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1. Bevezetés

A Villamosenergia-ipari Tarsasagok Nyugdijpénztira onkéntes dgazatiaban, 2008. oktéber 1-
JétOl bevezeti a vdlaszthatd portfolids rendszert. Az Uj befektetési portfolidk kialakitdsanak
célja, hogy a Pénztar lehetdséget biztositson tagjainak, hogy mindenki egyéni életpalydjanak
és kockazatvallaldsi hajlandésagdnak megfeleléen donthessen nyugdijcéli megtakaritdsanak
befektetésérol.

A vonatkoz6 jogszabdlyoknak megfeleléen egyéni dontés, vagy automatikus besorolds
alapjan, az egyéni szamldkon elhelyezett megtakaritasok eltéré kockdzatu és varhaté hozamu
portfoliokban keriilnek elhelyezésre.

A VIT Nyugdijpénztar a vdlaszthat6 portfolids rendszer bevezetésével is arra torekszik, hogy
tagjaiknak hosszabb tdvon, folyamatosan magas hozamot, ezdltal versenyképes
nyugdijszinvonalat biztositson, 0sszhangban az Onkéntes kolcsonds biztosité pénztarakrol
sz016 1993. évi XCVI. torvény eldirdsaival.

2. Altalanos rendelkezések

2.1 Jogszabalyi hattér

A vdlaszthat6 portfolids rendszer bevezetését és miikodtetését az aldbbi tobbszor médositott
jogszabalyok tartalmazzak:

e az 1993. évi XCVI. térvény az Onkéntes Kolcsonos Biztosité Pénztarakrél,

e a 281/2001. (XII. 26.) Korm. rendelet az Onkéntes koOlcsonds nyugdijpénztarak
befektetési és gazdalkodasi szabdlyairdl,

e a 223/2000. (XII. 19.) Korm. rendelet az ©Onkéntes nyugdijpénztirak beszdmold
készitési és konyvvezetési kotelezettségeinek sajatossagairol.

Tovdbba, a Pénztir aldbbi szabdlyzatai is tartalmaznak rendelkezéseket a vdlaszthat6
portfoliéval kapcsolatban:

e Alapszabaly

e Befektetési Politika

e Szamviteli Politika

e Hozamfelosztasi Szabélyzat
2.2 A szabalyzat targya

Jelen szabdlyzat azon kérdésekre tartalmaz eldirdsokat, amelyeket a vonatkoz6 jogszabdlyok
és szabdlyzatok nem hatdroznak meg, illetve amelyek esetében a Pénztir a jogszabalyi
eldirdsokhoz képest magédra nézve részletesebb szabalyozast kivan érvényesiteni. Minden
egyéb kérdésben az elobbiekben foglaltak az irdnyadok.

Jelen szabdlyzat tartalmazza:

e a vilaszthatd portfoliés rendszer bevezetésére, modositdsdra, és megsziintetésére
vonatkoz6 dontések hataskori és eljarasi szabalyait;

e a vilaszthato portfoliés rendszer mitkddtetésének eljarasi szabdlyait;



e a vialaszthatd portfolick megnevezését, 0Osszetételét, az egyes portfoliokhoz
kapcsolédd befektetési politika €s a varhaté kockazatok lefrdsat, a portfolidkra
jellemzd referencia index ismertetését;

e a valaszthat6 portfoliés rendszerrel kapcsolatban a tagok tdjékoztatdsdnak tartalmat és
szabdlyait.

e a vilaszthat6 portfolids rendszer miikodtetéséhez kapcsolddé szamviteli, informatikai
és nyilvantartdsi hattér lefrasat.
2.3 A szabalyzat személyi és szervezeti hatalya
A valaszthaté portf6lids rendszer bevezetésére, mddositdsara, megsziintetésére vonatkozé
dontés, illetve a rendszer szabdlyait tartalmazé szabdlyzat elfogadédsa a pénztar kozgytilésének
kizarélagos hataskorébe tartozik. A vélaszthatd portfélids rendszer miitkodtetése a Feliigyelet

erre vonatkozé engedélye birtokdban kezdhetd meg, folytathatd, illetve moddosithatd. A
rendszer miikodtetésének sziineteltetését, illetve folytatdsat a Feliigyeletnek be kell jelenteni.

A szabdlyzat elkészitéséért, aktualizdlasaért €s betartatasaért a Pénztar tigyvezetdje felelds.
2.4 A valaszthato portfoliok szima, megnevezése

A Pénztar 2008. oktéber 1-jét6l novekvO kockdzati szint alapjan harom valaszthatd
portfoliébdl 4ll6 rendszert mitkkddtet. Eszerint:

e Klasszikus portfolié
¢ Kiegyensilyozott portfolid

e Novekedési portfolid

3. Befektetési politika

3.1 Bevezetés

A Villamosenergia-ipari Téarsasdgok Nyugdijpénztira (tovdbbiakban Pénztir) befektetési

politikdjat érintd jogszabalyok:

e Az Onkéntes Kolcsonos Biztosité Pénztarakrol” sz6l6 1993. évi XCVL torvény és
modositasai,

e Az Onkéntes Kolcsonos Biztositd Pénztarak befektetési és gazdalkodasi szabdlyairdl”
sz016 281/2001. (XII. 26.) kormanyrendelet és mddositisai

A befektetési politikdt a Pénztir IgazgatStandcsa alakitja ki. Az Igazgatétandcs legaldbb
évente dont a befektetési politika fenntartdsa vagy modositdsa kérdésében, dontésérdl
legkésdbb a Pénztar Kozgytilésének soron kdvetkezd iilésén ad tdjékoztatast.

Jelen szabdlyzat egyardnt vonatkozik a sajat vagyonkezelésben 1év0 vagyonrészre és a
vagyonkezelO(k)nek atadott vagyonrészre is. A vagyonkezeldkre vonatkozo feltételrendszert a
vagyonkezelési szerzodés részét képezd vagyonkezelési irdnyelvekben is szabdlyozni kell. A
vagyonkezeld a kezelésében 1évd vagyonrészre a befektetési politika-, a vagyonkezelési
irdnyelv €s a jogszabdlyi el6irdsoknak megfelelen alakitja és bonyolitja a befektetéseket.

3.2 A pénztari vagyon befektetésének célja, alapelvei

A Pénztar befektetési tevékenységének legfontosabb vezérld elve, hogy a tagok és a
munkaltatok 4ltal rendelkezésre bocsatott forrdsoknak - azok célja és varhat6
felhaszndldsdnak figyelembevételével — a likviditdsi kovetelmények és a kockazatok



mérlegelése mellett a hosszu tdvon is lehetséges legnagyobb vagyonnovekedést biztositsa,
realértékét gyarapitsa.

A befektetési politika alapelvei a kovetkezok:

Jogszabalyi és szabalyzati megfelelés: a Pénztar befektetéseinél, valamint a
befektetési elvek meghatdrozdsandl koteles betartani a mindenkor hatédlyos
jogszabalyok rendelkezéseit

Osszhang a Pénztar céljaival, szabalyzataival: a befektetési politikanak
O0sszhangban kell lennie a Pénztar céljaival, szabdlyzataival, vezetd szerveinek
dontéseivel

Fiiggetlenség: A pénztartagok az Igazgatétanacs ttjan, kizardlag a jogszabdlyok altal
meghatarozott elvek és keretszabdlyok dltal befolydsolva, szabadon, az elvarhat6
legnagyobb gondossdggal maguk alakitjak ki a nyugdijpénztar befektetési politikajat
és a végrehajtas szabdlyait. A befektetésekkel kapcsolatos dontések kialakitdsandl, a
vagyonkezelés sordn az igazgatdtandcs kizdrolag a pénztartagok, €s a Pénztdr érdekeit
tarthatja szem eldtt, sem a munkaltat6i tagok, sem adomanyozok, sem pedig a Pénztar
érdekkorén kiviil es6 egyéb szempontok nem irdnyithatjdk és befolydsolhatjdk a
befektetési, vagyonkezelési dontéseket.

Tudatos kockazatkezelés: A pénztiri befektetéseknek Osszhangban kell lennie a
pénztar rovid lejaratd (éven beliili) és hosszi tava (éven tdli) kotelezettségeivel,
fenntartva a Pénztar folyamatos fizetoképességét.

A Pénztar torekszik arra, hogy diverzifikdcidval csokkentse befektetési tevékenysége
kockazatit. Ennek megfelelden a befektetéseket - a fedezeti iigyletek kivételével — a
Pénztar ugy alakitja ki, hogy az egyes befektetések hozama a lehetd legkisebb
mértékben fiiggjon mas befektetések hozamatdl. A Pénztar a befektetéseket az egyes
portfoli6 osztilyokon beliil befektetési forméanként, kibocsatonként, eszkdztipusonként
megosztja.

A Pénztar tobb, egymdstol fiiggetlen vagyonkezeld megbizasaval-, valamint tobb
kereskedési partner bevondsaval és a Befektetési Politika kockdzatkezelést eldsegitd
allokdcids szabdlyaival keriili el, hogy befektetési iizletmenetében akdr a befektetési
formdk, akar a befektetési kozvetitok tekintetében egyoldald kockazati fiiggdség
alakuljon ki.

Ennek a kockdzatmegosztisnak egyik eszkdoze az ingatlanbefektetés. Az
ingatlanbefektetések stratégiai célja a csokkend hozamui kotvényeknél magasabb
hozam elérése, a magasabb diverzifikaci6éju portfolié kialakitdsa és az ingatlanpiac
teriiletén tapasztalhat6 eltéré gazdasagi ciklusbol ad6do elonyok kiaknazasa.

Non-profit mikodés: A Pénztar gazdalkoddsanak és a pénztiarvagyon befektetésének
eredményét sem osztalék, sem részesedés formdjaban nem fizetheti ki, azt csak az
alaptevékenység érdekében, illetve a szolgdltatidsok fedezetének novelésére
hasznalhatja fel.

3.3 A befektetési politika meghatarozasa, portfoliok, befektetési eszkozok

A Pénztar a befektetett eszkozeit (portfolidjat) ugy csoportositja, hogy a fiiggd, fedezeti (ezen
beliil a klasszikus-, kiegyensilyozott-, novekedési portfolié6 és a szolgdltatdsi tartalék),
mukodési és likviditasi tartalékok eszkozei befektetésének eredményei -elkiilonitetten
megallapithatok legyenek. A Pénztir a befektetések kormdanyrendeletben meghatéarozott
szabdlyozasi mértékeit a vonatkoz6é kormanyrendeletnek megfelelden a befektetett eszkdzok



piaci értéke alapjan dllapitja meg. A Pénztdr tartalékait kizdrdlag jelen befektetési politikdban
meghatdrozott befektetési formdkba fektetheti be, illetve eszkozeit ilyen befektetési
formékban tarthatja.

A befektetési politika nem vonatkozik:

a pénztir miikodtetésére €s szolgaltatisainak nyudjtasdra haszndlt targyi eszkozokre,
valamint az ilyen targyi eszk6zok létrehozdasat, beszerzését szolgdlé beruhazasokra.

a pénztar vagyondnak befektetését, kezelését, ingatlanfejlesztését,
ingatlaniizemeltetését, ingatlankezelését végz0 vagy adminisztracids és nyilvantartasi,
jaradékszolgéltatasi, behajtdsi feladatait ellit6 szervezetben 1évé tulajdoni
részesedésre.

A Pénztar befektetési politikdja szempontjabdl az aldbbi portfolidkat kiilonbozteti meg
agazatonként megegyezden:

Fiiggd tartalék

Fedezeti tartalék — Klasszikus portfolié
Fedezeti tartalék — Kiegyensulyozott portfolio
Fedezeti tartalék — Novekedési portfolid
Szolgaltatasi tartalék

Miikodési tartalék

Likviditasi tartalék

A Pénztarnal megengedett befektetési eszkozok a kovetkezok:

¢ hazipénztar: forint- és valutapénztar,

% pénzforgalmi szamla, vagyonkezelonkénti befektetési HUF és deviza szamldk,

 lekotott betét (betétszerzodés): hitelintézeti betétszamlan lekotott pénzosszeg,

¢ hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok (kdtvények):

>
>

A\

YV V. V V

magyar allampapir,

z 22

értékpapir, amelyben foglalt kotelezettségek teljesitéséért a magyar dllam készfizetd
kezességet vallal,

kiilfoldi allampapir,

értékpapir, amelyben foglalt kotelezettségek teljesitéséért kiilfoldi dllam készfizetd
kezességet villal,

Magyarorszagon bejegyzett gazdalkodé szervezet altal nyilvanosan forgalomba hozott
kotvény,

kiilfoldon bejegyzett gazdalkodd szervezet éltal nyilvdnosan forgalomba hozott
kotvény,

Magyarorszagon bejegyzett hitelintézet altal nyilvdnosan forgalomba hozott kotvény,
kiilfoldon bejegyzett hitelintézet altal nyilvanosan forgalomba hozott kétvény,
magyarorszagi helyi onkorményzat altal nyilvdnosan forgalomba hozott kétvény,

kiilfoldi 6nkormanyzat 4ltal nyilvdnosan forgalomba hozott kotvény,



s részvények:

> a Budapest FErtéktdzsdére vagy mds elismert értékpapirpiacra bevezetett
Magyarorszagon nyilvdnosan forgalomba hozott részvény,

» Magyarorszagon kibocsatott, nyilvdnosan forgalma hozott részvény, melynek
kibocsatdja kotelezettséget vallalt az dltala adott értékpapir fél éven beliili, barmely
tézsdére vagy elismert értékpapirpiacra torténd bevezetésére, és a bevezetésnek nincs
torvényi vagy egyéb akaddlya, vagy olyan részvény, amelyre a vételt megeldz6 30
napon beliill folyamatosan legaldbb két befektetési szolgéltatdé nyilvdnos mddon
visszavonhatatlan vételi kotelezettséget jelentd arfolyamot tesz kozé,

» tOzsdére, vagy mads elismert értékpapirpiacra bevezetett, kiilfoldon kibocsatott,
nyilvdnosan forgalomba hozott részvény,

» kiilfoldon kibocsatott, nyilvanosan forgalomba hozott részvény, melynek kibocsatéja
kotelezettséget vallalt az altala adott értékpapir fél éven beliili, bairmely tézsdére vagy
elismert értékpapirpiacra torténd bevezetésére, és a bevezetésnek nincs torvényi vagy
egyéb akaddlya, vagy olyan részvény, amelyre a vételt megel6z6 30 napon beliil
folyamatosan legaldabb két befektetési szolgéltaté nyilvanos médon visszavonhatatlan
vételi kotelezettséget jelentd arfolyamon tesz kozzé,

< befektetési jegyek, illetve egyéb kollektiv befektetési értékpapir:

» Magyarorszagon bejegyzett befektetési alap befektetési jegye, ideértve az ingatlan
befektetési alapot is,

» kiilfoldon bejegyzett befektetési alap befektetési jegye, ideértve az ingatlan befektetési
alapot is,

» egyéb kollektiv befektetési értékpapir
< jelzaloglevél

» Magyarorszdgon bejegyzett jelzdlog-hitelintézet dltal kibocsatott, nyilvdnosan
forgalomba hozott jelzdloglevél,

» kiilfoldon bejegyzett jelzdlog-hitelintézet altal kibocsatott, nyilvdnosan forgalomba
hozott jelzdloglevél,

¢ hataridos iigyletek,

% opcids tligyletek

¢ ingatlan,

< értékpapir-kolcsonzési tigyletbdl szarmazé kovetelések,

¢ kockézati tokealapjegy,

< repd (forditott repd) ligyletek,

¢ swap ligyletek,

< egyéb, tdzsdén vagy mds szabdlyozott piacon jegyzett értékpapir.

¢ tagi koleson

3.3.1 Kockazatvallalé képesség, eszkozallokacio

Fiigeo-, Szolgaltatasi-, Miikodési- és a Likviditasi tartalék eszkozallokacidja:

| Eszkozcsoport | Minimum | Maximum | Cél |




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

90%

100%

100%

Kiilfoldi 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

0%
0%

10%

10%
5%

0%

0%

Ingatlanok vagy ilyen eszkozoket
tartalmazo befektetési alapok jegyei

0%

0%

0%

Klasszikus portfolio eszkozallokacidja:

Eszkozcsoport

Minimum

Maximum

Cél

Hazai allampapirok, egyéb hitelpapirok,
vagy ilyen eszkozoket tartalmazd
befektetési alapok jegyei, repo, tagi
koleson', betét, szamlaegyenleg

90%

100%

100%

Kiilfoldi 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

0%
0%

10%

10%
5%

0%

0%

Ingatlanok vagy ilyen eszkozoket
tartalmazo befektetési alapok jegyei

0%

0%

0%

Kiegvyensulyozott portfolié eszkozallokacidja:

Eszkozcsoport

Minimum

Maximum

Cél

Hazai allampapirok, egyéb hitelpapirok,
vagy ilyen eszkozoket tartalmazé
befektetési alapok jegyei, repo, tagi
kolcson, betét, szdmlaegyenleg

50%

90%

67%

Kiilfoldi dllampapirok, egyéb
hitelpapirok, vagy ilyen eszkozoket
tartalmazo befektetési alapok jegyei

Hazai részvények vagy ilyen eszkozoket

10%

40%

! Csak onkéntes dgazat




tartalmazo befektetési alapok jegyei
Kiilfoldi részvények vagy ilyen

eszkozoket tartalmazé befektetési alapok 0% 20%* 18,25%
jegyei
Ingatlanok vagy ilyen eszkozoket 0% 10% 3%

tartalmazo befektetési alapok jegyei

?E két eszkozesoport egyiittes maximalis limit 20%

Novekedési portfolio eszkozallokacidja:

Eszkozcsoport Minimum Maximum Cél
Hazai allampapirok, egyéb hitelpapirok,
vagy ilyen eszkozoket tartalmazé
befektetési alapok jegyei, repo, tagi 15% 60%* 46%
kolcson, betét, szamlaegyenleg

Kiilfoldi allampapirok, egyéb
hitelpapirok, vagy ilyen eszkozoket
tartalmaz6 befektetési alapok jegyei 0% 35%" 0%

Hazai részvények vagy ilyen eszkdzoket

ES
tartalmazo befektetési alapok jegyei % 5% 17,75%
Kiilfoldi részvények vagy ilyen 40%* 75%
eszkozoket tartalmazé befektetési alapok 0% 35%" 32,25%
jegyei
Ingatlanok vagy ilyen eszkozoket 0% 10% 4%

tartalmazo befektetési alapok jegyei
* Az aldbbi véltozdsokkal értendd:

2010.01.01-t61 2011.06.29-ig a részvényeszkozok Osszesitett minimum szintje 20%, hazai
részvények minimum szintje 0%, hazai dllampapirok, egyéb hitelpapirok maximadlis szintje
80%.

*E két eszkdzcsoport egyiittes maximalis limit 35%

Kockazatok:
A befektetési eszkozok értékének megvaltozasabol eredo kockazat:

A gazdasdgi és politikai kornyezetben, a jegybankok monetaris politikdjdban, a kibocsatok és
bankbetétet elfogadd hitelintézetek iizleti tevékenységében, a kibocsatok és bankbetétet
elfogadé hitelintézetek fizetOképességében és annak megitélésében, a kereslet-kinalat
viszonyadban bekovetkezd valtozdsok hatdsara a befektetési eszkozok piaci arfolyama
ingadozhat. Az 4rfolyam-ingadozdsok hatasat a vagyonkezeld a portfoliok diverzifikdlasaval,
az egyes eszkozcsoportok (kotvények és részvények) kozotti atcsoportositdssal, illetve
hataridos iigyletkotésekkel csokkentheti, de nem tudja teljesen kikiiszobolni, ezért



eléfordulhat, hogy a portfolidk értéke egyes idOszakokban csokken. Az egyes orszdgok
kormdnyai hozhatnak olyan intézkedéseket (pl. addterhek emelése, profit repatridlds
korlatozésa, stb.), amelyek a portfolidkra kedvezdtlen hatdst gyakorolnak.

Hitelkockazat

Az egyes befektetési eszkozok, igy kiillondsen a bankbetétek, hitelviszonyt megtestesitd
értékpapirok, részvények és tézsdén kiviili forgalomban szerepld szdrmaztatott eszko6zok
esetében a kibocsitok esetleges csddje a portfolidkban szerepld ezen eszk6zok piaci értékének
0sszeomldsdahoz, illetve akar teljes megszlinéséhez vezethet, amely a portfolidk értékének
csokkenéséhez vezethet.

Likviditasi kockazat

Bizonyos értékpapirok, befektetési eszkozok likviditasa alatta marad a kivanatosnak, azaz
viszonylag nehéz rijuk vevot/eladot taldlni. Ennek kovetkezménye, hogy a portfolidkban 1évo
egyes értékpapirok értékesitése, illetve adott esetben bizonyos értékpapirok beszerzése
nehézségekbe iitkozhet.

Devizaarfolyam kockazat

A portfolidk befektetéseinek egy része kiilfoldi devizaban kibocsatott eszkoz is lehet. Ezen
értékpapirok forintban kiszdmitott értéke fiigg a forint és az adott deviza arfolyamanak
valtozdsatol. A vagyonkezeld a portfolidk devizapoziciéibol eredd devizadrfolyam-kockazatot
nem kivéanja folyamatosan teljes mértékben kikiiszobolni (fedezni), emiatt a kedvezdtlen
irdnyu devizaarfolyam-valtozasok mérsékelhetik a portfolidk értékét.

Szarmaztatott iigyletekkel kapcsolatban felmeriilé nemteljesitési kockazat

A portfoliokban 1évé szarmaztatott ligyletek megkotésében részt vevd {iizleti partnerek
fizetoképességében, illetve gazddlkodasdban bedllt kedvezdtlen valtozds hatranyosan
befolydsolhatja a szarmaztatott iigyleteken képzddé nyereség portfolioknak torténd
kifizetését.

Kozvetlen ingatlanbefektetések kockazata

Ingatlanbefektetés is hordoz gazdasagi, szabdlyozasi, politikai, befektetési €s iizemeltetési
kockdzatokat. Az ingatlanbefektetések értéke mind révid, mind hosszitidvon ingadozhat,
ciklikusan viselkedhet. A gazdasagi kockazatok koziil kiemelenddk a gazdasagi novekedéssel,
a banki hitelezési politikdkkal, a devizadrfolyamokkal kapcsolatos bizonytalansdgok. Az
tizemeltetés eredményessége a bérbeadastol-, illetve az lizemeltetés hatékonysdgatol fiigg.

A nyugdijpénztarakat és a befektetéket érinté6 adoészabalyok esetleges kedvezdtlen
iranyd megvaltozasa

A jovében a pénztdrakat, illetve a pénztartagokat érintd addszabdlyok esetleg kedvezdtlen
irdnyban is valtozhatnak (adéemelés, adé bevezetése, adokedvezmény csokkentése illetve
eltorlése), ami miatt a portfolidkat, illetve a pénztartagokat a jelenleginél magasabb add
terhelheti. El6fordulhat, hogy a portfolidk — a befektetésekbdl szdrmazd jovedelmek utdn -
olyan addk megfizetésére kényszeriilnek, amelyekre a vagyonkezel6 a befektetés
megszerzésekor nem szamitott, ezért a befektetés megszerzésérdl hozott dontése sordn nem
vett figyelembe.

A felsorolt kockazatok a kiilonb6z6 vélaszthaté portfolidkat eltéré mértékben érintik.

A Klasszikus Portfolio esetében meghatarozéak a gazdasagi és politikai kornyezetben, a
jegybankok monetéris politikdjaban bekovetkezd véltozdsok, melyek a piaci kamatlabakra



gyakorolt hatdsukon keresztiil befolydsolhatjdk a fix kamatozasu hitelviszonyt megtestesitd
értékpapirok arfolyamanak alakuldsat. Kisebb jelentdségliek a tézsdei kibocsatokhoz kothetd
kockézatok, illetve a devizapozicidkbdl eredd kockazatok és a szarmaztatott tigyletekkel
kapcsolatban felmeriil6 nemteljesitési kockdzatok.

A Kiegyensiilyozott Portfolié esetében a magasabb részvényhanyaddal parhuzamosan né a
tézsdei kibocsatokhoz kothetd kockdzatok szerepe, emellett jelen vannak a fix kamatozasu
allampapirokhoz kothetdé kockazati tényezOk, valamint a nyitott devizapozicidkhoz és a
szarmaztatott igyletekhez kothetd nemteljesitési kockdzatok is.

A Novekedési Portfolio esetében meghatdrozdak a tézsdei kibocsatok iizleti tevékenységéhez
kotheté kockazati faktorok, valamint a részvényarfolyamok alakuldsdt befolydsolo
makrogazdasagi folyamatokban rejld kockédzatok. Emellett felmeriilhet a nyitott
devizapoziciok miatti arfolyamkockézat, illetve a szarmaztatott {ligyletek nemteljesitési
kockazata is.

3.3.2 Referencia index

Referencia index a kezelt portfolié jellemzd Osszetételét tiikkr6zo tOkepiaci index vagy tobb
tOkepiaci index kombindci6ja, melynek adott idOszak alatti véiltozdsa Osszehasonlithatd a
kezelt portfoli6 adott idOszak alatti, az adott portfoliéval kapcsolatos pénzaramlast figyelembe
vevl vagyonkezel6i hozamrataval.

A Pénztar altal hasznalt referencia indexek a kovetkezok:

RMAX Egy évnél rovidebb futamidejli, belfoldi kibocsatdsu allampapirok
arfolyamanak valtozasat mutat6 index

MAX Egy évnél hosszabb futamidejii, belfoldi kibocséatdsi allampapirok
arfolyamanak valtozasat mutat6 index

BUX A Budapesti  Ertéktézsde  legjelentdésebb  értékpapirjainak
arfolyamvaltozasit mutatd index

CETOP20 Kozép-eurépai  régi6 20  legjelentdsebb  értékpapirjainak
arfolyamvaltozasit mutatd index

MSCI EMU EMU régié6 értékpapirjainak arfolyamvéaltozasat mutaté index

(Net)

MSCI World Globadlis nemzetkozi értékpapirok arfolyamvaltozasat mutaté index,

(Developed, Net) | mely a vildg fejlett piacait foglalja magaba

MSCI EM (Net) | Fejlodo piaci régio értékpapirjainak arfolyamvéltozasat mutatd index

BIX BAMOSZ ingatlanalapok arfolyamvéltozasat mutaté index

A nemzetkdzi (devizdban nyilvantartott) indexek értékének meghatdrozasa a
devizaarfolyamok figyelembevételével torténik.

Fiigg6-, Szolgaltatasi-, Mukodési- €s a Likviditasi tartalékban:
100% RMAX

Klasszikus portfolioban:
20% RMAX + 80% MAX
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Kiegyensulyozott portfolioban:

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

Novekedési portfolioban:

9% RMAX + 37% MAX + 13,5% BUX + 17% CETOP20 (HUF) + 8,5% MSCI EMU(HUF)
+ 6% MSCI WORLD (HUF) + 5% MSCI Emerging Market(HUF) + 4% BIX

A teljes Pénztari Agazatokra vonatkozé referencia indexet negyedévente az egyes Pénztari
portfolidk referencia indexeibdl sulyozott szamtani atlagszamitassal, a portfoliok negyedév
eleji és negyedév végi eszkozértékeibdl szamitott szdmtani 4dtlagokkal sulyozva kell
kiszdmolni.

3.4 A valaszthaté portfoliokra vonatkozo6 prudencialis elvarasok, befektetési eléirasok

Klasszikus portfoliora vonatkozd elvarasok, eloéirdasok:

A Klasszikus portfolio esetében olyan rovid tavud, elsdsorban pénzpiaci portféliét kell
kialakitani, amely alacsony veszteségkockdzatot és megfeleld likviditdst biztosit. A
Klasszikus portf6liondl keriilni kell az olyan befektetési instrumentumokat, amelyek esetében
a termék jellege, futamideje, kockdzati szintje, el6zménye, piacdnak sajatossdgai folytdn a
rovidtdvon beliili, veszteség nélkiili likvidalds bizonytalan. A Klasszikus portf6lié esetében
fokozott figyelmet kell forditani arra, hogy a kotelezettségdllomany és a befektetések
devizakitettsége Osszhangban legyen.

A Klasszikus portfélioban kozvetlen és kozvetett ingatlanbefektetések nem helyezhetdk el.

A portfolioban a részvények, részvénybefektetésen alapuld befektetési instrumentumok
aranya a befektetett eszk6zok 10 szdzalékat nem haladhatja meg.

Kiegyensulyozott portfélidra vonatkozé elvarasok, eldirasok:

A Kiegyensulyozott portfélié esetében olyan kozéptava, vegyes befektetési portfoliot kell
kialakitani, amely mérsékelt kockdzatvallalds mellett megfeleld6 hozamot biztosit. A
Kiegyensulyozott portf6liondl elsosorban az olyan befektetési instrumentumokat kell
alkalmazni, amelyek hozameldnye véarhat6an a befektetést kovetd 10 éven beliil jelentkezik.

A Kiegyenstlyozott portfélioban az ingatlanbefektetések (ingatlanok €és ingatlanalapok)
aranya a befektetett eszk6zok 10 szazalékat nem haladhatja meg

A portfolioban a részvények, részvénybefektetésen alapuld befektetési instrumentumok
aranya a befektetett eszk6zok 40 szdzalékat nem haladhatja meg, ugyanakkor 10 szdzalékat el
kell érnie.

Novekedési portfoliora vonatkozd elvarasok, eldirasok:

A Novekedési portf6lié esetében olyan hosszi tavu, dinamikus befektetési portfoliot kell
kialakitani, amely magasabb hozam-kockdzati profili eszkozok bevondsdval, a pénztar altal
vallalhat6é kockédzat mellett, a lehetd legmagasabb hozamot biztositja. A befektetési portfélid
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kialakitdsa és kezelése soran a hosszu tavi szemlélet melletti hozammaximalizalasra kell
torekedni.

A Novekedési portfolioban az ingatlanbefektetések (ingatlanok és ingatlanalapok) ardnya a
befektetett eszkozok 10 szdzalékat nem haladhatja meg.

A portféliéban a részvények, részvénybefektetésen alapulé befektetési instrumentumok
aranydnak 2011 junius 30-tdl a befektetett eszk6zok 40 szazalékat meg kell haladnia.

3.5 Ingatlanokkal kapcsolatos Pénztari stratégia, ingatlanbefektetési szabalyok

A Pénztir szdméra az ingatlanbefektetések egy ujabb diverzifikdcids eszkozt biztositanak a
kiegyenlitett hozamok eléréséhez. Az ingatlan piac sajatossdga, hogy a gazdasig mads
szektoraival éltaldban ellentétes mozgasu, igy ennek a befektetés résznek hozam kiegyenlitd
hatdsa lehet.

Az ingatlan befektetésektdl a Pénztar magasabb hozamot vér el hosszabb tdvon, mint a
kotvény Dbefektetésektol. Az ingatlan portfoli6 kialakitdsa sordn fontos szempont a
diverzifikacio.

A pénztar az ingatlan megvasdrlasakor a dontést megalapozo eldzetes tervezetet készit, amely
tartalmazza a vdarhatd koltségeket, a megtériilést, valamint az ingatlan hasznositdsara
vonatkozo6 terveket. Az igazgatdtandcs az ingatlan vasarldsarol, értékesitésérol, valamint mas
jelentds eseményrdl a soron kovetkezd kozgytlést tdjékoztatja.

Az ingatlanok értékelésével a pénztirnak ingatlanértékeld személyt vagy szervezetet kell
megbiznia, melyeknek feladata a pénztar tulajdondban 1év6 ingatlanok értékének rendszeres
megallapitasa.

Az ingatlanértékeld feladatai:
* meghatdrozza az ingatlan megvasarldsakor a kifizethet legmagasabb Osszeget,
* meghatdrozza az ingatlan eladdsakor az elfogadhat6 legalacsonyabb Gsszeget,

¢ meghatdrozza a pénztar tulajdondban all6 ingatlanok forgalmi értékét évente legalabb
egyszer, az éves pénztari beszamol6 forduldnapjara vonatkozdan,

* meghatdrozza az épités, fejlesztés alatt all6 ingatlanok értékét, egyuttal ellendrzi a
kivitelezési, hasznositasi terv teljesitését,

* meghatdrozza bérbeadds esetén, az elfogadhaté legkisebb bérleti dijat,

e cllendrizhetd médon feltiinteti a felhasznalt adatokat és azok forrasat, valamint jelzi,
ha valamely, az ingatlan értékelését befolydsold koriilmény megitéléséhez sziikséges
informaciéhoz nem fér hozza,

e részletesen és ellendrizheté moédon bemutatja az értékelési mdodszertan 1€péseit és az
elvégzett szamitdsokat,

® ismerteti az ingatlanra vonatkozd, ingatlan-nyilvantartasban szerepl0 leirdst (ideértve a
még be nem jegyzett, sz€ljegyként feltiintetett beadvanyok tartalmét), az ingatlan
foldrajzi és gazdasdgi kornyezetét, valamint - adatokkal aldtdmasztva - az
ingatlanpiaci koriilményeket,

® ismerteti az ingatlan miiszaki jellemzdit,

¢ mellékletként becsatolja az ingatlan-nyilvantartdsban szerepld leirds harminc napnal
nem régebbi, az ingatlan-nyilvantartasrol sz6l6 1997. évi CXLI. torvény 68. §-anak
megfeleld hiteles masolatat, mindazon megéllapodasok, okiratok mésolatit, amelyek
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az ingatlan jogi helyzetének megitéléséhez sziikségesek, illetve amelyek az
ingatlanértékelés sordn figyelembevételre keriiltek, tekintet nélkiil arra, hogy azok az
ingatlan-nyilvéantartdsi bejegyzés alapjat képezték-e,

e azingatlan vasarldsakor, valamint értékelésekor az ingatlanértékeld koteles az ingatlan
tehermentességét ellendrizni,

"o

e az éves beszamold elfogaddsit megel6zOen beszdmol a pénztar kozgyllésének a
pénztar tulajdondban all6, valamint év kozben vésarolt, illetve eladott ingatlanokrdl,
azok értékérdl, hasznositdsidrdl, valamint az ingatlanbefektetéseken elért hozam
alakulasarol.

A pénztar tulajdonaban 1év0 ingatlanok értékelése torténhet:
® piaci 6sszehasonlitdson alapulé médszerrel,
® hozamszamitdson alapul6 médszerrel, vagy
e (jraelddllitasi koltségen alapulé modszerrel.
A pénztar ingatlan addsvételére és bérbeaddsara vonatkozo szabalyok:

® ingatlan megvasdrlasakor a vételir nem haladhatja meg az ingatlanértékeld daltal
meghatdrozott, ingatlanért kifizethetd legmagasabb Osszeget,

¢ ingatlan értékesitése esetén az eladdsi ar nem lehet kevesebb, mint az ingatlanértékeld
altal megallapitott legalacsonyabb 0sszeg,

e az ingatlan bérbeaddsakor a bérleti dij nem lehet kevesebb, mint az ingatlanértékeld
altal megallapitott legkisebb bérleti dij.

3.6 A befektetési politika meghatarozasanak, teljesiilése értékelésének és
modositasanak feltételei

A Befektetési Politika meghatdrozasa, értékelése és modositasa az Igazgatdtanics feladata. E
folyamatban a Pénztar Igazgatétanicsa, befektetési vezetdje, befektetési teriileten dolgozo
portfoli6 kezeldi és kiils6 vagyonkezeldi vesznek részt.

A Befektetési Politikdra a befektetési teriileten dolgozé portfolié kezelokkel és a kiilsd
vagyonkezelOkkel torténd egyeztetés utdn a befektetési vezetd tesz javaslatot.

A befektetési politika megvaldsuldsat a befektetési vezetd folyamatosan nyomon koveti, errdl
az igazgatdtandcsi iiléseken tdjékoztatast nyujt.

A befektetési vezetd folyamatosan figyelemmel kiséri a piaci tendencidkat, és sziikség esetén
a Pénztar befektetési teriileten dolgozé portfolié kezelGivel és a kiilsd vagyonkezeldkkel
tortént egyeztetés utdn javaslatot tesz az Igazgatétandcsnak a Befektetési Politika
modositdsdra. A moédositast kezdeményezheti a Kozgyiilés, Igazgatdtanacs és a befektetési
vezeto.

Az lgazgatétanics a Pénztir legkésObb az éves beszdmoldjit targyald iilésén attekinti a

Pénztar érvényben 1év0 befektetési politikdjat és hatdroz a befektetési politika fenntartdsa
vagy modositasa kérdésében. Errdl a soron kovetkezd kiildottkozgytilést tdjékoztatni kell.

A Pénztir az éves beszamold kiegészité mellékletében koteles beszamolni a targyévre
vonatkozd befektetési politikdrdl, annak teljesitésérdl, illetve a befektetési politikdval
kapcsolatos jovObeni elképzeléseirdl.
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A Pénztér az aktudlis befektetési politikdjdnak tartalmi kivonatit a pénztarba belépni kivano
maganszeméllyel ismerteti, illetve a pénztartag kérésére, a Pénztir szabdlyzataiban
meghatarozott médon ismerteti.

3.7 A befektetési tevékenység végrehajtasaban résztvevo pénztari tisztségviseldk,
alkalmazottak, szolgaltatok feladatai, ellenorzésiik, és a beavatkozas feltételei

A Pénztar befektetési tevékenységének végrehajtisaban, ellendrzésében az Igazgatdtanics,
Ellen6rz6 Bizottsdg, iigyvezetd, befektetési vezetd, befektetési teriileten dolgozé
alkalmazottak, aktudrius, konyvvizsgalo, belsd ellendr, Vagyonkezeldk és a Letétkezeld vesz
részt.

A pénztir befektetési tevékenységében résztvevok feladataira a jogszabdlyok, belso
szabdlyzatok, a Felekkel kotott szerz6dések, valamint jelen Befektetési Politikdban leirtak az
iranyadok.

Igazgatdtanacs feladata:

e dont a vagyonkezelés modjarodl, vagyonkezeld(k)- és a letétkezeld kivalasztasarol
e folyamatosan figyelemmel kiséri a befektetési tevékenységet

e folyamatosan ellendrzi, hogy a Pénztar befektetési tevékenysége dsszhangban van-e a
jogszabalyi eldirasokkal, Pénztar szabdlyzataival, dontéshozo szerveinek dontéseivel

* meghozza a Pénztir ,stratégiai” részvénybefektetéseivel (Pénztarunk nagyobb
munkaltatéiban szerzett tulajdonrészek pl. MVM, Vértesi Erdmii, Bakonyi ErOmii,
Mitrai Erémi, Emész, Elmii) kapcsolatos befektetési dontéseket

EllendOrzo Bizottsag feladata:

e munkaterve szerint ellendrzi a Pénztir befektetési tevékenységét. Amennyiben
szabdlytalansdgot tapasztal, a jogszabdlyi-, belsd szabdlyzati eldirasoknak megfelelden
1épéseket foganatosit: haladéktalanul jelzi a hibdkat, majd ellen6rzi a problémdk
kijavitasat.

Bels6 ellenor feladata:

¢ rendszeres idOkozonként ellendrzi a befektetési tevékenységet, befektetési politikat és
annak betartatdsat. Tapasztalatairdl tdjékoztatast ad a Pénztar Igazgatétandcsnak €s az
Ellendrz6 Bizottsdgnak.

Konyvvizsgald, aktuarius feladata:

® jogszabdlyban, bels0 szabdlyzatokban rogzitett kotelezettségei alapjdn végzi a
befektetések ellendrzését

Befektetési teriileten dolgozd alkalmazottak feladata:

e munkakori leirdsuk- és a befektetési vezetd utasitdsainak megfelelden végzik e
tevékenységgel kapcsolatos feladataikat

Befektetési vezeto feladata:

e folyamatosan feliigyeli és irdnyitja (sajat vagyonkezelés esetén) a Pénztar befektetési
tevékenységét, biztositja a jogszabdlyi-€s bels0 szabdlyzati eloirdsok, kiilsé
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szerzOdések betartasit, a dontéshoz6 szervek dontéseinek végrehajtasit - indokolt
esetben gyakorolja a Pénztar beavatkozasi jogat

javaslatot tesz a Pénztar Befektetési politikdjara, annak modositasara

negyedévente és évente {rasban tdjékoztatja az Igazgatétandcsot a befektetési
tevékenységrol, az elért hozamokrdl, €s a befektetési politika megvaldsulasardl

az Igazgatétandcs utasitdsa szerint javaslatot dolgoz ki a VagyonkezelOk, Letétkezeld
kivalasztisara,

kozremiikodik a Letétkezelovel ¢és Vagyonkezelokkel kotendd szerzodés
el6készitésében

folyamatosan kapcsolatot tart a Vagyonkezelokkel, Letétkezeldvel (egyiitt
Szolgéltatok) és gondoskodik a Szolgéltatok altal a Pénztir részére szolgaltatott
informdciok atvételérdl, feldolgozdsardl illetve a Szolgéltatok részére sziikséges
informdcidk dtadasardl

Vagyonkezelo feladata:

A Vagyonkezelo feladatit a vonatkozé jogszabdlyok, a befektetési politika és a
vagyonkezelési szerz0dés hatdrozza meg.

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

a pénztar altal megfogalmazott Befektetési Politika, illetve a vagyonkezeldre bizott
portfoliéra vonatkozé vagyonkezelési irdnyelvek kereteit figyelembe véve
meghatdrozza kezelésébe dtadott pénztarvagyon befektetéseinek Osszetételét és
lejaratat

szervezi €s iranyitja a kezelésébe adott pénztiarvagyon befektetési ligyleteit

vezeti a vagyonkezelésbe atadott befektetett pénztari eszkozok nyilvantartasat

a vagyonkezelési szerzodésben meghatdrozott formdban, tartalommal és id6pontban
tdjékoztatast nyudjt a Pénztar szamara

egylittmiikddik a LetétkezelOvel a hdromoldalu eljarasi rendben foglaltak szerint

Letétkezel0 feladata:

A Letétkezel6 feladatat a vonatkozd jogszabdlyok, a befektetési politika és a letétkezelési
szerzO0dés hatdrozza meg.

vagyonkezeldnként és portfolionként befektetési szdmldkat vezet a pénztar javara,
ideértve a Pénztér sajat befektetési tevékenységét

vagyonkezelOnként értékpapirszdmlakat és értékpapir letéti szdmlakat vezet a Pénztar
javara, ugy, hogy vélaszthaté portfolidos rendszer mukodtetésére tekintettel az
értékpapirszamldkon és a letéti szamldkon 1évo értékpapir-dllomany portfolionkénti
részletezésben megallapithat6 legyen

ellatja a letéti 6rzéssel kapcsolatos teenddket [
ellatja a pénztar tulajdondban levd, nyomdai uton eldallitott értékpapirok letétkezelését

beszedi a pénztir értékpapirszamldjn, értékpapir letéti szdmldjan nyilvantartott
értékpapirok utdn jaré hozadékot és egyéb jaranddsagokat
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o clvégzi a befektetett pénztari eszkozok piaci értékének meghatdrozasat

e cllen6rzi a pénztari befektetésekre vonatkozé jogszabdlyi-, vagyonkezelési
szerzOdésben leirt- és a Befektetési Politikdban foglalt eléirdsok betartdsat

e clszdmolja és nyilvantartja az értékpapir iigyleteket, amelynek révén Osszeveti a
befektetési szamlan tortént pénzforgalmai mozgasokat az ért€kpapir allomany
véltozdsdval

e a Pénztar 4ltal adott felhatalmazds alapjan eljar a Pénztar tulajdonosi jogai
gyakorlasdnak a biztositdsa érdekében a letétkezelésben 1évd értékpapirok
vonatkozasdban

e cllenjegyzi az ingatlanokra vonatkozé adasvételi szerzodéseket és az ingatlanértékelo
megbizasahoz sziikséges szerzodést

e clvégzi az elszamoldegységek szamanak és arfolyamanak megallapitasat

e amennyiben a Letétkezeld valamely megbizast jogszabdlyba iitkzonek itél, koteles
azt visszautasitani

e a letétkezelési szerzddésben meghatidrozott formdaban, tartalommal és id6épontban
tdjékoztatast nyudjt a Pénztar szamara

o cgyiittmiikodik a Vagyonkezeldkkel a hdromoldalu eljarasi rendben foglaltak szerint

A Pénztar indokolt esetben — a befektetési vezetd 4ltal - jogosult a befektetési folyamatba
beavatkozni. A Pénztir beavatkozdsanak mddja fiigg a beavatkozast kivaltd ok sulyatol. A
beavatkozds lehetdségét, modjat és feltételeit a szolgaltatokkal kotott szerzddésekben
rogziteni kell.

3.8 Befektetéssel foglalkoz6 alkalmazottak, letétkezelo, vagyonkezel6(k)
kivalasztasanak, tevékenysége értékelésének, dijazasanak iranyelvei

A Pénztar befektetésekkel foglalkoz6 alkalmazottai, Vagyonkezeld(k) és a Letétkezeld
kivalasztasa nyilt palydzat dtjan, a jogszabdlyi- €s belsd szabdlyzati eldirdsok €s a Pénziigyi
Szervezetek Allami Feliigyelete eléirdsai és ajanldsai szerint torténik. A Pénztir befektetési
tevékenységében valamennyi résztvevd kivalasztasakor elsOrendli cél, hogy a résztvevok
munkdjukkal a leghatékonyabb mdédon valésitsak meg a Befektetési Politikaban leirt célokat,
a pénztari tagsdg, a Pénztar igényeinek figyelembe vételével.

A Pénztarnak a befektetési tevékenységében résztvevok dijazasat tgy kell kialakitania, hogy
munkdjukat 0sztondzze a Befektetési Politikdban lefektetett célok, jogszabalyok, szerzodések
eldirdsainak teljesitésében.

Befektetési vezetd

A Pénztir a befektetések irdnyitdsdra olyan biintetlen eldééletii, értékpapir-forgalmazoi
vizsgdval rendelkezO, vele munkaviszonyban &ll6 személyt alkalmaz, aki szakirdnyu
felstifoku végzettséggel és legalabb 2 év szakmai gyakorlattal rendelkezik, valamint megfelel
a vonatkozé jogszabdlyokban meghatarozott feltételeknek. A  befektetési vezetd
kivalasztasarol, tevékenysége értékelésérdl, dijazasar6l a Pénztir munkéltatéi jogokat
gyakorl6 iigyvezet6je dont.

Befektetéssel foglalkozé alkalmazottak
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A befektetéssel foglalkoz6 alkalmazottak tevékenységét a befektetési vezetd értékeli.
Kivalasztasukrol, dijazdsukrdl a Pénztar munkaltatéi jogokat gyakorld iigyvezetdje dont a
befektetési vezetd véleményének kikérése utén.

Vagyonkezeld(k), letétkezelo

A Pénztar egyidejlileg legalabb kett6 vagyonkezelOt alkalmaz, ettdl az elvtdl legfeljebb
atmenetileg, hat hénapot meg nem haladé idétartamra térhet el.

A Pénztar vagyonkezelOinek kivédlasztdsandl a jogszabdlyi eldirdsokon tilmenden az aldbbi
irdnyelveket koveti:

e Dbefektetési stilus, filozofia, szakmai felkésziiltség, munkatérsak fluktuacidja

e Dbefektetési  folyamatok  (szabdlyozottsdg,  dontési  mechanizmus,  allokicio
transzparencidja, kockazatkezelés fejlettsége, befektetési szolgdltatok kivalasztasa,
dijazésa)

e gszervezet felépitése, tulajdonosi hattér, szamitastechnikai rendszer

e referencidk, vagyonkezel6 eddigi miikodése (kordbbi teljesitmény bemutatdsa, kezelt
portfoliok 0Osszetétele, kockdzati mutatészamok bemutatdsa, feliigyeleti eljarasok,
biintetések, iigyfélvesztés)

e dijazas (mértéke, mddszere, koltségek elszamolasa)

A Pénztar letétkezeldjének kivalasztdsandl a jogszabdlyi eldirdsokon tilmenden az aldbbi
iranyelveket koveti:

e tulajdonosi hattér, tokeellatottsag,

e szamitastechnikai rendszer, nyugdijpénztari tapasztalat, referencidk
e gszabdlyozottsdg (belso eljarasi, ellendrzési rend)

e dijazas (mértéke, modszere, koltségek elszamoldsa)

A Pénztari Szolgaltatok tevékenységének értékelésében és ellendrzésében a vonatkozd
jogszabalyok-, valamint belsd szabdlyzatok alapjan az aldbbi személyek vesznek részt:

e Dbefektetési vezetd, befektetéssel foglalkozé alkalmazottak, belsd ellendr, Igazgatdtanics,
Ellendrz6 Bizottsdg, konyvvizsgald

A vagyonkezeldvel és a letétkezelovel kotott szerzodést az igazgatdtanadcs minden évben, a
targyév gazdilkoddsanak lezdrdsakor feliilvizsgalja. A Pénztir igazgatdtandcsa dont a
szerz0dések meghosszabbitasardl vagy 4j palyazatok kifrasarol.

A vagyonkezel0 és a letétkezeld tevékenysége értékelésének irdnyelve, a szerzodésben véllalt
kotelezettségek maradéktalan és magas szinvonali teljesitése.

A Pénztar a Szolgéltatok dijazdsdaval kapcsolatosan fix dijas, sikerdijas és vegyes mdédozatd
szerzOdést is jogosult kotni. A Pénztar a vagyon nagysigédnak, Osszetételének megfeleld
piacon elérhetd jellemzd dijat fizet — a mindenkori jogszabalyi elGirasok maximalis
figyelembevételével.
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4. Portfolié valasztas szabalyai

4.1 Onkéntes nyugdijpénztari tagok automatikus besoroldsa

Amennyiben az Onkéntes nyugdijpénztiri tag nem él a 4.2 pontban leirt egyedi
portfolidvalasztasi lehetoségével, ugy a Pénztir a tag egyéni szamldjat a kiegyensulyozott
portfolidba helyezi.

Amennyiben a Pénztirba tdjonnan belépd tagok a 4.2 pontban foglaltak szerint nem
nyilatkoznak az egyedi portfoli6 valasztasr6l, akkor a fent leirt moddon, azaz a
Kiegyensilyozott portfoliéba keriilnek besoroldsra.

4.2 [Egyedi portfolio valasztas

Az Onkéntes nyugdijpénztari tag a 4.1. pont szerint meghatarozott besoroldstol, illetve az
altala kordbban valasztott portfoli6tol eltérhet.

A pénztirtagnak a Pénztar felé irdsban nyilatkoznia kell az egyedi portfoliovaltdsi igényérol.
Az egyedi portfolidvaltasi igény nem vonhatd vissza. A Pénztér a portfoliovaltast a pénztartag
nyilatkozatdban meghatédrozott fordulénapot kovetd 8 munkanapon belill hajtja végre. A
pénztartag portfoliovaltasi igénye az el6z0 portfolidvaltastél szamitott 6 honap elteltével
teljesithetd. A nyilatkozatot a fordulénapot megel6z6 10. munkanapig be kell nyujtani.
Amennyiben a pénztirtag a nyilatkozaton fordulénapot nem jelol meg, akkor a Pénztar
fordulénapként a nyilatkozat kézhezvételét kovetd 10. munkanapot tekinti, amennyiben a
fordulénapon a pénztartagnak nincs “A pénztar altal nyujtott szolgaltatdsok, valamint az
atlépokkel, kilépokkel, nyugdijszolgaltatast igénylokkel és az elhunytak oOrokoseivel,
kedvezményezettjeivel valé elszdmolds szabdlyai (ITO-31)" szabdlyzata szerinti kifizetési
igénye folyamatban. Ha a pénztartagnak az eldz6ek szerint a fordulonapon folyamatban 1év6
kifizetési igénye van, ugy a portféliévaltas fordulonapjaként a kifizetési igény fordulénapjat
kovet6 6todik munkanapot kell tekinteni.

Portfoliévaltasra vonatkoz6 igény kizardlag a Pénztar dltal erre a célra rendszeresitett
formanyomtatvdnyon jelenthet6 be. A formanyomtatvdnyt a Pénztar honlapjan
(www.vitnyp.hu) hozzaférhetové teszi. A Kkitoltott formanyomtatvanyt postai dton, vagy
személyesen, a Pénztar tigyfélszolgalatin (1072 Budapest, Nydr utca 12.) kell leadni.

A portfolidvalasztasi kérelmek beérkezési iddpontjanak a Pénztar 4ltal a formanyomtatvanyra
helyezett érkeztetd bélyegzd datumat kell tekinteni. Csak azok a nyilatkozatok tekinthetdk
atvettnek, amelyek a Pénztéar irattardban fellelhetdk, illetve amelynek Pénztar altal tortént
atvételét a pénztartag dokumentummal (tértivevény vagy a Pénztar {rdsos atvételi elismerése)
igazolni tudja.

A nyilatkozaton megjelolt fordulénapot megel6z6 10 munkanapon beliil beérkezd valtasi
igényt a Pénztar a beérkezést kovetd 10. munkanappal, mint fordulénappal teljesiti.

Amennyiben a pénztartag a formanyomtatvanyon portfoliét nem jelol meg, vagy ugyanazt a
portfoliét jeloli meg, amelybe az egyéni szamldjan 1év0 Osszeg el van helyezve, valasztdsa
olvashatatlan, nem egyértelmii megjelolést alkalmaz, nyilatkozatdt nem irja ald a pénztartag
egyéni szamlakovetelésének megfeleld 0sszeg az utolsé érvényes valasztasa illetve besoroldsa
szerinti portfolioban marad.

A Pénztar a tag részére a beérkezett portfoliovaltasi igényrol legkésobb a valtas fordulénapjat
megeldzo 3. napig postai tton — tartalmilag és formailag helyesen kitoltott formanyomtatvany
esetén — visszaigazoldst, hibds, vagy aldirdssal nem hitelesitet formanyomtatvany esetén
elutasit6 értesitést kiild.
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A pénztartag egyéni szamldjan 1€v0 egyenleg az egyes valaszthat portfoliok kozott nem
oszthaté meg, a tag egy adott idodpontban csak egy portfoliét valaszthat az egyéni szdmlan
1évo egyenlegének befektetése céljabol.

4.3 Felelosségi szabalyok
A pénztartag kotelessége:

e a Pénztar 4altal kiildott visszaigazoldsok attekintése, ellendrzése, esetleges
észrevételeinek 1doben kozlése a Pénztarral a kézhezvételt kovetd 10 napon beliil,

e gondoskodni arrdl, hogy érvényes lakcime €s levelezési cime az Alapszabdly 3.4.2.3
és 4.4.2.2 pont szerint a Pénztarndl irasban bejelentésre keriiljon.

Amennyiben a pénztirtag ezeket elmulasztja, a Pénztir nem koteles a pénztartag eredeti
szandékdanak megfeleld portfolidvalasztast utdlagosan lekonyvelni, és mentesiil az ezzel
Osszefiiggd kartéritési kotelezettség alol.

A Pénztér kotelessége:

e a Pénztar ligyfélszolgalatit, munkaltatéi kapcsolattartéit folyamatosan tdjékoztatni a
valaszthat6 portfolids rendszerrel kapcsolatos eredményekrdl, véltozdsokrol, tovabba a
tdjékoztatd dokumentumok, értékelések hozzaférhetdségérol,

e a tag portfolidvalasztassal / véltassal kapcsolatos panaszigényét kivizsgdltatni, annak
eredményérdl a tagot tdjékoztatni, és jogos reklamécid esetén a tag egyéni szamlajat
ért esetleges veszteség alapjan kartalanitani.

5. A rendszer miikodtetéséhez kapcsolodé szamviteli, nyilvantartasi és
informatikai hattér

5.1 Szamviteli nyilvantartasra vonatkozé szabalyok

A Pénztar olyan nyilvantartdsokat vezet, amely a valaszthat6 portfoliés rendszer jogszabalyok
altal eloirt miikodtetéséhez sziikséges szamviteli €s informatikai hétteret biztositja.

A Pénztir a befektetett eszkozoket tartalmazé analitikus nyilvantartdsat a vdlaszthatd
portfoliok szerinti megosztasra is tekintettel alakitja at. A befektetésekhez kapcsoldédo
hozambevételeket és koltségeket valaszthatd portfolionként elkiilonitetten mutatja ki.

A Pénztar szdmviteli politikdja keretében elkésziti a pénztirtagok valasztdsa szerinti
befektetési portfolick hozamédnak és a befektetésekkel kapcsolatos koltségeknek
pénztartagonként elkiilonitett nyilvantartasara vonatkozé szabalyzatot.

5.2 Informatikai hattér
A Pénztér olyan informatikai héttér kialakitdsardl és miikodtetésérdl gondoskodik, amely:

e Jehetové teszi a tagok portfolid vélasztisanak nyilvantartdsat, valamint portfolié
valtasara vonatkozo tagi rendelkezések folyamatos nyomon kovetését,

® Dbiztositja az egyes befektetési alszamldk, azokon keresztiil az egyes befektetési
portfoliok hozamanak és a befektetésekkel kapcsolatos koltségeknek valaszthatd

s

portfolionként és pénztartagonként torténd elkiilonitett nyilvantartisat,

® a konyvelés szdmara biztositja a vélaszthaté portfoliés rendszer jogszabaly szerinti
szamviteli elszamolasat lehet6vé tevo adatokat,

e megfelel a jogszabalyok éltal eldirt adatbiztonsagi és tartalmi eldirdsoknak.
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6. A Valaszthato Portfolios Rendszer miikodtetése

A Pénztéarba érkez0 befizetések beazonositasukig a Fiiggd portfolidban keriilnek befektetésre.

A pénztartagok javéra érkezd befizetések a pénztartagi beazonositdst kdovetden a pénztirtag
automatikus besoroldsa vagy egyéni vélasztdsa szerinti valaszthaté portfoliéba keriilnek, a 4.
pontban leirt szabalyoknak megfelelGen.

Az egyes portfolidkra vonatkozé befektetési szabalyok betartdsa a Vagyonkezeld, a szabalyok
betartdsanak ellenOrzése a befektetési vezeto €s a Letétkezel6 feladata.

p L4

A Pénztar 4ltal rendelkezésre 4all6 pénzeszkozok befektetésre torténd ataddsdnak és
befektetésbdl torténd kivondsdnak részletes eljardsi szabdlyait és a kapcsol6dd
adatszolgdltatds rendjét a Pénztar Pénzkezelési Szabdlyzata, valamint a Vagyonkezeldvel és a
Letétkezeldvel kotott megbizasi szerzodések tartalmazzak.

6.1 A portfoliok kozotti iigyletek eljarasi szabalyai

A portfolidk kozti atvezetések sordn a befektetett eszkozok a likviditdsi sorrendjiik szerint
keriilnek kivalasztasra és 4tvezetésre az aznapi eszkozértéken, a befektetési politikdban
meghatdrozott eszkozallokiacié figyelembevételével. Az atvezetésrdl szOolé dontést a
befektetési vezetd hozza meg, utasitva a vagyonkezelOt az atvezetés végrehajtisdra. Az
atvezetés elszamoldsi folyamata a vagyonkezeld-letétkezeld €s a Pénztar altal kotott
haromoldalu eljarasi rendnek és a fentieknek megfelelden keriil véghezvitelre.

Az értékpapir-atvezetések sordn az atvezetési ar meg kell, hogy egyezzék az aznapi,
jogszabalyban rogzitett moédon megéllapitott piaci eszkozértékkel. Portfoliok kozotti
atvezetésre csak az indokolt és sziikséges mértékben lehet mdd, az dtvezetés nem irdnyulhat
valamely portfolié tudatos elényhoz juttatdsara.

7. A rendszer miikodtetési koltségeinek, illetve a portfoliovaltashoz
kapcsolodo koltségek meghatarozasa

A rendszer bevezetéséhez kapcsolddo koltségeket — informatikai €s adminisztracids fejlesztés
— a Pénztar a miikodési tartalékbol fedezi.

A portfoliévalasztds adminisztracids koltségeinek fedezésére a Pénztar a portfolidt valasztd
tagok szamdra — portfoliovaltasonként — portfolidvaltasi dijat szamit fel. A portfolidvaltasok
kapcsdn felmeriild adminisztraciés koltségek, a portfoliét valasztdé pénztartagok
véalaszleveleinek postakoltsége, a portfoliovalaszté {rlapok feldolgozdsaval kapcsolatos
élomunka koltsége, valamint a portfoliovéalasztasok visszaigazoldsanak postakoltsége cimén a
Pénztir az egyéni szamlakovetelés egy ezrelékének megfeleld Osszegli, de legfeljebb 2.000
forint dijat szamol fel.

A pénztartagokat a rendszer 2008. oktéber 1-jei induldsdhoz kotddden tobbletkoltség nem
terheli.

A portfolidvéltashoz nevesithetd vagyonkezelési tobbletkoltség nem kapcsolhatd.

8. A pénztartagok tajékoztatasanak tartalma és szabalyai

A Pénztar évente, legkésobb a pénziigyi évet kovetd év marcius 15-ig internetes honlapjan is
nyilvdnossigra hozza valaszthat6 portfélionként a targyévi- és a 10 éves atlagos hozamratdjat
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és referenciaindexét, valamint vagyonnovekedési mutatéit. A Pénztar ezen tilmenden eleget

tesz a hatdlyos jogszabdlyokban eldirt nyilvanossagra hozatali kotelezettségének.

A Pénztar koteles a pénztartag egyéni szamldjanak targyévi alakuldsarol, valamint annak
targyév végi egyenlegérol szamlaértesitot kiilldeni a pénztartag részére éEvente egy
alkalommal, legkésdbb a targyévet kovetd év februdr 28.-aig.

A Pénztar a pénztartagoknak évente kikiildésre keriild éves egyéni szamlaértesitd részeként a
mar kordbban meghatarozott kotelezd elemeken feliil kozli

e a valaszthaté befektetési portfoliok kozotti valtds cimén az egyéni szamlardl levont
osszeget,

® atag altal vélasztott befektetési portfolié(k) megnevezését,

e a tag tdjékoztatdsa érdekében az egyes portfoliok targyévi- és 10 éves dtlagos
hozamratdjat és referencia indexét, valamint vagyonnovekedési mutatéjat,, a
portfolidk kozotti valtas modjaval és annak koltségeivel kapcsolatos tdjékoztatést.

A Pénztar valamennyi dj belépOnek belépéskor, illetve valamennyi meglévo pénztartagnak az
éves egyéni szdmlaértesitOhdz csatoltan eljuttatja aktudlis tdjékoztaté anyagit, amely
tartalmazza

e avalaszthat6 portfolids rendszer rovid ismertetését,

e az egyes vdlaszthat6 portfolidkra vonatkoz6 befektetési politika rovid kivonatét, ezen
beliil az egyes portfolidk befektetési Osszetételére, kockdzatara és referenciaindexére
vonatkozé legfontosabb informécidkat.

A Pénztiar jelen Szabdlyzatat, a tdjékoztatd anyag aktudlis véltozatit, valamint a
portfolidvalaszté formanyomtatvanyt elhelyezi internetes honlapjén.

9. A rendszer bevezetésének, sziineteltetésének, illetve megsziintetésének
szabalyai

A valaszthaté portf6lids rendszer bevezetésére, mddositdsara, megsziintetésére vonatkozé
dontés, illetve a rendszer szabdlyait tartalmazé szabdlyzat elfogadédsa a pénztar kozgytilésének
kizar6lagos hataskorébe tartozik. A vélaszthatd portfélids rendszer miitkodtetése a Feliigyelet
erre vonatkozé engedélye birtokdban kezdhetd meg, folytathatd, illetve moddosithatd. A
rendszer miikodtetésének sziineteltetését, illetve folytatdsat a Feliigyeletnek be kell jelenteni.

A vélaszthat6 portfolios rendszer bevezetése 2008. oktober 1-jei indulénappal torténik.
A rendszer inditdsanak feltételei:

e a Kiildottkozgytilés dontése a rendszer bevezetésérol,

® jelen szabdlyzat Kiildottkozgytilés altali elfogadésa,

e a valaszthaté portfoliés rendszer szamviteli, nyilvantartasi és informatikai hétterének
kialakitdsa az indulds id6pontjara,

e a Pénztar vagyonkezelOvel és letétkezelovel kotott szerzodéseinek modositdsa a
vélaszthat6 portfolids rendszer kovetelményeinek megfelelden,

e a Pénztar Befektetési Politikdjanak modositdsa a vélaszthaté portfoliés rendszer
kovetelményeinek megfelelden.
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® a tagok tdjékoztatdsa és a rendszer induldsat megel6z0 egyszeri portfolidvalasztas
lebonyolitdsa

e arendszer bevezetéséhez sziikséges PSZAF engedély megszerzése.
9.1 Uj portfolié bevezetésének szabalyai az énkéntes nyugdijpénztiri Agazatban

Uj portfolié(k) 1étrehozdsdt az IgazgatStandcs vagy a Pénztar kiildotte(i) kezdeményezhetik.
Az Igazgatétandcs, illetve a Pénztdr kiildottei akkor javasolhatjak dj portf6lié bevezetését, ha
azt a pénztartagok 10 %-a, vagy az Osszesen legaldbb 5 millidrd Ft szdmlakoveteléssel
rendelkez0 tagok csoportja erre igényt jelent be. A tagoktdl érkezd igényeket a Pénztar
Osszesiti. Amennyiben a bevezetéshez sziikséges feltételek teljesiilnek, a Pénztar
Igazgatdtanacsa az 1) portfolio bevezetésének kérdését a soron kovetkezd Kiildottkozgytlilés
napirendjére tiizi. Uj portf6li6 bevezetésérdl a Kiildottkozgyiilés hatdroz.

Uj portf6li6 bevezetésére minden év janudr elsd napjdval keriilhet sor.

A portfolié befektetési politikdjat, eszkozstruktirdjat a Pénztar vagyonkezeldjének és a
Pénztar befektetéseinek feliigyeletével megbizott tisztségviselojének kozremiikodésével a
Pénztar iigyvezetdje késziti eld, a javaslatot az Igazgatétanics hagyja jova. Az dj portfolid
létrehozdsardl, tovabbd a befektetési politikanak az dj portféliéra vonatkozd szabdlyokkal
val6 modositdsar6l az Igazgatétandcs eldterjesztése alapjan, a soron kovetkezd
Kiildottkozgytilés hataroz.

Uj portfélié bevezetéséhez kapcsolédé portfoliévaltds alkalmaval az dj portfoliét valaszté
tagokkal szemben a Pénztar nem szamol fel koltséget.

9.2 Meglévo portfolio megsziintetésének szabalyai az onkéntes nyugdijpénztari
agazatban

Portfoli6 megsziintetését az Igazgatdtanidcs kezdeményezheti, amennyiben az adott
portfoliéban nyilvantartott vagyon értéke egy éves idotartamon atlagosan 100 milli6 Ft ald
csokken. Az Igazgatétanics elOterjesztése alapjan a Pénztar Kiildottkozgyiilése dont a
portfolié megsziintetésérol. A portfoliéo megsziintetésének fordulénapja december 31. lehet.

Portfoli6 megsziintetésekor a vagyonukat abba fektetd pénztartagokat a Pénztar értesiti,
felkindlva a fennmarad6 portfoliok kozotti vélasztds lehetOségét. Amennyiben az igy
tajékoztatott pénztirtag nem vdlaszt portfolidt, a Pénztar a kiegyensulyozott portfolidba
helyezi 4t vagyonat. Portfoli6 megsziintetésébdl eredd kényszeri portfolivaltids esetén a
Pénztir nem szamol fel koltséget.

A kiegyensulyozott portfolié nem sziintetheté meg.

9.3 A valaszthaté portfolios rendszer sziineteltetésének szabalyai az onkéntes
nyugdijpénztari Agazatban

A vélaszthat6 portfolids rendszer sziineteltetésére rendkiviili koriilmények kozott keriilhet sor.
Ilyen rendkiviili koriilménynek mindsiil az, ha a kiegyensilyozott portfoliéon kiviili
portfolidkban 1évo pénztartagok teljes pénztartagsaghoz viszonyitott ardnya atlagosan 1 % alé,
vagy az ugyanezen portfoliokban nyilvantartott osszes vagyon értéke atlagosan 100 millié Ft
ald csokken egy éves idOtartamban. A sziineteltetés jelen pontban meghatarozott feltételének
bekovetkezése esetén a sziineteltetésrol a Pénztar Igazgatotanacsa dont.

A valaszthat6 portfolids rendszer sziineteltetése azt jelenti, hogy a Pénztar atmenetileg nem
teszi lehetdvé tagjai szamara a portfoliovaltast, tovabba a portfolidvalasztast. Az 1j belépdk a
kiegyensulyozott portfolioba keriilnek. A portfoliokbdl a tagsagi viszony megsziinésével
kapcsolatos pénzkivondst azonban korlatozni nem lehet.
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A rendszer sziineteltetése a kovetkezd Kiildottkozgyiilés idopontjdig tart, ahol a Pénztir
Igazgatétandcsa beszamol a rendszer sziineteltetését kivaltd indokokrdl, és a
Kiildottkozgylilés a kovetkezd hatdrozatok egyikét hozza:

e avilaszthato portfoliés rendszer miikodtetését megsziinteti,
e a vilaszthato portfoliés rendszer miikddését az 4j helyzetnek megfelelden 4talakitja,
e a vilaszthato portfolids rendszer miikodését visszaallitja.

9.4 A valaszthaté portfolios rendszer megsziintetésének szabalyai az onkéntes
nyugdijpénztari Agazatban

A vdlaszthaté portfolids rendszer megsziintetésére rendkiviili koriilmények kozott keriilhet
sor. Ilyen rendkiviili helyzetnek mindsiil, ha a kiegyenstlyozott portfolion kiviili
portfoliokban 1év0 tagok teljes pénztartagsaghoz viszonyitott ardnya atlagosan 1 % ala, vagy
az ugyanezen portfoliokban nyilvantartott 6sszes vagyon értéke atlagosan 100 millié Ft ala
csokken egy éves iddtartamban.

A vdlaszthatd portféliés rendszer megsziintetésének a fenti pontban meghatarozott
feltételeinek bekovetkezése esetén a Pénztir Igazgatdtandcsa a kérdést a soron kovetkezd
Kiildottkozgylilés napirendjére tiizi. A rendszer megsziintetésérdl és annak moédjardl a
Kiildottkozgytilés dont.

10. Atmeneti rendelkezések

10.1 A pénztartagok portfolidvalasztasanak lebonyolitasa

A pénztarba 2008. augusztus 31-€ig beérkezett portfolidvalasztd lrlapokat a Pénztar 2008.
szeptember 15-ig feldolgozza.

A Pénztir a tagi portfoliovilasztisok és az automatikus portfolioba soroldsok alapjan a
pénztartagok 2008. junius 30.-ai egyéni szamla egyenlegeit vdlaszthaté portfolionként
Osszesiti, és az Osszesitett dllomanyi adatok egy meghatdrozott részét, eldzetes
adatszolgaltatasként atadja a kivdlasztott VagyonkezelOknek 2008. szeptember 15-ig. Az
aktudlis egyéni szdmla egyenleg informdciokat a Pénztar folyamatosan korrigélja.

A Pénztar a portfoliévalasztasokat 2008. szeptember 25-ig postai dton visszaigazolja a
pénztartagoknak.

10.2 Informatikai, nyilvantartasi és szamviteli feladatok

A valaszthato portfoliés rendszer kezelésére fejlesztett pénztari informatikai rendszer tagi
portfolidvalasztasok rogzitését biztositd fejlesztés rendszerbe allitdsat a Pénztar 2008. julius
1-jéig megvaldsitja.

A teljes valaszthat6 portfolids rendszer kezelésére alkalmassa tett informatikai rendszer élesbe
allitdsa 2008. szeptember 15-éig megvaldsul. Ezen id6ponttdl kezdve 2008. oktdber 1-jéig a
Pénztar mar az dj nyilvantartdsi rendszerrel mikodik, de az egyéni szamldkon 1évd 0sszegek
befektetése ezen iddszak alatt még a 2008. évre elfogadott Befektetési Politika rendelkezései
szerint torténik.

2008. oktober 1-jén az egyéni portfolidvalasztasok és az automatikus portfolidba sorolasok az
informatikai rendszerben aktivalasra keriilnek, és ezen keresztiil az egyéni szamladllomanyok
a megfeleld vélasztott portfolidba keriilnek atsorolasra.

23



A Pénztar 2008. oktéber 1-jéig mddositja az internetes honlapjardl elérhetd szamla lekérdezd
portdljat, tovabba a vonatkoz6 szabdlyzatok és jogszabdlyok szerint modositja tigyviteli
folyamatait, szabdlyzatait és formanyomtatvanyait.

10.3 Vagyon- és letétkezel6i feladatok

Az 4tdllas idOszakara nézve a vagyon- és letétkezeldi feladatokra vonatkozd részletes
szabdlyokat a vonatkoz szerzodésekben kell rogziteni.

Budapest, 2010. majus 31.

levezetd elnok jegyzokonyvvezetd
hitelesitd hitelesitd
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