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a 2010. év gazdalkodasardl, végzett munkajarol.



BEVEZETO

Az Igazgatétanics operativ irdnyitdsa mellett a Villamosenergia - Ipari Térsasagok
Nyugdijpénztardnak mindkét dgazata jelentds hozam eredményeket ért el. Az elmult év
legfontosabb eseménye - a maganpénztar torvény valtozasai - sajnos negativan befolyasoltdk
az egész pénztarpiaci szektor, igy a VIT megitélését is. A maginpénztari dgazat taglétszama
vagyona jelentdsen csokkent, az Onkéntes dgazat tagjai kozott az 4gazat jovojét illetden
elbizonytalanodds volt a tagsdg korében tapasztalhat6. Ebben a ,negativ' hangulatban
azonban a pénztar gazdalkodasi eredményei, illetve a tagok ,hiiség ratdja” magasan a tobbi
szerepld folé helyezte a VIT média megitélését. Koszonheto ez a tagsdg kompaktsaginak, a
nagy munkdltaték tdmogatasdnak, és természetesen a kivdlé6 hosszd tadvi hozam
eredményeknek.

Még egy személyes Osszetevoje volt ennek a megitélésnek.. az erbteljes, és alacsony koltségli
kampdny, amelyet a pénztir és annak minden dolgozdja és tisztségviseldje folytatott a
november - janudr vége kozotti idoszakban kozvetleniil a tagsdggal. (roadshowk + honlap
napi frissitése, 2 db DM levél a tagsdgnak és a 2 db szamlaértesitd, amely mellé erds
szovegezési kisérdlevelek is kapcsolddtak).

A tagi tdjékoztatds szempontjdbol foleg az oktdberi események utdni, folyamatos és nagy
tagsagi kort lefedd Hirleveles kommunikaciot emelném ki, 14 db hirleveliink ,,ment ki’ 3550
tagnak.

Az évnek fontos eseménye volt még, a maganpénztari tagtoborz6 kampany 2010 tavaszan,
mellyel gyakorlatilag megakadadlyoztuk a taglétszdm csOkkenését. Bar akkor még
természetesen nem tudtuk, hogy a 1étszam e ténytdl fiiggetleniil jelentdsen csokkeni fog majd.
Szoros egylittmiikodésben a ,,forré dréttal” tobbszor is jelentkeztiink cikkekkel a lapban, és
létrehoztuk a pénztar facebook profiljat.

A nagyon rovid kampany sajnos ,,csak" a maganpénztari tagsdg kozel 10%-os maradési
ardnyhoz volt elegendd, az ellenkampényt nézve ezt is Oridsi eredménynek tekinthetjiik.
Pénzpiaci megitélése a pénztarnak - amennyiben ez szigordan szakmai alapokon nyugszik -
soha nem volt ,,veszélyben”. A kival6 hosszu tdvi hozam eredményeinket, alacsony mitkddési
koltségeinket kell a jovoben még erdteljesebben hangsilyozni ahhoz, hogy az 6nkéntes dgazat
taglétszamdnak csokkenése megalljon, és a trend megforduljon.

(Kiemelném, hogy a mind a 6 portf6lié6 még a nagyon hektikus inflaciés adatokat is képes volt
folyamatosan tulszarnyalni.)

Pénztarunk ,.életében" ma természetesen a CIG Pannénia Eletbiztosité Nyrt-vel valé szoros
stratégiai egylittmiikodés feltétel rendszerének kidolgozdsa, a legfontosabb iizenet
tagsagunknak és a piacnak. Ha a jové kép megerdsitése érdekében az egylittmiikodés
szerzO0dés formdjdban is Osszedll, akkor lehet majd egy nagyon erdteljes expanziv novekedési
palyara éllitani pénztirunkat.

Az operativ munkdban pedig tovdbbra is az elért eredményeink tartdsa a cél, az
tigyfélszolgalat, mint a cég "arculata" mindent megtesz az esetlegesen megcsappant bizalom
helyredllitasara €s a tagsag korrekt, pontos tdjékoztatdsanak érdekében.



GAZDASAGI OSSZEFOGLALO

Az év sarokszdmai koziil a gazdasagi novekedés az év folyamén fokozatosan lendiiletet vett
és a negyedik negyedévben mar 2%-os novekedést publikdlt a KSH. Az éves novekedés
iiteme 1,2% lett, melyet leginkdbb a német gazdasig magdra taldldsa segitetett,
novekedésiinket tovibbra is az export hizza. Az év els6 felében még csokkend lakossagi
fogyasztast tapasztalhattunk, mely az év masodik felében mar enyhe élénkiilést mutatott (a
negyedik negyedéves adatok még nem dllnak rendelkezésiinkre), de a beruhdzasi kedv
tovdbbra is alacsony maradt orszdgosan — év/€v alapon tobb mint 5%-ot csokkent.

Részvénypiacok

Vilagossa valt, hogy 2009 madrciusdban nem egy rovid életli tézsdei korrekcidé kezdddott,
hanem hosszabbtavi emelked6 trenddel dllunk szemben. Ugyanakkor a befektetok tobbsége
tovabbra is alulsilyozott vagy semleges pozicidbdl figyelte az eseményeket. Janudr kozepére
a Lehman-krizis utdni csucspontokra emelkedtek a fobb indexek. Ezt kovetden azonban a
kinai gazdasagpolitika likviditas-szlkitd 1épései, az USA bankokkal kapcsolatos szabadlyozasi
tervei, illetve a gordg addssdgesapddval kapcsolatos hirek a jovObeni kildtdsok
Ujragondolésara késztették a befektetoket.

Kotvénypiacok

Az éllampapirpiac a részvénypiachoz hasonldan teljesitett, a janudr eleji hozam-csokkenés
utdn a honap masodik felében emelkedni kezdtek a hozamok, és februdr els6 hetére majdnem
a tavaly év végi szintig emelkedtek vissza a hozamok. Ekkor a gorogok melletti egységes
eurdpai kiallds hatdsdra ismét pozitivra valtott a hangulat, és a forint mércius kézepére 261-ig
erdsodott az eurdval szemben. 2008 Gsze, a valsag kitorése 6ta nem volt ilyen erds szinten a
forint. Az 4llampapirok szintén er0sodtek, februdr elejétdl marcius végéig szinte torés nélkiil
folyamatosan csokkentek a hozamok. Folyamatosan jelentds kereslet volt a papirokra, a
kéthetente megrendezett kotvény-aukcidkon rendre jelentds tobbletérdeklodés, két-
haromszoros kereslet mutatkozott a felajanlott mennyiségekhez képest. A sikeres aukcidkhoz
hozzéjarult a kiilfoldiek novekvo érdeklodése is.

November végén kideriilt az is, milyen 0sztonzokkel veszik rd a magannyugdij-pénztéri
tagokat az allami nyugdijrendszerbe valé Onkéntes visszalépésre. E szerint, aki nem Iép
vissza, az nem lesz jogosult az 4dllami nyugdijra - az addigi rendszer szerint a varhaté nyugdij
%4-e az allami rendszerbdl, Y4-e a maganpénztaraktol jott volna-. Ez a durva beavatkozds a
nyugdijrendszerbe, gyakorlatig visszaforditotta az egész 1997-98-ban megkezdett
nyugdijreformot. Rovidtavon, a kovetkezd néhdny évben javulnak ezen intézkedéstdl a
koltségvetés pozicidi, de hosszu tdvon - tiz év utdn a rossz demogréfiai helyzet miatt -
drasztikusan romlik majd, és kérdés, hogyan lesz fedezhetdé a jovobeni nyugdijkiadds. A
magannyugdij-pénztirak kvéazi allamositasdval rdadasul a vételi oldalr6l kiesik egy nagy
allamkotvény vasarld intézmény, kisebb kereslet lesz a hosszu lejaratd papirok kibocsétdsa
irant.



1. Onkéntes pénztari agazat f6bb mutatéi

Onkéntes agazat 2009 2010 2010 Eltérés Eltérés Eltérés Eltérés
2010 januar-december I-IV.n.év | I-IV.n.év | I- IV. n. év | Tény/Te | Tény-Terv | 2010/2009 | 2010-2009
(halmozott adatok) Tény Terv Tény rv (%)

(%)
Tartalékok allomanya- 55213324 55751011 59 731 741 7,1% | 3980730 82% | 4518417
idészaki zaré (eFt)
Tagdij bevételek (eFt) 6794233 6786439| 6235325 -8,1%| 551114 -8,2% -558 908
Tagi kifizetések (eFt) 7392037 8906719| 5172148 -41,9% | -3 734571 -30,0% | -2219 889
Miikodési bevétel (eFt) 243 675 271 879 252739 -7,0% -19 140 3,7% 9 064
Miikodési kiadas (eFt) 289 784 290 037 301 430 3,9% 11 393 4,0% 11 646
Befektetési tevékenység 45121 31 146 26 376 -15,3% -4770 -41,5% -18 745
eredménye (eFt)
Meérleg szerinti eredmény -16 055 12 989 -22 315 -271,8% -35 304 39,0% -6 260
(eFt)
Taglétszam zaré (Fo) 30 447 30200 30 057 -0,5% -143 -1,3% -390
Atlagos taglétszam (Fd) 31188 30300 30251 -0,16% -49 -3,0% -937
1 tagra juté atlagos befizetés 18 154 18 665 17 177 -8,0% -1 488 -5,4% -978
(Ft/F6/ho)

Az oOnkéntes dgazatban a bemutatott 7 pénziigyi mutatd koziil csak a tartalékok zaré dlloméanya
teljesitett terv felett, a tobbi 6 mutatd (tagdij bevételek, tagdij kifizetések, miikodési bevétel,
mukodési kiadds, befektetési tev. eredménye, MSZE) terv alatt alakult.

A tartalékok (vagyon) terv feletti alakuldsara hatott, egyrészt az év nyitd adata is a terv felett volt
(2010 nyito6 terv: 53 457 Mrd, 2009. zar6 tény: 55 213 Mrd), masrészt az év sordn uralkod6 kedvezd
a piaci hangulat. Az ingatlanok kivételével minden eszkozcsoport pozitiv hozamot termelt, és a
fedezeti tartalékot csokkento tagdijkifizetések sem érték el a tervezett szintet.

A tagdij kifizetések elmaradésa szintén koszonhet6 a kedvezd piaci kornyezetnek, amely azt mutatja,
hogy a panikszerti pénzfelvételek visszaestek. Ugyanakkor az utolsé negyedévben a kifizetések
mértéke ismételten - I. n. év: 1,5 mrd; IL. n. év: 1,6 mrd; IIL. n .év: 1 mrd; IV. n.év: 2 mrd -
megnovekedett a maganpénztari valtozasokat kovetden. Megfigyelhetd volt, hogy évvégén jelentdsebb
szdmban vették ki pénziiket mar nyugdijas tagjaink a kormanyzat maganpénztari intézkedés kovetkeztében az
onkéntes dgazatra is kiterjedd bizalmatlansdg miatt.

A mukodési bevétel elmaradasa a tagdij bevételek elmaraddsabdl adodik, dsszetevoi:

o a munkaltatok egy része a hozzdjarulast egyre novekvo mértékben a kafetéria rendszeren
beliilre vitte, €s igy mar a munkavallal6 dontésén milik, hogy a rendelkezésre allo keretet
elsédlegesen mire hasznélja fel (megfigyelhetd tendencia, hogy a munkavallalok a likvidebb
kafetéria elemeket vélasztjdk szivesebben a pénztari befizetés maradvany elven képzddik), és
csak az id6sebb korosztaly preferdlja a pénztari befizetést

o a nagyobb ardnyu elbocsdtdsok miatt a munkaltatdi hozzdjarulds helyett nem az igy
megszind befizetések 100%-a keriil egyéni befizetésként tovabbra is pénztarhoz.

A mukodési kiadas a 2009. éves 289.783 eFt-rol 301.430 eFt-ra emelkedett, és a tervezett 290.037 eFt-ot is
meghaladtak 3,9%-kal. A tervhez képest 6sszesen 11.393 eFt tébblet az aldbbi tételekbdl all:



203 eFt tillépés mutathatd ki az anyagjellegli raforditasok tekintetében, amely gyakorlatilag tervezési
516 eFt tullépés tapasztalhat6 a személyi jellegli raforditdsokndl az aldbbi hatdsok ereddjeként:

a 2010. évi tervben a bérjarulékok tervezése egy képletezési probléma miatt jelentds hibat
tartalmazott, igy a tény adatokban itt 5.100 eFt tervtdl val6 eltérés mutathato ki
tervezési hiba miatt nem terveztiink az onkéntes nyugdijpénztari hozzdjarulas 25%-os addjdval, ami

a pénztir nem tervezett dllomdnyba nem tartozé megbizottak dijaval, a tényben ezért itt 2.190 eFt

tervben a tisztségviselSk tiszteletdijanak hozammutatéhoz kotott eleme 100%-ban lett tervezve,
tényben azonban ennél lényegesen kisebb ardny keriilt kifizetésre, igy itt a tervhez képest 7.300 eFt

1.250 eFt megtakaritds tortént a cafetéria felhaszndlasban, és 424 eFt pedig a reprezentacioban
a tovabbi idetartoz6 kisebb tételekben még nettd 700 eFt tullépés mutathatd ki.

Tobb mint 9.000 eFt-os tervtdl valo eltérés jelentkezik még az értékcsokkenésben. Ennek oka, hogy a
tervben az értékcsokkenés Osszege csokkentve lett a magdn dgazatra jutd résszel, a tényben azonban
ez a hatds szadmviteli okok miatt nem raforditds csokkenésként, hanem eszkozhaszndlati dij
bevételként tériil meg 7.272 eFt értékben, igy a terv és tény Osszehasonlithatdsdgot is figyelembe véve

>
hibahataron beliilinek tekinthetd.
>
o
o
1.500 eFt tervhez val6 eltérést eredményezett
o
tobblet mutathat6 ki
o
megtakaritds tortént
o
o
>
a tényleges tullépés csak 1.766 eFt.
>

Az egyéb koltségek tillépése a Feliigyeleti dijbol ad6do 1.637 eFt-os tételnek koszonhetd
Osszességében kijelenthetd, hogy az értékcsokkenés vs eszkozhasznélati dij hatdsdnak korrekcidjaval
a mitkodési raforditasok a tervezetthez képest 3.976 eFt-tal (1,4%-kal) tértek el, amely j6 ardnynak

mondhato.

Z4ar6 taglétszam a tervezetthez képest 143 fovel, az el6z6 évhez képest pedig 390 foével (1,3%)
marad el. Ez nem tekinthetd magas értéknek, ugyanakkor viszont lathatd, hogy az dgazat létszama
évrol évre folyamatosan csokken.

2. Magan pénztari agazat f6bb mutatai

Magan agazat 2009 2010 2010 Eltérés Eltérés | Eltérés Eltérés
2010 januar-december I-IV.név | I-IV.n.év | I-IV.n. év | Tény/Terv | Tény- |2010/200( 2010-2009
(halmozott adatok) Tény Terv Tény (%) Terv 9 (%)

Tartalékok alloménya - 18018011 ] 21 085 439] 21 186 392 0,5% | 100953 17,6% | 3168 381
idészaki zaré (eFt)

Tagdij bevételek (eFt) 2034798 2609900| 1760048 -32,6% | -849 852| -13,5% -274 750
Tagi kifizetések (eFt) 650 561 144 357 794 345 450,3% | 649 988 22,1% 143 784
Miikodési bevétel (eFt) 81128 104 434 70758 -322% | -33676| -12,8% -10 370
Miikodési kiadas (eFt) 103 229 104 498 108 240 3,6% 3742 4,9% 5011
Befektetési tevékenység 20 090 12 061 12 849 6,5% 788 -36,0% -7241
eredménye (eFt)

Mérleg szerinti eredmény -4 032 11997 -24 634 -305,3% | -36631| 510,9% -20 602
(eFt)

Taglétszam zaro (Fo) 8672 8 960 8782 -2,0% -178 1,3% 110
Atlagos taglétszam (Fo) 8751 8 860 8727 -1,5% -133 -0,3% -24
1 tagra juté atlagos befizetés 19 378 24 548 16 807 -31,5% 77411 -13,3% -2 571
(Ft/F6/ho)




A bemutatott 7 pénziigyl mutatd koziil 2 - tartalékok dllomanya, tagi kifizetés - terv felett, és 5 -
tagdij bevétel, miikodési bevétel, mikodési kiadds, befektetési tev. eredménye, MSZE - terv alatt
alakult.

A tartalékok (vagyon) terv feletti alakuldsdra hatott egyrészt a nyit6 adat is a terv felett volt - 2010
nyité terv: 17 111 Mrd, 2009. zaré tény: 18 018 Mrd -, masrészt az év soran uralkod6 kicsit
hullimz6, de kedvezd a piaci hangulat. Az ingatlanok kivételével minden eszkozcsoport pozitiv
hozamot termelt, és a fedezeti tartalékot csokkento tagdijkifizetések sem érték el a tervezett szintet.
A tartalékok alakuldsat jelentOsen befolydsolta, hogy a pénztirba novembertdl nem érkezett
tagdijbevétel (3 honap Kiesett).

A tagdij kifizetések az dgazatban a pénztdri szolgaltatisok €és kifizetések tobb mint 475%-al
meghaladjdk a tervezett értékeket. A tillépést a mas pénztarba atlépok, valamint a TB-be visszalépd
tagok okoztdk. A tarsadalombiztositasi rendszerbe visszalépok magas szdmdra a 2009. II. félévben egy
jogszabdly mddositds lehetdséget biztositott - bizonyos feltételek fenndlldsa esetén - évvégéig a visszalépésre.

Sajndlatos médon a taglétszam csokkenésében a legnagyobb szerepet a mdas pénztdarat valasztd
tagjaink kilépése jatszott. Az agressziv ligynoki aktivitds nem esett olyan mértékben vissza, ahogyan
azt a pénztar a tervezés soran feltételezte. Az ligynoki aktivitds piaczavard hatdsaival a Stabilitds
Pénztarszovetség €s a hatdsdgok is foglalkoztak, tovabbi jogszabdlyi szigoritast és a pénztarak egy
magatartasi kédex kidolgozasat tervezték. Az év végi maganpénztari valtozdsok azonban ezt a
kérdést ,,megoldottak”, a maganpénztiri tag szervezés 2010 utolsé negyedévében gyakorlatilag
megszint, de ez mar nem tudta ellensilyozni a pénztarunkndl jelentkezd negativ hatdsokat.

A miikodési bevétel elmaradasa a tagdij bevételek elmaraddsibol adodik, nevezetesen a
kormdanyzat a tagdijbefizetések 14 honapra torténd befagyasztasardl dontott, igy a IV. negyedévben
mar gyakorlatilag egydltalan nem volt tagdijbevétele a pénztarnak.

A mukodési kiadas 2009. éves 103.229 eFt-rél 108.240 eFt-ra emelkedtek, és a tervezett 104.498 eFt-ot is
3,6%-kal meghaladtdk. A tervhez képest Osszesen 3.742 eFt tillépés az aldbbi megtakaritdsok és tobblet
raforditasok egyenlegeként adodik:

o 17.391 eFt tallépés tortént a személyi jelleglh raforditdsok tekintetében, mely a 2010. évi
tervben a bérjarulékok tervezése egy képletezési probléma miatt jelentds hibét
tartalmazott, igy a tény adatokban itt jelentds tervtdl valé eltérés mutathat6 ki.

o az anyag koltségben és igénybevett szolgiltatdsokban 0Osszességében 4.005 eFt
megtakaritds mutathat6 ki mig az egyéb szolgdltatasok értékében 2.521 ee Ft tobblet,
amely igy Osszességében 1.484 e Ft megtakaritist jelent az anyagjellegli raforditasok
tekintetében.

o mintegy 7.198 eFt-os latsz6lagos megtakaritds jelentkezik az értékcsokkenésben. A
tervben értékcsokkenésként mutattuk ki a tényben az egyéb koltségekben megjelend
ugynevezett eszkozhaszndlati dijat, amelyet az Onkéntes &4gazatban jelentkezd
értékcsokkenésbdl a magan 4gazat a kolts€égmegosztasi szabdlyok miatt ilyen mdédon
téritett meg.

o az egyéb koltségekben az eszkoz haszndlati dij miatt 7.198 tdllépés, mig a PSZAF,
Garancia dij soron 2.066 e Ft megtakaritas jelentkezett.

A zar6 taglétszam 178 fOvel a terv alatt, ugyanakkor 2009 évhez képest 110 fével magasabban zart,
a 1étszam csokkenés okait a tagdij kifizetéseknél leirtakkal megegyezik.



Pénztari hozamok

Maganpénztar 2010 évi hozamratak

nett6 hozam | Pénztari benchmark | Eltérés
Klasszikus 6,64% 6,28% 0,36%
Kiegyensulyozott |8,90% 8,54% 0,37%
Novekedési 10,47% 9,87% 0,60%

Onkéntes pénztar 2010 évi hozamratak

nettd hozam |Pénztari benchmark |Eltérés
Klasszikus 6,54% 6,28% 0,27%
Kiegyensulyozott |6,44% 8,59% -2.16%
Novekedési 10,47% 9,87% 0,60%

A fenti Pénztari hozamok mar a koltségekkel csokkentett nettd adatok!

A két 4gazat azonos kockazati kategoéridkhoz tartozo teljesitménykiilonbségeket nagyrészt a
bedraml6 és kifizetésre keriilt pénzdramok magyardzzdk. Az Onkéntes Kiegyensilyozott portfoli6
jelentds alulteljesitése, a december 31-i értéknappal Gjraértékelésre keriilt ingatlan részportfoliéban
taldlhaté direkt eszkozok eredménye. A fordulonapon az értékbecsld értékelése alapjan 23%-kal
alacsonyabb 4rfolyamon mutatja ki a pénztir az ingatlan vagyonit. A teljes Onkéntes
Kiegyensulyozott portfoli tekintetében a leértékelés tobb mint 1,60%-kal csokkenti a portfolid
teljesitményét. Az alulteljesités fennmaradé részEt,50 bazispontot magyaraznak a portfolid, jelentds
pénzaramai december honapban,- a befizetések meghaladtdk a 1,5 millidrd forintot, mig a kifizetések
1,1 milliard forint f6l6tt voltak - melyeket rovid lejarati eszk6zokben tartott a vagyonkezelés. Ezzel
szemben a kockdzatosabb eszkdzok teljesitménye a honap folyaman meghaladta a 2%-ot - példaul a
hosszu kotvények: 2,17%, kozép-eurdpai részvények: 6,14%, fejlett piaci részvények 2,39% -.

A vagyonkezelés teljesitményét vizsgalva elmondhat6, hogy a netté hozamokat tekintve is
sikeriilt - egy portfoli6 Kivételével - a referenciaindex feletti hozamokat jovairni a tagok egyéni
szamlajan.

Onkéntes pénztari hozamok

Az Onkéntes dgazati 6sszehasonlitdsban a nagyszamu piaci szerepld €s az attekinthetdség miatt csak
a nagyobb - 6 millidrd forint feletti - vagyonnal rendelkezd pénztirakat tartalmazza. A 10 éves
atlaghozam sorrendjében a klasszikus portfolionk a 2., a Kiegyensiilyozott portfolionk a 3., a
novekedési portfolionk a 2. helyen szerepel, tehat megorizte az elmilt évben megszerzett kivalo
pozicidit a Pénztir. A tizéves redlhozam tekintetében azonban elOrelépett a Pénztir, mivel
mindegyik portfolidja javuld teljesitményt mutat az el6z6 évhez képest.

Maganpénztari hozamok

A 10 éves atlaghozam sorrendjében a klasszikus portfolionk a 7., a kiegyensiilyozott portfolionk
a 4., anovekedési portfolionk a 1. helyen szerepel a 18 pénztarbdl! Az elmult évhez képest a relativ
poziciok a klasszikus és kiegyenstlyozott portfolidk esetében romlottak - az el6z6 évben a portfoliok
rendre az 5. és 2. helyen élltak -, mig a Novekedési portfolié estén javult - a 2. helyrdl 1épett a



portfolié elére -. Erdemes azonban hangsilyozni, hogy egyrészt a Novekedési portfoliéban van a
pénztartagok kétharmada, mésrészt az el6z6 évhez képest az iddszaki redlhozam mindegyik portfolid
esetében novekedni tudott.

A Hitelintézeti Szemlében megjelent Matits Agnes fiiggetlen szakértd elemzése a magédn
nyugdijpénztari hozamokrol. A szerzdi jogok tiszteletben tartdsa mellett a teljes elemzés
elérhetd a http://stabilitas.hu/dynamic/mnyp2010_Hitelintezeti Szemle internet.pdf linken.

Az elemzés legfontosabb megallapitasai:

A tanulmdny a magdn nyugdijpénztdrak portfolicirol 2009 évre kozzé tett hozamadatok
elemzése kapcsdn kisérletet tesz a portfoliok hozamteljesitményének mindositésére.

A mindsitéshez 5 szempontot vizsgdl, a rovid és a hosszu tavii értékmegorzés minosége, a
rovid és hosszii tavii referenciakovetés mindsége, valamint a 2008 évi veszteségek
kompenzdldsdnak sikeressége. Az eredmények szerint a vizsgdlt 81 portfolio koziil mindossze
8 hozamteljesitménye gyenge mindsitésii, mig a tobbi jo vagy megfeleld, sot két portfolio
kivdlonak mindsitheto. Ugyanakkor azt is ldathatjuk, hogy az egyes portfoliok hozamai kozott
esetenként igen nagy eltérések mutatkoznak. Ennek kovetkeztében azonos befizetések mellett is
jelentos kiilonbségek lehetnek az egyéni szamldkon felhalmozodo pénzek kozott a kiilonbozo
pénztdrakban, ami végso soron azt eredményezheti, hogy azonos keresetii pénztdartagok eltéro
mértékii nyugdijakra szamithatnak. A tanulmdny fontos megdllapitisa, hogy az egyéni
szdmldkon felhalmozott Osszeg minden portfolioban meghaladja azt az elméleti fedezeti
sziikségletet, amely ahhoz kellene, hogy az elmilt 12 évben ( a mai jogszabdlyok alapjdn
meghatdrozott ) TB nyugdijjogosultsdgukbol elveszo 25 szdzalékot a magdn nyugdijpénztdri
jdradékok kompenzdlni tudjdk.

A tanulmany a VIT Nyugdijpénztar magan dgazati portfdlidit az aldbbiak szerint mindsiti:

Rovid tava 2008-as Hosszatava Portfoli
Jy teljesitmény L teljesitmény ,
Portf6liok veszteség Reforenc 0
VIT Ertékmegor [Referencia| kompenzal i Ertékmegor | mindsité
zés kovetés asa . zés se
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Klasszikus Kivalo Megfelel Gyenge Megfelel Jo Jo
0 0
Kiegyenstilyo Kivalo Tulteljesi Gyenge Tulteljesi Jo Kivalo
zott to to
Novekedési Kivalo Tulteljesi | Elfogadhaté | Tulteljesi Jo Kivalo
t0 t0
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L A A I
Az IT megtargyalta a pénztar alaprendszerének, a konyveld-nyilvantarté rendszerének koncepcidtervét és megbizta az tigyvezetést
az IRF-fel kozosen készitse el a specifikdcidt. Megtargyalta még a kommunikdcids akcidtervet, melynek kiegészitésére,
atdolgozasara kérte fel az tigyvezetést. Az IT elfogadta az ingatlanértékeld péalydzat alapjan készitett kiértékelést és felhatalmazta
111002181 4 | 15 gpénztér képvise}etét az Euro-Immo Expert Kft—vel a megbizasi szerzddés aldirdsara. Szintén megtargyalta a 2009. évi énkéntes, 6
’ o ill. maganpénztari dgazatrdl készitett kontrolling beszamolét. A szabalyzatok kozott targyalta és elfogadta az IT 2010. évi
munkaprogramjét, a Befektetési politika valtoztatdsaval kapcsolatos eldterjesztést, a Vagyonkezelési és vagyonértékelési
szabdlyzatot, a Panaszkezelési szabdlyzat mddositdsait, az IT tigyrendjét, a magan és az onkéntes pénztari dgazat Szolgéltatasi
szabdlyzatat.
Az IT a kiegészitett kommunikdacios akcidtervet megtargyalta €s elfogadta és a tervben meghatarozott kiemelt feladatok
végrehajtasdra az ligyvezetot felhatalmazta. Elfogadta a Munkaiigyi Szabalyzat mddositdsait, valamint a 2009. évi hozamok
5 1100325 5 5 Vizsgélgtérél készitett eloterjesztést. Sgintén elfogadta és 2010. 4prilis 01-t6] hatadlyba léptettc? a pénztar folyamatelvii mﬁk(?dési 2
modelljét a hozzdkapcsolddo személyi véltozdsokkal egyiitt. Ennek értelmében Folkmayer Tibor fokonyveld a f0konyveldi
beosztdsa megtartdsa mellett, megbizta az iigyvezetd helyettesi feladatok végzésével is. Végiil az IT elfogadta a Concord
vagyonkezeld szerz0désének modositasat.
IT-EB egyiittes iilése volt. Az IT és az EB a Pénztar 2009. évrdl készitett beszdmoldjat a konyvvizsgdld és az aktudrius
tamogatasa mellett, a szobeli kiegészitésekkel, a vitaban elhangzottakkal elfogadta. Egyben felkérte az iigyvezetést, hogy egy tagi
levelet készitsen, ami a 2099. évi gazddlkodds legfontosabb eredményeit ismerteti. Elfogadta az Alapszabdly moédositdsait, a
31100506 | 2 | 12 Vilaszthatd Portfolidés rendszer szabdlyzatdnak elOterjesztéseit. Az IT elfogadta a Befektetési politikai mddositasait, ill. a c

Kozgytilés idépontjat, napirendi pontjait, az IT mddositott Ugyrendjét. Megtargyalta és elfogadta a letétkezeldi szerzOdés
modositas eldterjesztését, valamint felhatalmazta a pénztar képviseletét, annak alairasara. Megtirgyalta €s jovahagyta az
,uzletmenet allasasrol” készitett 2010. 1. negyedéves beszamoléjat. Végiil az IT megtargyalta €s elfogadta, a Képviseleti Testiilet

dijazdsdra vonatkozo eldterjesztésben foglaltakat.

* az iilésrol hianyzoé IT tag, minden esetben irasban megkiildi véleményét a targyalt napirendekrol
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Az iilésen dontott az IT a Pénztar nyilvantartd rendszerének specifikacidjardl €s az 4j rendszer fejlesztésének IRF altali
megvaldsitasardl.. Megtargyalta az IT a stratégia partnerszdvetséggel kapcsolatban beérkezett palydzatok kiértékelését és
4 06.24 6 | 10 targyalddelegaciot hozott 1étre a leeqdé stratégiai partnerrel torténo részletek kidolgozasara. Dontott az IT 5 szabdlyzat 4
’ ’ modositasdnak elfogaddsardl, valamint megtargyalta a Pénztér 1. negyedéves gazddlkoddsardl sz6l6 beszamolot. Tudomdsul vette
az IT 1 6 munkavallalo felvételét befektetési konyvelés teriiletén és elfogadta a befektetési vezetd kozos megegyezéssel torténd
tdvozasanak feltételeit.
Megtérgyalta az IT a kdzgytilésen is ismertetésre keriild PSZAF hatdrozatot, dontott a befektetési vezeti munkakdorre kiirt
5. ele(13t7r;)11i6kus 4 | 4 |palyazat eredményérol és Vécsei Pétert nevezte ki a munkakorbe. Felkérte a Pénztar iigyvezetését az IT a szoftver megvaldsitas 6
vonatkozasaban végezzen vizsgélatot, kiegészitd vallalkozasi tevékenység kialakitdsarol. (ért€kesités, elszamolas..)
Az IT meghallgatta a tdjékoztatét a stratégiai partnerszovetséggel kapcsolatos targyaldsok eredményeirdl. Dontott két szabélyzat
modositasarol és egy munkakor értékelési modszertani utmutatd tartalmarol. Elutasitasra keriilt a Gyogyfii utcai ingatlannal
kapcsolatos beruhazasi terv, viszont dontottek a Gyongyosi ingatlan eladdsardl, valamint megtargyalta a Pénztar I1. negyedéves
6. | 08.26 10 | 20 |gazdalkodasardl szol6 beszamolot. Dontés sziiletett tovabba vagyon- €s letétkezeldi szerzodések modositdsardl, a belsd ellenor 5
személyének valtozasardl, az EB elnok részére hivatali gépkocsi biztositasarol, kiegészitd vallalkozasi tevékenység végzésére
vonatkoz6 elOterjesztés Kozgylilés elé vitelérdl. Elutasitotta az IT a Pénztar egyik stratégiai részvény befektetésének értékesitését.
Dontott az IT a parkolohaz téli felkészitése beruhdzas targyaban.
Az IT megtargyalta a maganpénztarakat érint6 torvényi véltozdsok hatdsait és kérte, hogy a tagsdg folyamatosan és részletesen
kapjon tdjékoztatdst a varhat6 valtozasokrol. Megtargyalta az IT stratégiai partnerszovetség egyiittmiitkodés alapelveit €s annak a
7 10.21 4| 9 magénpénztéri fejlemények miatti pontositasat kérte. Dontott a pénziigyi tervet megalapozé premisszakrol és annak 5
’ ’ kiegészitésérol. Megtargyalta a vagyonkezel$ vallalkozds megalapitdsara vonatkozo hatdsvizsgélatot, de az ezzel kapcsolatos
dontést késobbre halasztotta. Elfogadta a Pénztar egyik ingatlandnak kozéptavu stratégiai tervét. Dontott az I'T a pénztar ingatlan
értékbecsldjével torténd szerzodés megsziintetésérol €s 1j palydzat kifrasarol.
8. eleliti‘oiilkus 1 1 |Az IT elfogadta az értékbecsloi palyazat eredményét és jovdhagyta a Deutsche-Immo Kft.-vel torténd szerzodés megkotését. 6
Elfogadta az IT és az EB a Kiildottkozgytlés elé terjesztendd anyagokat, dontott a stratégiai partnerszévetségre vonatkozo
9 11.25 3 | 23 alapelvekrél és a részletes szerzédés janudr 31-ig tortéh® kidolgozasardl. Elfogadott 7 szabalyzat médositast, megtargyalta a 6
" | egyiittes Pénztar II1. negyedéves gazdalkodadsardl sz6l6 beszamoldt, elvetette az egyik pénztari ingatlannal kapcsolatos beruhazast, és

megtargyalta a PSZAF levelét a majusi kozgyiilés tapasztalataival kapcsolatban.




