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l. fejezet

A szabalyzat célja

1.1 A Villamosenergia-ipari Tarsasagok Nyugdijpénztara (tovabbiakban Pénztar)
befektetési politikajat érint6 jogszabalyok:

a) ,,Az Onkéntes Kolcsonos Biztosité Pénztarakrol” szoldé 1993. évi XCVI. torvény és
modositasai,

b) ,,A magannyugdijrol és a magannyugdijpénztarakrol” szol61997. évi LXXXII. torvény és
modositasai,

c) ,,Az Onkéntes Kolcsonds Biztositd Pénztarak befektetési és gazdalkodasi szabalyairol”
sz6l6 281/2001. (XII. 26.) kormanyrendelet és modositasai

d) , A magannyugdijpénztarak befektetési és gazdalkodasi tevékenységérdl” szold
282/2001. (XII. 26.) kormanyrendelet és modositasai

1.2 A befektetési politikat a Pénztar Igazgatotanacsa alakitja ki. Az lgazgatotanacs
legalabb évente dont a befektetési politika fenntartasa vagy moddositasa kérdésében,
dontésérdl legkésobb a Pénztar Kozgylilésének soron kovetkez6 lilésén ad tajékoztatast.

1.3 A Pénztar a magan- és onkéntes pénztari agazatra egységesen alakitja ki befektetési
politikajat.

1.4 Jelen szabalyzat egyarant vonatkozik a sajat vagyonkezelésben lévé vagyonrészre és
a vagyonkezel6(k)nek atadott vagyonrészre is. A vagyonkezeldkre vonatkozo
feltételrendszert a vagyonkezelési szerz6dés részét képez6 vagyonkezelési
iranyelvekben is szabalyozni kell. A vagyonkezel6 a kezelésében lévo vagyonrészre a
befektetési politika-, a vagyonkezelési iranyelv és a jogszabalyi eldirasoknak
megfelel6en alakitja és bonyolitja a befektetéseket.

Il. fejezet
Hataly és felelGsség

Hataly

2.1 Személyi hatalya kiterjed a VIT Nyugdijpénztar teljes szervezetére. Hatalya ala
tartozik a pénztar ugyfele, vezetdje, alkalmazottja.

2.2 Id6beli hatalya: 2010. januar 1.-tol.

Felelésség

2.3 A szabalyzat kidolgozasaért és karbantartasaért felel6s: befektetési vezeto
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lll. fejezet

A Pénztari vagyon befektetésének célja, alapelvei

3.1 A Pénztar befektetési tevékenységének legfontosabb vezérld elve, hogy a tagok és a
munkaltatok altal rendelkezésre bocsatott forrasoknak - azok célja és varhatd
felhasznalasanak figyelembevételével - a likviditasi kovetelmények és a kockazatok
mérlegelése mellett a hosszi tavon is lehetséges legnagyobb vagyonnovekedést
biztositsa, realértékét gyarapitsa.

3.2 A befektetési politika alapelvei a kovetkezok:

a) Jogszabalyi és szabalyzati megfelelés: a Pénztar befektetéseinél, valamint a
befektetési elvek meghatarozasanal koteles betartani a mindenkor hatalyos jogszabalyok
rendelkezéseit

b) Osszhang a Pénztar céljaival, szabalyzataival: a befektetési politikanak 6sszhangban
kell lennie a Pénztar céljaival, szabalyzataival, vezet6 szerveinek dontéseivel

c) Fliggetlenség: A pénztartagok az Igazgatotanacs utjan, kizardlag a jogszabalyok altal
meghatarozott elvek és keretszabalyok altal befolyasolva, szabadon, az elvarhaté
legnagyobb gondossaggal maguk alakitjak ki a nyugdijpénztar befektetési politikajat és a
végrehajtas szabalyait. A befektetésekkel kapcsolatos dontések kialakitasanal, a
vagyonkezelés soran az igazgatotanacs kizarolag a pénztartagok, és a Pénztar érdekeit
tarthatja szem el6tt, sem a munkaltatéi tagok, sem adomanyozok, sem pedig a Pénztar
érdekkorén kiviill es6 egyéb szempontok nem iranyithatjak és befolyasolhatjak a
befektetési, vagyonkezelési dontéseket.

d) Tudatos kockazatkezelés: A pénztari befektetéseknek osszhangban kell lennie a
pénztar rovid lejarata (éven beliili) és hosszi tavu (éven tali) kotelezettségeivel,
fenntartva a Pénztar folyamatos fizet6képességét.

e) A Pénztar torekszik arra, hogy diverzifikacioval csokkentse befektetési tevékenysége
kockazatat. Ennek megfeleléen a befektetéseket - a fedezeti ligyletek kivételével - a
Pénztar Ggy alakitja ki, hogy az egyes befektetések hozama a lehet6 legkisebb
mértékben fliggjon mas befektetések hozamatol. A Pénztar a befektetéseket az egyes
portfolid osztalyokon beliil befektetési formanként, kibocsatonként, eszkoztipusonként
megosztja.

f) A Pénztar tobb, egymastol fiiggetlen vagyonkezelé megbizasaval-, valamint tobb
kereskedési partner bevonasaval és a Befektetési Politika kockazatkezelést eldsegitd
allokacios szabalyaival keriili el, hogy befektetési lzletmenetében akar a befektetési
formak, akar a befektetési kozvetitok tekintetében egyoldalu kockazati fiiggdség
alakuljon ki.

g) Ennek a kockazatmegosztasnak egyik eszkoze az ingatlanbefektetés. Az
ingatlanbefektetések stratégiai célja a csokkené hozamu kotvényeknél magasabb hozam
elérése, a magasabb diverzifikacioju portfolio kialakitasa és az ingatlanpiac teriiletén
tapasztalhato eltéré gazdasagi ciklusbol adddo elényok kiaknazasa.

e) Non-profit mikodés: A Pénztar gazdalkodasanak és a pénztarvagyon befektetésének
eredményét sem osztalék, sem részesedés formajaban nem fizetheti ki, azt csak az
alaptevékenység érdekében, illetve a szolgaltatasok fedezetének novelésére
hasznalhatja fel.
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IV. fejezet

A befektetési politika meghatarozasa, portfoliok, befektetési eszkozok

4.1 A Pénztar a befektetett eszkozeit (portfolidjat) Ggy csoportositja, hogy a fiiggo,
fedezeti (ezen belil a klasszikus-, kiegyensulyozott-, novekedési portfolio és a
szolgaltatasi tartalék), mikodési és likviditasi tartalékok eszkozei befektetésének
eredményei elkilonitetten megallapithatok legyenek. A Pénztar a befektetések
kormanyrendeletben = meghatarozott  szabalyozasi  mértékeit a  vonatkozo
kormanyrendeletnek megfeleléen a befektetett eszkozok piaci értéke alapjan allapitja
meg. A Pénztar tartalékait kizarolag jelen befektetési politikAban meghatarozott
befektetési formakba fektetheti be, illetve eszkozeit ilyen befektetési formakban
tarthatja.

4.2 A befektetési politika nem vonatkozik:

a) a pénztar mikodtetésére és szolgaltatasainak nydjtasara hasznalt targyi eszkozokre,
valamint az ilyen targyi eszk6zok létrehozasat, beszerzését szolgald beruhazasokra.

b) a pénztar vagyonanak befektetését, kezelését, ingatlanfejlesztését,
ingatlaniizemeltetését, ingatlankezelését végz6 vagy adminisztracids és nyilvantartasi,
jaradékszolgaltatasi, behajtasi feladatait ellatd szervezetben évé tulajdoni
részesedésre.

4.3 A Pénztar befektetési politikaja szempontjabol az alabbi portfolidkat kiilonbozteti
meg agazatonként megegyezében:

a) Fiiggo tartalék

b) Fedezeti tartalék - Klasszikus portfolio

c) Fedezeti tartalék - Kiegyensulyozott portfolid

d) Fedezeti tartalék - Novekedési portfolio

e) Szolgaltatasi tartalék

f) Mikodési tartalék

g) Likviditasi tartalék

4.4 A Pénztarnal megengedett befektetési eszkozok a kovetkezok:

a) hazipénztar: forint- és valutapénztar,

b) pénzforgalmi szamla, vagyonkezelonkénti befektetési HUF és deviza szamlak,

c) lekotott betét (betétszerz6dés): hitelintézeti betétszamlan lekotott pénzosszeg,

d) hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok (kotvények):

da) magyar allampapir,

db) értékpapir, amelyben foglalt kotelezettségek teljesitéséért a magyar allam
készfizeto kezességet vallal,

dc) kiilfoldi allampapir,

dd) értékpapir, amelyben foglalt kotelezettségek teljesitéséért kulfoldi allam készfizetd
kezességet vallal,

de) Magyarorszagon bejegyzett gazdalkodd szervezet altal nyilvanosan forgalomba
hozott kotvény,

df) kilfoldon bejegyzett gazdalkodd szervezet altal nyilvanosan forgalomba hozott
kotvény,

dg) Magyarorszagon bejegyzett hitelintézet altal nyilvanosan forgalomba hozott kotvény,
dh) kiilfoldon bejegyzett hitelintézet altal nyilvanosan forgalomba hozott kotvény,

di) magyarorszagi helyi onkormanyzat altal nyilvanosan forgalomba hozott kotvény,

dj) kulfoldi onkormanyzat altal nyilvanosan forgalomba hozott kétvény,

e) részvények:
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ea) a Budapest Ertéktzsdére vagy mas elismert értékpapirpiacra bevezetett
Magyarorszagon nyilvanosan forgalomba hozott részvény,

eb) Magyarorszagon kibocsatott, nyilvanosan forgalma hozott részvény, melynek
kibocsatoja kotelezettséget vallalt az altala adott értékpapir fél éven beliili, barmely
tozsdére vagy elismert értékpapirpiacra torténé bevezetésére, és a bevezetésnek nincs
torvényi vagy egyéb akadalya, vagy olyan részvény, amelyre a vételt megel6z6 30 napon
belil folyamatosan legalabb két befektetési szolgaltaté nyilvanos modon
visszavonhatatlan vételi kotelezettséget jelent6 arfolyamot tesz kozeé,

ec) tozsdére, vagy mas elismert értékpapirpiacra bevezetett, kiilfoldon kibocsatott,
nyilvanosan forgalomba hozott részvény,

ed) kilfoldon kibocsatott, nyilvanosan forgalomba hozott részvény, melynek kibocsatéja
kotelezettséget vallalt az altala adott értékpapir fél éven beliili, barmely tozsdére vagy
elismert értékpapirpiacra torténé bevezetésére, és a bevezetésnek nincs torvényi vagy
egyéb akadalya, vagy olyan részvény, amelyre a vételt megel6zé 30 napon beliil
folyamatosan legalabb két befektetési szolgaltatd nyilvanos moédon visszavonhatatlan
vételi kotelezettséget jelent6 arfolyamon tesz kozzé,

f) befektetési jegyek, illetve egyéb kollektiv befektetési értékpapir:

fa) Magyarorszagon bejegyzett befektetési alap befektetési jegye, ideértve az ingatlan
befektetési alapot is,

fb) kilféldon bejegyzett befektetési alap befektetési jegye, ideértve az ingatlan
befektetési alapot is,

fc) egyéb kollektiv befektetési értékpapir

g) jelzaloglevél

ga) Magyarorszagon bejegyzett jelzalog-hitelintézet altal kibocsatott, nyilvanosan
forgalomba hozott jelzaloglevél,

gb) kiilféldon bejegyzett jelzalog-hitelintézet altal kibocsatott, nyilvanosan forgalomba
hozott jelzaloglevél,

h) hataridoés tigyletek,

i) opcios ligyletek

j) ingatlan,

k) értékpapir-kolcsonzési ligyletbdl szarmazo kovetelések,

l) kockazati tékealapjegy,

m) repd (forditott repd) ligyletek,

n) swap ugyletek,

0) egyéb, tdzsdén vagy mas szabalyozott piacon jegyzett értékpapir.

p) tagi kolcson (csak az Onkéntes Agazatban)

V. fejezet

Kockazatvallalo képesség, eszkozallokacio

5.1 Fiigg6-, Szolgaltatasi-, M(ikodési- és a Likviditasi tartalék eszkozallokaciodja:

Eszkozcsoport Minimum Maximum Cél
Hazai allampapirok, egyéb
hitelpapirok, vagy ilyen eszkozoket 0 0 0
tartalmazo befektetési alapok 0% 100% 100%
jegyei, repo, betét, szamlaegyenleg
Kulfoldi allampapirok, egyeb 0% 0% 0%

hitelpapirok, vagy ilyen eszkozoket
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tartalmazo befektetési alapok
jegyei

Hazai részvények vagy ilyen
eszkozoket tartalmazo befektetési 0% 10% 0%

alapok jegyei . )
Kulfoldi részvények vagy ilyen 0% 10%
eszkozoket tartalmazo befektetési 0% 5% 0%
alapok jegyei

Ingatlanok vagy ilyen eszkozoket
tartalmazo befektetési alapok 0% 0% 0%

jegyei

5.2 Klasszikus portfolio eszkozallokacidja:

Eszkozcsoport Minimum Maximum cél

Hazai allampapirok, egyéb
hitelpapirok, vagy ilyen eszkozoket
tartalmazo befektetési alapok 90% 100% 100%
jegyei, repo, tagi kolcson, betét,
szamlaegyenleg

Kilfoldi allampapirok, egyéb
hitelpapirok, vagy ilyen eszkozoket
tartalmazo befektetési alapok
jegyei

0% 0% 0%

Hazai részvények vagy ilyen
eszkozoket tartalmazo befektetési 0% 10% 0%
alapok jegyei 0% 10%

Kiilfoldi részvények vagy ilyen
eszkozoket tartalmazo befektetési 0% 5% 0%
alapok jegyei

Ingatlanok vagy ilyen eszkozoket
tartalmazo befektetési alapok 0% 0% 0%

jegyei

5.3 Kiegyensulyozott portfolié eszkozallokacidja:

a) Magan Agazat:

Eszkozcsoport Minimum Maximum cél

Hazai allampapirok, egyéb
hitelpapirok, vagy ilyen eszkozoket
tartalmazo befektetési alapok
jegyei, repo, betét, szamlaegyenleg

50% 90% 75%

Kilfoldi allampapirok, egyéb
hitelpapirok, vagy ilyen eszkozoket
tartalmazo befektetési alapok
jegyei

0% 0% 0%

Hazai részvények vagy ilyen
eszkozoket tartalmazo befektetési 0%

ket te 10% | 4% | 0%
alapok jegyei

6,75%

Kiilfoldi részvények vagy ilyen 0% 20% 18,25%
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eszkozoket tartalmazo befektetési
alapok jegyei

Ingatlanok vagy ilyen eszkozoket
tartalmazo befektetési alapok

jegyei

0%

10%

0%

b) Onkéntes Agazat:

Eszkozcsoport

Minimum

Maximum

Cél

Hazai allampapirok, egyéb
hitelpapirok, vagy ilyen eszkozoket
tartalmazo befektetési alapok
jegyei, repo, tagi kolcson, betét,
szamlaegyenleg

50%

90%

67%

Kilfoldi allampapirok, egyéb
hitelpapirok, vagy ilyen eszkozoket
tartalmazo befektetési alapok
jegyei

0%

0%

0%

Hazai részvények vagy ilyen
eszkozoket tartalmazo befektetési
alapok jegyei

0%

Kiilfoldi részvények vagy ilyen
eszkozoket tartalmazo befektetési
alapok jegyei

10%
0%

40%

40%
20%

6,75%

18,25%

Ingatlanok vagy ilyen eszkozoket
tartalmazo befektetési alapok

jegyei

0%

10%

8%

5.4 Novekedési portfolid eszkozallokacidja:

Eszkozcsoport

Minimum

Maximum

cél

Hazai allampapirok, egyéb
hitelpapirok, vagy ilyen eszkozoket
tartalmazo befektetési alapok
jegyei, repo, tagi kolcson, betét,
szamlaegyenleg

15%

60%*

50%

Kilfoldi allampapirok, egyéb
hitelpapirok, vagy ilyen eszkozoket
tartalmazo befektetési alapok
jegyei

0%

0%

0%

Hazai részvények vagy ilyen
eszkozoket tartalmazo befektetési
alapok jegyei

5%*
40%*

Kilfoldi részvények vagy ilyen
eszkozoket tartalmazo befektetési
alapok jegyei

0%

75%
75%

35%

17,75%

32,25%

Ingatlanok vagy ilyen eszkozoket
tartalmazo befektetési alapok

jegyei

0%

10%

0%

* Az alabbi valtozasokkal értendé:
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2010.01.01-t6l  2011.06.29-ig mindkét agazatban a részvényeszkozok Osszesitett
minimum szintje 20%, hazai részvények minimum szintje 0%, hazai allampapirok, egyéb
hitelpapirok maximalis szintje 80%.

Kockazatok

5.5 A befektetési eszkozok értékének megvaltozasabol eredé kockazat: A gazdasagi és
politikai kornyezetben, a jegybankok monetaris politikajaban, a kibocsatok és
bankbetétet elfogadd hitelintézetek uzleti tevékenységében, a kibocsatok és
bankbetétet elfogado hitelintézetek fizetoképességében és annak megitélésében, a
kereslet-kinalat viszonyaban bekovetkezd valtozasok hatasara a befektetési eszkozok
piaci arfolyama ingadozhat. Az arfolyam-ingadozasok hatasat a vagyonkezelé a
portfoliok diverzifikalasaval, az egyes eszkozcsoportok (kotvények és részvények) kozotti
atcsoportositassal, illetve hataridés iigyletkotésekkel csokkentheti, de nem tudja
teljesen kikiiszobolni, ezért eléfordulhat, hogy a portfoliok értéke egyes id6szakokban
csokken. Az egyes orszagok kormanyai hozhatnak olyan intézkedéseket (pl. adéterhek
emelése, profit repatrialas korlatozasa, stb.), amelyek a portfoliokra kedvezétlen hatast
gyakorolnak.

5.6 Hitelkockazat: Az egyes befektetési eszkozok, igy kiilonosen a bankbetétek,
hitelviszonyt megtestesité értékpapirok, részvények és tdzsdén kivili forgalomban
szereplO szarmaztatott eszkdzok esetében a kibocsatok esetleges csédje a portfolidkban
szerepl0 ezen eszkozok piaci értékének oOsszeomlasahoz, illetve akar teljes
megsz(inéséhez vezethet, amely a portfoliok értékének csokkenéséhez vezethet.

5.7 Likviditasi kockazat: Bizonyos értékpapirok, befektetési eszkozok likviditasa alatta
marad a kivanatosnak, azaz viszonylag nehéz rajuk vevét/eladot talalni. Ennek
kovetkezménye, hogy a portfoliokban lévo egyes értékpapirok értékesitése, illetve adott
esetben bizonyos értékpapirok beszerzése nehézségekbe iitkozhet.

5.8 Devizaarfolyam kockazat: A portfoliok befektetéseinek egy része kiilfoldi devizaban
kibocsatott eszkoz is lehet. Ezen értékpapirok forintban kiszamitott értéke fligg a forint
és az adott deviza arfolyamanak valtozasatol. A vagyonkezelé a portfoliok
devizapozicioibol eredd devizaarfolyam-kockazatot nem kivanja folyamatosan teljes
mértékben kikiiszobolni (fedezni), emiatt a kedvezétlen iranyad devizaarfolyam-
valtozasok mérsékelhetik a portfoliok értékét.

5.9 Szarmaztatott Uligyletekkel kapcsolatban felmeriilé nemteljesitési kockazat: A
portfoliokban lévé szarmaztatott lgyletek megkotésében részt vevo lizleti partnerek
fizetoképességében, illetve gazdalkodasaban beallt kedvezétlen valtozas hatranyosan
befolyasolhatja a szarmaztatott igyleteken képz6d6 nyereség portfolioknak torténé
kifizetését.

5.10 Kozvetlen ingatlanbefektetések kockazata: Ingatlanbefektetés is hordoz gazdasagi,
szabalyozasi, politikai, befektetési és  lizemeltetési  kockazatokat. Az
ingatlanbefektetések értéke mind rovid, mind hosszUtavon ingadozhat, ciklikusan
viselkedhet. A gazdasagi kockazatok koziil kiemelend6k a gazdasagi novekedéssel, a
banki hitelezési politikakkal, a devizaarfolyamokkal kapcsolatos bizonytalansagok. Az
Uzemeltetés eredményessége a bérbeadastol-, illetve az ilizemeltetés hatékonysagatol

fugg.
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5.11 A nyugdijpénztarakat és a befektetdket érintdé addszabalyok esetleges kedvezétlen
iranyl megvaltozasa: A jovoben a pénztarakat, illetve a pénztartagokat érintd
adoszabalyok esetleg kedvezétlen iranyban is valtozhatnak (adéemelés, ado bevezetése,
adokedvezmény csokkentése illetve eltorlése), ami miatt a portfolidkat, illetve a
pénztartagokat a jelenleginél magasabb ado6 terhelheti. El6fordulhat, hogy a portfoliok -
a befektetésekbol szarmazé jovedelmek utan - olyan adok megfizetésére kényszeriilnek,
amelyekre a vagyonkezel6 a befektetés megszerzésekor nem szamitott, ezért a
befektetés megszerzésérol hozott dontése soran nem vett figyelembe.

5.12 A felsorolt kockazatok a kiilonbozo valaszthato portfoliokat eltéré mértékben
érintik.

a) A Klasszikus Portfolio esetében meghatarozoak a gazdasagi és politikai kornyezetben,
a jegybankok monetaris politikajaban bekovetkez6 valtozasok, melyek a piaci
kamatlabakra gyakorolt hatasukon keresztiil befolyasolhatjak a fix kamatozasu
hitelviszonyt megtestesito értékpapirok arfolyamanak alakulasat. Kisebb jelentségliek a
tozsdei kibocsatokhoz kothetd kockazatok, illetve a devizapoziciokbdl ered6 kockazatok
és a szarmaztatott ligyletekkel kapcsolatban felmeriilé nemteljesitési kockazatok.

b) A Kiegyensulyozott Portfolio esetében a magasabb részvényhanyaddal parhuzamosan
né a toézsdei kibocsatokhoz kothetd kockazatok szerepe, emellett jelen vannak a fix
kamatozasu allampapirokhoz kothet6 kockazati tényezok, valamint a nyitott
devizapoziciokhoz és a szarmaztatott ligyletekhez kotheté nemteljesitési kockazatok is.
c) A Novekedési Portfolio esetében meghatarozéak a tdzsdei kibocsatok (zleti
tevékenységéhez kothet6 kockazati faktorok, valamint a részvényarfolyamok alakulasat
befolyasold makrogazdasagi folyamatokban rejlé kockazatok. Emellett felmeriilhet a
nyitott devizapoziciok miatti arfolyamkockazat, illetve a szarmaztatott iigyletek
nemteljesitési kockazata is.

VI. fejezet

Referencia index

6.1 Referencia index a kezelt portfolio jellemz6 oOsszetételét tikrozo tokepiaci index
vagy tobb tékepiaci index kombinacidéja, melynek adott iddszak alatti valtozasa
osszehasonlithatd a kezelt portfolio adott id6szak alatti, az adott portfolioval
kapcsolatos pénzaramlast figyelembe vevo vagyonkezel6i hozamrataval.

6.2 A Pénztar altal hasznalt referencia indexek a kovetkezok:

RMAX Egy évnél rovidebb futamidejli, belfoldi kibocsatasu
allampapirok arfolyamanak valtozasat mutato6 index

MAX Egy évnél hosszabb futamidejl, belfoldi kibocsatasu
allampapirok arfolyamanak valtozasat mutato6 index

BUX A Budapesti Ertéktozsde legjelentdsebb értékpapirjainak
arfolyamvaltozasat mutato6 index

CETOP20 Kozép-eurdpai régio 20 legjelentdsebb értékpapirjainak
arfolyamvaltozasat mutato6 index

MSCI EMU (Net) EMU régio értékpapirjainak arfolyamvaltozasat mutato6 index

MSCI World (Developed, | Globalis nemzetkozi értékpapirok arfolyamvaltozasat mutato

Net) index, mely a vilag fejlett piacait foglalja magaba

MSCI EM (Net) Fejlédo piaci régi6o értékpapirjainak arfolyamvaltozasat
mutatoé index

BIX BAMOSZ ingatlanalapok arfolyamvaltozasat mutato index
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6.3 A nemzetkozi (devizaban nyilvantartott) indexek értékének meghatarozasa a
devizaarfolyamok figyelembevételével torténik.

6.4 Referencia indexek:

a) Fiiggo-, Szolgaltatasi-, M(ikodési- és a Likviditasi tartalékban: 100% RMAX

b) Klasszikus portfolioban: 20% RMAX + 80% MAX

c) KiegyensUlyozott portfolioban:

ca) Magan Agazat: 15% RMAX + 60% MAX + 5% BUX + 7% CETOP20 (HUF) + 5% MSCI
EMU(HUF) + 4% MSCI WORLD (HUF) + 4% MSCI Emerging Market(HUF)

cb) Onkéntes Agazat: 13% RMAX + 54% MAX + 5% BUX + 7% CETOP20 (HUF) + 5% MSCI
EMU(HUF) + 4% MSCI WORLD (HUF) + 4% MSCI Emerging Market(HUF) + 8% BIX

d) Novekedési portfolioban: 10% RMAX + 40% MAX + 13,5% BUX + 17% CETOP20 (HUF) +
8,5% MSCI EMU(HUF) + 6% MSCI WORLD (HUF) + 5% MSCI Emerging Market(HUF)

6.5 A teljes Pénztari Agazatokra vonatkozo referencia indexet negyedévente az egyes
Pénztari portfoliok referencia indexeibdl sUlyozott szamtani atlagszamitassal, a
portfoliok negyedév eleji és negyedév végi eszkozértékeibdl szamitott szamtani
atlagokkal sulyozva kell kiszamolni.

VIl. fejezet

Valaszthato portfolidokra vonatkozo prudencialis elvarasok, befektetési eloirasok

7.1 Klasszikus portféliora vonatkozo elvarasok, el6irasok:

a) A Klasszikus portfolio esetében olyan rovid tavd, elsésorban pénzpiaci portfoliot kell
kialakitani, amely alacsony veszteségkockazatot és megfeleld likviditast biztosit. A
Klasszikus portfolional keriilni kell az olyan befektetési instrumentumokat, amelyek
esetében a termék jellege, futamideje, kockazati szintje, elézménye, piacanak
sajatossagai folytan a rovidtavon beliili, veszteség nélkili likvidalas bizonytalan. A
Klasszikus portfolio esetében fokozott figyelmet kell forditani arra, hogy a
kotelezettségallomany és a befektetések devizakitettsége dsszhangban legyen.

b) A Klasszikus portfolioban kozvetlen és kozvetett ingatlanbefektetések, kockazati
tokealapjegyek, szarmaztatott alapok jegyei nem helyezheték el, illetve nyitott
szarmaztatott poziciok nem vehetok fel.

c) A portfolioban a részvények, részvénybefektetésen alapulé befektetési
instrumentumok aranya a befektetett eszkozok 10 szazalékat nem haladhatja meg.

7.2 Kiegyensulyozott portfoliéra vonatkozo elvarasok, eldirasok:

a) A Kiegyensulyozott portfélio esetében olyan kozéptavl, vegyes befektetési portfolidt
kell kialakitani, amely mérsékelt kockazatvallalas mellett megfelelé hozamot biztosit. A
KiegyensUlyozott portfélional elsésorban az olyan befektetési instrumentumokat kell
alkalmazni, amelyek hozamelénye varhatéan a befektetést koveté 10 éven beliil
jelentkezik.

b) A Kiegyensulyozott portfélioban az ingatlanbefektetések (ingatlanok és
ingatlanalapok) aranya a befektetett eszk6zok 10 szazalékat, mig a kockazati
tokealapjegyek a 3 szazalékat nem haladhatjak meg. Egy kockazati tékealap altal
kibocsatott jegyek aranya nem haladhatja meg a befektetett eszkozok 2 szazalékat. A
portfolioba szarmaztatott alapok jegyei nem helyezhetok el, illetve nyitott
szarmaztatott poziciok nem vehetok fel.

c) A portfolioban a részvények, részvénybefektetésen alapulé befektetési
instrumentumok aranya a befektetett eszkozok 40 szazalékat nem haladhatja meg,
ugyanakkor 10 szazalékat el kell érnie.
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7.3 Novekedési portfoliora vonatkozo elvarasok, eldirasok:

a) A Novekedési portfolio esetében olyan hosszU tavu, dinamikus befektetési portfoliot
kell kialakitani, amely magasabb hozam-kockazati profilu eszkozok bevonasaval, a
pénztar altal vallalhatd kockazat mellett, a leheté legmagasabb hozamot biztositja. A
befektetési portfolié kialakitasa és kezelése soran a hossz( tava szemlélet melletti
hozammaximalizalasra kell torekedni.

b) A Novekedési portfolibban az ingatlanbefektetések (ingatlanok és ingatlanalapok)
aranya a befektetett eszkozok 10 szazalékat, mig a kockazati t6kealapjegyek aranya a
befektetett eszkozok 5 szazalékat nem haladhatja meg. Egy kockazati tokealap altal
kibocsatott jegyek aranya nem haladhatja meg a befektetett eszkozok 2 szazalékat. A
szarmaztatott alapok jegyeinek és nyitott szarmaztatott poziciok arfolyamértéken vett
egyittes aranya a befektetett eszk6zok maximalisan 5 szazalékat teheti ki.

c) A portfolioban a részvények, részvénybefektetésen alapulé befektetési
instrumentumok aranyanak 2011. janius 30-tol a befektetett eszkozok 40 szazalékat meg
kell haladnia.

VIl. fejezet

Ingatlanokkal kapcsolatos pénztari stratégia, ingatlanbefektetési szabalyok

8.1 A Pénztar szamara az ingatlanbefektetések egy Ujabb diverzifikacios eszkozt
biztositanak a kiegyenlitett hozamok eléréséhez. Az ingatlan piac sajatossaga, hogy a
gazdasag mas szektoraival altalaban ellentétes mozgasu, igy ennek a befektetés résznek
hozam kiegyenlit6 hatasa lehet.

8.2 Az ingatlan befektetésekt6l a Pénztar magasabb hozamot var el hosszabb tavon,
mint a kotvény befektetésektol. Az ingatlan portfolié kialakitasa soran fontos szempont
a diverzifikacio.

8.3 A pénztar az ingatlan megvasarlasakor a dontést megalapozo elozetes tervezetet
készit, amely tartalmazza a varhato koltségeket, a megtériilést, valamint az ingatlan
hasznositasara vonatkozd terveket. Az igazgatotanacs az ingatlan vasarlasarol,
értékesitésérol, valamint mas jelentdés eseményrél a soron kovetkezd kozgydlést
tajékoztatja.

8.4 Az ingatlanok értékelésével a pénztarnak ingatlanértékeld személyt vagy szervezetet
kell megbiznia, melyeknek feladata a pénztar tulajdonaban lévé ingatlanok értékének
rendszeres megallapitasa.

8.5 Az ingatlanértékel6 feladatai:

a) meghatarozza az ingatlan megvasarlasakor a kifizethet6é legmagasabb Osszeget,

b) meghatarozza az ingatlan eladasakor az elfogadhaté legalacsonyabb Gsszeget,

c) meghatarozza a pénztar tulajdonaban allé ingatlanok forgalmi értékét évente
legalabb egyszer, az éves pénztari beszamolo6 fordulonapjara vonatkozoéan,

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

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

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

g) részletesen és ellendrizheté modon bemutatja az értékelési modszertan lépéseit és az
elvégzett szamitasokat,
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h) ismerteti az ingatlanra vonatkozo, ingatlan-nyilvantartasban szerepld leirast (ideértve
a még be nem jegyzett, széljegyként feltlintetett beadvanyok tartalmat), az ingatlan
foldrajzi és gazdasagi kornyezetét, valamint - adatokkal alatamasztva - az ingatlanpiaci
koriilményeket,

i) ismerteti az ingatlan muszaki jellemzoit,

j) mellékletként becsatolja az ingatlan-nyilvantartasban szereplé leiras harminc napnal
nem régebbi, az ingatlan-nyilvantartasrol szolo 1997. évi CXLI. torvény 68. S-anak
megfelel6 hiteles masolatat, mindazon megallapodasok, okiratok masolatat, amelyek az
ingatlan jogi helyzetének megitéléséhez sziikségesek, illetve amelyek az
ingatlanértékelés soran figyelembevételre keriiltek, tekintet nélkiil arra, hogy azok az
ingatlan-nyilvantartasi bejegyzés alapjat képezték-e,

k) az ingatlan vasarlasakor, valamint értékelésekor az ingatlanértékelé koteles az
ingatlan tehermentességét ellendrizni,

) az éves beszamold elfogadasat megelézéen beszamol a pénztar kozgylilésének a
pénztar tulajdonaban allo, valamint év kozben vasarolt, illetve eladott ingatlanokrol,
azok értékérdl, hasznositasarol, valamint az ingatlanbefektetéseken elért hozam
alakulasarol.

8.6 A pénztar tulajdonaban lévé ingatlanok értékelése torténhet:
a) piaci 6sszehasonlitason alapulé modszerrel,

b) hozamszamitason alapuld modszerrel, vagy

c) Gjraeléallitasi koltségen alapuld modszerrel.

8.7 A pénztar ingatlan adasvételére és bérbeadasara vonatkozo szabalyok:

a) ingatlan megvasarlasakor a vételar nem haladhatja meg az ingatlanértékel6é altal
meghatarozott, ingatlanért kifizethet6 legmagasabb 0sszeget,

b) ingatlan értékesitése esetén az eladasi ar nem lehet kevesebb, mint az
ingatlanértékeld altal megallapitott legalacsonyabb 0sszeg,

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

IX. fejezet

A befektetési politika meghatarozdsanak, teljesiilése értékelésének és
modositdsanak feltételei

9.1 A Befektetési Politika meghatarozasa, értékelése és modositasa az Igazgatdtanacs
feladata. E folyamatban a Pénztar Igazgatotanacsa, befektetési vezet6je, befektetési
teriileten dolgozo portfolio kezeldi és kiilsé vagyonkezeldi vesznek részt.

9.2 A Befektetési Politikara a befektetési teriileten dolgozo portfolié kezeldkkel és a
kils6 vagyonkezeldkkel torténd egyeztetés utan a befektetési vezet6 tesz javaslatot.

9.3 A Dbefektetési politika megvalésulasat a befektetési vezeté folyamatosan
nyomonkoveti, errél az igazgatotanacsi Uléseken tajékoztatast nyujt.

9.4 A befektetési vezet6 folyamatosan figyelemmel kiséri a piaci tendencidkat, és
szilkség esetén a Pénztar befektetési teriileten dolgozd portfolid kezelGivel és a kiilso
vagyonkezel6kkel tortént egyeztetés utan javaslatot tesz az Igazgatotanacsnak a
Befektetési Politika modositasara. A modositast kezdeményezheti a Kozgyiilés,
Igazgatotanacs és a befektetési vezeto.
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9.5 Az Igazgatotanacs a Pénztar legkésobb az éves beszamolojat targyalo iilésén
attekinti a Pénztar érvényben lévo befektetési politikajat és hataroz a befektetési
politika fenntartasa vagy modositasa kérdésében. Err6l a soron kovetkez6
kuldottkozgylilést tajékoztatni kell.

9.6 A Pénztar az éves beszamold kiegészitd mellékletében koteles beszamolni a
targyévre vonatkozd befektetési politikarol, annak teljesitésérdl, illetve a befektetési
politikaval kapcsolatos jovébeni elképzeléseirdl.

9.7 A Pénztar az aktualis befektetési politikajanak tartalmi kivonatat a pénztarba
belépni kivandé maganszeméllyel ismerteti, illetve a pénztartag kérésére, a Pénztar
szabalyzataiban meghatarozott modon ismerteti.

X. fejezet

A befektetési tevékenység végrehajtasaban résztvevo pénztari tisztségviselok,
alkalmazottak, szolgaltatok feladatai, ellenérzésiik és a beavatkozas feltételei

10.1 A Pénztar befektetési tevékenységének végrehajtasaban, ellenérzésében az
Igazgatétanacs, Ellendrzé Bizottsag, befektetési vezetd, befektetési teriileten dolgozo
alkalmazottak, aktuarius, konyvvizsgald, belsé ellenér, Vagyonkezeldk és a Letétkezeld
vesz részt.

10.2 A pénztar befektetési tevékenységében résztvevok feladataira a jogszabalyok, belsé
szabalyzatok, a Felekkel kotott szerzodések, valamint jelen Befektetési Politikaban
leirtak az iranyadok

10.3 Igazgatotanacs feladata:

a) dont a vagyonkezelés modjardl, vagyonkezel6(k)- és a letétkezelo kivalasztasarol

b) folyamatosan figyelemmel kiséri a befektetési tevékenységet

c) folyamatosan ellendrzi, hogy a Pénztar befektetési tevékenysége osszhangban van-e a
jogszabalyi el6irasokkal, Pénztar szabalyzataival, dontéshozo szerveinek dontéseivel

10.4 Ellen6rz6 Bizottsag feladata: munkaterve szerint ellenérzi a Pénztar befektetési
tevékenységét. Amennyiben szabalytalansagot tapasztal, a jogszabalyi-, belso
szabalyzati el6irasoknak megfeleléen |épéseket foganatosit: haladéktalanul jelzi a
hibakat, majd ellendrzi a problémak kijavitasat.

10.5 Bels6 ellenér feladata: rendszeres id6kozonként ellenérzi a befektetési
tevékenységet, befektetési politikat és annak betartatasat. Tapasztalatairél
tajékoztatast ad a Pénztar Igazgatdtanacsnak és az Ellendrzé Bizottsagnak.

10.6 Konyvvizsgald, aktuarius feladata: jogszabalyban, belsd szabalyzatokban rogzitett
kotelezettségei alapjan végzi a befektetések ellendrzését

10.7 Befektetési teriileten dolgozd alkalmazottak feladata: munkakori leirasuk- és a
befektetési vezeté utasitasainak megfelelden végzik e tevékenységgel kapcsolatos
feladataikat

10.8 Befektetési vezet6 feladata:

a) folyamatosan felligyeli és iranyitja (sajat vagyonkezelés esetén) a Pénztar befektetési
tevékenységét, biztositja a jogszabalyi-és belsé szabalyzati eldirasok, kiils6 szerzédések
betartasat, a dontéshozo szervek dontéseinek végrehajtasat - indokolt esetben
gyakorolja a Pénztar beavatkozasi jogat

b) javaslatot tesz a Pénztar Befektetési politikajara, annak modositasara
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c) negyedévente és évente irasban tajékoztatja az Igazgatotanacsot a befektetési
tevékenységrol, az elért hozamokrol, és a befektetési politika megvaldsulasarol

d) az Igazgatétanacs utasitasa szerint javaslatot dolgoz ki a Vagyonkezeldk, Letétkezeld
kivalasztasara,

e) kozremilkodik a Letétkezelével és Vagyonkezelokkel kotendé szerzodés
elOkészitésében

f) folyamatosan kapcsolatot tart a VagyonkezelGkkel, Letétkezeldvel (egyiitt
Szolgaltatok) és gondoskodik a Szolgaltatok altal a Pénztar részére szolgaltatott
informaciok atvételérdl, feldolgozasarol illetve a Szolgaltatok részére sziikséges
informaciok atadasarol

10.9 Vagyonkezelo feladata:

A Vagyonkezelo feladatat a vonatkozo jogszabalyok, a befektetési politika és a
vagyonkezelési szerz6dés hatarozza meg.

a) gondoskodik a kezelésbe atvett pénztarvagyon rendeletben meghatarozott elvek és
befektetési politika szerinti hasznositasarol és Ujra befektetésérol

b) a pénztar altal megfogalmazott Befektetési Politika, illetve a vagyonkezelére bizott
portfolidora vonatkozo vagyonkezelési iranyelvek kereteit figyelembe véve meghatarozza
kezelésébe atadott pénztarvagyon befektetéseinek osszetételét és lejaratat

C) szervezi és iranyitja a kezelésébe adott pénztarvagyon befektetési ligyleteit

d) vezeti a vagyonkezelésbe atadott befektetett pénztari eszkozok nyilvantartasat

e) a vagyonkezelési szerz6désben meghatarozott formaban, tartalommal és idépontban
tajékoztatast nydjt a Pénztar szamara

f) egyittm(ikodik a Letétkezelovel a haromoldall eljarasi rendben foglaltak szerint

10.10 Letétkezel6 feladata:

A Letétkezel6 feladatat a vonatkozo jogszabalyok, a befektetési politika és a
letétkezelési szerz6dés hatarozza meg.

a) vagyonkezelonként és portfolionként befektetési szamlakat vezet a pénztar javara,
ideértve a Pénztar sajat befektetési tevékenységét

b) vagyonkezel6nként értékpapirszamlakat és értékpapir letéti szamlakat vezet a
Pénztar javara

c) ellatja a letéti 6rzéssel kapcsolatos teendbket o

d) ellatja a pénztar tulajdonaban levé, nyomdai Uton el6allitott értékpapirok
letétkezelését

e) beszedi a pénztar értékpapirszamlajan, értékpapir letéti szamlajan nyilvantartott
értékpapirok utan jaré hozadékot és egyéb jaranddsagokat

f) elvégzi a befektetett pénztari eszkozok piaci értékének meghatarozasat

g) ellendrzi a pénztari befektetésekre vonatkozd jogszabalyi-, vagyonkezelési
szerz6désben leirt- és a Befektetési Politikaban foglalt el6irasok betartasat

h) elszamolja és nyilvantartja az értékpapir lgyleteket, amelynek révén oOsszeveti a
befektetési szamlan tortént pénzforgalmai mozgasokat az értékpapir allomany
valtozasaval

i) a Pénztar altal adott felhatalmazas alapjan eljar a Pénztar tulajdonosi jogainak
gyakorlasahoz sziikséges teendékben

j) ellenjegyzi az ingatlanokra vonatkozé adasvételi szerzodéseket és az ingatlanértékel6
megbizasahoz sziikséges szerzodést

k) elvégzi az elszamoloegységek szamanak és arfolyamanak megallapitasato 2009 januar
1-tol kezdddoen

l) amennyiben a Letétkezelé valamely megbizast jogszabalyba itkozonek itél, koteles
azt visszautasitani

m) a letétkezelési szerz6désben meghatarozott formaban, tartalommal és id6épontban
tajékoztatast nydjt a Pénztar szamara
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n) egylittmikodik a Vagyonkezeldkkel a haromoldalu eljarasi rendben foglaltak szerint

10.11 A Pénztar indokolt esetben - a befektetési vezetd altal - jogosult a befektetési
folyamatba beavatkozni. A Pénztar beavatkozasanak modja fiigg a beavatkozast kivaltod
ok sulyatol. A beavatkozas lehetdségét, modjat és feltételeit a szolgaltatokkal kotott
szerz6désekben rogziteni kell.

Xl. fejezet

Befektetéssel foglalkozo alkalmazottak, letétkezeld, vagyonkezeld(k)
kivalasztasanak, tevékenysége értékelésének, dijazasanak iranyelvei

11.1 A Pénztar befektetésekkel foglalkozé alkalmazottai, Vagyonkezelo(k) és a
Letétkezelé kivalasztasa nyilt palyazat Gtjan, a jogszabalyi- és belsé szabalyzati
el6irasok és a Pénziigyi Szervezetek Allami Feliigyelete elGirasai és ajanlasai szerint
torténik. A Pénztar befektetési tevékenységében valamennyi résztvevo kivalasztasakor
elsérendii cél, hogy a résztvevok munkajukkal a leghatékonyabb mddon valositsak meg a
Befektetési Politikaban leirt célokat, a pénztari tagsag, a Pénztar igényeinek figyelembe
vételével.

11.2 A Pénztarnak a befektetési tevékenységében résztvevok dijazasat agy kell
kialakitania, hogy munkajukat 0sztonozze a Befektetési Politikaban lefektetett célok,
jogszabalyok, szerzédések eldirasainak teljesitésében.

11.3 Befektetési vezetd: A Pénztar a befektetések iranyitasara olyan biintetlen elééletd,
értékpapir-forgalmazoi vizsgaval rendelkezd, vele munkaviszonyban allé személyt
alkalmaz, aki szakiranylu felsofokl végzettséggel és legalabb 2 év szakmai gyakorlattal
rendelkezik, valamint megfelel a vonatkoz6 jogszabalyokban meghatarozott
feltételeknek. A befektetési vezeto kivalasztasarol, tevékenysége értékelésérol,
dijazasarol a Pénztar munkaltatoi jogokat gyakorlo ligyvezet6je dont.

11.4 Befektetéssel foglalkozd alkalmazottak: A befektetéssel foglalkozd alkalmazottak
tevékenységét a befektetési vezetd értékeli. Kivalasztasukrol, dijazasukrél a Pénztar
munkaltatoi jogokat gyakorlo ligyvezet6je dont a befektetési vezeté véleményének
kikérése utan.

11.5 Vagyonkezeld(k), letétkezel6: A Pénztar egyidejlleg legalabb kettd vagyonkezelot
alkalmaz, ettdl az elvtol legfeljebb atmenetileg, hat honapot meg nem halado
idotartamra térhet el.

11.6 A Pénztar vagyonkezeldinek kivalasztasanal a jogszabalyi elGirasokon tulmenden az
alabbi iranyelveket koveti:

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

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

c) szervezet felépitése, tulajdonosi hattér, szamitastechnikai rendszer

d) referenciak, vagyonkezeld eddigi miikodése (korabbi teljesitmény bemutatasa, kezelt
portfoliok Osszetétele, kockazati mutatészamok bemutatasa, feliigyeleti eljarasok,
biintetések, ligyfélvesztés)

e) dijazas (mértéke, modszere, koltségek elszamolasa)

11.7 A Pénztar letétkezelGjének kivalasztasanal a jogszabalyi elGirasokon tulmenéen az
alabbi iranyelveket koveti:
a) tulajdonosi hattér, tokeellatottsag,
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b) szamitastechnikai rendszer, nyugdijpénztari tapasztalat, referenciak
c) szabalyozottsag (belso eljarasi, ellenérzési rend)
d) dijazas (mértéke, modszere, koltségek elszamolasa)

11.8 A Pénztari Szolgaltatok tevékenységének értékelésében és ellenérzésében a
vonatkozd jogszabalyok-, valamint belsé szabalyzatok alapjan az alabbi személyek
vesznek részt:

a) befektetési vezeto

b) befektetéssel foglalkozo alkalmazottak,

c) belso ellendr,

d) Igazgatotanacs,

e) Ellendrzo Bizottsag,

f) konyvvizsgalo,

g) aktuarius.

11.9 A vagyonkezeldvel és a letétkezeldvel kotott szerzédést az igazgatdtanacs minden
évben, a targyév gazdalkodasanak lezarasakor felilvizsgalja. A Pénztar igazgatotanacsa
dont a szerz6dések meghosszabbitasarol vagy (j palyazatok kiirasarol.

11.10 A vagyonkezel6 és a letétkezelé tevékenysége értékelésének iranyelve, a
szerz6désben vallalt kotelezettségek maradéktalan és magas szinvonalu teljesitése.

11.11 A Pénztar a Szolgaltatok dijazasaval kapcsolatosan fix dijas, sikerdijas és vegyes
modozatl szerzddést is jogosult kotni. A Pénztar a vagyon nagysaganak, osszetételének
megfelelé6 piacon elérheté jellemzé dijat fizet - a mindenkori jogszabalyi elGirasok
maximalis figyelembevételével.
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