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az Eletit Nyugdijpénztar
Valaszthato portfolids szabalyzata
A pénztar 2020.06.25-i kiildottkozgytilése altal elfogadott, az annak engedélyezése
targyaban hozott N-EN-1V-8/2021. szdmt MNB végzés alapjan a kozgytilés
feladatkorében eljaro 2021.05.27-1 Igazgatdtanacsi lilésen modositott egységes
szerkezetben

I. Bevezetés

A nyugdijpénztar, mint nyugdijmegtakaritasok gytlijtésére szakosodott intézmény
gazdalkodasanak egyik meghatarozo részteriilete, hogy gondoskodik a vagyona
(pénztarvagyon) befektetésérol és kezeléséral.

Az erre vonatkozo konkrét eldirasokat a nyugdijpénztarak befektetési és gazdalkodasi
tevékenységérdl rendelkez6 281/2001. (XI1. 26.) Korm. rendelet illetve az 6nkéntes k6lcsonds
biztositd pénztarakrol sz6l6 1993. évi XCVL. torvény szabalyozza.

A pénztar igazgatdtandcsa a pénztar befektetési tevékenységére vonatkozoan befektetési
politikat alakit ki, mely tartalmazza ezen targykorben a pénztar altal kialakitott tizletpolitikat,
felallitott célkitlizéseket és azok elérés¢hez megfogalmazott szabalyokat és elvarasokat.

Jelen szabalyzat a pénztar befektetési politikdjahoz tartozoan, a pénztar altal kialakitott
valaszthato portfolios befektetési rendre (VPR) vonatkozé specialis szabalyokat tartalmazza
azzal a céllal, hogy a tagok illetve a pénztarba belépni kivanod személyek minden informécio
birtokaban lehessenek a szamukra, élethelyzetiiknek, egyéni adottsagaiknak és
kockézatvallalasi hajlandésaguknak leginkabb megfeleld befektetési alternativa (konkrét
valaszthatd portfolio) kivalasztdsdban, illetve hogy megismerjék a pénztari befektetési
formakhoz kothetd kockazatokat, és a VPR tényleges miikodését a pénztarban.

A szabalyzat hatalya kiterjed a pénztdr minden ¢érintett tagjara, valamint a VPR
miikddtetésében szerepet vallald természetes €s jogi személyre, igy tobbek kozott a pénztar
vezetd tisztségviseldire, az iigyvezetOre (helyettes iligyvezetOre), a befektetésekért felelds
vezetdre, az egyéb alkalmazottakra, megbizottakra, a vagyonkezeldre és a letétkezelore is.

Jelen szabalyzat a Magyar Nemzeti Bank 12/2016. (XII.1.) szamu ajanlédsa
figyelembevételével késziilt.

Jelen szabalyzat a Magyar Nemzeti Bank jovahagyasa feltételéhez kototten a jovahagyds
jogerdre emelkedését kovetd naptdl 1ép hatalyba.

I1. Elméleti kérdések

Az Eletiit Nyugdijpénztar onkéntes kolcsonods biztositd pénztarként 2002-ben vezette be a
tagok részére alternativ befektetési osztalyok kozotti valasztdsi lehetdséget biztositd
valaszthatd portfoliés befektetési rendszerét. Ezzel annak a célnak igyekezett megfelelni,
hogy a tagok szdmadra ne csak egyetlen k6z6s befektetési célkitiizést biztositson, hanem eltérd
befektetési alternativakat alakitson ki, amelyek koziil a tagok valasztassal kivalaszthassak a
nekik leginkdbb célszernek latszo alternativat. Ebbdl kovetkezdéen az egyik vélaszthatod
portfoli6, mint befektetési célkitlizésében egy egyedi entitas teljesen fiiggetlen a pénztar tobbi
kivanjak tartani a megtakaritasukat. Ezaltal lehetové valik, hogy egyidejiileg eltérd befektetési
attitiiddel rendelkez6 tigyfelek is megtalalhassak a szamitasukat az Eletat pénztarban, ki-ki a
sajat dontésének/valasztasanak megfeleld alternativ valaszthato portfolidban.
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A jogszabaly a felhalmozasi idészakban 1évé pénztartagok szdmara teszi lehetdvé, hogy
valaszhatd portfoliokban tarthassak a megtakaritasukat. A nyugdijjogosultta valo, illetve
nyugdijszolgaltatast igényld tagok megtakaritadsara ez a lehetdség nem all rendelkezésre.

A jogszabaly ugyan azt is lehetdvé teszi, hogy a pénztartag a megtakaritasat egyidejileg két
portfolioban (megosztva) tartsa, de ezt az Eletat Nyugdijpénztar nem biztositja a tagjai
szémara. Az erre mutatkozé igényfelmérés alapjan ugyanis annak technikai hattérfeltételeinek
a kialakitasa indokolatlan koltségeket rona a pénztarra.

A VPR bevezetése, modositdsa €s megsziintetése a kozgylilés kizardlagos hataskorébe
tartozik, ¢és a kozgyllési dontéssel Osszefiiggésben a pénztar igyekszik minden
hattérinformaciot megosztani/elérhetdvé tenni tagjai/kiildottei szdméara a dontésiik
megalapozasahoz.

A kialakitott alternativ portfoliok kozotti valasztds (mint befektetési dontés) mindenkor a
pénztartagok sajat, onkéntes dontésén alapul, ahhoz a pénztar hattérinformaciokkal tud
szolgalni, de véleményt/javaslatot nem tud tenni. A jové ugyanis mindenki szdmara egyarant
ismeretlen €s az abban rejld kockazatokat a dontéshozonak kell viselnie. Ha a jovo a pénztar
szdmara ismert lenne, nem lenne funkciéja VP Rendszernek, hiszen akkor egyértelmii lenne,
hogy mely befektetési alternativa vezet a legjobb eredményre.

A pénztar a VP Rendszerében kialakitott (illetve jovoben kialakitando) portfoliok tipusait és
szamat nyilvanvaléan az tlgyfélkore igényhalmaza befolydsolja. Ugyanakkor kénytelen
tekintettel lenni a mérethatékonysag szempontjaira is, azaz a kialakitandé portfoliok csak egy
bizonyos igényhalmaz megjelenése esetén valdsithatok meg. Ugyfélkére pillanatnyi 1étszama
figyelembevételével ebbdl kovetkezéen alapvetén nem gondolkodik céldatum elérési
portfoliok kialakitasaban.

Vannak elméletek a befektetési célkitlizések €letciklus szemléletérdl, miszerint egy befektetés
(esetlinkben a pénztari megtakaritas) kockézatdnak célszerii igazodnia a befektetd (esetiinkben
a pénztartag) kordhoz (pontosabban annak varhat6 élettartama alapjan a megtakaritas
felhasznaldsa varhato idépontjahoz). Az elmélet 1étjogosultsagat nem vitatva mi tgy latjuk,
hogy az onkéntes pénztari megtakaritds akar nyugdijkorhatar elérése eldtti felhasznalhatosaga
(a varakozasi id0 letelte utani hozzaféréséi lehetdség okan), illetve a pénztartagok eltérd
¢letkorban valé nyugdijjogosultta valasa (pl. a ndk 40. éves jogviszonya alapjan torténd
nyugdijazas, rokkantsagi ellatas, eldérehozott nyugdijformak, stb.) is probléméat jelentene
ennek a szemléletnek az érvényesitéséhez. Sokkal inkabb ugy gondoljuk, hogy a pénztartagok
multbéli  tapasztalataik és egyéni személyiségi jegyeik alapjan alakitjdk ki
preferenciarendszeriiket a befektetési kockéazatok tekintetében, s a pénztarnak az a feladata,
hogy a VP Rendszerében eltérd befektetési alternativakat biztositson szamukra ehhez.

A pénztarnak eltokélt célja, hogy figyelemmel legyen a befektetési stratégi kialakitdsa soran
azon koriilményre is, amely a pénzpiaci kornyezet id6rdl-idére megvalosulo atalakulasabol
eredeztethetd. Trendszer(i folyamatok zajlanak ugyanis ezeken a piacokon, mely folyamatok
egyes iddszakokban jol kihasznalhatok megfeleld befektetési stratégiaval. Ebbdl kovetkezik,
hogy az id6 eldrehaladtaval ezen trendek miatt is sziikség lehet a stratégia/befektetési
célkitlizés modositasara.

A megfogalmazott befektetési stratégia eltérd jegyeket hordoz magdban attol fiiggden, hogy
benchmark kovetd, vagy abszolut szemléletli befektetési stratégiarol beszéliink. A benchmark
kovetd befektetési stratégia valamely befektetés piaci szegmens (ami lett tobb szegmens
kombinalt értékének a mixtaraja is) leképezését jelenti, attdl idokozonkénti nem szamottevod
eltéréssel, s az elért teljesitményt az mindsiti, hogy az adott piac szegmens teljesitményét
sikeriilt-e, s ha igen, akkor milyen mértékben meghaladni. Az abszolit szemléletii befektetési
stratégia esetén az a cél — egy szabadabb befektetési szemlélet mellett -, hogy a befektetés
minél nagyobb megtériilést eredményezzen.

Eletut Nyugdijpénztar 2 E

letat



Az Eletut Nyugdijpénztdr Valaszthatd portfoliés szabéalyzata

I1l.  Altalanos rendelkezések

A tagok jogai és kotelezettségei a VPR rendszer szempontjabol:
e minden felhalmozasi iddszakban 1évd tag joga, hogy megkotés nélkiil portfolidt
valasszon ¢€s ezen dontését 1) portfoliovaltasi igény benyujtdsaval barmikor
megvaltoztathatja — korra, nemre valo tekintet nélkiil.

a tagok barmikor informacidigénnyel fordulhatnak a pénztarhoz az egyes portfoliok
Osszetételét, elért teljesitményét 1illetden, illetve a sajat megtakaritasuk
portfolidbesorolasarol, amit a pénztar koteles teljesiteni. A portfoliobesorolasukrol a
tagok az internetes szamlalekérdezési feliileten is naprakészen tajékozodhatnak.

portfoliovaltasi igényt kezdeményezni csak irdsban, a benyujté tag adatainak a
megadasaval ¢és alairasaval ellatva lehet. Amennyiben a portfolidigény nem
egyértelmi, vagy ellentmondasos (pl. tobb portfolié egyidejii megjeldlése), az igényt
a pénztar feldolgozatlanul visszautasitja €s arrdl a benytjtot tajékoztatja.

e ha a jogosult pénztartag a beazonositasara alkalmatlan portfolidigényt nyujt be (pl.
(hianyosan kitoltott igény), a pénztar nem felel az annak nem teljesitésébdl eredd
esetleges karért.

e mar benyujtott, a pénztarba beérkezett portfolidigényt visszavonni (tordltetni, vagy
modositani) nem lehet. Amennyiben a pénztartag eziranyu szandékat modositani
kivanja, azt egy ujabb portfolidigény benyujtasaval teheti meg.

A befektetésekhez kapcsolddo altalanos kockdzatok ismertetése:

e a befektetési dontések 4ltalanos jellemzdje, hogy miutdn a jovOre vonatkozo
értékitéletet tiikkrozik, s a feltételezések megvalosulasanak valdszinlisége soha nem
100%-os, igy azok kockazatokat hordoznak magukban. Kockézatot hordoz magaban
és a végeredményre egyértelmiien hatast gyakorol, ha valami nem ugy, nem akkor
valosul meg, mint ahogy azt elézetesen feltételezhettiik.

o a befektetési dontéseket egy Osszetett feltételrendszerben kell meghoznunk, amelyek
megvalosulasara hatdssal van/lehet a jogi szabalyozéasi kornyezet valtozdsa, a
gazdasagi kornyezet alakuldsa, a természeti koOrnyezet valtozasa, a tarsadalom
szokasainak, értékitéletének az atalakuldsa és sok mas egyéb tényez6 is. Eppen ezért
egy megalapozott befektetési dontés meghozatalanak elengedhetetlen feltétele, hogy
ezeknek a kockdzatoknak lehetdség szerint minél inkabb a tudataban legytink.

e az egyes eltérd befektetési formaknak (instrumentumoknak) a jellegiiktdl fiiggden
eltérd sajatossagai vannak, s azokhoz eltérd befektetési kockazatok parosulnak.

A pénztdr szamara engedélyezett egyes befektetési eszkozok jellemzdi és az azokhoz
kapcsolodo kockazatok ismérvei

e Bankbetét: A betét egy banknal betétszamlan vagy betéti okirat ellenében elhelyezett
pénzosszeg, melyre a bank kamatot fizet vagy nem fizet. Van latraszolo és adott
idotartamra  szolo lekotott bankbetét. A bankbetéttel szembeni kockéazatként
nevesithetd az illetd bank fizetOképességének a kockéazata (kedvezOtlen esetben a
pénztar a betétként elhelyezett tokéjét is elvesztheti), miutan intézményi befektetoként
rd nem vonatkozik az OBA garancia. Ezenkiviil nevesithetd kamatkockézat is,
amennyiben a bankbetét lejarat el6tti feltdrése esetén a pénztar elesik az id6aranyos
kamattol.

e Devizaszamla: a deviza valamely orszag hivatalos fizetd eszkoze, melynek arfolyama
viszonyszdmban van mas orszagok hivatalos fizetdszkozeivel. Ezek a viszonyszdmok
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a deviza keresztarfolyamok. Devizat azzal a céllal tart a pénztar, hogy abban bizik,
hogy az adott deviza felértékelédés eldtt all, illetve sziikség lehet akkor is
devizavasarlasra, ha a pénztar valamely megvasarolni szandékolt értékpapirt csak az
adott devizaban tud megvasarolni. A devizdk kockézata az, hogy az adott deviza
arfolyama lecsokken, vagy akar el is értéktelenedhet.

Allampapir: Egy (akar a magyar, akir mas) allam altal kibocsatott hitelviszonyt
megtestesitd értékpapir, mely azt tantsitja, hogy az allam tartozik nekiink. Az
allampapirok jellemzden évente, félévente fizetnek kamatot (ez mas néven a kupon),
¢s lejaratkor egy Osszegben fizetik vissza a tokét (az eredetileg "kolcson adott"
Osszeget), de ettdl eltérd esetek is 1éteznek. Az allampapirnak is van kockazata. Nem
csak egy allamcsdd vagy mas fizetésképtelenség jelent ugyanis kockdzatot az
allampapir tulajdonosanak, hanem az allampapir kibocsatasa és lejarata kozotti 1d6
alatt a piaci kamatok valtozdsa is. Ha a befektetd nem tartja meg lejaratig az
allampapirt, hanem még elbtte szeretne megvalni papirjaitol, az eladaskor esedékes
allampapirpiaci hozamszinten adhatja csak el, amibdl nyeresége ¢&és vesztesége
egyarant keletkezhet.

Kotvény: A kotvények ugyanugy hitelviszonyt megtestesité értékpapirok, mint az
allampapirok, csak ezek kibocsatdja mas. Lehet gazdalkodd szervezet, pénzintézet,
onkormanyzat, allami szerv. Ezek kibocsatéi kockéazata annak fiiggvényében valtozo,
hogy a kibocsaté milyen tékehelyzet tudhat magaénak. Ezen garancidkkal lehet
javitani, igy vannak pl. allam altal garantalt korvények. Ezek esetében is igaz, hogy a
kibocsatoi kockazat mellett kamatkockazatot is fut a befektetdjiik.

Jelzaloglevél: A jelzéloglevél hitelintézet altal jelzalogfedezet mellett kibocsatott
hitelviszonyt megtestesit értékpapir, alapvetden csak annyiban kiilénbozik, az elébbi
kategoriatol, hogy ezesetben a visszafizetés garancidjat/fedezetét maga a zalog ala
vont ingatlan/foldteriilet képezi.

Részvény: a részvény egy tulajdonviszonyt megtestesitd értékpapir, mely feljogosit
minket a tulajdonosi jogok gyakorldsara, a kozgytilésen vald részvételre, az elért
eredménybdl a tulajdoni aranynak megfeleld részesedésre. A részvényeknek nincs
lejarati ideje, azokat értékesités utjan tudjuk eladni tézsdén (intézményesitett
értékpapir piacon), a részvények értéke a befektetdi szemlélet mindenkori valtozéasa
szerint jelentdsen valtozhat (arfolyamkockazat), s megsziind cégek esetén el is
értéktelenedhet. A részvények befektetési idOtavja a magasabb kockézati szinthez
igazodva altalaban hosszatavi, tobb évre sz616. Kiilfoldi részvények esetén a részvény
arfolyamkockazata mellett az adott deviza devizakockéazata is megjelenik. Felmehet
egy részvény arfolyama a sajat devizanemében, de ha ekdzben az adott deviza
keresztarfolyama romlik, akkor az a részvényarfolyamon elért nyereséget rontja.

Befektetési jegy: ugyancsak tulajdonosi jogokat megjelend befektetési forma. A
tulajdonosa a kibocsatd befektetési alap jegyeinek tulajdonosava valik és részesiil
annak értékvaltozasabol, hasonldan, mint ahogy a részvénytulajdonos is részesiil a
részvénytarsasdg eredményébdl. A befektetési jegyek kezelését, a mdgottes
vagyontomeg befektetését az alapkezeld végzi dijazas ellenében. A befektetési
alapoknak van allampapir, részvény, illetve ingatlanalap valtozata is.

Kockazati tokealap: a befektetési alapokhoz hasonld befektetési forma azzal a
kiilonbséggel, hogy ezek befektetési célkitlizése az olyan korai stddiumi, nagy
potenciallal rendelkezd, magas kockazatti, induld vallalatokat célozza meg,
amelyekbdl a tékealap nagy kockazat mellett extra megtériilést remélhet.

Szarmaztatott (derivativ) tgylet: A derivativ igyletek vagy termékek korébe a
hataridés, opcios és swap ligyletek tartoznak. Azért nevezik Oket szarmaztatott
termékeknek, mert egy masik termékbdl (alaptermékbdl) szarmaznak, dnmagukban
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nem léteznek. A szdrmazékos termékek rendszerint magas kockazatot hordoznak a
tokeattétel kovetkeztében, azonban ennek megfeleléen magas hozampotenciallal is
rendelkeznek.

e Ingatlan: Az ingatlanbefektetés tipikusan hosszu tavu befektetés, amely altalaban kelld
jovedelmezdséget biztosit, viszont helyhez kotott és kevéssé likvid. Kockazatot jelent
a piaci kereslet és kinalat alakuldsa, a szabdlyozasi koOrnyezet is, tovabba a
kamatkornyezet alakulésa is.

Az egyes pénztari befektetési alternativakhoz parosuld kockdzatok ismerete annal is inkabb
fontos, mert a pénztar az egyes portfoliok hozamara, tékéjéneck megdvasara nem vallalhat
garanciat, s azt kiils6 fél sem garantalhatja szamara.

Ha a kockézati szintjiik (s ezzel parhuzamosan a hozamlehetdségiik) szerint kell novekvo
sorrendbe allitani a portfolidinkat, akkor az alabbi sorrendiséget kapjuk:

»R: legkisebb; ,,B”: ,,R”-nél valamivel nagyobb; ,,H”: ,,B”-nél valamivel nagyobb; ,,D”: [ ,H”-
nal valamivel nagyobb.

IV. A pénztar tényleges valaszthato portfoliés rendszere és az abban
megjelené konkrét portfoliok leirasa

1. A rendszer kialakitasakor/elinditasakor lefektetett elvek

Valaszthato portfolios befektetési rendjét a pénztar 2002-ben ugy alakitotta ki és vezette be,
hogy

e a portfolibvalasztasi/portfoliovaltasi lehetéségiikkel ¢élni nem kivand tagok
megtakaritasa befektetési célja valtozatlan maradt — az indulaskori célkitlizéssel azonos
célkitlizésti ,,B” Vegyes portfolio fenntartasaval,

e a kozéputasnak vélt alapportfolionak tekintett ,,B” vegyes 0Osszetételi portfolibhoz
mérten kisebb, illetve magasabb kockazatot felvallalo portfolidkat nevesitett a pénztar;

e az ujonnan kialakitott befektetési célok/portfoliok mindegyike megfelelt a jogszabalyi
feltételeknek és a pénztar allaspontja szerint egyébként felvallalhatonak tartott kockazati
szintnek;

e a rendszer bevezetése nyujtotta tobbletlehetdoségekrol a pénztartagok elGzetesen
tajékoztatva lettek;

e a rendszer bevezetésének és miikodtetésének koltségeit a miikodési tartalék magara
vallalta.

2. A kialakitott konkrét portfoliok és a hozzajuk tartozo befektetési célok és
kockazatok
A pénztar valaszthatd portfolidinak szama 2021.01.01-jét6l: 4 db, agymint ,,B”, ,,D”; ,,R” és
,,H” portfoliok.

Megjegyzés: A korabban fennallt ,,A” — Pénzpiaci portfolidt az elmult évekre jellemzdvé valt
altalanos likviditasbdség okan kialakult rendkiviil alacsony kamatkornyezetre valo tekintettel
a pénztar 2021.01.01-jével az R portfolidba integralta. Pénzpiaci termékekkel ugyanis egy
ilyen kdrnyezetben a pénztari megtakaritds nem tud értékalld lenni.

Az egyes valaszthatd portfoliok befektetési célkitiizése, befektetési mozgastere és az azzal
Osszefliggésben hozza rendelhetd kockazatok rendszere az aldbbiak szerint jellemezhetd:

..B” — Veqgyes portfolio
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Bevezetése datuma:
2002.: a valaszthat6 portfolios rendszer bevezetésekor az eredeti befektetési politika
megtartasaként

Kialakitasa célja:
A nyugdijpénztari megtakaritas hossza tavi jellegének megfelelden olyan széles befektetési
Osszetétell portfolio kialakitasa, amelyben helyet kapnak mindazon vagyonelemek,
amelyeket a jogszabalyi lehet6ségek egyébként megengednek, de a diverzifikacio célja
ebben a portfolioban elsédlegesen a kockazatok alacsony szinten tartisa. Ezt kozépértéken
25%-os részvényarannyal szandékozik elérni a pénztar.

Megcélzott tigyfélkore:
Ezt a portfoliojat tekinti a pénztar egy nyugdijpénztarnak leginkdbb megfeleld
portfolidjanak, az alapszabalya szerint ez az Un. alapportfolié. Azoknak ajanlja, akik
elfogadjak azt a vélekedést, hogy a magasabb kockazatt befektetési instrumentumok
magasabb hozamot is eredményeznek és ezzel egyiitt osztjak azt a véleményt is, hogy ennek
érvényesiiléséhez viszont a pénztar mérsékelt kockazatvallalasig mehet csak el.

Korosztalyi hozzarendelés
A megcélzott iigyfélkornél leirtak szerint elsdsorban azoknak ajanljuk, akik a
nyugdijpénztari megtakaritdsukat elérelathatdlag 5-10 éves id6tavon nem kivanjak
felvenni/megsziintetni. igy értelemszertien azoknak a korosztalyoknak, akik a
nyugdijkorhatar elérésétol még legalabb 5-10 évre vannak.

Befektetési dsszetétele:
Egy vegyes pénztari portfolidra jellemzé mindenféle befektetési instrumentumok, ezen beliil
allampapirok, részvények, befektetési jegyek, jelzaloglevelek, ingatlanpiaci befektetések,
arupiaci befektetések, deviza kitettséget eredményezo befektetések.

A nevesithetd befektetési kockazatai:
A portfolié dontéen HUF-ban denominalt, igy a forint mas devizakkal szembeni
arfolyamkockazata a portfolio sajatja. Kockazatot jelent a kamatszint esetleges emelkedése
miatti allampapir atarazddas lehet6sége, a befektetési jegyek visszavaltasi (likviditacios)
kockazata, a részvények arfolyamkockazata, valamint a kotvények visszafizetési kockazata.
Kockazatot jelent tovabba a kiilfoldi devizakban eszkdzolt befektetések vonatkozasaban a
HUF ezen devizakkal szembeni er0sodésének a lehetosége.

Befektetése vagyonkezeldi megosztottsaga:
Teljes egészében a Hold Alapkezeld Zrt

A teljesitménye mérésére szolgalo referencia (benchmark) hozama:
75 MAXC : 10%CETOP : 5% DJ Eurostoxx 50 : 10% MSCI index

A ,,B” portfolié befektetési korlatai

Portfolidelem Minimum Maximum | Megcélzott arany
Bankszamlik + készpénz + pénzpiaci befektetések 0% 20% 0%

- Pénzeszk6zok (HUF és deviza), bankbetétek 0% 20% 0%

- Pénzpiaci befektetési jegyek 0% 10% 0%
Hitelviszonyt megtestesito értékpapirok + 0 0 0
jelzaloglevelek + allampapir befektetési jegyek 60% 90% 5%
Részvények + részvény befektetési jegyek 10% 40% 25%
Eg}feb 1”ns.t.rumentumok (pl. arupiaci befektetések, 0% 20% 0%
hataridds ligyletek)

,.D” — Fokozott részvényhinyadu portfolid

Bevezetése datuma:
2002.: a valaszthat6 portfolios rendszer indulasakor

Kialakitasa célja:
A nyugdijpénztari megtakaritas hossza tavi jellegét alapul véve olyan hosszu tavra szolo
befektetési instrumentumokat tartalmazo portfolio kialakitasa, amely a részvények
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magasabb kockazati szintjének megfeleld extrahozam elérését célozza meg, s ehhez
hajlando6 felvallalni azt is, hogy a magasabb kockazat idokozonként a ténylegesen elért
hozamban is megmutatkozik. Ezt kozépértéken 35%-os részvényarannyal szandékozik
elérni a pénztar.

Megcélzott iigyfélkore:
A megtakaritasukkal szembeni hozamelvarast elsédlegesnek tekintd tagok, akik
hossztavon és a magasabb hozamlehetdséget kindlo befektetési formakat preferaljak, s a
magasabb hozam lehet6sége érdekében az ezekhez parosulé magasabb kockazatot is
felvallaljak, illetve direkt modon keresik is azt.

Korosztalyi hozzarendelés
A megcélzott igyfélkornél leirtak szerint elsdsorban azoknak ajanljuk, akik a
nyugdijpénztari megtakaritasukat elérelathatolag 10 éves idétavon belill nem kivanjak
felvenni/megsziintetni. Igy értelemszertien azoknak a korosztalyoknak, akik a
nyugdijkorhatar elérésétol még legalabb 10 évre vannak.

Befektetési dsszetétele:
Egy vegyes pénztari portfoliora jellemzé mindenféle befektetési instrumentumok, ezen beliil
allampapirok, részvények, befektetési jegyek, jelzdloglevelek, ingatlanpiaci befektetések,
arupiaci befektetések, deviza kitettséget eredményez6 befektetések a magasabb befektetési
kockazatot jelentd instrumentumok ,,B” portfolional magasabb részaranyaval.

A nevesithetd befektetési kockazatai:
A portfolié dontéen HUF-ban denominalt, igy a forint mas devizakkal szembeni
arfolyamkockdzata a portfolio sajatja. Kockazatot jelent a kamatszint esetleges emelkedése
miatti allampapir atarazddas lehetGsége, a befektetési jegyek visszavaltasi (likviditacios)
kockézata, a részvények arfolyamkockazata, valamint a kotvények visszafizetési kockazata.
Kockazatot jelent tovabba a kiilfoldi devizakban eszkdzolt befektetések vonatkozasaban a
HUF ezen devizakkal szembeni er0s6désének a lehetdsége.

Befektetése vagyonkezel6i megosztottsaga:
Teljes egészében a Hold Alapkezeld Zrt

A teljesitménye mérésére szolgald referencia (benchmark) hozama:
65 MAXC : 2,5% BUX : 209%CETOP : 10% MSCI index : 2,5% Eurostoxx50

A ,,D” portfolié befektetési korlatai

Portfolidelem Minimum Maximum | Megcélzott arany
Bankszamlak + készpénz + pénzpiaci befektetések 0% 15% 0%
- Pénzeszk6zok, bankbetétek 0% 10% 00%
- Pénzpiaci befektetési jegyek 0% 5% 0%

Hitelviszonyt megtestesito értékpapirok +

0, 0, 0
jelzaloglevelek + allampapir befektetési jegyek 50% 80% 65%
Részvények + részvény befektetési jegyek 20% 50% 35%
Egyéb instrumentumok (pl. drupiaci befektetések, 10% 0%

hataridés tigyletek)

..R” — Readlhozamot megcélzd abszolut szemléletii portfolio

Bevezetése datuma:
2008.: a Racio Onkéntes Nyugdijpénztar pénztarba tortént beolvadasakor atvett vagyon
befektetési politikdjaként megtartott portfolio

Kialakitasa célja:
A mindenkori inflaciot lehetéség szerint meghaladd, igy mindenek el6tt realhozam elérését
megcélzo abszolut befektetési szemléletl alternativa biztositasa. Ezt kozépérteken 17,5%-0s
részvényarannyal szdndékozik elérni a pénztar.

Eletut Nyugdijpénztar 7 El ”
lctu



Az Eletut Nyugdijpénztdr Valaszthatd portfoliés szabéalyzata

Megcélzott iigyfélkore:
Az a tagsagi kor, aki a befektetésével szembeni elsddleges elvarasként a megtakaritasa
folyamatos értékallosagat fogalmazza meg. Az inflacio feletti hozam (azaz pozitiv
realhozam) eléréséhez felvallalhatd kockazatokat elfogadja, de azon tal nem szivesen vallal
tobbletkockazatot.

Korosztalyi hozzarendelés
A megcélzott ligyfélkornél leirtak szerint elsdsorban azoknak, akik a nyugdijpénztari
megtakaritdsukat elérelathatolag 3-5 éves id6tavon beliil nem kivanjak
felvenni/megsziintetni. Igy értelemszeriien azoknak a korosztalyoknak, akik a
nyugdijkorhatar elérését6l még legalabb 3-5 évre vannak.

Befektetési dsszetétele:
Mindenféle befektetési forma, amit a jogszabalyok lehetévé tesznek, igy allampapirok,
hazai és kiilfoldi részvények, befektetési jegyek, ingatlan befektetési jegyek, egyebek.

A nevesithetd befektetési kockazatai:
A portfolié dontéen HUF-ban denominalt, igy a forint mas devizékkal szembeni
arfolyamkockazata a portfolio sajatja. Kockazatot jelent a kamatszint esetleges emelkedése
miatti allampapir atarazodas lehetsége, a befektetési jegyek visszavaltasi (likviditacios)
kockéazata, a részvények arfolyamkockazata, valamint a kotvények visszafizetési kockazata.
Kockazatot jelent tovabba a kiilfoldi devizakban eszkdzolt befektetések vonatkozasaban a
HUF ezen devizakkal szembeni er6sodésének a lehetdsége.

Befektetése vagyonkezeldi megosztottsiga:
Részben a Hold Alapkezeld Zrt, részben a Generali Alapkezeld Zrt

A teljesitményét az abszolut befektetési célkitiizése szerint referenciaindexhez nem
kotjik/mérjik.

Az R portfolié befektetési korlatai

Portfolidelem Minimum Maximum | Megcélzott arany
Bankszamlak + készpénz + pénzpiaci befektetések 0% 10% 0%

- Pénzeszk6zok, bankbetétek 0% 10% 0%

- Pénzpiaci befektetési jegyek 00% 0%
Hitelviszonyt megtestesito értékpapirok + 0 0 0
jelzaloglevelek + allampapir befektetési jegyek 67.5% 97.5% 82.5%

- Kiilfoldi allampapir befektetések 10%

. o 1w 0% 0%

- Vallalati és egyéb kotvények 10%

- Jelzaloglevelek 25%

Részvények + részvény befektetési jegyek 2,5% 35% 17,5%
Eg}feb 1”ns.t'rumentumok (pl. arupiaci befektetések, 0% 20% 0%
hataridos iligyletek)

.H” — Emelt részvényhanyadu portfolid

Bevezetése datuma:

2012.: a Hid Nyugdijpénztar pénztarba tortént beolvadasakor atvett vagyon befektetési

politikajaként megtartott portfolid

Kialakitasa célja:

A nyugdijpénztari megtakaritas hossza tava jellegét alapul véve olyan hosszu tavra szolo
befektetési instrumentumokat tartalmazo portfolio kialakitasa, amely a részvények
magasabb kockazati szintjének megfeleld extrahozam elérését célozza meg, s ehhez
hajland¢ felvallalni azt is, hogy a magasabb kockazat idokdzonként a ténylegesen elért
hozamban is megmutatkozik. Ezt kdzépértéken 30%-os részvényarannyal szandékozik

elérni a pénztar.
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Megcélzott iigyfélkore:
A megtakaritasukkal szembeni hozamelvarast elsédlegesnek tekintd tagok, akik
hosszutavon és a magasabb hozamlehet6séget kinald befektetési formakat preferalva
kivanjak megtakaritasukat befektetni, s a magasabb hozam lehet6ségét elsGsorban a fejlett
piaci részvényektol varjak.

Korosztalyi hozzarendelés
A megcélzott igyfélkornél leirtak szerint elsdsorban azoknak ajanljuk, akik a
nyugdijpénztari megtakaritasukat elérelathatolag 10 éves idétavon beliil nem kivanjak
felvenni/megsziintetni. Igy értelemszeriien azoknak a korosztalyoknak, akik a
nyugdijkorhatar elérésétol még legalabb 10 évre vannak.

Befektetési dsszetétele:
Egy vegyes pénztari portfoliora jellemzé mindenféle befektetési instrumentumok, ezen beliil
allampapirok, részvények, befektetési jegyek, jelzdloglevelek, ingatlanpiaci befektetések,
arupiaci befektetések, deviza kitettséget eredményez6 befektetések a magasabb befektetési
kockézatot jelent instrumentumok ,,B” portfolidnal magasabb részardnyéval.

A nevesithetd befektetési kockazatai:
A portfolié dontden HUF-ban denominalt, igy a forint mas devizakkal szembeni
arfolyamkockdzata a portfolio sajatja. Kockazatot jelent a kamatszint esetleges emelkedése
miatti allampapir atarazddas lehet6sége, a befektetési jegyek visszavaltasi (likviditacios)
kockézata, a részvények arfolyamkockazata, valamint a kotvények visszafizetési kockazata.
Kockazatot jelent tovabba a kiilfoldi devizakban eszk6zolt befektetések vonatkozasaban a
HUF ezen devizakkal szembeni er0s6désének a lehetdsége.

Befektetése vagyonkezel6i megosztottsaga:
Teljes egészében a Hold Alapkezeld Zrt

A teljesitménye mérésére szolgalo referencia (benchmark) hozama:
359%CMAX+35%MAX+5%BUX+7,5%MSCIWorld
+7,5%EuroStoxx50+10 CETOP20

A ,,H” portfolio befektetési korlatai

Portfolidelem Minimum Maximum | Megcélzott arany
Bankszamlak + készpénz + pénzpiaci befektetések 0% 15% 0%

- Pénzeszk6zok, bankbetétek 0% 10% 00%

- Pénzpiaci befektetési jegyek 5% 0%
Jetsilogteveleh - dllampapis befokterés egyek 5% 5% 0%
Részvények + részvény befektetési jegyek 15% 45% 30%
Egyéb instrumentumok (pl. arupiaci befektetések, 0% 10% 0%

hataridés tigyletek)

3. A portfoliokhoz rendelt piaci teljesitménymutatok nevesitése

Az egyes portfolidk esetében megfogalmazott, portfolionkként eltérd sulyarannyal kialakitott

referencia (benchmark) hozamok illetve teljesitménymutatok az alabbiak:

RMAX: az éven bellili lejarati magyar allampapirok altal elért hozam;
MAX: az éven tuali lejarati magyar allampapirpiac altal elért hozam,;
CMAX: a teljes magyar allampapirpiac altal elért hozam,;

BUX: a Budapesti Tézsde részvénypiacanak a teljesitménymutatoja;

CETOP20: Kozép-Kelet-Eurdpa részvénypiacanak a teljesitménymutatoja;
EuroStoxx50: nyugat-eurdpai részvénypiaci teljesitménymutato;
MSCIWorld: a globalis részvénypiac teljesitménymutatoja.
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4. A portfoliok és azokhoz rendelt referenciaindexek multbéli teljesitménymutatoi,
hozamadatai

Az egyes portfoliok altal elért évenkénti hozamokat, illetve a hozzajuk rendelt referencia
hozamokat, valamint a megel6z6 10 éves illetve 15 éves iddszakra szadmolt atlagos
hozamszamokat a pénztar jogszabaly szerint évente koteles publikalni, s azokbol az MNB a
pénztari szektor egészére vonatkozd adatokat Osszesitd kimutatast készit a pénztartagok
illetve az érdekl6dok tajékoztatasa céljabol. Ezen informaciok lekérdezhet6k a www.mnb.hu
oldalon, illetve kérésre ugyanezen adatokat a pénztar is a tag rendelkezésére bocsatja.
Ugyanigy hasznos informaciok talalhatok a pénztari szféra vonatkozasaban a kozzetetelek.hu
oldalon is.

A pénztarra vonatkozd ugyanezen adatok a pénztar internetes honlapjan, a www.eletut.hu
cimen érhetok el. Az éves szamlakozlohoz tartozé hozamadatokat, inflacidt, referencia
hozamokat tartalmaz6 tajékoztatd anyagok ugyanitt megtalalhatok sok évre visszamendleg.

A pénztar ugyanezen hozammutatoit a pénztar Befektetési politikaja tartalmazza.

V. A valaszthaté portfolios befektetési rend bevezetésének és
lizemeltetésének eljarasrendje

A pénztar a valaszthato portfolios rendszerét a bevezetésére vonatkozo feliigyeleti jovahagyas
birtokaban 2002.11. negyedévétdl vezette be az alabbi feltételrendszerben:

Uj valaszthatd portfolié létrehozasara — kozgyiilési jovahagyas birtokaban - akkor van
lehetdség, ha az arra vonatkozd pénztartagi igények mogott megjelend vagyontdmeg
varhatéan eléri a 100 MFt-0S nagysagrendet. Amennyiben a létrehozasra meghirdetett
portfoliora ténylegesen beérkezd tagi igények mogotti vagyontomeg mégsem éri el a
kritériumként felallitott 0sszeghatart, akkor a portfolid6 nem keriil elinditasra és a pénztar az
¢érintett tagokat az igénylik teljesitetlenségérdl irasban tajékoztatja.

Amennyiben egy meglévo portfolioban elkiilonitetten kezelt vagyon Osszege 100 MFt ala
csokken, a pénztar az érintett tagok elézetes tdjékoztatdsa mellett a portfoliét az annak
leginkabb megfeleld6 masik portfolioba torténd beolvasztassal a vagyonkritérium nem
teljesiilését kovetd masodik negyedéves fordulonappal megsziinteti. A megsziintetés tényét a
soron kovetkezd kozgytilésen a befektetési politika, illetve a valaszthato portfolios befektetési
rend aktualizalasaval kell jovahagyatni.

A rendszer bevezetésekor meghirdetett portfoliok koziili valasztasi lehetéséggel nem ¢€16
tagok megtakaritasa automatikusan a ,,B” alapportfolioba keriilt illetve a belépéskor portfolio-
besorolasukrol nem nyilatkoz6 tagok a belépésiikkor automatikusan a ,,B” alapportfolioba
keriilnek besorolasra.

A szabalyzatban rogzitett feltételeknek megfeleld portfolidvalasztds eredményeként a
pénztartag megtakaritasa teljes egészében a valasztott portfolidosztaly részévé valik.
Portfolié modositasra a rendszer indulasat kovetden negyedéves gyakorisaggal van lehetdség,

rere

pénztarhoz torténd beérkezésének idépontjaval azonosan értendo.

A pénztar folyamatosan rogziti a nyilvantartasaiban a beérkezd portfolidbesoroldsi igényeket
¢és azokat, illetve az azokhoz tartoz6 megtakaritasokat a targynegyedév lezarultaval osszesiti
¢s intézkedik az atsoroland6 vagyontomegeknek az egyes portfoliok kozotti
atcsoportositasarol.
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A portfolidatsorolassal kapcsolatos esetleges panasz, vagy vita esetén a pénztar a
rendelkezésére allo bizonylat (tag altal alairt igény) alapjan koteles a helyzetet rendezni.
Amennyiben a  pénztdr  adminisztrdciés  vagy egyéb  hiba  folytin a
portfolibesorolasi/atcsoportositasi igényt tévesen vette nyilvantartasba, az ebbdl okozott kart
(a tag karara mutatkozé elmaradt hozamkiilonbozetet) koteles megtériteni a tagnak a
szamléjan torténd jovairassal.

VI. A pénztartagokkal torténd kapcsolattartas (tajékoztatas), illetve a
portfolidvalasztas rendje

A rendszer induldsat megel6zéen — illetve azt kovetden évente az egyéni szamlaértesitd
kikiildésével egyidejiileg - a pénztar valamennyi pénztartag részére irdsos tajékoztatast ad a
valaszthaté portfolios rendszerrel kapcsolatos informaciokrol (hozamadatok, benchmark
adatok, aktualitasok).

A tajékoztatasnak tartalmaznia kell a valasztott befektetési portfolio Osszetételét, iddszaki
hozamat, az azzal kapcsolatban felmeriilt koltségeket; valamennyi valaszthatd portfolid
osszetételét, idoszaki hozamat.

A valaszthat6 portfolios rendszer induldsat kdvetden 1étesitett tagsagi jogviszonyok esetében a
belépési nyilatkozat zdradékolt példanya ¢és a pénztdr alapszabdlya mellett a
portfolidvalasztasi bejelentdlapot és a valaszthatod portfolids rendszerrdl készitett tajékoztatot
1s megkiildi a pénztartag részére. A tajékoztatdban a pénztar informalja a pénztartagokat a
valaszthaté portfoliokrdl, az egyes portfoliokhoz kapcsolodd hozamlehetdségek ¢és
kockézatok szintjérdl, jelen szabalyzatban foglaltak tagok szempontjabol relevans tartalmarol,
valamint megkiildi az igénybejelentés eszkozlésére kialakitott portfoliovalasztasi
bejelentdlapot.

A portfoliovalasztasi bejelentdlapot a pénztar a pénztartag kérésére is megkiildi, illetve azt
internetes honlapjan is elérhetévé teszi.

A portfolidvalasztési igény elektronikus iton is megadhatd a pénztar internetes honlapjan — az
erre kialakitott lapon, vagy elektronikus levélben. A pénztar portfoliovalasztasi igényt elfogad
olyan irasos nyilatkozat formajaban is, amelybdl egyértelmiien megallapithaté a valasztott
portfolidtipus, illetve annak esedékessége €s tartalmazza a tag alairasat.

Portfolidosztaly igényszint hidnya miatti megsziintetése — illetve ilyen portfolidosztalyra
leadott igény ezen ok miatti elutasitdsa — esetén az érintett pénztartagokat a pénztar irdsban
értesiti ki az igénybejelentés elutasitasarol, illetve az igény portfolidatsorolasarol.

VII. A rendszer uzemeltetésével kapcsolatos koltségek viselésének elvei

A rendszer bevezetésének koltségei (informatikai fejlesztés koltsége, pénztartagok
megkeresésének-tajékoztatasanak adminisztraciés koltsége; a nyilvantartasi rendszer
modositasanak koltsége) a pénztar miikodési tartalékat terhelték.

A pénztarhoz a valaszthatd portfolios rendszer indulasdval Osszefliggésben beérkezo
portfoliovaltasi igényeket, tovabba a belépéssel egyidejii, vagy azt kovetd elsod
igénybejelentést dijmentesen teljesiti.

A fentieken tuli pénztarhoz beérkezd portfoliovaltasi igényeket a pénztar dij ellenében
teljesiti. A felszamitott dij jelenleg O Ft.
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A pénztir az igénybejelentések teljesitése ellenében felszamitott dij Osszegét koteles
elkiilonitetten kezelni.

A valaszthatd portfolidos rendszer modositasaval, muikodtetése sziineteltetésével illetve
megsziintetésével Osszefiiggésben felmeriild koltségeket a pénztar a miikodési tartalékabol
fedezi.

VIIl. Az egyes elklilonitett portfoliok kozotti értékpapir-atvezetések szabalyai

A pénztar a valaszthatdo portfolidiban elkiilonitetten nyilvantartott értékpapir allomanyai
kozott a vonatkozd befektetési korméanyrendelet eldirdsai szerint értékpapir-atvezetéseket
hajthat végre, amennyiben azt a portfoliok forrasdllomanyanak (egyéni megtakaritasok
volumenének) mddosulasa indokoltta teszi.

Csak akkor indokolt az értékpapir-atvezetés eszkozlése, ha a sziikségessé valod
forrasfelszabaditas piaci tranzakcioval csak a vagyonrész aron aluli értékesitésével, a koltség-
haszon elv érvényesiilésének sériilésével, vagy a vagyonelem piaci likviditasanak
korlatozottsaga miatt varhatoan veszteségesen hathaté végre. Az atvezetés nem iranyulhat
valamely portfolié tudatos elényhdz juttatasara, amelyet a letétkezeld is koteles ellendrizni.

Az arcsoportositdas meértékérdl és az érintett értékpapirok korérél a befektetésekeért felelos
vezetd jogosult donteni, dontésében figyelemmel kell arra lennie, hogy ezéltal az érintett
portfolio Osszetétele jelentésen nem modosulhat. 5%-ot meghaladé vagyonérték esetén a
tervezett dontés végrehajtasahoz az igazgatotanacs jovahagyasa sziikséges.

Fentiek figyelembevételével a pénztar a portfolidoi kozott értékpapirt csoportosithat at az
annak esedékessége szerinti értéknapra vonatkozo piaci értékelési szabalyok alapjan szdmitott
arfolyamértéken. Az értékpapir atvezetés sordn a tranzakciot ugyanugy kell rogziteni, mintha
az egy szokasos piaci tranzakcio lenne, biztositani kell a FIFO elv érvényesiilését €s belso
bizonylatot kell késziteni rola, melyen a letétkezeld a tranzakcio értéke jovahagyasat koteles
ellenjegyezni.

Az atvezetésre keriild konkrét értékpapirok kivalasztasa a FIFO elv megtartasaval a pénztar
befektetési dontéseiért felelds személyek hataskorébe tartozik. A letétkezeld ellenjegyzésével
a tranzakci6 elszdmoldsa a normal iligyletekhez hasonldan torténik meg. Az elszdmolas a
targynapi piaci eszkdzértéknek az utdlagos ismeretében, azzal megegyezden hajtando végre.

IX. A rendszer médositasara, sziineteltetésére illetve megsziintetésére
vonatkoz6 szabalyok

A valaszthat6 portfolios rendszer bevezetésérdl, modositasarol, miikodtetése sziineteltetésérdl
illetve megsziintetésérol kizarolag a pénztar kiildottkozgytilése jogosult hatarozni.

A valaszthat6 portfolios rendszer bevezetésérdl, modositasarol, miikodtetése sziineteltetésérdl
illetve megsziintetésérél szold javaslatot a pénztdr igazgatOtanacsa terjeszti a
kiildottkozgytilés elé.

A modositasat teszi sziikségessé, ha a jogszabalyi eldirdsok megvaltoznak és azokat a
pémnztarnak adaptalnia kell, ha a vagyondsszetételben leképezni szandékolt befektetési
piacok helyzete/adottsdga olyan mértékben modosul, amely a kordbbiakban lefektetett
befektetési célok érvényesiilését bizonytalanna teszi, illetve a pénztar lizletpolitikajanak az
esetleges megvaltozasa.

A valaszthat6 portfolios rendszer sziineteltetésére akkor keriilhet sor, ha annak miikddtetése a
tagok szamara olyan kockazatokat jelent, amit a pénztar mar nem vallalhat fel. Ilyen lehet egy
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esetleges allamcsdd, drasztikus atarazodasok a tékepiacokon, a devizaarfolyamok drasztikus
atarazodasa. Ezesetben az elsddleges cél az egyes pénztari portfoliock vagyona
értékallosdganak a meglrzése, s a sziineteltetés miatt a tagok nem karosulhatnak. A
sziineteltetés feloldasarol 90 napon beliil intézkedni kell a pénztarnak.

A vélaszthato portfolids rendszer megsziintetésére akkor keriil sor, ha egy portfolié hijjan
valamennyi tobbi portfolié vagyona 100 MFt ala csokken. Ezesetben a 10.5 pontban leirtak
miatt egyetlen portfofiora sziikiil a befektetési tevékenyég, ami alternativa hianyaban mar
nem tekinthetd valaszthato portfolids befektetési rendszernek.

A valaszthatd portfolids rendszer modositasarol, miikodtetése sziineteltetésérdl illetve
megszintetésérél a kiildottkozgytilés akkor hozhat hatarozatot, ha biztositva van a
pénztartagok errdl torténd tajékozddasa/tajékoztatasa.

X. Egyéb rendelkezések

A valaszthatd portfolids rendszer bevezetésével Osszefiiggésben a pénztar tevékenysége az
alabbiak szerint modosul:

Az informatikai hdtteret illetéen:

A pénztar internetes honlapjan elérhetd titkositott tagi-szdmlainformacids rendszerén
keresztiili igénybejelentési lehetdséget biztosit pénztartagjai szdmara.

A befogadott, illetve visszautasitott portfoliovaltasi igényeket a nyilvantartdsi rendszer a
tagi adatokhoz rendelten archivalja, s a rogzitett igényforgalom alapjan keriil sor a
befektetdi csoportok kialakitasara.

A befektetdi csoportokba tartozo tagsagi korre vonatkozoan a rendszer meniivezérelten
tdmogatja a befektetési tevékenység végrehajtasahoz sziikséges informacidkat.

Az egyéni szamlatételek esetében a rendszer tételes portfolidobesorolast tesz lehetové.

A tagi nvilvantartdasokat illetéen:

A pénztar egyéni szamla nyilvantartasaiban biztositja a portfolidosztalyonként torténd
elkiilonités lehetdségét.

A pénztar a portfoliovalasztasi igénybejelentésekrdl — valamint az igények elfogadasarol
illetve visszautasitasardl - azok visszakereshetdségét biztositd nyilvantartast vezet.

A pénztar a portfoliovalasztasi igények teljesitésérdl fordulonapi leltarkimutatést készit.

A szamviteli nyilvantartasokat illetoen:

A pénztar szamviteli nyilvantartdsait a rendszer mikddtethetéségének megfelelden
tovabbfejleszti, az alabbiak szerint:

e az egyes portfolidosztalyokba sorolt forrasallomanynak megfelelden elkiilonitetten
keriil nyilvantartasra az adott portfolidosztalyba tartozd befektetések befektetési
eredménye/raforditasa.

A szolgaltatasi igények felmeriilésével osszefticeo fedezetelkiilonitést illetden:

A szolgaltatdsi igénnyel fellépd tagok esetében a pénztdir a szolgaltatasok
forrassziikségletét a targyidészakban képzO0dd szabad pénzeszkozokbdl biztositja. A
szolgaltatasi igény szerinti eszkdzatcsoportositasra a negyedév forduldonapjaval keriil sor.

A peénztarbol tortend kilépési/atlépési igények felmeriilésével Osszefiiged fedezetelkiilonitést
illetéoen:
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A fedezetkivonasi igénnyel fellépd tagok esetében a pénztar a teljesitendé megtakaritdsok
forrassziikségletét a targyidészakban képzO0dd szabad pénzeszkozokbdl biztositja. A
fedezetkivondsi igény szerinti eszkdzatcsoportositasra a negyedév fordulonapjaval keriil
SOr.

A technikai jellegii fedezetatcsoportositasok végrehajtasat illetden:

A technikai jellegli fedezetatcsoportositasokat (pl. lejart tagi kdlcsontartozasok fedezeti
tartalék terhére torténd elszamoldsa) a pénztar a negyedév fordulonapjaval hajtja végre,
mellyel egyidejiileg kertil sor a sziikségessé vald eszkozatcsoportositasokra is.

A pénztar eszkozallokdcios mechanizmusat illetéen:

A valaszthat6 portfolids rendszer bevezetésével egyidejlileg a pénztar az egyéni szamlakon
nyilvantartott megtakaritdsok befektetési eredményét a portfolidosztalyok Osszetételi
aranya szerinti allokaci6s mechanizmussal osztja sz¢ét az egyes portfolidosztalyok kozott.

A targynegyedévben képz6dd szabad forrasok befektetésébdl szarmazd befektetési
eredményt (hozamokat) a pénztar elkiilonitetten kezeli és a targynegyedévi forrasképzddés
aranyaban osztja ra az egyéni szamlékra.

XI. Praktikus ,tanacsok” a valaszthato portfolios befektetési rendszer
lehetéségei kihasznalasara

A valaszthaté portfolié befektetési rendszer lehetdségeit illetden az alabbiakra hivja fel a
tagsag figyelmét a pénztar:

Miutdn a pénztarban naptari negyedéves gyakorisaggal lehet portfolidét valtani, az eziranyu
dontést érdemes lehetdség szerint a naptari negyedévek végéhez kozeli — de még a szandék
elkiildésére lehetoséget addo — idopontban meghozni. Ha a naptari negyedév elején sziiletik
meg ugyanez a dontés, nagyobb az esély ra, hogy a fordulonap bekodvetkeztéig még olyan
valtozasok kovetkezhetnek be a befektetési  kornyezetben, amik ezt a  dontést
ujragondolandova tehetik.

A pénztar nem ismeri egy-egy konkrét pénztartag befektetési attittidjét, kockazatvallalasi
készségét ¢€s hajlandosagat, de rendelkezésére all a tagnak, ha az ezirdnya dontése
meghozataldban informaciot kér a pénztartdl. Erre akar az tligyfélszolgalati tevékenység
keretében, akar eziranyu személyes konzultacid kérésével lehetOséget biztosit a pénztar.
Befektetési tandcsadast viszont nem vallal fel a pénztar, mert a jové a pénztar szamadra is
ismeretlen.

A tagok a koruk eldrehaladtaval logikusan kell, hogy foglalkozzanak azzal a kérdéssel, hogy
ennek okan vajon megvaltozott-e a befektetési orientaciojuk, attitlidjik. A pénztar eltérd
kockazati szintli valaszthat6 portfolidoi részben ennek a szempontnak is igyekeznek
megfelelni, hogy a kor elérehaladtaval (a nyugdijmegtakaritas felhasznaldsa iddpontja
kozeledtével) az illeté tag at tudja alakitani a megtakaritasa kockazati szintjét. Fontosnak
tartjuk azonban megjegyezni, hogy az eziranyt dontésben a kor mellett ebben szamos mas
tényezo is kozrejatszhat.

A valaszthato portfolios befektetési rendben rejlé lehetéségekhez parosulo kockazatok:

A tobbféle befektetési célkitlizés koziili valasztas lehetdséghez, mind dontési lehetdséghez
ohatatlanul parosulnak  bizonyos kockazatok s, melyeket érdemes a
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portfolibvalasztasra/portfolidvaltasra vonatkoz6 dontéshozatal sordn ugyancsak figyelembe
venni. Ezek alapvetden az alabbiak szerint nevesithetoek:

miutdn a jovo (a Jovo sikerességérol) kell donteni, igy a dontésnek mindig megvan
az a kockézata, hogy rosszul itéljiik meg a jovo alakulasat, a logikusnak tiind
kovetkeztetéseket nem vart torténések, rendkiviili események teljesen atirjak, azaz
rossz dontést hozunk. A ,,jobb lett volna, ha” illetve ,,mi lett volna, ha” dilemmaja
igy Ohatatlanul egyiittjar a dontéseinkkel. De ezekkel nem érdemes utodlag
foglalkozni, mert a dontéseinket mindig a jovordl alkotott elképzelésiink kellene,
hogy determinalja.

a nyugdijpénztari megtakaritds idotavja egy-egy konkrét tag esetében sem
feltétleniil hatdrozhaté meg egzaktan, mert valtozhat pl. a nyugdijkorhatar,
valtozhat az illetd ¢lethelyzete, hozzaférési jogosultsdga (korengedmény,
korkedvezmény), életsziikséglete (nem nyugdijként, hanem a varakozasi ideje
letelte alapjan kivdn a megtakaritasdhoz hozzaférni). Ezek valoszintiségét,
lehetséges bekovetkeztét is mérlegelni sziikséges, amikor id6étavrol avagy
¢letciklusrol gondolkodunk a megtakaritds befektetési futamidejét illetden.
Ertelemszertien minél hosszabb id6tavra sz616 portfoliot vélaszt valaki, annal
nagyobb az esélye annak, hogy annak elhagyasa (akar élethelyzet valtozasa, akar
mas indittatas folytan) egy olyan pillanatban/helyzetben mertil fel/kdvetkezik be,
amikor a portfolid teljesitménye relative épp kedvezdétlen. A magasabb hozam
reménye €s magasabb kockazat elviselése igy a megtériilési idotav hosszéaval
Osszefiiggésben kell, hogy legyen a dontést hoz6 szamara is.

a portfoliovaltasok gyakoritasa tobbszordzi a dontési kockazatot. Ha valaki kétszer
valt egy id6szakban portfoliot, akkor kétszer akkora az esélye annak is, hogy
majdani elényére hozza azt meg, de éppugy kétszer akkora az esélye annak is, hogy
hogy mindkétszer a majdani hatranyara hozza azt meg. A lehetdség €s a kockazat
egylittjar, azok egymadstol nem fliggetlenithetok. Ha gyakrabban valt valaki
portgfoliot, akkor gyakrabban ,szall be” valamibe ¢és szall ki” valamibdl
(részvénybdl, allampapirbdl, stb).

a gyakori portfoliovaltasok a portfoliovaltas koltségeinek — ha vannak -
tobbszordzésében is hatassal lehetnek az elért eredmény milyenségére.

a dontéseinket a jovO vagy visszaigazolja vagy nem, ha ezt az eredményesség
dimenzidjaban abrazolni szeretnénk, az alabbi eredményre jutunk:
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eredmenyesseg
szempontjabdl ! elérelatd dontés
kedvezdtlen dontés

e O S

eredmeényesség
szempontjabol
! kedvezdtlen dintés

eldrelatd dontés

Atag koclkazatvallalasi hajlandosaga

a piacok jovdbeli teljesitménye

Zaradék

Jelen szabalyzatot a pénztar kiildottkozgytilése 2020. janius 25-én a 6/2020 (V1.25) szamu
hatarozataval fogadta el azzal, hogy a COVID-19 helyzet okan kialakult helyzetben a korabbi
»A” pénzpiaci portfolio ,,R” portfolioba torténd beolvadasa 2021. januar 1-jével valosul meg.
A szabdlyzatot az annak engedélyezése targyaban hozott N-EN-1V-8/2021. szdmu MNB
végzés alapjan a kozgyllés feladatkorében eljaré 2021.05.27-1 Igazgatotandcsi {iilés a
8/2021.(V.27) szam hatarozataval véglegesitette.

A szabalyzatot a Magyar Nemzeti Bank H-EN-1V-9/2021. szamu hatarozata hagyta jova.
Hatalyos: 2021. jinius 22-t6l
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