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l. fejezet

Bevezetés

[.I A Pannonia Nyugdijpénztar (tovabbiakban Pénztar) valaszthaté portfolids rendszert
miikodtet. A kulonbozo befektetési portfoliok kialakitasanak célja, hogy a Pénztar lehetSséget
biztositson tagjainak, hogy mindenki egyéni életpalyajanak, pillanatnyi életkoranak,
nyugdijszolgaltatasig vagy nyugdijkorhatar betoltéséig hatralévé idejének, kockazatviseld
képességének és kockazatvallalasi hajlandosaganak megfeleléen donthessen nyugdijcéld
megtakaritasanak befektetésérol.

.2 A valaszthaté portfolids rendszer olyan nyugdijpénztar-tagi rendelkezési lehetoség
biztositasa, amelyben a Pénztar lehet6vé teszi, hogy a pénztartag maga rendelkezzen a Pénztar
altal osszedllitott, eltéré befektetési jellemzoknek megfelelé eszkozcsoportok (portfoliok)
kozuli valasztasrdl annak érdekében, hogy egyéni nyugdijszamlajanak osszege az altala

valasztott portfolioba keriljon elhelyezésre, biztositva a dontés — meghatarozott
idokozonként torténé — megvaltoztatasat is. A tagi rendelkezés azon joghatasok

tudomasulvétele is, hogy a tag altal kivalasztott portfolid — a Pénztar mas portfoliditdl esetleg
eltéré hozama és kockazata révén — hatdssal van a tagnak a pénztari kozos vagyonbefektetésbdl
szarmazo részesedésére. A vonatkozd jogszabdlyoknak megfeleléen egyéni dontés, vagy
automatikus besorolas alapjan, az egyéni szamlakon elhelyezett megtakaritasok eltéré
kockazatu és varhatd hozamu portfolidkban kertlnek elhelyezésre.

|.3 A Pénztar a valaszthato portfolios rendszer bevezetésével is arra torekszik, hogy tagjaiknak
hosszabb tavon, folyamatosan kedvezé hozamot, eziltal versenyképes nyugdijszinvonalat
biztositson, o0sszhangban az onkéntes kolcsonos biztositd pénztarakrol szolo 1993. évi XCVI.
torvény eldirasaival.

|.4 A Pénztar felhivja a tagok figyelmét arra, hogy a portfélidk kozotti valasztas a tagok egyéni
felelossége, amelyet a kockazatok figyelembe vételével killonosen életkoruk, kockazatviselési
hajlandosaguk és jovobeni varakozasuk alapjan tegyenek meg.

|.5 Sem az egyes portfoliok osszetétele, sem a korabban elért hozama nem ad garanciat a
jovobeli hozam nagysagara.

|.6 A valaszthatd portfoliok hozamara, tékéjének megovasara a pénztar nem vallalhat igéretet
vagy garanciat, és barmely mas, egyéb biztositékot sem nyujthat. Ugyanakkor a Pénztar arra
jogosult Vagyonkezel6vel kothet olyan portféliokezelési szerzédést, amelyben a Vagyonkezel6
a kezelt portfolid(rész) vonatkozasaban annak hozamara, vagy tékéjének megdvasara garanciat
vallal a Pénztar felé. A valaszthato portfolios rendszer miikodése soran vallalt befektetési
kockazatok viselése kizardlag a tagot terheli, pénztari (partner) kockazatot csokkentd
rendszerek (pl. Orszagos Betétbiztositasi Alap, Befektetovédelmi Alap) nem allnak
rendelkezésre.

|.7 A Pénztar felhivja tovabba a tagok figyelmét arra, hogy a pénztari megtakaritashoz (egyéni
szamlakovetelés) csak jogszabalyokban meghatarozott id6 utan juthatnak.

Altalinos rendelkezések

Jogszabalyi hattér

|.8 A valaszthato portfolios rendszerre vonatkozo szabalyokat az alabbi tobbszor médositott
jogszabalyok, illetve MNB ajanlas tartalmazzak:
a) az 1993. évi XCVI. torvény az Onkéntes Kolcsonos Biztositoé Pénztarakrol,



b) a 281/2001. (XII. 26.) Korm. rendelet az onkéntes kolcsonos nyugdijpénztarak befektetési
és gazdalkodasi szabalyairol,

c) a 223/2000. (XII. 19.) Korm. rendelet az onkéntes nyugdijpénztarak beszamold készitési és
konyvvezetési kotelezettségeinek sajatossagairol,

d) Magyar Nemzeti Bank 12/2016. (XII.l.) szamu ajanlasa az onkéntes nyugdijpénztarak
valaszthato portfolios rendszerének kialakitasarol, miikodtetéséraol.

|.9 Tovabba, a Pénztar alabbi szabalyzatai is tartalmaznak rendelkezéseket a valaszthato
portfélidval kapcsolatban:

a) Alapszabaly

b) Befektetési Politika

c) Szamviteli Politika

d) Hozamfelosztasi Szabalyzat

A szabalyzat targya

[.10 Jelen szabalyzat azon kérdésekre tartalmaz elGirasokat, amelyeket a vonatkozo
jogszabalyok és szabalyzatok nem hataroznak meg, illetve amelyek esetében a Pénztar a
jogszabalyi el6irasokhoz képest magara nézve részletesebb szabalyozast kivan érvényesiteni.
Minden egyéb kérdésben az eldbbiekben foglaltak az iranyadok.

[.11 Jelen szabalyzat tartalmazza:

a) a valaszthatd portfolios rendszer bevezetésére, miikodtetése szlineteltetésére,
modositasara, és megsziintetésére vonatkozo dontések hataskori és eljarasi szabalyait;

b) a valaszthaté portfolios rendszer miikodtetésének eljarasi szabalyait;

c) a valaszthato portfolidk szamat, megnevezését, tovabba annak leirasat, hogy milyen életkoru
és kockazatvallalasi hajlandosagu tagok részére ajanlott az adott portfolio

d) a valaszthatd portfolios rendszerrel kapcsolatban a tagok tajékoztatasanak tartalmat és
szabalyait.

e) a valaszthatd portfolids rendszer mikodtetéséhez kapcsolddd szamviteli, informatikai és
nyilvantartasi hattér leirasat.

A szabalyzat személyi és szervezeti hatalya

.12 A valaszthatdé portfolids rendszer bevezetésére, modositasara, megsziintetésére
vonatkozdé dontés, illetve a rendszer szabalyait tartalmazéd szabalyzat elfogadasa a Pénztar
Kildottkozgyilésének kizarolagos hataskorébe tartozik. A valaszthatd portfélidos rendszer
mikodtetése a Magyar Nemzeti Bank (tovabbiakban: Felligyelet) erre vonatkozo engedélye
birtokaban kezdheté meg, folytathatd, illetve moddosithatd. A rendszer miikodtetésének
szuneteltetését, illetve folytatasat a Felugyeletnek be kell jelenteni.

I.13 A szabalyzat elkészitéséért, aktualizalasaért és betartatasaért a Pénztar Ugyvezetdje
felelos.

A szabalyzat modositasanak hatalyba lépése

I.14 A Szabdlyzat modositasa a Kuldottkozgylilés hataskore. A Kuldottkozgyllés altal
elfogadott modositott Szabalyzat a Felligyelet engedélyének Pénztar altali kézhezvételét koveto
munkanappal, amennyiben a moédositas a Kildottkozgyiilés dontése alapjan ennél késobbi
nappal érvényes, a Kuldottkozgyiilés altal meghatarozott nappal lép hatalyba.



Il. fejezet

A vdlaszthato portfoliok szima, megnevezése

2.1 A Pénztar novekvé kockazati szint alapjan harom bazis portfoliobdl és két kiegészito
portfélidbol allé rendszert miikodtet. E szerint:

a)

b)

Klasszikus portfolic (Bazis Alap portfoliotol kisebb befektetési kockazatot jelentd
portfolid)

A Klasszikus portfolio esetében olyan rovid tavu, elsésorban pénzpiaci portfoliot kell
kialakitani, amely alacsony veszteségkockazatot és megfelel6 likviditast biztosit. A
Klasszikus portfélional kerilni kell az olyan befektetési instrumentumokat, amelyek
esetében a termék jellege, futamideje, kockazati szintje, el6zménye, piacanak sajatossagai
folytan a rovidtavon beliili, veszteség nélkdli likvidalas bizonytalan. A Klasszikus portfolio
esetében fokozott figyelmet kell forditani arra, hogy a kotelezettségillomany és a
befektetések devizakitettsége osszhangban legyen.

A Klasszikus portfolic elsésorban azon pénztartagok szamara ajanlott, akiknek a
szolgaltatas igénybevétele (nyugdijkorhatar betoltése) varhatoan 5 éven belil bekovetkezik,
és akiknek a kockazatvisel6 képessége alacsony.

A nyugdijkorhatar betoltését megel6zé 5 éven belul masik Bazis portfolid valasztasa, vagy
a portfolic mellé a Novekedési Plusz Kiegészité portfolid valasztasa esetében nagyobb
valoszinlsége lehet annak, hogy a valasztott kockazatosabb portfolidoban a szolgaltatas
igénybe vételéig varhato rovidebb idotavon valamely év kedvezotlenebb hozama az
isénybevehetd szolgaltatas értékét kedvezotleniil befolyasolhatja. A portfolic mellé az
Ovatos Kiegészité portfolid vélasztisa a szolgiltatids igénybevételét megelézé 2 évben

ajanlott.

A portfolié elhagyasa alacsony arfolyam (hozam) kockazattal jar.

A Klasszikus portfolio stratégiaja, fobb befektetési szabalyai:

a) A Klasszikus portfolioban kozvetlen és kozvetett ingatlanbefektetések nem helyezheték
el.

b) A portfolidban a részvények, részvénybefektetésen alapulo befektetési instrumentumok
aranya a befektetett eszkozok |0 szazalékat nem haladhatja meg.

c) A hitelviszonyt megtestesito értékpapirok korrigalt atlagos futamideje felfelé legfeljebb
két évvel térhet el a referenciaindex korrigalt atlagos futamidejétol. A valtozé kamatozasu
értékpapirokat a korrigalt atlagos futamidé szempontjabol tgy kell figyelembe venni, mintha
a kovetkezo kamatfizetéskor lejarnanak.

d) A portfolid kozvetlen kulfoldi devizakitettsége (kilfoldi devizakban fennallo, nettd
pozicioja) maximum 20% lehet

Amennyiben a pénztartag a Klasszikus portféliot valasztja a hozampotencialja alacsonyabb
lehet, igy a portfolio 5 éven tul valo tartasaval, ha ennél hosszabb idotavra tervezheté a
teljes megtakaritasi idészak, akkor eseldenhetnagyobb valoszintséggel lehet alacsonyabb
az ezalatt elérheté eredmény mas portfoliok valasztasahoz képest.

Kiegyensllyozott portfolié (Bazis Alap portfolio)

A Kiegyensulyozott portfolio esetében olyan kozéptavy, vegyes befektetési portfoliot kell
kialakitani, amely mérsékelt kockazatvallalas mellett megfelel6 hozamot biztosit. A
Kiegyensulyozott portfélional elsésorban az olyan befektetési instrumentumokat kell
alkalmazni, amelyek hozameldnye varhatéan a befektetést kovetd |10 éven beliil jelentkezik.



A Kiegyensulyozott portfélid elsGsorban azon pénztartagok szamara ajanlott, akiknek a
szolgaltatas igénybevétele (nyugdijkorhatar betoltése) varhatdan 5 éven tul, de |5 éven
belll bekovetkezik, és akiknek a kockazatvisel6 képessége kozepes.

A portfolidbédl a Klasszikus Bazis portfolioba valtd vagy a portfélié mellé az Ovatos
Kiegészitd portfoliot valasztd pénztartagok esetében ezen Uj valasztott portfolidok 5 éven
tul valé tartasaval, ha egyébként ennél hosszabb idStavra tervezhetd a teljes megtakaritasi
idSészak, akkor nagyobb valoszinlUséggel lehet alacsonyabb az ezalatt elérheté eredmény
mas portfolidk valasztasahoz képest.

A portfoliobdl a Novekedési Bazis portfolidba valtd vagy a portfolio mellé a Novekedési
Plusz Kiegészité portfoliot valasztd pénztartagok esetében, amennyiben a szolgaltatas
igénybevételéig 5 évnél rovidebb hatralévd iddétav varhatd, akkor ezen Uj valasztott
portfolidk rovidebb idétavra tervezhetd tartasaval valamely év kedvezdtlenebb hozama az
isénybeveheto szolgaltatas értékeét kedvezotlenul befolyasolhatja.

A portfolié elhagyasa kozepes arfolyam (hozam) kockazattal jar.

A Kiegyensulyozott portfélid stratégiaja, fobb befektetési szabalyai:

a) A Kiegyensulyozott portfélidban az ingatlanbefektetések (ingatlanok és ingatlanalapok)
aranya a befektetett eszkozok |0 szazalékat nem haladhatja meg.

b) A portfolidban a részvények, részvénybefektetésen alapuld befektetési instrumentumok
aranya a befektetett eszkozok 43 szazalékat nem haladhatja meg, ugyanakkor |12 szazalékat
el kell érnie.

c) A hitelviszonyt megtestesité értékpapirok korrigalt atlagos futamideje felfelé legfeljebb
harom évvel térhet el a referenciaindex korrigilt atlagos futamidejétdl. A valtozo
kamatozasu értékpapirokat a korrigalt atlagos futamidé szempontjabdl ugy kell figyelembe
venni, mintha a kovetkezé kamatfizetéskor lejarnanak.

d) A portfolic kozvetlen kulfoldi devizakitettsége (kilfoldi devizakban fennallo, netto
pozicidja) maximum 60% lehet.

Amennyiben a pénztartag a Kiegyensulyozott portfoliot valasztja a veszteség lehetSsége is
fennallhat egy rovidebb idétavon, igy a tervezett nyugdijcéli megtakaritas igénybevétele
elotti rovidebb id6 tavon a portfolio tartasaval a mar elért hozamokhoz képest akar kisebb
leértékelodés is el6fordulhat.

Novekedési portfolic (Bazis Alap portfoliotdl nagyobb befektetési kockazatot jelentd
portfolid)

A Novekedési portfolié esetében olyan hosszu tavy, dinamikus befektetési portfoliot kell
kialakitani, amely magasabb hozam-kockazati profili eszkozok bevonasaval, a Pénztar altal
vallalhatd kockazat mellett, a leheté legmagasabb hozamot biztositja. A befektetési
portfolid kialakitasa és kezelése soran a hosszi tavd szemlélet melletti
hozammaximalizalasra kell torekedni. A Novekedési portfolid elsésorban azon
pénztartagok szamara ajanlott, akiknek a szolgaltatas igénybevétele (nyugdijkorhatar
betoltése) varhatoan |5 éven tul kovetkezik be, és akiknek a kockazatviselé képessége
magas.

A portfolidbédl a Klasszikus Bazis portfolioba valtd vagy a portfélié mellé az Ovatos
Kiegészitd portfoliot valasztd pénztartagok esetében ezen uj valasztott portfoliok 5 éven
tul vald tartasaval, ha egyébként ennél hosszabb idétavra tervezhetd a teljes megtakaritasi
id&szak, akkor nagyobb valdszinliségsgel lehet alacsonyabb az ezalatt elérhetd eredmény
mas portfolidk valasztasahoz képest.




d)

A portfoliobdl a Kiegyensulyozott Bazis portfolioba valté pénztartagok esetében,
amennyiben a szolgaltatas igénybevételéig 10 évnél hosszabb hatralévé idétav varhato,
akkor ezen Uj valasztott portfolid tartasaval nagyobb valoszinlUséggel lehet alacsonyabb az
ezalatt elérhetd eredmény jelen portfélio tartasahoz képest.

A portfolid elhagyiasa magas arfolyam (hozam) kockazattal jar.

A Novekedési portfolio stratégiaja, fobb befektetési szabalyai:

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

b) A portfolidban a részvények, részvénybefektetésen alapuld befektetési instrumentumok
aranyanak a befektetett eszkozok 30 szazalékat meg kell haladnia, ugyanakkor nem lehet
magasabb, mint 70,5%.

) A hitelviszonyt megtestesito értékpapirok korrigalt atlagos futamideje felfelé legfeljebb
harom évvel térhet el a referenciaindex korrigalt atlagos futamidejétdl. A valtozo
kamatozasu értékpapirokat a korrigalt atlagos futamidé szempontjabol ugy kell figyelembe
venni, mintha a kovetkezé kamatfizetéskor lejarnanak.

d) A portfolic kozvetlen kilfoldi devizakitettsége (kulfoldi devizakban fennallo, netto
pozicioja) maximum 80% lehet.

Amennyiben a pénztiartag a Novekedési portfoliot valasztja a veszteség lehetdsége is
magasabb lehet egy rovidebb idétavon, igy a a tervezett nyugdijcéli megtakaritas
igénybevétele eldtti rovidebb id6é tavon a portfolio tartasaval a mar elért hozamokhoz
képest akar jelentSs leértékelddés is eléfordulhat.

Ovatos portfolié (Kiegészitd portfolio)'

Az Ovatos portfolio esetében olyan rovid tavi, elsdsorban pénzpiaci portfélidt kell
kialakitani, amely alacsony veszteségkockazatot és megfeleld likviditast biztosit. Az Ovatos
portfolional kerilni kell az olyan befektetési instrumentumokat, amelyek esetében a
termék jellege, futamideje, kockazati szintje, el6zménye, piacanak sajatossagai folytan a
révidtavon beliili, veszteség nélkiili likvidalas bizonytalan. Az Ovatos portfolié esetében
fokozott figyelmet kell forditani arra, hogy a kotelezettségallomany és a befektetések
devizakitettsége Osszhangban legyen. Az Ovatos portféliét valamely Bazis portfolié
kiegészitéseként valaszthatjak a pénztartagok a Bazis portfolioban lévé megtakaritasuk
maximum 70%-anak mértékéig.

Az Ovatos portfélié elsésorban azon pénztirtagok szaméra ajanlott, akik a meglévé Bazis
portfélidjuk kockazatainak csokkentése, megosztasa érdekében szeretnék megtakaritasuk
egy meghatarozott részét nagyon alacsony kockazatu portfolioban elhelyezni.

Az Ovatos Kiegészitd portfolid valasztasa azoknak is ajanlott, akiknek a szolgaltatas varhato
igénybevételéig |-2 év van hatra és az addig elért befektetési eredménynek a megosztas %-
aban mért hanyadat szeretnék bebiztositani.

A portfolié elhagyiasa minimalis arfolyam (hozam) kockazattal jar.

Az Ovatos portfolié stratégiaja, f6bb befektetési szabalyai:

a) A Ovatos portfoliéban kdzvetlen és kdzvetett ingatlanbefektetések nem helyezhetdk el.
b) A portfolidban a részvények, részvénybefektetésen alapulo befektetési instrumentumok
nem helyehetéekhelyezhetdek el.

c) A hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok korrigalt atlagos futamideje felfelé legfeljebb
egy évvel térhet el a referenciaindex korrigalt atlagos futamidejétdl. A valtozé kamatozasd

! Jelen szabalyzat 2020. december |7-ei elfogadasakor az elSzetes felmérések alapjan a portfolié varhatd

befektethetd vagyona nem éri el az 500 millid Ft-ot.




értékpapirokat a korrigalt atlagos futamidé szempontjabdl ugy kell figyelembe venni, mintha
a kovetkez6 kamatfizetéskor lejarnanak.
d) A portfolid nem vallalhat devizakitettséget.

Amennyiben a pénztartag valamely Bazis portfolié kiegészitéseként az Ovatos portfoliot
valasztja a hozampotencialja alacsonyabb lehet, igy a teljes megtakaritasa azon hanyadanak
hozam potencialja, amely kiegészitésként kerul ebbe a portfolidba lényegesen eltéréd lehet
a valasztott Bazis portfoli6 hozam potencialjatdl, osszességében a teljes megtakaritas a
valasztott Bazis portfolioval egylitt szamitott hozama csokkenheti a befektetési idotav alatt
elérheté eredményt.

e) Novekedési Plusz portfolid (Kiegészitd portfolid)*

A Novekedési Plusz portfélié esetében olyan hosszd tavu, dinamikus befektetési portfoliot
kell kialakitani, amely magasabb hozam-kockazati profilu eszkozok bevonasaval, a
pénztartag altal vallalhaté kockazat mellett, a leheté legmagasabb hozamot biztositja. A
befektetési portfolio kialakitasa és kezelése soran a hosszd tavu szemlélet melletti
hozammaximalizalasra kell torekedni. A Novekedési Plusz portfoliot valamely Bazis
portfolic kiegészitéseként valaszthatjadk a pénztartagok a Bazis portfélioban 1évé
megtakaritasuk maximum 70%-anak mértékéig.

A Novekedési Plusz portfolio elsésorban azon pénztartagok szamara ajanlott, akik a

meglévé Bazis portfoliojuk kockazatainak novelése, megosztasa érdekében szeretnék
megtakaritasuk egy meghatarozott részét nagyon magas kockazatu portfélioban elhelyezni.

A Novekedési Plusz Kiegészitd portfolio valasztasa azoknak is ajanlott, akiknek a
szolgaltatas varhato igénybevételéig |15 évnél jelentdsen hosszabb idotartam van még hatra.

A Novekedési Plusz portfolid stratégiaja, fobb befektetési szabalyai:

a) A Novekedési Plusz portfolidban az ingatlanbefektetések (ingatlanok és ingatlanalapok)
aranya a befektetett eszkozok |0 szazalékat nem haladhatja meg.

b) A portfolidban a részvények, részvénybefektetésen alapuld befektetési instrumentumok
aranyanak a befektetett eszkozok 30 szazalékat meg kell haladnia, és elérheti akar annak
00%-at is.

c) A hitelviszonyt megtestesito értékpapirok korrigalt atlagos futamideje felfelé legfeljebb
ot évvel térhet el a referenciaindex korrigalt atlagos futamidejétol. A valtozé kamatozasu
értékpapirokat a korrigalt atlagos futamidé szempontjabol tgy kell figyelembe venni, mintha
a kovetkezo kamatfizetéskor lejarnanak.

d) A portfolic kozvetlen kiilfoldi devizakitettsége (kulfoldi devizakban fennallo, netto
pozicidja) maximum 90% lehet.

Amennyiben a pénztartag valamely Bazis portfolio kiegészitéseként a Novekedési Plusz
portfolidt valasztja a veszteség lehetosége magasabb lehet, igy a teljes megtakaritasa azon
hanyadanak hozam potencialja, amely kiegészitésként keril ebbe a portfélidba lényegesen
eltérd lehet a valasztott Bézis portfolid hozam potenciljatdl. Osszességében a teljes
megtakaritas a valasztott Bazis portfolidval egyutt szamitott hozamaban a mar elért
hozamokhoz képest akar jelentos leértékelodés is elofordulhat.

A portfolié elhagyasa jelentdsen magas arfolyam (hozam) kockazattal jar.

2.2 A Kiegészitd portfoliok elindulasara a 3.55 - 3.58 pontokban foglalt szabalyok
alkalmazasaval legkorabban 2021. aprilis |-én vagy azt kovetden akkor keril sor, amikor a
pénztartagok elézetes nyilatkozata alapjan az érintett portfolié varhatod befektethetd vagyona
eléri az 500 millid Ft-ot. A Kiegészitd portfolidk eltérd idépontokban is Iétrejohetnek.

2 Jelen szabdlyzat 2020. december |17-¢i elfogadasakor az elézetes felmérések alapjan a portfélié varhatéd
befektethetd vagyona elérte az 500 millid Ft-ot.




2.3 A valaszthaté portfoliok besorolasa a javasolt befektetési idotav és a kockazati besorolas
alapjan

Kockizat oy S befekterksi gy
besorolds (nyugdijkorhatarig / kifizetésig hatralévd évek szama alapjan)
T 1-2 év |-5év | 5-10 év | 10-15év | 15+év
Minimalis Ovatos
Alacsony Klasszikus

Kozepes Kiegyensulyozott

Magas Novekedési

Nagyon magas Novekedési
Plusz

A javasolt befektetési idotavtol és kockazati szinttdl vald eltérés a pénztartag egyéni
kockazatvallalo képességét képezi le.

2224 A valaszthato portfoliok mindegyikének meg kell felelnie a pénztari befektetésekre és
az azok kezelésére vonatkoz6 elSirasoknak.

A befektetéssel jiro kockizatok

2:32.5 A befektetési eszkozok értékének megvaltozasabdl ered6 kockazat: A gazdasagi és
politikai kornyezetben, a jegybankok monetaris politikajaban, a kibocsatok és bankbetétet
elfogado hitelintézetek Uzleti tevékenységében, a kibocsatok és bankbetétet elfogadd
hitelintézetek fizetoképességében és annak megitélésében, a kereslet-kinalat viszonyaban
bekovetkezd valtozasok hatasara a befektetési eszkozok piaci arfolyama ingadozhat. Az
arfolyam-ingadozasok hatasat a vagyonkezel6 a portfoliok diverzifikalasaval, az egyes
eszkozcsoportok (kotvények és részvények) kozotti atcsoportositassal, illetve hataridos
ugyletkotésekkel csokkentheti, de nem tudja teljesen kikiiszobolni, ezért el6fordulhat, hogy a
portfélidk értéke egyes idészakokban csokken. Az egyes orszagok kormanyai hozhatnak olyan
jogi intézkedéseket (pl. adoterhek emelése, profit repatrialas korlatozasa, stb.), amelyek a
portfélidkra kedvezétlen hatast gyakorolnak.

242.6 Hitelkockazat: Az egyes befektetési eszkozok, igy kulonosen a bankbetétek,
hitelviszonyt megtestesité értékpapirok, részvények és tézsdén kiviili forgalomban szerepld
szarmaztatott eszkozok esetében a kibocsatok esetleges csédje a portfoliokban szereplé ezen
eszkozok piaci értékének osszeomlasihoz, illetve akar teljes megsziinéséhez vezethet, amely a
portfélidk értékének csokkenéséhez vezethet.

2.52.7 Likviditasi kockazat: Bizonyos értékpapirok, befektetési eszkozok likviditasa alatta
marad a kivanatosnak, azaz viszonylag nehéz rajuk vevét/eladot talalni. Ennek kovetkezménye,
hogy a portfoliokban 1évé egyes értékpapirok értékesitése, illetve adott esetben bizonyos
értékpapirok beszerzése nehézségekbe litkozhet.



2-62.8 Devizaarfolyam kockazat: A portfoliok befektetéseinek egy része kiilfoldi devizaban
kibocsatott eszkoz is lehet. Ezen értékpapirok forintban kiszamitott értéke fugg a forint és az
adott deviza arfolyamanak valtozasatol. A vagyonkezeld a portfoliok devizapozicioibol eredo
devizaarfolyam-kockazatot nem kivanja folyamatosan teljes mértékben kikiiszobolni (fedezni),
emiatt a kedvezétlen iranyd devizaarfolyam-valtozasok mérsékelhetik a portfoliok értékét.

2-72.9 Szarmaztatott Ugyletekkel kapcsolatban felmerulé nemteljesitési kockazat: A
portfélidkban [évé szarmaztatott Ugyletek megkotésében részt vevo Uzleti partnerek
fizetoképességében, illetve gazdilkodasaban beallt kedvezotlen valtozas hatranyosan
befolyasolhatja a szarmaztatott ugyleteken képzédoé nyereség portfélioknak torténd
kifizetését.

2.82.10 Kozvetlen ingatlanbefektetések kockazata: Ingatlanbefektetés is hordoz gazdasagi,
szabalyozasi, politikai, befektetési és uzemeltetési kockazatokat. Az ingatlanbefektetések
értéke mind rovid, mind hosszutavon ingadozhat, ciklikusan viselkedhet. A gazdasagi
kockazatok kozil kiemelendék a gazdasagi novekedéssel, a banki hitelezési politikakkal, a
devizaarfolyamokkal kapcsolatos bizonytalansagok. Az uzemeltetés eredményessége a
bérbeadastol-, illetve az uzemeltetés hatékonysagatol fugg.

2.92.11 A nyugdijpénztarakat és a befektetSket érinté adoszabalyok esetleges kedvezétlen
iranyd megvaltozasa: A jovében a pénztarakat, illetve a pénztartagokat érinté adoszabalyok
esetleg kedvezdtlen iranyban is valtozhatnak (adéemelés, adé bevezetése, adokedvezmény
csokkentése illetve eltorlése), ami miatt a portfoliokat, illetve a pénztartagokat a jelenleginél
magasabb adé terhelheti. El6fordulhat, hogy a portfoliok — a befektetésekbdl szarmazo
jovedelmek utan - olyan adok megfizetésére kényszerilnek, amelyekre a vagyonkezeld a
befektetés megszerzésekor nem szamitott, ezért a befektetés megszerzésérol hozott dontése
soran nem vett figyelembe.

2-402.12 Amennyiben a Pénztar arra jogosult Vagyonkezelovel olyan portfoliokezelési
szerzédést kot, amelyben a Vagyonkezel6 a kezelt portfolio(rész) vonatkozasaban annak
hozamadra, vagy tokéjének megovasara garanciat vallal a Pénztar felé, akkor a portfolio
vagyonkezelési koltsége az atlagosnal lényegesen magasabb, akar a jogszabalyi maximumot
eléro, a garancia dijat is magaban foglalo mérték lehet. Ezen portfolio(rész) garantalt hozamot
meghaladd jovobeni hozamanak mértéke és annak elérésének valoszinlisége lényegesen
alacsonyabb is lehet az egyéb portfoliokhoz képest.

Az egyes befektetési eszkozok jellemzoinek és kockazatainak leirdsa

2-H2.13 Bankbetét (betétszerzodés):

A betét egy banknal betétszamlan vagy betéti okirat ellenében elhelyezett pénzosszeg, melyre
a bank kamatot fizet. Altalaban fix lekotési idé és kamatszint jellemzi. Az iigyfél kockazatat
egyrészrol a bank fizetd képessége illetve fizetésképtelensége jelenti, masrészrdl pedig — a
bankbetét lejarat eldtti feltorése esetén — a bank el6zetesen kikotheti a feltorésig szamitott
kamat egy részének vagy egészének ki nem fizetését.

2122.14 Allampapir:

Az allam altal kibocsatott értékpapirok gyiijtoneve. A kibocsatd orszag visszafizetési garanciat
ad a tokére és az értékpapirhoz tartozé kamatokra. Fajtajat tekintve két nagy csoportot
kilonboztetiink meg: az allamkotvényeket és a kincstarjegyeket. Utdbbi eszkoz vagy igér
kamatot (kamatozd kincstarjegy), vagy nem (diszkont kincstarjegy). Az befektetések kozott
alapvetéen kockazatmentes eszkozként tekinthetok.

M&Allamkétvény:

Az allam altal kibocsatott értékpapir, melyre a kibocsato allam vallal visszafizetési garanciat. Az
allamkotvények kibocsataskor jellemzéen | évnél hosszabb futamidejliek. Kamatozast tekintve
vannak fix, illetve valtozé kamatot kinald allamkotvények. Az allampapirpiaci befektetések
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esetében — a gazdasagilag bizonytalan helyzetli kibocsatokat leszamitva —a visszafizetési
kockazat altalaban nem jelentds. A kockazatot itt elsésorban az allamkotvények arfolyamanak
ingadozasa jelenti. A fix kamatozasu kotvények példaul csak lejaratig megtartva biztositanak
kiszamithaté hozamot, az arfolyamuk a piaci hozamelvarasok fuggvényében a futamidé soran
akar jelentésen ingadozhat. Ez az un. kamatkockazat foként a hosszabb futamidejli kotvények
esetében lehet jelentSs. Ha a piac hozamelvarasai jelentésen megemelkednek, a fix kamatozasu
hosszu lejarattal rendelkezé kotvények arfolyama rovid tavon akar komoly csokkenést is
mutathat.

2-442.16 Diszkontkincstarjegy:

Allam dltal kibocsatott és garantalt, rovid (éven beliil) futamidejii értékpapir. A
diszkontkincstarjegy fontos tulajdonsaga, hogy nem fizet kamatot, azonban a lejaratkori értéke
(névértéke) alatti arfolyamon lehet megvasarolni. A diszkont arfolyam és a névérték kozotti
kulonbség adja a diszkont kincstarjegy lejaratkori hozamat, amihez a befekteté az értékpapir
futamidejének lejaratakor, a névérték visszafizetésekor jut hozza. Ha az ligyfél nem tartja meg
lejaratig a papirt, akkor eléfordulhat, hogy kedvezétlen piaci helyzetben (a befektetdi
hozamelvarasok emelkedése miatt) atmenetileg csokken az értékpapir arfolyama. A
kamatkockazat azonban a rovid futamidé miatt viszonylag alacsony, igy ez az eszkoz tekintheto
az egyik legbiztonsagosabb befektetési eszkoznek.

2-452.17 Kotveny:

A kotvény kibocsatdja (allam, hitelintézet, egyéb vallalkozas, onkormanyzat, stb.)
kotelezettséget vallal a kotvény tulajdonosai felé, hogy a kotvény futamideje alatt kifizeti
részukre az esedékes kamatokat, valamint a kotvény lejaratakor (esetleg tobb részletben)
annak névértékét. A részvényekkel ellentétben a kotvény nem jogositja fel tulajdonosat a
tarsasag iranyitasaban valo részvételre és az osztalékbol torténd részesedésre. Kamatozasuk
szerint a kotvényeket két nagy csoportba soroljuk: fix és valtozé kamatozasu kotvények. A fix
kamatozasu kotvények a teljes futamidejiik alatt el6re meghatarozott idopontokban fix osszegl
kamatot fizetnek a befektetoknek. A valtozé kamatozasu kotvényeknél a kamatfizetési
idopontok szintén eldre rogzitettek, de a kamat nagysaga valamilyen el6re definialt piaci mutaté
(példaul bankkozi kamatszint, inflacid) fuggvényében valtozik. A kibocsatd szerint is tobbféle
kotvény létezik (allamkotvények, banki kotvények, vallalati kotvények, onkormanyzati
kotvények, stb.). A kotvények befektetési kockazata két részbdl tevodik ossze: a vissza nem
fizetés kockazata (ez a kibocsatod pénzigyi stabilitasanak fliggvénye), illetve a kamatkockazat
(fix kamatozasu papirok esetében is). Utobbi tényezd elsésorban a hosszabb futamidejd, fix
kamatozasu kotvények esetében jelentds, amennyiben rovidebb tavon vizsgaljuk az
eredményeket. Ezeknek az eszkozoknek az arfolyama ugyanis a mindenkori piaci kamatszint
fuggvényében akar jelentés mértéki ingadozast is mutathat.

2-1+62.18 Részvény:

A részvény a részvénytarsasag altal kibocsatott tagsagi és vagyoni jogot megtestesitd névre
sz0l6 értékpapir. A részvény tulajdonosa jogosult a tarsasag nyereségébdl valo részesedésre
(osztalék), emellett a tulajdoni hanyad és a tarsasag alapszabalya fliggvényében részt vehet a
tarsasag iranyitasaban is. A részvények hatarozatlan idore szolnak, igy nem rendelkeznek
futamidovel, vagy lejarattal. Léteznek specialis fajtai is (példaul osztalék-vagy szavazatelsobbségi,
dolgozo6i, kamatozo. stb.) A részvény jovébeni értéke nem garantalt, az értékpapir arfolyamat
hosszu tavon a tarsasag eredményességére, jovedelmezdségére vonatkozo jovobeli varakozas,
azaz a tarsasag piaci megitélése hatirozza meg. A részvénybefektetések kockazata nem
korlatozodik az adott vallalat miikodtetésére, mert a makrogazdasagi és/vagy tokepiaci
kornyezet szintén jelentésen befolydsolhatja a részvények arfolyamat. Az arfolyamkockazat
rovid tavon kulonosen jelentds lehet, ezért a részvénybefektetések esetében az ajanlott
minimalis befektetési idétav joval hosszabb, mint példaul az allampapirok esetében.
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2472.19 Magyarorszagon székhellyel rendelkezé bank zartkorlen forgalomba hozott
részvénye:

A részvények kozott addicionalis kockazatot képviselhet ez a tipusu befektetési eszkoz, mivel
a zart korben torténd kibocsatas miatt nem az értékpapir piacon kialakulé piaci mechanizmus
(befektetdi konszenzus) hatirozza meg a részvény értékét. Eppen ezért a jogszabalyi el8irasok
a részvény értékelésére is komolyabb szabalyokat allapitanak meg: csak specidlis, un.
kozérdeklédésre szamot tartd intézmények konyvvizsgdlojara vonatkozd jogszabalyi
eléirasoknak megfeleld, a pénztartol és a kibocsatotdl is fuggetlen konyvvizsgald hatarozhatja
meg az értéket, amelyet rendszeresen (évente) kell felllvizsgalnia. llyen részvény vasarlasat
elézetesen a Felligyelet részére is be kell jelenteni, és tovabbi garancidlis, a kockazatot
csokkentd szabalyozasi elbiras, hogy a kibocsato a tézsdei, nyilt részvénytarsasagokra jellemzo
jelentési kotelezettséggel tartozik a Pénztar felé. A zartkorben kibocsatott részvények
altalaban kevésbé likvidek, mint az ugyanilyen szektor t6zsdén forgd részvényei. Ugyanakkor
pont ennek a specidlis jellegnek koszonhetben jelentds hozam potenciallal is birhatnak ezek a
befektetések, elsésorban akkor, ha varhato, hogy kozéptavon (3-5 év) a részvény szabalyozott
értékpapir piacra is bevezetésre keril az értékpapir. Az ilyen részvény hosszu tavu befektetés,
amely a kockazatanak megfelel6 hozamelvarassal rendelkezik, viszont jelentés erdforrasok
befektetését igényli, és jelentds koltségei is lehetnek.

2482.20 Jelzaloglevél:

A jelzdlog-hitelintézet altal kibocsatott, ingatlannal fedezett, kozép vagy hosszu tavu kotvény
jellegli értékpapir, melyet a hitelintézet a meglévé hiteldllomanya egy részének finanszirozasa
céljabdl bocsat ki. A visszafizetés biztonsagat tehat nem csupan a kibocsatd bank szavatolja,
hanem a jelzdloglevelek mogott allo banki hitelek is fedezetet nyuUjtanak. Igen kedvezétlen
kornyezetben (példaul az ingatlanarak jelent&s csokkenése esetén) a jelzaloglevelek kockazata
emelkedhet, amennyiben a mogottes ingatlanfedezet értéke mar nem nyudjt megfelelo
biztonsagot. A kockazatok kozott meg kell emliteni az allamkotvények esetében mar
bemutatott kamatkockazat jelenlétét is.

2-492.2| Szarmaztatott (derivativ) Ugylet:

A szarmaztatott (mas néven derivativ) ugylet Iényege, hogy az eszkoz értéke egy masik
befektetés (alaptermék) értékétol fligg. A szarmaztatott eszkoz onallo kereskedés targyat
képezi. A szarmaztatott lgyletek csoportjaba tartoznak a hataridés és opcids Ugyletek,
valamint a csereugyletek (swapok). A szarmaztatott tgyletek egy része esetében a kockazati
szint nagyon jelentSs lehet. Kulonosen olyan lgyleteknél, ahol a letétbe helyezendd tokének a
sokszorosat teszi ki a mogottes poziciok osszértéke (tokeattételes ligyletek), illetve ahol a
pozici6 maximalis vesztesége nincs korlatozva (példaul opcid kiirasa). Emellett az
elszamolashoz kapcsolodo kockazatokkal (példaul partnerkockazat, elszamolohaz kockazata)
is szamolniuk kell a befektetoknek.

2.202.22 Hataridds ugylet:

A hataridés ugylet soran az lgylet eladdja az lgylet targyat képezd eszkozt (értékpapirt,
devizat, arupiaci eszkozt, stb.) egy elére rogzitett aron eladja egy jovobeli idopontra. Az
eladoval szemben mindig all vevé is, aki az adott eszkozt ugyanarra az idopontra megvasarolja.
A hataridés ugylet vevdje arra szamit, hogy az Ugylet targyat képezd eszkoz arfolyama a
jovoben emelkedni fog, igy hatarid6s lgylet formajaban rogziti a jovobeli vételi arfolyamot,
amivel egy magasabb aron torténd vasarlast probal meg elkerilni. Az Ugylet eladoja ezzel
szemben arra szamit, hogy az eszkoz ara a jovében csokkenni fog, ezért érdemes el6re
rogziteni a magasabb eladasi arat. A hataridSs lgyletek megkotése torténhet spekulativ céllal
(egy tavolabbi hataridére olcsébban megveszem, majd késobb dragabban eladom az adott
eszkozt), de vannak ugynevezett fedezeti lgyletek is. Ha ugyanis rendelkezem egy adott
eszkozzel, aminek az arfolyama ingadozhat, akkor lehetéségem van, hogy a tényleges
értékesités elott egy jovébeli hataridés eladasi lgylettel rogzithetem az eszkoz eladasi
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arfolyamat. A hataridés lgyletekhez szamos kockazat kapcsolodik. Fontos tudni, hogy a
spekulativ célu hataridos ugyletek jelentds kockazatot hordozhatnak, ugyanis egy ,,csomagban”
(kontraktusban) jelentés mennyiségli eszkozre kothetek uzletet, anélkiil, hogy a teljes csomag
ellenértékével rendelkeznék (ezt nevezziik tokeattételnek). Az lgyletek elszamolasat biztosito
intézmény a hataridos lzletkotés szereplSitdl csak egy korlatozott mértéki letétet (készpénz,
allampapir) elhelyezését varja el, amit a mogottes eszkoz aranak akar kisebb mértékd, de
kedvezotlen iranyl elmozdulasa is konnyen felemészthet.

2-242.23 Opcids lgylet:

Az opcios ugylet keretében a vevé opcios dijat fizet, igy jogot szerez arra, hogy az opcios
szerz6désben meghatarozott id6tartamon belul (amerikai tipusi opcid) vagy egy
meghatarozott idopontban (eurdpai tipusi opcid) a szerzédés targyat képezd eszkozt
meghatarozott aron megvasarolja (vételi opcio) vagy eladja (eladasi opcid). Az opcio eladdja
(kiirdja) pedig kotelezettséget vallal az opcio targyat képezd befektetés jovébeni eladasara
(vételi opcid), illetve vételére (eladasi opcid). Az opcid tehat egy vételi vagy egy eladasi jog
megszerzése. Az opcidk elsésorban a kiiré szamara jelentenek nagyon jelentds (esetenként
korlatlan) kockazatot, mert 6 minden piaci koriilmény kozott koteles lesz az eldre rogzitett
aron venni vagy eladni. Az opcié vevéjének (jogosultjanak) a maximalis vesztesége a kifizetett
opcios dij lehet.

2-222.24 Ingatlan:

A bankbetétek, allampapirok, kotvények és részvények mellett az ingatlan onallo befektetési
lehetSséget képez. Az ingatlanbefektetés altaldban hosszi tavu befektetés, amely a
kockazatanak megfelel6 hozamelvarassal rendelkezik, viszont jelentés eréforrasok
befektetését igényli, és jelentds koltségei is lehetnek. Az ingatlanbefektetés legegyszeriibb
formaja és modja az ingatlanvasarlas, majd annak hasznositasa, illetve tovabbadasa. Kockazata
a piac keresleti-kinalati viszonyainak ingadozasa, valtozasa. Meghatarozoi az altalanos gazdasagi
helyzet az ingatlan kozelében, az ingatlanpiaci keresletet és kinalatot befolyasolo tényezdk, igy
példaul a kamatszint és a gazdasagi novekedés mértékének alakulasa. Az ingatlanbefektetések
negativumai kozott kell emliteni kevésbé likvid helyzetiket. Az ingatlanok elénye lehet, hogy
értékik hosszu tavon korrelal az inflacioval, ezért értékallosag tekintetében kedvezd megitélés
ala esnek.

2-232.25 A felsorolt kockazatok a kilonbozé valaszthato portféliokat eltéré mértékben
érintik.

l1l. fejezet

Portfolio vilasztds és viltds szabalyai

Portfolio valasztas

3.1 A pénztartag a valaszthato portfolios rendszer indulasakor irasban valaszthatott portfoliot.

3.2 A valaszthato portfolios rendszer bevezetését kovetSen az Ujonnan belépd tag — tagsagi
jogviszonya kezdeményezésekor — irasban vagy az Alapszabaly 3.1l pontja szerinti
elektronikusan igénybevehetd szolgaltatasok utjan valaszt legalabb egy Bazis portfoliot és
valaszthat egy Bazis-és-egy-Kiegészito portfoliot. Amennyiben Kiegészitd portfolio valasztasara
is sor kertl, meg kell adni %-os formaban |0 %-pontos |épésenként, hogy a befizetései és egyéb
jovairasai milyen aranyban kertljenek a valasztott Bazis és a valasztott Kiegészitd portfélidba,
azzal, hogy a Kiegészitd portfolioban maximum 70% lehet ez az arany. A tag egyéni szamlaja a
valasztott portfélid(k)ban a tagsagi jogviszony keletkezésének napjaval nyilik meg.
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Nyugdijpénztari tagok automatikus besorolasa

3.3 Amennyiben a Nyugdijpénztari tag a valaszthato portfélids rendszer indulasakor nem élt a
3.1 pontban leirt portfoliovalasztasi lehetoségével, ugy a Pénztar a tag egyéni szamlajat a Bazis
Alap portfélionak tekintett Kiegyensulyozott portfolioba helyezte. Amennyiben a Pénztarba
Ujonnan belépd tag a 3.2 pontban foglaltak szerint nem nyilatkozik a portfolio valasztasarol,
akkor a fentleirt-méden;azaz-aBazis Alap portfolionak tekintett Kiegyensulyozott portfélidba
keril besorolasra.

3.4 Amennyiben barmely pénztari portfoliot valasztd, vagy barmely pénztari portfolioba
besorolt — beleértve a beolvadassal és az allomany atruhazassal létrejové portfoliokat is - tag
a Pénztartol “A Pénztar altal nyujtott szolgaltatasok, valamint az atlépokkel, kilépokkel,
nyugdijszolgaltatast igénylokkel és az elhunytak orokoseivel, kedvezményezettjeivel vald
elszamolas szabalyai (IT-31)” szerinti nyugdijszolgaltatast vesz igénybe ugy az annak fedezetédl
szolgalo egyéni szamla vagy annak egy része a Szolgaltatasi portfolioba keril atsorolasra.
Amennyiben a pénztartag nem nyugdijszolgaltatasnak mindsilé kifizetést kér, agy a
kifizetésének fedezete a két portfoliobol egylittesen keril kivezetésre. A Szolgaltatasi
portfélioba atvetend6 fedezet, illetve a nem nyugdijszolgaltatas igénylé tag kifizetéshez
sziikséges fedezete Bazis és Kiegészitd portfoliobdl torténd elszamolasa részlet szabalyait az
Igazgatotanacs altal elfogadott, “A Pénztar altal nyujtott szolgaltatasok, valamint az atlépdkkel,
kilépokkel, nyugdijszolgaltatast igénylokkel és az elhunytak orokoseivel, kedvezményezettjeivel
vald elszamolas szabalyai (IT-31)” szabalyzat tartalmazza

Portfolid valtas kezdeményezése

3.5 A Nyugdijpénztari tag a 3.1 - 3.2 pont szerint valasztasatdl, a 3.3. pontban meghatarozott
besorolastdl, illetve az altala — jelen pont szerint — korabban valasztott portfoliotdl eltérhet
(portfoliovaltas).

3.6 A portfoliovaltas a tag egyéni szamlaja teljes vagy rész egyenlegének aktualis (forras)
portfolid besorolasatol eltéro (cél) portfolioba torténd athelyezését, mas portfélidban torténd
befektetését jelenti.

A pénztartag egyéni szamlajan lévd egyenleg az egyes valaszthato portfoliok kozott csak oly
modon oszthaté meg, hogy annak megosztasakor minimum 30%-a valamely Bazis portfolioban,
mig maximum 70%-a valamely Kiegészito portfolidban kerul elhelyzésre. A megosztaskor az
aranyszamot |0 %-pontos lépésenként lehet megadni, és egyuttal ez az aranyszam szolgal majd
pénztartag befizetései és egyéb jovairasai portfoliok kozotti megosztasi aranyaként. A tag egy
adott idépontban csak egy Bazis portfoliot és egy Kiegészitd portfoliot valaszthat az egyéni
szamlan lévo egyenlegének befektetése céljabol.

A pénztartag portfolio valasztasavaltasa az alabbiak valamelyikére iranyulhat:

a) a Bazis portfolioban |évo egyéni szamla(rész)

aa) egy masik Bazis portfolioba torténd athelyezése,

ab) ha még nincs Kiegészité portfolidja egy Kiegészitd portfolioba iranyuld megosztasa elsé
alkalommal,

ac) meglévo Kiegészitd portfolioba iranyuld korabbi megosztasi arany novelése (maximum
70%), amely esetben a Bazis portfoliobol akkora részt kell athelyezni a Kiegészitoé portfolioba,
hogy a Kiegészito portfolid részaranya a Bazis portfolioval egybeszamitva a valasztott
aranyszamot elérje.

ad) meglévé Kiegészito portfolioval egyiitt egy masik Bazis portfolioba torténd osszevonas
ae) az aa) és az ab) vagy az aa) és az ac) pontok kombinacidja

b) a Kiegészit6 portfolioban 1évé egyéni szamla(rész)
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ba) egy masik Kiegészité portfolioba torténd athelyezése

bb) meglévé Bazis portfolioba iranyuld korabbi megosztasi arany csokkentése (0%-ig), amely
esetben a Kiegészitd portfoliobdl akkora részt kell athelyezni a Bazis portfolioba, hogy a
Kiegészito portfolio részaranya a Bazis portfolioval egybeszamitva a valasztott aranyszamot
elérje.

bc) meglévé Bazis portfolidval egylitt egy masik Bazis portfolioba torténd osszevonas,

bd) a ba) és bb) pontok kombinacioja

3.7 A pénztartagnak a Pénztar felé irasban vagy az Alapszabaly 3.11 pontja szerinti
elektronikusan igénybevehet6 szolgaltatasok utjan nyilatkoznia kell a portféliovaltasi igényérol.
Az irasban benyujtott igényhez a formanyomtatvany a Pénztar honlapjarol
(www.pannonianyp.hu) valé letoltés Gtjan vagy a Pénztir Ugyfélszolgalatan hozziférhetd. A
kitoltott formanyomtatvanyt postai Uton, személyesen vagy képvisel6 altal a Pénztar
ugyfélszolgalatan kell benyujtani. Az egyéb modon benydjtott nyilatkozat (pl. e-mail, telefax)
érvénytelen, a Pénztar nem fogadja be, az elutasitasrol irasban vagy — amenyiben a pénztartag
elektronikus iratkezelésrdl nyilatkozott — hiteles elektronikus irat tagi tarhelyen torténd
elhelyzésével értesitést kuld.

3.8 Az irasos portfoliovaltasi kérelmek beérkezési idSpontjanak a Pénztar altali kézhezvétel (a
formanyomtatvanyra helyezett érkeztetd bélyegzd) datumat kell tekinteni. Csak azok az irasos
uton érkezd nyilatkozatok tekinthetdk atvettnek, amelyek a Pénztar irattaraban fellelhetdk,
illetve amelynek Pénztar altal tortént atvételét a pénztartag dokumentummal (tértivevény vagy
a Pénztar irasos atvételi elismerése) igazolni tudja. Az Alapszabdly 3.1l pont szerinti
elektronikus uton benyujtott nyilatkozat atvételét az ezt kezel6 informatikai rendszer naplo
fajlja bizonyitja.

3.9 A Pénztar altal befogadott portfoliovaltasi igény irasban (postai Uton, személyesen vagy
képvisel6 altal a Pénztar tigyfélszolgalatan) vagy az Alapszabaly 3.1 | pontja szerinti elektronikus
uton, legalabb a befogadott portfélidvaltasi igény ,,Portfolié valtas fordulonapja, hataridok”
fejezet elSirasi szerint meghatarozott forduldnapja elétt 52 munkanappal vonhato vissza, azzal,
hogy a visszavonasara vonatkozo igénynek ezen idépontig meg kell érkeznie a Pénztarhoz.

3.10 A portfoliovaltasi nyilatkozat hibasnak mindsdl, kilonosen amennyiben a pénztartag:

a) a formanyomtatvanyon portféliot nem jelol meg, vagy

b) ugyanazt a portfoliot jeloli meg, amelybe az egyéni szamlajan |évé osszeg el van helyezve,
vagy

c) a formanyomtatvanyt nem a megfelel6 moédon nyuijtja be, vagy

d) valasztasa olvashatatlan, nem egyértelmi megjelolést tartalmaz, vagy

e) az irasban benyujtott nyilatkozatat nem irja ala, vagy

f) a megjelolt fordulonap a 63 honapos varakozasi ido lejarta el6tti idSpontra esik,

g) nem felel meg a 3.6 pontban foglaltaknak.

3.11 A Pénztar a hibas nyilatkozatot elutasitja, és a beérkezést koveté 10 munkanapon belul
irasban vagy — amenyiben a pénztartag elektronikus iratkezelésrdl nyilatkozott — hiteles
elektronikus irat tagi tarhelyen torténé elhelyzésével elutasitd értesitést kuld. A pénztartag
egyéni szamlakovetelésének megfelelé osszeg az utolsé érvényes valasztasa illetve besorolasa
szerinti portfolioban marad.
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Portfolio valtas idotavja és a valtas kockazatai

3.12 A portfolidvaltas hosszabb tavra vonatkozé dontés, a valasztott portfolioban eltolteni
javasolt id6 a kockazatok mérséklése és a kiegyensulyozott hozam érdekében legalabb 3-5 év.
A valtozékony hozamkornyezetet kihasznalni szandékozé rovidebb idétavok valasztasa és a
gyakori valtas kockazatos, ezaltal jarhat hozamelény megszerzésével, de hozamveszteség
elszenvedésével is.

3.13 Portfélidvaltasi igény benyujtasakor ismert utolsé valaszthatd portfélié arfolyamokhoz
képest a valtds forduldnapjiig eltelt idészak alatt az arfolyamok akar jelentdsen is
megvaltozhatnak, pozitiv és negativ iranyba is, amelyek az elé6zetes pénztartagi varakozashoz
képest mas, kedvezétlenebb eredményre is vezethetnek (pl. forras portfolioban hirtelen
keletkezett veszteség realizalas, cél portfélioban a vartnal hosszabb varakozasi id6 eltdltése).

3-423.14 A portfoliovaltas lehetséges negativ kovetkezményei:

a) veszteség realizalasa kockazatosabb portfolid valasztasa esetén egy negativ piaci
kornyezetben,

b) veszteség realizalasa a forras portfélidban hirtelen (akar néhany nap alatt) bekovetkezo
negativ piaci folyamatok esetén,

b)c) hozam elmaradasa egy kevésbé kockazatos portfolid valasztasa esetén pozitiv piaci
kornyezetben,

e)d) portfoliovaltasi koltségek felszamitasa,

d)e) a tulzéan gyakori portfoliovaltas a fenti kovetkezmények halmozodasaval jarhat.

3.15 Pénztartag altal tervezett kifizetés (nyugdijszolgaltatas, varakozasi id6 letelte utan
kifizetés) elotti idészakban a portfoliovaltas fenti kockazatait javasolt fokozottabban figsyelembe
venni, mivel egy kedvezoétlen hatasu portfolio valtas okozta hozamveszteség a kifizetésig nem
feltétlendl tlnik el, és a kifizetés soran realizalasra kerul.

Portfolid valtas forduldnapja, hataridék

3-433.16 Portfoliovaltas idopontja (forduldnapja) az az idépont, amelyre nézve a Pénztar a tag
egyéni szamlajanak egyenlegét a forras portfoliobol a cél portfolidba athelyezi. Portfoliovaltas
idopontja csak munkanap lehet. A portfoliovaltas idopontjat bizonyos megkotésekkel a
pénztartag meghatarozhatja, ennek hianyaban a nyilatkozat Pénztarhoz torténd beérkezése
napjanak fluggvényében — jelen szabalyzat elGirasai szerint szamitott napra — kerdl
megallapitasra.

3-443.17 Amennyiben a pénztartag altal meghatarozott fordulénap nem munkanap, a valtas a
kért fordulonapra nem hajthato végre, a tényleges forduldnap — kiilon értesités nélkil — a
pénztartag altal meghatarozott napot kovetd elsé munkanap.

3453.18 A Pénztar a portfoliovaltast a pénztartag nyilatkozataban meghatarozott
fordulonappal hajtja végre. A pénztartag portfoliovaltasi igényt legkorabban az el6z6
portféliovaltas forduldnapjatdl szamitott 63 hénap elteltét kovetd elsé6 munkanapra, mint
fordulonapra nydjthat be (portfoliovaltasi varakozasi id6). Az automatikus portfolid besorolas
nem mindsil portfolio valasztasnak;—ezért—az. Az automatikus besorolas utjan érvényes
portfoliobol 63 honapon beliili fordulonapra a pénztartag kezdeményezhet portfoliovaltast.

3-4+63.19 A nyilatkozatot a nyilatkozatban megjelolt forduldnapot megel6z6 +05. munkanapig
kell benyujtani. Amennyiben a pénztartag a nyilatkozaton fordulénapot nem jelol meg, akkor a
Pénztar fordulonapként a nyilatkozat kézhezvételét kovets +05. munkanapot tekinti.
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3-473.20 A nyilatkozaton megjelolt fordulénapot megel6zé 105 munkanapon beliil beérkezé
valtasi igényt a Pénztar — kiilon értesités nélkil — a beérkezést kovetd +05. munkanappal, mint
forduldnappal teljesiti.

3-483.21 Amennyiben a pénztartag a 63 hoénapos portfoliovaltasi varakozasi idot figyelembe
véve a kovetkezd lehetséges forduldnap elott 45 napon belul nyujt be portfoliovaltasi igényt
forduldonap megjelolése nélkiil, a Pénztar a valtasi igényt a beérkezést kovetd +05. munkanap
vagy a 63 honapos varakozasi id6 lejartat kovetd elsé munkanap kozul a késobbi nappal, mint
forduldnappal hajtja végre.

3-493.22 Amennyiben a pénztartag a 63 hoénapos portfoliovaltasi varakozasi idot figyelembe
véve a kovetkezé lehetséges fordulonap elott 45 napon tul nyujt be portfoliovaltasi igényt
forduldonap megjelolése nélkul, a Pénztar a valtasi igényt — a valtozékony befektetési kornyezet
miatt, a pénztartag érdekében — |0 munkanapon beliil irasban vagy — amenyiben a pénztartag
elektronikus iratkezelésrdl nyilatkozott — hiteles elektronikus irat tagi tarhelyen torténd
elhelyezésével elutasitja és Ujabb valtasi lehetSségre hivja fel a figyelmet.

3:203.23 Amennyiben a pénztartag fordulonap megjelolésével a fordulénapot megel6z6 45
napon tul nyujt be portfoliovaltasi igényt, a Pénztar a valtasi igényt — a valtozékony befektetési
kornyezet miatt, a pénztartag érdekében — |0 munkanapon bellil irasban vagy — amenyiben a
penztartag elektronikus iratkezelésrdl nyilatkozott — hiteles elektronikus irat tagi tarhelyen
torténd elhelyezésével elutasitja és Ujabb valtasi lehetSségre hivja fel a figyelmet.

3-243.24 Amennyiben a fordulonapon a pénztartagnak kifizetési igénye van folyamatban, ugy a
fordulonapon elséként a portfolic valtast és a portfolid valtasi koltség levonasat kell
végrehajtani, majd azt kovetéen a kifizetést. Az adott fordulonappal végrehajtott
portfolidvaltasok eredményeként a pénztartag megtakaritasa folyamatosan befektetésre kerdil,
nincs hozamkiesést eredményezd idészak. A Pénztar szintjén osszesitett, az egyes portfoliok
kozti ellentétes iranyd mozgasok a portfoliok kozti pénzigyi elszamolas soran nettosithatok.

3:223.25 A Pénztar a pénztartag részére a beérkezett portfoliovaltasi igény végrehajtasarol és
levont valtasi koltségrol legkésobb a valtas fordulonapjat kovetd 15. munkanapig irasban vagy
— amenyiben a pénztartag elektronikus iratkezelésrdl nyilatkozott — hiteles elektronikus irat
tagi tarhelyen torténd elhelyezésével visszaigazolast kdld.

Felelosségi szabalyok

3:233.26 A pénztartag kotelessége:

a) a Pénztar altal kildott visszaigazolasok attekintése, ellendrzése, esetleges észrevételeinek
idoben kozlése a Pénztarral a kézhezvételt koveté |0 munkanapon belill,

b) gondoskodni arrdl, hogy érvényes lakcime és levelezési cime az Alapszabalyban foglalt
szabalyok szerint a Pénztarnal irasban vagy az Alapszabaly 3.1 | pontja szerinti elektronikusan
igénybevehetd szolgaltatasok Utjan bejelentésre kerdljon.

3:243.27 Amennyiben a pénztartag ezeket elmulasztja, a Pénztar nem koteles a pénztartag
eredeti szandékanak megfelel6 portfolidvalasztast utdlagosan lekonyvelni, és mentestul az ezzel
osszefliggo kartéritési kotelezettség alol.

3:253.28 A Pénztar kotelessége:

a) a Pénztar tagjait tajékoztatni a valaszthatd portfolids rendszerrel kapcsolatos
eredményekrol, valtozasokrol, tovabba a tdjékoztatdé dokumentumok, értékelések
hozzaférhetoségérdl,

b) a tag portféliovalasztassal / valtassal kapcsolatos panaszigényét kivizsgalni, annak
eredményérdl a tagot tajékoztatni, és jogos reklamacié esetén a tag egyéni szamlajat ért
esetleges veszteség alapjan kartalanitani.
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A rendszer mikodtetéséhez kapcsolodé szamviteli, nyilvantartasi és informatikai hattér

Szamviteli nyilvantartasra vonatkozé szabalyok

3:263.29 A Pénztar olyan nyilvantartasokat vezet, amely a valaszthato portfolios rendszer
jogszabalyok altal el6irt mikodtetéséhez sziikséges szamviteli és informatikai hatteret
biztositja.

3:273.30 A Pénztar a befektetett eszkozoket tartalmazé analitikus nyilvantartasat a valaszthatd
portfélidk szerinti elkilonllt megosztasra is tekintettel alakitja ki. Az egyéni szamlakat és az
azokhoz tartozé hozambevételeket és a befektetési koltségeket valaszthatd portfolionként
elkilonitetten mutatja ki.

3:283.31 A Pénztar szamviteli politikaja keretében elkésziti a pénztartagok valasztasa szerinti
befektetési portfoliok hozamanak és a befektetésekkel kapcsolatos koltségeknek
pénztartagonként elkilonitett nyilvantartasara vonatkozo szabalyzatot (hozamfelosztasi
szabalyzat).

Informatikai hattér

3:293.32 A Pénztar olyan informatikai hattér kialakitasarol és miikodtetésérdl gondoskodik,
amely:

a) lehetévé teszi a tagok portfolio valasztasra, valamint portfélid valtasira vonatkozd
rendelkezéseknek a nyilvantartasat és folyamatos nyomon kovetését,

b) biztositja az egyes befektetési alszamlak, azokon keresztil az egyes befektetési portfoliok
hozamanak és a befektetésekkel kapcsolatos koltségeknek valaszthato portfolionként és
pénztartagonként torténd elkulonitett nyilvantartasat,

c) a konyvelés szamara biztositja a valaszthato portfolios rendszer jogszabaly szerinti szamviteli
elszamolasat lehetové tevo adatokat,

d) megfelel a jogszabalyok altal elSirt adatbiztonsagi és tartalmi eldirasoknak,

e) alapjan utdlag is megallapithatd a portfoliovaltas bejelentése idopontja, illetve tartalma,
valamint a portfoliovaltas idépontja,

f) alapjan barmely idopontban megallapithatd az egyes portfolidk tagjainak szama és a
pénztartagok egyéni szamlajanak egyenlege.

A Vidlaszthaté Portfoliés Rendszer mikodtetése

3-303.33 A Pénztarba érkezd befizetések beazonositasukig a Fliggé portfélidban kerilnek
befektetésre.

3:343.34 A pénztartagok javara érkezo befizetések a pénztartagi beazonositast kovetden a
pénztartag egyéni szamldjara kerllnek, az egyéni szamlan torténd jovairaskor érvényes
portfélidba, azzal, hogy amennyiben a pénztartagnak Kiegészité portfolidja is van, akkor a
jovairas is ugyanabban az aranyban torténik, amilyen aranyt a Kiegészitd portfolioba torténo
valtaskor a pénztartag megjelolt, figyelembe véve a tag altal a portfoliovaltasi nyilatkozatban az
aranyok késobbi idopontban torténd novelését vagy csokkentését is.

3:323.35 Az egyes portfélidkra vonatkozo befektetési szabalyok betartasa a Vagyonkezeld, a
szabalyok betartasanak ellendrzése a befektetési vezetd és a Letétkezel6 feladata.

3:333.36 A Pénztar rendelkezésére allo6 pénzeszkozok befektetésre torténd atadasanak és
befektetésbol torténd kivonasanak részletes eljarasi szabalyait és a kapcsolodd adatszolgaltatas
rendjét a Pénztar Pénzkezelési Szabalyzata, valamint a Vagyonkezel6vel és a Letétkezel6vel
kotott megbizasi szerzédések tartalmazzak.
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A portfolidk kozotti lgyletek eljarasi szabalyai

3:343.37 A valaszthato portfolidk valamint a valaszthatd portfoliok és a Fliggd portfolid kozti
atvezetések soran a befektetett eszkozok a likviditasi sorrendjiik szerint kerulnek kivalasztasra
és atvezetésre az aznapi eszkezértékenpiaci értéken, a befektetési politikiban meghatarozott
eszkozallokacid figyelembevételével. Az atvezetés soran alkalmazott likviditasi sorrend a
kovetkezo:

aa) Pénzforgalmi szamla és befektetési szamla

b) Rovid, 3 honapon beliil lejaro allampapirok, MNB kotvények

bc) | éven beliil lejaro allampapirok

ed) | éven tul lejard allampapirok

de) Egyéb kotvényijellegii instrumentumok (jelzdloglevelek, vallalati, hitelintézeti kotvények)
ef) Magyar részvények

fg) Kiilfoldi részvények

gh) Egyéb a fentiekben fel nem sorolt instrumentumok

3.38 A 3.37 pontban foglaltak fisyelembe vételével a szamlapénz illetve értékpapir atvezetési
dontést a Pénztar vagyonkezeldje hozza meg a Befektetési Politika és a vagyonkezelési
szerzodés részeként meghatarozott vagyonkezelési iranyelvek keretei kozott. Az atvezetések
tényleges megvalositasaig  az  érintett  portfoliok egymassal szembeni kovetelése-
kotelezettségeként kell nyilvantartani az ezzel kapcsolatos értékadatokat. Az atvezetésben
érintett instrumentumok az atvezetés napi piaci értékének figyelembe vételével olyan
osszesitett értékben kerulnek atvezetésre, amilyen értékben a portféliok kozotti kovetelések-

kotelezettségek Osszességében nyilvantartasba vételre kerult. Az atvezetés, azaz a tartalékok
kozotti rendezés a tagi kifizetések napjahoz isazodik (altalaban heti két alkalom).

3:353.39 Az atvezetés elszamolasi folyamata a vagyonkezel6-letétkezelé és a Pénztar altal
kotott a fentieknek megfeleléen kialakitott haromoldalt eljarasi rend szerint kerdl
végrehajtasra. A Pénztar a LetétkezelSvel kialakitott SFTP kapcsolaton keresztul kiildi meg az
atvezetést koveté munkanapon a portfolidk kozotti atvezetéseket, elszamoloegységek db-
szam megallapitasahoz szukséges napi adatszolgaltatasokat, azzal, hogy az adatok alapjan
szamitott elszamold egység arfolyam legkorabban az értékelés napjat koveté 4. munkanapon
hasznalhaté fel. Az atvezetés végrehajtasit kovetden a Pénztar haladéktalanul tijékoztatja a
letétkezelSt.

3:363.40 Az értékpapir-atvezetések soran az atvezetési ar meg kell, hogy egyezzék az aznapi,
jogszabalyban rogzitett modon megallapitott piaci  eszkozértékkel. Portfoliok kozotti
atvezetésre csak az indokolt és szukséges mértékben lehet mod, az atvezetés nem iranyulhat
valamely portfolio tudatos elonyhoz juttatasara.

A rendszer miikodtetési koltségeinek, illetve a portfdlioviltishoz kapcsolodo koltségek
meghatirozdsa

3-373.41 A rendszer bevezetéséhez és miikodtetéséhez kapcsolodo koltségeket — informatikai
és adminisztracios fejlesztés — a Pénztar a miikodési tartalékbol fedezi.
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3:383.42 A portfélidvaltas adminisztracios koltségeinek fedezésére a Pénztar a portfoliot valtd
tagok szamara — portfoliovaltasonként — portfolidvaltasi dijat szamit fel. A portfoliovaltasok
kapcsan felmerulé adminisztracios koltségek, a portfoliot valto pénztartagok valtasi igényének
feldolgozasaval kapcsolatos élémunka koltsége, valamint a portfélidvaltasok visszaigazolasanak
koltsége cimén a Pénztar az egyéni szamlakovetelés portfoliovaltasban érintett egyenlege egy
ezrelékének megfelelé osszegl, de legfeljebb 2.000 forint dijat szamol fel. A portfoliovaltasi
koltség a mar célportfolioban nyilvantartott egyéni szamlarol kerul levonasra, a portfoliovaltas
napjaval. A Kiegészito portfolid elsé alkalommal torténd valasztasa — ideértve ebben a korben
a Bazis portfolioban lévé szamlarész masik Bazis portfolidban torténd atelhelyzését is —
dijmentes.

3393.43 A pénztartagokat a rendszer 2008. oktéber |-jei indulasahoz kotédden
tobbletkoltség nem terhelte.

3:403.44 A portféliovaltashoz nevesithetd vagyonkezelési tobbletkoltség nem kapcsolhato.

3.45 A valaszthato portfoliok eszkozeinek folyamatos befektetéseinek, mukodtetésének
vagyonaranyos koltségeit az adott portfolidbol (fedezeti tartalékbdl) kell biztositani (pl.
vagyonkezeldi dij, letétkezeldi dij, forgalmazasi dijak). A valaszthato portféliok viselik tovabba
a Pénztar sajat maga altal kezelt (pl. ingatlanok) befektetései eszkozei vonatkozasaban az ilyen
befektetések jogszabaly szerinnt elszamolhaté  vagyonaranyos koltségeit is  (pl.
vagyonkezeléssel foglalkozo alkalmazottak bérkoltsége és jarulékai).

A pénztartagok tifékoztatisanak tartalma és szabalyai

3:413.46 A Pénztar évente, legkésdbb a pénziigyi évet koveté év marcius |5-ig internetes
honlapjan is nyilvanossagra hozza valaszthato portfolionként a targyévi-, a 10 éves és a |5 éves
atlagos bruttd és nettd hozamratajat és referenciaindexét, tovabba azt, hogy mennyi volt az
idoszaki inflacio, az egyes portfoliok targyév végi vagyona—és—milyen. A Pénztar az egyes
portfolidk befektetési pelitikajapolitikajat internetes honlapjan folyamatosan kozzéteszi. A
Pénztar ezen tulmenden eleget tesz a hatalyos jogszabalyokban elSirt nyilvanossagra hozatali
kotelezettségének.

3:423.47 A Pénztar koteles a pénztartag egyéni szamlajanak targyévi alakulasarol, valamint
annak targyév végi egyenlegérdl szamlaértesitot kildeni a pénztartag részére évente egy
alkalommal, legkésébb a targyévet kovetd év februar 28-dig. A szamlaértesito tartalmazza a
pénztartag portfoliobesorolasat és annak targyévi valtozasat is.

3:433.48 A Pénztar altal a pénztartagoknak évente kikiildésre kerulo éves egyéni
szamlaértesitd meg kell, hogy feleljen a jogszabalyi el6irasoknak.

3:443.49 A Pénztar a belépni kivand maganszemély részére illetve valamennyi, egyéni szamlaval
rendelkezé pénztartagnak megismerhetové teszi aktualis tdjékoztatd anyagat, amely
tartalmazza a valaszthato portfolids rendszer rovid ismertetését.

3.50 A 3.49 pont szerinti tajékoztatonak tartalmaznia kell, hogy a nyugdijkorhatart megel6z6
5 éven beliil, 5-15 év kozott, 15 éven tul mely portfolidk valasztasa ajanlott, tovabba, hogy
pénztartagok legyenek fisyelemmel arra, hogy ha életkoruk valtozasa alapjan
fentiidSintervallumok egyikébdl a masikba kerulnek at, akkor javasolt szamukra, hogy az éppen
aktudlis életkoruk alapjan szamitott nyugdijkorhatarig hatralévd iddtav alapjan ajanlott
portfoliora valtsanak. A portfélidvaltast kezdeményezd pénztartag esetén, ha a pénztartag
nyugdijkorhatarig hatralévé ideje 5 éven belil van és a tag a Kiegyensulyozott Bazis, a
Novekedési Bazis vagy a Novekedési Plusz Kiegészitd portfoliot valasztotta, akkor a portfolid
valtds végrehajtasardl szold igazolds mellett tijékoztatni kell ennek kockazatairdl, a
portfolidvaltas varhatd kovetkezményeirdl. A Pénztar tajékoztatdjat folyamatosan kozzéteszi
internetes honlapjan, és a portfolidvaltasra szolgald nyomtatvanyhoz is csatolja.
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3:453.51 A Pénztar jelen Szabalyzatat, a portfolidvalaszto és portfoliovaltd formanyomtatvanyt,
és a Befektetési Politikait folyamatosan elérhetévé teszi internetes honlapjan és az

Ugyfélszolgalatan. A Feliigyelet altal mikodtetett  honlap  (www.mnb.hu, illetve
www.kozzetetelek.mnb.hu) is tartalmaz a pénztirtagok portfoliovalasztashoz sziikséges —
esetenként  osszehasonlitdé  jellegli — informaciokat (példaul befektetési politikak,
hozamadatok).

A rendszer bevezetésének, sziineteltetésének, illetve megsziintetésének szabalyai

3:463.52 A valaszthato portfolios rendszer bevezetésére, modositasira, megsziintetésére
vonatkozd dontés, illetve a rendszer szabdlyait tartalmazéd szabadlyzat elfogadasa a Pénztar
Kildottkozgyllésének kizarolagos hataskorébe tartozik. A valaszthato portfolios rendszer
miikodtetése a Felugyelet erre vonatkozo engedélye birtokaban kezdheté meg, folytathato,
illetve modosithatd. A rendszer mikodtetésének szlineteltetését, illetve folytatdsit a
Felugyeletnek be kell jelenteni.

3:473.53 A valaszthato portfolios rendszer bevezetése 2008. oktober |-jei indulonappal
tortént.

3:483.54 A rendszer inditasanak feltételei:

a) a Kiildottkozgylilés dontése a rendszer bevezetésérdl,

b) jelen szabalyzat Kiildottkozgydlés altali elfogadasa,

c) a valaszthatd portfolids rendszer szamviteli, nyilvantartasi és informatikai hatterének
kialakitasa az indulas idépontjara,

d) a Pénztar vagyonkezel6vel és letétkezelSvel kotott szerzédéseinek modositasa a valaszthato
portfolios rendszer kovetelményeinek megfeleléen,

e) a Pénztar Befektetési Politikajanak modositasa a valaszthatd portfoliés rendszer
kovetelményeinek megfelelSen.

f) a tagok tdjékoztatasa és a rendszer indulasat megel6z6 egyszeri portfoliovalasztas
lebonyolitasa

g) a rendszer bevezetéséhez sziikséges fellgyeleti engedély megszerzése.
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Uj portfolio bevezetéséneklétrehozasanak szabalyai

349355 Uj portfolio(k) létrehozasit az Igazgatdtanics vagy a Pénztar kildotte(i)
kezdeményezhetik. A Pénztar kiildottei akkor javasolhatjak Uj portfolico bevezetését, ha a
pénztartagok 10 %-a, vagy az osszesen legalabb 5 milliard Ft szamlakoveteléssel rendelkezé
tagok csoportja erre igényt jelent be. Ez utobbi esetben a tagoktol érkezé igényeket a Pénztar
osszesiti. Amennyiben a kildotti kezdeményezésre indulo bevezetéshez szikséges feltételek
teljestlnek, a Pénztar Igazgatotanacsa az Uj portfolio bevezetéséneklétrehozasanak kérdését a
soron kévetkezd Kiildottkozgy(ilés napirendjére tiizi. Uj portfolié bevezetéséréllétrehozasirdl
a Kuldottkozgylilés hataroz. Az Uj portfolid megnyilasanakkezdélétrehozasarol a Pénztar a
|étrehozasrol dontd kuldottkozgyiilést kovetoen a honlapjan |15 munkanapon beliil tajékoztatja
a_pénztartagokat azzal, hogy az Uj portfélié a szabalyzat hatdlyba Iépését kovetden keriil
|étrehozasra. A mar létrehozott Uj portfolié tényleges elinditasanak idopontjat ezen tulmenden
a fentiek figyelembe vételével ugy kell meghatarozni; (kitlizott elinditasi nap), hogy azt
megel6zéen a pénztartagok lehetSséget kapjanak az Uj portfélid valasztasara vonatkozo
dontésiik meghozatalara. A pénztartagok Uj portfolioba iranyulo portfoliovaltasi igényét =
bevezetéskezdéaz elinditas kitlizott idSpontjat megel6z6 30. napig beérkezett portfoliovaltasi
igények alapjan kell 6sszesiteni. Amennyiben a portfolié valtasi igények alapjan Osszesitett
egyéni szamla egyenlegek elérik az 500 millio Ft-ot, az Uj portfolio — az elindulas napjan
szamitott egyenlegek osszegére tekintet nélkil — a kitlzott iddpontban elindul. Az 4j portfolid
elindulasanak kitlizott iddpontjat megel6zé 30 napon beliil érkezé valtasi igények forduldnapja
a 3.19-3.20 pontok szerint kerul megallapitasra. Amennyiben az elinditas kit(izott idopontjat
megel6z6 30. napig beérkezett portfolid valtasi igények alapjan oOsszesitett egyéni szamla
egyenlegek nem érik el az 500 millié Ft-ot, az Uj portfolid nem—keril-bevezetésre,—azta

& < 3 Sdestta 3 S5-torohni -mindaddig nem keriil
elinditasra, amig a 3.58 pont szabalyai szerint annak elindulasi feltételei nem teljesiilnek. Az el

nem inditott Uj portfélidt a Pénztar Kildottkozgy(ilése — az Igazgatotanacs javaslata alapjan —a
3.59 - 3.61 pont feltételei szerint meg is szuntetheti..

3.503.56 Uj portfolié mesnyilasinak kezdé-idépontakitlizott elinditdsi napj barmely naptari
negyedév elsé napjamunkanapja lehet csak.

3543.57 AAz U] portfolid befektetési politikajat, eszkozstruktirajat a  Pénztar
vagyonkezelGjének és a Pénztar befektetési vezetdjének kozremiikodésével a Pénztar
ugyvezetdje késziti eld, a javaslatrol az Igazgatotanacs hataroz.

3.58 Ha jelen szabalyzat szerint mar létrehozott, de még el nem indult portfélidra vonatkozo
feltétel a kitGzott elinditasi napig nem teljesilt, akkor az érintett portfolid vonatkozasaban a
Pénztar évente az éves egyéni szamla értesitd kikildésével egyidejileg minden év aprilis 30-ig
lehetdséget ad a pénztartagoknak, hogy feltételes nyilatkozatban az érintett portfolid
valasztasarol donthessenek. A pénztartagok nyilatkozatait majus 31-ig kell Ssszesiteni, és
amennyiben a feltételek bekovetkezte ez alapjan megallapithatd, akkor a portféliét julius elsé
munkanapjan kell elinditani.
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Meglévo portfolio megsziintetésének szabalyai

3:523.59 Portfolid megsziintetését az lIgazgatdtanacs kezdeményezi, amennyiben az adott
portfélid netto piaci eszkozértéke egy éves idétartamon belil atlagosan 100 millié Ft ala
csdkken,illetve, ha egy Gjonnan bey 5lidbe ' a—rresnyilisihe

tisé s -. Az lgazgatdtanacs elGterjesztése alapjan a Pénztar Kildottkozgylilése
dont a portfolic megsziintetésérdl. A Kildottkozgylilés dontése alapjan mas okbdl is
megsziintethetd egy portfolio. A portfolio megsziintetésérdl és annak modjarol a
Kildottkozgyilés dont. A portfolio megszuntetésének fordulonapja a 3-543.60 pont szerinti
nyilatkozattételi id6 betartasaval meghatarozott naptari negyedév utolsé napjamunkanapja
lehet.

3:533.60 Portfolid megsziintetésekor a vagyonukat abba fekteté pénztartagokat a Pénztar — az
erre vonatkozo szabalyzat modositas hatalyba lépését kevetéenkovetd |5 munkanapon belul
30 napos nyilatkozattételi hataridé kitlizésével — postai Uton vagy — amenyiben a pénztartag
elektronikus iratkezelésrdl nyilatkozott — hiteles elektronikus irat tarhelyen torténd
elhelyzésével értesiti, felkindlva a fennmaradé portfoliok kozotti valasztas lehetSségét.
Amennyiben az igy tdjékoztatott pénztartag a kitlizott nyilatkozasi hataridéig nem valaszt
portfolidt, a Pénztar a fennmarado portfoliok kozil a Bazis Alap portfélionak tekintett
Kiegyensulyozott portfolioba helyezi at vagyonat. Amennyiben egy ujonnan bevezetett
portfélidra iranyult a pénztartag nyilatkozata és az Uj portfélioban nem teljesulnek a
megnyilasahoz sziikséges feltételek, akkor a pénztartag ezen nyilatkozata a feltételek nem
teljesilése megallapitasa napjaval hatalytalanna valik. A Bazis Alap portfélidnak tekintett
Kiegyensulyozott portfolio megsziintetése esetén a szabalyzat modositasanak tartalmaznia kell
az Uj bazis alap portfélionak tekintett portfolid megnevezését is. Portfolio megsziintetésébdl
eredd kényszer( portfoliovaltas esetén a Pénztar nem szamol fel koltséget. Amennyiben egy
portfolié marad, az a valaszthato portfolios rendszer megsziinését jelenti.

3543.61 A Pannodnia Nyugdijpénztarba beolvad6 pénztar portfdlidja a 3-/33.79 pontban
meghatarozottak szerint, mig az alabbiakban meghatarozott Atruhazott portfolioé a 3-83-3.89
pontban meghatarozottak szerint sz(inik meg.

A valaszthato portfolios rendszer sziineteltetésének szabalyai

3:553.62 A valaszthato portfolios rendszer sziineteltetésére rendkivili koriulmények kozott és
atmenetileg kerulhet sor. llyen rendkiviili korilménynek minésiilhet:

a) a Pannonia Nyugdijpénztar mas nyugdijpénztarba torténd beolvadasa (az Igazgatotanacs
dontése szerinti naptol, de legkorabban a beolvadas napjat megel6z6 30. naptdl a beolvadas
napjaig)

b) a Pannodnia Nyugdijpénztar (tobb onkéntes nyugdijpénztarra torténd) szétvalasa (az
Igazgatotanacs dontése szerinti naptdl, de legkorabban a szétvalas elotti 30. naptol a szétvalas
napjaig)

¢) mas nyugdijpénztar Panndnia Nyugdijpénztarba torténé beolvadasa (az Igazgatotanacs
dontése szerinti idotartamban, de legfeljebb a beolvadas napjat megel6z6 30 napban és a
beolvadas napjat kovetd 60 napban)

3:563.63 A sziineteltetés 3-563.62 pontban meghatarozott feltételének bekovetkezése esetén
a szuneteltetésrdl a Pénztar Igazgatotanacsa dont.
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3:573.64 A valaszthatd portfolios rendszer szuneteltetése azt jelenti, hogy a Pénztar
atmenetileg nem teszi lehetévé tagjai szamara a portfélidvaltast. A rendszer sziinetelése alatt
a tagok vagyona az altaluk korabban valasztott portfélioban marad. Az Uj belépdk a Bazis Alap
portfélidnak tekintett Kiegyensulyozott portfolioba kertilnek, mas portfolio valasztasara ebben
az idoszakban nincs lehetoség. A portfoliokbol a tagi rendelkezések alapjan esedékes
kifizetéseket azonban korlatozni nem lehet.

3:583.65 A rendszer szineteltetésérdl (annak megkezdésérdl és befejezéséréla rendszer
Ujrainditasarol) a pénztartagokat a Pénztar honlapjan kozzétett kozleményben a dontést
koveté 2 munkanapon belil tajékoztatni kell, megjelolve a szuneteltetés okat és varhatd
idotartamat. A sziineteltetés idotartama alatt portfoliovaltast kezdeményezé pénztartagokat
irasban vagy — amenyiben a pénztartag elektronikus iratkezelésrdl nyilatkozott — hiteles
elektronikus irat tagi tarhelyen torténd elhelyezésével tajékoztatni kell, a valtasi igényt el kell
utasitani. A kovetkezé Kiildottkozgy(ilésen a Pénztar Igazgatotanacsa beszamol a rendszer
sziineteltetését kivaltd indokokrol, a sziineteltetés idotartamardl. A Kiildottkozgyiilés az
Igazgatotanacs tajékoztatasait tudomasul veheti, az esetlegesen fennalldé szineteltetést
megszuntetheti.

A valaszthato portfolids rendszer megsziintetésének szabalyai

3:593.66 A valaszthato portfolios rendszer megszuntetésére rendkivili korilmények kozott
keriilhet sor. llyen rendkiviili helyzetnek mindsiil, ha a harem—valaszthatd pertféliéBazis
portfoliok kozil barmely ketté portfolioban |évé tagok létszamanak a teljes
penztartagsaghozpenztartagsag |étszamahoz viszonyitott — portfolionkénti — aranya atlagosan
| % ala, vagy az ugyanezen portfoliokban nyilvantartott osszes vagyon netto piaci eszkozértéke
atlagosan 100 millid Ft ala csokken egy éves idétartamban. A valaszthatd portfélids rendszer
megsziintetésének az e pontban meghatarozott feltételeinek bekovetkezése esetén a Pénztar
Igazgatotanacsa a kérdést a soron kovetkezd Kiildottkozgydilés napirendjére tiizi. A rendszer
megszintetésérdl és annak maodjarol a Kuldottkozgylilés dont.

3:603.67 A valaszthatd portfolios rendszer a Kuldottkozgylilés dontése alapjan mas okbal is
megsziintethetd. A rendszer megszuntetésérdl és annak maodjarol a Kildottkozgylilés dont. A
rendszer megsziintetésének idopontjarol a pénztartagokat a dontést kovetd |5 munkanapon
beliil postai Uton vagy — amenyiben a pénztartag elektronikus iratkezelésrdl nyilatkozott — a
tarhyelen elhelyezett hitelesitett dokumentum uUtjan kell értesiteni.

A beolvado pénztirakkal kapcsolatos rendelkezések

Beolvado pénztar tagjainak besorolasa

3-613.68 A Pannodnia Nyugdijpénztarba beolvadd nyugdijpénztar(ak) tagjainak megtakaritasai a
beolvadas napjaval létrejovo és a beolvadas napjat kovetd hatodik honap utolsé munkanapjaval
megsz(ind, a beolvado pénztarnal meglévo és a beolvadd pénztarrdl elnevezett portfoli(dk)ba
keriilnek. A beolvadast kovetéen ezen portfoliok megsziiné portfoliokként miikodnek, azaz
atlépésre ezen portfoliok kozott, valamint belépésre (portfolié valasztas) ezen portféliokba
nincs mod.
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3:623.69 A beolvadd nyugdijpénztar(ak) valaszthaté portfolids szabalyzata — kivéve
amennyiben tartalmazza a befektetési politika valaszthatd portfoliok eszkozosszetételére,
befektetési elvarasokra, eldirasokra vonatkozo rendelkezései részt — a beolvadas napjaval
hatalyat veszti, azzal, hogy a beolvado pénztarrol elnevezett Uj portfoliok a beolvadd
nyugdijpénztar(ak) beolvadas forduldnapjan érvényes befektetési politikaja alapjan kerilnek
befektetésre ezen portfoliok megsziinéséig.

Portfolidvaltas a Pénztarba beolvadd tagok esetében

3:633.70 A Pénztar koteles gondoskodni arrol, hogy a beolvadé pénztar tagjai a Pénztarnal
m(ikodo valaszthato portfélids rendszer szabalyairdl — ideértve a beolvadé portfélidk atvételét
és megszlinését is — tajékoztatast kapjanak legkésébb a beolvadas napjat kovets 30 napon beliil.

3:643.71 A Pénztar a fenti tdjékoztatashoz csatolja a pénztartag részére a portféliovaltd
nyomtatvany egy példanyat, azzal a felhivassal, hogy a pénztartagnak lehet&sége van legalabb
az egyik Bazis portfolioba iranyuld a 3-+4-3-233.16 - 3.25 pont elGirasai szerinti koltségmentes
portfélidvaltast kezdeményezni az alabbi eltérésekkel:

a) a legkorabbi lehetséges fordulénap a beolvadas napjat kévetd 50. nap — amennyiben az nem
munkanap, akkor az azt kovetd elsé munkanap,

b) a legutolso lehetséges fordulonap a beolvadas napjat kovets hatodik honap 10. munkanapja
c) a valtas nem iranyulhat csak Kiegészité portfolioba, egy Bazis portfolid valasztasa is kotelezd.

3:653.72 Amennyiben a Pénztarban beolvadassal tagga valt pénztartagok nem kérik atlépésiiket
a szabadon valaszthato portféliok egyikébe sem, gy a Pénztar a beolvadas napjat kovetd
hatodik honap utolsé munkanapjaval a Bazis Alap portfolionak tekintett Kiegyensulyozott
portfélidba sorolja megtakaritasukat. Fenti esetben a Pénztar portfoliovaltassal kapcsolatos
koltséget nem szamol fel.

3:663.73 A pénztartag a Kiegyensulyozott portfoliotol eltérhet. Portfoliovaltasi igényt a 3-1+4—
3:233.16 - 3.25 pont elbirasait alkalmazva, legkorabban a Kiegyensulyozott portfolioba
sorolastol, mint fordulonaptdl szamitott 63 honap elteltét kovetd elsé munkanapra, mint
forduldnapra nyujthat be (portfoliovaltasi varakozasi ido).

Portfoliovaltas a Pénztarba beolvadd un. kettds tagok esetében

3-673.74 Mas nyugdijpénztar Panndnia Nyugdijpénztarba torténé beolvadasa soran azon
pénztartagok esetében, akik a Pénztarnak és a Beolvadd Pénztarnak is egyidejlileg (felhalmozasi
szakaszban lévd) tagjai (tovabbiakban: kettds tagok) a Pénztar a 3-64—3-673.71 - 3.73 pontban
meghatdrozottak szerint, az alabbi eltérésekkel jar el:

a) a pénztartag Pénztarban mar meglévo egyéni szamlajat tovabbra is a Pénztarnal a beolvadas
napjan érvényes valasztott portfolioban tartja nyilvan

b) a pénztartag Beolvadé Pénztarbdl hozott egyéni szamlajat a 3-62—3-633.68 - 3.69 pont
szerinti portfolioban tartja nyilvan

3:683.75 A fenti mddon a kettés tagnak atmeneti jelleggel két portfolioban kerilnek
nyilvantartasra és befektetésre egyéni szamlai. A kettds tag részére érkezd befizetések a
Pénztarban a beolvadaskor mar meglévo egyéni szamlajan kerilnek jovairasra.

3:693.76 A Pénztar a kettSs tagok részére az alabbi lehetéségeket biztositja, amelyekrdl a 3-64-
3:673.71 - 3.73 pontban meghatarozott tajékoztatoban nyujt tajékoztatast:

a) A Pénztar az egyéni szamlakat a Pénztarban |évé egyéni szamlaja alatt egyesiti (a beolvado
portfolioban 1évé megtakaritasa a Pénztarban lévé egyéni szamlara kerul athelyezésre). A

24



szamlaosszevonas fordulonapja a beolvadas napjat koveté 50. nap — amennyiben az nem
munkanap, akkor az azt kovet6 elsé munkanap.

b) A Pénztar az egyéni szamlakat a pénztartag a) pont szerinti hatarido elott legalabb 10
munkanappal korabban beérkezé nyilatkozata alapjan — egyazon fordulonappal — valamely
szabadon valaszthatd portfolioba helyezi at. A portfélidvaltasok fordulonapja a beolvadas
napjat koveto 50. nap — amennyiben az nem munkanap, akkor az azt kovetd elsé munkanap.

3-703.77 Fenti esetekben a Pénztar portfoliovaltassal kapcsolatos koltséget nem szamol fel.

3-743.78 A pénztartag a fenti eljaras szerint besorolt, valasztott portfoliojatol eltérhet.
Portfoliovaltasi igényt a 3+44—3.233.16 - 3.25 pont elSirasait alkalmazva, legkorabban a
besorolt, valasztott portfolioba kertléstdl, mint fordulonaptdl szamitott €3 honap elteltét
kovetd elsé munkanapra, mint fordulonapra nydjthat be (portfoliovaltasi varakozasi ido).

Beolvado pénztari portfoliok megsziinése

3-723.79 A beolvadd pénztar portfolidi a beolvadas napjat kovetd hatodik honap utolséd
munkanapjaval szlinnek meg.

A biztositasi tevékenységrol szolo 2014. évi LXXXVIII torvény 445/B. §-a alapjan
(tovibbiakban: Allomany dtruhizis) a Pénztirban létrejové portfoliokkal kapcsolatos
rendelkezések (tovibbiakban: Atruhdzott portfdlic)

Allomany atruhazas uUtjan létrejovo tagsagi jogviszonyok besorolasa

3.733.80 A Pénztirban Allomany atruhazas Utjan létrejovd tagsagi jogviszonyokhoz tartozé
megtakaritisok az Allomany atruhazasra iranyuld szerzédésben az Alloméany atruhézasa
idopontjaként meghatarozott naptol létrejové (Kezdénap) és az allomanyt atruhazo
intézményrél elnevezett portfélidba keriilnek. Az Allomany 4truhdzast kovetéen az Atruhazott
portfolié megsziing portfolicként miikodik, azaz az Atruhazott portfolidba torténé belépés és
a portfdlié mas portfoliobdl portfoliovaltassal torténd valasztasa nem lehetséges.

3.743.81 Az Atruhdzott portfoli6 Befektetési Politikajardl az Igazgatdtanacs a Pénztar
Befektetési Politikdja modositasa keretében koteles donteni elsé alkalommal az Atruhazott
portfolié Kezddnapjaval torténd hatalybalépéssel.

3-753.82 A Pénztar Igazgatotanacsa a Befektetési Politikat és annak modositasait honlapjan és
a Felugyelet altal uzemeltetett kozzétételi helyen a dontést kovetd 8 napon beliil koteles
kozzétenni.

3.763.83 Az Atruhazott portfoli6 esetében olyan kozéptavi, befektetési portféliot kell
kialakitani, amely a mérsékelt kockazatvallalas mellett is megfelelé6 hozamot biztosit. A
portfélional elsésorban az olyan befektetési instrumentumokat kell alkalmazni, amelyek
hozameldnye varhatoan a befektetést kovetd 10 éven belll jelentkezik.

Portfolidvaltis az Atruhazott portfolidban létrejott tagsagi jogviszonyok esetében
3-773.84 A Pénztar koteles a valaszthatd portfolids rendszer szabalyairol — ideértve az
Atruhazott portfoliora vonatkozoé szabalyokat is - az Allomany atruhazas utjan létrejovo tagsagi

jogviszonnyal rendelkezé tagokat legkésébb az Allomany atruhazasra iranyulo szerzédésben
erre vonatkozdan meghatarozott hataridon belul irasban tajékoztatni.
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3.783.85 A Pénztar a fenti tdjékoztatashoz csatolja a pénztartag részére a portfoliovaltd
nyomtatvany egy példanyat, azzal a felhivassal, hogy a pénztartagnak lehet&sége van legalabb
az egyik Bazis portfolioba iranyulo6 a 3-44-3-233.16 - 3.25 pont elSirasai szerinti koltségmentes
portfélidportfoliovaltast kezdeményezni legkorabban a Kezddnapot koveté 50. naptdl —
amennyiben az nem munkanap, akkor az azt kovetd elsé munkanaptdl — kezdédoen, azzal,
hogy a valtas nem iranyulhat csak Kiegészité portfolidba, egy Bazis portfolid valasztasa is
kotelezo.

Portfoliovaltas az Allomany atruhazasban érintett un. kettds tagok esetében

3.793.86 A Pénztarban a Kezdonapot megel6zéen létrejott, és a Kezdénapon is fennalld tagsagi
jogviszonnyal rendelkezé és az Allomany atruhazassal is érintett pénztartagok esetében a
Pénztar az alabbi eltérésekkel jar el:

a) a pénztartag Pénztirban mar meglévé egyéni szamlajat tovabbra is a Pénztarnal a a
Kezdénapon érvényes valasztott portfolidban tartja nyilvan,

b) a pénztirtag Allomany atruhdzassal érintett egyéni szamlijat pedig az Atruhazott
portfélidban tartja nyilvan

3.803.87 A fenti mdédon a kettSs tagnak atmeneti jelleggel két portfolioban kerilnek
nyilvantartasra és befektetésre egyéni szamlai. A kettds tag részére érkezd befizetések a
Pénztarban a Kezdénapot megel6z6en mar meglévé egyéni szamlajan keriilnek jovairasra, amig
a 3-82-pont-szerint-a-tagi portfoliok osszevonasa meg nem torténik.

3.813.88 A kettds tagok esetében a 3-783.85 pont szerinti tdjékoztatasban kell a tagot
értesiteni, hogy portfoliok kozotti valasztasa akként lehetséges, hogy, ha a tajékoztatas
kézhezvételét koveté 30 napon beliil nem valaszt portfoliot, akkor a hataridé leteltét kovetd
|0. munkanapon, amennyiben nyilatkozat a pénztarhoz nem érkezett meg, akkor a Pénztar az
Atruhazott portfolioban lévé megtakaritaist a Kezdénapon mar meglévé portfolidba
automatikusan koltségmentesen atsorolja, azzal, hogy a tag ezt kovetden a 3-44—3-233.16 -
3.25 pont el6irasait alkalmazva jogosult a tovabbiakban portféliovaltast kezdeményezni
valamely Bazis vagy Kiegészito portfolioba.

Az Atruhazott portfoli6 megsziinése

3.823.89 Az Atruhézott portfélié megsziinik, amennyiben a portfélié netté piaci eszkézértéke
egy naptari negyedéven keresztil folyamatosan 500 millié Ft alatt van.

3.833.90 Az Atruhazott portfolié megsziinésének napja a 3.893.892. pont szerinti negyedévet
koveté negyedév utoldos munkanapja. A portfolié megsziinése a 3:53—3.603-5460. pont
eldirasai szerint torténik.

Budapest, 2020. jtnivs—+8december |7.

levezet6 elnok jegyzékonyvvezetd
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