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1.  Befektetési politika célja, alapelvei, a befektetési politikaban érvényre juttatandé
pénztartagi és pénztari érdekek

A befektetési politika célja, hogy a Pénztér Alapszabalyaban meghatarozott elveket és a hatékony és kéltségtakarékos

gazdélkodasi modszereket figyelembe véve szabélyozza az alabbiakat:

a.)  aPénztar befektetéseinek altaldnos elveit és szabalyait,

b.)  abefektetési keretszabalyokat,

c.) a vagyonkezel6k és a letétkezel6k megvalasztasanak, értékelésének, dijazdsanak szabélyait,

d.)  apénztér befektetéssel foglalkozé alkalmazottainak feladatait,

e.) a befektetési politika értékelésének, modositasédnak feltételeit,

f) az egyes pénztari tartalékokhoz tartozd kockazatvéllalasi képesség és lejarati szerkezetet, illetve az ezekhez
tartozé befektetési portfolidk 6sszetételeit, hozammutatéit, ezektdl vald lehetséges eltérés nagysagat,

g.)  tovabba egyéb kapcsolddo eljarasi szabalyokat.

A pénztar a gazdalkodésa soran elért bevételeit - kilénosképpen a befektetett eszkdzok hozamat - kizérdlag a
szolgaltatasok fedezetének biztositaséra, a szolgéltatasok szinten tartésara, illetve fejlesztésére, valamint a gazdalkodas
kéltségeinek fedezésére fordithatja, abbdl tartalékokat képez. A Pénztér vagyona sem osztalék, sem részesedés
formajaban nem fizethetd ki.

A Pénztar befektetéseinek nyilvantartdsakor meg kell jel6Ini, hogy a befektetés forrasa melyik tartalék volt. A befektetés
hozama kizérélag azt a tartalékot illeti, amelybdl a befektetett eszkéz szarmazott.

A Pénztar a kockazatok mérséklésére és az egyoldald kockazati fiigg6ség megel6zése érdekében befektetéseit kételes
az aldbbiak szerint megosztani:

a.) befektetési formék,

b.)  lejaratok,

c.) kockazat,

d) befektetési kozvetitdk szerint.

1.1. A Befektetés célja

A Pénztar befektetését a lehetd minimalis kockazat mellett elérhetd legnagyobb vagyongyarapodas érdekében fekteti
be.

1.2. A Befektetési alapelvek

A befektetések soran az alabbiakra kell fontossagi sorrendben figyelemmel lenni:
a) maximalis biztonsdg,

b) folyamatos likviditas,

c) maximalis hozam.

A pénztéri befektetések lejaratanak és likviditdsanak 6sszhangban kell lennie a Pénztar rovid lejaratd (éven beldli) és
hossz( tava (éven tdli) kotelezettségeivel, fenntartva a Pénztar folyamatos fizet6képességét.



A pénztari vagyon kizarélag a tagsag érdekében és csak a hatalyos jogszabélyokban meghatarozott eszkdzokbe
fektethetd be. A Pénztar csak sajat eszkdzeit fektetheti be. A Pénztar tulajdonét képezo értékpapirok kélcsonzése nem
megengedett.

1.3. A befektetési politikdban érvényre juté érdekek
A pénztartagok felé a befektetés soran figyelemmel kell a pénztértagok hozam, illetve biztonsag irdnti érdekeire.

A pénztér alapvetd érdeke a likviditds meg6rzése, valamint a maximalis hozam elérése.

2. Abefektetési politika meghatarozasa, értékelésének és modositasanak feltételei

Az lgazgat6tandcs évente koteles dontést hozni a befektetési politika meghatarozésa, fenntartasa, vagy modositasa
targydban, melyr6l a soron kévetkezd kézgy(lésen altalanos téjékoztatést nydjt. A térgyévre vonatkoz6 befektetési
politika az éves beszamolé kiegészits mellékletét képezi.

Az |lgazgatétanacs negyedévente elfogadija a befektetési politikdnak megfeleld iranyelveket és az el6z6 negyedéves
befektetési eredmények beszamoloit.

3. Abefektetési eljarasban részt veviok, feladatmegosztas, ellendrzés

A befektetési eljarasban az alabbi személyek, szervezetek vesznek részt:
a) befektetésekért felelGs vezets,

b) belsé ellenér,

c) lgazgatétanacs,

d) letétkezeld,

e) vagyonkezel6

3.1. A befektetésekért felelds vezetd

A pénztér befektetésekért felelGs vezettt alkalmaz. A befektetésekért felelds vezetd késziti el a befektetési politikat, a
befektetések iranyelveit, valamint értékeli az elmlt id6szak teljesitményét.

3.2. Bels6 ellendr

A pénztér f6allasa bels6 ellendrt alkalmaz. A belsg ellendr a belsd ellenrzési szabélyzatban foglaltak, valamint az
elfogadott éves bels6 ellendri munkaterve szerint rendszeresen ellendrzi a befektetési politika megvalésulasat, a
jogszabalyi feltételek és a befektetési limitek betartasat, tovabba a vagyonkezel6i dontések optimélis voltat.

A bels6 ellendr az ellendrzése soran tett megallapitésairdl ellendrzési jelentésben illetve ellen&rzési jegyzkonyvben
szamol be, melyet eljuttat a pénztér Ellenérzd Biztossagahoz, a pénztér (igyvezetd igazgatbjahoz, valamint —
amennyiben az el6z8ekt6l elkilondlt személyrél, szervezetrdl van sz6 — az ellendrzési feladatot elrendel6hoz is.

A pénztar belsd ellendre ellendrzése sorén kulonos figyelmet szentel a piaci arfolyamok és a vagyonkezel altal
megkotott Gizletei arfolyamainak megvizsgalasara.

3.3. Az Igazgatétanacs

A pénztar lgazgattanacsa meghozza a befektetési politika 2. pontjdban kéralirt hatarozatokat, dontéseket, meghoz
minden szlkséges intézkedést.

Az intézkedések korében az Igazgatétanacs elrendelhet azonnali intézkedést, illetve a rendes Gigymenetnek megfeleld
eljarast.



3.4. Vagyonkezeld

A pénztar a 4. pontban kérilirtaknak megfelelen kivalasztott kiils6 vagyonkezel6vel végezteti el a vagyonkezelGi
feladatok elvégzését, vagyonkezel6i szerzddés alapjan.

A vagyonkezelés lebonyolitasaval e tevékenységgel tzletszer(ien foglalkozé és arra feljogositott, valamint a
Pénztarfelligyeletnek bejelentett szervezeteket (a tovabbiakban egyiitt: szolgaltaték) bizhat meg.

A vagyonkezel a kezelésében lévd pénztari vagyon értékének alakulasarél negyedévente beszamolot készit.

Avagyonkezel6i szerz6désnek a kévetkez6ket kell tartalmaznia:

a) akezelésre atadott vagyon meghatérozasat,

b) a pénztar éltal kezelésre atadott vagyonnak a vagyonkezel6 vagyonatdl, illetve méas megbizés alapjan kezelt
vagyontél elkilonitett kezelésének szabélyait,

c) abefektetési korlatok és a vagyonkezelési elgirasok betartasanak biztositékait,

d) rendelkezést arra vonatkozdan, hogy a vagyonkezel6 olyan nyilvantartasokat vezet, amelyek a pénztar jelentési és
beszamolasi kotelezettségéhez sziikséges adatokat hitelt érdeml&en tartalmazzak,

e) rendelkezést arra vonatkozéan, hogy a vagyonkezel6 a pénztar részére, illetve a pénztar nyilatkozata alapjan mas
szolgéltatok, és a Pénztarfelligyelet részére a jogszabalyok szerinti formaban biztositja azok jogszabalyokban elirt

nyilvantartasi és beszamolasi kételezettségeinek teljesitéséhez sziikséges, a pénztarra vonatkozd adatokat.

Semmis a vagyonkezel6i szerzddés akkor, ha

a) a vagyonkezelé nem rendelkezik a vagyonkezelési tevékenység végzéséhez sziikséges engedéllyel, illet6leg a
Pénziigyi Szervezetek Allami Felligyelet (tovabbiakban: PSZAF) &ltal jévéhagyott, a tevékenységre vonatkozé
Uzletszabalyzattal,

b) avagyonkezelési szerz6dés nem tartalmazza a jelen fejezet 2.1. pontban foglaltakat.

A vagyonkezeli szerz&dés tartalma nem sértheti a pénztar gazdalkodasanak nyilvantartésaval, biztositdsmatematikai és

befektetési feladatainak ellatasaval kapcsolatos jogszabalyi el6irasokat, vagy a pénztéar vagyonkezelési és
eszkdzértékelési szabalyzatat.

Avagyonkezelés ellatdsaval nem bizhat6 meg:

a) az adminisztracios és nyilvantartasi, illetve a biztositasmatematikai feladatok elvégzésével megbizott szervezet,

b) amely ellen cs6d- vagy felszamolasi eljaras van folyamatban, illetve az iizletmenet kihelyezését megel6z6 2 évben
cs6deljarast folytattak le, tovabbé

c) amellyel befolyassal rendelkezd tulajdonosa, vezetd tisztségviselGje vagy ezek kozeli hozzéatartozdja a pénztar
vezetG tisztségviselGje, vagy ezek kozeli hozzatartozoja.

A szolgaltat6 a sajat nevében, a pénztar érdekében jar el, a pénztarakra vonatkozd gazdalkodasi, szamviteli,
biztositasmatematikai és befektetési el&irasok szerint.

A vagyonkezel6 megbizasa esetén is a pénztar gondoskodik arrél, hogy a vagyonkezelési el6irdsok ellenérzéséhez
szlikséges informaciok a PSZAF rendelkezésére alljanak.

3.5. Letétkezeld
A pénztér a 4. pontban korilirtaknak megfelel8en kivalasztott, az a hitelintézetekrdl és a pénzigyi véllalkozasokrél sz616
1996. évi CXII. torvény (Hpt.) 3.8 (1) bekezdésének i) pontja szerinti ,letétkezelés kollektiv befektetések részére”

szolgéltatas nydjtasara jogosult hitelintézettel végezteti el a letétkezeldi feladatokat, letétkezelGi szerzddés alapjan.

A letétkezel6 feladati kiterjednek tobbek kozott a jogszabalyi limitek ellendrzésére, a pénztar befektetési portfoliéjanak
értékelésére, valamint sziikség esetben jelentés tételére a PSZAF és a pénztar Igazgatotanacs felé is.



A Pénztar csak egy letétkezelt bizhat meg.

LetétkezelGi feladatokkal a pénztar nem bizhatja meg a vagyonkezeléssel, illetve a szolgéltatasi feladatokkal megbizott
gazdalkod6 szervezetet.

A pénztér és a letétkezeld kozott sem kdzvetlen, sem 10 szézalékot meghaladé kozvetett tulajdonosi, sem egyéb olyan
gazdasagi kapcsolat nem lehet, amely 6sszeférhetetlen a letétkezel6i feladatok ellatésaval.

A pénztar éltal a befektetések iranyitasara alkalmazott személy és a befektetéssel kapcsolatos szervezeti egység
dolgozéja nem lehet a pénztar letétkezelGjénél tisztségviseld, vezetd allasi alkalmazott vagy olyan feladatkérben
dolgozé személy, aki a letétkezeléssel kapcsolatosan utasitasokat adhat.

A pénztér vagyonkezel6jénél a vagyonkezelést irdnyitd és a vagyonkezeléssel foglalkoz6 személy nem lehet a pénztar
letétkezelGjénél tisztségviseld, vezetd allasa alkalmazott vagy olyan beosztasban dolgozd személy, aki a letétkezeléssel
foglalkoz6 szervezeti egységet irdnyitja, vagy annak kozvetlen utasitasokat adhat.

A pénztar a letétkezeldt - a megkotott szerz6dés egyidej megkiildésével - 15 napon beliil bejelenti a PSZAF felé.

A pénztari letétkezel6 a Pénztar megbizasa alapjan végzett befektetési szolgaltatasok tekintetében megbizaséanak
ellatdsdhoz sziikséges mértékben ellendrzi a pénztari szolgaltatét, valamint a pénzforgalmi szamlat vezetd szervezetet.

A letétkezel6 a Pénztar nevében eljarva tevékenységét a Pénztar érdekében a letétkezelésre vonatkozé megbizésnak
megfelelGen koteles végezni. Koteles felhivni a pénztar, illetéleg a vagyonkezeld figyelmét arra, ha a befektetési
megbizas végrehajtasa sérti (sértené) vagy veszélyezteti (veszélyeztetné) a pénztar érdekeit.

A letétkezel6nek vissza kell utasitania minden olyan utasitast, amely a pénztari befektetésekre vonatkoz6 jogszabélyi
elGirasokkal ellentétes. Abban az esetben, ha a letétkezel® a befektetési eldirasok megsértését észleli, azt legkésébb a
kévetkezd munkanapon kételes a Felligyeletnek és a Pénztarnak jelenteni, és a pénztari szolgéltatot (szolgaltatokat)
értesiteni. A Pénztar koteles minden befektetési tevékenységét olyan médon végezni, hogy a Pénztar tulajdonaban lévg
és a vagyonkezelést végzd szervezet vagy szervezetek rendelkezésére bocsatott eszkdzok teljes egészében és

folyamatosan a letétkezeld birtokdban maradjanak.

4. A pénztar befektetéssel foglalkozé alkalmazottai, a letétkezeld, a vagyonkezeld
kivalasztasanak, értékelésének, dijazasanak iranyelvei
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A pénztar a letétkezel6 és a vagyonkezelSt nyilvanos pélyazat Gtjan hosszl tévra valasztja ki. A kivélasztas soran

elsédleges érdek a biztonsag és megbizhatdsag. Dijazdsuk mértéke a beérkezett, elfogadott palyazat eredménye alapjan
alakul ki.

A pénztar befektetéssel foglalkozé alkalmazottait a pénztar ligyvezetd igazgatdja vélasztja ki, akikkel munkavégzésre
iranyul6 szerz&dést kot. A kivalasztas soran elsddleges érdek a szakmai felkésziltség.

A pénztar befektetéssel foglalkozé alkalmazottai tevékenységének értékelését a pénztar iigyvezetd igazgatbja végzi el,
aki szlkség esetén beszdmol errél a pénztar Ilgazgattanacsa részére.

A pénztér letétkezel6jének, a vagyonkezel6jének értékelését a pénztar Igazgatdtanacsa kozvetlendl végzi.
Avagyonkezel@ értékelése sordn az lgazgatdtanacs vizsgalja a befektetési politikinak megvaldsitasa, valamint az elért
eredmények tekintetében (portfolié és a benchmarkportfolié hozamanak 6sszevetése), mig a letétkezel6t a gyors és
pontos, megbizhato, kiegyensilyozott adatszolgaltatas teljesitése alapjan.



5.  Azegyes pénztari tartalékokhoz tartoz6 kockazatvallalasi képesség és lejarati
szerkezet, valamint a pénztar meglévg, illetve a varhat6 kotelezettségei alakulasa alapjan
meghatarozott befektetési stratégiai eszkozallokacié (minimum s maximum aranyok) és a
megcélzott hozamok mutatdi (referenciaindexek)

Ajelen fejezet befektetési ardnyait piaci értéken kell szamitani.

A pénztar az aldbbi négy — maganpénztari 4g esetén tovabbi két - befektetési portfoliét alkalmazza:
a) likviditasi,

b) makodési,

c) fedezeti egyéni szamlak,

d) fedezeti szolgéltatasi szamlak

maganpénztari 4g vonatkozasaban tovabba

e) APEH fliggd

f)  egyéb munkaltatéi figgd.

A Pénztar a fenti befektetési portfoliokban pénztéri aganként az egyes dgak dsszportfolidjanak piaci értékének
maximum 6%-val megegyez6 révid lejarata lekotott betétet tarthat. Ezen felll az egyes portfoliokban az alébbi
szabalyok érvényesilnek:

5.1. Alikviditasi portfoliéban csak hitelviszonyt megtestesitd forgalomképes értékpapirok szerepelhetnek, melyeknek az
atlagos futamideje (duration) maximum 2 év.

5.2. Amkodés portfoliéban csak hitelviszonyt megtestesitd forgalomképes értékpapirok szerepelhetnek futamidd
korlatozas nélkal.

5.3. Az egyéni fedezeti portfolioban a mindenkori éves befektetési politikdban foglalt irdanyelveknek megfelel,
hitelviszonyt és tulajdonviszonyt megtestesit6 értékpapirok szerepelhetnek, ezen belil a hitelviszonyt megtestesits
értékpapirok atlagos futamidejének maximuma 5 év.

5.4. A szolgéltatési fedezeti portfolioban az dnkéntes pénztar ag esetében hitelviszonyt megtestesitd forgalomképes
értékpapirok szerepelhetnek, melyeknek az atlagos futamideje (duration) maximum 1 év, mig a maganpénztar ag
esetében a vagyon banki foly6szamlan talélhato tekintettel arra, hogy a pénztér szolgéltatast nem nydjt.

5.5. A maganpénztari 4gra vonatkoz6, APEH fliggs és egyéb munkaltatéi figgs elnevezési portfolik esetében az
egyéni fedezeti portfoliéra vonatkozé szabalyok az iranyadéak.

5.6. Held-to-Maturity (HTM), a nem piaci értéken nyilvantartott, nem eladhat6 kategériaba sorolandé allamkétvények
speciélis értékelési lehet&ségével a Pénztar likviditasi, hozam kockazati, vagyonkezelés eredményességi szempontok
egyidejd figyelembe vétele alapjan nem kivéan élni.

5.7. Amennyiben az el6z& hat pontban meghatarozott befektetési aranyoktél a pénztar vagyonkezelgje eltér, akkor a
rogzitett limiteknek megfeleld portfoli6 ardnyokkal val6 megfelelés érdekében azokat a lehet& leghamarabb, de nem
késdbb, mint 8 munkanap alatt helyre kell allitani a limiteknek megfeleld portfoliét.

5.8. Stratégiai portfoli6 dsszetétel

Stratégiai portfolié 6sszetételen a pénztar dltal a meghatéarozott célidszakban kovetni kivéant lehetséges
portfoliészerkezeteket tekintjiik. A vagyonkezel@ eltérhet az alabbiakban meghatarozott stratégiai portfoli6 6sszetételtdl
jelen szabalyzat egyéb elGirasainak és a jogszabalyi korlatok betartasaval, de az ett6l vald eltérésbél szarmazé kockazat —
a referenciaindex szamitasi modjan keresztiil — a vagyonkezel@ értékelésében jelentkezik

A stratégiai portfolié 6sszetétel a befektetési politika kovetkez6 modositasig, de legkdzelebb a 2007-ben jogszabélyilag
kételezd felllvizsgalataig a kdvetkezd:



5.8.1. A célportfoli6 dsszetétele az dnkéntes pénztari 4gban:

a) hitelviszonyt megtestesitd magyar értékpapirok és az ebbe fektetd befektetési jegyek a teljes portfolié 83% +4%/-
10%-a;

b) magyar hitelviszonyt megtestesité értékpapirokbdl allé portfolié durationja (tlagos futamideje) 4 + 0,8 év.

c) tulajdonviszonyt megtestesitd értékpapirok (magyar részvény, nemzetkozi részvény) és az ebbe fektetd befektetési
jegyek a teljes portfolié 17% + 4%-a;

d) hitelviszonyt megtestesitd kilfoldi értékpapirok (kalfoldi kotvény) és az ebbe fektetd befektetési jegyek a teljes
portfolié 0%-a.

e) lekotott betét a Pénztar befektetési portfolidiban pénztari dganként az egyes agak 0Osszportfolidjanak piaci
értékének maximum 0% + 6%-a.

5.8.2. A célportfoli6 dsszetétele a magéan pénztari 4gban:
a) hitelviszonyt megtestesitdé magyar értékpapirok és az ebbe fektetd befektetési jegyek a teljes portfolié
viszonylatdban negyedévenként:
l.név 81,5% +5%/-11%; Il.név 80,0% +5%/-11%;
lll.név 78,5% +5%/-11%; IV.név 77,0% +5%/-11%;
b) magyar hitelviszonyt megtestesité értékpapirokbdl allé portfolié durationja (tlagos futamideje) 4 + 0,8 év.
c) tulajdonviszonyt megtestesitd értékpapirok (magyar részvény, nemzetkozi részvény) és az ebbe fektetd befektetési
jegyek a teljes portfolié viszonylatdban negyedévenként:
|.név 18,5% + 5%; [l.név 20,0% + 5%;
lll.név 21,5% + 5%; IV.név 23,0% + 5%;
d) hitelviszonyt megtestesitd kilfoldi értékpapirok (kalfoldi kotvény) és az ebbe fektetd befektetési jegyek a teljes
portfolié 0%-a.
e) lekotott betét a Pénztar befektetési portfolidiban pénztari dganként az egyes agak 0Osszportfolidjanak piaci
értékének maximum 0 + 6%-a.

5.9. Referenciahozam szémitasa
A stratégiai célportfolio kozépértékei alapjan az alabbi részportfoliok képezik a referencia hozamot

5.9.1. Referencia index az 6nkéntes pénztéri aghan

Arany Index
- Hitelviszonyt megtestesitd magyar ép. 83% ebb6l  MAX 90%
RMAX 10%
- Magyar részvények 85%  ebbsl BUX100%
- Nemzetkdzi részvények 8,5% ebbdl  EuroSTOXX50 40%

S&P500 15%
MSCI WO 30%
MSCI EM 15%

5.9.2. Referencia index a magan pénztéri aghan

Arénya negyedévenként Index
|.né ll.né lll.né IV.né
- Hitelviszonyt megtestesitd magyar ép. 815% 80,0% 785% 77,0% ebbdl MAX90%
RMAX 10%
- Magyar részvények 7,4% 8,0% 8,6% 9,2% ebbdl  BUX 100%
- Nemzetkdzi részvények 110%  12,0%  12,9% 13,8% ebb6l  EuroSTOXX50 40%

S&P500 15%
MSCI WO 30%
MSCI EM 15%

5.10. A referenciaindex szamitasi maédja:

A pénztar referenciaindexe az egyes részportfoliok hozamanak salyozott atlaga.

Tobb értékelt idGszakra vonatkoz6 0sszetétel esetén az egyes értékelt idGszakok referenciahozamainak lancszorzata. Az
értékelt id6szakoknak meg kell egyezni a hozamszamitas tekintetében figyelembe vett idGszakokkal.



A jelen befektetési politika szerint a referenciaindex szamitasat a befektetési politika médositasanak targynegyedévében
kell elgszor alkalmazni.

5.11. Eltérés a referencia indextd|

Amennyiben a pénztari 6ssz-portfolié teljesitménye a jelentdsen kisebb (lasd lejjebb) a referenciaindexeknél, akkor a
pénztar befektetésekért felelds vezetdije elGterjesztést nydjt be az Igazgatétanacsnak a szikséges intézkedések
megtétele érdekében.

A hozameltérés jelentds, ha meghaladja az annualizalt 1%-ot.

Amennyiben a jelentds eltérés oka a stratégiai portfolié dsszetételtdl valé a pénztar befektetésekért felelds vezetdije
haladéktalanul értesiti az Igazgatétanacsot, amely utasithatja a vagyonkezelést végzd szervezetet a befektetési

politikdban megcélzott helyzet el@éllitdsa érdekében 3 munkanapon belll intézkedések megtételére.
6. A befektetési politika tartalmi kivonatat a jelen befektetési politika 1. sz. melléklete tartalmazza.

Allianz Hungaria Nyugdijpénztar Igazgatotanacsa



1. sz.melléklet
Befektetési politika kivonata
Vagyonkezelési iranyelvek

Az Allianz Hungéria Nyugdijpénztara konzervativ, biztonsagra térekvé befektetési politikat kévet.

Az egyes pénztari tartalékokhoz tartozé kockéazatvallalasi képesség és lejarati szerkezet, valamint a pénztér meglévs,
illetve a varhat6 kotelezettségei alakulsa alapjan meghatarozott befektetési stratégiai eszkdzallokacié (minimum s
maximum aranyok) és a megcélzott hozamok mutatéi (referenciaindexek):
A részletezett befektetési aranyokat piaci értéken kell szadmitani.
A pénztar az alabbi négy — maganpénztari ag esetén tovabbi két - befektetési portfoliot alkalmazza:
a) likviditasi,
b) mikodési,
c) fedezeti egyéni szamlak,
d) fedezeti szolgéltatasi szamlak
maganpénztari 4g vonatkozasaban tovabba
e) APEH fuiggd
f)  egyéb munkaltatéi figgé.
A Pénztar a fenti befektetési portfoliokban pénztari dganként az egyes agak 6sszportfoli6janak piaci értékének
maximum 6%-val megegyez6 révid lejaratd lekotott betétet tarthat. Ezen felll az egyes portfoliokban az alébbi
szabalyok érvényesilnek:
1. A likviditasi portfoliéban csak hitelviszonyt megtestesits forgalomképes értékpapirok szerepelhetnek, melyeknek az
atlagos futamideje (duration) maximum 2 év.
2. A miikodés portfolioban csak hitelviszonyt megtestesitd forgalomképes értékpapirok szerepelhetnek futamidd
korlatozas nélkal.
3. Az egyéni fedezeti portfolioban a mindenkori éves befektetési politikdban foglalt iranyelveknek megfeleld,
hitelviszonyt és tulajdonviszonyt megtestesit6 értékpapirok szerepelhetnek, ezen belil a hitelviszonyt megtestesits
értékpapirok atlagos futamidejének maximuma 5 év.
4. A szolgaéltatési fedezeti portfolibban az 6nkéntes pénztér g esetében hitelviszonyt megtestesits forgalomképes
értékpapirok szerepelhetnek, melyeknek az atlagos futamideje (duration) maximum 1 év, mig a maganpénztar ag
esetében a vagyon banki foly6szamlan talalhaté tekintettel arra, hogy a pénztér szolgaltatast nem nydijt.
5. A magéanpénztéri agra vonatkozé, APEH fliggd és egyéb munkaltatéi fliggd elnevezési portfolidk esetében az egyéni
fedezeti portfoliéra vonatkoz6 szabalyok az iranyaddak.
6. Held-to-Maturity (HTM), a nem piaci értéken nyilvantartott, nem eladhat6 kategéridba sorolandé allamkotvények
speciélis értékelési lehet&ségével a Pénztar likviditasi, hozam kockazati, vagyonkezelés eredményességi szempontok
egyidejl figyelembe vétele alapjan nem kivéan élni.
7. Amennyiben az el6z6 hat pontban meghatarozott befektetési ardnyoktél a pénztar vagyonkezelgje eltér, akkor a
rogzitett limiteknek megfeleld portfolié ardnyokkal val6 megfelelés érdekében azokat a lehet& leghamarabb, de nem
kés6bb, mint 8 munkanap alatt helyre kell &llitani a limiteknek megfelel portfoliot.
8. Stratégiai portfolié 6sszetétel
Stratégiai portfoli6 0sszetételen a pénztar altal a meghatarozott céliddszakban kovetni kivant lehetséges
portfoliészerkezeteket tekintjik. A vagyonkezel eltérhet az aldbbiakban meghatarozott stratégiai portfolié 6sszetételtdl
jelen szabalyzat egyéb el6irdsainak és a jogszabalyi korlatok betartédsaval, de az ett6l val6 eltérésbdl szarmazé kockazat —
a referenciaindex szamitasi maodijan keresztll — a vagyonkezel@ értékelésében jelentkezik
A stratégiai portfolié 6sszetétel a befektetési politika kévetkezd modositasig, de legkézelebb a 2007-ben jogszabalyilag
kételezd fellilvizsgalataig a kovetkezd:
8.1. A célportfoli6 6sszetétele az 6nkéntes pénztéri agban:
a) hitelviszonyt megtestesité magyar értékpapirok és az ebbe fektetd befektetési jegyek a teljes portfolid 83%
+4%/-10%-a;
b) magyar hitelviszonyt megtestesitd értékpapirokbdl all6 portfolié durationja (atlagos futamideje) 4 + 0,8 év.
¢) tulajdonviszonyt megtestesitd értékpapirok (magyar részvény, nemzetkozi részvény) és az ebbe fektetd
befektetési jegyek a teljes portfolid 17% + 4%-a;



d) hitelviszonyt megtestesit6 kilfoldi értékpapirok (kilfoldi kotvény) és az ebbe fektetd befektetési jegyek a
teljes portfolié 0%-a.
e) lekotott betét a Pénztér befektetési portfolidiban pénztari dganként az egyes agak 6sszportfoliéjanak piaci
értékének maximum 0% + 6%-a.
8.2. A célportfoli6 dsszetétele a magéan pénztéri agban:
a) hitelviszonyt megtestesitd magyar értékpapirok és az ebbe fektetd befektetési jegyek a teljes portfolid
viszonylatdban negyedévenként:
l.név 81,5% +5%/-11%; [l.név 80,0% +5%/-11%;
lll.név 78,5% +5%/-11%; IV.név 77,0% +5%/-11%;
b) magyar hitelviszonyt megtestesitd értékpapirokbél &llé portfolié durationja (atlagos futamideje) 4 + 0,8 év.
¢) tulajdonviszonyt megtestesitd értékpapirok (magyar részvény, nemzetkdzi részvény) és az ebbe fektetd
befektetési jegyek a teljes portfolié viszonylataban negyedévenként:
l.név 18,5% + 5%; ll.név 20,0% + 5%;
lll.név 21,5% + 5%, IV.név 23,0% + 5%;
d) hitelviszonyt megtestesit6 kilfoldi értékpapirok (kilfoldi kotvény) és az ebbe fektetd befektetési jegyek a
teljes portfolié 0%-a.
e) lekotott betét a Pénztér befektetési portfolidiban pénztari dganként az egyes agak 6sszportfoliéjanak piaci
értékének maximum 0 + 6%-a.
9. Referenciahozam szamitasa
A stratégiai célportfoli6 kozépértékei alapjan az alabbi részportfoliok képezik a referencia hozamot
9.1. Referencia index az &nkéntes pénztari 4gban

Arany Index
- Hitelviszonyt megtestesitd magyar ép. 83% ebb6l  MAX 90%
RMAX 10%
- Magyar részvények 8,5%  ebbsl BUX100%
- Nemzetkdzi részvények 8,5% ebbdl  EuroSTOXX50 40%

S&P500 15%

MSCI WO 30%

MSCI EM 15%
9.2. Referencia index a magéan pénztari 4gban

Arénya negyedévenként Index
|.né ll.né lll.né IV.né
- Hitelviszonyt megtestesitd magyar ép. 815% 80,0% 785% 77,0% ebbdl MAX90%
RMAX 10%
- Magyar részvények 7,4% 8,0% 8,6% 9,2% ebbdl  BUX 100%
- Nemzetkézi részvények 110%  12,0%  12,9% 13,8% ebb6l  EuroSTOXX50 40%

S&P500 15%
MSCI WO 30%
MSCIEM 15%
10. A referenciaindex szamitasi maédja:
A pénztar referenciaindexe az egyes részportfoliok hozamanak sulyozott atlaga.
Tobb értékelt idGszakra vonatkoz6 0sszetétel esetén az egyes értékelt idGszakok referenciahozamainak lancszorzata. Az
értékelt id6szakoknak meg kell egyezni a hozamszamitas tekintetében figyelembe vett id&szakokkal.
11. Eltérés a referencia indextdl
Amennyiben a pénztari 6ssz-portfolié teljesitménye a jelentdsen kisebb (lasd lejjebb) a referenciaindexeknél, akkor a
pénztar befektetésekért felelds vezetdje elGterjesztést nydjt be az Igazgatétanacsnak a szikséges intézkedések
megtétele érdekében.
A hozameltérés jelentds, ha meghaladja az annualizalt 1%-ot.
Amennyiben a jelentds eltérés oka a stratégiai portfolié dsszetételtdl valé a pénztar befektetésekért felelds vezetdije
haladéktalanul értesiti az Igazgatétanacsot, amely utasithatja a vagyonkezelést végzd szervezetet a befektetési
politikdban megcélzott helyzet el@éllitdsa érdekében 3 munkanapon belll intézkedések megtételére.



