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1. Bevezetés

A Generali Onkéntes és Magannyugdijpénztar maganpénztari 4gazata (a tovabbiakban Pénztar) a
valaszthaté portfolids rendszer bevezetésével lehetdséget nyuijt felhalmozasi idészakban 1évé tagjai
szamara, hogy egyéni szamlakon elhelyezett megtakaritasaik

e apénztartagok egyéni dontése szerinti valasztassal

e vagy —tagi dontés hianyaban- a nyugdijkorhatarig hatralévé idé alapjan térténd automatikus

besorolassal,

eltéré kockazatu és hozamu befektetési portfoliokban kerlilhessenek elhelyezésre.
A Pénztar a valaszthatoé portfolidés rendszer kialakitasaval a nyugdij céli megtakaritasok realértékének
hosszu tavon tortén6é megdrzését illetve ndvelését kivanja elésegiteni, az dSngondoskodas elvének szem
el6tt tartasaval.

2. Altalanos rendelkezések

2.1 A szabalyzat célja

Jelen magan-nyugdijpénztari Valaszthato Portfolios Szabalyzat célja, hogy eligazitast nyujtson az
elszamolé egységek képzésének, arfolyam meghatarozasanak, forintra torténdé atvaltasanak, a felmerilé
eltérések kezelésének, rendezésének kérdéseiben.

Jelen szabalyzat a Pénztar szamviteli politikaja keretében készlilt.

2.2 Iranyado jogszabalyok és meghatarozasok
Mpt.: a magannyugdijrél és a magannyugdijpénztarakrél sz6lo 1997. évi LXXXII. térvény;

Mpb: a magannyugdijpénztarak tevékenységéhez kapcsolddd biztositasmatematikai és pénzligyi tervezési
szabalyokrol, valamint a szolgaltatasi szabalyzatra és a tartalékok kezelésére vonatkozo el6irasokrol sz6lo
170/1997. (X.6.) kormanyrendelet;

Mpg.: a magannyugdijpénztarak befektetési és gazdalkodasi szabalyairdl széld 282/2001. (X11.26.)
kormanyrendelet;

Mpsz.: a magannyugdijpénztarak beszamolo készitésének és kdnyvvezetésének sajatossagairdl szold
222/2000.(X11.19) kormanyrendelet;

Tpt.: a tékepiacrol szo6l6 2001. évi CXX. térvény

egyéb belsd pénztari szabalyzatok, kilondsen:
e Alapszabaly,
Szamviteli Politika,
Szolgaltatasi Szabalyzat,
Pénzkezelési Szabalyzat,
Elszamoldegység Képzésének és Elszamolasanak Szabalyzata,
Elszamolasi Szabalyzat,

Elszamoléegység: a tagok felhalmozasi idészakban fennallé kdvetelésének, valamint a fliggd tételeknek a
kimutatasara, nyilvantartasara szolgald, napi arfolyammal rendelkezd egység.

Elszamolé egységek aktualis értéke: a tag egyéni szamlajan nyilvantartott elszamolé egységek
szamanak és aktualis értéknapi arfolyamanak a szorzata, amely megegyezik az egyéni szamlak
egyenlegének adott napi, forintban kifejezett egyenlegével.

Ertékelés: az a folyamat, amellyel a Letétkezel6 a valaszthatd portfolio eszkdzalapjaihoz kétdtt elszamold
egységek arfolyamat meghatarozza.
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Ertéknap: (munkanap, vagy a hénap utolsé napja) az elszamolas napja, befizetés esetén ezzel a nappal
térténik meg az elszamol6 egységek keletkeztetése, kifizetés esetén a megsziintetése. Masképpen
fogalmazva ezzel a nappal t6rténik a tékebevonas az adott portfolidba, illetve kivonas az adott
portfoliébdl.

Ertékelési nap: Az a nap amelyen adott értéknap arfolyamait megallapitjak.
Valaszthato portfélio: a Pénztar eszkdzei kdzott elklldnitett eszkdzallomanyok (pl. értékpapirok), melyek
ertékének alakulasa a Pénztar szolgaltatasait meghatarozza. Minden egyes valaszthaté portfélidhoz,

valamint a Pénztarhoz beérkezett, de pénztartagra még nem beazonositott befizetések befektetésére
szolgalo Figgd portfoliohoz kiilon-kiildn elszamoléegység tartozik.

3. Hataly és felel6sség
3.1 A Személyi és targyi hataly

A szabalyzat hatalya kiterjed a Generali Onkéntes és Magannyugdijpénztar magan-nyugdijpénztari
agazatanak tagjaira és teljes munkaszervezetére.

3.2 Felelésség

A Vélaszthaté portfolids szabalyzat elfogadasa elsé alkalommal a Kézgy(ilés kizarolagos hataskérébe
tartozik. A Véalaszhaté portfolidés rendszer beindulasa utan a szabalyzat tovabbi mddositasa —a kozgy(ilés
utdlagos tajékoztatasa mellett- az Igazgatétanacs hataskorébe tartozik. A Valaszthatd portfolids
szabalyzat el6irasainak betartatasaért az lgyvezet6 igazgato felelds.

4. A pénztartagok automatikus portfolioba sorolasanak és a
pénztartagok egyéni portfolidovalasztasanak szabalyai

4.1 A pénztartagok automatikus besorolasa

A valaszthatoé portfoliés rendszer 2008. szeptember 5-ei indulasakor a Pénztar az egyéni portfoliévalasztas
lehetéségével nem él6 tagok egyéni szamlait a nyugdijkorhatarukig hatralévé id6 alapjan:
e amennyiben a hatralévé id6 a 15 évet meghaladja, akkor a tag egyéni szamlajat a Novekedési

portfoliéba,

e amennyiben a hatralévé id6 5-15 év kdzott van, akkor a tag egyéni szamlajat a Kiegyensutlyozott
portfoliéba,

e amennyiben a hatralévé id6 5 évnél kevesebb, akkor a tag egyéni szamlajat a Klasszikus
portfoliéba

sorolja.

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

A Pénztar a tagok besorolasat minden év december 31-ével aktualizalja, és a szlikséges atsorolasokat
elvégzi.

A Pénztarba Ujonnan belép8k - amennyiben belépéskor nem nyilatkoznak az egyéni portfoliévalasztas
tekintetében - a fent leirt médon, a nyugdijkorhatarig hatralévé éveik szama alapjan kerlilnek besorolasra.
A Pénztar a belépb tag portfolid besorolasat a tag részére megkuildésre kerllé tagsagi okiraton feltlinteti.
Az egyéni portfolibvalasztas szabalyait jelen szabalyzat 4.2 pontja tartalmazza.

4.2 A pénztartagok egyéni portfolié valasztasanak és portfoliovaltasanak szabalyai

A vélaszthat6 portfolids rendszer 2008. szeptember 5-ei bevezetését kovetéen a pénztartagok a pénztarba
valé belépés alkalmaval - a belépési nyilatkozaton- jogosultak kérni a Pénztartél a 4.1 pontban leirttol
eltérd portfolidba térténd sorolasukat. A pénztar a valasztas lehetéségével élé pénztartagokat a belépési
nyilatkozaton jelzett szandékuk alapjan az altaluk valasztott portfoliéba sorolja be.
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A belépési nyilatkozaton portfoliét nem valaszté pénztartagokat a Pénztér jelen szabalyzat 4.1 pontjaban
leirt szabalyok szerint -a jogszabalyi eldirasoknak megfeleléen- automatikusan sorolja be a megfeleld
portfoliéba.
A vélaszthaté portfolidés rendszer 2008. szeptember 5-ei bevezetését kovetéen a pénztartagok tetszéleges
idépontban kezdeményezhetnek portfolidvaltast (egyéni szamla egyenlegiiknek az aktudlis portfolid
besorolasatol eltérd portfoliéba torténé athelyezését) az erre a célra rendszeresitett “Portfolidvaltasi
nyilatkozat” (melléklet) kitoltésével, és a Pénztarhoz,

e postai Uton a pénztar levelezési cimén

e vagy személyesen, a Pénztar Ugyfélszolgalatan keresztil
torténd eljuttatasaval.
Portfoliovaltas csak a Pénztar altal rendszeresitett Portfolidvaltasi nyilatkozat kitoltésével, alairasaval és
pénztarhoz térténd eljuttatasaval kezdeményezheté. A formanyomtatvany a Pénztar honlapjarol
(www.generali.hu) valo letdltés utjan hozzaférhetd.
A pénztartag egyéni szamlajan l1évé egyenleg az egyes valaszthat6 portfoliok k6z6tt nem oszthaté meg, a
tag egy adott idépontban csak egy portfoliét valaszthat egyéni szamlan 1évé egyenlegének befektetése
céljabol.
A Portfoliévaltasi nyilatkozaton megjeldlhetd az az idépont (a portfolidvaltas forduldnapja), amelyre nézve a
pénztartag a portfolidvaltas végrehajtasat kéri a pénztartol. A megjeldlt idépont nem lehet korabbi a
nyilatkozat pénztarhoz torténd beérkezésének napjat kdvetd 10. munkanapnal, és nem lehet késébbi a
nyilatkozat pénztarhoz torténd beérkezésének napjat kdveté 60 naptari napnal.
Amennyiben a pénztartag nem jel6l meg idépontot, a Pénztar a portfoliévaltast a nyilatkozat pénztarhoz
torténd beérkezésének napjat koveté 10. munkanapon (a portfolidvaltas fordulénapja) hajtja végre.
A Portfoliévaltasi nyilatkozatok beérkezési id6pontjanak a Pénztar altal a formanyomtatvanyra helyezett
érkeztetd bélyegzd datumat tekintjik. Csak azon nyilatkozatok tekinthet6k atvettnek, amelyek a Pénztar
Irattaraban fellelhetdk, illetve amelynek Pénztar altal tortént atvételét a pénztartag dokumentummal
(tértivevény, vagy a Pénztar irasos atvételi elismerése) igazolni tudja.
A Pénztar altal befogadott Portfoliévaltasi nyilatkozat nem vonhaté vissza.
A pénztartag portfolidvaltasi igényét a Pénztar torvényi eliras alapjan csak az eléz6, egyénileg
kezdeményezett portfolidvaltastol szamitott 6 honap elteltével teljesitheti.
Ha a pénztartag altal kezdeményezett portfolidvaltas fentiek szerinti teljesitési idépontjara nézve a
pénztartagnak a nyugdijkorhatarig hatralévé ideje kevesebb mint 5 év, a Novekedési portfoliot nem
valaszthatja.
Amennyiben a pénztartag élt az egyéni portfolidvalasztas vagy portfoliovaltas lehetéségével és azt a
Pénztar teljesitette, akkor a Pénztar a 4.1 pontban leirt, minden év december 31. napjaval torténd
besorolas aktualizalast - az adott tagra nézve - a tovabbiakban nem végzi el. Ez aldl kivételt képez az az
eset, ha a tag a Portfolidvaltasi nyilatkozaton a 4.1. pont szerinti automatikus besorolasra valé visszatérést
kéri a Pénztartol.
A teljesitett portfolidvalasztasrol (portfolidvaltasrol) a Pénztar igazolo értesitést kild.
A Pénztarnak megkuildétt Portfolidvaltasi nyilatkozat hibasnak mindsdil, ha a pénztartag

¢ aformanyomtatvanyon egynél tobb valasztasi lehetéséget jeldl meg,

e vdlasztasa olvashatatlan vagy nem egyértelm(i megjel6lést alkalmaz,

o valasztasat alairasaval nem tamasztja ala

A pénztartag egyéni szamlakovetelésének megfelelé 6sszeg az utolséd érvényes besorolas szerinti
portfolioban marad.

Ha a nyilatkozat a fentiek szerint hibasan kitoltétt, tovabba ha a nyilatkozat a hataridé szabalyoknak nem
megfelelé (a portfolidvaltas nyilatkozaton megjeldlt idépont a beérkezés napjahoz viszonyitva korabbi mint
10 munkanap, vagy késébbi mint 60 naptari nap), a pénztartag értesitést kap arrol, hogy portfoliévaltasi
igényét a Pénztar nem tudta teljesiteni.

A valtasra vonatkozo6 igényiket a tagoknak - amennyiben ezt fenntartjak - egy Uj formanyomtatvanyon
meg kell ismételnilik, mely nyilatkozatuk alapjan portfolidvaltasi igénylknek a Pénztar a jelen pontban
meghatarozott szabalyok szerint tesz eleget.

A pénztarba Ujonnan belépd pénztartagok a belépési nyilatkozaton jeldlhetik meg portfolidra vonatkozé
valasztasukat. A valasztast Tajékoztatd anyag segiti. A Tajékoztaté anyag tartalmazza a valaszthaté
portfoliokra vonatkoz6 befektetési politika révid kivonatat, ezen bellil az egyes portfolidk befektetési
Osszetételére, kockazatara és referenciaindexére vonatkozo legfontosabb informacidkat.

A Pénztar a tag portfolidvalasztasat a tag részére visszakildésre kerilé tagsagi okiraton feltiinteti.
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A Pénztar a tagnak a beérkezett és atvett portfoliovaltasi igényrdl

o formailag helyesen kitoltétt nyilatkozat esetén a visszaigazolast a portfolidvaltas forduldnapjat

kovetd 10 naptari napon bellil,

e hibas, vagy alairassal nem hitelesitett formanyomtatvany esetén az elutasito értesitést a

nyilatkozat feldolgozasat koveté munkanapon megkdildi.
A pénztartag egyéni szamla besorolasa a nyugdijkorhatarig hatralévé évei szama alapjan fog térténni, ha a
tag

e a belépési nyilatkozaton nem jelél meg portfoliét,

e vdlasztasa olvashatatlan vagy nem egyértelm(i megjel6lést alkalmaz,

o valasztasat alairasaval nem tamasztja ala,

o portfoliévalasztasanak keltezése korabbi, mint a belépési nyilatkozat egyéb pontjainak keltezése,
Ett6l a pénztartagnak a szabadlyzat jelen pontjaban meghatarozott, portfoliévaltasra vonatkozo
rendelkezések alapjan van lehetésége eltérni.

A Pénztar a valaszthatoé portfolids rendszerrel kapcsolatos tudnivalokrél tagszervez8i haldzatan keresztil
is tajékoztatja pénztartagijait.

5. Felel6sségi szabalyok
5.1 A pénztartag kotelessége

e a Portfolidvaltasi Nyilatkozat hianytalan, olvashato6 és egyértelm( kitdltése és a Pénztar cimére
torténd eljuttatasa, amennyiben a valaszthaté portfolids rendszer indulasat kdvetéen a pénztartag
élni kivan portfoliévaltasi lehetéségével,

o a Pénztar altal kiildétt visszaigazolasok attekintése, ellendrzése, esetleges észrevételeinek idében
kozlése a Pénztarral a kézhezvételt kdvetd 15 napon belll,

e gondoskodni arrél, hogy érvényes lakcime és levelezési cime a valtozast kdvetd 5 napon belll a
Pénztarnal irasban bejelentésre keriljon.

Amennyiben a pénztartag a portfolio valasztasra vonatkozé egyértelmi adatkozlést és a pénztari
visszaigazolas ellendrzését elmulasztja, a Pénztar nem koteles a pénztartag eredeti szandékanak
megfelel6 portfolidvaltast utélagosan lekdnyvelni, és mentesil az ezzel 6sszefliggd kartéritési
kotelezettség aldl.

5.2 A Pénztar kotelessége

e a Pénztar terlleti vezet6it, tagszervezoit folyamatosan tajékoztatni a valaszthaté portfolios
rendszerrel kapcsolatos eredményekrdl, valtozasokrdl, tovabba a tajékoztatdé dokumentumok,
értékelések hozzaférhetdségérdl,

e atag portfolibvalasztassal / valtassal kapcsolatos panaszigényét kivizsgaltatni a Pénztar bels6
ellendrével, és jogos reklamacio esetén a tag egyéni szamlajat ért esetleges veszteség alapjan
kartalanitani.

6. A rendszer miikédtetéséhez kapcsolédé szamviteli, nyilvantartasi és
informatikai hattér

6.1 Szamviteli nyilvantartasra vonatkozé szabalyok

A Pénztar olyan nyilvantartasokat vezet, amely a valaszthat6 portfolids rendszer jogszabalyok altal el&irt
mukodtetéséhez szilkséges szamviteli és informatikai hatteret biztositja.

A Pénztar a befektetetetésekre vonatkozo analitikus nyilvantartasat a valaszthaté portfolidk szerinti
megosztasra tekintettel alakitja ki. A befektetésekhez kapcsoldddé hozambevételeket és koltségeket
vélaszthat6 portfolionként elklilonitetten mutatja ki.

A Pénztar a felhalmozasi id6szakban 1évé tagok egyéni szamla kdveteléseinek, valamint a pénztartagra
még be nem azonositott befizetéseket magaban foglalo fiiggd tételek elsédleges nyilvantartasat az Mpt.-
ben meghatarozott un. elszamoléegység alapon vezeti.
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Az egyes befektetési portfolidkban elhelyezett 6sszegek, a befektetésekkel kapcsolatban felmertilt
koltségek és az elért hozamok elszamolasanak részletes szabalyait a Szamviteli Politika részeként
elkészitett Elszamold egységek képzésének és elszamolasanak szabalyzata tartalmazza.

6.1.1 Az elszamol6egységek nyilvantartasa

A Pénztarnal a felhalmozasi id6szakban lévé tagok kdveteléseinek nyilvantartasa elsédlegesen
elszamoldéegységekben torténik.

A Pénztar az elszamolbéegységek szamat két tizedesjegyig veszi figyelembe, az elszamolbegységek
arfolyamat 10 tizedesjegyig szamitja, illetve tartja nyilvan.

6.1.2 Az elszamoléegységek arfolyamanak megallapitasa

Az elszamoldegységek arfolyamat minden munkanapra és a hénap utolsé napjara, a letétkezeld allapitja
meg. Az értékelés legkésdbb az értéknapot koveté masodik munkanapon torténik.

A pénztar az értékelés alapjan megallapitott arfolyamokat az értéknapot kéveté negyedik munkanaptdl
hasznalhatja fel.

A Pénztar az elszamoloéegységekkel kapcsolatos tranzakciokat (igy kilondsen az értékelést) kizardlag
elharithatatlan kiilsé ok miatt, a tagok érdekében, rendkiviili esetekben, a Felligyelet haladéktalan
tajékoztatasa mellett fliggesztheti fel, ha a portfolidk nettd eszkdzértéke megalapozottan nem allapithato
meg.

A pénztar az elszamoldegységek arfolyamat valaszthaté portfélionként a www.generali.hu honlapon
naponta kdzzéteszi, egyben biztositja, hogy az elszamoléegységek arfolyama a honlapon barmikor
visszakereshetd és honlapjardl letdltheté legyen.

A pénztar az elszamoldegységek arfolyamanak szamitasaban bekdvetkezett hiba esetén a hibas
arfolyamot a hiba feltarasat kévetd legkdzelebbi arfolyammegallapitaskor a hiba bekdvetkezésének
idépontjara visszamendleges hatallyal javitja. A javitas soran a hibas arfolyamot a helyes értékre modositja
minden olyan napra vonatkoz6an, amelyen arfolyam kiszamitasara kerllt sor, s amelyet a feltart hiba
érintett.
Abban az esetben, ha a taggal, vagy egyéb jogosulttal valé elszamolasra hibas arfolyamon ker(lt sor, A
Pénztar a hibas és a helyes arfolyam szerint szamitott kiilonbséget az érintettekkel legfeljebb 30 napon
bellil elszamolja, kivéve ha:
¢ ahibas arfolyamszamitas miatt eléallt, egy elszamoldegységre vonatkozé arfolyamkiilénbség
mértéke nem éri el az elszamoldegység helyes arfolyamanak egy ezrelékét;
e ahibas és a helyes arfolyam kilénbségébdl szarmazé elszamolasi kbtelezettség 6sszegszerlien
nem haladja meg érintettenként az ezer forintot.
A pénztar magan-nyugdijpénztari 4gazata a tevékenységét 2008. szeptember 5-én kezdi meg. A pénztar a
Valaszthat6 portféliés szabalyzataban meghatarozott portfolidk elszamoldegységei arfolyamainak a
képzését ettdl az idéponttol kezdi meg.
2008. szeptember 5-én minden portfélid eszkdzalapjat alkot6 elszamoldegység arfolyama 1 forint.

6.2 Informatikai hattér

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

e lehet6évé teszi a tagok portfolid valasztasanak nyilvantartasat, valamint portfolio valtasara
vonatkozé tagi rendelkezések folyamatos nyomon kévetését,

e biztositja az egyes befektetési alszamlak, azokon keresztiil az egyes befektetési portfoliok
hozamanak és a befektetésekkel kapcsolatos kdltségeknek valaszthatd portfolionként és
pénztartagonként térténd elkllonitett nyilvantartasat,

o akodnyvelés szamara biztositja a valaszthaté portfoliés rendszerhez és az elszamolbegység alapu
nyilvantartashoz k6t6dé, jogszabaly szerinti szamviteli elszamolast lehet6ve tevé adatokat,

o megfelel a jogszabalyok altal el6irt adatbiztonsagi és tartalmi el6irasoknak.
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7. A valaszthaté portfoliés rendszer miikodtetése

A Pénztarba érkezd befizetések - kdzottlk a pénztartagok javara érkezd befizetések - beazonositasukig a
Flggd portfolidban kerlilnek befektetésre. A Fliggd portfolié befektetési szabalyai azonosak a Klasszikus
portfolid befektetési szabalyaival.

A pénztartagok javara érkez6 befizetések a pénztartag beazonositasat kovetéen automatikus besorolasa,
vagy egyéni valasztasa szerinti valaszthat6 portfolidba kerlilnek, a 4.1 és 4.2 pontokban leirt szabalyoknak
megfelel&en.

A Pénztarba beérkez befizetések részletes feldolgozasi menetét a Pénztar ,Pénzkezelési Szabalyzata” és
»Elszamolbéegységek képzésének és elszamolasanak Szabalyzata” tartalmazza.

A Pénztartagok egyéni szamlait érint6 kifizetések rendjét a Pénztar Szolgaltatasi Szabalyzata, Elszamolasi
szabalyzata, valamint az Elszamoldegységek képzésének és elszamolasanak szabalyzata tartalmazza.

A Pénztar altal rendelkezésre all6 pénzeszkdzok befektetésre torténé atadasanak és befektetésbdl torténd
kivonasanak részletes eljarasi szabalyait és a kapcsol6dé adatszolgaltatas rendjét a Pénztar ,,Pénzkezelési
Szabalyzata”, ,Elszamoldegységek képzésének és elszamolasanak szabalyzata”, valamint a
Vagyonkezelbvel és a LetétkezelSvel kotott megbizasi szerz8dések tartalmazzak.

Az egyes portfolidkra vonatkozoé befektetési szabalyok (lasd jelen szabalyzat fliggelékét alkotd Befektetési
politika cim( szabalyzatot ) betartdsa a Vagyonkezel®, a szabalyok betartasanak ellenérzése a Pénztar és
a Letétkezel6 feladata.

8. A rendszer miikddtetési koltségeinek, illetve a portfolidévaltashoz
kapcsolodo kéltségek meghatarozasa

8.1 A rendszer altalanos miikodtetésének koltségei

A rendszer miikodtetése soran felmerilé adminisztracids tobbletkdliségek a pénztarnal nem
szamszerUsithet6ek.

A rendszer miikodtetéséhez nevesithetd vagyon- és letétkezelési, valamint egyéb kdzvetlen befektetési
t6bbletkoltség nem kapcsolhato.

8.2 Portfoliévaltashoz kapcsolodoé koltségek

A portfolidvaltasok kapcsan felmertil® adminisztracios kdltségek:

e a portfolidvalaszté Grlapok feldolgozasaval kapcsolatos élémunka koltség,

e a portfolibvalasztasok visszaigazolasanak postakodlisége.
Az egyedi portfolidvaltasokhoz nevesithetd vagyon- és letétkezelési, valamint egyéb kdzvetlen befektetési
tobbletkdltség nem kapcsolhato.
A portfolidvaltasok adminisztracids koltségeinek fedezésére a Pénztar portfolidvaltasi dijat szamit fel. Az
egyedi portfolidvaltashoz kapcsol6do, a pénztartag egyéni szamlaja terhére elszamolt dij a pénztartag
egyéni szamlakdvetelésének 1 ezreléke, maximum 2000 Ft.

9. A pénztartagok tajékoztatasanak tartalma és szabalyai

9.1 A tagok kézvetlen irasbeli tajékoztatasa

A Pénztar a pénztartagoknak évente, a targyévet kovetdé év februar 28-ig éves egyéni szamla értesitét

kadld.

A pénztartagnak kiildétt szamlaértesitének tartalmaznia kell a kovetkezé adatokat:

a pénztar elérhetfségeit,

a tag azonositasara szolgalé adatokat,

a tag tagsagi jogviszonyanak kezdetét,

a tagdijjellegli bevételek pénztari tartalékok kozotti felosztasanak targyévi aranyszamait, esetleges

valtozasait,

e atargyévi nyitd egyenleget, vagy a mas pénztarbdl athozott kdvetelést, elszamoldegységek nyitd
darab szama, elszamolbéegységek nyitd arfolyama,
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e atargyévben beérkezett bevallott tagdijat és a tagdij-kiegészitést, befizeténként éves
Osszesitésben,

e atargyévben beérkezett az egyéni szamlan jévairt tagdijat és tagdij-kiegészitést, egyéb
bevételeket, levonasokat, és kiadasokat tranzakcionként, forintban és befektetési egységekben és
feltintetve az atvaltas arfolyamat is,

o a befektetési tevékenység eredményét,

o atagi kovetelés nyilvantartasi zard értékét (piaci értékét), elszamoldegységek zaré darab szamat,
elszamolbegységek zaro arfolyamat,

e az egyeéni szamlan felhalmozott t6ke Osszegét és a felhalmozott hozam Osszegét,

e atag részére nyugdijba vonulasakor varhatéan folyésitandé jaradék nagysagat, amennyiben a tag
magan-nyugdijpénztari tagsaga 15 évnél régebben keletkezett, és a tag 15 éven bellil eléri ara
iranyado oregségi nyugdijkorhatart,

e az els6 pénztari tagsagi jogviszony kezdd idépontjat,

¢ aFelligyelet internetes honlapjanak cimét azzal a megjegyzéssel, hogy azon a pénztarak
mukodését, mikddésének eredményeit bemutatd, 6sszehasonlithaté adatok is talalhatok,

e atag altal valasztott befektetési portfolio(k) megnevezését,

o atag tajékoztatasa érdekében az egyes portfolidk targyévi hozamat, a portfolidk kozotti valtas
modjaval és annak koltségeivel kapcsolatos tajékoztatast.

A Pénztar az Ujonnan belépd pénztartagok szamara biztositja aktualis tajékoztatd anyagat, amely
tartalmazza
e avalaszthat6 portfolids rendszer révid ismertetését,
e az egyes valaszthato portfoliokra vonatkozo befektetési politika révid kivonatat, ezen bellil az
egyes portfolidk befektetési dsszetételére, kockazatara és varhatdé hozamara vonatkozé
legfontosabb informaciokat.

9.2 A pénztar altal nyilvanossagra hozott adatok

A pénztar minden évben, legkésdbb a pénzligyi évet kdvetd év junius 30-aig koteles az alabbiakat
nyilvanossagra hozni, a pénztar teljesitménymérésének fébb mutatdi és valtozasuk cimén:

a) a valaszthaté portfolidkra vonatkozoé bruttd és nettd hozamratakat, referenciahozamokat, megjeldlve a
portfolidkba fektetett eszk6zok forduldnapi zard piaci értékét is,

b) a targyévre és a targyévet kovetd évre vonatkozo, a befektetési politikaban meghatarozott valaszthato
portfoliébnkénti - megengedett minimalis és maximalis szazalékos megoszlast és a referenciaindexet;

C) a pénztar teljes vagyonanak targyévi nyitd és zaro6 értékét;

d) a pénztar teljes vagyonanak targyévi eszkdzcsoportonkénti szazalékos megoszlasat az év elején és
végén.

A pénztar az éves pénztari beszamolo részét képezd mérleget és eredménykimutatast a kdzgydilés
jovahagyasat kovetéen, de legkés6bb az izleti évet kdvetd év junius 30-aig a kdnyvvizsgaldi zaradékot
vagy a zaradék megadasanak elutasitasat is tartalmazo fiiggetlen kdnyvvizsgaldi jelentéssel egytt a
Pénzlgyi Kozlényben koételes kdzzétenni.

Az egyes valaszthato portfoliokhoz tartozo befektetési egységek arfolyamat a pénztar honlapjan naponta
kozzéteszi.

A Pénztar jelen Szabalyzatot, a valaszthatd portfolids rendszerrel kapcsolatos aktualizalt tudnivaldkat,
valamint a Portfolidvaltasi nyilatkozat formanyomtatvanyt elhelyezi internetes honlapjan.

Uj belépé és mar meglévé pénztartagok részére - kérésre - a Pénztar Ugyfélszolgalatan rendelkezésre
bocsétja jelen Szabalyzatot, valamint a Pénztar aktudlis Befektetési Politikajat.

10. Hozamgarancia

A hozamgarancia alapjan a Pénztarak Garanciaalapja a tag magannyugdijpénztar altal vezetett egyéni
szamlajanak egyenlegét — amennyiben az a nyugdijszolgaltatas megallapitasakor nem éri el a
hozamgarantalt t6ke 0sszegét — a hozamgarantalt t6ke mértékeéig kiegésziti. (A hozamgarantalt t6ke a
pénztartag életjaradékra valtandd egyéni szamlaegyenlegének jogszabalyban foglaltak szerint kiszamitott
legkisebb 6sszege, melyet a Pénztarak Garanciaalapja a szolgaltatas megallapitasakor az Mpt-ben
meghatarozott feltételek szerint garantal.) A hozamgarantalt téke a jelenleg hatalyos jogszabalyi el6irasok

Generali Nyugdijpénztar
1066 Budapest, Teréz krt. 42-44. - Tel. 40/200-250




o> GENERAILL

By
GENERALL

GROUP

Nyugdijpénztir

szerint a tag egyéni szamlajan jovairt kdtelezd és kiegészitd tagdijbefizetéseknek a KSH altal kdzolt, adott
hénapra vonatkoz6 fogyasztoi arindexek (inflacid) szorzataval névelt 6sszege (azaz ez a garancia biztositja
a tag befizetései vasarloértekének megbrzését).

Elveszti azonban a mas pénztarba atlép6 tag ezen hozamgaranciara valé jogosultsagot, ha a felhalmozasi
idészakban az altala kezdeményezett pénztarvaltasok kdzott nem telt el legalabb 6t év. Az 6t év
megallapitasakor nem kell figyelembe venni a 2009. december 31-éig kezdeményezett atiépéseket. Nem
szamit a tag altali kezdeményezésnek az, ha a tag a pénztarak egyesiilése, vagy szétvalasa miatt kerdl (j
pénztarba.

Szintén elvesziti a tag a hozamgarantalt t6kére valod jogosultsagot, ha az altala kezdeményezett portfolio
valtasok kozott nem telt el legalabb 6t év. Beletartozik a valtasokba az atlépéssel egybekotott, az atvevd
pénztarban a tag tudatos dontésével bekdvetkezd portfolid valtas is (de az atvevd pénztar altali életkor
alapjan torténd automatikus besorolas nem). Az 6t év megallapitasakor nem kell figyelembe venni a 2009.
december 31-e el6tt tortént portfolio valtasokat. Nem szamit a tag altali kezdeményezésnek az, ha a tag a
térvényi el6irasok szerinti, az életkorhoz kapcsolédé atsorolas miatt keriil masik portfolidba.

Amennyiben az atlépés soran a pénztartag nem tesz irasbeli nyilatkozatot arrél, hogy melyik portféliéba
kivanja elhelyezni az egyéni nyugdijszamlajan lévé megtakaritasait, akkor az atlépd pénztartag

pénztarnal szerepelt. A pénztartag portfoliovaltas nélkili pénztarak kézotti atlépése nem mindsil egyedi
portfoliévaltasnak.

Zaro rendelkezések

A jelen szabélyzatban nem taglalt kérdések tekintetében a hatalyos jogszabalyokban foglalt
rendelkezéseket kell alkalmazni.

A Szabalyzatot -az lgazgatétanacs elbterjesztése alapjan- a Generali Onkéntes és Magannyugdijpénztar
2008. szeptember 5-én megtartott magan agazati Kildottkdzgylése 5/2008. (IX. 5.) szamu hatarozatval
elfogadta.

A szabdlyzatot az Igazgatétanacs 2010. november 19-én megtartott igazgatétanacsi Glésén az 6/2010
(X1.19.) szamu IT-EB hatarozataval modositotta.
Hatalyos 2010. november 15-t6l

Budapest, 2010. november

Paal Zoltan
Igazgatétanacs elndke
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1. sz. melléklet
Befektetési Politika
I. ALTALANOS IRANYELVEK ES CELOK

1. A Pénztar az eszkdzeit - a befektetési Gizletmenet vagyonkezel6hdz valé kihelyezésével - a mindenkori
jogszabalyi rendelkezések keretei kozott fekteti be, biztositva
e a Pénztar folyamatos fizet6képességének fenntartasat,
o abefektetések 6sszhangjat a Pénztar rovid lejaratl, kozép és hosszu tavu kotelezettségeivel,
e a kockazat-hozam optimalis viszonyat.

2. A magannyugdijpénztari tevékenység céljanak és a pénztartagok érdekeinek megfeleléen a
befektetések kivalasztasat a fedezeti tartalék esetében a valaszthaté portfoliok idéhorizontjahoz
alkalmazkod®d, elsésorban hosszu tavu szemiélet jellemzi, ennek megfeleléen a Pénztar elsésorban
o stratégiai befektetéként Iép fel a tékepiacon,
e ahosszu tavu piaci tendenciak alapjan dént a befektetések allokaciojarol.

A Pénztar kisebb volumenben rovidebb idétavd, taktikai befektetéseket is végezhet.

A likviditasi tartalékot és a mikodési tartalékot a Pénztar rovid lejarati kamatozé eszkdzokben tartja
tekintettel arra, hogy e tartalékba keriilé pénzeszkdzok révidtavon felhasznalasra keriilnek. A likviditasi (és
mukodési) tartalék befektetésének célja az atmenetileg rendelkezésre allé pénzeszkdzokdn kamatbevétel
elérése.

A fligg6 tartalék befektetésekor a Pénztar konzervativ befektetési politikat kovet, ennek értelmében a
befolyé pénzeszkdzoket alapvetéen (atlagosan 95%-at) hazai rovid lejaratu allampapirokban, mig kisebb
részben (atlagosan 5%-at) bankbetétben tartja.

3. A Pénztar a kibocsatok, az értékpapirfajtak, a futamiddk és a devizak tekintetében is megosztja
befektetéseit annak érdekében, hogy az egyes befektetések egyedi kockazatait a lehet6 legnagyobb
mértékben cstkkentse.

4. Fenti elvek alapjan a Pénztar pénztari tartalékonként, valamint a fedezeti tartalékon belll valaszthato
portfolionként hatarozza meg az Un. stratégiai eszkdzosszetételt ill. az azt tikréz6 referencia indexet és a
stratégiai 6sszetételtdl vald eltérések legnagyobb megengedett mértékét, megszabva a Vagyonkezel6
szamara a befektetések és a felvallalhaté kockazatok kereteit, egyuttal lehetévé téve a vagyonkezelSi
teljesitmény folyamatos ellenérzését és mérését.

5. A Pénztar a hitelviszonyt és a tulajdonviszonyt megtestesitd értékpapirjait forgatasi céllal vasarolja.

6. A 282/2001. (XIl.26) Kormanyrendelet 10.§-anak elbirasa szerint a Pénztar a Befektetési politika tartalmi
kivonatat a pénztartagok és a Pénztarba belépni kivan6 maganszemélyek rendelkezésére bocsatja, illetve
ismerteti. A tartalmi kivonat a Befektetési politika altalanos iranyelveit, céljat és stratégiai
eszkOzbsszetételét tartalmazza.

7. A befektetési politika meghatarozasa

A Pénztar befektetési politikajara vonatkozo javaslatot az Igazgatétanacs felhatalmazasa alapjan a
befektetési vezetd késziti el. A befektetési vezetd a befektetési politika kialakitasanal konzultal a Pénztar
vagyonkezel6jével. A befektetési vezetd a Befektetési politika elkészitésébe a vonatkozd pénztari
szabalyzatok betartasaval — kiilonds tekintettel a pénztartitkok kezelésére vonatkozé szabalyokra — kiils6
szakért6t, tanacsadot is bevonhat.

A befektetési vezet6 az altala elkészitett Befektetés politikara vonatkozé javaslatot -a bevont szakérték
esetleges mddositasi javaslataival egytitt- el6terjeszti az Igazgatétanacsnak

Az lgazgatétanacs egyszer( szétdbbséggel dont a Befektetési politika elfogadasardl. Az Igazgatdtanacs
altal elfogadott Befektetési politikat és annak modositasait ismertetni kell a Pénztar soron kévetkezé
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Kozgylilésével, illetve annak mindenkor hatélyos tartalmi kivonatat a Pénztarba belépni szandékozo
maganszeméllyel.

A vélaszthato portfolidés rendszer (roviden VPR) bevezetésére, és esetleges megsziintetésére vonatkozé
dontés, illetve a rendszer szabdlyait tartalmazé szabalyzat indulaskori elfogadasa a pénztar kdzgy(ilésének
kizarélagos hataskorébe tartozik. A valaszthatd portfolids rendszer megindulasa utan a szabalyzatot,
illetve a befektetési politikat az igazgatétanacs modosithatja, azonban errél a kdvetkez6 kdzgyllést
tajékoztatni kell.

8. A Befektetési politika teljeslilésének értékelése

A Pénztar Befektetési politikaja teljeslilésének értékelését legalabb évente egyszer az Ilgazgatétanacs és
az Ellen6rzd Bizottsag koteles elvégezni a befektetési vezetd altal szolgaltatott adatok alapjan. Az
értékelés soran meg kell vizsgalni, hogy:

e akialakitott Befektetési politika megvalositasa segitette-e a befektetési célok elérését és a
pénztari vagyon gyarapitasat;

e a befektetési ligyletmenet, a befektetési portfoliok dsszetétele, szerkezete sszhangban volt-e
a Befektetési politikaban és a jogszabalyokban el6irt rendelkezésekkel, az esetleges eltérések
megszlintetése érdekében milyen intézkedések torténtek;

o a befektetési portfoliok hozama, hogy alakult hozzajuk rendelt referencia indexekhez
viszonyitva, mik voltak az esetleges eltérések okai;

e  az értékelt id8szakban tortént-e a befektetéseket érinté rendkivili esemény, ezek milyen
hatassal voltak a portfolié szerkezetére és hozamara, a vagyonkezel® milyen intézkedéseket
tett a varatlan események hatasainak kivédésére, ill. kihasznalasara.

A befektetési tevékenység eredményeinek értékelése alapjan az Igazgatétanacs évente dont a Befektetési
politika fenntartasarol, vagy annak médositasarol.

A Befektetési politika megvaldsulasanak értékelését és a kdvetkezd évre az IT altal elfogadott Befektetési
politikat az éves beszamol6 elfogadasat megeléz6en ismertetni kell a Pénztar Kuldottkozgydlésével.

9. A Befektetési politika médositasa

A Befektetési politika felllvizsgalatara és esetleges méddositasara — amennyiben rendkivili esemény ezt
nem indokolja - a Pénztar Igazgatétanacsa a Befektetési politika megvalosulasanak értékelése kapcsan
évente egyszer ad megbizast a Pénztar befektetési vezetbjének, aki a Befektetési politika
meghatarozasara vonatkoz6 szabalyok szerint az értékelésben leirt modositasi javaslatok figyelembe
vételével késziti el az Uj Befektetési politikara vonatkozo elbterjesztését. A modositott Befektetési politika
elfogadasardl az Igazgatotanacs egyszerl szavazati tébbséggel dont.
Rendkivili korilmények bekdvetkezése esetén a Befektetési politika megvaldsitasaban résztvevok, a
befektetési tevékenység bonyolitéi -elsésorban a vagyonkezel6 és a befektetési vezetd- jelzik ezek
fennallasat a Pénztar Uigyvezetésének és az Igazgatotanacsnak. Ezzel egyidében a befektetési vezetd
javaslatot tesz a sziikséges intézkedésre, valamint a Befektetési politika rendkiviili médositasara.
Rendkiviili kortilmények kilondsen:

e atézsde forgalmanak rendkivili arfolyammozgéasok miatti felfliggesztése, vagy ha ez fenyeget;

e a portfolidban 1évé értékpapirok kibocsatdinal bekdvetkezé rendkivilli események;

e a Pénztar vagyonkezel6jénél bekdvetkezd rendkivili események.

Az lgazgatétanacs ebben az esetben a Befektetési politika rendes mddositasanal ismertetett eljarassal
dont a rendkivili médositasrél. Amennyiben a rendkiviili médositasi eljaras lefolytatasara nincs mod (pl.
nincs ra elég idd) ugy a befektetési tevékenység végzbje a Pénztar karosodastol valé megdvasa
érdekében sajat legjobb szakmai belatasa szerint cselekedhet.

10. Feladatmegosztas a befektetési tevékenység végrehajtasaban
A befektetési tevékenység felligyeletét a Pénztar képviseletében a Pénztar befektetési vezetbje végzi. A

vonatkozé szolgaltatdi szerz8dések feltételeit a Pénztar érdekeit képviselve a Pénztar ligyvezetd
igazgatoja a befektetési vezetd kdzremikodeésével targyalja le, illetve ennek soran szakérté
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koézremikodését (pl. jogasz, befektetési tanacsado) vehetik igénybe. A szolgaltatdkkal kétendé megbizasi
szerz6dések és azok modositasainak alairdasarol a Pénztar Gigyvezetd igazgatdjanak elbterjesztése alapjan
az lgazgatotanacs dont. A Pénztarral szerz8déses viszonyban allé szolgaltatok kdzo6tti munkamegosztas
megszervezését a Pénztar befektetési vezetdje koordindlja, ellendrzi a szolgaltatdk kozotti eljarasi és
lebonyolitasi rendek kialakitasat, a Pénztar valamennyi szolgaltatojatdl szamon kéri ezek elkészitését.

11. A befektetési tevékenység végrehajtasaban résztvevok kivalasztasa.

A Pénztar a befektetési tevékenységében résztvevoket nyilt palyaztatas utjan valasztja ki. A bevonni kivant
szolgaltatokkal hatarozatlan idejd szerz6deést kot, melyben legfeljebb 90 napos rendes felmondasi id6t
fogad el. A szerz6déseket a jogszabalyok valtozasainak megfeleléen folyamatosan ,.karbantart(tat)ja”.
Rendkivili esetektdl eltekintve a Pénztar szerz6déses kapcsolatait évente kivanja értékelni és
felllvizsgalni. A Pénztar megbizasi szerz8dést kizardlag a jogszabalyokban meghatarozott
dsszeférhetetlenségi szabalyokat nem sérté, a sziikséges PSZAF engedélyekkel rendelkez6
szolgaltatokkal kot és ennek meglétérdl a szolgaltatokat killon nyilatkoztatja. A Pénztar befektetési
tevékenységébe csak olyan tarsasagokat von be, amelyek tulajdonosi hattere és tékeellatottsaga szilard,
szakértelméhez, tapasztalataihoz és Uzleti j6 hiréhez kétség nem férhet, targyi és személyi feltételei alapjan
képes a ra vonatkozé Vagyonkezelési iranyelvekben foglaltak betartasara és megvaldsitasara. Fentiek
figyelembe vételével az egyes szolgaltatdk kivalasztasanak leglényegesebb egyedi szempontjai:

A Letétkezel6 kivalasztasa

t6keellatottsag;

Uzleti j6 hirnév, esetleg fiiggetlen mindsité ajanlasa;
nyugdijpénztari letétkezelbi tapasztalatok, referenciak;
mukodtetett ellenérzési rendszer;

szamitastechnikai hattér;

koltségek, dijazas.

A Vagyonkezel6 kivalasztasa

A Pénztar befektetési Gzletmenetének szakértd, kdltséghatékony, biztonsagos bonyolitasa érdekében
vagyonkezel6t kivan megbizni. A vagyonkezel§ kivalasztasanak leglényegesebb szempontjai:
t6keellatottsag, eredmény

Uzleti j6 hirnév, esetleg fliggetlen mindsité ajanlasa;

nyugdijpénztari vagyonkezel6i tapasztalatok, referenciak, korabbi években elért hozamok;
vagyonkezelési dontési mechanizmus;

mukdodtetett ellenérzési rendszer;

szamitastechnikai hattér;

koltségek, dijazas.

12. A befektetési szolgaltatok értékelése

Az Igazgatétanacs évente egyszer attekinti szerz8déses viszonyban all6 szolgaltatoi tevékenységének
eredményességét és dont a szerz8dések fenntartasardl, vagy Uj palyazat kiirasarol. Az értékelésnél az
alabbi szempontok szerint vizsgalja a szolgaltatok teljesitményét:
e aszerz8désben rogzitett jelentési és értesitési kdtelezettségeinek teljesitése, az atadott
jelentések pontossaga, részletezettsége és a hataridék betartasa;
o egyuttmikodési készsége a tdbbi szolgaltatoval;
e a Pénztar részérdl az adott szolgaltatdval kapcsolatot tartdk szubjektiv véleménye;
e az adott szolgaltaté dijszabasa és a piac aktualis helyzete.
A fentieken tulmenden a Vagyonkezeld értékelésének szempontjai:
e az Vagyonkezel6 altal kezelt portfoli6 hozama és a hozza rendelt referencia index viszonya, az
esetleges eltérések oka;
e az adott Vagyonkezel6 altal tett szakmai javaslatok (pl. a befektetési politika kialakitasahoz,
rendes és rendkivili médositasahoz tett javaslatai) helytallosaga.
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13. A befektetési szolgaltatok dijazasa

A Pénztar szerz6déses kapcsolatainak kialakitasakor atlathatd érdekeltségi viszonyok megteremtésére,
teljesitményaranyos, a mindenkori piaci viszonyoknak és vonatkozé jogszabalyoknak megfeleld, szamara
legkedvezd8bb Osszetétell és mértéki dijazas elérésére torekszik. Fentiek alapjan szolgaltatoival folytatott
e atargyalasok soran igyekszik felmérni az adott tevékenység szolgaltatdjanal felmerild koltségeit
és olyan dijtétel kialakitasaban érdekelt, amely ezekre fedezetet nyuijt.
e a Pénztar szolgéltatoi felé negyedévente teljesiti dijfizetési kotelezettségét.

A Pénztar altal fizetett vagyonkezelési dij mértéke 2010. januar 1-jét6l 2011. december 31-ig a kezelésbe
atadott vagyon napi brutté piaci értékei szamtani atlaganak 1 %-a tekintettel az Mpt. 74. § (4) és (5)
bekezdéseire, mivel a Pénztar nyilvantartasbavétele 2008-ban tortént.

2012. januar 1-jétdél a vagyonkezelési dij a kezelésbe atadott vagyon napi bruttd piaci értékei szamtani
atlaganak 0,6 %-a.

Il. BEFEKTETESI ESZKOZOK

A vagyonkezel§ a jogszabalyban meghatarozott eszkézcsoportok teljes kdrébe jogosult befektetni a
kezelésbe vett vagyont, a jelen Befektetési politikaban meghatarozott befektetési korlatok betartasa
mellett. A legfontosabb eszkdz fajtak az alabbiak:

1. Hitelviszonyt megtestesit6 eszk6z6k

A hitelviszonyt megtestesit6 eszkdzok folyamatos kamatjévedelmiik révén csokkentik a kockazatosabb
eszkoz6k arfolyamanak valtozasabol eredé hozamingadozasokat. A Pénztar a felhalmozott pénztari
vagyon értékének megérzése és biztonsaga érdekében a Magyar Allam vagy az MNB 4&ltal kibocsatott
és/vagy garantalt értékpapirokat részesiti elényben. A portfolioban azonban - hozamnévelési céllal - az
allampapirok mellett megfeleld bonitasu vallalatok illetve egyéb szervezetek altal kibocsatott - vagy ilyen
szervezet altal garantalt - kdtvények, jelzaloglevelek, egyéb kamatozé eszkdzok is szerepelhetnek, a
hatalyos jogszabalyban meghatarozott kereteken belll. A hosszu tavd szemléletnek megfeleléen a fedezeti
tartalék esetében a Pénztar elsésorban egy évnél hosszabb futamidejli eszkdzokbe fektet be.

A pénztér nyilvanos t6kepiacon megmeérettetett eszkdzokbe fektet, illetve elfogadja és alkalmazza a
fuggetlen hitelmingsitdk altal kdzétett értékeléseket.

A pénztar mindenkor betartja a hatalyos jogszabalyban leirt befektetési eldirasokat.

2. Részvények

A hosszabb tava hozamok ndvelése érdekében a fedezeti tartalék egy részét a Pénztar részvényekbe
fekteti be.

A kilfoldi részvények a befektetési lehetéségek széles valasztékat kinaljak, belélik - mind foldrajzilag,
mind szektordlisan - jol diverzifikalt portfolid alakithatd ki. Az elmult évtizedben a fejlett orszagok
részvénypiacan az arfolyamok kisebb kilengéseket mutattak, mint a hazai piacon. A fejlett orszagok blue
chip papirjai a részvénypiacok legkevésbé kockazatos részét alkotjak. A feltdrekvd orszagok
részvénypiacain a gazdasagi novekedés magasabb Uteme, illetve a piacok fokozédé integralédasa miatt
az elkovetkezendd években magasabb hozamra lehet szamitani, mint a fejlett piacokon, ezért a
részvényportfoliét a Pénztar megosztja a fejlett kiilfoldi, a hazai és egyéb feltdrekvé piacok kodzott,
mindegyik piacon elsésorban a legnagyobb forgalmu papirok kdzil valogatva. A Pénztar a kivant
részvényportfoliot kdzvetetten —befektetési jegyek vasarlasaval - is kialakithatja.

3. Befektetési jegyek, egyéb kollektiv befektetési értékpapirok

A Pénztar befektetési jegyeket elsésorban olyan célok elérése érdekében vasarol, amelyek mas uton nem,
vagy csak kevésbé hatékonyan érhetbek el, igy elsésorban

¢ ingatlan befektetési jegyek,

e részvény befektetési alapokra kibocsatott befektetési jegyek,
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e szarmaztatott alap befektetési jegyek
kertlhetnek a portfolidba.
A Vagyonkezeld az altala kezelt befektetési alapok nevében kibocsatott befektetési jegyeket is elhelyezheti
a portfolidkban. A Vagyonkezeld a sajat befektetési alapjaiba torténé befektetés esetén nem szamit fel
vagyonkezelési dijat.

4. Szarmazékos ugyletek

4.1 Szarmazékos Ugyletnek tekintjik az értékpapirokra, értékpapirokon alapulé tézsdei szabvanyositott
szarmazékos termékekre, kamatlabra, devizara koétott hataridés, opcids és swap Ugyleteket. A nem
t6zsdei adas-vételi lgyletek kdzil az mindsil hataridésnek, amely esetében a kdtés napja és a szerzédés
szerinti teljesitési hataridé kdzott tébb mint 8 nap, deviza igylet esetében tébb mint 2 banki nap telik el.
Az elszamolasi idé hosszatol fliggetleniil nem mindsilnek hataridds lgyletnek a jegyzések és az
aukcidkon kotoétt tgyletek.

4.2 A Pénztar hataridés és opcios ligyletet csak fedezeti, illetve arbitrazs célbdl kbthet. Fedezeti célu az az
Ugylet, amelyet a Pénztar a portfolidjaban mar meglévé eszkdz(6k)re kot és amely csdkkenti az adott
eszkdz(Ok) tartasaval esetlegesen bekdvetkezé veszteséget. Arbitrazs célu az egyazon idépontban kétott
tobb Ugylet, amelyek - a befektetési alapokra vonatkozé térvényi eléirasok szerint - egymassal szemben
nettosithatok és amelyek eredményeként nem keletkezik sem netté hosszl, sem nettd révid pozicié.

4.3 Csak szabvanyositott szarmazékos Ugylet kothetd, kivéve a devizaarfolyam fedezeti ligyleteket és a
swap Ugyleteket.

lll. STRATEGIAI ESZKOZOSSZETETEL

1. Az egyéni szamlak tartalékai és a szolgaltatasi tartalék esetében:

Az egyéni szamlak tartalékaival szemben allé kotelezettségek alapvetéen hosszu lejaratu kotelezettségek.
A stratégiai 6sszetételben a hosszu tavu befektetési célu eszk6zok ezért meghatarozo sulyt kapnak. A
fennmaradé rész rovid lejaratu eszkdzokbe kerlil befektetésre az alabbi okokbol:
e atagsagi jogviszonyukat megsziintetd pénztartagok elszamolasaval kapcsolatos likvid
eszkozok alljanak rendelkezésre,
e aszolgaltatas el6tt allé tagok egyéni szamlai ne legyenek kitéve hirtelen bekdvetkezé
kedvezébtlen piaci arfolyamvaltozasoknak,
e atartalékba befolyt eszkdzok atmenetileg rovid lejarati eszkdzdkbe kerliinek befektetésre,
hogy a részvény és hosszu lejaratu kotvény vasarlasokat ne a tagdij befolyasahoz, hanem a
kedvezd piaci helyzethez lehessen id6ziteni;
a rovid lejaratu eszkozok likviditast teremtenek a kedvezd vételi lehetéségek kihasznalasahoz;
a hosszu tavu eszkdz6k hozamingadozasainak cstkkentése céljabal.
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2. Az 1. pontban megfogalmazott célokat az egyes portfolioknal a kovetkez6
stratégiai eszk6zosszetétellel kivanja a Pénztar elérni:

Eszk6zcsoportok Figg6 portfolié
Minimalis (%) | Maximalis Cél Referencia index
(%) (%)
Bankbetét 0 20 10
Hitelviszonyt megtestesitd 50 100 85
értékpapirok
e Magyar allampapir, allami 40 100 80
garancias értékpapir RMAX
e Magyar gazdalkodé 0 10 2,5
szervezeti kbtvény
o Kulfoldi gazdalkoddé 0 5 0
szervezeti kbtvény
e Magyar hitelintézet altal 0 10 2,5
kibocsatott koétvény
o Kulfoldi  hitelintézet altal 0 5 0
kibocsatot kdtvény
Jelzalog levél 0 15 5
Rep6 ligylet (szallitasos) 0 15 0
Eszkézcsoportok Miik6dési portfolié
Minimalis (%) | Maximalis Cél Referencia index
(%) (%)
Bankbetét 0 100 20
Hitelviszonyt megtestesitd 0 100 80
értékpapirok
e Magyar allampapir, allami 0 100 80
garancias értékpapir RMAX
Rep6 ligylet (szallitasos) 0 15 0
Eszkézcsoportok Likviditasi portfolié
Minimalis (%) | Maximalis Cél Referencia index
(%) (%)
Bankbetét 0 100 20
Hitelviszonyt megtestesitd 0 100 80
értékpapirok
e Magyar allampapir, allami 0 100 80
garancias értékpapir RMAX
Rep6 ligylet (szallitasos) 0 15 0
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Eszkézcsoportok Klasszikus portfolié
Minimalis (%) Maximalis Cél Referencia index
(%) (%)
Bankbetét 0 20 10
Hitelviszonyt megtestesitd 50 100 85
értékpapirok
e Magyar allampapir, allami 40 100 80
garancias értékpapir RMAX
e Magyar gazdalkodé 0 10 2,5
szervezeti kbtvény
e Kilfoldi gazdalkodoé 0 5 0
szervezeti kbtvény
e Magyar hitelintézet altal 0 10 2,5
kibocsatott koétvény
e Kulfoldi hitelintézet  altal 0 5 0
kibocsatot kdtvény
Jelzalog levél 0 15 5
Rep6 ligylet (szallitasos) 0 15 0
Eszk6zcsoportok Kiegyensitlyozott portfolio
Minimalis (%) | Maximalis Cél Referencia index
(%) (%)
Bankbetét 0 20 5
Hitelviszonyt megtestesitd 50 100 72
értékpapirok
e Magyar allampapir, allami 40 100 67
garancias értékpapir MAXC,RMAX
o Kulfoldi allampapir, allami 0 10 2,5
garancias értékpapir
e Magyar gazdalkodé 0 10 1,5
szervezeti kbtvény
e KUlfoldi gazdalkodo 0 5 0
szervezeti kbtvény
e Magyar hitelintézet altal 0 10 1
kibocsatott kotvény
e Kulfoldi hitelintézet  altal 0 5 0
kibocsatot kdtvény
Jelzalog levél 0 15 5
Rep6 ligylet (szallitasos) 0 15 0
Teljes részvényportfolid, részvény 10 40 18
alapu befektetési jegyekkel egyiitt
o Kozép-europai részvények 0 24 6 CETOP20
és ilyen alapu bef. jegyek
e Fejl6d6 piaci részvények és 0 12 3 MSCI  Emerging
ilyen alapu bef. jegyek Markets
e FEurodpai részvények és ilyen 0 12 3 EUROSTOXX50
alapu bef. jegyek
e Globdlis fejlett piaci 0 12 3 S&P 100
részvények és ilyen alapu
bef. jegyek
o Budapesti Ertékt6zsdén 0 8 3 BUX
jegyzett részvények és
ilyen alapu bef. jegyek
Arfolyam-kockazati fedezeti 0 40 0
ugylet
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Eszkézcsoportok Noévekedési portfolié
Minimalis (%) Maximalis Cél Referencia index
(%) (%)
Bankbetét 0 20 0
Hitelviszonyt megtestesitd 30 100 54
értékpapirok
e Magyar allampapir, allami 30 100 49
garancias értékpapir MAXC,RMAX
o Kulfoldi allampapir, allami 0 10 2,5
garancias értékpapir
e Magyar gazdalkodé 0 10 1,5
szervezeti kbtvény
e Kilfoldi gazdalkodé 0 5 0
szervezeti kbtvény
e Magyar hitelintézet altal 0 10 1
kibocsatott kotvény
e Kulfoldi hitelintézet  altal 0 5 0
kibocsatot kdtvény
Jelzalog levél 0 15 5
Rep6 ligylet (szallitasos) 0 15 0
Teljes részvényportfolié, részvény 20 60 36
alapu befektetési jegyekkel egyiitt
o Budapesti Ertékt6zsdén 0 10 3 BUX
jegyzett részvények és
ilyen alapu bef. jegyek
o Kozép-europai  részvények 0 40 17 CETOP20
és ilyen alapu bef. jegyek
e Fejl6d6 piaci részvények és 0 20 8 MSCI  Emerging
ilyen alapu bef. jegyek Markets
e FEurodpai részvények és ilyen 0 20 4 EUROSTOXX50
alapu bef. jegyek
e Globadlis fejlett piaci 0 20 4 S&P 100
részvények és ilyen alapu
bef. jegyek
Arfolyam-kockazati fedezeti 0 60 0
ugylet
Szarmaztatott befektetési alapok 0 5 5 RMAX

jegyei

IV. Referencia indexek

1. Fedezeti tartalék

A valaszthato portfoliés rendszer bevezetésével a Pénztar fedezeti tartalékan beliil harom portfolio
keriil kialakitasra, melyek - lejarati szerkezethez és kockazatvallalé képességhez igazodé - stratégiai
eszkdzosszetételét tiikrdzd referencia indexek portfolionként az alabbi tékepiaci indexek kosaraban lévé

értékpapirokbol allinak.
1.1 Klasszikus Portfolio:

100%

RMAX (Bloomberg: MAX RMAX Index)
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1.2 Kiegyensiulyozott Portfolié:

80% MAX Composite (Bloomberg: MAX IDX Index)

6% CETOP20 (Bloomberg: CETOPZ20 Index)

3% EUROSTOXX 50 (Bloomberg: SX5E Index)

3% MSCI Emerging Markets (Bloomberg: MXEF Index)

3% S&P 100 (Bloomberg: OEX Index)

3% BUX

2% RMAX
1.3 Novekedési Portfolio:

56% MAX Composite (Bloomberg: MAX IDX Index)

3% BUX

17% CETOP20 (Bloomberg: CETOP20 Index)

8% MSCI Emerging Markets (Bloomberg: MXEF Index)

8% RMAX* (Bloomberg: MAX RMAX Index)

4% EUROSTOXX 50 (Bloomberg: SX5E Index)

4% S&P 100 (Bloomberg: OEX Index)

2. Likviditasi és a miikodési tartalék:

A likviditasi tartalék esetében: 100% RMAX (Bloomberg: MAX RMAX Index)
A mikddési tartalék esetében: 100% RMAX (Bloomberg: MAX RMAX Index)

3. Fuggo tartalék:

100% RMAX (Bloomberg: MAX RMAX Index)

V. Befektetési korlatok

oy

1. Altalanos befektetési el6irasok

1.1 A befektetési szabalyoknak valé megfelelés szempontjabdl az egyes eszkdzok piaci értékét kell
figyelembe venni. Az egyes befektetési eszkdzok aranyanak szamitasakor az egyes befektetési
eszkdz6khoz kapcsolodé szarmazékos lgyletekben megtestestilé - a befektetési alapokra vonatkozé
jogszabalyi el6irasok szerint meghatarozott - nettd poziciét is figyelembe kell venni.

1.2 A Felligyelet a Pénztar kérelmére - a limitek betartasat akadalyozé rendkivili piaci kortilmények
fenndllasa esetén - maximum 6 hénap idétartamig engedélyezheti a rogzitett eszkdzkategoriaktol, valamint
a befektetési el6irasoktol torténd legfelijebb 10 szazalékos eltérést.

1.3 A Pénztar befektetései kdzott — az allampapirok kivételével — ugyanazon kibocsaté kildénbozé
értékpapirjainak egylttes részaranya nem haladhatja meg az 6sszes pénztari eszkdz tiz szazalékat.

A Pénztar — az allampapirok és a nyilt végl befektetési alap befektetési jegyeinek, valamint a
jelzaloglevelek kivételével - nem szerezheti meg az egy kibocsato altal kibocsatott értékpapirok tiz
szazalékot meghalad6 meérték( részét.

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

1.4 Fedezeti és arbitrazs célu szarmaztatott Gigylet mindharom valaszthaté portfolioban kdthetd. Fedezeti
célu az olyan - a szamvitelrél sz616 2000. évi C. térvény 3. § (8) bekezdése 10. pontjanak megfeleld -
Ugylet, amelyet a Pénztar portfolidjaban mar meglévd eszkdzbkre, az azok tartasabdl addédo kockazat
csOkkentésére kotnek. Fedezeti ligylet esetén szilkséges egy fedezendd kockazati kitettség, amelyre
iranyul a fedezés. Arbitrazs célu az az ligylet, amely esetében az idében vagy térben meglévé arfolyam-,
illetve kamatkilonbozet kihasznalasara keril sor oly médon, hogy az ligylet eredményeképpen nem
keletkezik nyitott pozicio, és az Ugylet a portfolié kockazati szintjét nem noveli. Nyitott szarmaztatott
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poziciot - az ligylet kockazata miatt - csak fokozott koriltekintéssel, a szarmaztatott piacra vonatkozé
megfelel§ szakértelemmel és tapasztalattal lehet felvenni.

1.5 A Pénztar hazipénztaraban, annak napi zarasakor legfeljebb 500 000 Ft értékl készpénz tarthaté. Ha a
Pénztarnak tobb telephelye van, akkor ennek az eléirasnak az egyes telephelyekre kilén-kilén kell
érvényeslinie.

1.6 A Pénztar a jaradékfizetési kotelezettsége teljesitéséhez szilkséges mértékben, illetve a
szabalyzataiban foglaltak szerint kdteles pénztari befektetett eszkozeit likvid eszkdzben tartani, de
abankbetétek aranya a fedezeti tartalék egyes portfolidiban a 20%-ot nem haladhatja meg.

1.7 A nem OECD, illetve EU-tagallam, vagy az EGT-megallapodasban részes allambeli kibocsatéd
értékpapirjaba torténd befektetések aranya - valaszthaté portfolionként - nem haladhatja meg a kuilféldi
befektetések 20 szazalékat.

1.8 A portfoliok kodzotti atvezetésre csak az indokolt és sziikséges mértékben lehet mod, az atvezetés nem
iranyulhat valamely portfolié tudatos elényhdz juttatasara.

1.9 Az egyéb, t6zsdén vagy mas szabdlyozott piacon jegyzett értékpapirban torténd befektetések aranya
az egyes portfoliok értékének 10 szazalékat nem haladhatja meg.

1.10 A pénztari befizetések azonositasaig azokat egy elkllonilt portfolidban (fliggd portfolid) kell
elhelyezni. A fligg6 portfoliot a Klasszikus Portfolio befektetési szabalyai szerint kell befektetni.

1.11 A Pénztar hozzajarul ahhoz, hogy a Vagyonkezeld az altala kezelt befektetési alapok nevében
kibocsatott befektetési jegyeket is elhelyezze a portfoliokban.

1.12 A korlatozasoknak ugy kell megfelelni, hogy a portfoliékban Iévé befektetési jegy helyébe az azt
kibocsatd befektetési alap eszkozeit kell aranyosan behelyettesiteni. A Vagyonkezel6 altal kezelt alapok
esetében mindig az alap aktudlis 6sszetételét, egyéb alapok esetében az utolsé kdzzétett Osszetételt kell
figyelembe venni.

1.13 A portfolidokba tartozo értékpapirok kodlcsdnbe adhatdk. Az értékpapir kdlcsdnbe adasara a Tpt.
értékpapir-kolcsonzésre vonatkozé szabalyait (168.§-171.8) az Mpt. 67/C § bekezdéseiben foglalt
eltérésekkel kell alkalmazni.

1.14 Ertékpapir megfelel6 6vadék kikdtése mellett adhaté kdlcsdnbe. Az dvadék mértéke nem lehet
kevesebb, mint a kdlcsénbe adott értékpapir piaci értéke. Ha az évadék piaci értéke a kdlcsénbe adott
értékpapir piaci értéke ala csokken, az 6vadékot ki kell egésziteni, azt folyamatosan a kolcsdnbe adott
értékpapir piaci értékéhez kell igazitani.

2. Az egyes valaszthat6 portfoliokra vonatkozé6 prudencialis elvarasok, befektetési
eléirasok

2.1. A Klasszikus Portfoliéra vonatkozé jogszabalyi el6irasok:

2.1.1 A Klasszikus Portfolié esetében olyan rdvid tavu, elsésorban pénzpiaci portfoliét kell kialakitani,
amely alacsony veszteségkockazatot és megfeleld likviditast biztosit. A Klasszikus Portfolional keriini kell
az olyan befektetési instrumentumokat, amelyek esetében a termék jellege, futamideje, kockazati szintje,
elézménye, piacanak sajatossagai folytan a rovid tavon bellili, veszteség nélkdli likvidalas bizonytalan. A
Klasszikus Portfolio esetében fokozott figyelmet kell forditani arra, hogy a kételezettségallomany és a
befektetések devizakitettsége 6sszhangban legyen.

2.1.2 A Klasszikus Portfolidban kozvetlen és kdzvetett ingatlanbefektetések, kockazati tékealapjegyek,
szarmaztatott alapok jegyei nem helyezhetdk el, illetve nyitott szarmaztatott poziciok nem veheték fel.
2.1.3 A Portfolidban a részvények, részvénybefektetésen alapulé befektetési instrumentumok aranya a
befektetett eszkdzok 10 szazalékat nem haladhatja meg.

2.1.4 A Portfoliéban a fedezetlen devizakockazatot tartalmazé befektetési instrumentumok aranya a
befektetett eszkdzok 10 szazalékat nem haladhatja meg.

2.2. A Kiegyensulyozott Portfoliéra vonatkozoé elvarasok, eléirasok:

2.2.1 A Kiegyensulyozott Portfolié esetében olyan kdzéptavu, vegyes befektetési portfoliot kell kialakitani,
amely mérsékelt kockazatvallalas mellett megfelel6 hozamot biztosit. A Kiegyensulyozott Portfoliénal
elsésorban az olyan befektetési instrumentumokat kell alkalmazni, amelyek hozamel6énye varhatéan a
befektetést kovetd 10 éven belll jelentkezik.
2.2.2 A Kiegyensulyozott Portfolioban az ingatlanbefektetések (ingatlanok és ingatlanalapok) aranya a
befektetett eszkdzok 10 szazalékat, mig a kockazati tékealapjegyek a 3 szazalékat nem haladhatjak meg.
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Egy kockazati t6kealap altal kibocsatott jegyek aranya nem haladhatja meg a befektetett eszkdzok 2
szazalékat. A Portfolibba szarmaztatott alapok jegyei nem helyezheték el, illetve nyitott szarmaztatott
poziciok nem vehet6k fel. Barmely jelen pontba tartozé befektetést megel6z8en a Vagyonkezeld kételes
tajékoztatast adni, amely alapjan a Pénztar ligyvezetése dont a konkrét befektetés engedélyezésérdl.
2.2.3 A Portfolidban a részvények, részvénybefektetésen alapul6 befektetési instrumentumok aranya a
befektetett eszkdzok 40 szazalékat nem haladhatja meg, ugyanakkor 10 szazalékat legkésébb 2011.
junius 30-aig el kell érnie.

2.2.4 Fedezeti Ugylet, kizardlag a részvény és részvényalapu befektetési jegy portfolidval kapcsolatos
arfolyam és devizaarfolyam kockazat fedezésére kothetd.

2.3. A Novekedési Portfoliéra vonatkozo6 elvarasok, elbirasok:

2.3.1 A Novekedési Portfolio esetében olyan hosszu tavl, dinamikus befektetési portfoliot kell kialakitani,
amely magasabb hozam-kockazati profilu eszkdz6k bevonasaval, a Pénztar altal vallalhaté kockazat
mellett, a lehetd legmagasabb hozamot biztositja. A befektetési portfolio kialakitasa és kezelése soran a
hosszl tava szemlélet melletti hozammaximalizalasra kell térekedni.

2.3.2 A Novekedési Portfolioban az ingatlanbefektetések (ingatlanok és ingatlanalapok) aranya a
befektetett eszkdzOk 20 szazalékat, mig a kockazati tékealapjegyek aranya a befektetett eszk6z6k 5
szazalékat nem haladhatja meg. Egy kockazati tékealap altal kibocsatott jegyek aranya nem haladhatja
meg a befektetett eszkdzOk 2 szazalékat. A szarmaztatott alapok jegyeinek és nyitott szarmaztatott
pozicidk arfolyamértéken vett egylittes aranya a befektetett eszkdzok maximalisan 5 szazalékat teheti ki.
Barmely jelen pontba tartozé befektetést megelézéen a Vagyonkezeld koteles tajékoztatast adni, amely
alapjan a Pénztar lUgyvezetése dont a konkrét befektetés engedélyezésérdl.

2.3.3 A Portfolidban a részvények, részvénybefektetésen alapuld befektetési instrumentumok aranyanak -
2011. junius 30-at kdvetéen- a befektetett eszk6zOk 40 szazalékat meg kell haladnia.

2.3.4 Fedezeti Uigylet, kizarolag a részvény és részvényalapu befektetési jegy portfolidval kapcsolatos
arfolyam és devizaarfolyam kockazat fedezésére kothetd.

2.4 A megengedett legnagyobb eltérések a referencia index 6sszetételétol
a fedezeti tartalék esetében

2.4.1. Klasszikus Portfolio

e A portfolio kdzvetlen, vagy kbzvetett részvénybefektetést, kdzvetlen, vagy kdzvetett
ingatlanbefektetést, valamint kockazati t6kealap-jegyet nem tartalmazhat és nyitott
szarmaztatott poziciét nem vehet fel.

¢ A hitelviszonyt megtestesité értékpapirok korrigalt atlagos futamideje felfelé legfeljebb egy évvel
térhet el a referenciaindex korrigalt atlagos futamidejétol.

o A Pénztar a referencia indexet alkot6 egyedi értékpapirok aranyatél valo eltérésekre nem szab
korlatot.

e A portfolioba olyan eszkoz is elhelyezhetd, amely nem szerepel a referencia indexben.

e A portfolio kiilfoldi deviza kitettsége maximum 5 % lehet. A meghatarozott arany megallapitasa
soran a befektetési jegyek és egyéb kollektiv befektetési értékpapirok tekintetében a kollektiv
befektetési forma tényleges, illetve mogodttes devizapozicidit kell figyelembe venni; tehat a
kozvetett befektetésekben szerepld devizakitettséget is figyelembe kell venni.

e A devizakitettség megallapitasa soran a Tpt. 5. § (1) bekezdésének 58. pontja szerint definialt
hosszu pozicidk révid pozicidkkal [Tpt. 5. § (1) bekezdésének 112. pontja] torténd nettdsitasa
nem megengedett.

2.4.2. Kiegyensulyozott Portfolié

e A portfolio részvényhanyada 10-40% kozott mozoghat, amely a kdzvetlen részvénybefektetések
és a befektetési alapokban 1év6 részvénybefektetések sszegét jelenti.
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A portfolié egyéb, részvényektdl killdnbdz6 kockazatot megtestesitd eszkdzokbe (allampapirok,
egyéb hitelkockazatot megtestesitd eszkdzok, bankbetétek és egyéb pénzpiaci eszkdzok,
jelzaloglevelek, kotvény- és pénzpiaci alapok befektetési jegyei, stb.) befektetett hanyada 60-
90% kdz6tt mozoghat.

A hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok korrigalt atlagos futamideje felfelé legfeljebb egy évvel
térhet el a referenciaindex korrigalt atlagos futamidejétél. A valtozé kamatozasu értékpapirokat a
duration szempontjabdl ugy kell figyelembe venni, mintha a kévetkezé kamatfizetéskor
lejarnanak.

A portfolié kdzvetlen kilfoldi deviza kitettsége (kilfoldi devizakban fennalld, nettd pozicidja)
maximum 20% lehet. A meghatarozott arany megallapitasa soran a befektetési jegyek és egyéb
kollektiv befektetési értékpapirok tekintetében a kollektiv befektetési forma tényleges, illetve
mogottes devizapozicidit kell figyelembe venni; tehat a kozvetett befektetésekben szerepld
devizakitettséget is figyelembe kell venni.

A devizakitettség megallapitasa soran a Tpt. 5. § (1) bekezdésének 58. pontja szerint definialt
hosszU pozicidk révid pozicidkkal [Tpt. 5. § (1) bekezdésének 112. pontja] térténd nettositasa
nem megengedett.

A Pénztar a referencia indexet alkotd egyedi értékpapirok aranyatol valé eltérésekre nem szab
korlatot.

A portfolidba olyan eszkdz is elhelyezhetd, amely nem szerepel a referencia indexben.

2.4.3. Novekedési Portfolio

A portfolié részvényhanyada 20-60%, 2011. junius 30-at kdvetéen pedig 40-75% kozott
mozoghat, amely a kdzvetlen részvénybefektetések és a befektetési alapokban 1évé
részvénybefektetések dsszegét jelenti.

A portfolié egyéb, részvényektdl killonbdz6 kockazatot megtestesitd eszkdzokbe (allampapirok,
egyéb hitelkockazatot megtestesitd eszkdzok, bankbetétek és egyéb pénzpiaci eszkdzok,
jelzaloglevelek, kétvény- és pénzpiaci alapok befektetési jegyei, stb.) befektetett hanyada 40-
80%, 2011. junius 30-at kdvetden pedig 25-60% kozott mozoghat.

A hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok korrigalt atlagos futamideje felfelé legfeljebb egy évvel
térhet el a referenciaindex korrigalt atlagos futamidejétél. A valtozé kamatozasu értékpapirokat a
duration szempontjabdl ugy kell figyelembe venni, mintha a kdvetkezé kamatfizetéskor
lejarnanak.

A portfolié kodzvetlen kilfoldi deviza kitettsége (kllfoldi devizakban fennalld, nettd pozicidja)
maximum 35% lehet. A meghatarozott arany megallapitasa soran a befektetési jegyek és egyéb
kollektiv befektetési értékpapirok tekintetében a kollektiv befektetési forma tényleges, illetve
mogottes devizapozicidit kell figyelembe venni; tehat a kozvetett befektetésekben szerepld
devizakitettséget is figyelembe kell venni.

A devizakitettség megallapitasa soran a Tpt. 5. § (1) bekezdésének 58. pontja szerint definialt
hosszu pozicidk révid pozicidkkal [Tpt. 5. § (1) bekezdésének 112. pontja] torténd nettdsitasa
nem megengedett.

A Pénztar a referencia indexet alkotd egyedi értékpapirok aranyatdl vald eltérésekre nem szab
korlatot.

A portfolidba olyan eszkdz is elhelyezhetd, amely nem szerepel a referencia indexben.

2.4.4. A likviditasi és a miikodési tartalék esetében:

A likviditasi és a mikddeési tartalék kizarélag bankbetétbe, hitelviszonyt megtestesité
eszkdzodkbe, valamint szallitasos repo ugyletekbe fektethet6 be.

A likviditasi és a mikodési tartalék portfolidja korrigalt atlagos futamideje nem haladhatja meg
az egy évet.

A Pénztar a referencia indexet alkotd egyedi értékpapiroktol vald eltérésekre nem szab korlatot.
A portfolidba olyan eszkdz is elhelyezhetd, amely nem szerepel a referencia indexben.
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2.4.5. A fuggo tartalék esetében

o Afligg6 tartalék kizarélag bankbetétbe, hitelviszonyt megtestesité értékpapirokba és szallitasos
repo Ugyletekbe fektethetd be.

¢ A hitelviszonyt megtestesité értékpapirok aranya 0-100%, a lek6tétt bankbetétek aranya pedig
0-30% kozott valtozhat.

¢ A hitelviszonyt megtestesité értékpapirok korrigalt atlagos futamideje felfelé legfeljebb egy évvel
térhet el a referenciaindex korrigalt atlagos futamidejétél. A valtozé kamatozasu értékpapirokat a
duration szempontjabdl ugy kell figyelembe venni, mintha a kovetkezé kamatfizetéskor
lejarnanak.

o A Pénztar a referencia indexet alkot6 egyedi értékpapirok aranyatél valo eltérésekre nem szab
korlatot.

VL. Portfélié kozo6tti értékpapir atvezetések szabalyai, dontési
jogosultsagok

1. A Pénztar portfélio kozotti értékpapir atvezetések szabalyai

A Pénztar valaszthaté portfélidinak egymas kdzétti valamint a valaszthatd portfolidk és a fiiggé portfélio
kozotti atvezetéseit a likviditas rugalmas, koltségkiméld és veszteségkeriild fenntartasa miatt engedélyezi.
A portfoliok kdzotti atvezetésre csak akkor kertilhet sor, ha az adott portféliok kozotti (azonos mérték)
névekedés vagy csbkkenés az alabbi okokbdl kifolyolag térténik meg:
e A Pénztar a még nem azonositott, fliggé befizetéseket azonositja, és a valaszthatd portfoliokba
besorolja,
o A tagok egyedi portfoliovalasztasa, vagy az életkor szerinti besorolas aktualizalasa miatti
valtozasok,
e A pénztartagok részére kifizetett 6sszegek és a mas pénztarbdl athozott fedezetek egyiittes
hatasa miatti valtozasok.

A portféliok kozotti atvezetésre csak az indokolt és sziikséges mértékben kerlilhet sor a Pénztar
kimutatasa alapjan a kovetkezé feltételek teljeslilése esetén:
o A Pénztar kimutatasa a Pénzkezelési szabalyzataba foglalt egyeztetés eredményétdl nem térhet
el.
e A Pénztar a vagyonkezel® részére megadja, hogy melyik portfoliét milyen mértékben ndvelje vagy
csOkkentse.
o Az értékpapirok atvezetésének engedélyezésérdl a Pénztar el6zetes utasitasa sziikséges.

2. Az atvezetésre keriild értékpapirok kivalasztasanak elvei és modszerei

o Az atvezetendd értékpapirokat a vagyonkezel$ valasztja ki.

o Az atvezetendd értékpapirok kivalasztasakor az elsédleges szempont a portféliokra vonatkozé
limitszabalyok illetve befektetési politikaban foglaltak teljesitése.

e Akivalasztott, atvezetend6 értékpapirok kivezetése esetében a FIFO-mddszert kell alkalmazni.

o Az értékpapir atvezetések teljesitésének napjat (kdtés datumat) a vagyonkezelbknek elézetesen
egyeztetni kell a Pénztarral.

3. Az atvezetés elszamolasanak folyamata és az atvezetésekkel kapcsolatos
tajékoztatasi kotelezettség

o A Pénztar Pénzkezelési szabalyzatanak megfeleléen levezeti a megfeleld portfélio valtozasokat, az
egyes portfolidk ndvelésének vagy csokkentésének mértékét eljuttatja a vagyonkezeld részére.

o Az atvezetésrdl a vagyonkezel&nek tajékoztatnia kell a letétkezel6t.

o A Pénztar a vagyonkezel6 kérésére, vagy elézetes egyeztetés alapjan utasitasban engedélyezheti
az egyes portféliok ndveléséhez vagy csdkkentéséhez szlilkséges atvezetéseket.

e Az utasitassal egyidejlleg Pénztar értesiti a letétkezelbt is.
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e Avagyonkezel§ kivalasztja az atvezetendd értékpapirokat, és a Pénztarral egyezteti a kivalasztott
napra vonatkozoan teljesitendd tranzakcidkat.

o Az atvezetésekrdl a normal igymenetnek megfelelé szerz8dések illetve tranzakcios értesiték
készlilnek azzal az eltéréssel, hogy az atvezetési ar meg kell, hogy egyezzék az aznapi, a
282/2001 (X11.26.) korm. Rendelet 3. szamu melléklete alapjan megallapitott piaci értékkel, tovabba
az elado és a vevd a Pénztar megfelel6 portfolioi.

3.1. Ertékelési szabalyok

A befektetett pénztari eszk6zok - napi és negyedéves - piaci értékének
meghatarozasa

e Pénzforgalmi szamla és befektetési szamla: a szamla(ko)n lévé eszk6z6k megszolgalt, de el nem
szamolt idéaranyos kamattal névelt fordulénapi zaréallomanya keril beszamitasra.

e Hazipénztar: a hazipénztar értéke a forduldnapi pénztarjelentés zaro értéke.

o Lekotott betét: a lekotott betétek esetében a betét értéke a megszolgalt, de el nem szamolt
idéaranyos kamattal ndvelt fordulénapi zaré allomannyal kerlil beszamitasra.

e Hitelviszonyt megtestesit6 értékpapirok:

a) a pénztar tulajdonaban 1évd, a t6zsdén jegyzett fix és valtozé kamatozasu kotvények, valamint a
diszkont kincstarjegyek esetén - az elsédleges forgalmazoi rendszerbe bevezetett
allamkotvényeket és diszkont kincstarjegyeket kivéve - egységesen az értékelési idészakban az
utolso tézsdei zar6 nettd arfolyam felhasznalasaval kell értékelni oly médon, hogy a netté arhoz
a piaci érték meghatarozasakor hozza kell adni a fordulénapig felhalmozott kamatokat;

b) az elsédleges forgalmazoi rendszerbe bevezetett, kdtelezd arjegyzésl, 3 hdnapnal hosszabb
hatralévé futamideji fix és valtozé kamatozasu, illetve diszkont allampapirok esetén az
Allamadéssag Kezelé Kézpont (a tovabbiakban: AKK) altal a fordulénapon, illetve az azt
megel6z6 legutolsd munkanapon kdzzétett legjobb vételi és eladasi nettd arfolyamok szamtani
atlaga és a fordulonapig felhalmozott kamatok 6sszegeként kell a piaci értéket meghatarozni;

c) az elsédleges forgalmazoi rendszerben nem kételezé arjegyzésU, 3 hénapnal rovidebb hatralévé
futamidejd, fix kamatozasu és diszkont allampapirok - ideértve az allami készfizet6 kezességgel
rendelkezd értékpapirokat is - esetén az AKK altal a fordulénapon, illetve az azt megel6z6
legutolsé munkanapon kozzétett 3 hénapos referenciahozam felhasznalasaval a forduldnapra
szamitott nettd arfolyam és a forduldnapig felhalmozott kamatok 6sszegeként kell a piaci
értéket meghatarozni;

d) ha t6zsdére bevezetett hitelviszonyt megtestesitd értékpapirnak - az elsédleges forgalmazoi
rendszerbe bevezetett allampapirokat kivéve - nincsen 30 napnal nem régebbi arfolyama, akkor
a piaci érték meghatarozasa a tézsdén kivili kereskedelem szerinti regisztralt és a fordulonapig
kozzétett utolso, forgalommal sulyozott nettd atlagar és a fordulénapig felhalmozott kamat
felhasznalasaval torténik, ha ez az adat nem régebbi 30 napnal. A tézsdén kivili kereskedelem
szerint regisztralt arfolyamok 30 napos érvényessége a kdzzétételben megjeldlt idészak, azaz a
vonatkozasi idészak utolsé napjatél szamitandd akkor is, ha az nem munkanapra esik.
Ugyanezen médszert kell alkalmazni a t6zsdére be nem vezetett hitelviszonyt megtestesité
értékpapirra;

€) ha a fenti értékelési médszerek nem hasznalhatéak, akkor a netté beszerzési arat kell
felhasznalni oly médon, hogy a piaci érték meghatarozasakor hozza kell adni az utolsé
kamatfizetés 6ta a fordulénapig felhalmozott kamatokat.

e Részvények értékelése:

a) a tézsdére bevezetett részvényeket a forduldnapi tézsdei zaréarfolyam szerint kell értékelni;

b) ha az adott napon nem tértént Uzletkbtés, akkor a legutolso t6zsdei zardarfolyamot kell
hasznalni, ha ez az arfolyam a fordulénaphoz képest 30 napnal nem régebbi;

c) a tézsdére nem bevezetett részvény esetében a tézsdén kiviili kereskedelem szerinti és a BET
hivatalos lapjaban kdzzétett utolsoé sulyozott atlagarfolyam alapjan kell meghatarozni az eszk6z
értékelési arfolyamat, ha az nem régebbi 30 napnal;
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d) ha egyik mddszer sem alkalmazhatd, akkor fliggetlenil annak régiségétdl, az utolsé tézsdei,
ennek hianyaban t6zsdén kivili arfolyam, illetve a beszerzési ar kdzil az alacsonyabbat kell
figyelembe venni.

o A befektetési jegyek (ideértve az ingatlanbefektetési alap altal kibocsatott befektetési jegyet is):

a) a nyilt végu befektetési alap befektetési jegyét az alapkezeld altal kdzzétett legutolsod egy jegyre
jutd nettd eszkdzértéken kell figyelembe venni;

b) zart végu befektetési alap befektetési jegye esetében az utolsé tézsdei zardarfolyam és az
utolso nyilvanossagra hozott netté eszkdzérték kdzil az alacsonyabbat kell figyelembe venni.
Az utolso tézsdei zaréarfolyam akkor alkalmazhato, ha ez az arfolyam a fordulénaphoz képest
30 napnal nem régebbi. A kockazati t6kealap-jegyeket is a zart végl befektetési alapokra
vonatkozo6 értékelési médszer alapjan kell értékelni.

o Jelzaloglevél: a jelzaloglevelet a hitelviszonyt megtestesit6 értékpapirokhoz hasonléan, a 4.1. pont
szerint kell értékelni.

e Opcios lUgyletek: a szabvanyositott t6zsdei opciok értékelése az utolséd tézsdei zardaron torténik.
Ha 30 napnal nem régebbi tézsdei zardéar nem all rendelkezésre, akkor az opcid belsd értékét és
id6értékét is figyelembe vevé modszerrel kell kiszamitani. Ennek hianyaban, illetve nem tézsdei
Ugyletek esetében, az opcidt kizardlag a belsd értéken kell értékelni, azaz az opcid értéke ebben
az esetben az opcids kotés kotési arfolyamanak és az opcids Ugylet alapjaul szolgalé termék
utolsé zaré aranak kilonbozete vagy nulla kdzil a nagyobb érték.

e Hataridés kereskedelem: a fordulénapi nyitott pozicidkbol szarmazd nyereséget és veszteséget az
adott instrumentumra kdzzétett forduldnapi, illetve ennek hianyaban a legutolso, hivatalos
kozzétett elszamolo ar és kotéskori ar kildnbdzetén kell értékelni.

Kilfoldi befektetések értékelése:

e Hitelviszonyt megtestesit6 értékpapirok:

a) a pénztar tulajdonaban lévé, hitelviszonyt megtestesité értékpapirokat egységesen az utolsé
nyilvanossagra hozott netté arfolyam és a fordulénapig szamitott felhalmozott kamatok
Osszegeként kell értékelni;

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

e Részvények értékelése:

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

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

c) ha egyik médszer sem alkalmazhaté, akkor a beszerzési arat kell hasznalni.

o Befektetési jegyek:

Befektetési jegyeket a fordulénapra vonatkozo, de legkésébb a forduldbnapot kdveté masodik

munkanapon rendelkezésre alld egy jegyre jutd nettd eszkdzértéken kell figyelembe venni.

o A Kkulfoldi befektetések révén keletkezett pozicidk devizaban kifejezett értékét a forduléonapon
kozzétett, ennek hianyaban a legutolsé nyilvanossagra hozott MNB kdzéparfolyam
felhasznalasaval kell forintban kifejezni.

o Repo (forditott repd): az ligylet arkilonbdzetének naptari napra szamitott idéaranyos (linearis)
része.

e Ingatlan: az ingatlanokat a pénztar altal meghatarozott fordulénapra, de legalabb az tzleti év
forduldnapijara, 3 hénapnal nem régebbi, a pénztartdl fliggetlen ingatlanértékeld altal készitett
értékbecslés alapjan kell értékelni. Az ingatlan beszerzésének évében a pénztar az ingatlant kdnyv
szerinti értéken is értékelheti. A kdvetelés fejében atvett, 10 millid forint bekerilési értéket meg
nem haladé ingatlantulajdon a pénztar kényvvizsgaloja altal hitelesitett piaci értéken is értékelhetd.
Az ingatlanértékeld altal végzett értékbecslések kdzott végzett ingatlan beruhazast konyv szerinti
értéken kell értékelni. (A Pénztar Befekitetési politikaja nem teszi lehetévé ingatlan beszerzését.)

e Swap: a letétkezeld belsé értékelési szabalyzata alapjan kell értékelni.
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o Az egyéb, tézsdén vagy mas szabalyozott piacon forgalmazott, fenti kategériakba nem sorolhaté
értékpapir esetében a piaci érték forrasa azon tézsdei vagy mas szabalyozott piaci arfolyam, ahol
az adott értékpapir forgalma jellemzéen zajlik. Amennyiben a vonatkozé piacrél 30 napnal frissebb
arfolyam nem érhet6 el, akkor a beszerzési arat kell az értékeléshez alkalmazni.

A dontésre jogosultak kore:

Portfoliok kdzotti atvezetésre utasitast adni jogosult az IT elndke, a Pénztar ligyvezetd igazgatdja és a
befektetési vezetd.

VII. Az egyes valaszthato portféliok hozama és kockazati jellemzéi
1. Multbeli hozamok és kockazati jellemz6k bemutatasa

A vélaszthaté portfolibnként meghatarozott referencia indexekben szereplé hazai allampapirok, tovabba
globalisan diverzifikalt részvénybefektetések varhatdé hozamat, kockazatat, tovabba hozamaik korrelaciojat
figyelembe véve az alabbi optimalizalt varhaté hozamok és kockazati jellemz8ék hatarozhatok meg az
egyes valaszthaté portfolidk atlagos idéhorizontja tekintetében.

becslése pedig multbeli adatokon alapul.

A tablazatban szereplé hozam- és széras adatok hipotetikusak, a portféliok multbeli adatai alapjan becsilt
ertékek, a jovBbeli teljesitményre nézve nem jelentenek garanciat.

1.1. A Klasszikus Portf6lié 6sszetétele:
100% RMAX (Bloomberg: MAX RMAX Index)

Az elmult 10 év (2000-2009) multbeli hozamai alapjan:
a portfdlié éves atlaghozama: 9,21%, szérasa: 1,06% (portfolié-befektetés javasolt idéhorizontja 0-5 év,
atlagosan 2,5 év)

A Klasszikus Portfélié kimondottan alacsony kockazat mellett inflaciot kovetd megtérilést, mérsékelt
realhozamot biztosithat az ligyfelek szamara. A portfélio értéke szempontjabdl meghatarozdak a
gazdasagi és politikai kdrnyezetben, a jegybankok monetaris politikajaban bekdvetkezé valtozasok,
melyek a piaci kamatlabakra gyakorolt hatasukon keresztll befolyasolhatjak a fix kamatozasu hitelviszonyt
megtestesité értékpapirok arfolyamanak alakulasat. Kisebb jelentéségliek a tézsdei kibocsatokhoz kéthetd
kockazatok, illetve a devizapoziciokbdl eredd kockazatok és a szarmaztatott Uigyletekkel kapcsolatban
felmeriilé nemteljesitési kockazatok.

1.2. A Kiegyenslulyozott Portf6lié 6sszetétele:

80% MAX Composite (Bloomberg: MAX IDX Index)

6% CETOP20 (Bloomberg: CETOPZ20 Index)

3% EUROSTOXX 50 (Bloomberg: SX5E Index)

3% MSCI Emerging Markets (Bloomberg: MXEF Index)
3% S&P 100 (Bloomberg: OEX Index)

3% BUX

2% RMAX

Az elmult 10 év (2000-2009) multbeli hozamai alapjan:
a portfdlié éves atlaghozama: 7,5%, szérasa: 7,5% (portfolio-befektetés javasolt idéhorizontja 5-15 év,
atlagosan 10 év)
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A Kiegyenstlyozott Portfolié esetében a referenciaindexben szerepld részvényhanyad miatt né a tézsdei
kibocsatékhoz kothetd kockazatok szerepe, emellett jelen vannak a fix kamatozasu allampapirokhoz

kothetd kockazati tényez6k, valamint a nyitott devizapoziciokhoz és a szarmaztatott ligyletekhez kéthetd
nemteljesitési kockazatok is.

1.3. A Novekedési Portfolio osszetétele:

56% MAX Composite (Bloomberg: MAX IDX Index)

3% BUX

17% CETOP20 (Bloomberg: CETOP20 Index)

8% MSCI Emerging Markets (Bloomberg: MXEF Index)
8% RMAX (Bloomberg: MAX RMAX Index)

4% EUROSTOXX 50 (Bloomberg: SX5E Index)

4% S&P 100 (Bloomberg: OEX Index)

Az elmult 10 év (2000-2009) multbeli hozamai alapjan:
a portfdlié éves atlaghozama: 5,8%, szorasa: 14,4% (portfolid-befektetés javasolt id6horizontja 15 év
felett, atlagosan 30 év)

A Noévekedési Portfélio esetében meghatarozdak a tézsdei kibocsatok Uzleti tevékenységéhez kothetd
kockazati tényezdk, valamint a részvényarfolyamok alakulasat befolyasoldé makrogazdasagi folyamatokban

rejlé kockazatok. Emellett felmeriilhet a nyitott devizapoziciok miatti arfolyamkockazat, illetve a
szarmaztatott Ggyletek nemteljesitési kockazata is.

1.4 A porifélié-befektetés benchmark-elemei kéz6tti korrelacié vizsgalata:

A korrelacié er6sségének megitélése két valtozé k6zo6tt

A korrelacio (két valtozo kozotti kapesolat) eréssége

0-0,25 nincs vagy igen gyenge kapcsolat
0,25-0,50 gyenge kapcsolat

mérsékelten erés vagy erés
0,50-0,75 kapcsolat
0,75< igen er8és kapcsolat
1 tokéletes egylittmozgas

Korrelaciés matrix az elmult 10 év multbeli hozamai alapjan

MAX CETOP S&P EuroStoxx MSCI

Comp 20 100 50 Em
MAX Comp 1 0,075 0,003 0,012 0,016
CETOP 20 1 0,212 0,315 0,457
S&P 100 1 0,558 0,323
EuroStoxx
50 1 0,349
MSCI Em 1

A multbeli hozamok vizsgdlata, valamint azok szérasa alapjan megallapithatd, hogy az egy éven bellli
diszkontkincstarjegyeket és hosszu allamkétvényeket egyarant tartalmazé MAX Composite index, mint
meghatarozo sulyd benchmark szerepeltetése jelentésen csokkenti a portfélié kockazatat. A korrelacios
matrix vizsgalata alapjan a leginkabb diverzifikalt portféliot a hazai kotvények és a fejlett piaci (amerikai és
nyugat-eurdpai) részvények egylittes szerepeltetése jelenti. Mivel a fejlett (S&P, EuroStoxx) és a fejl6d6
piacok (MSCI Emerging, CETOP20) indexek multbeli hozamalakulasa kozétt gyenge kapcsolat figyelhetd
meg az egylttmozgas szempontjabdl, igy ezen indexek referenciaként szerepeltetése tovabb ndveli a
portfélio diverzifikaltsagat.
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1.5 Kockazati tényezék bemutatasa

1.5.1 A befektetési eszk6z6k értékének megvaltozasabdl eredé kockazat

A gazdasagi és politikai kdrnyezetben, a jegybankok monetaris politikajaban, a kibocsatdk és bankbetétet
elfogado hitelintézetek Uzleti tevékenységében, a kibocsatok és bankbetétet elfogadd hitelintézetek
fizet6képességében és annak megitélésében, a kereslet-kinalat viszonyaban bekdvetkezé valtozasok
hatasara a befektetési eszkdzok piaci arfolyama ingadozhat. Az arfolyam-ingadozasok hatasat a
vagyonkezeld a portféliok diverzifikalasaval, az egyes eszkdzcsoportok (kbtvények és részvények) kdzotti
atcsoportositassal, illetve hataridés ligyletkdtésekkel csdkkentheti, de nem tudja teljesen kikiiszdbdlini,
ezért el6fordulhat, hogy a portfélidk értéke egyes idészakokban csdkken. Az egyes orszagok kormanyai
hozhatnak olyan intézkedéseket (pl. addterhek emelése, allamositas, stb.), amelyek a portfélickra
kedvezbtlen hatast gyakorolnak.

1.5.2 Hitelkockazat

Az egyes befektetési eszkdzok, igy kildndsen a bankbetétek, hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok,
részvények és tézsdén kivili forgalomban szerepld szarmaztatott eszkdzok esetében a kibocsatok
esetleges cs6dje a portfolibkban szereplé ezen eszkdzok piaci értékének dsszeomlasahoz, illetve akar
telies megsziinéséhez vezethet, amely a portféliok értékének csdkkenéséhez vezethet.

1.5.3 Likviditasi kockazat

Bizonyos értékpapirok, befektetési eszk6zok likviditasa alatta marad a kivanatosnak, azaz viszonylag
nehéz rajuk vevét/eladot talalni. Ennek kdvetkezménye, hogy a portféliokban 1évé egyes értékpapirok
értékesitése, illetve adott esetben bizonyos értékpapirok beszerzése nehézségekbe ltkdzhet.

1.5.4 Devizaarfolyam kockazat

A portfoliok befektetéseinek egy része kiilféldi devizaban kibocsatott eszkdz is lehet. A vagyonkezel6 a
portféliok devizapozicioibol eredd devizaarfolyam-kockazatot nem kivanja folyamatosan teljes mértékben
kiklisz6boIni (fedezni), emiatt a kedvezdtlen iranyl devizaarfolyam-valtozasok mérsékelhetik a portféliok
értékét.

1.5.5 A nyugdijpénztarakat és a befektetoket érinté addészabalyok esetleges
kedvezétlen iranyu megvaltozasa

A jovBben a pénztarakat, illetve a pénztartagokat érinté addészabalyok esetleg kedvezétlen iranyban is
valtozhatnak (addéemelés, add bevezetése, adokedvezmény csokkentése illetve eltdriése), ami miatt a
portfolidkat, illetve a pénztartagokat a jelenleginél magasabb adé terhelheti. Eléfordulhat, hogy a portfélick
— a befektetésekbdl szarmazé jévedelmek utan - olyan adok megfizetésére kényszerlilnek, amelyekre a
vagyonkezel6 a befektetés megszerzésekor nem szamitott, ezért a befektetés megszerzésérdl hozott
dontése soran nem vett figyelembe.

1.5.6 Szarmaztatott ligyletekkel kapcsolatban felmeriilé6 nemteljesitési kockazat

A portféliokban 1évé szarmaztatott ligyletek megkdtésében részt vevd lzleti partnerek
fizet6képességében, illetve gazdalkodasaban beallt kedvezbtlen valtozas hatranyosan befolyasolhatja a
szarmaztatott Uigyleteken képz6dé nyereség portfolioknak torténd kifizetését.

Budapest, 2010. november
Paal Zoltan
Igazgatétanacs elndke
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1. 1. sz. melléklet

A VAGYONKEZELOI TELJESITMENY MERESE, REFERENCIA HOZAM
SZAMITASA

A vagyonkezel6 altal elért hozam szamitasa (az elért és referenciahozam 6sszehasonlitasa, a sikerdij-
szamitasa) a pénztar és a vagyonkezeld kozotti elszamolasokban minden esetben a napi hozamokbdl
képzett lanchozamok képzésével térténik. A vagyonkezeld altal elért hozam bemutatéasara a brutté alapon
szamitott hozamrata alapjan kerdl sor.

A vonatkozé jogszabaly altal el8irt szamitasi metddus a kdvetkezé:
1. A pénztar hozamratai:

a) A pénztar egészére vonatkozé idészakos (negyedéves, éves) hozamratat az alabbi idésulyos mddszer
alapjan kell szamitani:

R=(1+r1)*(1 +r2)*..5(1 + rt)-1

R = a pénztari portfoli¢ idészakos hozama
rt = a pénztari portfélié napi hozama
ahol,

illetve ahol,

ry = a t. napi idésulyozasu hozam

P: = a pénztari vagyon t. napi zar6 brutt6 piaci értéke

CF; = t. napi pénzmozgas, azaz a nem vagyonkezeléshez kapcsol6dé be-, illetve kifizetés (eldjeles) nettd
értéke

b) A napi teljesitményt legalabb 8 tizedes jegyig ki kell szamolni és a negyedéves, éves hozam
szamitasakor nem szabad kerekiteni. A kiszamitott negyedéves, éves hozamot két tizedes jegyre kell
kerekiteni.

) A brutté hozamratat a kereskedési koltségek (jutalékok) levonasa utan kell szamitani.

d) A netto, illetve bruttd hozamrata kdzotti kiildnbségként az adott idészakra vonatkozé befektetési
vagyonaranyos koltségeket kell figyelembe venni.

e) Vélaszthat6 portfélios rendszerben a portfolionként szamitott hozamratat az a)-d) pontok szerinti
modszerrel kell kiszamitani.

f) Az elszamoldegységekre éplil6 nyilvantartasi rendszer esetén a netté hozamratat az adott idészak nyitd
és zar6 elszamoldegység arfolyamanak ndvekménye alapjan kell szamitani. A brutté hozamrata szamitasa
soran az adott idészakban elszamolt befektetési vagyonaranyos koltségek aranyat a portfolié adott
id6szak alatti napi brutto piaci értékeinek szamtani atlagara vetitve meg kell hatarozni, majd ezzel a nett6
hozamrata értékét novelni.
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2. A Pénztar referenciaindex hozamanak szamitasa:
a) Az idészakos (negyedéves, éves) referenciaindex hozamat az alabbi mddszer alapjan kell szamitani:

R=1+r1)(1 +r2)*...5(1 + m) -1

IBM ) —IBM |, IBM? —IBM IBM? —IBM} | IBM* —IBM" |
P, =X 1 + y* 5 +z* 3 ot g% -
IBM, IBM IBM, IBM,
Ahol
R a referenciaindex éves, negyedéves hozama
R a referenciaindex havi hozama

n
BM*  ak. referenciaindex
IBM : a k. referenciaindex n. havi zaré indexértéke

X, Y, Z...8 aBM', BM?, BM® ... BM" stilya a portfolidhoz kijelolt referenciindexekhez
X+Yy+z+...458 = 100%

b) Vélaszthaté portféliés rendszerben a referenciaindex hozamat (referenciahozamot) valaszthato
portfélibnként, az a) pont szerinti modszerrel is ki kell szamitani.

A fentiecknek megfeleléen a pénztar fedezeti tartaléka esetében tehat a kovetkezé szamitasi metddus
érvényesdl:

Az éves referenciahozam a referenciaindex napi részhozamainak lancszorzataként képzett mutato:
R éves ref = (1+ry-ref)* ... * (1+r,-ref) - 1

ahol ry-ref, ..., ry-ref a referenciaindex napi hozamai.

1. Klasszikus Portfélié esetében
RMAX,
1 ~ RMAX,,’
Ahol RMAX; az RMAX index i. napi zaro értéke

R _Klasszikus _

2. Kiegyensulyozott Portfélio esetében

RiKiegyenstélyozott — 0,8 % CMAXz +0, % CETOP201 + 0,03 % SXSEz + 0,03 % MXEE
AX, | CETOP20, SXSE,, MXEF, | hol
aho
+0,03 = OEX, +0,03 * —BUXi +0,02 * —RMAXi
OE i—1 i—1 MAXi*l
CMAX; = MAX Composite Index i. napi zaréértéke
CETOP20, = CETOP20 Index i. napi zaréértéke forintban
MXEF; = MSCI Emerging Market Free Index i. napi zaréértéke forintban
SX5E; = a Dow Jones EURO STOXX 50 Index i. napi zaréértéke forintban
OEX; = a Standard & Poor’s 100 Index i. napi zaréértéke forintban
BUX; = a BUX index i. napi zar6értéke
RMAX; = a RMAX index i. napi zaréértéke
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3. Novekedési Portfolié esetében
Rl.Nf‘"""’ffdé”:0,56*7CMAXI' 10,17+ CETOP20, o, RMAX, | ogs MAEE o 04w SX5E L 04 OEXi 035 BUX:

CMAX, CETOP20. , AX, MXEF,_, SX5E, OEX BUX,._
ahol
CMAX; = MAX Composite Index i. napi zarbértéke
CETOP20; = CETOP20 Index i. napi zar6értéke forintban
RMAX; = a RMAX index i. napi zar6értéke
MXEF; = MSCI Emerging Market Free Index i. napi zaréértéke forintban
SX5E; = a Dow Jones EURO STOXX 50 Index i. napi zaréértéke forintban
OEX; = a Standard & Poor’s 100 Index i. napi zaréértéke forintban
BUX; = a BUX index i. napi zar6értéke
Budapest, 2010. november

Padl Zoltan

Igazgatétanacs elndke
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