termék jellege, futamideje, kockazati
szintje, el6zménye, piacanak sajatossagai folytan a rovidtavon beliili, veszteség nélkiili likvidalas bizonytalan, és
fokozott figyelmet kell forditani arra, hogy a kotelezettségallomany és a befektetések devizakitettsége
osszhangban legyen.

b) A Fuggé-, Szolgaltatasi-, Miikodési- és a Likviditasi tartalék portfélidiban kozvetlen és kozvetett
ingatlanbefektetések nem helyezhetdk el.

c) A részvények aranya a befektetett eszk6zok 10 szazalékat nem haladhatja meg.
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d) A hitelviszonyt megtestesité értékpapirok korrigalt atlagos futamideje felfelé legfeljebb két évvel térhet el
a referenciaindex korrigalt atlagos futamidejétdl. A valtozo kamatozasu értékpapirokat a korrigalt atlagos
futamidé szempontjabdl ugy kell figyelembe venni, mintha a kovetkez6 kamatfizetéskor lejarnanak.

e) A portfolidk kozvetlen kilfoldi devizakitettsége (kiilfoldi devizakban fennalld, netto pozicioja) maximum
10% lehet.

f) A hazipénztar alkalmazasa csak a Miikodési tartalék portfolioja esetében megengedett.
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5.2 Fliggo-, Szolgaltatasi-, Miikodési- és a Likviditasi tartalék portfolidinak eszkozallokacioja:

Eszk6zcsoport Minimum % Maximum % Célérték % Referencia index

|a) hazipénztar: forint- és valutapénztar' - - - -

b) pénzforgalmi szamla és befektetési szamla 0 100 0 95% RMAX + 5% MAX
c) lekotott betét (betétszerzodés): hitelintézeti betétszamlan lekotott pénzosszeg 0 100 0 95% RMAX + 5% MAX
d) hitelviszonyt megtestesité értékpapirok 6sszesen 0 100 100 -

d|) magyar llampapir 0 100 100 95% RMAX + 5% MAX
d2) értékpapir, amelyben foglalt kotelezettség teljesitéséért a magyar allam készfizetd kezességet vallal 0 10 0 95% RMAX + 5% MAX
d3) kiilfoldi allampapir 0 15 0 95% RMAX + 5% MAX
d4) értékpapir, amelyben foglalt kotelezettség teljesitéséért kiilfoldi allam készfizetd kezességet vallal 0 10 0 95% RMAX + 5% MAX
d5) Magyarorszagon bejegyzett gazdalkodo szervezet - a hitelintézet kivételével - altal nyilvanosan forgalomba hozott kotvény 0 10 0 95% RMAX + 5% MAX
d6) kiilfoldon bejegyzett gazdalkodod szervezet - hitelintézet kivételével - altal nyilvanosan forgalomba hozott kotvény 0 10 0 95% RMAX + 5% MAX
d7) Magyarorszagon bejegyzett hitelintézet altal nyilvanosan forgalomba hozott kotvény 0 10 0 95% RMAX + 5% MAX
d8) kiilfoldon bejegyzett hitelintézet altal nyilvanosan forgalomba hozott kotvény 0 10 0 95% RMAX + 5% MAX
e) részvények Gsszesen 0 10 0 -

el) szabalyozott piacra bevezetett Magyarorszagon nyilvanosan forgalomba hozott részvény 0 10 0 95% RMAX + 5% MAX
e3) szabalyozott piacra bevezetett, kiilfoldon kibocsatott, nyilvanosan forgalomba hozott részvény 6sszesen 0 10 0 95% RMAX + 5% MAX
|g) jelzaloglevél &sszesen 0 10 0 -

Igl) Magyarorszagon bejegyzett jelzdlog-hitelintézet altal kibocsatott jelzaloglevél 0 10 0 95% RMAX + 5% MAX

I Csak a Miikodési tartalék esetén, a hazipénztir napi zirdértéke nem haladhatja meg a Pénztar vagyonanak 10%-4t, de legfeljebb az 500.000 Ft-ot.

A Pénztar miikodési tartaléka az alabbi eszkozokben is elhelyezhetd:

a) a pénztar miikodtetésére és szolgaltatasainak nyujtasara hasznalt targyi eszkozok, valamint az ilyen targyi eszkozok létrehozasat, beszerzését szolgalo beruhazasok,

b) a pénztir kihelyezett kiegészité vallalkozasi részesedésbe, valamint a vagyonanak befektetését, kezelését, ingatlanfejlesztését, ingatlaniizemeltetését, ingatlankezelését végzé vagy adminisztracios és nyilvantartasi,
jaradékszolgaltatasi feladatait ellatd szervezetben 1évé tulajdoni részesedésbe.

10
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5.3 Zafir portfoliora vonatkozé elvarasok, befektetési elSirasok

a) A Zafir portfolid esetében olyan rovid tavd, elsésorban pénzpiaci portfoliot kell kialakitani, amely alacsony
veszteségkockazatot és megfeleld likviditast biztosit. A Zafir portfolional kerdilni kell az olyan befektetési
instrumentumokat, amelyek esetében a termék jellege, futamideje, kockazati szintje, el6zménye, piacanak
sajatossagai folytan a rovidtavon beliili, veszteség nélkiili likvidalas bizonytalan. A Zafir portfolic esetében
fokozott figyelmet kell forditani arra, hogy a kotelezettségallomany és a befektetések devizakitettsége
osszhangban legyen. A Zafir portfélié elsésorban azon pénztartagok szamara ajanlott, akiknek a szolgaltatas
igénybevétele varhatoan 5 éven belll bekovetkezik, és akiknek a kockazatvisel6 képessége alacsony.

b) A Zafir portfélioban kozvetlen és kozvetett ingatlanbefektetések nem helyezhetdk el.

c) A portfélioban a részvények aranya a befektetett eszkozok |0 szazalékat nem haladhatja meg.

d) A hitelviszonyt megtestesité értékpapirok korrigalt atlagos futamideje felfelé legfeljebb két évvel térhet el
a referenciaindex korrigalt atlagos futamidejétol. A valtozo kamatozasu értékpapirokat a korrigalt atlagos
futamidé szempontjabdl ugy kell figyelembe venni, mintha a kovetkez6 kamatfizetéskor lejarnanak.

e) A portfolié kozvetlen kiilfoldi devizakitettsége (kiilfoldi devizakban fennalld, nettd pozicidja) maximum 20%
lehet.

f) A befektetési alapokban megtestesiilé befektetések teljesitményének mérése soran az alapeszkozhoz,
piachoz kothet6 referencia index keriil alkalmazasra.

11
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5.4 Zafir portfolio eszkozallokacioja:

Eszk6zcsoport Minimum % | Maximum % | Célérték % Referencia index
b) pénzforgalmi szamla és befektetési szamla 0 15 0 100% RMAX
c) lekotott betét (betétszerzddés): hitelintézeti betétszamlan lekotott pénzosszeg 0 25 0 100% RMAX
d) hitelviszonyt megtestesité értékpapirok 6sszesen 50 100 95 84% RMAX + 16% MAX
d|) magyar allampapir 50 100 95 84% RMAX + 16% MAX
d2) értékpapir, amelyben foglalt kotelezettség teljesitéséért a magyar dllam készfizeté kezességet vallal 0 10 0 84% RMAX + 16% MAX
d3) kiilfoldi allampapir 0 15 0 84% RMAX + 16% MAX
d4) értékpapir, amelyben foglalt kotelezettség teljesitéséért kiilfoldi allam készfizetd kezességet villal 0 10 0 84% RMAX + 16% MAX
d5) Magyarorszagon bejegyzett gazdalkodd szervezet - a hitelintézet kivételével - altal nyilvanosan forgalomba hozott kdtvény 0 10 0 84% (thﬁi(( :0655/:,’/))+ 16%
dé) kiilfoldon bejegyzett gazdalkodd szervezet - hitelintézet kivételével - altal nyilvanosan forgalomba hozott kotvény 0 10 0 84% (szﬁi :0(')55/:/))-'- 16%
. . N oo L 84% (RMAX +0,5%) + 16%
d7) Magyarorszagon bejegyzett hitelintézet altal nyilvanosan forgalomba hozott kotvény 0 10 0 (MAX + 0,5%)
e . e oo L 84% (RMAX +0,5%) + 16%
d8) kiilfoldon bejegyzett hitelintézet altal nyilvanosan forgalomba hozott kotvény 0 10 0 (MAX + 0,5%)
e) részvények dsszesen 0 10 3 -
el) szabalyozott piacra bevezetett Magyarorszagon nyilvanosan forgalomba hozott részvény 0 10 0 60% Msﬁlsgcéﬂd * 40%
e3) szabadlyozott piacra bevezetett, kiilfoldon kibocsatott, nyilvinosan forgalomba hozott részvény 0 10 3 -
e3 1) Kiilfoldon, az MSCI World index diltal lefedett orszagokban kibocsatott, nyilvanosan forgalomba hozott, szabdlyozott piacra bevezetett részvény 0 10 2 100% MSCI World
e32) Kiilfoldon az MSCI EU index dltal lefedett orszdgokban kibocsatott, nyilvanosan forgalomba hozott, szabdlyozott piacra bevezetett részvény 0 10 | 100% MSCI EU
f) befektetési jegy, illetve egyéb kollektiv befektetési értékpapir 6sszesen' 0 10 2 -
fl) Magyarorszagon bejegyzett befektetési alap befektetési jegye, kivéve ingatlanbefektetési alap 0 10 0 -
f2) kiilfoldon bejegyzett befektetési alap befektetési jegye, kivéve ingatlanbefektetési alap 0 10 2 60% MSSISX\I/%[IJd * 40%
g) jelzaloglevél 6sszesen 0 15 0 84% RMAX + 16% MAX
gl) Magyarorszagon bejegyzett jelzilog-hitelintézet altal kibocsatott jelzaloglevél 0 15 0 84% RMAX + 16% MAX
g2) kiilfoldon bejegyzett jelzalog-hitelintézet altal kibocsatott jelzaloglevél 0 10 0 84% RMAX + 16% MAX
i) hatarid8s tigyletek 0 15 0 84% RMAX + 16% MAX
j) opcids lgyletek 0 10 0 84% RMAX + 16% MAX
k) repé (forditott repd) iigyletek 0 10 0 84% RMAX + 16% MAX
1) swap lgyletek 0 10 0 84% RMAX + 16% MAX
100% abszolut hozam
e mutaton alapul:
m) tagi kolcson 0 5 0 MNB jegybanki alapkamat +
5%
o) kockazati t6kealap-jegy 0 2 0 84% RMAX + 16% MAX

! A befektetési alapokban megtestesiilé befektetések teljesitményének mérése soran az alapeszkdzhoz, piachoz kothetd referencia index keriil alkalmazasra az aldbb részletezett tiblazat szerint.
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Zafir portf6lié befektetési jegyek besorolasa

Minimum %

Maximum %

Célé

ték %

~

Referencia index

f) befektetési jegy, illetve egyéb kollektiv befektetési értékpapir osszesen 0 10 2 -

fl) Magyarorszagon bejegyzett befektetési alap befektetési jegye 0 10 0 -

fl1) Likviditdsi, pénzpiaci alap 0 10 0 100% RMAX

f12) Kotvény alap 0 10 0 84% RMAX + 16% MAX
f13) Részvény alap 0 10 0 60% MSCI World + 40% MSCI EU
f14) Arupiaci alap 0 0 0 -

f15) Abszolit hozami alap 0 0 0 -

fl6) Szarmaztatott alap 0 0 0 -

fl7) Ingatlan alap 0 0 0 -

f18) Magantéke alap 0 0 0 -

f19) Vegyes alap 0 10 0 80% RMAX + 15% MAX + 3% MSCI World + 2% MSCI EU
f2) kiilfoldon bejegyzett befektetési alap befektetési jegye 0 10 2 -

f21) Likviditdsi, pénzpiaci alap 0 10 0 100% RMAX

f22) Kotvény alap 0 10 0 84% RMAX + 16% MAX
f23) Részvény alap 0 10 2 60% MSCI World + 40% MSCI EU
f24) Arupiaci alap 0 0 0 -

f25) Abszolit hozamu alap 0 0 0 -

f26) Szarmaztatott alap 0 0 0 -

f27) Ingatlan alap 0 0 0 -

28) Magantéke alap 0 0 0 -

29) Vegyes alap 0 10 0 80% RMAX + 15% MAX + 3% MSCI World + 2% MSCI EU
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5.5 Smaragd portfoliora vonatkozoé elvarasok, befektetési elSirasok

a) A Smaragd portfolié esetében olyan kozéptavu, vegyes befektetési portfoliot kell kialakitani, amely
meérsékelt kockazatvillalas mellett megfelel6 hozamot biztosit. A Smaragd portfolional elsésorban az olyan
befektetési instrumentumokat kell alkalmazni, amelyek hozamel6nye varhatéan a befektetést kovets 10 éven
beliil jelentkezik. A Smaragd portfélid elsésorban azon pénztartagok szamara ajanlott, akiknek a szolgaltatas
igénybevétele varhatoéan 5 éven tul, de |5 éven belll bekovetkezik, és akiknek a kockazatvisel6 képessége
kozepes.

b) A Smaragd portfolidban a 4.5 pont fl), f2) pontban jelolt ingatlanbefektetési alap és h) pontban feltiintetett
ingatlan eszkozok egyiittes aranya a befektetett eszkozok 10 szazalékat nem haladhatja meg.

c) A portfélioban a részvények aranya a befektetett eszk6zok 45 szazalékat nem haladhatja meg, ugyanakkor
2 szazalékat el kell érnie.

d) A hitelviszonyt megtestesit6 értékpapirok korrigalt atlagos futamideje felfelé legfeljebb harom évvel térhet
el a referenciaindex korrigalt atlagos futamidejétdl. A valtozé kamatozasu értékpapirokat a korrigalt atlagos
futamid6 szempontjabol ugy kell figyelembe venni, mintha a kovetkezé kamatfizetéskor lejarnanak.

e) A portfolié kozvetlen kiilfoldi devizakitettsége (kiilfoldi devizakban fennalld, nettd pozicidja) maximum 60%
lehet.

f) A befektetési alapokban megtestesillé befektetések teljesitményének mérése soran az alapeszkozhoz,
piachoz kothetd referencia index kerdil alkalmazasra
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5.6 Smaragd portfélié eszkozallokacidja:

Eszk6zcsoport Minimum % | Maximum % | Célérték % Referencia index
b) pénzforgalmi szamla és befektetési szamla 0 15 0 100% RMAX
c) lekotott betét (betétszerzodés): hitelintézeti betétszamlan lek6tott pénzosszeg 0 15 0 100% RMAX
d) hitelviszonyt megtestesité értékpapirok 6sszesen 50 88 70 56% RMAX + 44% MAX
d|) magyar allampapir 45 88 60 56% RMAX + 44% MAX
d2) értékpapir, amelyben foglalt kotelezettség teljesitéséért a magyar allam készfizet kezességet vallal 0 10 0 56% RMAX + 44% MAX
d3) kiilfoldi allampapir 0 15 0 56% RMAX + 44% MAX
d4) értékpapir, amelyben foglalt kotelezettség teljesitéséért kiilfoldi dllam készfizetd kezességet vallal 0 10 0 56% RMAX + 44% MAX
d5) Magyarorszagon bejegyzett gazdilkodod szervezet - a hitelintézet kivételével - altal nyilvanosan forgalomba hozott kétvény 0 10 0 56% (RMAX :%?{2) * 4% (MAX
dé) kiilfoldon bejegyzett gazdalkodoé szervezet - hitelintézet kivételével - altal nyilvanosan forgalomba hozott kotvény 0 10 0 >6% (RMAX :%5522)) * 4% (MAX
d7) Magyarorszagon bejegyzett hitelintézet altal nyilvanosan forgalomba hozott koétvény 0 I5 0 56% (RMAX :%55({2) * 4% (MAX
d8) kiilfoldon bejegyzett hitelintézet altal nyilvanosan forgalomba hozott kotvény 0 10 0 56% (RMAX :%5522) * 4% (MAX
e) részvények 6sszesen 2 45 17 -
el) szabalyozott piacra bevezetett Magyarorszagon nyilvanosan forgalomba hozott részvény 2 19 6 100% BUX
e2) Magyarorszagon kibocsatott, nyilvanosan forgalomba hozott részvény, melynek kibocsatéja kotelezettséget vallalt az adott értékpapir fél éven
beliili, barmely szabélyo?ott piacra torténd bevezetésére, és a bevezetésnek nincs torvényi vagy egyéb akadalya, vagy ?Iyan részvény, amelyre a vételt 0 | 0 100% BUX
megel6z6 30 napon beliil folyamatosan legalabb két befektetési szolgaltatd nyilvinos modon visszavonhatatlan vételi kotelezettséget jelentd
arfolyamot tesz kozzé
e3) szabdlyozott piacra bevezetett, kiilfoldon kibocsatott, nyilvinosan forgalomba hozott részvény 0 26 I -
e3 1) A Kozép-kelet eurdpai régioban nyilvanosan forgalomba hozott, szabdlyozott piacra bevezetett részvény 0 9 4,5 100% CETOP
e32) Kiilfoldon, az MSCI World index dltal lefedett orszagokban kibocsatott, nyilvdnosan forgalomba hozott, szabdlyozott piacra bevezetett részvény 0 13 3,5 100% MSCI World
e33) Kiilfoldon az MSCI EU index dltal lefedett orszagokban kibocsdtott, nyilvanosan forgalomba hozott, szabdlyozott piacra bevezetett részvény 0 8 2 100% MSCI EU
e34) Kiilfoldon, az MSCI EM index dltal lefedett orszagokban kibocsatott, nyilvanosan forgalomba hozott, szabdlyozott piacra bevezetett részvény 0 6 | 100% MSCI EM
e5) olyan Magyarorszagon székhellyel rendelkezé bank zartkoriien forgalomba hozott részvénye, melynek kibocsatoja eleget tesz a tékepiacroél szold
2001. évi CXX. torvény Masodik Részének V. Fejezetében foglalt nyilvanosan forgalomba hozott értékpapirral kapcsolatos tajékoztatasi 0 10 0 100% BUX
kotelezettségnek a pénztar felé
f) befektetési jegy, illetve egyéb kollektiv befektetési értékpapir dsszesen' 0 37 13 -
fl) Magyarorszagon bejegyzett befektetési alap befektetési jegye, kivéve ingatlanbefektetési alap 0 15 0 -
fl 1) Magyarorszagon bejegyzett ingatlanbefektetési alap befektetési jegye 0 10 6 56% RMAX + 44% MAX
f2) kiilfoldon bejegyzett befektetési alap befektetési jegye, kivéve ingatlanbefektetési alap 0 22 7 35;/;;5 EI‘:II—S(%T EU3 f-%l ;175 (;/:Sv(\:ﬂoé:*(/jl
f21) kiilfoldon bejegyzett ingatlanbefektetési alap befektetési jegye 0 10 0 56% RMAX + 44% MAX
f3) egyéb kollektiv befektetési értékpapir 0 10 0 -
g) jelzaloglevél dsszesen 0 15 0 56% RMAX + 44% MAX
gl) Magyarorszagon bejegyzett jelzalog-hitelintézet altal kibocsatott jelzaloglevél 0 15 0 56% RMAX + 44% MAX
g2) kiilfoldon bejegyzett jelzalog-hitelintézet altal kibocsatott jelzaloglevél 0 15 0 56% RMAX + 44% MAX
h) ingatlan 0 10 0 56% RMAX + 44% MAX
i) hataridés ugyletek 0 15 0 56% RMAX + 44% MAX
j) opcids lgyletek 0 10 0 56% RMAX + 44% MAX
k) repo (forditott repo) ligyletek 0 10 0 56% RMAX + 44% MAX
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) swap lgyletek 0 10 0 56% RMAX + 44% MAX
100% abszolit hozam mutatén
m) tagi kdleson 0 5 0 alapul:
MNB jegybanki alapkamat + 5%
0 2 0 56% RMAX + 44% MAX

o) kockazati tékealapjegy

' A befektetési alapokban megtestesiilé befektetések teljesitményének mérése soran az alapeszkdzhdz, piachoz kothetd referencia index keriil alkalmazasra az alabb részletezett tiblazat szerint.
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Smaragd portfolié befektetési jegyek besorolasa

Minimum %

Maximum %

Célérték %

Referencia index

f) befektetési jegy, illetve egyéb kollektiv befektetési értékpapir 6sszesen 0 37 13 -

fl) Magyarorszagon bejegyzett befektetési alap befektetési jegye 0 15 0 -

fl 1) Likviditdsi, pénzpiaci alap 0 15 0 100% RMAX

f12) Kaotvény alap 0 15 0 56% RMAX + 44% MAX

f13) Részvény alap 0 15 0 100% BUX

f14) Arupiaci alap 0 15 0 100% BUX

f15) Abszolit hozami alap 0 15 0 44% RMAX + 35% MAX + 5% CETOP + 7% MSCI World + 5% MSCI EU + 4% MSCI EM
fl6) Szarmaztatott alap 0 0 0 -

f17) Ingatlan alap 0 10 6 56% RMAX + 44% MAX

f18) Magantéke alap 0 0 0 -

f19) Vegyes alap 0 15 0 51% RMAX + 41% MAX + 8% BUX

2) kiilfoldon bejegyzett befektetési alap befektetési jegye 0 22 7 -

f21) Likviditdsi, pénzpiaci alap 0 22 0 100% RMAX

22) Kétvény alap 0 22 0 56% RMAX + 44% MAX

23) Részvény alap 0 22 7 25% CETOP + 36% MSCI World + 22% MSCI EU + 17% MSCI EM

f24) Arupiaci alap 0 22 0 25% CETOP + 36% MSCI World + 22% MSCI EU + 17% MSCI EM

f25) Abszolit hozamd alap 0 22 0 44% RMAX + 35% MAX + 5% CETOP + 7% MSCI World + 5% MSCI EU + 4% MSCI EM
f26) Szdrmaztatott alap 0 22 0 44% RMAX + 35% MAX + 5% CETOP + 7% MSCI World + 5% MSCI EU + 4% MSCI EM
f27) Ingatlan alap 0 10 0 56% RMAX + 44% MAX

f28) Magantdke alap 0 0 0 -

29) Vegyes alap 0 22 0 44% RMAX + 35% MAX + 5% CETOP + 7% MSCI World + 5% MSCI EU + 4% MSCI EM
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5.7 Rubin portfoliora vonatkozé elvarasok, befektetési elGirasok

a) A Rubin portfolié esetében olyan hosszu tavy, dinamikus befektetési portfoliot kell kialakitani, amely
magasabb hozam-kockazati profilu eszkozok bevonasaval, a pénztar dltal vallalhato kockazat mellett, a lehetd
legmagasabb hozamot biztositja. A befektetési portfolio kialakitasa és kezelése soran a hosszu tavu szemlélet
melletti hozammaximalizalasra kell torekedni. A Rubin portfolié elsésorban azon pénztartagok szamara
ajanlott, akiknek a szolgaltatas igénybevétele varhatdan |5 éven tul kovetkezik be, és akiknek a kockazatvisel6
képessége magas.

b) A Rubin portfélioban a 4.5 pont fl), f2) pontban jelolt ingatlanbefektetési alap és h) pontban feltiintetett
ingatlan eszkozok egyiittes aranya a befektetett eszkozok 10 szazalékat nem haladhatja meg.

c) A portfolidban a részvények aranyanak a befektetett eszkozok 5 szazalékat meg kell haladnia, ugyanakkor
nem lehet magasabb, mint 73%.

d) A hitelviszonyt megtestesit6 értékpapirok korrigalt atlagos futamideje felfelé legfeljebb harom évvel térhet
el a referenciaindex korrigalt atlagos futamidejétdl. A valtozé kamatozasu értékpapirokat a korrigalt atlagos
futamid6 szempontjabol ugy kell figyelembe venni, mintha a kovetkezé kamatfizetéskor lejarnanak.

e) A portfolié kozvetlen kiilfoldi devizakitettsége (kiilfoldi devizakban fennalld, nettd pozicidja) maximum 80%
lehet.

f) A befektetési alapokban megtestesiilé befektetések teljesitményének mérése soran az alapeszkozhoz,
piachoz kothetd referencia index kerdil alkalmazasra
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5.8 Rubin portfélié eszkozallokacioja:

Eszk6zcsoport Minimum % | Maximum % | Célérték % Referencia index
b) pénzforgalmi szamla és befektetési szamla 0 15 0 100% RMAX
c) lekotott betét (betétszerzédés): hitelintézeti betétszamlan lekotott pénzosszeg 0 15 0 100% RMAX
d) hitelviszonyt megtestesité értékpapirok 6sszesen 30 70 47 23% RMAX + 77% MAX
d|) magyar allampapir 25 70 33 23% RMAX + 77% MAX
d2) értékpapir, amelyben foglalt kotelezettség teljesitéséért a magyar allam készfizet kezességet vallal 0 10 0 23% RMAX + 77% MAX
d3) kiilfoldi allampapir 0 15 0 23% RMAX + 77% MAX
d4) értékpapir, amelyben foglalt kotelezettség teljesitéséért kiilfoldi dllam készfizetd kezességet vallal 0 10 0 23% RMAX + 77% MAX
d5) Magyarorszagon bejegyzett gazdilkodd szervezet - a hitelintézet kivételével - altal nyilvanosan forgalomba hozott kétvény 0 10 0 23% (RMAX :%?{2) *77% (MAX
dé) kiilfoldon bejegyzett gazdalkodoé szervezet - hitelintézet kivételével - altal nyilvanosan forgalomba hozott kotvény 0 10 0 23% (RMAX :%SSZZ)) *77% (MAX
d7) Magyarorszagon bejegyzett hitelintézet altal nyilvanosan forgalomba hozott koétvény 0 15 0 23% (RMAX :%55({2) *77% (MAX
d8) kiilfoldon bejegyzett hitelintézet altal nyilvanosan forgalomba hozott kotvény 0 10 0 23% RMAX :(())‘55({2) * 7% (MAX
e) részvények 6sszesen 5 73 34 -
el) szabalyozott piacra bevezetett Magyarorszagon nyilvanosan forgalomba hozott részvény 5 28 11 100% BUX
e2) Magyarorszagon kibocsatott, nyilvanosan forgalomba hozott részvény, melynek kibocsatdja kotelezettséget vallalt az adott értékpapir
fél éven beliili, barmely szabalyozott piacra térténcf? bevezetésére, és a bevezetésnek nincs torvényi vagy egyéb akadalya, vagy olyan 0 | 0 100% BUX
részvény, amelyre a vételt megel6z6 30 napon beliil folyamatosan legalabb két befektetési szolgaltatd nyilvanos médon visszavonhatatlan
vételi kotelezettséget jelentd arfolyamot tesz kozzé
e3) szabdlyozott piacra bevezetett, kiilfoldon kibocsatott, nyilvinosan forgalomba hozott részvény osszesen 0 60 23 -
e3 1) A Kozép-kelet eurdpai régioban nyilvanosan forgalomba hozott, szabdlyozott piacra bevezetett részvény 0 18 9 100% CETOP
fgszz)v (Ié(nijylfbldén, az MSCI World index dltal lefedett orszdgokban kibocsdtott, nyilvanosan forgalomba hozott, szabdlyozott piacra bevezetett 0 22 7 100% MSCl World
e33) Kiilfoldon az MSCI EU index dltal lefedett orszagokban kibocsdtott, nyilvanosan forgalomba hozott, szabdlyozott piacra bevezetett részvény 0 16 4 100% MSCI EU
e34) Kiilfoldon, az MSCI EM index dltal lefedett orszdgokban kibocsatott, nyilvanosan forgalomba hozott, szabdlyozott piacra bevezetett részvény 0 12 3 100% MSCI EM
e5) olyan Magyarorszagon székhellyel rendelkezé bank zartkoriien forgalomba hozott részvénye, melynek kibocsatoja eleget tesz a
tSkepiacrol szolé 2001. évi CXX. torvény Masodik Részének V. Fejezetében foglalt nyilvanosan forgalomba hozott értékpapirral 0 10 0 100% BUX
kapcsolatos tajékoztatasi kotelezettségnek a pénztar felé
f) befektetési jegy, illetve egyéb kollektiv befektetési értékpapir dsszesen' 0 46 19 -
flI) Magyarorszagon bejegyzett befektetési alap befektetési jegye, kivéve ingatlanbefektetési alap 0 46 0 -
fl 1) Magyarorszagon bejegyzett ingatlanbefektetési alap befektetési jegye 0 10 6 23% RMAX + 77% MAX
f2) kiilfoldon bejegyzett befektetési alap befektetési jegye, kivéve ingatlanbefektetési alap 0 46 13 35;/‘)2; Elrs(?; EU3 i%l ;473 CP:’IISVCVIOE:"dI
f21) kiilfoldon bejegyzett ingatlanbefektetési alap befektetési jegye 0 10 0 23% RMAX + 77% MAX
f3) egyéb kollektiv befektetési értékpapir 0 10 0 -
g) jelzaloglevél Gsszesen 0 15 0 23% RMAX + 77% MAX
gl) Magyarorszagon bejegyzett jelzdlog-hitelintézet dltal kibocsatott jelziloglevél 0 15 0 23% RMAX + 77% MAX
g2) kiilfoldon bejegyzett jelzalog-hitelintézet altal kibocsatott jelziloglevél 0 15 0 23% RMAX + 77% MAX
h) ingatlan 0 10 0 23% RMAX + 77% MAX
i) hataridds iigyletek 0 15 0 23% RMAX + 77% MAX
j) opcids ligyletek 0 10 0 23% RMAX + 77% MAX
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k) repo (forditott repd) ligyletek 0 10 0 23% RMAX + 77% MAX
) swap lgyletek 0 10 0 23% RMAX + 77% MAX
100% abszolut hozam mutatén
m) tagi kdleson 0 5 0 alapul:
MNB jegybanki alapkamat + 5%
o) kockazati tékealapjegy 0 4 0 23% RMAX + 77% MAX

" A befektetési alapokban megtestesiil6 befektetések teljesitményének mérése soran az alapeszkozhoz, piachoz kéthetd referencia index keriil alkalmazasra az alabb részletezett tablézat szerint.
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Rubin portfélié befektetési jegyek besorolasa Minimum % | Maximum % | Célérték % Referencia index
f) befektetési jegy, illetve egyéb kollektiv befektetési értékpapir 6sszesen 0 46 19 -
fl) Magyarorszagon bejegyzett befektetési alap befektetési jegye 0 46 0 -
fl 1) Likviditdsi, pénzpiaci alap 0 46 0 100% RMAX
f12) Kétvény alap 0 46 0 23% RMAX + 77% MAX
f13) Részvény alap 0 46 0 100% BUX
f14) Arupiaci alap 0 46 0 100% BUX
f15) Abszolit hozami alap 0 0 0 -
fl6) Szarmaztatott alap 0 0 0 -
f17) Ingatlan alap 0 10 6 23% RMAX + 77% MAX
f18) Magantéke alap 0 0 0 -
f19) Vegyes alap 0 46 0 19% RMAX + 62% MAX + 19% BUX
f2) kiilfoldon bejegyzett befektetési alap befektetési jegye 0 46 13 -
f21) Likviditdsi, pénzpiaci alap 0 46 0 100% RMAX
f22) Kotvény alap 0 46 0 23% RMAX + 77% MAX
A 25% CETOP + 36% MSCI World +
f23) Részvény alap 0 46 I3 22% MSCI EU + 17% MSCI EM
i 25% CETOP + 36% MSCI World +
f24) Arupiaci alap 0 6 0 22% MSCI EU + 17% MSCI EM
f25) Abszolit hozamu alap 0 0 0 -
f26) Szarmaztatott alap 0 0 0 -
f27) Ingatlan alap 0 10 0 23% RMAX + 77% MAX
f28) Magantdke alap 0 0 0 -
13% RMAX + 43% MAX + | 1%
f29) Vegyes alap 0 46 0 CETOP + 16% MSCI World + 10%
MSCI EU + 7% MSCI EM
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5.9 Borostyan portfoliéra vonatkozé elvarasok, befektetési elSirasok

a) A Borostyan portfolio esetében olyan rovid tavy, elsésorban pénzpiaci portfoliot kell kialakitani, amely
alacsony veszteségkockazatot és megfeleld likviditast biztosit. A Borostyan portfolional keriilni kell az olyan
befektetési instrumentumokat, amelyek esetében a termék jellege, futamideje, kockazati szintje, el6zménye,
piacanak sajatossagai folytan a rovidtavon bellli, veszteség nélkiili likvidalas bizonytalan. A Borostyan portfolio
esetében fokozott figyelmet kell forditani arra, hogy a kotelezettségillomany és a befektetések
devizakitettsége osszhangban legyen. A Borostyan portfoliot valamely Bazis portfolid kiegészitéseként
valaszthatjak a pénztartagok a Bazis portfélioban lévé megtakaritasuk maximum 70%-anak mértékéig. A
Borostyan portfélio elsésorban azon pénztiartagok szamara ajanlott, akik a meglévé Bazis portfoliojuk
kockazatainak csokkentése, megosztasa érdekében szeretnék megtakaritasuk egy meghatarozott részét
nagyon alacsony kockazati portfoliéban elhelyezni.

b) A Borostyan portfélioban kozvetlen és kozvetett ingatlanbefektetések nem helyezhetdk el.

b) A portfolidban a részvények nem helyezhetéek el.

c) A hitelviszonyt megtestesité értékpapirok korrigalt atlagos futamideje felfelé legfeljebb egy évvel térhet el
a referenciaindex korrigalt atlagos futamidejétdl. A valtozé kamatozasu értékpapirokat a korrigalt atlagos
futamid6 szempontjabol ugy kell figyelembe venni, mintha a kovetkezé kamatfizetéskor lejarnanak.

d) A portfolié nem vallalhat devizakitettséget.

e) A befektetési alapokban megtestesiilé befektetések teljesitményének mérése soran az alapeszkozhoz,
piachoz kothetd referencia index kerdil alkalmazasra
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5.10 Borostyan portfolio eszkozallokacioja:

Eszk6zcsoport Minimum % | Maximum % | Célérték % Referencia index
b) pénzforgalmi szamla és befektetési szamla 0 10 0 100% ZMAX
c) lekotott betét (betétszerzédés): hitelintézeti betétszamlan lekotott pénzosszeg 0 20 0 100% ZMAX
d) hitelviszonyt megtestesité értékpapirok 6sszesen 50 100 100 30% ZMAX + 70% RMAX
d|) magyar allampapir 50 100 100 30% ZMAX + 70% RMAX
d2) értékpapir, amelyben foglalt kotelezettség teljesitéséért a magyar allam készfizet kezességet vallal 0 10 0 30% ZMAX + 70% RMAX
f) befektetési jegy, illetve egyéb kollektiv befektetési értékpapir dsszesen' 0 15 0 -
fl) Magyarorszagon bejegyzett befektetési alap befektetési jegye 0 15 0 30% ZMAX + 70% RMAX
g) jelzdloglevél 6sszesen 0 5 0 30% ZMAX + 70% RMAX
gl) Magyarorszagon bejegyzett jelzalog-hitelintézet altal kibocsatott jelzaloglevél 0 5 0 30% ZMAX + 70% RMAX

" A befektetési alapokban megtestesiilé befektetések teljesitményének mérése soran az alapeszkdzhdz, piachoz kdthetd referencia index keriil alkalmazasra az alabb részletezett tablizat szerint.
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Borostyan portfolié befektetési jegyek Minimum | Maximum | Célérték Referencia
besorolasa % % % index
f) befektetési jegy, illetve egyéb kollektiv 0 Is 0 )
befektetési értékpapir 6sszesen
fl) Magyarorszagon bejegyzett befektetési alap
L 0 I5 0 -
befektetési jegye
G 30% ZMAX + 70%
fl1) Likviditdsi, pénzpiaci alap 0 15 0 RMAX
o 30% ZMAX + 70%
f12) Kotvény alap 0 I5 0 RMAX
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5.1l Gyémant portféliora vonatkozé elvarasok, befektetési elSirasok

a) A Gyémant portfolio esetében olyan hosszu tavy, dinamikus befektetési portfoliot kell kialakitani, amely
magasabb hozam-kockazati profili eszkozok bevonasaval, a pénztartag altal vallalhatd kockazat mellett, a
lehetS legmagasabb hozamot biztositja. A befektetési portfolié kialakitasa és kezelése soran a hosszu tavu
szemlélet melletti hozammaximalizalasra kell torekedni. A Gyémant portfoliot valamely Bazis portfolio
kiegészitéseként valaszthatjak a pénztartagok a Bazis portfolioban l1évé megtakaritasuk maximum 70%-anak
mértékéig. A Gyémant portfolié elsésorban azon pénztirtagok szamara ajanlott, akik a meglévé Bazis
portfolidjuk kockazatainak novelése, megosztasa érdekében szeretnék megtakaritasuk egy meghatarozott
részét nagyon magas kockazatu portfélidban elhelyezni.

b) A Gyémant portfolioban a 4.5 pont fl), f2) pontban jelolt ingatlanbefektetési alap és h) pontban feltiintetett
ingatlan eszkozok egyiittes aranya a befektetett eszkozok 10 szazalékat nem haladhatja meg.

b) A portfolidban a részvények aranyanak a befektetett eszkozok 30 szazalékat meg kell haladnia, és elérheti
akar annak 100%-at is.

c) A hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok korriglt atlagos futamideje felfelé legfeljebb ot évvel térhet el a
referenciaindex korrigalt atlagos futamidejétdl. A valtozd kamatozasi értékpapirokat a korrigalt atlagos
futamidé szempontjabdl ugy kell figyelembe venni, mintha a kovetkezé kamatfizetéskor lejarnanak.

d) A portfélid kozvetlen kilfoldi devizakitettsége (kiilfoldi devizakban fenndllé nettd pozicioja) maximum 90%
lehet.
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5.12 Gyémant portfolio eszkozallokacioja:

Eszk6zcsoport Minimum % | Maximum % | Célérték % Referencia index
b) pénzforgalmi szamla és befektetési szamla 0 15 0 100% RMAX
c) lekotott betét (betétszerzodés): hitelintézeti betétszamlan lekotott pénzosszeg 0 15 0 100% RMAX
d) hitelviszonyt megtestesité értékpapirok 6sszesen 0 70 30 33% RMAX + 67% HMAX
d|) magyar allampapir 0 70 30 33% RMAX + 67% HMAX
d2) értékpapir, amelyben foglalt kotelezettség teljesitéséért a magyar allam készfizetd kezességet vallal 0 10 0 33% RMAX + 67% HMAX
d3) kiilfoldi allampapir 0 60 0 33% RMAX + 67% HMAX
d4) értékpapir, amelyben foglalt kotelezettség teljesitéséért kilfoldi allam készfizetd kezességet vallal 0 10 0 33% RMAX + 67% HMAX
d5) Magyarorszagon bejegyzett gazdilkodod szervezet - a hitelintézet kivételével - altal nyilvanosan forgalomba hozott kétvény 0 10 0 33% (l()\l-Trﬁ,Z\(x+ +0’05?;°; 67%
dé) kiilfoldon bejegyzett gazdalkodd szervezet - hitelintézet kivételével - altal nyilvanosan forgalomba hozott kotvény 0 10 0 33% (I({l—Trﬁ;\(er +0’05,?°)A)+ 67%
d7) Magyarorszagon bejegyzett hitelintézet altal nyilvanosan forgalomba hozott koétvény 0 15 0 33% (?FTPI'?;\(X+ +0‘05’?°2; 67%
d8) kiilfoldon bejegyzett hitelintézet altal nyilvanosan forgalomba hozott kotvény 0 10 0 33% (?FTPI’?;\(X++O‘OS,?")A;‘ 67%
e) részvények 6sszesen 30 100 52 -
el) szabalyozott piacra bevezetett Magyarorszagon nyilvanosan forgalomba hozott részvény 0 100 18 100% BUX
e2) Magyarorszagon kibocsatott, nyilvanosan forgalomba hozott részvény, melynek kibocsatdja kotelezettséget vallalt az adott értékpapir
fél éven beliili, barmely szabalyozott piacra térténcf? bevezetésére, és a bevezetésnek nincs torvényi vagy egyéb akadalya, vagy olyan 0 10 0 100% BUX
részvény, amelyre a vételt megel6z6 30 napon beliil folyamatosan legalabb két befektetési szolgaltatd nyilvanos médon visszavonhatatlan
vételi kotelezettséget jelentd arfolyamot tesz kozzé
e3) szabdlyozott piacra bevezetett, kiilfoldon kibocsatott, nyilvinosan forgalomba hozott részvény osszesen 0 90 34 -
e3 1) A Kozép-kelet eurdpai régioban nyilvanosan forgalomba hozott, szabdlyozott piacra bevezetett részvény 0 25 13 100% CETOP
fgszz)v (Ié(nijylfbldén, az MSCI World index dltal lefedett orszdgokban kibocsdtott, nyilvanosan forgalomba hozott, szabdlyozott piacra bevezetett 0 30 10 100% MSCl World
e33) Kiilfoldon az MSCI EU index dltal lefedett orszagokban kibocsdtott, nyilvanosan forgalomba hozott, szabdlyozott piacra bevezetett részvény 0 20 6 100% MSCI EU
e34) Kiilfoldon, az MSCI EM index dltal lefedett orszdgokban kibocsatott, nyilvanosan forgalomba hozott, szabdlyozott piacra bevezetett részvény 0 25 5 100% MSCI EM
e5) olyan Magyarorszagon székhellyel rendelkezé bank zartkoriien forgalomba hozott részvénye, melynek kibocsatoja eleget tesz a
tSkepiacrol szolé 2001. évi CXX. torvény Masodik Részének V. Fejezetében foglalt nyilvanosan forgalomba hozott értékpapirral 0 10 0 100% BUX
kapcsolatos tajékoztatasi kotelezettségnek a pénztar felé
f) befektetési jegy, illetve egyéb kollektiv befektetési értékpapir dsszesen' 0 90 24 -
flI) Magyarorszagon bejegyzett befektetési alap befektetési jegye, kivéve ingatlanbefektetési alap 0 40 0 -
fl 1) Magyarorszagon bejegyzett ingatlanbefektetési alap befektetési jegye 0 10 6 33% RMAX + 67% HMAX
f2) kiilfoldon bejegyzett befektetési alap befektetési jegye, kivéve ingatlanbefektetési alap 0 90 18 35;/‘)' ;j Elrs(?; EU3 Z-%I ;473 CP:’IISVCVIOE:"dI
f21) kiilfoldon bejegyzett ingatlanbefektetési alap befektetési jegye 0 10 0 33% RMAX + 67% HMAX
f3) egyéb kollektiv befektetési értékpapir 0 10 0 -
g) jelzaloglevél Gsszesen 0 15 0 33% RMAX + 67% HMAX
gl) Magyarorszagon bejegyzett jelzalog-hitelintézet dltal kibocsatott jelzaloglevél 0 15 0 33% RMAX + 67% HMAX
g2) kiilfoldon bejegyzett jelzalog-hitelintézet altal kibocsatott jelziloglevél 0 15 0 33% RMAX + 67% HMAX
h) ingatlan 0 10 0 33% RMAX + 67% HMAX
i) hataridds tigyletek 0 20 0 33% RMAX + 67% HMAX
j) opcids ligyletek 0 10 0 33% RMAX + 67% HMAX
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k) repo (forditott repd) ligyletek 0 10 0 33% RMAX + 67% HMAX
) swap iigyletek 0 10 0 33% RMAX + 67% HMAX
o) kockazati tékealapjegy 0 10 0 33% RMAX + 67% HMAX

" A befektetési alapokban megtestesiilé befektetések teljesitményének mérése soran az alapeszkdzhoz, piachoz kdthetd referencia index keriil alkalmazésra az aldbb részletezett tablizat szerint.
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Gyémant portfolio befektetési jegyek besorolasa Minimum % | Maximum % | Célérték % Referencia index
f) befektetési jegy, illetve egyéb kollektiv befektetési értékpapir 6sszesen 0 90 24 -
fl) Magyarorszagon bejegyzett befektetési alap befektetési jegye 0 40 0 -
fl1) Likviditdsi, pénzpiaci alap 0 40 0 33% RMAX + 67% HMAX
f12) Kotvény alap 0 40 0 33% RMAX + 67% HMAX
f13) Részvény alap 0 40 0 100% BUX
f14) Arupiaci alap 0 40 0 100% BUX
f15) Abszolit hozami alap 0 40 0 100% BUX
fl6) Szdarmaztatott alap 0 40 0 100% BUX
f17) Ingatlan alap 0 10 6 33% RMAX + 67% HMAX
f18) Magantéke alap 0 0 0 -
f19) Vegyes alap 0 40 0 21% RMAX+ 41% HMAX + 38% BUX
f2) kiilfoldon bejegyzett befektetési alap befektetési jegye 0 90 18 -
f21) Likviditdsi, pénzpiaci alap 0 60 0 33% RMAX + 67% HMAX
f22) Kétvény alap 0 60 0 33% RMAX + 67% HMAX
f23) Részvény alap 0 90 18 25% CETOP + 37% MSCI World + 21% MSCI EU + 17% MSCI EM
f24) Arupiaci alap 0 90 0 25% CETOP + 37% MSCI World + 21% MSCI EU + 17% MSCI EM
f25) Abszoliit hozamdi alap 0 90 0 25% CETOP + 37% MSCI World + 219% MSCI EU + 17% MSCI EM
f26) Szdrmaztatott alap 0 90 0 25% CETOP + 37% MSCI World + 219% MSCI EU + 17% MSCI EM
f27) Ingatlan alap 0 10 0 33% RMAX + 67% HMAX
f28) Magantdke alap 0 0 0 -
£29) Vegyes dlap 0 90 0 12% RMAX + 24% HMAX + 16% CETOP + 23% MSCI World + 14% MSCI EU + 1 1%

MSCI EM
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VI. fejezet

Kockazatok

6.1 A befektetési eszkozok értékének megvaltozasabol eredé kockazat: A gazdasagi és politikai kornyezetben,
a jegybankok monetaris politikajaban, a kibocsatok és bankbetétet elfogado hitelintézetek (lzleti
tevékenységében, a kibocsatok és bankbetétet elfogado hitelintézetek fizetéképességében és annak
megitélésében, a kereslet-kindlat viszonyaban bekovetkezd valtozasok hatdsara a befektetési eszkozok piaci
arfolyama ingadozhat. Az arfolyam-ingadozasok hatasat a vagyonkezeld a portféliok diverzifikalasaval, az egyes
eszkozesoportok (kotvények és részvények) kozotti atcsoportositassal, illetve hataridés tgyletkotésekkel
csokkentheti, de nem tudja teljesen kikiiszobolni, ezért elo6fordulhat, hogy a portfoliok értéke egyes
idoszakokban csokken. Az egyes orszagok kormanyai hozhatnak olyan intézkedéseket (pl. adéterhek emelése,
profit repatrialas korlatozasa, jarvanyugyi intézkedések, fegyveres konfliktusok stb.), amelyek a portféliokra
kedvezétlen hatést gyakorolnak.

6.2 Hitelkockazat: Az egyes befektetési eszk6zok, igy kiilonosen a bankbetétek, hitelviszonyt megtestesitd
értékpapirok, részvények és tézsdén kiviili forgalomban szereplé szarmaztatott eszkozok esetében a
kibocsatdk esetleges csédje a portfoliokban szerepld ezen eszkozok piaci értékének osszeomlasahoz, illetve
akar teljes megszlinéséhez vezethet, amely a portfélidk értékének csokkenéséhez vezethet.

6.3 Likviditasi kockazat: Bizonyos értékpapirok, befektetési eszkozok likviditasa alatta marad a kivanatosnak,
azaz viszonylag nehéz rajuk vevét/eladét talalni. Ennek kovetkezménye, hogy a portfoliokban 1évé egyes
értékpapirok értékesitése, illetve adott esetben bizonyos értékpapirok beszerzése nehézségekbe ltkozhet.

6.4 Devizaarfolyam kockazat: A portfoliok befektetéseinek egy része kilfoldi devizaban kibocsatott eszkoz is
lehet. Ezen értékpapirok forintban kiszamitott értéke fiigg a forint és az adott deviza arfolyamanak
valtozasatol. A vagyonkezel6 a portfolidk devizapozicioibol eredé devizaarfolyam-kockazatot nem kivanja
folyamatosan teljes mértékben kikiiszobolni (fedezni), emiatt a kedvezétlen iranyu devizaarfolyam-valtozasok
mérsékelhetik a portfoliok értékét.

6.5 Szarmaztatott Ugyletekkel kapcsolatban felmerilé nemteljesitési kockazat: A portfoliokban lévé
szarmaztatott ligyletek megkotésében részt vevé lzleti partnerek fizetéképességében, illetve gazdalkodasaban
bedllt kedvezétlen valtozas hatranyosan befolyasolhatja a szarmaztatott Ulgyleteken képz6ddé nyereség
portfolioknak torténd kifizetését.

6.6 Kozvetlen és kozvetett ingatlanbefektetések kockazata: Az ingatlanbefektetés is hordoz gazdasagi,
szabalyozasi, politikai, befektetési és lizemeltetési kockazatokat. Az ingatlanbefektetések értéke mind roévid,
mind hosszltavon ingadozhat, ciklikusan viselkedhet. A gazdasagi kockazatok kozul kiemelendék a gazdasagi
novekedéssel, a banki hitelezési politikakkal, a devizadrfolyamokkal kapcsolatos bizonytalansiagok. Az
lizemeltetés eredményessége a bérbeadastol-, illetve az lizemeltetés hatékonysagatol fligg.

6.7 A nyugdijpénztarakat és a befektetSket érinté adoszabalyok esetleges kedvezétlen iranyl megvaltozasa:
A jovében a pénztarakat, illetve a pénztartagokat érinté addszabdlyok esetleg kedvezétlen iranyban is
valtozhatnak (adéemelés, ad6 bevezetése, adokedvezmény csokkentése illetve eltorlése), ami miatt a
portfolidkat, illetve a pénztartagokat a jelenleginél magasabb ado terhelheti. Eléfordulhat, hogy a portféliok —
a befektetésekbdl szarmazoé jovedelmek utan - olyan adok megfizetésére kényszeriilnek, amelyekre a
vagyonkezel6 a befektetés megszerzésekor nem szamitott, ezért a befektetés megszerzésérdl hozott dontése
soran nem vett figyelembe.

6.8 A felsorolt kockazatok a kiilonbozé valaszthato portfolidkat eltéré mértékben érintik.

a) A Zafir Portfélié esetében meghatarozoak a gazdasagi és politikai kornyezetben, a jegybankok monetaris
politikajaban bekovetkezé valtozasok, melyek a piaci kamatlabakra gyakorolt hatasukon keresztiil
befolyasolhatjak a fix kamatozast hitelviszonyt megtestesité értékpapirok arfolyamanak alakulasat. Kisebb
jelentSségliek a tézsdei kibocsatokhoz kothetd kockazatok, illetve a devizapoziciokbol eredé kockazatok és
a szarmaztatott Ugyletekkel kapcsolatban felmeriilé nemteljesitési kockazatok.

b) A Smaragd Portfélié esetében a magasabb részvényhanyaddal parhuzamosan né a tézsdei kibocsatdkhoz
kotheté kockazatok szerepe, ezen feliil jelentésebb kockazatot képviselhetnek a befektetési célpontként
megjelend zartkori részvénytarsasagok (banki részvények — lasd 9.6.1 pont), tovabba az ingatlanbefektetések
(kozvetlen és kozvetett), emellett jelen vannak a fix kamatozasu allampapirokhoz kotheté kockazati tényezdk,
valamint a nyitott devizapoziciokhoz és a szarmaztatott ligyletekhez kotheté nemteljesitési kockazatok is.
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c) A Rubin Portf6lié esetében meghatarozoak a tézsdei kibocsatok uzleti tevékenységéhez kothetd
kockazati faktorok, ezen feliil jelentosebb kockazatot képviselhetnek a befektetési célpontként megjelend
zartkor( részvénytarsasagok (banki részvények — lasd 9.6.1 pont), tovabba az ingatlanbefektetések, valamint
a részvényarfolyamok alakulasit befolyasolé6 makrogazdasagi folyamatokban rejlé kockazatok. Emellett
felmeriilhet a nyitott devizapoziciok miatti arfolyamkockazat, illetve a szarmaztatott lgyletek nemteljesitési
kockazata is.

d) A Borostyan Portfolio esetében meghatarozoak a gazdasagi és politikai kornyezetben, a jegybank
monetaris politikajaban bekovetkezd valtozasok, melyek a piaci kamatlabakra gyakorolt hatasukon keresztiil
befolyasolhatjak a fix kamatozasu hitelviszonyt megtestesito értékpapirok arfolyamanak alakulasat.

e) A Gyémant Portfélié esetében meghatarozéak a tézsdei kibocsatok lizleti tevékenységéhez kotheto
kockazati faktorok, ezen feliil jelentosebb kockazatot képviselhetnek a befektetési célpontként megjelend
zartkor( részvénytarsasagok (banki részvények —lasd 9.6.1 pont), tovabba az ingatlanbefektetések (kozvetlen
és kozvetett), valamint a részvényarfolyamok alakulasat befolyasolé makrogazdasagi folyamatokban rejlé
kockazatok. Emellett jelentés a nyitott devizapoziciok miatti arfolyamkockazat, illetve a szarmaztatott
ugyletek nemteljesitési kockazata is.

VIl. fejezet

Referencia index

7.1 Referencia index a kezelt portfolio jellemzé osszetételét tiikrozd tékepiaci index vagy tobb tékepiaci
index kombinacidja, melynek adott id6szak alatti valtozasa 6sszehasonlithaté a kezelt portfolié adott idészak
alatti, az adott portfolioval kapcsolatos pénzaramlast figyelembe vevé vagyonkezelSi hozamrataval.

7.2 A Pénztar altal hasznalt referencia indexek a kovetkezdok:

Referencia index Leiras Bloomberg ticker

ZMAX 3 hona'p.nal rovidebb hatralévé futamideji magyar allampapirok arfolyamanak valtozasat MAX ZMAX Index
mutatd index

RMAX 3 honapn'al hos§zabb’, fie I evn’eI.rOV|debb hatralévé futamidejli magyar allampapirok MAX RMAX Index
arfolyamanak valtozasat mutaté index

MAX | evne] hosszabb hatralévé futamidejii magyar allamkotvények arfolyamanak valtozasat MAX IDX Index
mutatd index

HMAX A Ie]a'ra'tlg Iegallat?b 3 év hatralévé futamidejli magyar allamkotvények arfolyamanak MAX HMAX Index
valtozasat mutatd index

BUX ﬁdlilj(dapestl Ertéktézsde 12-25 legjelentésebb részvényének arfolyamvaltozasat mutatod BUX Index
Kozép-europai régio legfeljebb 25 blue chip papirjainak arfolyamvaltozasat mutaté index.

CETOP A p'aplro,k likviditas és kaplltallzaao szerlnf felarlllsott globalis rangsor alap!an !<erulnek CETOP Index
kivalasztasra, figyelembe véve, hogy egy tézsdérdl (Budapest, Bukarest, Ljubljana, Pozsony,
Praga, Varso, Zagrab) mindenkor legfeljebb hét papir szerepelhet az indexben

MSCI EU Fejlett eurdpai régié részvényeinek arfolyamvaltozasat mutatd index MXEU Index

MSCl World (Developed) G.Iob.:alls nen.wzetko’n részvények arfolyamvaltozasat mutatoé index, mely a vilag fejlett MXWO Index
piacait foglalja magaba

MSCI EM Fejl6dS piaci régié részvényeinek arfolyamvaltozasat mutatd index MXEF Index

7.3 A nemzetkozi (devizdban nyilvantartott) indexek értékének meghatirozasa a devizaarfolyamok
figyelembevételével forintban torténik.

7.4 Referencia indexek osszetétele:
a) Fliggd-, Szolgaltatasi-, Miikodési- és a Likviditasi portfolioban: 95% RMAX+5% MAX
b) Fedezeti portfoliokban:

Indexelem Bp"::;;?;:,)n Zafir portfolio Smaragd portfolio Rubin portfélio gz(:trt‘::salir‘(ﬁt
ZMAX 30,0% - - - -
RMAX 70,0% 80,0% 42,4% 12,4% 10,0%

MAX - 15,0% 33,6% 40,6% -
HMAX - - - - 20,0%
MSCI World - 3,0% 6,5% 13,0% 19,0%
MSCI EU - 2,0% 4,0% 8,0% 11,0%

MSCI EM - - 3,0% 6,0% 9,0%
CETOP - - 4,5% 9,0% 13,0%

BUX - - 6,0% 11,0% 18,0%
Osszesen 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
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7.5 Az egyes valaszthatd portfoliokra vonatkozd éves referenciaindexet a havi referenciaindexek
lancszorzataként kell meghatarozni.

VIIl. fejezet

Ingatlanokkal kapcsolatos pénztari stratégia és ingatlanbefektetési szabalyok

8.1 A Pénztar szamara az ingatlanbefektetések diverzifikacios eszkozt biztositanak a kiegyenlitettebb hozamok
eléréséhez. Az ingatlan piac sajatossaga, hogy a gazdasag mas szektoraival altalaban ellentétes mozgasu, igy
ennek a befektetés résznek hozam kiegyenlité hatasa lehet.

8.2 Az ingatlan befektetésektdl a Pénztar magasabb hozamot var el hosszabb tavon, mint a kotvény
befektetésektdl. Az ingatlan portfolio kialakitasa soran fontos szempont a diverzifikacio.

8.3 Az ingatlan befektetések operativ kezelésével kapcsolatos részletszabalyokat a Pénztar Ingatlankezelési
Szabadlyzata tartalmazza.

8.4 A Pénztar Igazgatétanacsa 2024. januar |.-tdl az ingatlan befektetésekkel kapcsolatos, a 8.5 pontban
rogzitett 5 éves stratégiat hataroz meg, gondoskodik a stratégiaban meghatarozott célkitlizések rendszeres
értékelésérdl és az értékelés fiiggvényében — akar a stratégiaban meghatarozott idétavon beliil is - torténd
modositasarol.

8.5 Az Igazgatotanacs 2024. januar |-t6l szamitott 5 naptari évre az alabbi ingatlan befektetési stratégiat
hatirozza meg, melyrdl a letétkezel6t is értesiti:

a) A 2023. november |-én a Pénztar tulajdonaban allé ingatlanok koziil a 2023. oktéber 31-ig hatalyos
Befektetési Politika alapjan a hozam (cash-flow) termelé ingatlanok kozé sorolt ingatlanok egy zartkord,
nyiltvégl ingatlanbefektetési alap (tovabbiakban Alap) részére értékesitésre keriilnek 2024. janius 30-ig
napjaig, amely hataridé legfeljebb 6 honappal torténé meghosszabitasardl az Igazgatétanacs egy alkalommal
donthet a Befektetési Politika médositasa nélkil. Az Alap személyérdl az Igazgatétanacs dont.

b) Az Igazgatotanacs arra torekszik, hogy a 2023. november |-én a Pénztar altal kozvetleniil kezelt és az a)
pont hatalya ala nem tartozé egyéb ingatlanok aranya a 0%-hoz kozelitsen, azaz az ide sorolt ingatlanok a
2024. januar |-t6l 2028. december 3 1-ig tartd 5 naptari éves stratégiai ciklus soran ténylegesen értékesitésre
keriiljenek, vagy a célok valtozasa esetén az a) pont szerinti Alap részére értékesitésre keriiljenek.

c) Az lgazgatétanacs arra torekszik, hogy a b) ponttal osszefiiggésben a tulajdonaban all6 ingatlanokon feldil
tovabbi ingatlan befektetés 2024. januar |-t kovetéen mar csak az a) pont szerinti Alap Utjan valosuljon meg.

8.6 A pénztar az ingatlan megvasarlasakor a dontést megalapozé elézetes tervezetet készit, amely tartalmazza
a 8.5 pontban meghatarozott stratégidhoz torténd illeszkedésre vonatkozé adatokat, a varhaté koltségeket,
a megtérilést, valamint az ingatlan hasznositasara vonatkozo terveket. A tervezetet az Ellenérzé Bizottsag
véleményezi. Az |gazgatétanacs az ingatlan vasarlasarol, értékesitésérdl, valamint mas jelentés eseményrél a
soron kovetkezé kiildottkozgyiilést tajékoztatja.

8.7 Mindaddig, amig a Pénztar kozvetlen tulajdondban ingatlan(ok) vannak az ingatlanok értékelésével a
pénztarnak ingatlanértékelé személyt vagy szervezetet kell megbiznia, melyeknek feladata a pénztar
tulajdonaban all6 ingatlanok értékének rendszeres megallapitasa. Az ingatlanértékelé — akar személy, akar
szervezet - megbizasa legfeljebb 5 évre szolhat és nem hosszabbithaté meg, de megbizatasa lejartat kovetd
két év elteltével a feladatot ismételten is ellathatja.

8.8 Az ingatlan értékeld kivalasztasanak alapelvei:
a) A megbizott értékeld (tarsasag vagy maganszemély) nem lehet érdekelt a pénztar befektetéseiben.
b) Olyan személy legyen, aki a Pénztar részére hatosagi bizonyitvannyal igazolja azt a tényt, hogy (i) blntetlen
elééletd, (ii) nem all az ingatlanértékelS tevékenység gyakorlasat kizaro foglalkoztatastdl eltiltas hatélya alatt,
és vele szemben nem 4ll fenn az Opt. 20. § (2) bekezdés a) pont ac) és ad) alpontjaban meghatérozott, valamint
az Obr. 20/B. § (4) bekezdésében meghatarozott kizaré ok, tovabba (jii) rendelkezik ingatlan értékbecslésére
feljogositd végzettséggel és (iv) legalabb 2 év, ingatlanértékelési terlleten szerzett szakmai gyakorlattal.
c) Amennyiben ingatlanértékel6ként tarsasag kerill megbizasra, gy a tarsasagnak legalabb egy, a fentiek
szerinti feltételeknek megfelel6 személyt munkaviszonyban vagy tagsagi viszonyban kell alkalmaznia.
d) Az ingatlanértékeld kivalasztasakor figyelembe veheté tovabbi szempontok:

- Emelt szintl IngatlanértékelSi szakképesitések (RICS; EUFIM szakvizsgak)

- Felséfokd mérnoki, kozgazdasagi vagy pénzligyi végzettség(ek) megléte
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- Szakmai gyakorlati évek szama

- | Mrd forintot meghaladé értékii ingatlanértékelések az elmult években

- Specialis célu ingatlanok, ipari ingatlanok, irodahazak, lakoingatlanok terén szerzett szakmai tapasztalat
- Gépek berendezések értékelése terén szerzett szakmai tapasztalat

- Szakmai el6élet (korabbi munkahelyek)

- A palyazo altal jegyzett ingatlanértékelések szama az elmult években

- Relevans igazsagligyi szakérto képesités

8.9 Az ingatlanértékeld feladatai:

a) meghatarozza az ingatlan megvasarlasakor a kifizethetd legmagasabb osszeget,

b) meghatarozza az ingatlan eladasakor az elfogadhato legalacsonyabb osszeget,

c) meghatdrozza a pénztar tulajdonaban all6 ingatlanok forgalmi értékét évente legalabb egyszer, az éves
pénztari beszamolo fordulénapjara vonatkozoan,

d) meghatarozza az épités, fejlesztés alatt allo ingatlanok értékét, egyuttal ellendrzi a kivitelezési, hasznositasi
terv teljesitését,

e) meghatarozza bérbeadas esetén, az elfogadhato legkisebb bérleti dijat,

f) ellendrizheté modon feltiinteti a felhasznalt adatokat és azok forrasat, valamint jelzi, ha valamely, az ingatlan
értékelését befolyasold korilmény megitéléséhez sziikséges informaciohoz nem fér hozza,

g) részletesen és ellendrizhetd modon bemutatja az értékelési modszertan |épéseit és az elvégzett
szamitasokat,

h) ismerteti az ingatlanra vonatkozo, ingatlan-nyilvantartasban szerepld leirast (ideértve a még be nem
jegyzett, széljegyként feltiintetett beadvanyok tartalmat), az ingatlan foldrajzi és gazdasagi kornyezetét,
valamint - adatokkal alatamasztva - az ingatlanpiaci korilményeket,

i) ismerteti az ingatlan m{szaki jellemzdit,

j) mellékletként becsatolja az ingatlan-nyilvantartasban szerepld leiras harminc napnal nem régebbi, az ingatlan-
nyilvantartasrol szélé 1997. évi CXLI. torvény 68. §-anak megfelelé hiteles masolatat, mindazon
megallapodasok, okiratok masolatat, amelyek az ingatlan jogi helyzetének megitéléséhez sziikségesek, illetve
amelyek az ingatlanértékelés soran figyelembevételre keriiltek, tekintet nélkil arra, hogy azok az ingatlan-
nyilvantartasi bejegyzés alapjat képezték-e,

k) az ingatlan vasarlasakor, valamint értékelésekor az ingatlanértékeld koteles az ingatlan tehermentességét
ellenérizni,

[) az éves beszamolo elfogadasit megel6zéen beszamol a pénztar kuildottkozgy(ilésének a pénztar
tulajdonaban all, valamint év kozben vasarolt, illetve eladott ingatlanokrol, azok értékérdl, hasznositasarol,
valamint az ingatlanbefektetéseken elért hozam alakulasarol.

8.10 A pénztar tulajdonaban lévé ingatlanok értékelése

a) piaci 6sszehasonlitason alapuld modszerrel, vagy

b) hozamszamitason alapulé6 modszerrel, vagy

c) Ujraeléallitasi koltségen alapulé modszerrel

torténhet azzal, hogy az értékelési modszer valasztasat részletesen indokolni kell és a tovabbiakban — az alabbi
kivételével - minden idészakban ugyanezen modszerrel kell az adott ingatlan esetében elvégezni.

A kivalasztott és alkalmazott értékelési modszert akkor kell megvaltoztatni, ha az ingatlanértékeld gy itéli
meg, hogy ez a tovabbiakban mar nem alkalmas az ingatlan piaci értékének becslésére, és egy masik modszer
alkalmazasa a korabbiaknal pontosabb becslést eredményez. Ez esetben az adott ingatlanra alkalmazott
értékelési modszer megvaltoztatasanak indokait az értékelési szakvéleményben részletesen be kell mutatni.

8.11 A pénztar ingatlan adasvételére és bérbeadasara vonatkozé szabalyok:

a) ingatlan megvasarlasakor a vételar nem haladhatja meg az ingatlanértékeld altal meghatarozott, ingatlanért
kifizetheté legmagasabb 6sszeget,

b) ingatlan értékesitése esetén az eladasi ar nem lehet kevesebb, mint az ingatlanértékeld altal megallapitott
legalacsonyabb osszeg,

c) az ingatlan bérbeadasakor a bérleti dij nem lehet kevesebb, mint az ingatlanértékel6 altal megallapitott
legkisebb bérleti dij.

8.12 A pénztar az ingatlan értékelé megbizasat koveté 21 napon beliil a Felligyeletnek jovahagyas végett
bejelenti az értékelé személyét.
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IX. fejezet

Az egyes befektetési eszkozok jellemzdbinek leirasa

9.1 Bankbetét (betétszerzédés):

A betét egy banknal betétszamlan vagy betéti okirat ellenében elhelyezett pénzosszeg, melyre a bank kamatot
fizet. Altalaban fix lekotési id6 és kamatszint jellemzi. Az iigyfél kockazatat egyrészrdl a bank fizetd képessége
illetve fizetésképtelensége jelenti, masrészrél pedig — a bankbetét lejarat el6tti feltorése esetén — a bank
elézetesen kikotheti a feltorésig szamitott kamat egy részének vagy egészének ki nem fizetését.

9.2 Allampapir:

Az allam altal kibocsatott értékpapirok gyiijtoneve. A kibocsito orszag visszafizetési garanciat ad a tokére és
az értékpapirhoz tartozé kamatokra. Fajtajat tekintve két nagy csoportot kiilonboztetiink meg: az
allamkotvényeket és a kincstarjegyeket. Utobbi eszkoz vagy igér kamatot (kamatozé kincstarjegy), vagy nem
(diszkont kincstarjegy).

9.3 Allamkétvény:

Az dllam altal kibocsatott értékpapir, melyre a kibocsato allam vallal visszafizetési garanciat. Az dllamkotvények
kibocsataskor jellemzéen | évnél hosszabb futamidejliek. Kamatozast tekintve vannak fix, illetve valtozo
kamatot kinalo allamkotvények. Az allampapirpiaci befektetések esetében — a gazdasagilag bizonytalan helyzetii
kibocsatokat leszamitva —a visszafizetési kockazat altalaban nem jelentds. A kockazatot itt elsésorban az
allamkotvények arfolyamanak ingadozasa jelenti. A fix kamatozasu kotvények példaul csak lejaratig megtartva
biztositanak kiszamithaté hozamot, az arfolyamuk a piaci hozamelvarasok fiiggvényében a futamidé soran akar
jelentésen ingadozhat. Ez az un. kamatkockazat foként a hosszabb futamidejii kotvények esetében lehet
jelentSs. Ha a piac hozamelvarasai jelentésen megemelkednek, a fix kamatozast hosszu lejarattal rendelkezé
kotvények arfolyama rovid tavon akar komoly csokkenést is mutathat.

9.4 Diszkontkincstarjegy:

Allam altal kibocsatott és garantalt, révid (éven beliili) futamidejii 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 kiilonbség adja a diszkont kincstarjegy lejaratkori
hozamat, amihez a befektetd 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
befektetdi hozamelvarasok emelkedése miatt) atmenetileg csokken az értékpapir arfolyama. A kamatkockazat
azonban a rovid futamidé miatt viszonylag alacsony, igy ez az eszkoz tekinthetd az egyik legbiztonsagosabb
befektetési eszkoznek.

9.5 Kotvény:

A kotvény kibocsatoja (allam, hitelintézet, egyéb vallalkozas, onkormanyzat, stb.) kotelezettséget vallal a
kotvény tulajdonosai felé, hogy a kotvény futamideje alatt kifizeti résziikre az esedékes kamatokat, valamint a
kotvény lejaratakor (esetleg tobb részletben) annak névértékét. A részvényekkel ellentétben a kotvény nem
jogositja fel tulajdonosat a tarsasag iranyitasaban vald részvételre és az osztalékbdl torténd részesedésre.
Kamatozasuk szerint a kotvényeket két nagy csoportba soroljuk: fix és valtozé kamatozasu kotvények. A fix
kamatozasu kotvények a teljes futamidejlk alatt elére meghatarozott idépontokban fix osszegli kamatot
fizetnek a befektet6knek. A valtozd kamatozasu kotvényeknél a kamatfizetési idépontok szintén elére
rogzitettek, de a kamat nagysaga valamilyen el6ére definialt piaci mutato (példaul bankkozi kamatszint, inflacio)
fliggvényében valtozik. A kibocsaté szerint is tobbféle kotvény létezik (allamkotvények, banki kotvények,
vallalati kotvények, onkormanyzati kotvények, stb.). A kotvények befektetési kockazata két részbdl tevédik
Ossze: a vissza nem fizetés kockazata (ez a kibocsaté pénziigyi stabilitasanak fiiggvénye), illetve a
kamatkockazat (fix kamatozasui papirok esetében is). Utobbi tényezd elsésorban a hosszabb futamidej, fix
kamatozasu kotvények esetében jelentSs, amennyiben rovidebb tavon vizsgaljuk az eredményeket. Ezeknek
az eszkozoknek az arfolyama ugyanis a mindenkori piaci kamatszint fliggvényében akar jelentés mértéki
ingadozast is mutathat.

9.6 Részvény:

A részvény a részvénytarsasag altal kibocsatott tagsagi és vagyoni jogot megtestesitd névre szold értékpapir.
A részvény tulajdonosa jogosult a tarsasag nyereségébdl vald részesedésre (osztalék), emellett a tulajdoni
hanyad és a tarsasag alapszabalya fliggvényében részt vehet a tarsasag iranyitasaban is. A részvények
hatarozatlan id6re szolnak, igy nem rendelkeznek futamidSvel, vagy lejarattal. Léteznek specialis fajti is
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(példaul osztalék-vagy szavazatelsébbségi, dolgozdi, kamatozd. stb.) A részvény jovobeni értéke nem
garantalt, az értékpapir arfolyamat hossz( tavon a tarsasidg eredményességére, jovedelmez6ségére vonatkozo
jovobeli varakozas, azaz a tarsasag piaci megitélése hatirozza meg. A részvénybefektetések kockazata nem
korlatozodik az adott vallalat miikodtetésére, mert a makrogazdasagi és/vagy tSkepiaci kornyezet szintén
jelentSsen befolyasolhatja a részvények arfolyamat. Az arfolyamkockazat rovid tavon kiilonosen jelentds lehet,
ezért a részvénybefektetések esetében az ajanlott minimalis befektetési idétav joval hosszabb, mint példaul az
allampapirok esetében.

9.6.1  Magyarorszagon székhellyel rendelkezé bank zartkorien forgalomba hozott részvénye:

A részvények kozott addiciondlis kockazatot képviselhet ez a tipusu befektetési eszkoz, mivel a zart korben
torténd kibocsatas miatt nem az értékpapir piacon kialakulé piaci mechanizmus (befektetdi konszenzus)
hatirozza meg a részvény értékét. Eppen ezért a jogszabalyi elSirasok a részvény értékelésére is komolyabb
szabalyokat dllapitanak meg: csak specidlis, Un. kozérdeklédésre szamot tarté intézmények konyvvizsgalojara
vonatkozd jogszabalyi elSirasoknak megfelel6, a pénztartdl és a kibocsatotol is fiiggetlen konyvvizsgalo
hatarozhatja meg az értéket, amelyet rendszeresen (évente) kell feliilvizsgalnia. llyen részvény vasarlasat
elézetesen a Feliigyelet részére is be kell jelenteni, és tovabbi garanciilis, a kockazatot csokkent6 szabalyozasi
el6iras, hogy a kibocsatd a tézsdei, nyilt részvénytarsasagokra jellemzé jelentési kotelezettséggel tartozik a
penztar felé. A zartkorben kibocsatott részvények altalaban kevésbé likvidek, mint az ugyanilyen szektor
tézsdén forgd részvényei. Ugyanakkor pont ennek a speciilis jellegnek koszonhetéen jelentés hozam
potenciallal is birhatnak ezek a befektetések, elsésorban akkor, ha varhatd, hogy kozéptavon (3-5 év) a
részvény szabalyozott értékpapir piacra is bevezetésre keril az értékpapir. Az ilyen részvény hosszi tavu
befektetés, amely a kockazatanak megfelel6 hozamelvarassal rendelkezik, viszont jelentds eréforrasok
befektetését igényli, és jelentSs koltségei is lehetnek.

9.7 Jelzdloglevél:

A jelzdlog-hitelintézet altal kibocsatott, ingatlannal fedezett, kozép vagy hosszi tavd kotvény jellegl
értékpapir, melyet a hitelintézet a meglévé hitelallomanya egy részének finanszirozasa céljabol bocsat ki. A
visszafizetés biztonsagat tehat nem csupan a kibocsatd bank szavatolja, hanem a jelzaloglevelek mogott allo
banki hitelek is fedezetet nyujtanak. Igen kedvezdtlen kornyezetben (példaul az ingatlanarak jelentSs
csokkenése esetén) a jelzdloglevelek kockazata emelkedhet, amennyiben a mogottes ingatlanfedezet értéke
mar nem nyujt megfelelé biztonsagot. A kockazatok kozott meg kell emliteni az allamkotvények esetében
mar bemutatott kamatkockazat jelenlétét is.

9.8 Szarmaztatott (derivativ) ugylet:

A szarmaztatott (mas néven derivativ) lgylet lényege, hogy az eszkoz értéke egy masik befektetés
(alaptermék) értékétdl flugg. A szarmaztatott eszkoz onallé kereskedés targyat képezi. A szarmaztatott
ugyletek csoportjaba tartoznak a hataridés és opcios Ugyletek, valamint a csereiigyletek (swapok). A
szarmaztatott Ugyletek egy része esetében a kockazati szint nagyon jelentds lehet. Killonosen olyan
ugyleteknél, ahol a letétbe helyezendé tokének a sokszorosat teszi ki a mogottes poziciok osszértéke
(tokeattételes ligyletek), illetve ahol a pozicidé maximalis vesztesége nincs korlatozva (példaul opcio kiirasa).
Emellett az elszamolashoz kapcsolodd kockazatokkal (példaul partnerkockazat, elszamolohaz kockazata) is
szamolniuk kell a befektetéknek.

9.9 Hataridds lgylet:

A hataridSs ugylet soran az ligylet eladdja az ligylet targyat képezd eszkozt (értékpapirt, devizat, arupiaci
eszkozt, stb.) egy eldre rogzitett aron eladja egy jovébeli idépontra. Az eladdval szemben mindig all vevé is,
aki az adott eszkozt ugyanarra az idépontra megvasarolja. A hataridés lgylet vevdje arra szamit, hogy az
ugylet targyat képezé eszkoz arfolyama a jovében emelkedni fog, igy hataridés lgylet formajaban rogziti a
jovébeli vételi arfolyamot, amivel egy magasabb aron torténd vasarlast probal meg elkeriilni. Az ligylet eladdja
ezzel szemben arra szamit, hogy az eszkoz ara a jovdben csokkenni fog, ezért érdemes el6re rogziteni a
magasabb eladasi arat. A hataridSs lgyletek megkotése torténhet spekulativ céllal (egy tavolabbi hataridére
olcsobban megveszem, majd késébb dragabban eladom az adott eszkozt), de vannak Ugynevezett fedezeti
ugyletek is. Ha ugyanis rendelkezem egy adott eszkozzel, aminek az arfolyama ingadozhat, akkor lehetéségem
van, hogy a tényleges értékesités el6tt egy jovobeli hataridSs eladasi tigylettel rogzithetem az eszkoz eladasi
arfolyamat. A hataridés ligyletekhez szamos kockazat kapcsolddik. Fontos tudni, hogy a spekulativ célu
hataridSs ligyletek jelentés kockazatot hordozhatnak, ugyanis egy ,,csomagban” (kontraktusban) jelent&s
mennyiségli eszkozre kothetek iizletet, anélkll, hogy a telijes csomag ellenértékével rendelkeznék (ezt
nevezziik tékeattételnek). Az lgyletek elszamolasat biztositoé intézmény a hataridds iizletkotés szereplGitd|
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csak egy korlatozott mértéki letétet (készpénz, allampapir) elhelyezését varja el, amit a mogottes eszkoz
aranak akar kisebb mértéki, de kedvezotlen iranyd elmozdulasa is konnyen felemészthet.

9.10 Opcios ligylet:

Az opcios ligylet keretében a vevé opcids dijat fizet, igy jogot szerez arra, hogy az opcios szerzédésben
meghatdrozott idétartamon beliil (amerikai tipust opcid) vagy egy meghatarozott idépontban (europai tipusd
opcio) a szerzddés targyat képezé eszkozt meghatarozott aron megvasarolja (vételi opciod) vagy eladja (eladasi
opcid). Az opcid eladdja (kiirdja) pedig kotelezettséget vallal az opcid targyat képezd befektetés jovébeni
eladasara (vételi opcio), illetve vételére (eladasi opcid). Az opcioé tehat egy vételi vagy egy eladasi jog
megszerzése. Az opciok elsésorban a kiiré szamara jelentenek nagyon jelentds (esetenként korlatlan)
kockazatot, mert 6 minden piaci korilmény kozott koteles lesz az elSre rogzitett aron venni vagy eladni. Az
opcio vevojének (jogosultjanak) a maximalis vesztesége a kifizetett opcios dij lehet.

9.11 Ingatlan, ingatlanalap:

A bankbetétek, allampapirok, kotvények és részvények mellett az ingatlan onallé befektetési lehetdséget
képez. Az ingatlanbefektetés altaldban hosszii tavi befektetés, amely a kockdzatdnak megfeleld
hozamelvarassal rendelkezik, viszont jelentés eréforrasok befektetését igényli, és jelentds koltségei is
lehetnek. Az ingatlanbefektetés kockazata a piac keresleti-kindlati viszonyainak ingadozasa, valtozasa.
Meghatarozo az altalanos gazdasagi helyzet, az ingatlanpiaci keresletet és kinalatot befolyasolo tényezdk, igy
peéldaul a kamatszint és a gazdasagi novekedés mértékének alakuldsa. Az ingatlanbefektetések negativumai
kozott kell emliteni kevésbé likvid helyzetiiket. Az ingatlanok elénye lehet, hogy értékiik hosszu tavon korrelal
az inflacioval, ezért értékallosag tekintetében kedvezé megitélés ala esnek.

X. fejezet

A befektetési politika meghatarozasanak, teljesiilése értékelésének és médositasanak feltételei

10.1 A Befektetési Politika meghatarozasa, értékelése és modositasa az Igazgatotanacs feladata. E folyamatban
a Pénztar Igazgatotanacsa, befektetésekért felelds vezetSje (ha ilyen létezik), befektetési teriileten dolgozo
alkalmazottai és kiilsé vagyonkezel6i vesznek részt.

10.2 A Befektetési Politikara a befektetési teriileten dolgozo alkalmazottakkal és a kiilsé vagyonkezelSkkel
torténd egyeztetés utan a befektetésekért felelés vezetd tesz javaslatot.

10.3 A befektetési politika megvalosulasat a befektetésekért felels vezetd folyamatosan nyomonkoveti, errdl
az igazgatotanacsi uléseken tajékoztatast nyujt.

10.4 A befektetésekért felel6s vezetd folyamatosan figyelemmel kiséri a piaci tendenciakat, és szlikség esetén
a Pénztar befektetési teriileten dolgozo alkalmazottaival és a kiilsé vagyonkezelSkkel tortént egyeztetés utan
javaslatot tesz az lgazgatotanacsnak a Befektetési Politika modositasara. A médositast kezdeményezheti a
Kildottkozgydilés, Igazgatotanacs és a befektetésekért felelés vezetd.

10.5 Az Igazgatotanacs legkésobb a Pénztar éves beszamolojat targyald iilésén attekinti a Pénztar érvényben
lévs befektetési politikajat és hataroz a befektetési politika fenntartasa vagy modositasa kérdésében. Errdl a
soron kovetkezé kiildottkozgyiilést tajékoztatni kell.

10.6 A Pénztar az éves beszamolo kiegészité mellékletében koteles beszamolni a targyévre vonatkozo
befektetési politikarol, annak teljesitésérdl, illetve a befektetési politikaval kapcsolatos jovSbeni
elképzeléseirdl.

10.7 A Befektetési Politikat a pénztarba belépni kivané maganszeméllyel és a pénztartaggal kérésére, a pénztar
alapszabalyaban szabalyozott modon ismertetni kell.

Xl. fejezet
A befektetési tevékenység végrehajtasaban résztvevo pénztari tisztségviselok, alkalmazottak,
szolgaltatok feladatai, ellendrzésiik és a beavatkozas feltételei

I'l.1 A Pénztar befektetési tevékenységének végrehajtasaban, ellenérzésében az lIgazgatotanacs, Ellendrzd
Bizottsag, befektetésekért felelés vezets, befektetési terlleten dolgozd alkalmazottak, aktuarius,
konyvvizsgalo, belsé ellendr, VagyonkezelSk és a LetétkezelS vesz részt.
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1.2 A pénztar befektetési tevékenységében résztvevdk feladataira a jogszabalyok, belsé normativumok, a
Felekkel kotott szerzédések, valamint jelen Befektetési Politikaban leirtak az iranyadok.

I'1.3 Igazgatotanacs feladata:

a) dont a vagyonkezelés modjarol, vagyonkezel6(k)- és a letétkezeld kivalasztasardl

b) folyamatosan figyelemmel kiséri a befektetési tevékenységet

c) folyamatosan ellendrzi, hogy a Pénztar befektetési tevékenysége osszhangban van-e a jogszabalyi
elirasokkal, Pénztar szabalyzataival, dontéshozo szerveinek dontéseivel

I'1.4 Ellenérzé Bizottsag feladata: munkaterve szerint ellendrzi a Pénztar befektetési tevékenységét.

1.5 Belsé ellenér feladata: rendszeres idékozonként ellenérzi a befektetési tevékenységet, befektetési
politikat és annak betartatasat. Tapasztalatairdl jelentést ad az Ellendrzé Bizottsagnak, amely sziikség esetén
az lgazgatétanacsot is tajékoztatja errdl.

I 1.6 Konyvvizsgalo, aktuarius feladata: jogszabalyban, belsé normativumokban rogzitett kotelezettségei
alapjan végzi a befektetések ellenérzését. A pénztar konyvvizsgaldja a pénztar eszkozeit tartalmazéd negyedév
végi letétkezelSi nyilvantartast koteles Osszevetni a pénztar analitikus nyilvantartasaival. A konyvvizsgalo az
ellenérzésrdl irasban jelentést tesz. Az egyezbség vizsgalata a befektetési instrumentumok piaci értékére,
darabszamara és névértékére vonatkozik. Egyezéség hianyaban a konyvvizsgalo koteles a pénztarat és a
Feliigyeletet az eltérésrdl az érintett befektetési eszkozok megjelolésével - egyidejlileg - irasban tajékoztatni.

I 1.7 Befektetési terileten dolgozo alkalmazottak feladata: munkakori leirasuk- és a befektetésekért felelGs
vezetd utasitasainak megfeleléen végzik e tevékenységgel kapcsolatos feladataikat

I 1.8 Befektetésekért felels vezetd feladatat az SZMSZ allapitja meg.

I'1.9 Vagyonkezel6 feladata: A Vagyonkezel6 feladatat a vonatkozo jogszabalyok és a vagyonkezelési szerzédés
hatarozza meg.

I1.10 LetétkezelS feladata: A LetétkezelS feladatit a vonatkozd jogszabdlyok, a befektetési politika és a
letétkezelési szerzédés hatirozza meg.

I'1.11 A Pénztar indokolt esetben — a befektetésekért felelds vezets Utjan - jogosult a befektetési folyamatba
beavatkozni. A Pénztar beavatkozasanak modja fiigg a beavatkozast kivaltd ok sulyatol. A beavatkozas
lehetSségét, modjat és feltételeit a szolgaltatokkal kotott szerzédésekben rogziteni kell. llyen indokolt esetek
lehetnek kiilonosen:

a) Aktiv limitsértés esetén a vagyokezeld utasitasa a szabalyszer(i miikodés helyreallitasara.

b) Jogszabalyvaltozasok kovetkeztében az egyes portfoliokat érinté jelentds hatasok (vagyonkivonas,
atstrukturalas) fennallasa esetén a pénztari szintli megfelel&ség biztositasa.

c) Vagyonkezelési szerzédés felmondasa esetén, a felmondasi id6 tartama alatt sziikséges eljarasok
meghatdrozasa.

XIl. fejezet

Befektetéssel foglalkozé alkalmazottak, letétkezeld, vagyonkezelé(k) kivalasztasanak, tevékenysége
értékelésének, dijazasanak iranyelvei

12.1 A Vagyonkezel6(k) és Letétkezelé kivalasztasa meghivasos palyazat utjan, a jogszabalyi- és belsé
normativumok, valamint a Felligyelet elSirasai és ajanlasai szerint torténik. A Vagyonkezelé6 meghivasos
palyazati eljaras ujtan torténd kivalasztasa az Igazgatdtanacs dontése alapjan, a konkrét eset koriulményeinek
mérlegelése mellett mellézheté abban az esetben, ha egy Uj portfolio bevezetése miatt valik sziikségessé
Vagyonkezelé megbizasa és a bevezetésig nem all rendelkezésre elegendd id6 a palyazat lebonyolitasara. A
Pénztar befektetési tevékenységében valamennyi résztvevd kivalasztasakor elsérendii cél, hogy a résztvevok
munkajukkal a leghatékonyabb médon valésitsak meg a Befektetési Politikaban leirt célokat, a pénztari tagsag,
a Pénztar igényeinek figyelembe vételével.

12.2 A Pénztarnak a befektetési tevékenységében résztvevdk dijazasat Ugy kell kialakitania, hogy munkajukat
Osztonozze a Befektetési Politikaban lefektetett célok, jogszabalyok, szerz6dések elSirasainak teljesitésében.
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12.3 Befektetésekeért felelés vezets: Ha a Pénztar vagyonkezelését részben vagy teljes mértékben onalléan
végzi, akkor a vagyonkezelési tevékenység iranyitasira - ha a sajat kezelésl eszkozok értéke meghaladja az
egymilliard forintot akkor munkaviszony keretében - a Pénztar olyan biintetlen el&életl, értékpapir-
forgalmazasra jogositd szakmai vizsgaval rendelkezé személyt alkalmaz, aki szakiranyu felséfokd végzettséggel
és legalabb 3 év pénztari vagyonkezelési, portfoliokezelési gyakorlattal rendelkezik, valamint nem all jogi,
allamigazgatasi, pénzligyi végzettséghez kotott munkakornek megfelel6 foglalkozastol eltiltas hatalya alatt és
akivel szemben nem 4ll fenn az Opt 20.§ (2) bekezdés a) pontjanak ac) és ad) alpontjaban meghatarozott
kizaré ok. A befektetésekeért felels vezetd kivalasztasarol, tevékenysége értékelésérdl, dijazasarol a Pénztar
munkaltatoi jogokat gyakorld ligyvezetSje dont.

12.4 Befektetéssel foglalkozo alkalmazottak: kivalasztasukrol, dijazasukrél a Pénztar munkaltatéi jogokat
gyakorlo ligyvezetdje dont a befektetésekért felelos vezetd véleményének kikérése utan.

12.5 A Pénztar vagyonkezelSinek kivalasztasanal a jogszabalyi el6irasokon tulmenden az alabbi iranyelveket
koveti:

a) befektetési stilus, filozofia, szakmai felkésziiltség, munkatarsak fluktuacidja

b) befektetési folyamatok (szabalyozottsag, dontési mechanizmus, allokacio transzparenciaja, kockazatkezelés
fejlettsége, befektetési szolgaltatok kivalasztasa, dijazasa)

c) szervezet felépitése, tulajdonosi hattér, szamitastechnikai rendszer

d) referencidk, vagyonkezelé eddigi mikodése (korabbi teljesitmény bemutatasa, kezelt portfoliok
osszetétele, kockazati mutatdészamok bemutatasa, felligyeleti eljarasok, biintetések, tgyfélvesztés)

e) dijazas (mértéke, modszere, koltségek elszamolasa)

12.6 A Pénztar letétkezelSjének kivalasztasanal a jogszabalyi elSirasokon tulmenden az alabbi iranyelveket
koveti:

a) tulajdonosi hattér, tékeellatottsag,

b) szamitastechnikai rendszer, nyugdijpénztari tapasztalat, referenciak

c) szabalyozottsag (belsé eljarasi, ellenérzési rend)

d) dijazas (mértéke, modszere, koltségek elszamolasa).

12.7 A Pénztari vagyonkezel6(k) tevékenységének értékelésében és ellenérzésében a vonatkozo
jogszabalyok-, valamint belsé normativumok alapjan az alabbi személyek vesznek részt:

a) befektetésekért felel6s vezetd

b) befektetéssel foglalkozo alkalmazottak,

c) belsé ellenér,

d) Igazgatotanacs,

e) Ellenérzd Bizottsag,

f) konyvvizsgalo.

12.8 A vagyonkezel6vel és a letétkezeldvel kotott szerzédést a befektetési vezetd szikség szerinti
gyakorisaggal feliilvizsgalja és javaslatot tesz az ligyvezetd részére a szerzddés esetleges modositasara. A
befektetésekért felelés vezetd indoklassal ellatva javaslatot tehet az Igazgatotanacs részére a szerzédés
megsziintetésére és egyuttal Uj vagyonkezel6 kivalasztasara is.

12.9 A vagyonkezel6 tevékenysége értékelésének iranyelve, a szerzédésben vallalt kotelezettségek
maradéktalan és magas szinvonall teljesitése.

12.10 A Pénztar a vagyonkezel6(k) és a letétkezelé dijazasaval kapcsolatosan a vagyon eszkozértékének
aranyaban fix dijas, teljesitményhez mért sikerdijas és vegyes modozatu szerzédést is jogosult kotni. A Pénztar
a vagyon nagysaganak, osszetételének megfeleld, a piacon elérheté jellemzé dijat fizet, a mindenkori
jogszabalyi elSirasok maximalis figyelembevételével. A vagyonkezelési tevékenység szerzédésben
megallapitott ellenértékének kereskedési koltségek (jutalékok) nélkil szamitott éves 6sszege nem haladhatja
meg a kezelésre atadott vagyon(rész) napi brutté piaci értékei szamtani atlaganak 0,8 szazalékat. Az
el6z6ekben meghatarozottaknal magasabb ellenérték esetén a szerzédés ellenértékre vonatkozé kikotése
semmis.
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12.11 A kihelyezett vagyonkezelés soran a Pénztar részére vagyonkezelést végzé Vagyonkezel6 a pénztari
portfolioba elhelyezett sajat kezelésben |évé befektetési jegyei utan nem szamithat fel egyszerre
vagyonkezelési dijat és alapkezelési dijat is (kettos dijazas tilalma). A Pénztar kell6 koriltekintéssel, a
pénztartagok érdekeinek figyelembe vételével dllapitja meg a Vagyonkezelok dijazasat. A vagyonkezelési dij, a
portfolié osszetételére tekintettel, portfolionként eltérd lehet. A portféliokezelés soran a befektetési alapok
alkalmazasa estén a kozvetett befektetési instrumentumok tekintetében a pénztartagot kozvetetten terheld
befektetési koltségek mértékének a kozvetlen befektetésekhez kapcsolodo koltségekhez viszonyitottan a
vagyonkezelési koltségekkel osszhangban kell allnia (6sszhangszabadly). Az osszhang kifejezés arra utal, hogy
bizonyos esetekben el6re kalkulalva nem zarhato ki, hogy a kozvetett befektetések koltsége magasabb, mint
a kozvetlené, azonban ez csak kivételes és alaposan indokolt esetben lehetséges. Az 6sszhangszabdly betartasa
soran ajanlott, hogy a Vagyonkezel6 dltal a portfélidban elhelyezett kozvetett 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 rendszeres beszamolas soran koteles bemutatni
a Pénztar szamdra, a kozvetett eszkozokre vonatkozd befektetési dontéseinek alatamasztasat. A
Vagyonkezel6 sajat kezelésli befektetési jegyeire vonatkozoan a koltségszint nem lehet magasabb, mint a
vagyonkezelési szerz6désben meghatarozott vagyonkezelési dij.

12.12 Amennyiben a Vagyonkezelének a portfoliéban elhelyezett kozvetett befektetési portfolidja 10 %-ot
meghaladé tovabbi kozvetett befektetést is tartalmaz a mindenkori limit el6irasok megtartasa mellett, akkor
az az Osszhangszabaly megsértését jelenti, kivéve, ha a Vagyonkezel6 bizonyitani tudja, hogy ezzel a
pénztartagot terheld koltség alacsonyabb, mintha azokat kozvetlenlil vasarolta volna meg. A Vagyonkezel6 az
osszhangszabaly megtartasa érdekében lehet&ség szerint elGzetesen értesiti a Pénztarat az esetlegesen ezt
eredményezé eszkozokbe torténd befektetésrdl, bemutatva annak koltségeit és indoklasat adja, hogy
allaspontja szerint a befektetéssel miért nem keriil megsértésre az 6sszhangszabaly. Az 6sszhangszabaly
megsértésével okozott kart a Vagyonkezelonek a Pénztar részére meg kell téritenie.

12.13 Ha a pénztar a jogszabalyban meghatarozott befektetési limiteken bellil szigoribb feltételeket szab,
akkor a szolgaltatokkal (Vagyonkezeld, Letétkezeld) kotott szerzédésben meg kell hatdrozni a sajat limit
tullépés eseteit, mértékét, azok helyredllitasanak idejét, az esetleges kar viselésének rendjét, valamint a
limittullépés esetén kovetendd jelentési kotelezettségre vonatkozo eljarast. A limitfigyelést portfélionként és
napi szinten kell elvégezni. A befektetési politikdban meghatirozott limitek helyredllitisanak ideje
portfélionként és eszkozonként is eltérd lehet. A befektetési limitek figyelése a teljes pénztari vagyonra, illetve
az egyes Vagyonkezel6re a Letétkezel6 és a pénztar befektetéssel foglalkozé alkalmazottjainak feladata, a
Vagyonkezelének pedig figyelemmel kell kisérnie a vagyonkezelési iranyelvekben ra meghatarozott limitek
betartasat, melyért felelGsséggel tartozik. A jogszabalyban rogzitett befektetési limitek figyelésére vonatkozé
eljarasrendet, valamint a Pénztar altal felallitott limitek figyelését a teljes pénztari vagyonra illetve az egyes
VagyonkezelSkre kiilon-kiilon a letétkezel6i szerzédésben, az egyes Vagyonkezel6kre vonatkozé limitek
figyelését pedig a vagyonkezelési szerzédésben is rogziteni kell beleértve a karfelel6sségi szabalyokat is.

XIlll. fejezet

A sajat vagyonkezelésre vonatkozé részletes eljarasi szabalyok

Altalanos rész

13.1 A vagyonkezelésbe ki nem helyezett eszkozok az alabbiak:

a) a Smaragd, a Rubin és a Gyémant portfolio kovetett vagy kozvetlen ingatlan befektetései

b) olyan Magyarorszagon székhellyel rendelkezé bank zartkor(ien forgalomba hozott részvénye, melynek
kibocsatoja eleget tesz a tékepiacrol szold 2001. évi CXX. torvény Masodik Részének V. Fejezetében foglalt
nyilvanosan forgalomba hozott értékpapirral kapcsolatos tajékoztatasi kotelezettségnek a pénztar felé.

13.2 Sajat vagyonkezelésnek nem mindsiil6 tevékenység keretében kezelt, kezelendd eszkozok:

a) egy adott valaszthato portfolio, illetve a fliggé portfolio, valamint a likviditasi és mikodési tartalék
vagyonkezelésbe ki nem helyezett eszkozeinek hazipénztarban, pénzforgalmi szamlan, lekotott betétben
likviditasi célbol, atmeneti jelleggel vald tartasa,

b) a pénztar kihelyezett kiegészitd vallalkozasa, vagy a vagyonkezelésével, illetve kiszervezett adminisztracios
és nyilvantartasi feladatai ellatasaval megbizott szervezetben a pénztar miikodési tartalék terhére szerzett
részesedése,
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C) a tagi kolcson,
d) a mlkodési tartalék terhére megszerzett, a Pénztar miikodtetésére és szolgaltatasainak nydjtasara hasznalt
targyi eszkozok, ilyen eszkozok létrehozasat, beszerzését célzd beruhazasok.

13.3 A Pénztar a sajat vagyonkezelés keretében taniacsadot, szakértoket is igénybe vehet, illetve kozvetlen
ingatlan befektetés esetén ingatlanfejlesztési, ingatlaniizemeltetési, ingatlankezelési feladatokkal megbizott
személyt, tarsasagot is igénybe vehet, akik ellatjak a vagyonkezeléssel kapcsolatos tanicsadasi feladatokat,
illetve a lebonyolitasban, mikodtetésben, kezelésben is kozremiikodnek. Szakérté megbizasa esetén a
konkrét kotelezettségeket kulon szerzédés rogziti.

A befektetési dontések eldkészitése

13.4 A sajat befektetési dontés-elokészités magaban foglalja a makrogazdasagi folyamatokbol fakadéd kozép-
és hosszl tavu befektetési stratégia megfogalmazasat, az aktudlis piaci tendencidk feltérképezését, a
megfogalmazott stratégiai tervek megvalositasahoz sziikséges ligyletek korének és a napi lzletkotések
feltételrendszerének folyamatos meghatarozasat.

13.5 A befektetési stratégia megalapozasahoz sziikséges monetaris- és realfolyamatok esetében a Pénztar
sajat elemzéseire és a piac altal elfogadott és elismert szakértdk, befektetési szolgaltatok elbrejelzéseire,
elemzéseire is tamaszkodik.

A befektetési dontések

13.6 A befektetési dontéseknek a portfoliok befektetési politikajahoz kell igazodniuk, és a dontések
meghozatalakor figyelembe kell vennie az

a) érvényes befektetési stratégiat, eszkozallokaciot

b) az adott portfoliéra vonatkozé befektetési korlatokat (jogszabalyi, belsé normativumban vagy egyéb
szerzédésben rogzitett limitek),

c) a piac aktualis jellemzdit,

d) valamint a tanacsadok vagy a tanicsado testiiletek javaslatait.

13.7 A Pénztar Igazgatotanacsa kialakitja az ingatlan befektetésekkel kapcsolatos legalabb 5 éves stratégiat,
gondoskodik annak folyamatos értékelésérdl és annak fiiggvényében torténé modositasarol.

13.8 Az Igazgatotanacs az ingatlan befektetési stratégia meghatarozasa keretében:

a) dont az ingatlan befektetések (i) kozvetett vagy (ii) kozvetlen modon torténd alkalmazasarol, vagy ezek
kombinaciojarél;

b) amennyiben az a) pont (ii) pont szerinti dontés ezt indokolja, dont az egyes meglévé ingatlanok alabbi
kategériakba sorolasarol:

ba) potenciallal nem rendelkezd, likvidalasra javasolt ingatlanok

bb) hozam (cash-flow) termel6 ingatlanok

bc) fejlesztési, spekulacios célu ingatlanok

c) dont a stratégia idétavja alatt megvalositandd ingatlan tranzakciok b) pont szerinti kategoriak alapjan
megcélzott osszetételérdl;

d) értesiti a letétkezel6t az a)-c) pontok szerinti dontéseirdl.

13.9 A 8.1 - 8.12 pontok és a Pénztar Ingatlan kezelési szabalyzata tovabbi részlet szabalyokat tartalmaz az
ingatlan portfolio kezelése vonatkozasaban.

13.10 A Pénztar Igazgatétanacsa meghozza a 13.1 pont b) pontja szerinti befektetésekkel kapcsolatos
dontéseket.

13.11 A Pénztar lIgazgatotanacsa meghozza 13.2 pont b) pontja szerinti befektetésekkel kapcsolatos
dontéseket, amely ezen részvények megszerzése, tartasa vagy elidegenitése lehet. Az ilyen befektetésre nem
vonatkoznak a Befektetési Politika elSirasai.
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Tagi kolcson

13.12 A Pénztar befektetési dontése kizarolag a tagok igényei alapjan a tagi kolcsonre valo jogosultsag
vizsgalata.

13.13 A tagi kolcsononk értéke nem haladhatja meg az adott portfélid nettd eszkozértékének 5%-at

13.14 A Tagi kolcson nyujtasanak részletes feltételeit a Pénztar Alapszabalya és Tagi kolcson szabalyzata
tartalmazza.

A befektetések lebonyolitasa és nyilvantartasa

13.15 A befektetési tranzakcidk lebonyolitasa a jelen fejezetben foglalt dontések alapjan torténik.

13.16 A konyvelés-elszamolas terilet az Ugyletekrdl és az eszkozok eértékeérdl/értékelésérdl
tartalékonként/portfélionként elkilonitett, naprakész nyilvantartast koteles vezetni. A konyvelés-elszamolas
terilet koteles elGkésziteni az atutalasi megbizasokat, az értékpapir transzfereket, illetve a pénziigyi
diszpoziciokat és koteles azok megfelelS helyre torténd eljuttatasarol gondoskodni.

13.17 A Pénztar nyilvantartasainak lehetévé kell tennie az egyes portfoliok aktudlis befektetéseinek
bemutatasat lejarati és értékelési szempontokbol.

13.18 A konyvelés-elszamolas teriilet feladata a befektetések lebonyolitasahoz sziikséges informaciok
eljuttatdsa a Letétkezelohoz (szerzédés, illetve diszpozicio), illetve az értékpapir és a pénz-, eszk6zmozgasok
ellendrzése.

A sajat vagyonkezelésben tartott eszkozok vagyonkezelési iranyelve

13.19 Az lgyvezetd felhatalmazast kap, hogy a sajat vagyonkezelés soran alkalmazott vagyonkezelési
iranyelveket ligyvezetdi utasitasban hatarozza meg.

XIV. fejezet

Eszkozértékelési szabalyzat

4.1 Az eszkozértékelési szabdlyzat jelen Befektetési Politika |. sz. melléklete, amely 2024. jalius |-tdl
hatalyos.

40



IT-51 Befektetési Politika

I. sz. melléklet
Eszkozértékelési szabalyzat

Alapelvek

Pénztarra vonatkozo jogszabalyi elSirasokkal és felligyeleti Utmutatasokkal osszhangban végez.

A befektetett pénztari eszkozok piaci értékét a fordulénapig - fiiggetlendil attdl, hogy ez kereskedési nap
vagy sem - kotott uigyletek kotési pozicidja alapjan kell értékelni. Az értékelésnél figyelembe kell venni a
fordulénapig még el nem szamolt lgyletek fliggd pénziigyi teljesitésének egyenlegét.

A Pénztar az értékelést elkiilonitve, a fiiggd, a likviditasi, a miikodési, valamint a fedezeti tartalék eszkozei
szerint, s ezen beliill az egyéni szamlak tartalékiara és a szolgaltatasi tartalékokra megbontva végzi.
Vilaszthat6 portfélios rendszer alkalmazasa miatt a fedezeti tartalék eszkozeit portfolionkénti bontasban
kell kimutatni és értékelni.

A Letétkezeld a piaci érték szamitast minden banki munkanapra és minden hénap utolsé napjara - ideértve
kiilonosen a negyedéves forduld napot is - vonatkozoan is elvégzi. A piaci értékszamitas T+2 napon a T+2
napon 10.00h-ig a Letétkezel6 rendelkezésére dllo informacié és adatok alapjan (T napi kotés szerinti
pozicid, a T napi arfolyamok) naponta torténik.

A Pénztar részére a Letétkezeldn kiviil a Vagyonkezel6 is végez piaci érték szamitast, amelyet 4. pont
szerinti értékelési napokra vonatkozéan munkanaponta egyeztetnek.

A Letétkezel6 és a Portfoliokezeld a piaci érték szamitast netté médon végzi el, amelynek soran az alabbi
dijakat hataroljak el naponta, az adott portfélioban (kivéve a Tagokkal szembeni kotelezettség portfoliot,
ahol semmilyen dij nem kertil elhatarolasra):

e vagyonkezelési dij

o letéti orzési dij

o letétkezelési tranzakcios dij

e vagyonkezelési sikerdij

A Vagyonkezel6 és Letétkezel6 torekszik arra, hogy a piaci érték egyeztetése a Letétkezelé automatikus
egyeztetd programja segitségével valosuljon meg.

Abban az esetben, ha a Letétkezelé és a Vagyonkezel6 értékelése eltér, ugy kotelesek egyeztetni és
torekedni a felmertiilt vitas kérdések mielSbbi, kolcsonosen elfogadhaté médon torténd rendezésére.

Amennyiben a Letétkezel6 és a Vagyonkezel6 a piaci érték szamitas tartalmat nem tudjak kolcsonosen
elfogadhaté médon megallapitani, akkor a jogszabalyi elSirasokkal 6sszhangban a piaci értéket a
Letétkezel6 jogosult és koteles megallapitani. A Pénztar kérésére ilyen esetben a Letétkezeld a sajat
értékelését koteles megindokolni és errdl a Pénztarat, valamint a Vagyonkezel6t irasban tajékoztatni.

. A Vagyonkezel&vel leegyeztetett T napra vonatkozo eszkozérték megallapitasanak végsé hatarideje: T+2

nap 11.00 h, kivéve a kozvetlen ingatlan portfolidelemeket, ahol T+2 nap 10.00 h.

. A piaci érték kimutatas az eszkozok aktudlis piaci értékén kivil tartalmazza azok beszerzési értékét a

Letétkezel6 rendelkezésére allé informacié alapjan.

. A beszerzési érték, névérték egyeztetése a Letétkezel6 a Pénztar és a Vagyonkezel6 kozott havonta

egyszer a ho végi piaci érték megallapitasaval egy idoben torténik.

Ertékelési szabalyok
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. A Befektetési Politika 3.2 pont b) pontja szerinti eszk6zok: nem kertlilnek értékelésre, illetve beszerzési

értéken kerulnek nyilvantartasra.

. A Befektetési Politika 13.2 pont d) pontja szerinti eszkozok: nem keriilnek értékelésre és a Letétkezelo

eszkozértékelésében sem szerepelnek, azok kizarolag a Pénztar eszkozei kozott keriilnek kimutatasra.

. Pénzforgalmi szamla és befektetési szamla: a szamla(ko)n lévé eszkozok megszolgalt, de el nem szamolt

idéaranyos kamattal novelt banki napi zaréalloméanyaval egyezik meg az eszkoz értéke.

. Hazipénztar: a hazipénztar értéke a napi pénztarjelentés zaré értéke

. Lekotott betét: a lekotott betétek esetében a betét Osszegének a megszolgalt, de el nem szamolt

idéaranyos kamattal novelt banki napi zaréallomanyaval egyezik meg.

. Hitelviszonyt megtestesito értékpapirok:

a) a pénztar tulajdonaban lévé, a szabalyozott piacon jegyzett fix és valtozd kamatozasu kotvények,
valamint a diszkont kincstarjegyek esetén — az elsédleges forgalmazéi rendszerbe bevezetett
allamkotvényeket és diszkont kincstarjegyeket kivéve — egységesen az értékelési idészakban az utolséd
tézsdei zaro6 nettod arfolyam felhasznalasaval kell értékelni oly modon, hogy a nettd arhoz a piaci érték
meghatarozasakor hozza kell adni a fordulénapig felhalmozott kamatokat;
b) az els6dleges forgalmazoi rendszerbe bevezetett, kotelezd arjegyzési, 3 honapnal hosszabb hatralévé
futamidejli fix és valtozé kamatozasu, illetve diszkont allampapirok esetén az Allamadossig Kezeld
Kézpont (a tovabbiakban: AKK) altal a fordulonapon, illetve az azt megel6z8 legutolsé munkanapon
kozzétett legjobb vételi és eladasi nettd arfolyamok szamtani atlaga és a fordulonapig felhalmozott
kamatok osszegeként kell a piaci értéket meghatarozni;
c) az elsédleges forgalmazodi rendszerben nem kotelezd arjegyzésl, 3 hénapnal rovidebb hatralévé
futamideii fix kamatozasu és diszkont allampapirok — ideértve az allami készfizets kezességgel rendelkezd
értékpapirokat is — esetén az AKK éltal a fordulonapon, illetve az azt megel8z6 legutolsé munkanapon
kozzétett 3 honapos referenciahozam felhasznalasaval a fordulonapra szamitott nettd arfolyam és a
fordulénapig felhalmozott kamatok osszegeként kell a piaci értéket meghatarozni;
d) ha a szabilyozott piacra bevezetett, hitelviszonyt megtestesité értékpapirnak — az elsédleges
forgalmazéi rendszerbe bevezetett allampapirokat kivéve — nincsen 30 napnal nem régebbi arfolyama,
akkor a piaci érték az értékpapir jellemzé szabalyozott piacan arjegyzésként kozzétett, 30 napon beliili
utolsod, nettd vételi és eladasi arfolyamanak szamtani atlagaként szamitott nettd arfolyam;
e) amennyiben a fenti értékelési modszerek nem alkalmazhatoak, akkor a piaci érték az értékpapir
kibocsatoéja altal arjegyzésként, 30 napnal nem régebben kozzétett utolsd, nettd vételi és eladasi arfolyam
szamtani atlagaként szamitott nettd arfolyam; ennek hianyaban egyéb, szabalyozott piacon kiviili
arjegyzésként 30 napnal nem régebben kozzétett utolsd, nettd vételi és eladasi arfolyamanak szamtani
atlagaként szamitott nett6 arfolyam;
f) amennyiben az értékpapir piaci értéke az a)—e) pont alapjan nem allapithaté meg, akkor
fa) amennyiben nem all rendelkezésre 25 napnal nem régebbi arfolyam a hivatkozott kormanyrendeletben
felsorolt értékelési lehetéségek kozll, a letétkezelé megkeresi az érintett vagyonkezelSket azzal, hogy
szerezzenek informaciot — lehetSség szerint minél tobb arjegyz6tdl - az értékpapir értékesithetdségére
vonatkozodan, ha az arjegyzék megkeresése nem jart sikerrel, a vagyonkezelonek lehetSsége van egy altala
meghatdrozott modell alapjan egy dokumentalt, becsiilt értékelési arfolyam meghatarozasara is
()  az igy kapott arjegyzési adatok atlagolt értékét vagy a becslés eredményét a vagyonkezelSk
elkiildik a letétkezeld részére a letétkezeld altal meghatarozott formatumban
(i)  fenti metodussal kialakitott arfolyam adat atkiildésének hatarideje az el6z6 értékelési arfolyam
érvényességének utolsé napjara szamolt nettd eszkozérték meghatarozasanak napjan 14 ora
(i) a letétkezelé a vagyonkezelSktdl kapott adatok szamtani atlagat a hataridé napjat kovetd
munkanapon elkiildi az érintett vagyonkezel6k és nyugdijpénztarak részére
(iv) az értékelésre felhasznalt arfolyam érvényessége az arfolyam datumat kovetd hénap utolséd
napjaig tart
(v)  aletétkezelS az érvényesség utolséd napjat megeléz6 5. napig fellilvizsgalat céljabol automatizalt
riportot kiild a vagyonkezel6knek az érintett értékpapirokrol
(vi) a vagyonkezel6k a riportban szereplé értékpapirokra ismételten megprébalnak arjegyzoi
ajanlatokat bekérni
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20.

(vii) a kapott ajanlatok atlagolt értékét vagy a felllvizsgilt becslésik eredményét a
vagyonkezeloknek a honap utolsé napjara szamolt eszkozérték kiszamitasanak napjan 14 oraig
van lehetdséglik elkildeni a letétkezeldnek

(viii) a letétkezel6 e napot koveté munkanapon automatizalt riport formajaban ismételten értesiti a
vagyonkezel6ket, illetve a nyugdijpénztarakat a frissitett értékelési arfolyamrol és az arfolyam
érvényességének kezd6 datumardl

(ix) azigy értékeléshez felhasznalt arfolyam érvényessége az érvényességi datum honapjanak utolsé
napjaig tart.

fb) ha az fa) pontban részletezett eljaras nem eredményez értékeléshez felhasznalhaté arfolyamot, akkor
a letétkezel6 az elmilt egy évben, az értékeléshez felhasznilt arfolyamok kozil a legalacsonyabb alapjan
végzi az eszkoz értékelését és a meghatarozott értékelési arfolyamrol a letétkezel6 automatizalt riportot
kiild az érintett nyugdijpénztarnak, illetve a vagyonkezel6knek, amely arfolyam érvényessége legfeljebb 3
hénap lehet.

fc) ha az fb) pontban alkalmazott arfolyam érvényessége lejar, a letétkezelé megkezdi az érintett eszkoz
nullara valé linedris leértékelését és a megallapitott arfolyamrol a letétkezelé automatizalt riportban
értesiti nyugdijpénztarakat, illetve a vagyonkezel6ket

. Részvények értékelése:

a) a tézsdére bevezetett részvényeket a fordulonapi tézsdei zardarfolyam szerint kell értékelni;

b) ha az adott napon nem tortént uzletkotés, akkor a legutolsé tézsdei zaroarfolyamot kell hasznalni, ha
ez az arfolyam a fordulénaphoz képest 30 napnal nem régebbi;

) a tézsdére nem bevezetett részvény esetében a tézsdén kiviili kereskedelem szerinti regisztralt és a
BET hivatalos lapjaban kézzétett utolsé sulyozott atlagirfolyam alapjan kell meghatirozni az eszkoéz
értékelési arfolyamat, ha az nem régebbi 30 napnal;

d) ha egyik modszer sem alkalmazhato, akkor filiggetleniil annak régiségétdl, az utolsé tézsdei, ennek
hianyaban tézsdén kiviili arfolyam, illetve a beszerzési ar koziil az alacsonyabbat kell figyelembe venni;

e) a Befektetési Politika 4.5 pontja e5) alpontjaban meghatarozott eszkozok értékelése soran
bekeriilésekor a beszerzési értéket, azt kovetden a Pénztar altal megbizott értékelé konyvvizsgald altal
évente megallapitott értéket kell figyelembe venni.

A befektetési jegyek (ideértve az ingatlanbefektetési alap altal kibocsatott befektetési jegyet is) értékelése:
a) a nyilt végli befektetési alap befektetési jegyét az alapkezeld altal kozzétett legutolso egy jegyre juto
netto eszkozértéken kell figyelembe venni;

b) zart végl befektetési alap befektetési jegye esetében az utolsé tézsdei zardarfolyam és az utolséd
nyilvanossagra hozott netto eszkozérték koziil az alacsonyabbat kell figyelembe venni. Az utolsé tézsdei
zaroarfolyam akkor alkalmazhato, ha ez az arfolyam a fordulénaphoz képest 30 napnal nem régebbi.

c) a kockazati tékealap-jegyeket is a zart végli befektetési alapokra vonatkozé értékelési modszer alapjan
kell értékelni.

d) szabalyozott értékpapir piacon jegyzett befektetési jegyek (exchange trade fund — ETF)

da) az ETF-ek piaci értéke az utolso tézsdei zardarfolyam alapjan keril meghatarozasra,

db) amennyiben a zaroéarfolyam datuma 30 napnal régebbi, akkor a beszerzési arfolyam és az utolsd
tézsdei zaroarfolyam koziil az alacsonyabbat kell figyelembe venni az értékelés soran.

21. Jelzaloglevél: a jelzaloglevelet a hitelviszonyt megtestesitd értékpapirokhoz hasonloéan, a 18. pont szerint

22.

23.

kell értékelni.

Opcibs ligyletek: a szabvanyositott tézsdei opcidk értékelése az utolsd tézsdei zardaron torténik. Ha 30
napnal nem régebbi tézsdei zardar nem all rendelkezésre, akkor az opcid belsé értékét és idéértékét is
figyelembe vevé modszerrel kell kiszamitani. Ennek hianyaban, illetve nem tézsdei lgyletek esetében, az
opciot kizardlag a belsé értéken kell értékelni, azaz az opcio értéke ebben az esetben az opcios kotés
kotési arfolyamanak és az opcids ugylet alapjaul szolgilé termék utolsé zard aranak kiilonbozete vagy
nulla koziil a nagyobb érték.

Hataridés kereskedelem: a fordulonapi nyitott pozicidkbol szarmazé nyereséget és veszteséget az adott

instrumentumra kozzétett fordulonapi, illetve ennek hianyaban a legutolso, hivatalos kozzétett elszamolo
ar és kotéskori ar kiilonbozetén kell értékelni.
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24. Kulfoldi befektetések értékelése:

24.1. Hitelviszonyt megtestesito értékpapirok:

a) a peénztar tulajdondban lévs, hitelviszonyt megtestesité értékpapirokat egységesen az utolso
nyilvanossagra hozott nett6 arfolyam és a fordulénapig szamitott felhalmozott kamatok osszegeként kell
értékelni;

b) ha a fenti értékelési modszerek nem hasznalhatdak, akkor a netté beszerzési arat kell felhasznalni oly
modon, hogy a piaci érték meghatarozasakor hozza kell adni az utolsé kamatfizetése 6ta a fordulonapig
felhalmozott kamatokat.

24.2 Részvények értékelése:

a) a tézsdére és elismert értékpapirpiacra bevezetett részvényeket a forduldnapi zaréarfolyam, annak
hianyaban a fordulénapra nyilvanossagra hozott arfolyam szerint kell értékelni;

b) ha az arfolyam keletkezésének helyén az adott napon nem tortént uzletkotés, akkor a legutolsod
nyilvanossagra hozott arfolyamot kell hasznalni, ha ez az arfolyam a fordulonaphoz képest 30 napnal nem
régebbi;

c) ha egyik modszer sem alkalmazhato, akkor a beszerzési arat kell hasznalni.

24.3. Befektetési jegyek: Befektetési jegyeket a fordulénapra vonatkozo, de legkésébb a fordulonapot
koveté masodik munkanapon rendelkezésre allé egy jegyre jutd nettd eszkozértéken kell figyelembe
venni.

24.4. A kiilfoldi befektetések révén keletkezett poziciok devizaban kifejezett értékét a forduldnapon
kozzétett, ennek hianyaban a legutolsé nyilvanossagra hozott MNB kozéparfolyam felhasznalasaval kell
forintban kifejezni.

25. Ingatlan:
a) az ingatlanokat az Uzleti év fordulénapjara, 3 hénapnal nem régebbi, a pénztar altal megbizott
ingatlanértékeld altal készitett értékbecslés alapjan kell értékelni;
b) az ingatlan beszerzésének évében az lizleti év forduldnapjiig a pénztar az ingatlant konyv szerinti
értéken értékeli;
c) az ingatlanértékeld altal végzett értékbecslések kozott végzett ingatlan beruhazast konyv szerinti
értéken kell értékelni

25.1 Ingatlan adas-vétele a portfoliéba

a) Letétkezel6 az ingatlanokat a birtokba adas napjatdl - amely datumot a birtokba adasi jegyzékonyv
tartalmazza- szerepelteti/torli a portféliéban/bol (az ingatlan adasvétel alapjan nyilvantartott kovetelést
vagy kotelezettséget felvaltva).

b) Az ingatlan adasvételi szerzédés alairasat kovetden, de a birtokba adast megel6zden, ingatlan vétel
esetén a Pénztar altal atutalt vételar (beleértve a foglalot, vételar eléleget is), az 6sszegnek a Befektetési
szamlan tortént terhelés napjatol az eszkozérték kovetelések rovatban keriil nyilvantartasra.

c) Az ingatlan adasvételi szerzédés alairasat kovetden, de a birtokba adas keltét megelézéen, ingatlan
eladas esetén a Pénztar Befektetési szamlajan jovairt osszeg (vevé altal atutalt vételér, vételér eldleg,
foglalo) az eszkozérték kotelezettségek rovatban keril nyilvantartasra a jovairas napjatol.

d) Ingatlan adasvételhez kapcsolodé foglald/ vételar elbleg: a Letétkezeld az a) — c) pontban leirtak szerint
mutatja ki az eszkozértékben

e) llleték: A tulajdonjog bejegyzé hatarozat kibocsatasat kovetSen az ingatlant a Pénztar a szamitott
illetékkel novelt értéken, mint beszerzési értéken tartja nyilvan a konyveiben, és igy a Letétkezeld is ezen
szerepelteti az eszkozértékben. Az illeték ugyanakkor egy kotelezettséget is keletkeztet, ami szintén
bekerll az Ingatlan portfolié eszkozértékébe (az illetéknek onmagaban nincs hatasa az eszkozértékre),
és a pénziigyi teljesités napjaig ott szerepel. Kivezetni a megfizetés napjan lehetséges.

25.2 Ingatlanok értékét modositod tételek nyilvantartasa

a) LetétkezelS az eszkozérték megallapitasa soran a Pénztar tajékoztatasa alapjan a modosito tételeket
is figyelembe veszi, és azokat - az AFA kivételével - az egyéb kovetelések és kotelezettségek soron
mutatja ki.
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b) LetétkezelS az eszkozérték szamitassal egyidejiileg a Pénztartol kapott bizonylatokon (ezek jellemzéen
a Pénztar partnerei -szallitoi- vagy a Pénztar altal kiallitott vevoi szamlak) szereplé Osszeget Osszeveti a
Befektetési szamlan torténé mozgasokkal.

c) Szallitoi szamlak (Befektetési szamlan terhelésre keriil6 tételek)

Az Ingatlan portféliohoz kapcsolodo Befektetési szamlan torténd terhelések a Pénztar konyveiben (i)
réforditasként - csokkenti az eszkozértéket - vagy (i) beruhazasként - a Letétkezel6 a Kovetelések kozott
szerepelteti, nincs hatasa az eszkozértékre - keriilnek kimutatasra. A kapcsolodé bizonylatokat a Pénztar
az eszkozértékbe kerilés napjan kiildi meg a Letétkezel6 részére - amely nap jellemzéen a pénzigyi
teljesités napja is -, feltlintetve a terhelés tipusat (raforditas vagy beruhazas).

d) Beruhazasok kezelése

A beruhazasok napi szinten keriilnek az eszkozértékben kimutatasra (bekerdlési, vagyis konyv szerinti
értéken), kiilon soron, ingatlan hivatkozassal megjelenitve, tételes melléklettel. Jellemzden szallitéi szamla
is kapcsolédik hozzajuk, ami alapvetéen a pénziigyi rendezéskor jelenik meg az eszkozértékben, igy a
beruhazasok eszkozértékre gyakorolt hatasa jellemzéen nulla.

e) Vevé szamlak kezelése (Befektetési szamlan jovairasra kertiilo tételek)

A megkotott bérleti szerzédések alapjan a Pénztar kiallitja a bérlék részére a vevé szamlakat, melyek
vonatkozhatnak bérleti dijra és a koltségek elszamolasara. A szamlak eszkozértékbe kerilésének napja
jellemzéen megegyezik a szamla teljesitésének napjaval. Devizaban kiallitott szamlak esetén a Pénztar a
szamlan feltlinteti az alkalmazandé deviza arfolyamot, amennyiben nem, az eszkozérték vonatkozasi
napjan érvényes MNB kozéparfolyamon keril be a tétel a nettd eszkozértékbe (nincs napi
arfolyamvaltozas kovetés), és a szamla tényleges kiegyenlitésekor keriil sor az arfolyamvaltozasbél adédo
kiilonbozet konyvelésére. Amennyiben egy szamla kiegyenlitése a fizetési hatarid6 elétt megtorténik, ugy
az eszkozértékbe szamitas napjaig a teljes 6sszeg kotelezettségként keriil kimutatasra. A Vevo szamlak a
konyvelésben szerepl6 eszkozérték napon jelennek meg hozamként a netto eszkozérték kimutatasban a
kovetelések kozott.

f) Kaucio

A Letétkezel6 a kapott kauciot a netto eszkozértékelésben kotelezettségként, az adottat kovetelésként
tartja nyilvan. A bérleti jog megsziinésekor a kauciot kivezeti a netté eszkozértékbdl a pénziigyi
elszamolassal egyidejlileg.

g) AFA kovetelés, kotelezettség elszamolasa

A Pénztar a sajat kibocsatasi szamlak fizetendd AFA tartalmat a kotelezettségek kézott, az idegen
kibocsatasu szamlak levonhatéd AFA tartalmat a kovetelések kozott — a szamla eszkozértékbe keriilés
napjaval egy idében — veszi nyilvantartasba.

h) Ev végi elhatarolasok

Az év végi eszkozérték és a Pénztar éves beszamoldjaban szereplé vagyoni értékek minél pontosabb
megallapitasa érdekében a Pénztarnak mind a bevételek, mind a raforditasok terén elhatarolasokat kell
érvényesiteni a rendelkezésre all6 idében. Mivel jellemzéen nincs ekkor még a Pénztar birtokaban
minden — passziv idébeli elhatarolasként értékelendé — bizonylat (pl. az ingatlanokra vonatkozo kozizemi
szamla), ezért a minél pontosabb konyvviteli értékek és az osszemérhetdség szamviteli alapelvének
érvényesiilése érdekében ilyen esetekben a Pénztar tapasztalati alapon torténd, dokumentalt szamitasok
alapjan hatdrozza meg az elhatarolandd értékeket, amelyek netté eszkozértékben torténd
elhatarolasahoz a Pénztar a Letétkezel6 részére T+l napon nap végéig tételes listat kild. Az
elhatarolasok folyo évi feloldasa, visszavezetése az eredeti, relevans szamviteli bizonylat (pl. az ingatlanok
koziizemi szamlaja) rendelkezésre allasakor, az alapjan, annak és a feloldasnak az egyidejii konyvelésével
torténik. Az esetlegesen felmeriil6 aktiv elhatarolasok kezelése is hasonlé moédon torténik, kivéve a vevé
szamlakat, mert ott a fordulonapot koveté T napon kell feloldani. A minél pontosabb évkozi
nyilvantartasok érdekében a Pénztar id6beni elhatarolasokat végez(het) a negyedéves zarasok soran is,
a modszertana ugyanaz.

i) Ingatlan portfolidhoz nyitott bankszamlak

A Letétkezel6 az ingatlan portfoliohoz valaszthato portfolionként bankszamlakat nyitott kiilonbozé
devizanemekben. A Letétkezel6 az ingatlan portfoliora vonatkozé eszkozértékelés soran ezeknek a
bankszamlaknak az egyenlegét szamlanként kiilon soron megjeleniti, a devizas egyenlegeket T napi MNB
kozéparfolyam naponta atértékeli.

j) Fedezetkezelés
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Amennyiben egy ingatlanfejlesztés soran épittetSi fedezetkezel6 kozremikodése valik sziikségesse, a
Pénztar javara fizetési szamla megnyitasara keril sor a fedezetkezel6nél. Egy adott kivitelezési szakaszhoz
tartozo kifizetés osszegét a Pénztar atutalja a fedezetkezelSi szamlara, amelyrdl az teljesiti a kifizetéseket
az egyes vallalkozok részére. A fedezetkezel6 minden olyan napra, amikor a szamlan konyvelés tortént
szamlakivonatot készit és megkdildi a LetétkezelS részére. A LetétkezelS a fedezetkezel6nél megnyitott
fizetési szamla egyenlegét az eszkozértékben a pénzszamlak kozott kimutatja.

26. Repo (forditott repd): az ligylet arkiilonbozetének naptari napra szamitott idéaranyos (linearis) része.
27. Swap: a letétkezeld belsé értékelési szabalyzata alapjan kell értékelni.

28. Az egyéb, tézsdén vagy mas szabdlyozott piacon forgalmazott, fenti kategoridkba nem sorolhatd
értékpapir esetében a piaci érték forrasa azon tézsdei, vagy mas szabalyozott piaci arfolyam, ahol az adott
értékpapir forgalma jellemz&en zajlik. Amennyiben a vonatkozé piacrol 30 napnal frissebb arfolyam nem
érhetd el, akkor a beszerzési arat kell az értékeléshez alkalmazni.

29. Tagi kolcson: a kolcson dllomanyanak a megszolgalt, de el nem szamolt idéaranyos kamattal novelt
zaroallomanyaval egyezik meg az eszkoz értéke.

30. Még nyilvantartasba nem vett befektetési alap:

a) a jegyzés napjan a jegyzési eljarasnak megfeleléen az érvényes jegyzés feltételeként elutalasra keril a
befektetési jegyek jegyzésére szant Osszeg a jegyzési eljarassal megbizott forgalmazé altal megadott
szamlaszamra és errdl a tényrdl a Pénztar vagy a Vagyonkezel6 e-mailen tajékoztatja a LetétkezelSt.

b) amig a sikeres jegyzésrdl a visszaigazolast a Letétkezel6 nem kapta meg, a Letétkezel6 a jegyzésre elutalt
Osszeget pénzkovetelésként mutatja ki és értékeli,

C) a jegyzési eljaras lebonyolitasaval megbizott forgalmazotol kapott visszaigazolas birtokaban haladéktalanul,
annak kézhezvételét kovetden, de legkésébb annak megtorténtét kovetd banki munkanapon értesitésre kerdl
a Letétkezel6

d) a Letétkezel6 a lejegyzett, de még nyilvantartasba vétel alatt allo befektetési alap befektetési jegyeit a
pénzkovetelések koziil atvezeti az értékpapirok kozé, tovabba a még ki nem bocsatott értékpapirokat -
jegyzés visszaigazolasa és a befektetési jegy megkeletkeztetése kozotti idészakban is - a jogszabalynak és a
befektetési politikanak valo megfelelés vizsgalata érdekében, limitfigyelés soran befektetési jegyek kozott
mutatja ki kovetelésként (a sikeres jegyzés alapkezeld altal torténd visszaigazolasa és a befektetési jegyek
KELER altal torténé megkeletkeztetése kozott tobb hét is eltelhet, tekintettel a nyilvantartasba vételi eljaras
jogi sajatossagaira.)

31. Letétkezel6 a devizahataridés ligyletek értékelésekor az alabbi bankkozi referencia kamatlabakat
alkalmazza a jelentérték meghatarozasahoz:

a) 0 - 14 nap: | hetes

b) 15 - 60 nap: | hénapos

c) 61 - 135 nap: 3 hénapos

d) 136 - 270 nap: 6 hénapos

e) 271 - 365 nap: 12 hénapos (I éves)

f) 366 - 730 nap: 2 éves

g) 731 naptol: 3 éves

Rendkiviili esemény soran alkalmazandoé értékelési szabalyok
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32. A Pénztar - amennyiben azt barmilyen tény, koriilmény, informaciod sziikségessé teszi -, az Ovatossag
szamviteli elvének érvényesitése érdekében, kiilon indokolassal eltérhet a vonatkozo rendelet szerinti
értékelési eljarasoktol és javaslatot tehet a letétkezelS szamara az altalanos értékelési szabalyoktdl eltéro
értékelés alapjan meghatarozott, alacsonyabb értékre is. Az indokolasnak utalnia kell arra, hogy az adott
eszkoz értékelésénél miért sziikséges eltérni a letétkezeld altal alkalmazott értékelési szabalyoktol és az
a jogszabaly mely értékelési szabalyatol vald eltérést jelenti. A javaslat elkészitése a Pénztar felelGssége,
melyet a Pénztar igazgatotanacsanak is jova kell hagynia. A letétkezel6 az alacsonyabb értéket akkor
fogadhatja el, ha azt a Pénztir vezetésének elGterjesztése és az igazgatdtanacs jovahagyasa utdn a
konyvvizsgalo - a Magyar Nemzeti Konyvvizsgalati Standardok alkalmazasa alapjan kiadott jelentésében -
véleményezte. Az eltéré érték elfogadasa és alkalmaziasa - a konyvvizsgalé a Magyar Nemzeti
Konyvvizsgalati Standardok alkalmazasa alapjan kiadott véleménye alapjan - a letétkezel6 szamara
kotelezé.

33. A Befektetési Politika 4.5 pontja e€5) alpontjaban meghatarozott eszkozokbe torténd befektetésre a 32.
pontban foglaltak nem alkalmazhatoak.

Az értékelési szabalyok szerinti piaci érték hianya miatt kovetendo eljaras

34. Az értékelés soran naponta meg kell jelolni azokat az eszkozoket (fellilvizsgalati lista),
a) amelyekre nem all rendelkezésre a rendeletben meghatarozott értékelési szabalyok szerinti piaci érték,
tovabba
b) minden nem értékpapirbdl szairmazéd kovetelés-kotelezettség allomanyba tartozo tételt, annak a
kovetelés-kotelezetség allomanyabdl torténd kivezetéséig, valamint a
c) a 32. pont szerinti eltéré értékelés szerint értékelésre keriilt eszkozoket az eltérd értékelésre
vonatkozé dontésben meghatarozott feliilvizsgalati id6pontig.

35. A 34. pont szerinti eszk6zok értékelését negyedévente a negyedéves MNB jelentés elkészitése soran, de
a jelentéssel érintett negyedévet kovetd negyedévre vonatkozoan feliil kell vizsgalni, amely soran vizsgalni
kell az értékesithetetlenség és a nemfizetés kockazatait. Amennyiben ilyen kockazat felmeriil, a

bekovetkezés becsiilt valosziniiségével aranyosan csokkenteni kell a nyilvantartasi értéket.

36. Amennyiben az értékelésben relevans informacié valik nyilvanossa vagy keriil a letétkezel6 birtokaba, az
értékelést ismételten el kell végezni.

37. Az értékeléshez alkalmazott modellt és a felhasznalt adatokat dokumentalni kell.
ZARADEK
A Pénztar nyilatkozik, hogy a Befektetési Politika I. sz. mellékletét képez6 eszkozértékelési

szabalyzat elkészitésében az UniCredit Bank Hungary Zrt., mint Letétkezel6 vett részt, az
abban foglaltakkal egyetértett.
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