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Onkéntes pénztdri agazat alakuldsa

A Generali (kordbban Evgyirik) Onkéntes Nyugdijpénztar 1999. oktéber 1-t61
mikodik, a fenti idépontban 5 pénztir olvadt be a Postabank Kiegészitd
Nyugdijpénztirba:

Pest-Buda Nyugdijpénztéar

Eszak—Magyarorszégi Nyugdijpénztdr

Joreménység Postabank Nyugdijpénzear
Gocesej-Orség Postabanki Regiondlis Nyugdijpénztir
Zenit Orszagos Nyugdijpénztir

2001. janius 27-én a Magyar Szakszervezetek Orszdgos Nyugdijpénztira, a Zemplén
Nyugdijpénztdr, valamint a Kelet Jov8je Nyugdijpénztar kozgyiilése is lgy dontét,
hogy 2001. jdnius 30-i fordulénappal beolvad az akkor még Evgyiirik Onkéntes
Nyugdijpénztarba.

2003. szeptember 30-i hatéllyal az Aranyhid Orszdgos Nyugd{jpénztar olvadt be a
Nyugdijpénztdrba. A vagyondtadds megtortént, a Pénziigyl Szervezetek Allami
Feltigyelete hatdrozatdban engedélyezte a beolvadast.

Az Evgylirik Onkéntes Nyugdijpénztdr kozgyllése 2005. december 20-n dgy
hatdrozott, hogy a Pénztdr nevét megvaltoztatja, az 0j név: Generali Onkéntes

oy

végzésében elfogadta.

Maganpénztari dgazat alakuldsa

A Generali  Onkéntes Nyugdijpénztdr  2008. majus  7-én  megtartott
Kildoukdzgyllésén kinyitvinitotta azon szdndékat, hogy magan-nyugdijpénztari
tevékenységet is végezni kivdn, azaz a jogszabalyban meghatdrozott engedélyek
beszerzésct kovetden vegyes pénztarrd alakul, és igy az onkéntes pénztir magan-
nyugdijpénztari feladatokat is el fog [4tni.

PSZAF miikodési engedély hatdrozat szdma, ddtuma:
E-IV/14/2008. sz. hatdrozat, 2008. jinius 06.
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PSZAF tevékenységi engedély hatdrozat szdma, datuma:
E-1V/26/2008. sz. hatarozat, 2008. november 7.

A Generali Onkéntes és Magdnnyugdijpénztar 2011. jinius 1-jén megtartott
killdottkozgyGlése  az  Opt.  44/B.§(1) és a  maginnyugdijrél  és
magéannyugdijpénztdrakedl sz616 1997, évi LXXXIL torvény 81/B.§(1) alapjan
elfogadott 3/2011.(VL1.) szdmdi magdn 4gazati, 4/2011.(VL1) szama Onkéntes
dgazati kiildottkozgytlést hatdrozataival elhatarozta magan ¢s Onkéntes dgazatainak
szétvalasat.

A Generali Onkéntes és Magannyugdijpénztdr dgazatai szétvaldsdnak idépontja 2011.
junius 30.- a Generali Onkéntes Nyugd{jpénztar létrejottének idépontja 2011. julius 1.

2013. janudr 1-jei hatdllyal a K&H Onkéntes Nyugdijpénztar, mig 2013. julius 1-jei
hatdllyal a Masped Kiegészitd Nyugdijpénztar olvadt be a Nyugdijpénztarba.

2022. oktéber l-jei forduldnappal a Gyingyhaz Onkéntes Kolcsonds Biztosito
Nyvugdijpénztar olvadt be a Nyugdijpénztirba.

Jelen kiegészitd melléklet a Generali Onkéntes Nyugdijpénztar 2022. december 31-ei
forduldnapra elkészitett éves beszamoléjdhoz kapesolddik.

Altalanos adatok

A pénztar elnevezése:
Generall Onkéntes Nyugdijpénztir

A pénztar székhelye:
1066 Budapest, Teréz krt. 42-44,

Levelezési cim: 6713 Szeged P1.: 97.
Telefonszam: 06 (1) 452-3444
Internetes honlap: nyp.generalipenztar.hu

Addszam: 18215625-1-42

Pénztar szolgéaltatoi

Vagyonkezel6: Generali Alapkezeld Zrt.
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Letétkezeld: UniCredit Bank Hungary Zrt.
Szdmiavezeto: UniCredit Bank Hungary Zrt.
Konyvvizsgal6: Circulum Audit Kényveld és Tandcsadé KA.

Szekhelye: 1088 Budapest, Rakéczi u. 13. [1/9.
cégjegyzékszdm: 01-09-708967

konyvvizsgdldi eng.szama: 002121

képviseletében Karikds Judit természetes személy
(lakeime: 1066 Budapest, Zichy Jend utca 34. 3/26.
anyja neve: Gere Erzsébet

konyvvizsgdléi eng. szdma: 006234).

Beszdmol6 elkészitésével megbizott személy: Szildgyi Zsuzsanna
PM 156318
(2141 Cs6mor, Patak utca 2.)
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A szamviteli politika révid ismertetése

A 2022. évrol készitett beszamold mérlegkészitésének idépontja: 2023, februdr 28.

Amortizicidos politikdnk megfelel a nyugdijpénztirak beszamoldkészitési és
kényvvezetési kotelezettséget szabdlyozd korméanyrendeletben meghatdrozottaknak.
Targy1 eszkdzeink a mérlegben nyilvantartasi értéken szerepelnek.

Az immateridlis javak €s targyi eszkdzok értékestkkenésének a bekeriilési értékhez
(bruttd értékhez) viszonyitott ardnydt a kovetkezd amortizdcids kulcsok alapjdn kell
megallapitani:

Vagyoni ertekti jogok 16%
Szellemi termékek 33%
Epiiletek és kapcsolédé vagyoni értéki jogok 2%
Epitmények és kapcsolédé vagyoni értéki jogok 3%
Gépek, berendezések, felszerelések 14,5%
Szamitastechnikai és ligyviteltechnikai eszkozok 33%
Jarmiavek 20%

A pénztar az értékesokkenés elszamoldsand] az immaterialis javak €s targyi eszkozok
bekeriilési (beszerzési, illetve eldallitast) értékét maradvanyértékkel nem csokkenti.

Az értékesOkkenést lefrdst a pénztirnak negyedévenként kell elszamolni a
haszndlatba vett (aktivalt) immateridlis javak és targyi eszkdzok utdn az iizembe
helyezést, illetve a hasznalatbavételt kovetd negyedév elsd napjatdl kezdodden. Az
ingatlanokhoz kapcsolédo vagyoni értékl jogok koziil a pénztar tulajdondban 1évo
ingatlanhoz (épiilet, épitmény) kapcsolddd vagyoni értékil jogok értékesitkkenesét az
épliletre, épitményre vonatkozé amortizacios kulcsok alapjan kell megallapitani. A
pénztdr tulajdondba nem tartozé ingatlanokhoz kapcsolodd vagyoni értékil jogok
értckesokkenésének elszamoldsanal a vagyoni értékl jogra megdllapitott amortizacios
kulcsot kell alkalmazni.

A 200 ezer forint egyedi beszerzési, elééllitdsi érték alatti vagyoni értékll jogok,
szellemi termékek, targyi eszkdzok bekertilési értékét a hasznélatbavételkor a Pénztar
értékestkkenési lefrdasként szamolja el egy Osszegben.
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Az Obr.-ben meghatarozott befektetési formékba eszkozolt mikodési, fedezeti,
likviditasi € kockdzati céli  befektetések, valamint a fiiggd portfélié
mérlegfordulonapra, illetve a negyedév utolsé napjdra vonatkozéan meghatirozott
(kamatozé értékpapirok, illetve diszkontértékpapirok esetében a felhalmozott kamatot
18 tartalmazd) piaci értéke és konyv szerinti értéke kozotti kiilonbézet Osszegét a
befektetési tevékenység bevételei kzott az értékelési kiilonbozet varhaté hozamaként
kell elszdmolni az egyes eszkozcsoportokon beliil elkiilonitetten megnyitott és
vezetett ertékelesi kiilonbozet szdmldkkal szemben. Az értékelési kiilonbozet virhats
hozambevételei kozott elkiilonitetten kell kimutatni az idéardnyosan jard kamatot, a
jaré osztalékot, a devizadrfolyam-viltozdshdl adodés kiilonbozeteket, valamint az
egy€b piaci ertékitéletbdl adodo értékkiilsnbozeteket.

A pénztér elszamoldegységes rendszert nem alkalmaz, hozamfelosztds negyedévente
térténik, a negyedév forduldnapjdra vonatkozdan.

A penztdr a pénztdri beszamold részét képezd mérleget és eredménykimutatdst a
kozgytlés jovdhagydsat kovetSen, de legkéstbb az tizleti évet kovetd év junius 30-ig
a beszdmold konyvvizsgdldi zdradékaval egyiitt koteles kozzétenni.

A Pénztdr az Onkéntes kolesonds nyugdijpénztirak befektetési és gazdalkodasi
szabdlyairdl sz6l6 281/2001. (XII. 26.) szdmi kormanyrendelet 25. § (1)
bekezdésében részletezett adatokat az tizleti évet kovetd év junius 30-ig a Feliigyelet
altal izemeltetett kozzétételi helyen hozza nyilvénossigra.

A pénztar az 1993. évi XCVI. Tv. 64/a § (1) bekezdése értelmében koteles
konyvvizsgdlot igénybe venni. A konyvvizsgdl6i feladatok elldtdsdra csak akkor
adhaté az érvényes konyvvizsgdldi engedéilyel rendelkezb, bejegyzett kdényvvizsgalé
(konyvvizsgdls tarsasig) részére megbizds, ha a Feliigyelet az dltala vezetett pénztin
mindsitésti  konyvvizsgdlok névjegyzékében a konyvvizsgdlst hatdrozatdval
nyilvintartdsba vette. A konyvvizsgdlé alkalmazdsénak és jogkdrének tovébbi
részleteit az Opt. idevagé paragrafusai tartalmazzak.
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Szamszaki rész

1. A Pénztar taglétszamara vonatkoz6 infermaciék

2022, évi valtozis Osszesen (16)

Idészak elején 27 482
[ddszak alatt véltozas 5514
- Uj beképd 1044
- Atépé mds pénztarbol 6 099
- Onsegélyezd pénztarbél atiépd 0
- Atlépé mds pénztirba 116
- Szolgiltalasban részesiilt 541
- Ebaldlozott 77
- Kilépett 590
- Tagdi] nem fizetés miatt kizart 305
- Egyéb megsziinés 0
Idiszak végén 32 996
Ebbél ferf 17 390
nd 15 606
Jaradékot igénybe vevd 34

A 6.099 16 atlépo tagr létszdmnovekedesbol 5.988 6 a Gyongyhidz Nyugdijpénztar
beolvaddsa soran migrait tagok 1étszéménak koszonhetd. Az atlépd tagok fedezeti
céltartalékanak dsszege 9.406.398 ezer forint volt.

Taglétszam életkor szerinti megosziasa Io
20 év alatt 17
20-30 év 1346
31-40 év 5051
41-30 év 11247
51-60 ¢v 13 629
60 év felett 4706
Osszesen 32 996
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Onkéntes pénztirunk 4.727 munkéleatéval 411 kapcsotatban.

2. Bevételek

A befizetések megoszldsa jogefmenként:

adatok eFt-ban
. : %0 megosziashan . %0s megoszlasban
Jogcim 2021. év 2021, 6y 2022, ev 2022, 6y
Tagdijbevételek 2241205 564,83% 2516 819 67.64%
Pénztartagok egyéb befizetései 335 715 9,71% 313 299 8,42%
Tamogatasok, adomanyak 51 483 1,49% 118 482 3,18%
Egyéb bewstelek 828 437 23,97% 772428 20,76%
Osszesen 3 456 840 100,00% 3721 028 100,00%
A befizetések tartalékok szerinti megoszldsa:
adatok eFt-ban
. ' ) %08 megeszlasban ) %-0s megoszlasban
Tartalek 2021. ev 2021. 6v 2022, év 2029, &y
MUkédési tartalék 226 663 £,58% 277 664 7. 46%
Fedezetl tartalék 3227 757 93,37% 3441 283 92,48%
Likviditasi tartaték 2420 0,07% 2 081 0,06%
Qsszesen 3 456 840 160,00%) 3721028 100,00%

A tagdijbevételek tartalékok kozotti felosztdsdnak ardnya a kivetkezé:

A belépést kdvetden befizetett elsd tagdij(ak) 4.000,- Ft asszeg erejéig 100%-ban a

miikodési tartalékon keriil(nek) jévairasra.

A Kildottkozgyllés dontése alapjan a Generali Onkéntes Nyugdijpénztar 2016.

oktéber 1-jétdl az aldbbi felosztdsi savokat alkalmazza:

Eves befizetés
1-10.000 Fi-ig

10.001-120.000 Ft

Fedezeti tartalék
90,0%
94,2%

MUkddeési tartalék
9,9%
57%

Likviditasi tartalék
0,1%
0,1%
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120.001-240.000 Ft 96,8% 3,2% 0,0%
240.001-600.000 F 98,0% 2,0% 0,0%
600.000 Ft felett 99,0% 1,0% 0,0%

2022. janudr 1-t81 az egységes tagdij dsszege valamennyi pénztirtagra vonatkozdan
havi 5.000,- Ft, évente 8sszesen 60.000,- Ft. A tag az egységesen megdllapitottnal
magasabb tagdijfizetési kotelezettséget is vallalhat.

A pénztar munkaltatdi a vallalt kbtelezettségeiket teljesitették.

3. Szolgaltatasok, elszamolasok

adatok eFt-ban
2021. év 2022, ev

Szolgaltatas, elszamolas jogcimek szerint
Elhalalozas miatti kifizetés 84 843 125 728
Atlépsk 111 158 100 537
10 éves varakoz4si idé utani kifizetések 627 279 1013 037
Egydsszegl kifizetés 892 098 1 875 766
Jaradékfolyasitas 9 431 16 678
OSSZESEN: 1724 809 3131 744

A pénztir a kilépd, atlépd, elhunyt, szolgdltatist igénybe vevd tagokkal szemben a
szolgdltatasi szabdlyzat értelmében kilépési koltséget szamitott fel 8.776 eFt
értékben.

Kifizetés igénybevételére jogosultak 2022. december 31-én:

Felhalmozasi idoszakban kifizetés igénybevételére jogosultak

) s i ) 24 585
vagy egy even beldl jogosultta valé tagok széama

710E12

Felhalmozasi id6szakban kifizetés igénybevételére jogosultak
71OE13  jvagy egy éven belll jogosulttd vald tagok egyéni 35766 767
szamlakdveteléseinek dsszege eft
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4. Mikodési eredmény, céltartalék alakuldsa

Adatok eFt-ban

YOS %ros
2021. év megoszlasban 2022, év megoszlasban
2021. év 2022. év

. |Mikédési célu bevetalek 226 663 100,00%: 277 664 100,00%|
- Tagdijpevsielek 08 658 43,52% 114 355 41,18%
- TAmogatas, adomany 35 605 15,71% 102 229 36,82%
- Egyéb hevetelak 92 400 40,77% 61 080 22 .00%

Il. |Mikédési kiltségek és raforditasok 225 597 100, 00%, 298 507 100,00%
- Anyagkdltség 5704 2,533 10161 3,40%
- lgénybe wett szolgaltatasok 8 046 3,57% 12 234 4,10%
- Egyélr szolgaltatasok koltzége 53 382 23,686% 100 744 33,75%
- Személyi jellegd raforditasok 94 665 41,963 110159 36,90%
- Elszamolt énekeosdkkandsi leiras 2058 3.91% 2415 0,81%
- Mlxddéssel kapesolatos egyéh raforditasak 61742 27.37% 62 794 21,04%

Ill. |Befektetesi tevekenység bevétele] 1437 100,00°%| 16 222 100,009
- Kapatt kamatok 286 52,52% 12 738 78,52%
- Ertekpapirok eladdsdnak arfalyam nyeresége 347 21,67% 920 5,67%
- Penziigyl miveletek egyeb bevéteie 0 0,00% 13 0,08%
- Erigketési kiléntdzethen alszamolt varhato hozam 224 15,81% 2 551 15,73%

IV. |Befektetési tevékenység raforditisai 407 100,005 2 761 100,00%
- Fizgiendd kamatok és kamat ellegl raforditasok 0 0,00% 0 0,00%
- Ertekelési Kildnbozeihol képzetl mikodési céltartalék 224 55,03% 2 551 92,39%
- Ertékpapirok eladasanak Arfolyam wsziesége 1 0,25% 11 0,40%
- Penzigyi miveletek egyeb raforditasa ] 0,00% 1 0,04%
- Befektatdsi tevékanységgel kapes. egyéb ralorditasak 182 44 72%, 188 7 A7%

V. 1Pénztari tevékenység eredméanye 2076 -7 382

VI iTartatékidke 146 308 166 513

Egyeéb szolgaliatasok részletezése 2021. év {eFi) 2022, év (eFt)

Berleti dijak 9134 10 677

Nyomdai kdltségek 2670 3 039

Rendszergazda-szalgéliatéds dija 13 560 51 505

Kommunikacids kdltségek 7 940 8192

Javitasi, fenntartési kiltségek 226 172

Belfbldi utazasi és kiklldetési koltségek 0 9

Egyéb igénybevett anyagjellegll szolgéltatasok 473 748

Szamniteli, Ugyviteli szolgaltatas dija,

didkmunka kottsége 5 581 5877

Foglalkozas EU szolgaltatas dija 103 121

Szamitastechnikai szolgaltatas 2615 3137

Penztarszéwetségi di 277 307

Egyéb nem anyagiellegl szolgéltatas 488 473

Banki kéltségek 9613 14 521

Egyéb szolgaitatasok kditsége 702 1959

Osszesen 53 382 100 744
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Nyit6 allomany Valtozas Zar6 allomany
- Jovbbeni kételezetiségekre 0 0 0
- értékelési kilénbozetre 555 2746 3 301
OSSZESEN: 555 2746 3301

Targyidoszakban rendkiviili eseménybdl szarmazo bevétel és raforditds nem keriilt
elszamoldsra. A Pénztdr kiegészitd vallalkozasi tevékenységet nem folytat.

5. Pénziigyi tervtdl valo cltérés vizsgalata

A tényadatok a 2022. december 19-én elfogadott, 2022. évre vonatkozé médositott
terv-szamokkal keriiltek 6sszehasonlitasra.

Pénztirunk taglétszdma 403 fével volt alacsonyabb a tervezett Iétszdmhoz képest.
2022-ben az Uj belépdk és atlépdk szdma 69 fével volt alacsonyabb, mint a tervben
szereplo crick, tervezésnél 1.295 f6 1étszam csokkenéssel szamoltunk, a tényadat
ennél kedvezdtlenebbiil alakult, tagiétszamunk 1.629 fovel csokkent.

Taglétszam alakulasa (f6)

Terv

Tény

Zar6 2022.12.31.

33 399

32 996

A tényleges tagdijbevétel 8.725 eFt-al alacsonyabb a tervezett sszeghez képest.

Tagdijbevételek alakulasa (eFt)

Terv Tény
Fedezeti tartalék 2 413 463 2401 167
Likviditasi tartalék 1 267 1 297
Mikodési tartalék 110 814 114 355
OSSZESEN: 2 525 544 2516 819
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Tagjaink felé 635.876 eFt-tal magasabb Osszegli kifizetést teljesitettiink a tervezett
ért€khez képest.

Elszamolasok, szolgaltatasok (eFt)

Terv Tény

Elszamolasok, szolgaltatasok
fedezete 2495 868 3131744

Miikodési eredménylink 10.724 eFt-al kedvezdtlenebbiil alakult, mint a tervben
szerepld érték.

Mikodési eredmény alakulasa (eFt)

Terv Tény

Mdkddés eredmeénye (tagdiat nem
fizetd  tagoktél levont hozam
figyelembevételével) 3 342 -7 382

A fedezeti €s a likviditdsi céliartalék értéke magasabb, mint a tervben szerepld érték.

Céltartalékok alakulasa (eFt)

Terv Tény
Fedezeti céltartalék 41 653 945 41 858 900
Likviditasi céltartalék 48 921 50 108
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6. Befektetések

Befektetett eszk6zok és forgdeszkozok kozott nyilvantartott befektetések értékeinek

Iy ey s
valtozasa:

Eit Nyilvantartasl ériék Piagl értek Erté kelési killbnbozet

Nyito Valtozas Nyite Valtozas Mykto Valtozas [ Zars

Pénzeszkbz ik 1094 001 -358 870 1108 486 15 435 -50 602 25 117
Eqyéb részesedések 10176208] 3530 774 15413750] 2448 866 5237492  -1081908] . 4155 534
Hataridds igyletel 4] 0 -52 935 -2 Q35 277 953 B 225 018
Forgatass céld nitehdszonyt .
megtestesitd é1ékpapiok 17671579 8238 0ay 17409 083) 6 0AD 127 4723161 2150810 -2 623 128
Befektetéai tevikanységhdl
szarmazd kinetelds
kitalezettzég 2 280 -1 521 3230 0 o
Tagi kiesan 32 204 -9 469 32 204 0 ol . . @
Oaezesen: 28977362) 11400851 40378213 337ososs|  sa3gs4sq)’ gproodysl  aver7oe]  -aposasy| 172235

Forgatasi cé€lu értekpapirok ért€kpapir fajtanként 2022

. december 31-én:

adatok eFt-ban
Piaci erték _

Megnevezés Bekerillési érték {2022.12.31.) Ertekelési kiillinbozet

Egyéb kdtwenyek b 443 994 5 470 822 26 828
Magyar Allamkodtvenyek 19 655 450 16 990 854 -2 664 596
Diszkont Kincstdregyek 57 385 59 218 1823
Jelzdloglevelek 754 677 787 496 12 819
Belidlddn kibocsatott reszvenyek 2418 225 266137 243 146
Befektetési jegyek {(hatarozatlan futamide|ii) 10 809 844 14 612 366 3 802 522
KOlfblddn kibocsatott részvények 479 003 583 9189 109 916
Mataridds tgyletek 0 225018 225 018
Oswmzesen: 39 618 588 41 376 064 1 757 476
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Befektetések f6bb adatainak f6ldrajzi megoszldsa 2022. december 31-én:

adatok eFt-ban
Befekletések idSszak végi o . Betektatosekbdl a
. C . . Befektetések idBszak végi részvények ésegyeéb
Megnevezes érteke konyv szerinti " L . . .
e értéke - piaci értéken valtozé hozami
értéken s . e

ertekpapirok - piaci értéken

OSSZESEN: 40 378 213 42 100 572 17 862 656
Eurdpai Gazdasigi Térség Gsszesen 37 879 129 38 831 670 15 769 343
EU tagorszdgok Gsszesen 37 8792129 38 831 670 15 769 343
Ausztria 347 478 391 568 103114
Cseh Koztarsasag 85 650 124 247 124 217
Lengyelorszag 242 £33 246 114 246 114
Magyarorszag 35 945 958 36 513 065 14 609 218
Németarszag B67 825 823 265 521 708
Romania 113 899 164 972 164 972
Sziovénia 471 622 468 479 G
Egyéb orszag 2 499 084 3 268 902 2083313
Amerikal Egyesdlt Allamax 2 499 084 3268 902 2093313
Egyeéb mas arszagok 0 0 0

Befektetések f6bb adatainak devizanemenkénti megoszldsa 2022. december 31-én:

adatok eFt-ban
Megnevezés Befekte.i.ések idégza:k‘vé.gi ertéke Befektetéselt( id_é’lsze?k végi értéke
- kdényv szerinti ériéken - piaci értéken

HUF 32 938 257 33210719
EUR 4108 458 4 666 167
GBP 0 0
usD 2850 035 3 648 024
Egyéb 481 463 575 632
Osszesen 40 378 213 42 100 572

A Pénztar opcids igyleteket nem kotott. A Pénztarnak egyéb fiiggd és jovSbeni
(biztos) kotelezettsége, kolesonbe adott értékpapir és kockazati tékealapjegy
allomanya nincs.
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7. Immaterialis javak és targyi eszkozok

Brutté érték alakulasa (eFt):

Nyité Csdkkenés Névekedés Zarg

Immaterialis javak 13 700 5748 9102 17 054

- Vagyoni érteki jogok 13 700 3 893 6 527 16 334

- Szellemi termékek 0 1 865 2575 720
Gépek, berendezések 203 17 304 19 476 2375

- Ugyviteltechnikai és
szamitastechnikai gépek 203 14 318 14 115 0

- Egyéb gép, berendezés, felszerelés 0 2986 5 361 2375
Osszesen: 13903 23 052 28 578 19 429
Ertékesokkenés alakulasa (eFt):

Nyitd Csikkenes Novekedés Zaro

Immaterialis javak 3 557 5748 8948 6 757

- Vagyoni ertékd jogok 3 557 3 893 6543 6 207

- Szellemi termékek 0 1 855 2405 550
Gépek, herendezések 151 17 304 18 495 1342

- Ugyviteltechnikai és
szamitdstechnikal gépek 151 14 318 14167 G

- Egyéb gep, berendezés, felszerelés 0 2 986 4328 1342
Osszesen: 3708 23 052 27 443 8 099
8. Kovetelések alakulasa

Jogcim 2021. év (eFt) 2022, év (eFD)

Tagdfktvetelesek 694 509 1055021
Tag kidlestntk 32204 22735
Rendszeres tdmogatasokhoz kapesolddd kovetelés 108 264
Befektetési tevékenységhol szarmazo kivetelés 3 280 1759
Pénsirtagokkal szembeni egyéh kisvetelés 200 0
APA elszdmolds miatli kivetels 3 0
Egyéb kovetelés bérlet dff kaucio 0 781
Osszesen: 730 304 1 080 360
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9. Kotelezetiségek allomanya

Jogeim 2021. év {eFt) 2022, év (eFt)
Tagokkal szembeni kbtelezettségek 385 2 755
Kaételezettség aruszalltashdl és szolgaltatasbol
{szallitdk) 2577 6273
Vagyonkezelbvel szembeni kitelezettség 46 312 o8 764
Letétkezelével szembeni kitelezettségek 959 1230
Penztarfellgyelettel szembeni kételezetiségek 2 837 5487
Koltseégvetesi befizetesi kdtelezettségek 4 052 12 452
Azonositatlan fliggd befizetések 10 536 61398
Egyéb rdvid lejaraty kitelezetiség 3 839 6 236
Osszesen: 71507 154 565
10. Aktiv idoébeli elhatarolasok részietezése

Jogeim 2021, év {eFtj 2022, év {eFD)
Kiltsegek és raforditdsok aktiv id8bel elhatérolasa 820 217
Osszesen: 620 817

A koltségek aktiv idébeli elhatdroldsa kozott a kovetkezd tételek taldlhatok:

Jogeim eFt

- biztositasi dijak 308

- egyéb igénybeveit anyagjeliegd szolgéltatas 179

- jogtar hasznalati dij 286

- fidkberleti dij 41

- befekteteési tevékenységgel kapesolatos egyéb raforditds 3
Osszesen: 817




GENERALT Onkéntes

Nyugdidpénztar

11. Passziv iddbeli elhatarolasok

Jogcim 2021, év (eTt) 2022, év (eF1)
Bevételek passziv iddbeli elhatérolasa 1213 1551
Kéltségek és raforditasok passziv idébell elhatdroldsa 2818 2839
Osszesen: 4031 4190

Bevételek passziv 1dobeli elhatdroldsa kozétet a tagi kolesonok utdn elszdmolt, de a

targyévet kovetd idoszakot megilletd kamat keriiit kimutatdsra.

A koltségek passziv idobeli elhatdroldsa k6zott a kovetkezo tételek talathatdk:

Jodeim eFt

- kénywizsgalol di 2 540

- egyéb nyomdai kéltség 10

- telefonkdltség 5

- lagszervezes 84
Osszesen: 2 639
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12, Céltartalékok alakulisa, alapokat érinté rendezések

adatok eFt-ban
Céiltartalék megnevezése Nyitd allomany Valtezas Zaro allomany Megoszlas
Miikodési céltartalék 555 2746 3301
Fedezeti céltartalek 33 465 835 8 393 065 41 858 900 100,00%
- Egyéni szamiakon 33 431 434 8 327 198 41 758 632 99,76%
- Szolgaltatast szamlakon 34 401 85 867 100 268 0,24%
Likviditasi es kockazati 30 725/ 19 383 50108 100,00%
- Ertékelési kitdnbozetre 279 1339 1618 3,23%
- Egyéb likviditasi célokra 30 445 18 027 48 472 96,73%
- Azonositatlan befizetések i 17 18 0,04%
Meg nem fizetett tagdijak 689 686 248 904 938 590 100,00%
- Mikddési célt 45183 14 846 59 829 6,37%
- Fedezeti céll 643813 234 010 877 823 93,53%
- Likviditasi és kockazati célu 890 248 a38 0,10%
Céliartalékok dsszesen 34 186 801 8 664 098 42 850 899
Alapokat érint6 rendezések
'Alapokat erinté rendezések
gFt
Fedezeti céltartalékot érintd rendezések: -505
- azonos ot fliggd tetelek hozama 597
- tagdijat nem fizeté tagoktdl levont hozam -1537
- elhunyt tag fedezetének felosztasa 435
Likviditasi celtartalékot érinté rendezések: 372
- azonositott fliggd tetelek hozama 116
- kilepdk, atlepdk, visszautait szolgéltatas lefrasa 71
- értékhatar alatti negativ elszamoldsok lerdsa -24
- fliggok leirasa 209
Fiigg6 tételekre képzett céltartalékot érintd rendezések: =723
- azonositott flggd ételek hozama fedezeti tartalék -597
- azonositott fliggd tételek hozama likviditasi tartalék -116
~ azonositott figgs tételek hozama miksdési tartalék -10
MUkodesi céltartalékot érintd rendezések: 10
- azonoslott fliggd tételek hozama 10
Egyéb bevételt érintd tételek:
- tagdijat nem fizetd tagoktd! levont hozam likvid alap 23
- tagdijat nem fizeté tagoktol levornt hozam mikddési alap 1514
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Specifikus rész

13. Mutatoszamok

Gazdalkodast kozvetleniil jellemzé mutatsk

2021, év 2022. év
1. Tagdijbevéiel / 6sszes bevétel tartalékonként
- Fedezeti tartalék 3717% 69,12%
- Likviditasi tartalék 38,32% 20,36%
- Mlkddési tartalék 43 26% 38,91%
2. Befekietesitevékenység bevétele / 8sszes bevétel
tartalekonkeént
- Fedezeti tartalék 43,97% 0,94%
- Likviditasi tartalék 16,52% 67,33%
- Mikddési tartalék 0,62% 5,52%
3. Tamogatasok, adomanyok / 6sszes bevétel
tartalekonkent
Fedezeti tartalék 0,28% 0,47%
- Likviditasi tartalek 0,00% 0,00%
Mikddési tartalék 15,61% 34,79%
4, Tagok egyeéb befizetesei, killonféle egyéb bevéteiek/
osszes bevétel tartalékonként
Fedezeti tartalék 18,58% 29,47%
Likviditasi tartalék 45,16% 12,31%
Mikddesi tartalék 40,51% 20,78%
5. Anyagjellegii réforditasok / miikddéssel kapcsolatos
kéliségek, ratorditasok 29.70% 40,87%
6. Bér és személyi jell. kiadasok / milkédéssel
kapcsolatos kéltségek, raforditasok 41,89% 36.57%
7. Egyeéb kdltségek, raforditasok / miikddéssel
kapcsolatos kéltségek, raforditasok 28,23% 21,64%
8. Befektetési tevékenység raforditasai / mitkddéssel
kapcsolatos kdltségek, raforditasok 0,18% 0,92%
9. Likviditasi tartaléek egyes tartalékai / likviditasi tartalék
zaré allomanya
- Ertékelési killbnbdzetre 0,91% 3,22%
- Egyéb kockazatokra 99.09% 96,74%
- Azonositatlan befiz. hozamara 0,00% 0,04%
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Egvéb mutatok

2021, ev 2022, év
Egyéni szamlak allomanyénak atlages értéke Ft/fo 1217 371 1266 872
Egy fbre jutd dtlagos havi tagdijbefizetés Fi/fé/ho 6 780 6 936

14. Pénztar befektetési politikaja
Makrogazdasagi osszefoglalé
Gazdasagi novekedés

A harmadik negyedévben tovibb lassult a gazdasigi ndvekedés vildgszerte, t6bb
orszdghan mar GDP-cstkkends is el&fordult. Ugyanakkor a vildg vezeté or szagatban
a gazdasdgi novekedés az elmult id8szak sordn az eldzetes vdrakozasokhoz képest
kedvezObben alakult, az Egyesiilt Allamokban 1,9 szazalékos, az eurédvezetben 2,3
szdzalékos, Kindban pedig 3.9 szdzalékos gazdasdgi ndvekedést mértek az elemz6k
éves alapon a harmadik negyedévben.

A piaci hangulat alakuldsat tekintve romlo hangulat volt tapasztalhaté, amelynek fébb
okai a tobb mint 10 honapja tarté orosz-ukran habord, valamint az azzal kapcsolatos
szankcids intézkedések; a [6bb jegybankok szigord titemi kamatemelései, a tovabbra
is magas infldci6, valamint a recesszids félelmek. Szeptember végén a pénzpiaci
fesziltség jelentésen emelkedett, majd oktSber kdzepétél nagy volatilitdas mellett,
fokozatosan javult a piaci hangulat.

A magyar gazdasig 2022 évben Osszességében 4,6%-kal béviilt, azonban ezt az
eredmeényt lassulé harmadik €s negyedik negyedéves teljesitmény mellett érte el. A
negyedik negyedévben negyedéves alapon 0,4 szdzalékkal cstkkent hazank GDP-je.
Azzal, hogy a hazai GDP két egymast kévetd negyedévben cstkkent a magyar
gazdasdg elérte a technikai recesszidt, A csiskkenés az elbjelzések szerint a kivetkezd
ev elsé negyedévében tovibb folytatddhat. A gazdasdg legkordbban 2023. mdsodik
negyedévében élénkiilhet djra az eldrejelzések szerint.

A beruhézési rita a 2022-es évben kedvezden alakult az elézetes becslésekhez képest,
amely a jegybank virakozdsa szerint a 2023-as évben érdemben cstkkenhet. A
beruhdzasi rata az MNB szamitdsa alapjan 29 szdzalék kézelében stabifizalodhat a
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kdvetkezd évek sordn. 2022-ben az export volumene nagyobb mértékben emelkedett,
mint az import€. 2023-t6f a roml6 kiils6 keresleti tényezdk ecllenére az export
emelkedése varhato hazankban. A harmadik negyedéves export kedvezdbben alakult
a vartnal, igy a 2022-es és 2023-as évre a kivitel boviilésére vonatkozé jegybanki
elorejelzés felfelé modosult. A kiilsé kereslet lassuldsa ellenére a hazai kivitel
vélsagallonak bizonyult, amit eldsegit az akkumuldtorgyartas teljesitménye. Az idei
év elsd felében a bdviild beruhazadsok és a lakossdghoz keriilt extra forrdsok nyomén
felfutd fogyasztds ideiglenesen az import dinamikdjanak jelentds novekedésével jart,
mely nagyrészt ellenstlyozza az export kedvezd teljesitményét. Ennck megfelelGen a
nettd export 2022-ben mérsékelt hatdst fejt ki a GDP alakuldséra.

A gazdasdg ciklikus pozicidja javult az év elsé felében, amivel a kibocsatds
meghaladta a potencidlis szintjét. Az év elso felében jelentkezo €iénk kereslet €s az
ellatdsi lancokban enyhiilo surlédasok inflatorikus hatdsi ciklikus pozicidt
eredményeztek. A harmadik és negyedik negyedévi lassuld gazdasagi teljesitménnyel
parhuzamosan azonban a gazdasig ciklikus pozicidja elkezdett zdrodni. Elore
tekintve mind a keresiet lassuldsa, mind a kindlatt korlatok vart oldddasa a
realgazdasig fel6l dezinflacids hatdasokat fog eredményezni. A feldolgozdipari
vallalatok kapacitaskihaszndltsdga és termelési varakozdsa egyardant csokkent az
elmilt honapokban, és elmaradnak a historikus dtlagukhoz képest.

Az ipar teljesitménye 9.6 szdzalékkal emelkedett az el6zb év azonos iddszakdhoz
mérten. A feldolgozdipari dgazatok koziil a legnagyobb mértékben a jarmlgyartas és
a villamos berendezés gyértasa jarult hozz4 az ipar €ves boviiléséhez. Az épitdipar
hozziadott értéke 1,8 szazalékkal ndvekedett. A mezogazdasag teljesitménye a sulyos
aszalykdr kovetkeztében 39,3 szdzalékkal csOkkent az el6z6 év azonos idoszakéhoz
képest. A szolgaitatdsok hozzdadott értéke egytittesen 5,6 szazalékkal emelkedett. A
2023-as jegybanki gazdasigi novekedési varakozdsok lefelé modosultak, 2023-ban
0,5 - 1,5 szdzalék, mig 2024-ben 3,5 - 4,5 szdzalék kozott gazdasagi novekedésre
szamithatunk, 2025-ben a GDP kozeledhet hosszutdvi ndvekedési trendjéhez, igy 3,0
— 4.0 szazaiék kozotti mértékben emelkedhet. Az MNB 2023. marciusi elemzése
tovabbi lassulast feitételez 2023. évre, mar a 0%-o0s ndvekedést sem zdrja ki.

Inflacio

A vildg gazdasdgaiban tobbnyire tovdbbra i1s €vtizedes rekordszinteken alakult az
inflacié az elmilt negyedévben, ugyanakkor a globdlis folyamatok az infldcids
nyomds mérséklodését vetitik eldre, tébb orszigban a negyedév folyamdn el is
kezdodott a fogyasztdi-arindex enyhe litemt csokkenése. Sajnos hazankat az inflacio
tovabbi emelkedése jellemezte janudrban, amely optimista vélemények szerint taldn
25,7%-on mar tetozott.
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Az elmult negyedévben a globdlisan meghatdrozé jegybankok tovabb szigoritottdk a
monetaris kondicidkat, mikézben a régiés jegybankok lassitottdk vagy ledllitottak a
j6val kordbban elinditott kamatemelési ciklusukat.

A nyersanyag- €s az energiadrak az el6z6 évekhez képest tovdbbra is magas szinteken
alakultak, azonban a recesszids félelmek erdsidésével, valamint a gazdrak esetében
az eurdpal giztdrolok magas toltottségének és az enyhébb idéjdrdsi koriilményeknek
kiszonhetben augusztus végétol kezdbdden jelentdsen mérséklédni tudtak,

A Fed az el8z6 négy kamatdontésén 75 bazispontos emelést hajtott végre, amit a
decemberi dontés sordn egy 50 bdzispontos kamatemelés kovetett, gy az iranyadd
rita célsavja 4,25-4,50 szdzalék kozé keridlt, A kamatdéntés mellett a Fed bejelentette
a kvantitativ lazitds iitemének csokkentését is havi 95 milliard dolldrral. Az Eurdpai
Kdzponti Bank decemberben szintén a kordbbiakn4l kisebb iitemben, 50 bdzisponttal
emelte az irdnyad6 ritdkal. Az APP eszkdzvasdrlési program keretében visérolt
eszkozallomdny mdrciustdl dtlagosan havi 15 milliard curéval esdkken 2023 masodik
negyedévének végéig.

A régiot tekintve a lengyel, a cseh jegybank viltozatlanul hagyta az irdnyadd ratat,
Romidnidban 125 bdzisponttal emelkedett az alapkamat. Az Egyesiilt Allamokban a
negyedév sordn folytatédott az inflécié mérséklédése, novemberben 7,1 szdzalékon
alakult a fogyasztéi-drindex a szeptemberi 8,2 szdzalékrdl, a maginfldcié a
szeptemberi 6,6 szdzalékrdl novemberben 6,0 szdzalékra enyhiilt. Az eurézéndban az
infldcié novemberben 10,0 szdzalékra csdkkent év/év alapon, amely 0,6 szdzalékkal
alacsonyabb az €l16z6 havi adatnal, a maginflacié 5,0 szdzalékon alakult.

Hazankban a fogyaszt6i drak éves novekedése 24,5 szazalékon alakult decemberben,
az infldcié 2023. janudrjdban 25,7% szézalékon taldn tetézot. A 2023. februdrra
vonatkozoan kimutatott 0,3%-os csSkkenést azonban csak jékora optimizmussal lehet
trendfordulénak mindsiteni. a magyar kormdnyzat ¥igy tiinik nem nélkiilszi a toretlen
optimizmust. Az inflacié elmult hénapokban megfigyelt szamottevd novekedésének
hatterében elstsorban az élelmiszerek és a lakossdgi energia drindexének emelkedése
allt. Az addsziirt maginflicié novemberben 23,8 szdzalékra emelkedett. Az atlagos
inflaci6 2022-ben 14,5 szézalék volt.

A hazai inflici6 az MNB elérejelzése szerint vdrhatéan a téli hénapokban még
emelkedik, majd 2023 folyamadn egyre markdnsabban jelentkezik a szi gorl monetaris
politika, a globdlis nyersanyagdrak és a hazai fogyasztds csékkenésének arleszorité
hatdsa, valamint a bézishatds is segiti az inflicié mérséklédését. A hazai inflicié
csokkenése 2023 masodik felében fog varhatdan felgyorsulni. A fogyasztéiar-index
elérejelzések szerint 2024-ben tér vissza a jegybanki toleranciasdvba.
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Az inflacié 2023-ban 15,0-19,5 szazalék kozott, 2024-t6] pedig 2,3-4.,5 szazalék
kozot alakulhat, A kormanyfé deklardita, hogy az infldciénak 2023. év végére 10%
ala kell stillyednie. Ennek a bekovetkezése az MNB 0sszehasonlité elemzése szerint
nem kizdrt ugyan, de a bekdvetkezés valdszinlisége 25% koriili. A torténeti példak az
mutatjak, hogy a 20% tolotti inflicié jellemzden két év alatt fékezheté meg. Egy
biztos, a kormdny novekedési tdrekvésel nem segitik az MNB az infldcid mielébbi
letorésére vonatkozo torekvéseit. A kanyarban eldzés mdr egyszer vészfékezésre
kényszerftette a kormdnyt, nem biztos, hogy érdemes ismét probalkozni az unortodox
megoldasokkal.

Munkaeropiac

A gazdasigi teljesitmény negyedéves bazisi cstkkenése ellenére a foglalkoztatas
nem mérséklodott az utébbi honapokban, igy tovabbra is historikusan magas szinten
alakult, a foglatkoztatottak szdma tovabbra is meghaladja a 4 millié 700 ezer f6t, a
foglalkoztatds boOviilésehez legnagyobb meértékben a versenyszféra jarult hozzd. A
munkanélkiiliségl rdta 3,7 szazaldkon alakult, ez a garzdasdg vilsiggal szembeni
ellenalioképességét segiti.

A Jegybank cldrejelzése szerint 2022-ben a munkanélkiiliségi rata 3,6 szdzalékon,
mig 2023-ban 3,6-3,8 szdzalék kozott alakul, a béreket tekintve a bérdinamika
mérséklodésére Iehet szdmitani, 2023-ban a versenyszféra bémovekedése 11,8-12,7
szazalék kozott alakulhat az MNB inflacios jelentése alapjén.

Koltségvetés, egyensuly

Belsé egyensily

A Kormdny 2022-ben 6,1 szdzalékos, 2023-ban 3,5 szazalckos koltségvetési
hanycélt hatarozott meg, mig 2024-ben 2,5 szdzalékos, 2025-ben 1,5 szazalékos
hidnycéllal szamol a koéliségvetés. 2022-ben a megemelt hidnycélnak megfeleld
egyenleg elérését timogatjak az eddigi magas addbevételek, a 2023, évi koltségvetési
torvény készitésével pdrhuzamosan és az év masodik felében bejelentett
kiadascsdkkentd és bevételndveld intézkedések, valamint a szabdlyozott
energiadrakkal kapcsolatos moédositasok. 2023-t6] kezdodéen azonban feszes
koltségvetési gazddlkoddsra és a vdrakozason feliili tobbletbevételek egy részének
megtakarftisara van szitkség a hidnycélok elérése érdckében. Az dllamaddssdg-rata
vdrhatdan az el6zo6 év végi 76,8 szdzalékrol a nomindlis GDP jelentos névekedésének
koszonhetoen 2022 végére GDP-ardnyosan 74 szdzalék kozelébe csokken, amely a
kovetkezo években 70 szdzalék kozelébe mérséklddhet.

A magyar Helyredllitasi és Ellenalloképességi Terv elfogaddsit kovetden jelentosen
csOkkent az eur6pal unios tamogatasok alakulasat Ovezo bizonytalansdg. A
helyredllitasi és kohézids tdmogatisok felhaszndldsat ugyanakkor tovdbbra is
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bizonytalansdg Gvezi. Amennyiben végleges forrdsvesztés nem meriil fel, akkor a
2021-2027-es uniés ciklus 3 operativ programjanak 55 szdzalékos felfliggesztése nem
befolydsolja jelentdsen a kdvetkezd évek forrisbedramlasat.

Kiilsd egyensiily

2022 misodik negyedévében a GDP 6,6 szdzalékdra emelkedett a folyo fizetési
merleg hidnya, mikdzben a gazdasdg kilsé finanszirozdsi igénye is boviilt. A
kiilkereskedelmi egyenleg folytatddé csokkenése az energiadrak megugrdsahoz
kothet6 a jegybank elemzése szerint. Megtakaritdsi oldalrél 2022-ben a maganszektor
finanszirozdsi pozici6ja érdemben romlik, mikdzben az Allamhaztartisi hidny
szamottevéen mérséklodik a gazdasdgi novekedésbdl eredd bevételndvekedés, a
rezsikonszoliddcio, valamint az egyéb koltségvetési intézkedések hatdsara. 2023-t61
az inflicié cstkkenése és a lakossagi jovedelmek bvillése a haztartasi megtakaritas
emelkedését eredményezi, amivel pdrhuzamosan - a csokkend energiadrak, az
elénkiilo kiilsd kereslet €s a bedramlé uniés forrdsok kdvetkeztében — mérséklddik a
villalatok finanszfrozési igénye.

2024-ben a normalizdléds vildggazdasdgi kdrmyezet és cserearanyok, valamint az
elmiit id8szakban kiépilt () exportkapacitdsok termelésbe 4lldsdval  a
kitlkereskedelmi egyenleg érdemben javulhat, ami a foly6 fizetési mérleg hianydnak
tovabbi cstkkenését eredményezi

Allampapir-piac, CDS-feldr

A fundamentumok javuldsa mellett globdlis j6 hangulat volt jellemzé  a
kotvénypiacokon. A IV. negyedév sordn a fejlett piaci kotvényhozamok
mérsckiddése volt megfigyelhetd, ez a régids és hazai dllampapirpiaci hozamokkal is
hasonléan tortént.

Az elmilt negyedévben a hazai dllampapirpiaci hozamgérbe kOzéps6 €s hosszd
szakasza lefelé tolédott, a legnagyobb mértékli mérséklédést a gorbe hosszd
szakaszin volt megfigyelhets. A bankkozi kamatok, valamint a devizaswap hozamok
az iranyadé kamat emelkedésével — féként az MNB oktdber kozepi 1épéseit kivetben
— Osszess€geben nottek.

Az id8szak nagyrészében az dllamkétvény aukcidkon a meghirdetettnél nagyobb
mennyiségekben fogadott el ajdnlatokat az AKK, ugyanakkor néhiny esetben
el6éfordult a meghirdetettnél kisebb kibocsatds is. Az aukciés atlaghozamok a
masodpiaci hozamszinttel &sszhangban a  rovidtivd  futamidékon jellemzoen
emelkedtek, mig a hosszabb futamid6kon csdkkentek az elmult negyedévben.
Jellemzden az dllampapir-piaci hozamgdrbe r6vid szakaszdn emelkedett, mig kézép
és hosszi szakaszin mérséklsdiek a hozamok, ezdltal az inverz gorbe meredekebbé
valt. A kozép ¢s hosszi hozamok nagy volatilitds mellett oktéber k&zepétdl
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mérseklddek. A volatilitdst az EU-s pénzek koriili bizonytalansdg erdsitette.
Osszességében a 3 éves hozam kozel 100, mig a 10 €ves hozam ~75 bézispontial
mérseklodott a negyedév sordn. A globadlis j6 hangulathoz az amerikai fogyasztSidr-
index lassuldsa €s a globdlis kamatemelési palydra vonatkozé virakozédsok
merséklddese jdrultak hozzd., A bankkdzi hozamok koziil a 3 hénapos BUBOR 292
bizisponttal 16,18 szdzalékra emelkedett.

Hazdnk hitelkockdzati felara az iddszak elsé felében kismértékben emelkedett
(megkozelitve a 300 bp-t), majd oktéber kdzepétdl csokkend tendencidt mutatott. Az
idoszak elején orszdgspecifikus, mig decemberre a nemzetkdzi tényezdk
csokkentették a CDS feldrat, amely év végén 198 bazisponton 4iit.

Forint arfolyam

A forint drfolyama az eurdval szemben volatilisen alakult a negyedév sordn, amely az
EU-s megallapodds korili bizonytalansdg fitstt. A negyedév elején 430 forint koriil
alakult az arfolyam, amely az év végére 400 forint koriili szintre keriilt. A Jegybank a
forint védelme érdekében oktober kdzepén agressziv szigoritdst eszkozolt. Ev végéig
vallalta az cnergiaimporthoz sziikséges deviza biztositdsdt a devizatartalék terhére,
valamint a rovid kamatok jelentds megemelésére kényszeriilt, melynek hatdsdra
megdrdgult a forint clleni spekulacié. A szigoritds kdvetkeztében bekovetkezett forint
erosodés ellenere januarhoz képest a hazai fizetdeszkoz tobb, mint 8 szdzalékkal
értckelodott le az eurdval szemben, mig a dolldr 15 szdzalékot er8sdddtt a forinttal
szemben,

Alapkamat

A Magyar Nemzeti Bapk 2022 szeptemberében 125 bézisponttal 13,00 szdzalékra
emelte az irdnyado eszkdz kamatit és befejezte kamatemelési ciklusdt. Pénziigyi piaci
stabilitds biztositdsa érdekében az MNB okt6berben tovdbbi szigoritdsra kényszeriilt,
ahol bevezette a 18,00 szdzalckos kamatozdsd, egynapos betéti gyorstendert és
egynapos FX-swapeszkozt (17%-on). Az alapkamat ezaltal elveszitette irdnyado
szerepét. Az O/N betéti eszkdz kamatdval a Jegybank kvdzi 5%-os kamatemelést
hajtott végre és ezdltal sikeriilt a forint arfolyamdt stabilizalni. A kockdzati
prémiumok megugrisanak kezelése érdekében a kamatfolyosé kiszélesftésére keriilt
sor, ahol az also széle 12,5%-on véltozatlan maradt, mig a felsd szélét 25%-ra emelte.
Az atkalmazott szigoritas a piaci helyzet normalizdlédasdaig marad fenn.

Részvénypiaci kitekinto

2022 negyedik negyedeveben tjra emelkedésnek induitak a részvénypiacok a
historikusan gyenge szeptemberi hénap utdn a fejlett és a tejlédd piacokon egyardnt.
Az egész 2022-es évet tekintve elmondhatd, hogy gyenge évet zdrt 2022-ben a
részvénypiac. A hirtelen visszatérd, sot elszallé infldcié éridsi véltozast hozott a
befektetések piacdn. A jegybankok rohamléptékkel szigorftottak az alapkamatokon,
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az olcs6 pénz korszaka szinte egy csapdsra véget ért, ami komoly dtértékelést hozott a
piacokon. Az S&P500 és a Nasdaq is 2008 6ta a leggyengébb évet zdrta. Elébbi
18,13%-ot, utobbi 32,51%-ot csokkent. Eurépdban némileg jobb volt a helyzet, a
STOXX600 9,88%-ot esett tavaly, amivel 2018 6ta legrosszabb évét zarta. Kivételes
¢v volt 2022, hiszen az eszkozosztdlyok kozti diverzifikdcié sem sokat segitett. A
kamat- és hozamemelkedés hatdsdra a kotvények is arfolyamesést szenvedtek el.

Egyesiilt Allamok

Az Bgyesiilt Allamok részvénypiacai koziil a globdlisan irdanymutatd S&P 500
részvényindex 7,75%-ot emelkedett a negyedév soran. Az ipari véllalatokat t5morito
Dow Jones Ipari index 16,01%-o0s emelkedéssel, mfg a technoldgiai szektort t5moritd
Nasdaq Composite Index 0,78%-o0s eséssel zdrta a negyedévet.

A negyedév elsé honapjdban nehézkes kezdetet egy pozitivabb kép véltotta a fejlett
részvénypiacokon, amelyhez a befektetési hangulat javuldsa jarult hozzs. A globalis
elldtdldncokat érinté nehézségek a hénap folyamdn envhiilni atszottak a globélisan
irdnymutaté S&P 500 index 8,1 szdzalékkal emelkedett, az ipavi vdllalatokat tomoritd
Dow Jones index 14,1 szdzalékkal zart fentebb, a technoldgia tdlsulyos Nasdaq
Composite index 3,9 szizalékot er8sodott. A legfébb kockdzatot tovédbbra is a
geopolitikai kockdzatok jelentették, amelyek koziil az Ukrajna és Oroszorszdg kozott

zajlo habort volt a legnagyobb hatéssal a gazdasagi hangulatra.

Oktoberben az amerikai gazdasdg a lassulds jeleit mutatta. A szeptemberi lakhatési
adatok a jelzdloghitelek emelkedésével a korabbi hénapokhoz képest mérsékeltebb
adatokat mutattak. A makrogazdasdgi adatokat tekintve az inflicié 7,7%-ra stillyedt.
Oktoéberben a mez6gazdasdgon kiviil 239 ezer munkahely jout 1étre, jelentdsen
meghaladva az elézetes becslést. A munkanélkiiliségi rata 3,7 szdzalékra emelkedett,
0,2 szdzalékkal meghaladva a szeptemberi értéket.

A makrogazdasdgi indikdtorokat tekintve a Markit feldolgozéipari BMI oktéberben
(1,5 ponttal 50,4 pontra boviilt, feliilmilva a vérakozdsokat. A Markit szolgaltatd
szektor BMI okidberben 47,8 pontra Keriilt, amely 1,5 pontos csokkenés a
szeptembert értékhez képest.

A részvénypiacok novemberben folytattak az oktéberi emelkedést, miutan a honap
elején megjelent oktdberi infldcios adatok virakozédsokon alul alakultak az Egyestilt
Allamokban. A kedvezd adatok, amely arra utaltak, hogy az Bgyesiilt Allamokban
tetozott az inflacto, tovabbi lendiiletet adott a részvénypiacok emelkedéséhez.

A Fed 75 bazisponttal 4,0 szdzalékra emelte novemberben az alapkamatot, amely
megegyezett az eldzetes vdrakozdsokkal. A kamatddntést kévetd sajtdtajékoztaton
Jerome Powell Fed elntk elmondta, hogy a Fed 6 déntéshozéi feliilvizsgdljak a
kamatemelés végét jelentd kamatszintet, ugyanakkor kijelentette, hogy még nagyon
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korai a kamatemelések sziincteltetése. A jegybankelndk a hénap mésodik felében
pozitivabb hangvételll nyilatkozatokat adott, és a kamatdonté illés jegyzékonyvébol
kideriilt, hogy a Fed a kiivetkezd {ilésén lassithat a kordbbi 75 bazispontos emelések
ttemén.

A harmadik negyedéves gyorsjelentési szezon végeztével az S&P 500 villalatainak
eredményei dtlagosan 2,4%-kal javultak az el6z6 év azonos idészakdhoz képest a
FactSet adatai alapjan, amely 2020 harmadik negyedéve 6ta a leglassabb iitem. A
negyedev soran az energiaszektor teljesitett a legjobban, 137%-o0s névekedés mértek
az eredmények javuldsdban.

A makrogazdasdgi adatokat tekintve az elmudlt hénapban 263 ezer munkahely jott
I€tre a mezdgazdasdgon kiviil, amely ugyan némi csiékkenést mutat az oktéberi
értekhez képest, viszont lényegesen meghaladta az elézetesen vart 200 ezret. Az
dtlagos keresetek alakuldsa szintén virakozdsokat meghaladé mértékben cmelkedett,
a novemberi 5,1%-o0s emelkedés 0,2%-kal haladta meg az oktSberi adatot. A
munkanélkiiliség tovibbra is 3,7%-on alakult.

A makrogazdasdgi indikatorok koériil a Michigani Egyetem fogyaszt6i hangulatindexe
novemberre vonatkozdan 2,1 ponttal emelkedett, az 56,8 pontos érték az elézetes
vdrakozéasokat is Iényegesen meghaladta. A Markit novemberi szolgéltaté szektor
BMLI 1,6 ponttal 46,2 pontra csdkkent, ugyanakkor a csokkends mértéke elmaradt az
elozetesen varttol. A feldolgozdipari BMI enyhe mértékben, 0,1 ponttal 47,7 pontra
emelkedett az elmdlt hénapban, amcly megkozelitéleg megegyezett az clbzetes
virakozasokkal.

A varakozdsoknak megfelelden a decemberi kamatdontd ilésen visszavett az eddigi
75 bazispontos emelések titemébdl a Fed és 0,5 szdzalékponttal a 4,25-4,5%-o0s sdvba
emelte az amerikai alapkamatot. Ennek ellenére Jerome Powell jegybankelndk szavai
szigordak voltak, mint ahogyan a dontéshozék dot-plotja is a piac dltal vartnal
magasabb alapkamatot vetit elére. Powell elmondta, hogy a Fed inflicidellenes
Iepeseinek még kozel sincs vége, és nyitva hagyta a februari kamatdontd iilésen
esedckes emelés mertékének ajtajat is. ,,A Monetdris Tanédcs egészen addig nem fog
kamatvagason gondolkodni, amig nem latjdk egyértelmien, hogy az infldcié stabilan
a kitlizott 2%-os cél felé tart, amthez még cgy ideig restriktiv monetéris politikdra
lesz sziikség™ emelte ki Jerom Powell.

Eurépa

Az eurdpal részvénypiacok koziil a negyedév sordn a vezetd nyugat-eurdpai
villalatokat témorité EuroStoxx 50 index 14,90%-kal keriilt feljebb. A német DAX
index 14,93%-ot, a francia CAC 40 index 12,57%-ot, az olasz FTSE MIB 15,61%-ot,
a spanyol IBEX 12,75%-ot, még az angol FTSE 100 index is 8,68%-ot emelkedett.
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Az Eurdpai Bizottsdg Uj terveket jelentett be az energiavilsdg lekiizdésére, amelyek
magukban foglaltdk az drplafon elsé vidltozatdt és a kozds beszerzési rendszert.
Ezeknek az intézkedéseknek az udj, 40 millidrd eurds fiskdlis Osztonzéd timogatdssal
egyltt a haztartdsoknak és a vdllalkozdsoknak egyardnt segitenitik kell. Mivel a
tarolotartalyok megteltek, az 6sz pedig idén is rendkivill melegnek bizonyult, a
gazarak tovdbb csokkentek. Mig a téli gdzdrak koriilbeliil 60 szdzalékkal csdkkentek
az augusztusi csucs ota, tovdbbra is magasabbak a 2021-es dtlagnal.

Az Europai Kozponti Bank tovébbi 75 bazisponttal emelte a kamatokat oktéberben,
¢s elismerte, hogy az eur6zona gazdasdga recesszié felé haladhat. A piacok ezt a
kijelentést annak a jelének tekintették, hogy a kamatemelések iiteme hamarosan
enyhtilhet, ami novelte a részvények irdnti keresletet.

A makrogazdasdgi adatokat tekintve az eur§-zéna GDP-je a harmadik negyedévben
folytatta a noOvekedést, az elbzetes adatok szerint 072 szdzalékos boviiléssel
negyedév/negyedév alapon, amely lassuldst mutat az el6z6 negyedéves 0,8
szdzal¢khoz képest. Az inflici6 titeme oktdberben ismét rekordmagas szintre, 10,7
szdzalékra gyorsult. A fogyasztdi-drindex emelkedéséhez az energiadrak jérultak
hozza legmagasabb mértékben. A munkanélkiiliségi rita oktéberben az eur6-zénaban
0,6 szazalékon alakult, ami 0,1 szdzalékkal alacsonyabb a szeptemberi szintnél.

A makrogazdasagi indikdtorokat tekintve oktéberben a Markit feldolgozdipari BMI
2,0 ponttal 46,4 pontra cstkkent, meglepve az elemzoket is. A szolgéltaté szektor
BMI 0,2 ponttal 48,6 pontra csokkent, ugyanakkor az elézetes vdrakozdsok nagyobb
visszaesésre szamitottak.

A viszonylag enyhe homérsékietnek és a csokkend keresletnek koszonhetden
Europdban az elmiilt hetekben tovabb csokkent annak a veszélye, hogy télen hidny
alakufjon ki a fiitbanyagokb6l. A hénap végén a foldgdztarozék kapacitisa 93%-on
alakultak.

Az Eurépai Bizottsdg friss eldrejelzésében a negyedik negyedévben 0,5%-0s
visszaesést josol a GDP-ben, amit tovabbi 0,1%-os sziikiilés kovet 2023 elsé hirom
honapjaban. A gazdasdgi novekedés 2023-ban 0,3%-ra lassulhat az idei 3,2%-r6l. Az
infldcids eldrejelzést is megemelte az EB, 2022-ben 8,5%-ra, 2023-ban 6,1%-ra,
2024-ben 2,6%-ra.

A novemberi inflidciés statisztika az eurdzéndban az elbzetesen vartnal
alacsonyabban, 10,0%-on alakult év/év alapon, amely 0,6%-kal alacsonyabb az
oktoberi értékhez képest. HO/hG alapon 0,1%- kal cstkkent a fogyasztdi-drindex,
pedig elemzdk 0,2%-o0s novekedésre szdmitottak. A munkanélkiiliség oktSberben az
eurdzénaban 6,5%-on alakult, 0,1%-kal alacsonyabban a korabbi hénaphoz képest.

A makrogazdasdgi indikdtorokat tekintve az Furdpal Bizottsig gazdasdgi
hangulatindexe februdr 6ta eldszor emelkedett, amely mutatja, hogy a fogyaszték és a
véllalatok keveésbé bortsan tekintenek a gazdasdgi kildtdsokra. A Markit novemberi
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szolgaltato szektor BMI az eurézdndban 0,1 ponttal 48,5 pontra csdkkent, amely
minimdlis mértékben elmaradt az clemz6i becsléscktdl. A feldolgozéipari BMI 0,7
ponttal 47,1 pontra emelkedett, viszont a ndvekedés mértéke elmaradt az eldzetes
becslésekhez képest.

A decemberi kamatdontd lés sordn a virtnak megfeleléen 50 bdzisponttal 2,5%-ra
emelte az alapkamatot az EKB, azonban a jegybankdrok harmada 75 bdzispontos
lépest litott volna szivesen. Szintén nem okozott meglepetést, hogy mdrciusban indul
a jegybank eszkozsziikitése (QT). Ennek iiteme dtlag havi 15 millidrd eurd lesz a
masodik negyedév végéig. Tovdbbra is felfelé mutatd infldcids kockazatokat 14t az
EKB. A megemelt €s kdzéptdvon is cél folott maradd infldcié szigord jegybanki
kondiciokat indokol, ennek megfeleléen Christine Lagarde t&bbszor is hangsilyozta a
tovabbi kamatemelések szitkségességet, sét a kovetkezd alkalmakkal még 50
bazispontos kamatemelést tart valészinGnek. Alapvetden héja hangvételt volt az
elndkasszony sajtotdjékoztatdja.

Feltorekvo piacok

A feltorekvd piacokat tekintve a globdlis MSCI Emerging index, 9,62%-kal
emelkedett a negyedév sordn, az egyes régidkat tekintve a latin-amerikai index
lemaradva a t8bbi régiétdl csak 4,99%- os emelkedéssel zérta a negyedik negyedévet.
A kinal részvényindex az elsd harom negyedévi korrekci6 utin 12,87%-kal
emelkedett, a tdvol-keleti részvényindex pedig 13,19%-ot emelkedett. A régidnkat
lefedo CETOP index kiemelkedden teljesitett, 23,13%-0s emelkedéssel zdrta az év
utolso negyedévét. A feltbrekvd piacokon is megfordult a trend a gyenge harmadik
negyedéves teljesitmény utdn, és emelkedésnek indultak a piacok, melyet a gyenglilé
dollér és a fejlett pracokon bek&vetkezett inflaciés fordulat is tdmogatott.

Hazai részvények

A negyedik negyedévben a feltdrekvé piacokkal parhozamosan a BUX index is djra
emelkedéesnek indult, a negyedév sordn 15,74%-ot gyarapodott. A & komponensek
kozil az OTP 27,.85%-os emelkedéssel kiemelkedden teljesitett. A harmadik
negycdévben két alkalommal is djra letesztelte a Covid id6szakdban latott 8000
forintos arfolyamszintet a bankpapir, egyszer julius hénap végén, masodszor a
negyedév végén, ahonnan bekovetkezett a fordulat, melyet az erfs harmadik
negyedéves gyorsjelentés és a csdkkend magyar hozamkérnyezet is tdmogatott. A
negyedév sordn bejelentésre keriilt, hogy tovibb terjeszkedik a bank mivel megvette
az Uzbég Ipoteka Bank 97 szdzalékos részvénycsomagiit az lizbég
pénziigyminisztériumtol. A MOL teljesitett a leggyengébben a biue chip papirok
koziil, dsszességében véve 8,15%-0s emelkedéssel zdrta a negyedévet. A kKormdny
december clején jelentette be, hogy eltorli az lizemanyagérak dllamilag megszabott
fels6 hatdrat, miutdn az 06szi hénapokban tapasztalt pdnikvisdrlasi hullam
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izemanyaghidnyhoz vezetett. A 480 forintos iizemanyagér plafon 2021 novembere
ota volt érvényben. Egyiittal azt is bejelentette a kormény, hogy 40%-r6l 95%-ra
emeli az Ural/Brent kiilonbségre kivetett kiilonadst, ami kedvezétlen a Mol szdmdra.
Az tzemanyag dr sapka kivezetésének hatdsa és a kiilonadé megemelése ellentétes
hatdsd és nagysagrendileg megegyez8. A Richter gydgyszeripari véllalat a harmadik
negyedeves emelkedést tovabb folytatva 12,16%-os emelkedéssel zdrta a negyedévet
azonban még sem lehet teljes mértékben felhétlen az 6rom mivel a gyégyszergydrtd
vallalatokra is extra profitad6t szabott ki a kormény. A Richter Ggy szdmol, hogy
2022-re  vonatkozolag nagysdgrendileg 28 millidrd forint gydégyszergyartasi
kitlonadot kell fizetnie. A teljes negativ egyszeri hatds részvényenként 320-360 forint
kortil alakulhat a 2022-2023-as idészakban. A hirre a részvény drfolyam a 9100
forintos szintekrdl egészen 8050 forintos szintekig esett. A Magyar Telekom is
14,72%-0s emelkedéssel zdrta a negyedévet, amelyet a harmadik negyvedéves
gyorsjelentés tdmogatott és a hir, hogy infldcids dremelést fog a vdllalat a
szolgaltatdsainal végrehajtani.

Benchmark elemek teljesitménye 2022, évben®

Indexek™ L név II. név IIL. név IV. név 2022, év
RMAX -0),354%, 1,13% -0, 14% 2,36% 3,01%

MAX Composite -6,64% -7.03% -7,03% 5,75% -14,67%
MAX -7.21% -71.52% -7,40% -5,68% -16,05%:
BUX -11.82% -12.27% -3.57% 15,74% -13,664%
CETOP20 -5.81% -12,08% -11,78% 16.61% -14,81%
MSCI BRIC (USD) -11,76%: 8,135 -2,36% -4.944 -11,62%
S&P 500 (USA) -3,08% -4 394 6,83% -6,139% -7.07%
SX5E (D) {(DJEuro -9,06%: -4.97%: 2,01% 8,39% -4.27%
Stoxx 50)

*Az indexek teljesitménye Forintban értendd (Az EUR drfolyamvaltozdsa +8,46%:

az USD arfolyamvaltozdsa +15,34% volt 2022. évben.)

A 2023. évi kilatasokrol

A 2022, évben megtapasztalt volatilitdssal vdrhatdan a jovében is szdamolni kell. A
Covid jarviny hatdsdr felviltotta az vkrajnal hdbort okozta gazdasdgi hulldmverés,
amelyhez tarsul a magas infl4ci6 elleni erbfeszitések dltal generdlt magas kamatszint.
Az energia ¢és a nyersanyag drak a szankciés politika ellenére jelentdsen csikkeni
tudtak. Az eurdpai és amerikai kamatszintek emelkedése még kordn sem biztos,
hogy véget ért. A magas kamatszintek visszafogjdk a novekedési lehetoséget,
csokkentik a tOzsdei drfolyamokat és arfolyamveszteséget okoznak a korabbi
dllampapir és kdtvényportfélicknal.

Ezek a hatisok domindnsan befolydsoltdk a 2022. évi pénztdri hozamokat, de a
kozvetetten befolydsoljak a 2023. évi kildtdsokat is. A ktvényportfolick dtarazéddsa
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okozta a Kalifornidbol indult, de Burépdba is dtgyliriizott bankvalsdg sorozatot. Az
USA jegybanki alapkamaternelési ciklus vélhetdleg még nem zarult le teljesen és az
europai kamatok is felfelé tartanak. Ez visszafogja a gazdasdgi ndvekedést, de j6t tesz
a magas inflacié megfékezésének.

Az inflaciés hatdsok aldl a hazai kétvénypiac sem mentesiilhet. A kétvényhozamok
esetleges tovdbbi emelkedése az drfolyamveszteségek miatt negativan érintheti a
kotvényportfolidk teljesitményét. A magas hozamok kialakuldsa hosszabb tdvon akar
kedvezd 1s lehet Pénztarnak. Azonban addig, amig a hozamok emelkedd pélydn
mozognak szamolni kell a jelenlegi kotvényportfoliondl jelentkezd tovabbi
arfolyamveszteségek lehetdségével. A potencidlis drfolyamveszteség a lejdrai idék
hosszaval —ardnyosan nd. A rovid dllampapiroknal tapasztalhaté jelentds
hozamemelkedés a jovoben segithet a pénztaraknak.

A 2022, évre érvényes befektetési politika értékelése
ALTALANOS IRANYELVEK ES CELOK

A Generali Onkéntes Nyugdfjpénztdr vélaszthaté portfoliés rendszert miikodtet,
amellyel lehetévé Kkivdnja tenni, hogy tagjai dontést hozzanak az egyéni
nyugdijszamldjukon elhelyezett megtakaritdsaik kezelésének médjarél. A rendszer
muikddietésével a tagok arrdl donthetnek, hogy kordbbi megtakaritisuk, illetve
késobbi befizetéseik a pénztar dltal kialakitott kitlonbozd befektetési eszkdz
Osszetételd portfolidk koziil melyikbe keriiljon.

A Pénztdr az eszkdzeit - a befektetési tizletmenet vagyonkezeldhoz valé
kihelyezesével - a mindenkori jogszabalyi rendelkezések keretei kozott fekteti be.

A Generali Onkéntes Nyugdfjpénztar vagyonkezelési stratégidjanak f6 célja a
portfoliék hozamédnak maximalizéldsa, a kockdzatok elfogadhaté szintje mellett.

A befektetesi politika alapelvei:
* Biztonsag, kockazat mérséklése,
® Hosszitavon az inflaciét meghaladé idésilyos hozam elérése.

Pénztartagi érdek:
o A fedezeti tartalékra juté befizetések megdrzése és hozammal valé gyarapitésa.

Pénztari érdek:
* A befektetési politikaban meghatdrozott benchmarkot (referenciaindex)
meghaladé hozam elérése.
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A fentickben megfogalmazott célokat a Pénztdr a véltozé piaci feltételekhez
alkalmazkodni képes Befektetési politikdval széndékozott elérni. A 2021. december
8-atol hatdlyossd vilt Befektetési politika ezt az alkalmazkod4st lehetdvé tette. A
Pénztdr a 2021. év végi pénzpiaci llapotokbd] kiindulva mér jelentds modositasokat
hajtott végre a Befektetési politikdjan, ami a kdtvényportfolidk atlagos lejarati
idejének roviditésére irdnyult. A Pénztdr Igazgatstanicsa gy ftélte meg, hogy a 2022
évben hatdlyban volt Befektetési politika bevdltotta a hozza flizott reményeket €s a
2022. 11. 28-t6l hatdlyos médositds csak technikai jellegli volt és nem érintette az
egyes portlolidk Osszetételét és a rajuk vonatkozé benchmarkokat.

Az egyes portfoliok eszkdzosszetétele 2022. év sordn megegyezett a 2021. 12. 08-4n
elfogadott Befektetési politikdban rogzitett dsszetétellel. A kovetkezé benchmarkok
voltak érvényben 2022. év sordn:

ELDORADO STANDARD
Sidly Index

80,0 % RMAX

20,0 % MAX Comp

ELDORADO ABSZOLUT HOZAM

Suly Index

100,0 % RMAX +0,5%

ELDORADO MEDIUM

Stly Index

40,0 % RMAX

30,0 % MAX Comp

3.5 % BUX

3,5 % CETOP

3,5 % MSCI BRIC (USD)

9.0 % DJ Euro Stoxx 50 index (EUR)(Fejlett BEurdpa)
10,5 % Standard & Poor’s 500 index (USA)

ELDORADO BUSINESS

Stly Index
19,0 % RMAX
20,0% MAX Comp

2,0 % BUX
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9.0 % CETOP (Kozép-Kelet Eurépa)

9,0 % MSCI BRIC (Brazilia, Oroszorszdg, India, Kina)
16,0 % DJ Euro Stoxx 50 index (Fejlett Eurépa)

18,0 % Standard & Poor’s 500 index (USA)

A tagok dltal valaszthatd portfélidk:

ELDORADO STANDARD (Konzervativ) portfolid
ELDORADO ABSZOLUT HOZAM portfolié
ELDORADO MEDIUM (Kiegyensilyozott) portfélié
ELDORADO BUSINESS (Novekedési) portféiié

A valaszthato portfoliok jellemzoi:
Az ELDORADO STANDARD portfdlio

Az ELDORADO STANDARD egy konzervatlv, alapveten dllampapir alapt
portfolié. A Portfolidban a részvények, részvénybefektetésen alapuld befektetési
instrumentumok ardnya a befektetett eszk6zok 10 szdzalékdt nem haladhatja meg.

A portfolié kockézati besoroldsa az 1-7-ig terjedé skélan 2-es, alacsony kockazati.
Az ajanlott befektetési idotav legaldbb 0-5 év.

ELDORADO ABSZOLUT HOZAM portféolio (2018. 01.01-tol)

Az ELDORADO ABSZOLUT HOZAM portf6lio nem rendelkezik stratégiai eszkiz
osszetétellel. Az abszolut hozamra torekvo stratégia célja, hogy a piaci tendencidktél
figgetlentil pozitiv hozamot érjen el. A portfolié kockdzati besoroldsa az 1-7-ig
terjedd skaldn 3-as, mérsékelt kockazati. Az ajanlott befektetési id6tav legaldbb 2-7
év.

Az ELDORADO MEDIUM portf6lié

Az ELDORADO MEDIUM egy kotvénytilsilyos kiegyenstlyozott vegyes portfolio,
amelynél olyan kozéptavi, vegyes befektetési portfolidt kell kialakitani, amely
mérsékelten kozepes kockdzatvallalds mellett megfelelé hozamot biztosit. A
portfoliondl elsdsorban az olyan befektetési instrumentumokat kell alkalmazni,
amelyek hozameldnye véirhatéan a befektetést kisvetd 5-10 éven beliil jelentkezik.
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A Portfolibban a  részvények, részvénybefektetésen alapuld  befektetési
instrumentumok ardnya a befektetett eszkzok 35 szdzalékdt nem haladhatja meg.

A portfolié kockazati besoroldsa a 7-es skdldn 4-es kizepes kockdzati. Az ajanlott
befektetési idbtav 5-10 év.

Az ELDORADO BUSINESS portfélié

Az ELDORADO BUSINESS egy novekedési jellegli vegyes-dinamikus portfolié,
esetében olyan hosszi tavi, dinamikus elemeket tartalmazé befektetési portfolidt kell
kialakitani, amely magasabb, a kiizepest némileg meghaladd hozam-kockdzati profili
eszkOzGk bevondsaval, a Pénztar dltal vallalhato kockdzat mellett, a lehetd
legmagasabb hozamot biztositja. A befektetési portfolié kialakitisa és kezelése sordn
a hosszi tava szemlélet melletti hozammaximalizaldsra kell torekedni.

A Portfolioban a részvények, részvénybefektetésen alapulé  befektetési
instrumentumok ardnyanak a befektetett eszkozok 35 szdzalékar meg kell haladnia.

A portfolio kockdzall besoroldsa a 7-es skdldn 5-ds szamottevé kockazati. Az
ajanlott befektetési idétav 10-15 év.

Tehara 2021. 11. 01-t6l és 2021, 12. 08-t6] hatdlyos benchmark osszetétel:
ELDORADO STANDARD

Suly Index
80,0 % RMAX
20,0 % MAX Comp

ELDORADO ABSZOLUT HOZAM

Stly Index

100,0 % RMAX +0,5%

ELDORADO MEDIUM

Suly Index

40,0 % RMAX

30,0 % MAX Comp

3.5 % BUX

3.5 % CETOP

3.5 % MSCI BRIC (USD)

9.0 % DJ Euaro Stoxx 50 index (EUR)(Fejlett Eurépa)

10,5 % Standard & Poor’s 500 index (USA)
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ELDORADO BUSINESS

Suly Index

19,0 % RMAX

20,0% MAX Comp

9,0 % BUX

9,0 % CETOP (Kozép-Kelet Eurdpa)

9,0 % MSCI BRIC (Brazilia, Oroszorszdg, India, Kina)
16,0 % DJ Euro Stoxx 50 index (Fejlett Eurépa)
18,0 % Standard & Poor’s 500 index (USA)
SZOLGALTATASI PORTFOLIO

Saly Index

80,0 % RMAX

20,0 % MAX Comp

1) Mindaddig, mig a szolgdltatasi tartalék nem éri el a 100 mPt-os értéket a
szolgaltatasi tartalék eszkozei az Eldorado Standard portfélié részeként
keriilnek befektetésre.

FUGGO PORTFOLIO:
Sily Index

80,0 % RMAX

20,0 % MAX Comp

LIKVIDITAST ES A MUKODESI TARTALEK
A likviditasi tartalék esetében: 100% RMAX
A mukodést tartalék esetében: 100% RMAX

Megengedett eszkozdk, ardnyaik €s a benchmark dsszetétele (a vagyonkezelé dltal

kezelt portfoli6 aktualis eszkdzértékére vetitve)

ELDORADO STANDARD (Konzervativ) portf6lié (hatdlyos 2021. 11. 01-t8l és
2021. 12. 08-tdl, valamint 2022. 11. 28-t6])

Min. Max, | célardn
Eszkézcsoport arany arany (‘%‘} Y Megjepyzés/benchmark
{ %o

Hazipénztar 0 0 0 nincs
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Atmenetilcg (lepfeljebb 1) egymist kivvetd

Pér, rabmi szdmls 0 15 0 o .
Pénzlorgabmi szimia munkanapon) az eszkozik 20%-a is lehet
e . Aumenetileg (legleljebb 10 egymést kiveld
Befektetési szamla O 15 0 enctileg {leglelje . ,_0_ ec}lmasll v
munkanapon} az eszkzok 20%-a is lchet.
1.ekdtbit betét, hitelintézed belétszdmlian .
. 0 | 0 nines
ethelyezett sszeg
Magvar dllampapir 65 95 80 benchmark: 80% RMax;
Ertékpapir, o rt a magyar allam -
rie Raplf, m'qel).e . ’m ID}/II' illa 0 15 5 5% Max Comnp
készfizetd kezességel villal
Kiilisldi dllampapir 0 I3 ¥ nines
Ertékpapir, melyben foglall kételezeitség
teljesitéséérr kitlfoldi dllam készfizetd 0 I3 0 nincs
kezességet villal
Magyarorszdgon bejegyzett gazddlkodd
szervezet allal nyilvanosan forgalomba {9 15 0 nines
hozott kitvény
Kiilfélddn bejegyzell guzdilkods szervezet
dltal nyilvdnosan [orgalomba hozott 0% 13 5 5% Max C
kétvény
Magyarorszdgon bejegyrett hitelintézet
dltal nyilvdnosan forgalomba hozott 0 15 0O 3% Max Comp
kitvény
Kilfaldon bejegyzett hitelintézet dlial - : .
L _ ,J £y e 0 13 o nines
nyilvinesan forgalomba hozott kotvény
Magyarorszigt helyi dnkormanyzat dlial . .
eyarorssagt el yru 0 10 0 nincs
nyvilvanosan forgalomba hozott kétvény
Kiilfaldi Snkonndnyzat dltal nvilvdnosan .
. o o 0 10 0 nincs
forgalomba hozoly kitvény
Budapesti Ertéktézsdére vagy mas elismert
értékpiacra bevezelett Magyarorszdgon 0% 10 0 nines
nyilvinosan forgalomba hozoti részvény
Tézsdére bevezetetl, kiilfoldon kibocsatou, .
o . . 0 10 0 nines
nyivinosan forgalomba hozott részvény
Magyuarorszigon székhellvel rendelkezé
bank zartkorlien lorgalomba hozott 0 0 0 mnes
részvénve
Mugyarorszigon bejegyzert likviditdsi,
pénzpiact befcktetési alap befektetdyi ( 10 () nincs
iepye®
Magyarorszdeon bejegvzett kilvén .
g) T JEBY 7L X _*y 0 0 0 nincs
befektetési alap belcktetési jegye®
Magyarorszagon bejegyzell részvény .
_g‘y él_ JeES o> _*} i 10 0 nines
befektetési alap befektetés jegye®
Magyarorszdgon bejegyelt drupiaci - .
g . _.‘g ] gy_ P P . 0 5 0 nines
befekietdsi alap befektetési jegye®
Magyarorszdgon bejegyelt sbszolit .
h g ‘&, . ] “) a,‘, . N { 10 0 nmes
ozamii befektatési alap befektetési jegye™
Magyarorszdgon bejegyrett szdrmaztatolt - .
agy 2 JERy LS < 0 3 0 nincs

belektetési alap befekietési jegye*
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Magyarorszagon bejegyvzelt ingatlan

befektetési alap befektetési jegye® 0 10 0 s
Magyzirorsxﬁgon bejeg?w_:(:'tl kon;}(a’izati 0 s 0 nines
tokealap befektetési jegye”
arorszdgon bejegyzett i
Magy'nura’a'ljg' ("](f““y”’ 0 0 0 nines
magantfkealap®
Magyarorszigon beiegyzett vegyes .
- L fm - i T i ’ 0 g
befektetési alap befektetési jegye™® 0 10 NIRES
Kiitfldon bejegyzett ikviditdsi, pénepiaci .
hefektetés: alap beiekielési jegye* 0 10 0 pes
Kitlfolddn bejegyzett kdtvény befektetési . .
_ . e ( 10 0 NINCS
alap belckletési jegye®
Kiillitldén bejegyzett részvény befektetdsi .
s PP y; 10 0 nines
alap hefektetési jegyve*
Kilfoldon bejegyzett drupiaci befekietési . .
: o 0 5 0 nincs
alap beflekleiési jegye™
Kiilfsldon bejegyzett abszolil hozamd ..
befeklelési alap befektetést jegye* 0 10 0 fnes
Kiilfoldan bejegyzeld sedmmartatoit 0 5 0 s
befektetési alap belckietési jegye* . .
Kiilfoldén bejegyzelt ingatl: }
fiifs (,!{_,?f\r/t jkn;,ati i befektetési 0 16 0 fines
alap befektetési jegye
Kiilfoidon bejegyzett kockdzall wkealap .
ol s £od " 0 3 0 NS
befektetési jegye®
Kiil{tldéan hc‘:jc gy;’te‘ttl m ulgintiﬁkealap 0 0 0 nines
belekietési jegye
Kiilfoldi be]egyzcllL vcg{;cs alap befektetési 0% 0 0 ines
jegye
Egyéb kollekliv befektetési értékpapir 0 5 0 nines
Magyuarorszdgon bejegyvzell jelzdlog-
hitelintézet dltal kibocsdtotl, nyilvinosan 0 15 5 5% Max Comp
forgalomba hozott jelzdloglevél
Kiilfildon bejegyzett jelzdlog-hitelintézet
dltal kibocsdtott, nyilvanosan forgalomba 0 10 0 nincs
hozotl jelzdloglevél
Tiven eszkdz csak fedezeli vagy arbitrdzs
céljabol kithetd, a spekulicids kétés nem
megengedett (281/2001, (XIL 26.) Konn.
Szabvinyositott, illetve nem 0% 150 0% rendelet 2. sz, melleklet 1.g) szerint

szabvinyosilot hatiridds tigyletek

szabalyck szerint). Nem szabvanyositott
hatdridos €s opeids lgylel csak
devizadrfolyam-kocidzat fedezeti céllal
kisthetd.
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Ibyen eszkdz csak fedezeti vagy arbitrizs
céljabdl kithetd, a spekuldcios kistés nem
megengedetl (2812001 (XH. 26.) Korm.
A _ - rendelet 2. sz, meliéklet 1.g) szerinti
Opeids ugyleiek 0 7 0 szabdlyok szerint). Nem szabvinyositott
hatdridds és opcids iigylet csak
devizadr[olyam-kockdzat fedezeti céllal
kisthetd,
Repod és forditott repd lgyletek 0 5 0 nings
Swap tigyletek 0 5 ] nies
Ingatian {1 () (} nines
Tagl kélesén 0 5 0 nings
Ertékpapir kélesSnzésbél szirmazé - .
- 0 ) 0 nincs
kévetelések
l;gyeb, Iloxsde‘n vagy n}as,szab?lyozolt 0 5 0 nincs
piacon jegyzetl ériékpapir

*A Magyarorszdgon €s kiilfoldon kibocsétott ingatlanba befektetd befektetési alapok
egylittes aranya nem haladhatja meg a portfolié eszktzeinek a 10%-dt, tovabbd a
kockézati tdke-alap jegyek egyiittes aranya a portfolio értékének 5%-dt és az egy
kockazati t6kealap dltal kibocsdtott jegyek ardnya nem haladhatja meg a portfolié
befektetett eszkdzeinek a 29%-4t.

A magyar €s killfoldi részvények vonatkozdsdban kilon-kiilon megadott maximum
arany egy idbben nem dllhat fenn. Osszességében & részvények,
részvénybefektetéseken alapuld instrumentumok maximalis ardnya legteljebb 10%
lehet.

ELDORADO ABSZOLUT HOZAM porttolié (hatalyos 2021. 11, 01-t81 és 2021. 12.
08-t0l, valamint 2022. 11. 28-161}

Az ELDORADO ABSZOLUT HOZAM portfdlio nem rendelkezik stratégiai eszkéz
dsszetetellel. Az abszollit hozamra torekvé stratégia célja, hogy a piaci tendencidkts)
tfiiggetleniil pozitiv hozamot érjen el.

A referencia index:

Saty Index

100,0 % RMAX +0,5%
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ELDORADO MEDIUM (Kiegyensilyozott) portfélié (hatdlyos 2021. 11. 01-t81 és
2021. 12. 08-t6l, valamint 2022. 11. 28-t5])

Eszkizesoport

Min.

arany

Max,
arany

célarany

Megjepyués

Hazipénztar ] 0 0 nincs
Pénzforgalmi szamla
() 15 0 Almenetileg (legfeliebb 10 cgymdst kovetd
munkanapon) az eszkdzik 20%-a is lehet.
p
Befektetési szémla 0 15 0 Atmenctileg (legfeljebb 10 egymist kivetd
o ) ' munkanapon) az eszkdzik 20%-a is lehet,
Lekatott betét hitelintézeti betétszamlan -
. 0 15 Q nincs
elhelyezett Ssszeg
Magvar allampapirok 40% T0% 55,0% benchmark:35% RMax; 20% ChMax
Ertékpa ir, amelyért g magvar allam ,
PapTT, AMCETYEH § magyar ¢ 0 20 5 5% CMax
készfizetd kezességet vallal
Killoldi dlampapir 0 3 0 nnes
Ertékpapit, melyben foglalt kételezetisée
teljesitéséért kialfsld: dllam készfizetd 0 3] 0 nincs
kezességet villal
Magyarorszagon bejegyzctt gazdilkods
szervezet dltal nyilvanosan forgalomba (1% 15 2.5 2.5% CMax
hozott kdtvény
Kiilfélddn bejegyzett gazdalkodd szervezet e .
. e 5 o ¢ 15 0 nincs
altal nvilvdnosan lorgalomba hozott kitvény
Magyarorszagon bejegyzett hitelintézet dltal - .
gyarorszigon bejegy et 0 15 2.3 2,5% CMax
nvilvinosan forgalomba hozott kdtvény
KH8lden bejegyzett hitelintézet 4ltal .
. _J 8y o ¢ 15 0 nings
nyilvinosan forgalomba hozott kdivény
ryarorszagi i onkormanyzat dlt :
M'c_lgy‘alotszagl hely ormany }ltdl 0 10 a Hincs
nviivinosan forgalomba hozotl kitvény
Kiilfsldi dnkormanyzal dltal nyilvdnosan . .
. e . i 9] 10 0 nincs
forgalombu hozott kitvény
Budapesti Ertckidzsdére vagy miés elismert
értékpiacra bevezetelt Mugyarorszdgon 0% 18,3 3.5 3,59% BUX;
nyilvdnosan lorgalomba hozott részvény
Tézsdére bevezetett, killltldin kibocsatott, - .
o _ . 0 15 { RHICS
nyilvanosan forgalomba hovotll részvény
Magyarorszdagon székhellvel rendelkezd
bank zartkériien forgalomba hozoll 0 O 0 niucs
részvénye
varorszagon bejegyzett likviditdsi, . .
M,agi arors g I_ CIEBY AT RV IF L " 0 10 0 nincs
pénzpiaci befektetési alap befekietési jegve®
Magyarorszdagon bejegyzett kdtvény 0 10 0 nines




GENERALY Onkéntes Nyugdijpénztar

befektetési atap befektetési jegye™

Magyarorszdgon bejegy-cll részvény

2,5% RMax; 3.5% CETOP; 7% S&P 500;

3 L i P . 5 35 0 . .
befekictési alap befekietési jegye® 2 7% Euro Stoxx 50
Magyarorszdgon bejegyzelt &rupiaci - .
befektetési alap befektelési jeaye™ 0 : 0 nHies
Magyarorszdgon bejegyzett abszolil hozamu . o
befektetési alap hefektetési jeoye® 0 10 0 Hnes
Magyarorszigon bejegyzett szdrmaztatott - < -
befektetési alap befektetési jegye® 0 ~ 3% RMax
Magyarerszagon bejegyzett ingatlan .
ST N DDA { $
befekletési alap belekletési jegye® ) 1o 0 DAREs
E\:lag y gmrsze’zgon. bc] c,g)/:t(t kockdzali 0 5 0 nincs
wikealap befektetési jeoye®
Magyarorszdgon bejegyzelt magantdkealap* 0 0 0 nines
Magyarorszdgon bejegyzett vegyes .
belektetési alap befektetési jeeye® 0 10 0 THnes
Killftiidén bejegyrett likviditdsi, pénzpiaci _ .
belektetési alap befektetési jegve® 0 10 0 nes
Kiitfoldin bejegyzett kotvény befekieiési .
) T ) ’ 4] H} 0 nincs
alap befektetésl jcove®
Killsldén bejegyzetl részvény befekietdsi o 24 9 2% Euro Stoxx 30; 3,5% MSCI BRIC; 3.5%
alap befektetés] jegye™ ' S&P 500
Kilf8ldin bejegyzett drupiuci belekietési < .
" PR 0 3 0 nines
alap belektetési jegye™
Kilisldon bejegyzett abszolidr hozamd 0 0 o nincs
befekietési alap hefekictési jepye* °
Kiilfsldon bejegyzett szdrmaztatott 0 5 0 nifcs
befekielési alap belekictési jegye* i ¢
1o beiesvrett inzatlan befoktotés] .
KDHU (m. bejeg) pad _il.n&atlan befektetési 0 10 0 incs
alap befektetdsi jepye®
Kulfoldﬁzjr_l_t.:ch}:‘zett kockizati tékealap 0 5 0 nincs
befektetési jegye®
KLIFFOI(’E(?I‘}'E')C‘]Cg)feIE maganidkeatap 0 0 0 nincs
belcktetési jegye®
‘Kul@\idl bejegyzell vegyes alap befektetési 0 10 0 nincs
jegye*
Egyéb kollektiv befekictési értékpapir 0 5 0 nines
Magyarorszdgon bejegyzett jelzdlog-
hitelintézel dltal kibocsdlotr, nyilvdnosan 0 10 0 ey
forgalomba hozott jelzdloglevél
Kiiltaldon bejegyzett jelzdlog-hiteliniduet
altal kiboesdtott, nyilvanosan forgalomba 0 10 0 nincs
hozott jelzdloglevél
Diyen eszkiz csuk fedezeti vagy arbitrdzs
céljabdl kithetd, a spekuldcios koiés nem
megengedett (28172001, (XTI, 26.) Korm.
Szubvianyositolt, illetve nem szabvinyosilotl < rendelet 2. sz, melléklet 1.} szerindi
P 0 15 0 . . . . .
hatdridds figyleek szabdlyok szerint). Nem szabvianyositott
hatérid6s és opcids ligylet csak
devizadrfolyam-kockdzat [edezeti célial
kithetd.
Tlyen eszkdz csuk fedezeti vagy arbitrdzs
Opcids itgvietek {} 5 0 céljabdl kotherd, a spekulicids kotés nem

megengedett (28172001, (X1, 26.} Korm.




