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BEFEKTETESI POLITIKA KIVONATA ES BEFEKTETESI TAJEKOZTATO
(érvényes 2023. november 1-jétdl)

A Befektetési Politikarol

A Befektetési Politikat a Pénztar Igazgatotanacsa alakitja ki. Az lgazgatétanacs legalabb
évente fellilvizsgalja a befektetési politikat és dont annak mdédositasardl vagy valtozatlanul
hagyasarél. A Pénztar soron kovetkezd Kildottkozgyllése szamara a fenti dontésrél
tajékoztatast kell adni, tovabba a modositott Befektetési Politikat a Felugyelet részére meg kell
kildeni. Az aktualis Befektetési Politikat a dontést kdveté 8 munkanapon belll a Felligyelet
altal muikodtetett kozzétételi helyen kozzé kell tenni, valamint az Alapszabalyban
meghatarozott médon a pénztartagokkal ismertetni kell.

Jelen szabalyzat egyarant vonatkozik a sajat kezelésben 1év6 vagyonrészre és a
vagyonkezel6(k)nek atadott vagyonrészre is. A vagyonkezel6kre vonatkozo feltételrendszert
a vagyonkezelési szerzdédés részét képezd vagyonkezelési iranyelvekben is szabalyozni kell.
A vagyonkezel6 a kezelésében 1évé vagyonrészre a befektetési politika-, a vagyonkezelési
iranyelv és a jogszabalyi el6irasoknak megfeleléen alakitja és bonyolitja a befektetéseket.

A Pénztar a befektetett eszkdzeit (portféliojat) ugy csoportositja, hogy a fliiggé, fedezeti tartalék
(ezen belll a Pénztar Valaszthatoé Portfoliés Rendszer Szabalyzata szerint Bazis portfélionak
tekintett Zafir, Smaragd, Rubin portfélidk, Kiegészitd portfélidnak tekintett Borostyan és
Gyémant portfoliok, valamint a szolgaltatasi portfélio), tovabba a mikodési és likviditasi
tartalékok eszkdzei befektetésének eredményei elkuldnitetten megallapithatok legyenek.

Az egyes valaszthato portféliok jellemzéi

A Pénztar a felhalmozasi szakaszban lév6 tagok egyéni szamlajat az alabbi portféliokban, az
alabbi dsszetételben kezeli.

Zafir portfolié eszkozallokacidja:

Tel.: 061478 4000
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Eszkodzcsoport Minimum % Maximum % | Célérték % | Referencia index

b) penzforgalml szamla és befektetési 0 15 0 100% RMAX

szamla

c) lekotott betét (betétszerzédés):

hitelintézeti betétszamlan lekotott [ O 25 0 100% RMAX
pénzdsszeg

d) ~ hitelviszonyt — megtestesité | 5 100 95 84% RMAX + 16% MAX
értékpapirok 6sszesen

d1) magyar allampapir 50 100 95 84% RMAX + 16% MAX
d2) értékpapir, amelyben foglalt

kotelezettség teljesitéséért a magyar | 0 10 0 84% RMAX + 16% MAX
allam készfizet6 kezességet vallal

d3) kiilfoldi allampapir 0 15 0 84% RMAX + 16% MAX
d4)  értékpapir, amelyben foglalt

kotelezettség teljesitéséért kulfoldi allam | O 10 0 84% RMAX + 16% MAX
készfizetd kezességet vallal

d5) Magyarorszagon bejegyzett

gazdalkod6 szervezet - a hitelintézet 0 10 0 84% (RMAX +0,5%) + 16% (MAX
kivételével - altal nyilvanosan + 0,5%)

forgalomba hozott kétvény

d6) kulfdldon bejegyzett gazdalkodo 84% (RMAX +0,5%) + 16% (MAX
szervezet - hitelintézet kivételével - altal | O 10 0 + 0,5%)

nyilvanosan forgalomba hozott kétvény
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d7) Magyarorszagon bejegyzett 84% (RMAX +0,5%) + 16% (MAX
hitelintézet altal nyilvanosan forgalomba | O 10 0 + 0,5%)
hozott kétvény
d8) kuilféldon bejegyzett hitelintézet altal 10 0 84% (RMAX +0,5%) + 16% (MAX
nyilvanosan forgalomba hozott kétvény + 0,5%)
e) részvények 0sszesen 10 3 -
e1) a Budapesti Ertéktézsdére vagy mas
elismert értékpapirpiacra bevezetett 0 10 0 60% MSCI World + 40% MSCI
Magyarorszagon nyilvanosan EU
forgalomba hozott részvény
e3) tbézsdére vagy mas elismert
értékpapirpiacra bevezetett, kilféldon

) R S 0 10 3 -
kibocsatott, nyilvanosan forgalomba
hozott részvény ésszesen
e31) Kiilféldén, az MSCI World index
éltgl ’Iefedett orszagokban kibogsétoft, 0 10 2 100% MSCI World
nyilvanosan forgalomba hozott, t6zsdén
Jjegyzett részvény
e32) Kiilféldén az MSCI EU index altal
lefedett orszagokban kibocsatott,
nyilvanosan forgalomba hozott, t6zsdén 0 10 1 100% MSCI EU
Jjegyzett részvény
f) befektetési jegy, illetve egyéb
kollektiv befektetési értékpapir | 0 10 2 -
osszesen'
f1) Magyarorszagon bejegyzett
befektetési alap befektetési jegye, 0 10 0 -
kivéve ingatlanbefektetési alap
f2) kiilféldon bejegyzett befektetési alap
befektetési jegye, kivéve 0 10 2 E?J% MSCI World + 40% MSCI
ingatlanbefektetési alap
g) jelzaloglevél 6sszesen 0 15 0 84% RMAX + 16% MAX
gl) Magyarorszagon bejegyzett 84% RMAX + 16% MAX
jelzélog-hitelintézet  altal  kibocsatott | O 15 0
jelzéloglevél
g2) kulféldon  bejegyzett jelzalog- 84% RMAX + 16% MAX

AT . . eI > |0 10 0
hitelintézet altal kibocsatott jelzalogleveél
i) hataridds ligyletek 0 15 0 84% RMAX + 16% MAX
j) opcios lgyletek 0 10 0 84% RMAX + 16% MAX
k) repé (forditott repd) tigyletek 0 10 0 84% RMAX + 16% MAX
1) swap ugyletek 0 10 0 84% RMAX + 16% MAX

100% abszolit hozam mutatén
m) tagi kolcson 0 5 0 alapul:
MNB jegybanki alapkamat + 5%

0) kockazati t6kealap-jegy 0 2 0 84% RMAX + 16% MAX

1 A befektetési alapokban megtestestilé befektetések teljesitményének mérése soran az alapeszk6zhoz, piachoz kothetd
referencia index kertiil alkalmazésra az alabb részletezett tablazat szerint.

Zafir portfélié befektetési jegyek besorolasa Minimum | Maximum | Célérték | Referenciaindex
% % %
f) befektetési jegy, illetve egyéb kollektiv
Coson e N 0 10 2 -
befektetési értékpapir 6sszesen
f1) Magyarorszagon bejegyzett befektetési alap 0 10 0 )
befektetési jegye
f11) Likviditasi, pénzpiaci alap 0 10 0 100% RMAX
f12) Kétvény alap 0 10 0 84% RMAX + 16% MAX
PN 60% MSCI World + 40%
f13) Részvény alap 0 10 0 MSCI EU
14) Arupiaci alap 0 0 0 -
f15) Abszolut hozamu alap 0 0 0 -
f16) Szarmaztatott alap 0 0 0 -
f17) Ingatlan alap 0 0 0 -
f18) Magantéke alap 0 0 0 -
80% RMAX + 15% MAX +
f19) Vegyes alap 0 10 0 3% MSCI World + 2%
MSCI EU
f2) kilféldon bejegyzett befektetési alap befektetési 0 10 2 )
Jegye
f21) Likviditasi, pénzpiaci alap 0 10 0 100% RMAX
f22) Kétvény alap 0 10 0 84% RMAX + 16% MAX
. . 60% MSCI World + 40%
f23) Részvény alap 0 10 2 MSCI EU

2. oldal
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f24) Arupiaci alap 0 0 0 -

f25) Abszolut hozamu alap 0 0 0 -

f26) Szarmaztatott alap 0 0 0 -

f27) Ingatlan alap 0 0 0 -

f28) Magantbke alap 0 0 0 -
80% RMAX + 15% MAX +

f29) Vegyes alap 0 10 0 3% MSCI World + 2%
MSCI EU

A Zafir portfélié esetében olyan rovid tavu, elsésorban pénzpiaci portfoliot kell kialakitani,
amely alacsony veszteségkockazatot és megfeleld likviditast biztosit. A Zafir portfélional
kerllni kell az olyan befektetési instrumentumokat, amelyek esetében a termék jellege,
futamideje, kockazati szintje, el6zménye, piacanak sajatossagai folytan a rovidtavon beldli,
veszteség neélkuli likvidalas bizonytalan. A Zafir portfélio esetében fokozott figyelmet kell
forditani arra, hogy a kotelezettségallomany és a befektetések devizakitettsége 6sszhangban
legyen.

A Zafir portfélio elsésorban azon pénztartagok szamara ajanlott, akiknek a
szolgaltatas igénybevétele varhatéan 5 éven beliil bekovetkezik, és akiknek a
kockazatvisel6 képessége alacsony.

A Zafir portféliéban kdzvetlen és kdzvetett ingatlanbefektetések nem helyezheték el.

A portféliéban a részvények aranya a befektetett eszkdzok 10 szazalékat nem haladhatja meg.
A hitelviszonyt megtestesité értékpapirok korrigalt atlagos futamideje felfelé legfeljebb két
évvel térhet el a referenciaindex korrigalt atlagos futamidejétél. A valtozd kamatozasu
értékpapirokat a korrigalt atlagos futamidé szempontjabdl ugy kell figyelembe venni, mintha a
kovetkez6 kamatfizetéskor lejarnanak.

A portfolié kézvetlen kulféldi devizakitettsége (kulféldi devizakban fennalld, nettd pozicidja)
maximum 20% lehet.

Smaragd portfolié eszkozallokacidja:
Eszkodzcsoport Minimum % Maximum % | Célérték % Referencia index
b) pénzforgalmi szamla és

befektetési szamla 0 15 0 100% RMAX
c) lekotott betét
betétszerzédés):
htolintéast pethtszimidn 0 15 0 100% RMAX
lek6tott pénzésszeg
d) hitelviszonyt
megtestesitd értékpapirok 50 88 70 56% RMAX + 44% MAX
osszesen
d1) magyar allampapir 45 88 60 56% RMAX + 44% MAX
d2) értékpapir, amelyben
foglalt kbtelezettseg 0 10 0 56% RMAX + 44% MAX

teljesitéséért a magyar allam
készfizetd kezességet vallal
d3) kiilfoldi allampapir 0 15 0 56% RMAX + 44% MAX
d4) értékpapir, amelyben
foglalt kotelezettség
teljesitéséért kilfoldi allam
készfizetd kezességet vallal
d5) Magyarorszagon
bejegyzett gazdalkodo
szervezet - a hitelintézet 0 10 0 56% (RMAX + 0,5%) + 44% (MAX + 0,5%)
kivételével - altal nyilvanosan
forgalomba hozott kétvény
d6) kiilfoldon bejegyzett 56% (RMAX + 0,5%) + 44% (MAX + 0,5%)
gazdalkodo szervezet -
hitelintézet kivételével - altal 0 10 0
nyilvanosan forgalomba
hozott kotvény

d7) Magyarorszagon 56% (RMAX + 0,5%) + 44% (MAX + 0,5%)
bejegyzett hitelintézet altal
nyilvanosan forgalomba
hozott kétvény

0 10 0 56% RMAX + 44% MAX

3. oldal
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d8) kiilfoldon bejegyzett
hitelintézet altal nyilvanosan
forgalomba hozott kétvény

10

56% (RMAX + 0,5%) + 44% (MAX + 0,5%)

e) részvények 0sszesen

45

17

e1) a Budapesti Ertéktézsdére
vagy mas elismert
értékpapirpiacra bevezetett
Magyarorszagon nyilvanosan
forgalomba hozott részvény

19

100% BUX

e2) Magyarorszagon
kibocsatott, nyilvanosan
forgalomba hozott részvény,
melynek kibocsatoja
kotelezettséget vallalt az
altala adott értékpapir fél éven
bellli, barmely t6zsdére vagy
elismert értékpapirpiacra
térténd bevezetésére, és a
bevezetésnek nincs torvényi
vagy egyéb akadalya, vagy
olyan részvény, amelyre a
vételt megel6z6 30 napon
beliil folyamatosan legalabb
két befektetési szolgaltatd
nyilvanos moédon
visszavonhatatlan vételi
kotelezettséget jelentd
arfolyamot tesz k6zzé

100% BUX

e3) tézsdére vagy mas
elismert értékpapirpiacra
bevezetett, kulféldon
kibocsatott, nyilvanosan
forgalomba hozott részvény
Osszesen

26

11

e31) A Kbzép-kelet eurdpai
régiéban nyilvanosan
forgalomba hozott, t6zsdén
Jjegyzett részvény

4,5

100% CETOP

e32) Kiilféldén, az MSCI
World index altal lefedett
orszagokban kibocsatott,
nyilvanosan forgalomba
hozott, t6zsdén jegyzett
részvény

13

3,5

100% MSCI World

e33) Kiilféldén az MSCI EU
index altal lefedett
orszagokban kibocsatott,
nyilvanosan forgalomba
hozott, t6zsdén jegyzett
részvény

100% MSCI EU

e34) Kiilféldén, az MSCI EM
index altal lefedett
orszagokban kibocsatott,
nyilvénosan forgalomba
hozott, t6zsdén jegyzett
részvény

100% MSCI EM

e5) olyan Magyarorszagon
székhellyel rendelkez8 bank
zartkorlGen forgalomba hozott
részvénye, melynek
kibocsatoja eleget tesz a
tékepiacrol szol6 2001. évi
CXX. térvény Masodik
Részének V. Fejezetében
foglalt nyilvanosan
forgalomba hozott
értékpapirral kapcsolatos
tajékoztatasi kotelezettségnek
a pénztar felé

10

100% BUX

f) befektetési jegy, illetve
egyéb kollektiv befektetési
értékpapir 6sszesen1

37

13

f1) Magyarorszagon
bejegyzett befektetési alap

15

4. oldal
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befektetési jegye, kivéve

ingatlanbefektetési alap

f11) Magyarorszagon

bejegyzett ingatlanbefektetési 0 10 6 56% RMAX + 44% MAX

alap befektetési jegye

2) kiilf6ldon bejegyzett

befektetési alap befektetési 0 29 7 25% CETOP + 36% MSCI World + 22%

jegye, kivéve MSCI EU + 17% MSCI EM

ingatlanbefektetési alap

f21) kiilféldon bejegyzett

ingatlanbefektetési alap 0 10 0 56% RMAX + 44% MAX

befektetési jegye

f3) egyéb kollektiv befektetési

P p 10 0 -

értékpapir

g) jelzaloglevél 6sszesen 0 15 0 56% RMAX + 44% MAX

g1) Magyarorszagon

bejegyzett jelzalog-hitelintézet 0 15 0 56% RMAX + 44% MAX

altal kibocsatott jelzaloglevél

g2) kilfoldon bejegyzett

jelzalog-hitelintézet altal 0 15 0 56% RMAX + 44% MAX

kibocsatott jelzaloglevél

h) ingatlan 0 10 0 56% RMAX + 44% MAX

i) hatarid6s Ugyletek 0 15 0 56% RMAX + 44% MAX

j) opcids Ugyletek 0 10 0 56% RMAX + 44% MAX

k) repo (forditott repo) 0 10 0 56% RMAX + 44% MAX

ugyletek

1) swap ugyletek 0 10 0 56% RMAX + 44% MAX
- 100% abszolut hozam mutatén alapul:

m) tagi kolcson 0 5 0 MNB jegybanki alapkamat + 5%

0) kockazati tbkealapjegy 0 2 0 56% RMAX + 44% MAX

1 A befektetési alapokban megtestesiilé befektetések teljesitményének mérése soran az alapeszkdzhéz, piachoz kéthetd
referencia index ker(l alkalmazasra az alabb részletezett tablazat szerint.

Smaragd portf6lié befektetési jegyek Minimum | Maximum | Célérték Referencia index
besorolasa % % %

f) befektetési jegy, illetve egyéb kollektiv | 0O 37 13 -

befektetési értékpapir 6sszesen

1) Magyarorszagon bejegyzett | O 15 0 -

befektetési alap befekietési jegye

f11) Likviditasi, pénzpiaci alap 0 15 0 100% RMAX

f12) Kétvény alap 0 15 0 56% RMAX + 44% MAX

f13) Részvény alap 0 15 0 100% BUX

14) Arupiaci alap 0 15 0 100% BUX

f15) Abszolut hozamu alap 0 15 0 44% RMAX + 35% MAX + 5% CETOP + 7%
MSCI World + 5% MSCI EU + 4% MSCI EM

f16) Szarmaztatott alap 0 0 0 -

f17) Ingatlan alap 0 10 6 56% RMAX + 44% MAX

f18) Magantdke alap 0 0 0 -

f19) Vegyes alap 0 15 0 51% RMAX + 41% MAX + 8% BUX

f2) kilfoldon bejegyzett befektetési alap | O 22 7 -

befektetési jegye

f21) Likviditasi, pénzpiaci alap 0 22 0 100% RMAX

f22) Kotvény alap 0 22 0 56% RMAX + 44% MAX

f23) Részvény alap 0 22 7 25% CETOP + 36% MSCI World + 22%
MSCI EU + 17% MSCI EM

f24) Arupiaci alap 0 22 0 25% CETOP + 36% MSCI World + 22%
MSCI EU + 17% MSCI EM

f25) Abszolut hozamu alap 0 22 0 44% RMAX + 35% MAX + 5% CETOP + 7%
MSCI World + 5% MSCI EU + 4% MSCI EM

f26) Szarmaztatott alap 0 22 0 44% RMAX + 35% MAX + 5% CETOP + 7%
MSCI World + 5% MSCI EU + 4% MSCI EM

f27) Ingatlan alap 0 10 0 56% RMAX + 44% MAX

f28) Magantdke alap 0 0 0 -

f29) Vegyes alap 0 22 0 44% RMAX + 35% MAX + 5% CETOP + 7%

MSCI World + 5% MSCI EU + 4% MSCI EM

5. oldal




PANNONIA NYUGDIJPENZTAR - BEFEKTETESI POLITIKA KIVONATA 2023. NOMVEMBER 1-JETOL

A Smaragd portfélié esetében olyan kdzéptavu, vegyes befektetési portfoliét kell kialakitani,
amely mérsékelt kockazatvallalas mellett megfelel6 hozamot biztosit. A Smaragd portfolional
els6sorban az olyan befektetési instrumentumokat kell alkalmazni, amelyek hozamelénye
varhatéan a befektetést kdvetd 10 éven belll jelentkezik.

A Smaragd portfolié elsésorban azon pénztartagok szamara ajanlott, akiknek a
szolgaltatas igénybevétele varhatéan 5 éven tul, de 15 éven beliil bekovetkezik, és
akiknek a kockazatvisel6 képessége kozepes.

A Smaragd portfolioban az ingatlanbefektetések egyulttes aranya a befektetett eszk6zdk 10
szazalékat nem haladhatja meg.

A portféliéban a részvények aranya a befektetett eszkdzok 45 szazalékat nem haladhatja meg,
ugyanakkor 2 szazalékat el kell érnie.

A hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok korrigalt atlagos futamideje felfelé legfeljebb harom
évvel térhet el a referenciaindex korrigalt atlagos futamidejétél. A valtozd kamatozasu
értékpapirokat a korrigalt atlagos futamidé szempontjabdl ugy kell figyelembe venni, mintha a
kovetkez6 kamatfizetéskor lejarnanak.

A portfolié kdzvetlen kulféldi devizakitettsége (kulfoldi devizakban fennalld, nettdé pozicidja)
maximum 60% lehet.

Rubin portfélio eszkozallokacioja:

Eszkézcsoport Minimum | Maximum | Célérték Referencia

% % % index
b) pénzforgalmi szamla és befektetési szamla 0 15 0 100% RMAX
c)’lek__otott betét (betétszerzédés): hitelintézeti betétszamlan lekotott 0 15 0 100% RMAX
pénzdsszeg
. . cem xax . " 23% RMAX +
d) hitelviszonyt megtestesité értékpapirok 6sszesen 30 70 47 77% MAX
. . 23% RMAX +
d1) magyar allampapir 25 70 33 7706 MAX
d2) értékpapir, amelyben foglalt kételezettség teljesitéséért a magyar 0 10 0 23% RMAX +
allam készfizetd kezességet vallal 77% MAX
0,
d3) killfsldi allampapir 0 15 0 23% RMAX +

77% MAX
23% RMAX +

d4) értékpapir, amelyben foglalt kotelezettség teljesitéséért kilfoldi allam 0 10 0

készfizet6 kezességet vallal 77% MAX
. . . . o 23% (RMAX +
d5) Magyarorszagon bejegyzett gazdalkodo szervezet - a hitelintézet 0 10 0 0,5%) + 77%

kivételével - altal nyilvanosan forgalomba hozott kdtvény (MAX + 0,5%)

23% (RMAX +
0 10 0 0,5%) + 77%
(MAX + 0,5%)
23% (RMAX +
0 15 0 0,5%) + 77%
(MAX + 0,5%)
23% (RMAX +
0 10 0 0,5%) + 77%
(MAX + 0,5%)
e) részvények osszesen 5 73 34 -
§1) a Budapesti Enektqzsdere vagy mas elismert ertekpaplrp'lacre! 5 o8 1 100% BUX
evezetett Magyarorszagon nyilvanosan forgalomba hozott részvény
e2) Magyarorszagon kibocsatott, nyilvanosan forgalomba hozott
részvény, melynek kibocsatéja kételezettséget vallalt az altala adott
értékpapir fél éven belili, barmely t6zsdére vagy elismert
értékpapirpiacra torténd bevezetésére, és a bevezetésnek nincs térvényi
vagy egyéb akadalya, vagy olyan részvény, amelyre a vételt megel6z6
30 napon belll folyamatosan legalabb két befektetési szolgaltato
nyilvanos modon visszavonhatatlan vételi kotelezettséget jelenté
arfolyamot tesz k6zzé
e3) tézsdére vagy mas elismert értékpapirpiacra bevezetett, kiilféldon
kibocsatott, nyilvanosan forgalomba hozott részvény 6sszesen
te§1 ) A szep-ke/gt europai régiéban nyilvanosan forgalomba hozott, 0 18 9 100% CETOP
bzsdén jegyzett részvény
e32) Kiilféldén, az MSCI World index altal lefedett orszagokban 100% MSCI
kibocsatott, nyilvanosan forgalomba hozott, t6zsdén jegyzett részvény World

d6) kiilfoldon bejegyzett gazdalkodd szervezet - hitelintézet kivételével -
altal nyilvanosan forgalomba hozott kétvény

d7) Magyarorszagon bejegyzett hitelintézet altal nyilvanosan forgalomba
hozott kétvény

d8) kiilfdldon bejegyzett hitelintézet altal nyilvanosan forgalomba hozott
kétvény

0 1 0 100% BUX
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e33) Kiilféldén az MSCI EU index éaltal lefedett orszagokban kibocsatott, 100% MSCI
- PR P 0 16 4
nyilvénosan forgalomba hozott, tézsdén jegyzett részvény EU
e34) Kiilféldén, az MSCI EM index altal lefedett orszagokban 0 12 3 100% MSCI
kibocsatott, nyilvanosan forgalomba hozott, t6zsdén jegyzett részvény EM
e5) olyan Magyarorszagon székhellyel rendelkez6 bank zartkoriien
forgalomba hozott részvénye, melynek kibocsatdja eleget tesz a
tékepiacrol szold 2001. évi CXX. térvény Masodik Részének V. 0 10 0 100% BUX
Fejezetében foglalt nyilvanosan forgalomba hozott értékpapirral
kapcsolatos tajékoztatasi kotelezettségnek a pénztar felé
f) befektetési jegy, illetve egyéb kollektiv befektetési értékpapir 0 16 19 )
osszesen1
f1) Magyarorszagon bejegyzett befektetési alap befektetési jegye, kivéve
. 2 0 46 0 -
ingatlanbefektetési alap
f11) Magyarorszagon bejegyzett ingatlanbefektetési alap befektetési 23% RMAX +
. 0 10 6
jegye 77% MAX
25% CETOP +
e 4 . -~ A s 36% MSCI
E):ﬁgrc::)deofgktt):iggiy;gt befektetési alap befektetési jegye, kivéve 0 46 13 World + 22%
9 P MSCI EU +
17% MSCI EM
e . . - A 23% RMAX +
f21) kulféldon bejegyzett ingatlanbefektetési alap befektetési jegye 0 10 0 77% MAX
f3) egyéb kollektiv befektetési értékpapir 0 10 0 -

S - 23% RMAX +
g) jelzaloglevél 6sszesen 0 15 0 7706 MAX
g1) Magyarorszagon bejegyzett jelzalog-hitelintézet altal kibocsatott 23% RMAX +
A . 0 15 0
jelzaloglevél 77% MAX

e . S Lo . . o 1os . 23% RMAX +
g2) kilfoldon bejegyzett jelzalog-hitelintézet altal kibocsatott jelzaloglevél 0 15 0 770 MAX

. 23% RMAX +
h) ingatlan 0 10 0 77% MAX
. PETR 23% RMAX +
i) hatarid6s Ugyletek 0 15 0 77% MAX
. [ 23% RMAX +
j) opcids Ugyletek 0 10 0 77% MAX

. . - 23% RMAX +
k) rep6 (forditott repd) ligyletek 0 10 0 77% MAX
. 23% RMAX +
1) swap ugyletek 0 10 0 77% MAX
100% abszolut
hozam mutatén
S alapul:
m) tagi kolcson 0 5 0 MNB jegybanki
alapkamat +
5%
eiax . 23% RMAX +
0) kockazati tékealapjegy 0 4 0 770 MAX

Rubin portfolié befektetési jegyek besorolasa Minimum % | Maximum % | Célérték % Referencia index
f) befektetési jegy, illetve egyéb kollektiv befektetési 0 46 193
értékpapir 6sszesen
f1) Magyarorszagon bejegyzett befektetési alap 0 46 0
befektetési jegye
f11) Likviditasi, pénzpiaci alap 0 46 0 100% RMAX
f12) Kétvény alap 0 46 0 23% RMAX + 77%

MAX
f13) Részvény alap 0 46 0 100% BUX
14) Arupiaci alap 0 46 0 100% BUX
f15) Abszolit hozamu alap 0 0 0 -
f16) Szarmaztatott alap 0 0 0 -
f17) Ingatlan alap 0 100 60 23% RMAX + 77%
MAX-
f18) Magantdke alap 0 0 0 -
f19) Vegyes alap 0 46 0 19% RMAX + 62%
MAX + 19% BUX
2) kiilféldon bejegyzett befektetési alap befektetési 0 46 13 -
jegye
f21) Likviditasi, pénzpiaci alap 0 46 0 100% RMAX
f22) Kétvény alap 0 46 0 23% RMAX + 77%
MAX
f23) Részvény alap 0 46 13 25% CETOP + 36%
MSCI World + 22%
MSCI EU + 17%
MSCI EM
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24) Arupiaci alap 0 46 0 25% CETOP + 36%
MSCI World + 22%
MSCI EU + 17%

MSCI EM
f25) Abszolut hozamu alap 0 0 0 -
f26) Szarmaztatott alap 0 0 0 -
f27) Ingatlan alap 0 10 0 23% RMAX + 77%
MAX-
f28) Magantdke alap 0 0 0 -
f29) Vegyes alap 0 46 0 13% RMAX + 43%

MAX + 11% CETOP +
16% MSCI World +
10% MSCI EU + 7%
MSCI EM

A Rubin portfélié esetében olyan hosszu tavid, dinamikus befektetési portfoliét kell
kialakitani, amely magasabb hozam-kockazati profilu eszk6zOk bevonasaval, a pénztar altal
vallalhaté kockazat mellett, a leheté legmagasabb hozamot biztositja. A befektetési portfolio
kialakitdsa és kezelése soran a hosszu tavu szemlélet melletti hozammaximalizalasra kell
torekedni.

A Rubin portfélié elsésorban azon pénztartagok szamara ajanlott, akiknek a
szolgaltatas igénybevétele varhatéan 15 éven tul koévetkezik be, és akiknek a
kockazatvisel6 képessége magas

A Rubin portféliéban az ingatlanbefektetések aranya a befektetett eszk6zdk 10 szazalékat
nem haladhatja meg.

A portfélidban a részvények aranyanak a befektetett eszkdzok 5 szazalékat meg kell haladnia,
ugyanakkor nem lehet magasabb, mint 73%.

A hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok korrigalt atlagos futamideje felfelé legfeljebb harom
évvel térhet el a referenciaindex korrigalt atlagos futamidejétél. A valtozd kamatozasu
értékpapirokat a korrigalt atlagos futamidé szempontjabdl ugy kell figyelembe venni, mintha a
kovetkezd kamatfizetéskor lejarnanak.

A portfolié kézvetlen kulféldi devizakitettsége (kulféldi devizakban fennalld, nettd pozicidja)
maximum 80% lehet.

Borostyan portf6lio eszkdzallokacioja:

Minimum | Maximum | Célérték Referencia

Eszko6zcsoport % % % index
b) pénzforgalmi szamla és befektetési szamla 0 10 0 100% ZMAX
c)’lek__otott betét (betétszerz6dés): hitelintézeti betétszamlan lekotott 0 20 0 100% ZMAX
pénzésszeg
. . e xax . " 30% ZMAX +
d) hitelviszonyt megtestesité értékpapirok 6sszesen 50 100 100 70% RMAX
. . 30% ZMAX +
d1) magyar allampapir 50 100 100 70% RMAX
d2) értékpapir, amelyben foglalt kotelezettség teljesitéséért a magyar 0 10 0 30% ZMAX +
allam készfizetd kezességet vallal 70% RMAX
f) befektetési jegy, illetve egyéb kollektiv befektetési értékpapir 0 15 0 )
dsszesen'
. . - i 30% ZMAX +
f1) Magyarorszagon bejegyzett befektetési alap befektetési jegye 0 15 0 70% RMAX
T F— 30% ZMAX +
g) jelzaloglevél 6sszesen 0 5 0 70% RMAX
g1) Magyarorszagon bejegyzett jelzalog-hitelintézet altal kibocsatott 0 5 0 30% ZMAX +
jelzéloglevél 70% RMAX
Borostyan portfolio befektetési jegyek Minimum % | Maximum % | Célérték % Referencia index
besorolasa
f) befektetési jegy, illetve egyéb kollektiv
. < k. P 0 15 0 -
befektetési értékpapir 6sszesen
f1) Magyarorszagon bejegyzett befektetési alap
P 0 15 0 -
befektetési jegye
G 30% ZMAX + 70%
f11) Likviditasi, pénzpiaci alap 0 15 0 RMAX
p 30% ZMAX + 70%
f12) Kétvény alap 0 15 0 RMAX
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A Borostyan portfélié esetében olyan révid tavu, elsésorban pénzpiaci portfoliét kell
kialakitani, amely alacsony veszteségkockazatot és megfeleld likviditast biztosit. A Borostyan
portféliénal keriini kell az olyan befektetési instrumentumokat, amelyek esetében a termék
jellege, futamideje, kockazati szintje, elézménye, piacanak sajatossagai folytan a rovidtavon
bellli, veszteség nélkili likvidalas bizonytalan. A Borostyan portfélié esetében fokozott
figyelmet kell forditani arra, hogy a kotelezettségallomany és a befektetések devizakitettsége
O0sszhangban legyen. A Borostyan portfoliét valamely Bazis portfolio kiegészitéseként
valaszthatjak a pénztartagok a Bazis portfélioban 1évé megtakaritasuk maximum 70%-anak
mértékeig.

A Borostyan portfélio elsésorban azon pénztartagok szamara ajanlott, akik a
meglévé Bazis portféliojuk kockazatainak csokkentése, megosztasa érdekében
szeretnék megtakaritasuk egy meghatarozott részét nagyon alacsony kockazatu
portféliéban elhelyezni.

A Borostyan portfélioban kézvetlen és kdzvetett ingatlanbefektetések nem helyezhetdk el.

A portfélioban a részvények nem helyehetéek el.

A hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok korrigalt atlagos futamideje felfelé legfeljebb egy
évvel térhet el a referenciaindex korrigalt atlagos futamidejétél. A valtozé kamatozasu
értékpapirokat a korrigalt atlagos futamidé szempontjabdl ugy kell figyelembe venni, mintha a
kovetkez6 kamatfizetéskor lejarnanak.

A portfélié nem vallalhat devizakitettséget.

Gyémant portfolié eszkdzallokacidja:

.. Minimum | Maximum | Célérték | Referencia
Eszkodzcsoport % % % index
b) pénzforgalmi szamla és befektetési szamla 0 15 0 100% RMAX
c)’lek__otott betét (betétszerzédés): hitelintézeti betétszamlan lekotott 0 15 0 100% RMAX
pénzésszeg
d) hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok 6sszesen 0 70 30 32;/3/0R|_l:/| l\/’?‘ AXx+
. . 33% RMAX +
d1) magyar allampapir 0 70 30 67% HMAX
d2) értékpapir, amelyben foglalt kbtelezettség teljesitéséért a magyar 0 10 0 33% RMAX +
allam készfizetd kezességet vallal 67% HMAX
e . 33% RMAX +
d3) kiilféldi allampapir 0 60 0 67% HMAX
d4) értékpapir, amelyben foglalt kotelezettség teljesitéséért kilfoldi allam 0 10 0 33% RMAX +
készfizetd kezességet vallal 67% HMAX
33% (RMAX +
d5) Magyarorszagon bejegyzett gazdalkodo6 szervezet - a hitelintézet 0 10 0 0,5%) + 67%
kivételével - altal nyilvanosan forgalomba hozott kotvény (HMAX +
0,5%)
33% (RMAX +
d6) kilfoldon bejegyzett gazdalkodd szervezet - hitelintézet kivételével - 0 10 0 0,5%) + 67%
altal nyilvanosan forgalomba hozott kotvény (HMAX +
0,5%)
33% (RMAX +
d7) Magyarorszagon bejegyzett hitelintézet altal nyilvanosan forgalomba 0 15 0 0,5%) + 67%
hozott kotvény (HMAX +
0,5%)
33% (RMAX +
d8) kiilfdldon bejegyzett hitelintézet altal nyilvanosan forgalomba hozott 0 10 0 0,5%) + 67%
kétveny (HMAX +
0,5%)
e) részvények 0sszesen 30 100 52 -
31) a Budapesti Ertekto;sdere vagy mas elismert ertekpaplrp’lacral 0 100 18 100% BUX
evezetett Magyarorszagon nyilvanosan forgalomba hozott részvény
e2) Magyarorszagon kibocsatott, nyilvanosan forgalomba hozott
részvény, melynek kibocsatdja kotelezettséget vallalt az altala adott
értékpapir fél éven belili, barmely t6zsdére vagy elismert 0 10 0 100% BUX
értékpapirpiacra térténd bevezetésére, és a bevezetésnek nincs térvényi
| vagy egyéb akadalya, vagy olyan részvény, amelyre a vételt megel6z6
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30 napon belll folyamatosan legalabb két befektetési szolgaltato
nyilvanos médon visszavonhatatlan vételi kdtelezettséget jelents
arfolyamot tesz k6zzé
e3) tézsdére vagy mas elismert értékpapirpiacra bevezetett, kilféldon
: N 227 AR 0 90 34 -
kibocsatott, nyilvanosan forgalomba hozott részvény 6sszesen
e’§31 ) A K_()zep-kelgt europai régiéban nyilvanosan forgalomba hozott, 0 o5 13 100% CETOP
tézsdén jegyzett részvény
e32) Kiilféldén, az MSCI World index altal lefedett orszagokban 0 30 10 100% MSCI
kibocsatott, nyilvanosan forgalomba hozott, t6zsdén jegyzett részvény World
e33) Kiilféldén az MSCI EU index altal lefedett orszagokban kibocsatott, 100% MSCI
= PRSI L7 0 20 6
nyilvanosan forgalomba hozott, tézsdén jegyzett részvény EU
e34) Kiilféldén, az MSCI EM index altal lefedett orszagokban 0 o5 5 100% MSCI
kibocsatott, nyilvanosan forgalomba hozott, t6zsdén jegyzett részvény EM
eb5) olyan Magyarorszagon székhellyel rendelkezé bank zartkorlen
forgalomba hozott részvénye, melynek kibocsatoja eleget tesz a
tékepiacrol szolé 2001. évi CXX. térvény Masodik Részének V. 0 10 0 100% BUX
Fejezetében foglalt nyilvanosan forgalomba hozott értékpapirral
kapcsolatos tajékoztatasi kotelezettségnek a pénztar felé
f) befektetési jegy, illetve egyéb kollektiv befektetési értékpapir 0 90 24 )
osszesen1
f1) Magyarorszagon bejegyzett befektetési alap befektetési jegye, kivéve
b oy 0 40 0 -
ingatlanbefektetési alap
f11) Magyarorszagon bejegyzett ingatlanbefektetési alap befektetési 0 10 6 33% RMAX +
jegye 67% HMAX
25% CETOP +
A . - . s 37% MSCI
{ﬁ):#gglt)de(:‘gk?gzgﬁle;t befektetési alap befektetési jegye, kivéve 0 90 18 World + 21%
g p MSCI EU +
17% MSCI EM
e . . - . 33% RMAX +
f21) kulféldon bejegyzett ingatlanbefektetési alap befektetési jegye 0 10 0 67% HMAX
f3) egyéb kollektiv befektetési értékpapir 10 0 -
s s 33% RMAX +
g) jelzaloglevél 6sszesen 0 15 0 67% HMAX
g1) Magyarorszagon bejegyzett jelzalog-hitelintézet altal kibocsatott 0 15 0 33% RMAX +
jelzaloglevél 67% HMAX
e . L. T . . . L. . 33% RMAX +
g2) kilfoldon bejegyzett jelzalog-hitelintézet altal kibocsatott jelzaloglevél 0 15 0 67% HMAX
. 33% RMAX +
h) ingatlan 0 10 0 67% HMAX
. o x 33% RMAX +
i) hataridés tgyletek 0 20 0 67% HMAX
. o 33% RMAX +
j) opcids lgyletek 0 10 0 67% HMAX
. . - 33% RMAX +
k) rep6 (forditott repd) ligyletek 0 10 0 67% HMAX
. 33% RMAX +
1) swap ugyletek 0 10 0 67% HMAX
i . 33% RMAX +
0) kockazati t6kealapjegy 0 10 0 67% HMAX

L A befektetési alapokban megtestestilé befektetések teljesitményének mérése soran az alapeszkézhdz, piachoz kothetd

referencia index kertl alkalmazasra az alabb részletezett tablazat szerint

Gyémant portfolio befektetési jegyek | Minimum | Maximum | Célérték Referencia index
besorolasa % % %
f) befektetési jegy, illetve egyéb
kollektiv befektetési értékpapir 0 90 24 -
osszesen
f1) Magyarorszagon bejegyzett 0 20 0 )
befektetési alap befektetési jegye
f11) Likviditasi, pénzpiaci alap 0 40 0 33% RMAX + 67% HMAX
f12) Kétvény alap 0 40 0 33% RMAX + 67% HMAX
f13) Részvény alap 0 40 0 100% BUX
f14) Arupiaci alap 0 40 0 100% BUX
f15) Abszolut hozamu alap 0 40 0 100% BUX
f16) Szarmaztatott alap 0 40 0 100% BUX
f17) Ingatlan alap 0 10 6 33% RMAX + 67% HMAX
f18) Magantbke alap 0 0 0 -
f19) Vegyes alap 0 40 0 21% RMAX+ 41% HMAX + 38% BUX
f2) kllféldon bejegyzett befektetési alap 0 90 18 -
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befektetési jegye
f21) Likviditasi, pénzpiaci alap 0 60 0 33% RMAX + 67% HMAX
f22) Kétvény alap 0 60 0 33% RMAX + 67% HMAX
ok 25% CETOP + 37% MSCI World + 21%
f23) Részvény alap 0 90 18 MSCI EU + 17% MSCI EM
P 25% CETOP + 37% MSCI World + 21%
f24) Arupiaci alap 0 90 0 MSCI EU + 17% MSCI EM
. . 25% CETOP + 37% MSCI World + 21%
f25) Abszolit hozamu alap 0 90 0 MSCI EU + 17% MSCI EM
. 25% CETOP + 37% MSCI World + 21%
f26) Szarmaztatott alap 0 90 MSCI EU + 17% MSCI EM
f27) Ingatlan alap 0 10 0 33% RMAX + 67% HMAX
f28) Magantéke alap 0 0 0 -
12% RMAX + 24% HMAX + 16%
f29) Vegyes alap 0 90 0 CETOP + 23% MSCI World + 14% MSCI
EU + 11% MSCI EM

A Gyémant portfélié esetében olyan hosszu tavu, dinamikus befektetési portféliot kell
kialakitani, amely magasabb hozam-kockazati profilu eszk6zok bevonasaval, a pénztartag
altal vallalhatd kockazat mellett, a leheté legmagasabb hozamot biztositja. A befektetési
portfolio kialakitasa és kezelése soran a hosszu tava szemlélet melletti hozammaximalizalasra
kell toérekedni. A Gyémant portfoliot valamely Bazis portfolié kiegészitéseként valaszthatjak a
pénztartagok a Bazis portfolioban Iévé megtakaritasuk maximum 70%-anak mértékeig.

A Gyémant portfélié els6sorban azon pénztartagok szamara ajanlott, akik a meglévé
Bazis portfolidjuk kockazatainak novelése, megosztasa érdekében szeretnék
megtakaritasuk egy meghatarozott részét nagyon magas kockazatu portfoliéban
elhelyezni.

A Gyémant portfélidban az ingatlanbefektetések (ingatlanok és ingatlanalapok) aranya a
befektetett eszk6zok 10 szazalékat nem haladhatja meg.

A portfoliéban a részvények aranyanak a befektetett eszkdzdok 30 szazalékat meg kell
haladnia, és elérheti akar annak 100%-at is.

A hitelviszonyt megtestesit6 értékpapirok korrigalt atlagos futamideje felfelé legfeljebb 6t évvel
térhet el a referenciaindex korrigalt atlagos futamidejétdl. A valtozé kamatozasu értékpapirokat
a korrigalt atlagos futamidé szempontjabdl ugy kell figyelembe venni, mintha a kdvetkezé
kamatfizetéskor lejarnanak.

A portfolio kézvetlen kulfdldi devizakitettsége (kulféldi devizakban fennallé nettd pozicidja)
maximum 90% lehet.

A Pénztar altal hasznalt referencia indexek a kovetkezok:

Referencia index a kezelt portfélid jellemzé dsszetételét tikrozé tékepiaci index vagy tébb
tékepiaci index kombinacidja, melynek adott id6szak alatti valtozasa O0sszehasonlithatd a
kezelt portfolié adott idészak alatti, az adott portfélioval kapcsolatos pénzaramlast figyelembe
vevl vagyonkezel6i hozamrataval.

L - Bloomberg
Referencia index Leiras ticker
3 hénapnal révidebb hatralévé futamidejii magyar allampapirok arfolyamanak MAX ZMAX
ZMAX . Ny =
valtozasat mutaté index Index
3 hénapnal hosszabb, de 1 évnél rovidebb hatralévé futamidejii magyar MAX RMAX
RMAX . P . . "y .
allampapirok arfolyamanak valtozasat mutaté index Index
MAX 1 'evne'l h’osszabt? hatralevo futamideji magyar allamkétvények arfolyamanak MAX IDX Index
valtozasat mutaté index
A lejaratig legalabb 3 év hatralévé futamideji magyar allamkétvények MAX HMAX
HMAX . 7 . " -
arfolyamanak,valtozasat mutato index Index
BUX A Budape§t| Er?elftozsde j2—25 legjelentésebb részvényének BUX Index
arfolyamvaltozasat mutaté index
Kdzép-eurdpai régio legfeljebb 25 blue chip papirjainak arfolyamvaltozasat
CETOP mutato index. A papirok likviditas és kapitalizacié szerint felallitott globalis CETOP Index
rangsor alapjan keriilnek kivalasztasra, figyelembe véve, hogy egy t6zsdérél
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(Budapest, Bukarest, Ljubljana, Pozsony, Praga, Varsé, Zagrab) mindenkor

legfeljebb hét papir szerepelhet az indexben
MSCI EU Fejlett eurdpai régio részvényeinek arfolyamvaltozasat mutatd index MXEU Index
MSCI World Globalis nemzetkozi részvények arfolyamvaltozasat mutaté index, mely a

o . S . . MXWO Index
(Developed) vilag fejlett piacait foglalja magaba
MSCI EM Fejlédé piaci régié részvényeinek arfolyamvaltozasat mutatéd index MXEF Index
A nemzetkdézi (devizaban nyilvantartott) indexek értékének meghatarozasa

devizaarfolyamok figyelembevételével forintban térténik.

Referencia indexek 0sszetétele:

Indexelem B:;f;g’li“ Zafir portfolio Smaragd portf6li6 Rubin portf6li6 ‘:z:!:fl‘:‘;
ZMAX 30,0% - - - -
RMAX 70,0% 80,0% 42,4% 12,4% 10,0%

MAX - 15,0% 33,6% 40,6% -

HMAX - - - 20,0%
MSCI World 3,0% 6,5% 13,0% 19,0%
MSCI EU 2,0% 4,0% 8,0% 11,0%

MSCI EM - - 3,0% 6,0% 9,0%
CETOP - - 4,5% 9,0% 13,0%
BUX - - 6,0% 11,0% 18,0%
Bsszesen 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%

Tajékoztatéd a kockazatokrdlA befektetési eszk6zok értékének megvaltozasabol eredé
kockazat:

A gazdasagi és politikai kdrnyezetben, a jegybankok monetaris politikajaban, a kibocsatok és
bankbetétet elfogadd hitelintézetek Uzleti tevékenységében, a kibocsatok és bankbetétet
elfogadd hitelintézetek fizet6képességében és annak megitélésében, a kereslet-kinalat
viszonyaban bekovetkezd valtozasok hatasara a befektetési eszkdzok piaci arfolyama
ingadozhat. Az arfolyam-ingadozasok hatasat a vagyonkezel® a portféliok diverzifikalasaval,
az egyes eszkozcsoportok (kotvények és részvények) kozotti atcsoportositassal, illetve
hataridés Ugyletkotésekkel csokkentheti, de nem tudja teljesen kikliszobdlni, ezért
el6fordulhat, hogy a portfoliok értéke egyes id6szakokban csdkken. Az egyes orszagok
kormanyai hozhatnak olyan intézkedéseket (pl. addterhek emelése, profit repatridlas
korlatozasa, jarvanyugyi intézkedések, fegyveres konfliktusok stb.), amelyek a portfolidkra
kedvezétlen hatast gyakorolnak.

Hitelkockazat:

Az egyes befektetési eszkdzok, igy kuldondsen a bankbetétek, hitelviszonyt megtestesitd
értékpapirok, részvények és tézsdén kivili forgalomban szereplé szarmaztatott eszkdzok
esetében a kibocsatok esetleges csédje a portféliokban szerepld ezen eszk6zok piaci
értékének 6sszeomlasahoz, illetve akar teljes megsziinéséhez vezethet, amely a portféliok
értékének csokkenéséhez vezethet.

Likviditasi kockazat

Bizonyos értékpapirok, befektetési eszk6zok likviditasa alatta marad a kivanatosnak, azaz
viszonylag nehéz rajuk vevét/eladét talalni. Ennek kévetkezménye, hogy a portfolidkban 1évd
egyes értékpapirok értékesitése, illetve adott esetben bizonyos értékpapirok beszerzése
nehézségekbe utkozhet.

Devizaarfolyam kockazat

A portfoliok befektetéseinek egy része kuilféldi devizaban kibocsatott eszkdz is lehet. Ezen
értékpapirok forintban kiszamitott értéke fligg a forint és az adott deviza arfolyamanak
valtozasatol. A vagyonkezel§ a portféliok devizapozicidibol eredd devizaarfolyam-kockazatot
nem kivanja folyamatosan teljes mértékben kikliszdbdlni (fedezni), emiatt a kedvezétlen iranyu
devizaarfolyam-valtozasok mérsékelhetik a portfoliok értékét.

Szarmaztatott ligyletekkel kapcsolatban felmeriilé6 nemteljesitési kockazat

12. oldal



PANNONIA NYUGDIJPENZTAR - BEFEKTETESI POLITIKA KIVONATA 2023. NOMVEMBER 1-JETOL

A portféliokban lévé szarmaztatott Ugyletek megkotésében részt vevd Uzleti partnerek
fizetbképességeben, illetve gazdalkodasaban bedllt kedvezétlen valtozas hatranyosan
befolyasolhatja a szarmaztatott Ugyleteken képz6d6 nyereség portfolioknak torténd kifizetését.

Kozvetlen és kozvetett ingatlanbefektetések kockazata

Az ingatlanbefektetés is hordoz gazdasagi, szabalyozasi, politikai, befektetési és Uzemeltetési
kockazatokat. Az ingatlanbefektetések értéke mind rdvid, mind hosszutavon ingadozhat,
ciklikusan viselkedhet. A gazdasagi kockazatok kozul kiemelend6k a gazdasagi ndvekedéssel,
a banki hitelezési politikakkal, a devizaarfolyamokkal kapcsolatos bizonytalansagok. Az
Uzemeltetés eredményessége a bérbeadastdl-, illetve az Uzemeltetés hatékonysagatol fugg.

A nyugdijpénztarakat és a befektetéket érinté adészabalyok esetleges kedvezdtlen
iranyu megvaltozasa

A jév6ben a pénztarakat, illetve a pénztartagokat érinté addszabalyok esetleg kedvezbtlen
iranyban is valtozhatnak (adéemelés, add bevezetése, adokedvezmény csokkentése illetve
eltérlése), ami miatt a portféliokat, illetve a pénztartagokat a jelenleginél magasabb adé
terhelheti. Eléfordulhat, hogy a portféliok — a befektetésekbdl szarmazé jovedelmek utan -
olyan adok medfizetésére kényszerulnek, amelyekre a vagyonkezel6 a befektetés
megszerzésekor nem szamitott, ezért a befektetés megszerzésérdl hozott dontése soran nem
vett figyelembe.

A felsorolt kockazatok a kiilonb6z6 valaszthaté portféliokat eltéré mértékben érintik.
Zafir Portfélio esetében meghatarozéak a gazdasagi és politikai kérnyezetben, a
jegybankok monetaris politikajaban bekovetkezb valtozasok, melyek a piaci kamatlabakra
gyakorolt hatasukon keresztil befolyasolhatjak a fix kamatozasu hitelviszonyt megtestesit6
értékpapirok arfolyamanak alakulasat. Kisebb jelentéségiek a tézsdei kibocsatdkhoz kdthetd
kockazatok, illetve a devizapoziciokbdl ered6 kockazatok és a szarmaztatott Ggyletekkel
kapcsolatban felmertlé nemteljesitési kockazatok.

A Smaragd Portfélié esetében a magasabb részvényhanyaddal parhuzamosan né a
tézsdei kibocsatokhoz kéthetd kockazatok szerepe, ezen fellil jelentésebb kockazatot
képviselhetnek a befektetési célpontként megjelend zartkori részvénytarsasagok (banki
részvények), tovabba az ingatlanbefektetések (kdzvetlen és kdzvetett), emellett jelen vannak
a fix kamatozasu allampapirokhoz kothetd kockazati tényezék, valamint a nyitott
devizapoziciékhoz és a szarmaztatott Ugyletekhez kdtheté nemteljesitési kockazatok is.

A Rubin Portfélié esetében meghatarozéak a tézsdei kibocsatok tzleti tevékenységéhez
kothetd kockazati faktorok, ezen felll jelentésebb kockazatot képviselhetnek a befektetési
célpontként megjelend zartkorl részvénytarsasagok (banki részvények), tovabba az
ingatlanbefektetések, valamint a részvényarfolyamok alakulasat befolyasolé makrogazdasagi
folyamatokban rejlé kockazatok. Emellett felmerulhet a nyitott devizapozicidk miatti
arfolyamkockazat, illetve a szarmaztatott Ugyletek nemteljesitési kockazata is.

Borostyan Portfélié esetében meghatarozéak a gazdasagi és politikai kérnyezetben, a
jegybank monetaris politikajaban bekdvetkezb valtozasok, melyek a piaci kamatlabakra
gyakorolt hatdsukon keresztil befolyasolhatjak a fix kamatozasu hitelviszonyt megtestesité
értékpapirok arfolyamanak alakulasat.

A Gyémant Portfélio esetében meghatarozéak a tézsdei kibocsatdk izleti tevékenységéhez
kothetd kockazati faktorok, ezen felll jelentésebb kockazatot képviselhetnek a befektetési
célpontként megjelend zartkori részvénytarsasagok (banki részvények), tovabba az
ingatlanbefektetések (kdzvetlen és kdzvetett), valamint a részvényarfolyamok alakulasat
befolyasolé makrogazdasagi folyamatokban rejlé kockazatok. Emellett jelentés a nyitott
devizapoziciok miatti arfolyamkockazat, illetve a szarmaztatott Ugyletek nemteljesitési
kockazata is.
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