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1. A szamviteli politika meghatarozé elemei, a beszamolé osszeallitasanal
alkalmazott értékelési eljarasok, és a 2014. évtdl hatalyos jogszabaly
valtozasok beszamoléra gyakorolt hatasanak bemutatasa

1.1. A szamviteli politika meghatarozoé elemei
Az ERSTE Onkéntes Nyugdijpénztari agazatanak miikodését és szamviteli politikajat
meghatarozo6 jogszabalyok:

e a szamvitelrdl szol6 tdbbszor modositott 2000. évi C. torvény,

e az onkéntes kolcsdnos biztositd pénztarakrol szold tobbszor modositott 1993.
évi XCVI. térvény,

e az oOnkéntes nyugdijpénztarak beszamolé készitési és konyvvezetési
kotelezettségének sajatossagairdl sz6l6 modositott 223/2000. (XII. 19.) Korm.
rendelet,

e az oOnkéntes Kkolcsonds nyugdijpénztarak befektetési és gazdalkodasi
szabalyairdl sz6l6 tobbszoér moédositott 281/2001. (XII. 26.) Korm. rendelet.

e az oOnkéntes nyugdijpénztarak adatszolgaltatasi kotelezettségerdl szoélo
modositott 37/2013. (X11.29.) MNB rendelet

Az éves beszamolora vonatkozdlag:

Jelentés 6sszeql hiba: ha a hiba feltarasanak évében — ugyanazon évet érintéen -
megallapitott hibak, hibahatasok mikoddési eredmeényt, nyugdijszolgaltatasi, illetve
likviditasi célu tartalékokat novel6-csdkkentd értékének egyuttes (el6jeltdl fliggetlen)
0sszege meghaladja az ellen6rzott Uzleti év mérlegféosszegének 2 szazalékat,
illetve ha a mérlegf66sszeg 2%-a meghaladja a 30 millié forintot, akkor a 30 millié
forintot.

Nem jelentds 6sszeqgl hiba: ha a feltart hibak és hibahatasok — mikodési eredményt,
nyugdijszolgaltatasi, illetve likviditasi célu tartalékokat novel6-csokkentd — ertekének
egyuttes (el§jeltél fuggetlen) 6sszege nem haladja meg a jelentés O6sszegl hiba
értékhatarat.

Megbizhatd és valds képet Iényegesen befolyasold hiba: ha a jelentds 6sszegil hibak
és hibahatasok kovetkeztében a hiba feltdrasanak évét megel6z6 uzleti év
meérlegében kimutatott nyugdijszolgaltatasi, illetve likviditasi célu tartalekok egyuttes
O0sszege 3%-kal valtozik (n6 vagy csokken).

Megbizhaté és valds képet nem lényegesen befolyasold hiba: ha a jelentés 6sszegi
hibak és hibahatasok 6sszevont értéke a nyugdijszolgaltatasi, illetve likviditasi és
kockazati célu tartalékok értékét nem valtoztatja meg lényegesen. Ez akkor all fenn,
ha a megallapitasok kovetkeztében a hiba feltarasanak évét megel6z6 Uzleti év
mérlegében kimutatott nyugdijszolgaltatasi, illetve likviditdsi és kockazati célu
tartalékok 6sszegének valtozasa (ndvekedés vagy csokkenés) nem éri el a 3
szazalékot.

A pénztar az éves pénztari beszamolot az Gzleti évrél december 31-i fordulénappal
késziti el. A pénztar a konyvvizsgalo altal is auditalt éves pénztari beszamolot
legkés6bb a targyévet koveté év majus 31-ig juttatja el a Magyar Nemzeti Bank
részére.

Az éves pénztari beszamolo részei:
1. mérleg,
2. eredmény kimutatas,
3. kiegészité melléklet



A pénztar az éves pénztari beszamoldval egyidejlileg uUzleti jelentést is készit, de az
nem része az éves beszamolonak.
Az éves pénztari beszamold részét képezd mérleget, eredménykimutatast és
kiegészit6 mellékletet a hely és a kelet feltintetésével az igazgatétanacs elndke irja
ala.
Az éves beszamolo elkészitéséért felelés személy Fulepné Krammer Terézia (2040
Budadrs, Szabadsag ut 122.), mérlegképes regisztracio szama 122503.
A mérlegkészités idépontja az Uzleti évet kdvetd honap utolsé napja.
A mérlegben eszkdzként a befektetett eszk6zoket, a forgbeszkdzoket és az aktiv
id6beli elhatarolasokat kell kimutatni.
A pénztar valamennyi eszkdzét a kovetkezd f6 csoportokba sorolja és analitikus
nyilvantartasaiban is az alabbiak szerint bontja:

e a pénztar mikodését és vallalkozasi tevékenységét szolgald (mikodési célu)

eszk6zok
¢ a nyugdijszolgaltatas fedezetéul szolgalé eszk6zok
¢ a likviditasi fedezetet szolgald eszkdzok.

A mérlegben forrasként a sajat t6két, a céltartalékokat, a kotelezettségeket és a
passziv idobeli elhatarolasokat kell kimutatni.
A pénztar eredmény kimutatasa a kovetkez6 6 részekbdl all:

e a pénztar mikodeési és kiegészitd vallalkozasi tevékenysége

e a pénztari szolgaltatasok fedezete

¢ a likviditasi fedezet

A pénztar miakodési és kiegészité vallalkozasi tevékenységének meérleg szerinti
eredményeként kell kimutatni a pénztar mikodésével és kiegészité vallalkozasi
tevékenységével kapcsolatban, az uUzleti évben elszamolt bevételek és koltségek,
raforditasok (ideértve a mikddési célu befektetési portfoli6 értékelési
kalonbozetében bevételként elszamolt varhaté hozamot is, valamint az értékelési
kalonbozet  Osszegében  raforditasként elszamolt  céltartalék-képzést is)
kilonbségének addfizetési kotelezettséggel csdkkentett 0sszegét.

A pénztari szolgaltatasok fedezetét kell a nyugdijszolgaltatasokkal 6sszefliggésben
céltartalékként megképezni az Uzleti évben felmerllt bevételek és raforditasok
kilonbozetének, valamint a fedezeti célu befektetési portfolid értékelési
kuldnbozetében bevételként elszamolt varhaté hozam 6sszegében.

A likviditas (a pénztar fizet6képességének) biztositasaval, valamint az azonositatlan
befizetések befektetési hozamanak fedezetével Osszefliggésben az Uzleti évben
felmerult bevételek és raforditasok kiulonbdzetébdl, valamint a likviditasi és kockazati
célu befektetési portfolié értékelési kiulonbozetében bevételként elszamolt varhato
hozam 6sszegébdl kell céltartalékot képezni.

A kiegészit6 melléklet tartalmazza azokat a részletes informaciokat, amelyek a
tulajdonosok (tagsag), a pénztar vezetése, a munkaltatdi tagok, a szolgaltatok, az
MNB részére a pénztar vagyonarol, pénzigyi helyzetérél, mikddése
eredményességerdl, a pénztar befektetési tevékenységének hatékonysagardl a
megbizhatd valds 6sszképet tlikrozik.

A pénztar az Uzleti jelentésben az éves beszamold adatainak értékelésével ugy
mutatjia be a pénztar vagyoni, pénzugyi, jovedelmi helyzetét, a céltartalékok
alakulasat és a befektetéseket, hogy a pénztar jévébeni helyzetének megitéléséhez,
valamint a pénztar el6relathato fejlédésére vonatkozoan a pénztar tagjai a tényleges
korulményeknek megfelel6 képet kapjanak.



Az Uzleti jelentés tartalmazza még a mérleg forduldénapja utan a mérlegkészitésig
bekovetkezett lényeges események, a kuldndsen jelentds folyamatok bemutatasat,
valamint a pénztar taglétszamanak és vagyonanak elérejelzését a varhato fejlédésre,
a gazdasagi kornyezet varhato valtozasaira tekintettel.

A pénztar 2009. januar 1-i forduldonappal kezdédben elszamold egység alapu
nyilvantartast vezet, amely a kovetkezd tartalékokra érvényes:

o fedezeti tartalék,

e fluggd tagdijbefizetések esetén.

A pénztar a mikodési és likviditasi és kockazati céltartalék tekintetében nem
alkalmazza az elszamolé egységekre épuld nyilvantartast.

Az értékelési kilonbozet az Obr. 1. szamu mellékletében felsorolt
eszkozcsoportokba tartozé eszkézok esetében az Opt. 49/A. §-anak (1) bekezdése
szerint az Uzleti év mérlegforduld napjara, a negyedév utolsdé napjara, illetve
elszamold egységekre épulé nyilvantartasi rendszert alkalmazd pénztar esetében
minden munkanapra, illetve a honap utolsé napjara vonatkozéan meghatarozott, a
felhalmozott kamatot is tartalmazd piaci értéke és konyv szerinti értéke kozotti
kilénbozet.

A pénztar az elszamolo egységekre épulé nyilvantartasi rendszer bevezetésével
kapcsolatos a tagokkal torténd elszamolasi kotelezettsége és az elszamolasi
egységre épuldé nyilvantartasban kotelez6 egyezdségek kimutatasa érdekében
minden hénap utols6 napjaira vonatkozban lezarja koltség-, bevétel-, illetve
raforditas szamlait technikai szamlak alkalmazasaval lezarja, azok egyenlegét
megallapitia és az évkozi eredményszamlakra atvezeti. A koltség-, bevétel-, és
raforditas szamlak évkozi eredményszamlara atvezetett egyenlegét a kdvetkezé
honap elején visszavezeti a megfelel6 koltség, bevétel és raforditas technikai
szamlakra.

A honap utolsé napjara készitett koltség-, bevétel-, raforditas szamlak zarasat, annak
eredményének atvezetését az évkozi eredményszamlakra a Pénztar fékonyvi
kivonattal tamasztja ala. A f6ékonyvi kivonatot agazatonként kulon — magan-, és
onkéntes pénztari agazatra — késziti el.

A pénztari vagyon piaci értéken tortend értékelését munkanaponként a pénztar
letétkezelbje vegzi. Az értékelést el kell végezni a nem munkanapokra esé havi,
illetve negyedéves forduldnapokra is. A piaci értékelés soran megallapitott értékelési
klldnbozeteket a pénztar konywviteli nyilvantartasaiban munkanapokra, a hoénap,
illetve negyedév utols6 napjaira vonatkozéan mutatja ki.

1.2. A Beszamolo osszeallitasanal alkalmazott értékelési eljarasok

A Pénztar nem tér el a vonatkozo jogszabalyokban meghatarozott értékelési elvektdl
és értékelési eljarasoktdl. A Pénztar befektetett vagyonanak piaci értékelését, a
Pénztar letétkezelSje, a CITIBANK EUROPE PLC MAGYARORSZAGI FIOKTELEPE
végzi.

A pénztar az értékpapirok értékelésénél nem alkalmazza a szamviteli torvény 54. §-a
(8) és (9) bekezdésében foglalt eléirasokat.

1.3. A 2014. évtél hatalyos jogszabaly valtozasok beszamoléra gyakorolt
hatasa

A 2014. évtdl hatalyba lépett jogszabalyi valtozasok a beszamol6 tartalmat és
formajat nem érintették Iényegesen.



2. A Pénztar gazdalkodasat meghatarozé jelleggel befolyasolé koriilmények
bemutatasa

A Pénztar 2014. évi gazdalkodasat és mikodését els6dlegesen a kovetkezd
tényez6k befolyasoltak:
e Az értékesitési partner altal inditott Erste Nyugdijprogram, ami biztos
taglétszam-novekedést eredményez a jovében is.
e A kedvezd befektetési stratégianak és kornyezetnek készonhetben magas
hozamot ért el a pénztar, ami hatassal volt a vagyon gyarapodasara.

Az év soran nem volt olyan rendkivlli esemény, amely a pénzugyi helyzetre, ezen
belil a befektetésekre, a befektetési szabalyok érvényesulésére, a hozamok
alakulasara, az eszk6zok 0sszetételének valtozasara hatassal lett volna.

A Pénztar a nyilvantartasat sajat eszkdzeivel sajat maga végzi, az Opt. 36. §-anak
(6) bekezdése szerinti szolgaltatd szervezettel nem all kiszervezési szerzédéses
kapcsolatban.

A Magyar Nemzeti Bank (MNB) 2014-ben elvégezte az ot évente esedékes atfogo
vizsgalatat, hatarozatat megkuldte a Nyugdijpénztar részére, az MNB jelent6s
0sszegl hibat nem tart fel.

3. A pénztari taglétszam alakulasa

A taglétszam alakulasa a 2006. év végétol

2006. év | 2007.év [ 2008. év | 2009. év | 2010.év | 2011.év | 2012. év | 2013. év | 2014. év

Taglétszam 23.942 26.766 30.133 30.718 31.749 33.542 35.826 34.848 34.786

Ebbél jaradékos 4 5 4 1 3 3 3 6 10

A 2014. év taglétszamanak alakulasa jogcimek és negyedévek szerint

2013 Pénziigyi | 2014. 1. 2014.11. | 2014. 1. | 2014. V. Teljes

) terv negyedév | negyedév | negyedév | negyedév | idészakban
Taglétszam idészak elején 35 826 34 600 34 848 34 535 34 369 34193 34 848
Id6észak alatti taglétszam novekedés 385 3000 135 99 103 968 1305
Uj belépd 320 2900 122 75 85 853 1135
Atlépb masik dnkéntes nyugdijpénztarbdl 65 100 13 24 18 115 170
Atléps dnsegélyezd pénztarbol 0 0 0 0 0 0 0
Idészak alatti taglétszam csokkenés 1363 2200 448 265 279 375 1367
Atlépb masik dnkéntes nyugdijpénztarba 201 400 39 29 47 23 138
Atlép6 egészségpénztarba 0 0 0 0 0 0 0
Atlépé dnsegélyezd pénztarba 0 0 0 0 0 0 0
Szolgaltatasban részesiilt 487 810 176 110 98 151 535
Elhalalozott 71 90 24 41 35 16 116
Kilépett 581 900 200 84 99 181 564
Tagdij nemfizetés miatt kizart 17 0 9 0 0 0 9
Egyéb megsziinés 6 0 0 1 0 4 5
Taglétszam idészak végén 34 848 35 400 34 535 34 369 34193 34 786 34 786
Jaradékot igénybe vevé 6 5 8 8 8 10 10
Tagdijat nem fizet6é 0 17 700 22 240 21 955 21584 20 406 20 406
Tagdijfizetést szlinetelteté 0 0 0 0 0 0 0

A 2014. évben 0&sszesen 1.305 fé6 (2013-ban 385 f6) csatlakozott a
Nyugdijpénztarhoz, amely ugyan elmarad a tervtdl, azonban meghaladja a 2013-as
adatot. A legtdbben az utolsé negyedévben csatlakoztak, az Erste Nyugdijprogram
inditasanak kovetkezményekent.

Alig valtozott a kilépbk szama az el6z6 évhez képest, 138 f6 lépett at masik
nyugdijpénztarba  (2013-ban 201 f6), 535 pénztartag vett igénybe
nyugdijszolgaltatast (2013-ban 487 f6), illetve 564 tag szuntette meg a tagsagat a 10
éves varakozasi id6 elérésével (2013-ban 581 f§). Az dsszesen 1.367 (2013-ban
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1.363) kilépb lIényegesen kevesebb, mint a tervezett 2.200 f&s érték.

2014. december 31-ig 11.696 tag érte el a 10 éves pénztartagsagot, vagyonuk
13.612.821 eFt, ebbdl téke: 9.279.683 eFt, hozam és értékelési kuldnbozet:
4.333.138 eFt. 2015-ben tovabbi 2.893 tag éri el a 10 éves tagsagot, 2014.
december 31-i egyenleguk 1.644.129 eFt, melybdl téke: 1.125.769 eFt, hozam és
ertékelési kulonbozet: 518.360 eFt.

4. Bevételek-kiadasok (raforditasok), alakulasa, tartalékképzési elvek

4.1. A bevételek és kiadasok (raforditasok) alakulasa

Nl::(tgtljglf ! Fedezeti tartalék th';‘:tlglltt’e?(SI Osszesen
2013. 2014. 2013. 2014. 2013. 2014. 2013. 2014.

Bevételek 190 958 | 246 7822233224 |3117228| 3158| 3027|2427 340 |3 367 037
Befektetési tevékenység bevételei 897 1324 | 2 856 277 | 2 567 336 2225 169 | 2 859 399 | 2 568 829
Bevételek 6sszesen 191 855|248 106 | 5089501 | 5684564 | 5383| 3196|5286 739 |5 935 866
Kiadasok 270118| 319405| 739520|1 357 115 779 143711010417 | 1677 957
Befektetési tevékenyseég kiadasai 20 1272|1150 740 | 1 058 803 106 14 |1 150 866 | 1 060 089
Kiadasok 6sszesen 270138 | 320 677 | 1 890 260 | 2 415 918 885 1451 ]2 161 283 | 2 738 046
Nem befektetési tevékenységbdl

szarmazo6 eredmény -79160| -72623|1493704]1760113| 2379 1590|1416 923 | 1 689 080
Befektetési tevékenység eredménye 877 5211705537 | 1508 533 2119 1551 708 533 | 1 508 740
Eredmény 6sszesen -78283 | -72571 3199241 ]13268646| 4498 1745|3125 456 | 3197 820

adatok eFt-ban

A Pénztar bevételei - az éves pénztari beszamoloban szereplé eredmény-kimutatas
alapjan - 2014-ben 6sszesen 5.935.866 eFt-ot (2013-ban 5.286.739 eFt-ot), kiadasai
2.738.046 eFt-ot (2013-ban 2.161.283 eFt-ot) tettek ki, igy a 2014-ben
felhasznalhaté eredmény Osszesen 3.197.820 eFt (2013-ban 3.125.456 eFt). A
bevétel a befektetéseken elért magas hozamnak, illetve a tagdijbevétel
novekedésének koszonhetd. A felhasznalhaté eredménybdl 3.268.646 eFt a fedezeti
céltartalékot, 1.745 eFt a likviditasi céltartalékot novelte, 72.571 eFt pedig a Pénztar
mukodési eredményét csokkentette.

A bevételek és kiadasok tény-terv 6sszehasonlitasa

Miikodési tartalék Fedezeti tartalék LikVidiEaSi Osszesen
tartalék

terv tény terv tény terv tény terv tény
Bevételek 225 924 246782 | 1750287 | B3117228| 1793| 3027|1978 0043 367 037
E:\f/z‘t‘é?;?s' tevékenyseg 840 1324| 1435000| 2567336| 140 1691 4359802568829
Bevételek osszesen 226 764 248 106 | 3185287 | 5684564 | 1933| 3196|3413 984 |5 935 866
Kiadasok 250 851 310405| 2008726| 1357115 0| 1437[2259577 1677 957
Eizge;;:es' tevékenyseg 0 1272 176300| 1058803 41 14| 176 3411 060 089
Kiadasok 6sszesen 250 851 320677| 2185026| 2415918 41| 14512435918 |2 738 046
Nem befektetési
tevékenységbdl szarmazo 24 927 72623 -258439| 1760113 1793| 1590| -281 5731689 080
eredmény
Befektetési tevekenyseg 840 52| 1258700| 1508533| 99| 155|1 2596391508 740
eredménye
Eredmény osszesen 24 087 72571| 1000261| 3268646| 1892| 1745| 9780663 197 820

adatok eFt-ban

A bevétel, csdokkentve a meg nem fizetett tagdijak tartalékara képzett céltartalékkal,
5.935.866 eFt 6sszegl, ami a tervezett bevétel 173,9%-a.

A mikodési bevétel terv tartalmaz a nem fizet§ tagoktdl torténé levonast 55 mFt
ertekben, a tény adat pedig nem, mert a tartalék tékét kozvetlenul novelte 53,6 mFt
értékben, illetve a tény tartalmazza egyéb bevételek kozott a hitelezési
veszteségként leiras miatti céltartalék felhasznalas Osszegét 83,9 mFt-ot.
Amennyiben a fenti két korrekciét elvégezzik, akkor a tényleges bevétel 217,8 mFt,
illetve a tartalék t6két tovabb nodvelte a magannyugdijpénztari vagyonatadasabol
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szarmazo 14.310 eFt bevétel. Osszességében a miikddési bevétel terv 226,8 mFt
volt, a tény pedig (nem fizet6 levonast, kapott vagyonatadast is figyelembe véve,
illetve korrigalva a céltartalék felhasznalassal) 232,2 mFt.

A miikddési kiadas 320.677 eFt, amely 83.916 eFt értékben tartalmazza a mikddési
tagdijhatralék hitelezési veszteségként torténd leirasat, igy a tényleges kiadas
236.761 eFt, ami a 250.851 eFt tervnek 94,4%-a.

A fedezeti és milkodési tartalék, valamint a likviditasi tartalék eredmény-
kimutatasban szerepeld egyéb raforditasokbol a meg nem fizetett tagdijak
tartalékanak leirasabdl szarmazo hitelezési veszteség nagysaga 1.442.468 eFt volt.

A befektetési tevékenység eredménye 1.508.740 eFt jelentésen meghaladja a
tervezett értéket (terv: 1.259.639 eFt, a 2013-as eredmény 1.708.533 eFt volt).

4.2. A bevételek és kiadasok tartalékok kozti megosztasa, a tagdij mértéke
A Dbevételek és kiadasok tartalékok kozti megosztasa a pénzigyi tervben
feltintetettnek megfelel6en alakult, médositasara nem Kkertilt sor.

Fedezeti tart. Miikodési tart. Likviditasi tart.
0-10.000 Ft befizetésig 90,00% 10,00% 0,00%
bofizetés kbzott részre. 94.10% 5.30% 0.10%
eves befizotés k5zbtt részre 96,00% 4.00% 0.00%
fsglgt(t)?:e:; I’e'eves befizetés 99.00% 1.00% 0.00%

Az Uj belépbk els6 havi tagdijabol 4.000.- Ft 100%-ban a mikddési tartalékba kerdlt,
az ezt meghalado tagdijrészre a befizetések tartalékok kozotti felosztasanak aranya
volt érvényes.

Az egységes tagdij meértéke 2014-ben 5.000 Ft/ho, a befektetések tartalékok kozotti
megosztasa a rendelkezésre all6 szabad pénzeszkdozok tartalékok kozotti
megosztasa alapjan tortént.

A befektetési tevékenység hozamai és raforditasai annak a tartaléknak a javara,
illetve terhére kerultek elszamolasra, amely tartalékbol a befektetés tortént.

A kilép6 pénztartagoktol levonhatd elszamolasi koltség 3.000 Ft, illetve a kifizetés
tényleges banki és postai koltsége, amely a mikodési tartalék bevételét noveli.

5. A miikodési tevékenység eredménye

A mikodési teveékenyseg bevételei dsszesen 248.106 eFt-ot (2013-ban 191.855
eFt,), raforditasai 320.677 eFt-ot (2013-ban 270.138 eFt-ot) tettek ki, igy a mikodési
tevékenység eredménye 72.571 eFt veszteség (2013-ban -78.283 eFt), ami azonban
nem tartalmazza a nem fizet tagoktol a tartalék téke javara levont 53.617 eFt-ot,
illetve a magannyugdijpénztartol kapott 14.310 eFt-ot, igy a tényleges veszteség
4.644 eFt. A veszteseg kozel 20 millio Ft-tal kedvezébb, mint a tervezett -24.087 eFt
erték.

A mikodési célu befektetési tevékenység eredménye 52 eFt (terv: 840 eFt), azonban
a mukodeési céltartalék értékelési kulonbozetében tovabbi 950 eFt idbéaranyos kamat
kerult elszamolasra.

A Pénztar 2014-ben rendkivili bevételt nem realizalt, 50 mFt mikoddési tamogatast
kapott az Erste Befektetési Zrt-tél.




A miikodési tartalék alakulasa

2014. évi
2013. tény | pénziigyi | 2014. tény
adatai terv adatai adatai tény-terv tényl/terv
Tagok altal fizetett tagdij 113 610 78 147 126 941 48 794 162,44%
Munkaltatéi tagdij hozzajarulas 30 869 33 492 29 698 -3 794 88,67%
Meg nem fizetett tagdijak tart. 88 569 0 95 592 95 592
Utolag befolyt tagdijak 5 685 0 3548 3548
Tagdijbevételek 6sszesen 61 595 111 639 64 595 -47 044 57,86%
Tagok egyéb befizetései 21 479 4 359 30 993 26 634 711,01%
Adomany 57 143 50 000 50 384 384 100,77%
Egyéb bevételek 50 741 59 926 100 810 40 884 168,22%
Nem bef. jell.bevételek 6sszesen 190 958 194 560 246 782 52 222 126,84%
Anyagijellegli raforditasok 24 003 5 100 25277 20177 495,63%
Személyi jellegli raforditasok 117 035 116 166 124 998 8 832 107,60%
Pénztarfeligyeletel kapcs. raford. 5499 4 856 5679 823 116,95%
Egyéb raforditasok 123 581 115 026 158 913 43 887 138,15%
Nem bef. jell. raforditasok 6sszesen 270 118 241 148 314 867 73719 130,57%
Nem bef. jell. tev. eredménye -79 160 -46 588 -68 085 -21 497 146,14%
Befektetési tevékenyseég bevételei* 897 1966 1324 -642 67,34%
Befektetési tevékenység raforditasai** 20 0 1272 1272
Befektetési tevékenység eredménye 877 1966 52 -1914 2,64%
Rendkiviili eredmény 0 0 -4 538 -4 538
Eredmény; céltartalékképzés -78 283 -44 623 -72 571 -27 948
Nem fizetoktol levonas (tartalék tokét novelte) 0 53617 53617
Maganpénztartol kapott atadas (tartalék tokét novelte) 0 14 310 14 310
Osszesen 0 -4 644 -4 644

adatok eFt-ban

Az anyagjellegii raforditasok jelentdésebb tételei

Megnevezés Eves kiadas
Anyagkéltség 3.366
Tagszervezeési dij 2.778
Kdényvvizsgalat 2.921
Marketing, hirdetés 1.168
Egyéb szolgaltatas 15.044

adatok eFt-ban

A személyi jellegii raforditasok tételei

Megnevezés Eves kiadas
Ugyvezet6 és alkalmazottak munkabére 92.455
Személyi jellegli egyéb kifizetés 6.960
Bérjarulék 25.583

adatok eFt-ban
Az lgazgatotanacs és az Ellenérzé Bizottsag tagjai tiszteletdijban nem részestiltek.

Ertékcsokkenési leiras: 25.627 eFt

Az eqvyéb raforditasok jelentdsebb tételei
FelUgyeleti dij: 5.679 eFt

Nem tervezett tétel az egyéb raforditasokban szereplé hitelezési veszteség, melynek
Osszege 83.916 eFt, ugyanakkor az ezzel kapcsolatos bevétel sem szerepel a
tervben.

Rendkivuli raforditasként kerllt elszamolasra a magannyugdijpénztari agazat
végelszamolasanak lezarasakor atvett, keészletként nyilvantartott reklamceélu
készletek anyagelfaradas miatti selejtezésének 4.538 eFt dsszege.

A Pénztar miikodési eredményének alakulasa a 2011. év éta:

Megnevezés 2011. 2012. 2013. 2014.
El6z6 évek halmozott eredménye (tartalék téke): 165 321 133 722 79 156 59 869
IAdott év mérleg szerinti miikodési eredménye: -53 279 -110 929 -78 283 -72571
[Tagdij-nemfizet6 tagoktdl ktg levonas + egyéb 21 680 56 363 58 996 67 580
Miikodési tevékenység felhasznalhaté eredménye 133722 79 156 59 869 54 878

adatok eFt-ban
A tagdij-nemfizeté pénztartagoktdl levonhatd koltségek mikodési tartalékra jutd

s

része (tény: 53.617 eFt) a szamviteli el6irasoknak megfelel6éen kozvetlenul a tartalék
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t6két novelte, igy a bevételek kdzétt nem szerepelhet. (Az Onkéntes Pénztarakrol
sz0lo torvény 2001. évtdl lehetbvé teszi, hogy azoktol a pénztartagoktdl, akik nem
fizetnek tagdijat — kivéve a szlneteltetbket — koltség levonast lehessen alkalmazni. A
nem fizetd pénztartagokra vonatkozo szabalyokat a Pénztar ,Alapszabaly’-a,
valamint belsé szabalyzata tartalmazza. A koltséglevonas mértéke az egységes
tagdijnak a mikodesi illetve likviditasi tartalékra jutd része. A levonhaté koltségtérités
0sszege maximum az adott évre jovairt hozam, tehat a pénztartag egyéni szamlajan
levé tékét nem érinti. A pénzugyi tervben ezen a jogcimen keletkezd bevételt az
,EQgyéb bevétel” soron kellett tervezni. Ezzel szemben a vonatkozé szamviteli
rendelet elbirasa szerint ezt a bevételt, mint ,Tartalék téke” ndvekményt kellett
elszamolni. Az elszamolt tartalékt6éke ndvekmény annyit jelent, mintha a mikodeési
tartalékon ennyi nyereség jelentkezett volna.)

6. A céltartalékok, a teljesitett szolgaltatasok, a nyugdijszolgaltatasok
folyositasaval kapcsolatban felmerilt kiadasok, a tagoknak visszatéritett
osszegek alakulasa

6.1. A fedezeti céltartalék alakulasa

A fedezeti céltartalék egyéni szamlakra szamolt része a 18.627.020 eFt nyitd
allomanyhoz képest 20.278.959 eFt-ra ndvekedett 2013-ban. A szolgaltatasi
tartalékon lévé 0Osszeg 12.109 eFt-rél 21.519 eFt-ra valtozott, mert tobben
valasztottak a jaradékszolgaltatast az el6z6 évekhez képest.

Sorszam Sorkéd Megnevezés El626 év Targyeév -
terv tény
001 730EA1 I. Egyéni szamlakon
002 730EA101 Nyitd allomany 18 627 020 | 20 500 000 | 20 278 959

Targyévben egyéni szamlakon jovairt szolgaltatasi

003 | 730BAI02 | oiibevetelek (+)

2233224 | 1675288 3117 228

Mas pénztarbol atlépé tagok altal athozott tagi

004 730EA103 . . SRR 91 949 75 000 87 917
kovetelés egyéni szamlakon (+)

005 730EA104 Egyéni szamlakat megillet§ hozambevételek (+) 2484104 | 1435000 2 059 077

006 730EA105 ;Egyem szamlakat megilletd értékelési kilonbodzet (+/- 371 604 0 507 103

007 730EA106 Likviditasi tartalékokbd| atcsoportositas (+) 0 0 0

008 730EA107 Tartaléktéke atcsoportositas (+/-) 722 0 0
Szolgaltatasok fedezetére atcsoportositas

009 730EA108 szolgéltatasi tartalékba (-) 464 429 607 500 438 043

010 730EA109 Tagoknak, kedvezményezetteknek visszatérités (-) 933 500 675 000 878 004

011 730EA110 Mas pénztarba atlép6 tag kovetelésének atadasa (-) 185 423 300 000 127 629

Egyéni szamlakat terheld szolgaltatasi célu egyéb

012 730EALLL réforditasok (-)

739 520 299 700 1357115

Egyéni szamlakat terhel6 befektetésekkel

013 /30EALL2 kapcsolatos raforditasok (-)

1150613 176 300 1058 566

014 730EA113 Egyéb valtozas (+/-) -56 179 126 526 -55 122

015 730EA114 Egyéni szamlak zaréallomanya 20278 959 | 21500262 | 22135805

016 730EA2 Il. Szolgaltatasi tartalékon

017 730EA201 Nyit6 allomany 12 109 0 21519

018 730EA202 Egyer’n szgmlarol targyévben atcsoportositott 464 429 607 500 438 043
szolgaltatédsok fedezete (+)

019 730EA203 I\/_I_als perjztarbol atlépd tagok altal athozott tagi 0 0
kovetelés (+)

020 730EA204 Szolgaltatasi tartalékon jovairt egyéb bevételek (+) 0 0

021 730EA205 S__zc_)_lga_l_tata5| tartalékot megilletd értékelési 9 797
kilénbozet (+/-)

022 730EA206 Szolgaltatasi tatalékot megilleté hozambevételek (+) 578 429

023 730EA207 Likviditasi tartalékokbdl atcsoportositas (+) 0 0

024 730EA208 Tartaléktékébdl atcsoportositas (+) 0 0

025 730EA209 Tagok'nak,' kedvezményezetteknek nyujtott pénztari 454 020 607 500 426 835
szolgéltatasok (-)

026 730EA210 Tagoknak, kedvezményezetteknek visszatérités (-) 0 0

027 730EA211 Mas penztarba atlépd tag szolgaltatasi fedezetének 0 0
atadasa (-)

028 730EA212 Szolgaltatasok folyositasaval kapcsolatos kiadasok (- 1433 2994

)

029 730EA213 Szolgaltatasi szamlat terhel6 egyéb kiadasok (-) 0

030 730EA214 Szolgaltatasi szamlakat terheld befektetéssel 127 237

kapcsolatos raforditasok (-)
031 730EA215 Egyéb valtozas (+/-) 8 0

032 730EA216 Szolgaltatasi tartalék zaro6 allomanya 21519 0 30 652

adatok eFt-ban
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A fedezeti céltartalék alakulasara a legnagyobb hatassal az elért hozambevétel és a
tagdijbevétel volt. A 2.566 milli6 Ft hozam és értékelési kulonbodzet kismeértékben
elmaradt a tavalyi évi 2.855 millio6 Ft-t6l, de jelentésen meghaladta az 1.435 eFt
tervezet 0sszeget.

Nyugdijszolgaltatasok szolgaltatastipusonkénti bontasban
A Pénztarbol mas nyugdijpénztarakba atlépett tagok szama 201 f6rél 138 fére

csokkent 2013-hoz képest, igy az atvitt tagi fedezet is kevesebb, 127.629 eFt, mig
2013-ban 185.423 eFt volt.

Nyugdijszolgaltatas tipusa 2013. 2014. Valtozas %

Egydsszegli nyugdijszolgaltatas 449 572 422 271 -6 %
Id6szaki jaradékszolgaltatas 5 880 7 557 28 %
Osszesen: 455 452 429 828 -5,7%

adatok eFt-ban

Az 535 egyosszegl nyugdijszolgaltatast igényld pénztartag részére 0Osszesen
422.271 eFt elszamolas készllt, amelybdl 105.469 eFt hozamijellegli, 316.801 eFt
tékejellegl kifizetés volt. A Pénztar az elszamolast kdvetéen 28 eFt SZJA-t fizetett be
a NAV részére, és 2.977 eFt elszamolasi, és utalasi kdltséget vont le.

A 10 éves varakozasi id6vel rendelkez6 tagok kozul 564 f6 a teljes egyéni
szamlakovetelés kifizetését kdvetben kilépett és megszilintette a tagsagi viszonyat, a
kifizetés 285.088 eFt volt. 946 fénél kizardlag hozamfelvétel tortént, teljes
tékekovetelését az egyéni szamlajan hagyta, a kifizetés 451.050 eFt volt. Tovabbi 87
f6 a hozam mellett a tOGkekdvetelésének egy részét vagy 100%-at is folvette, de
tagsagi viszonyat nem szlintette meg a Pénztarnal, a kifizetés mértéke 99.859 eFt
volt.

2014-ben az elhunyt tagok szama tovabb novekedett (2013-ben 71 6, 2014-ben 116
f6), a kedvezményezettek és 0Orokosok részére ténylegesen Kkifizetett 0sszeg is
ndvekedett (2013-ban 50.448 eFt, 2014-ben 42.495 eFt).

A jaradékszolgaltatast igénybe vett tagok szama 10 f6 volt év végén, a tagok
tobbnyire az 5 éves id6tartamu jaradékszolgaltatast részesitik elényben.

A jaradékszolgaltatast igénybe vevé tagok megoszlasa, valamint a jaradék

szamlak év végi egyenlege jaradék tipusonként a kovetkezd:

Jaradéktipus Ev eleji Iétszam | Ev eleji egyenleg | Ev végi egyenleg Ev végi létszam
3 éves 1 1.394 1.632 2
4 éves 0 0 7.312 1
5 éves 2 1.675 1.271 2
7 éves 1 9.461 8.176 1
10 éves 1 7.860 9.350 2
15 éves 1 1.096 1.050 1
20 éves 0 0 1.861 1
Osszesen: 6 21.486 30.652 10

adatok eFt-ban
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6.2. A likviditasi céltartalékok alakulasa

El6z6 év Targyév
Sorszam Sorkoéd Megnevezés 1 2
c d

001 730EB1 I. Likviditasi portfolio értékelési kiilonbdzetére

002 730EB101 Nyitd allomany 0

003 730EB102 Tgrgyevbo:an |IkVI’dItaSI portfolio értékelési kilénbdzetére 0
képzett céltartalék (+)

004 730EB103 I7|kV|d|taS| pgrrtfollo errt('ekelga l,<u'lonbozet tartalékaba
atcsoportositas egyéni szamlardl (+)
Likviditasi portfolio értékelési kiilonbozet tartalékaba

005 /30EB104 atcsoportositas szolgaltatasi tartalékbol (+)
Likviditasi portfolio értékelési kilonbozet tartalékaba

006 /30EB105 atcsoportositas miikodési céltartalékbol (+) 0 0

007 730EB106 L|kv!d|ta§| portfolio értékelési kilonbdzet tartalékanak egyéb 0 0
bevételei (+)

008 730EB107 I7|kV|d|taS| pgrrtfollo errt('ekelga lfulonbozet tartalékabol 0 0
atcsoportositas egyéni szamlara (-)

009 730EB108 |'_IkVIdItaSI pgrltfollo ertfekelgs_l kulon'bozet tartalékabol 0 0
atcsoportositas szolgaltatasi tartalékba (-)

010 730EB109 I'_|kV|d|ta3| pgrtfol|o"e|_'_tel'<e_les’| kilénbozet tartalékabol 0 0
atcsoportositas miikodési célra (-)
Likviditasi portfolio értékelési kulonbozet tartalékanak

011 /30EB110 felhasznalasa egyéb célra (-) 0 0

012 730EB111 |’_IkVIdI’taSI portfolié értékelési kilonbdzet tartalékanak zard 1 1
allomanya

013 730EB2 Il. Azonositatalan befizetések befektetési hozamara

014 730EB201 Nyit6 allomany 4 653 1028

015 730EB202 Targyeyben az azon’osnatla’m befizetések befektetési 1998 112
hozamara képzett céltartalék (+)

016 730EB203 Azonc’)s[tatalgn beflzete§gk befe’ktz_etes] ho;gmanak kockazati 0 0
tartalékaba atcsoportositas egyéni szamlardl (+)
Azonositatalan befizetések befektetési hozamanak kockazati

017 /30EB204 tartalékaba atcsoportositas szolgaltatasi tartalékbol (+) 0 0
Azonositatalan befizetések befektetési hozamanak kockazati

018 /30EB205 tartalékaba atcsoportositas mikidési céltartalékbol (+) 0 0

019 730EB206 Azonc'>3|'tatalan bgflzete§ek b_efektete3| hozama kockazati 0 0
tartalékanak egyéb bevételei (+)
Azonositatalan befizetések befektetési hozamanak kockazati

020 730EB207 tartalékabol atcsoportositas egyéni szamlara (-) 3955 369
Azonositatalan befizetések befektetési hozamanak kockazati

021 730EB208 tartalékabol atcsoportositas szolgaltatasi tartalékba (-) 0 0
Azonositatalan befizetések befektetési hozamanak kockazati

022 730EB209 tartalékabdl atcsoportositas szolgaltatasi tartalékba (-) 0 0

023 730EB210 Azonc'>3|'tatalan beflzet'e'sek befe'ktetfw hozamanak kockazati 1668 767
tartalékanak felhasznalasa egyéb célra (-)
Azonositatalan befizetések befektetési hozamanak kockazati

024 /30EB211 tartalékanak zar6 allomanya 1028 4

025 730EB3 IIl. Egyéb likviditasi célokra

026 730EB301 Nyit6 allomany 2428 3849

027 730EB302 Targyévben egyéb likviditasi célokra képzett tartalék (+) 2 500 1633
Egyéb likviditasi célokra képzett tartalékba atcsoportositas

028 730EB303 egyéni szamlardl (+) 0 0

029 730EB304 Egyep I|kv’|d.|taS| ceflokra képzett tartalékba atcsoportositas 0 0
szolgaltatasi tartalékbdl (+)

030 730EB305 Egyg_b |'Ik.VId'ItaSI ce'lokr'a képzett tartalékba atcsoportositas 0 0
miikodési céltartalékbol (+)

031 730EB306 Egyéb likviditasi célokra képzett tartalék egyéb bevételei (+) 5629 2 304

032 730EB307 Egy('eb. I|kv’|d|tai15| célokra képzett tartalékbdl atcsoportositas 0 0
egyéni szamlara (-)

033 730EB308 Egyep I|kv'|d_|taS| cglokra képzett tartalékbol atcsoportositas 0 0
szolgaltatasi tartalékba (-)

034 730EB309 Eg'yg_b I'|k_v|d'|taS| célokra képzett tartalékbdl atcsoportositas 0 0
miikodési célra (-)

035 730EB310 Eg)(/)ek?aht\)ndlta& célokra képzett tartalék felhasznalas egyéb 6708 179

036 730EB311 Egyéb likviditasi célokra képzett tartalék zar6 allomanya 3849 7 607

adatok eFt-ban

A likviditasi céltartalékok allomanya a beszamolasi idészakban 4.878 eFt-rél 7.612
eFt-ra emelkedett. A legnagyobb novel6 tényezd az egyéb likviditasi célra képzett
tartalék ndvekvé bevétele volt. A likviditasi céltartalékokon bellul a Pénztar harom
céltartalékot kulonbdztet meg, az értékelési kulonbozetre keépzett
céltartalékot, az azonositatlan befizetések befektetési hozamara, és az egyéb
likviditasi célra képzett céltartalékot.
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A likviditasi tartalékok zar6 Osszesitett allomanya meghaladja a tervezett értéket, a
pénzugyi terv 6.892 eFt-tal szamolt, a tényadat pedig 7.612 eFt.

6.3. A meg nem fizetett tagdijak tartaléka

A meg nem fizetett tagdijak tartalékanak allomanya 2013. év végén 1.420.779 eFt
volt. 2014-ben a Pénztar 1.481.110 eFt céltartalékot képzett a meg nem fizetett
tagdijakra, melybdl 51.094 eFt pedig utélagosan befolyt. A meg nem fizetett
tagdijakra képzett céltartalékok zardé allomanya 1.408.327 eFt, hitelezési
veszteségként 1.442.468 eFt kerult leirasra.

6.4. A nyugdijszolgaltatasok folydsitasaval kapcsolatban felmerilt dologi
kiadasok

A Pénztar a jogszabalyi el6iras szerinti fix 3.000 Ft/f6 koltséglevonast, illetve a
kiutalas koltségének tényleges dsszegét érvényesiti kifizetéskor.

6. 5. Immaterialis javak és targyi eszkoz allomany valtozasa

Szamla szama | Brutt6 ECS Nett6é konyv
Erték szerinti érték
Nyito Nove- | Csok- Zaré Nyito Nove- | Csok- Zaré Nyité | Targy- Zaré
brutté | kedés | kenés kedés | kenés évi
érték valto-
zas
111 139 162 8 953 102| 148 013| 117793| 26324 3217| 140900 21369| -14 256 7113
11 139 162 8 953 102] 148 013| 117 793| 26 324 3217| 140900 21369| -14 256 7113
141 23 300 1185 170] 24315 22470 679 170 22979 830 506 1336
142 1321 0 0 1321 1132 51 0 1183 189 -51 138
143 8 387 7 361 8 387 7361 6211 1274 6 377 1108 2176 4077 6 253
14 33008 8 546 8557| 32997| 29813 2 004 6 547| 25270 3195 4532 7727
Kisértéki 7211 517 885 6843 7211 517 885 6 843 0 0 0
targyieszk6zok

adatok eFt-ban

13



7. A cash

-flow kimutatas értékelése

El6z6 év Targyév
Sorszam Sorkod Megnevezés 1 2
c d

001 730D01 Mukgd_es és klggeSZ|to véllalkozasi tevékenység mérleg 78 283 72571
szerinti eredménye (+/-)

002 730D02 I’mmat'erlall's Ja\{ak nettd értékében bekdvetkezett 26 645 14 256
allomanyvaltozéas (+/-)

003 730D03 Immaterialis javakra adott el6legek allomany valtozasa (+/-) 0 0
Targyi eszkdzok (beruhazasok és beruhazasra, felljitasra

004 730D04 adott eldlegek kivételével) nettd értékében bekovetkezett 3455 -4 532
allomanyvaltozas (+/-)

005 730D05 I:%eruh’azasc?k, bgruhazasra, felujitasra adott elélegek 0 0
allomany valtozasa (+/-)

006 730D06 Befektgtett penzlgyi es;kozpk (hosszu lejaratu bankbetétek 198 516 -1 047 849
kivételével) allomany valtozasa (+/-)

007 730D07 Kes;letek (kesgletek're ad'ott e]olegek kivételével) értékében 04 4537
bekdvetkezett dllomanyvaltozas (+/-)

008 730D08 Készletekre adott elélegek allomanyvaltozasa (+/-) 0 0

009 730D09 Tartaléktéke allomany valtozasa (+/-) 52 751 67 581

010 730D10 Kovetelésallomany valtozasa (+/-) -636 438 -12 968

011 730D11 Ilzorgo’eszkf)zok’kozott kimutatott értékpapirok 346 119 497 289
allomanyvaltozasa (+/-)

012 730D12 Mukot'jeS|__ce__lta_rt'alek aIIomqnyvaIto_zasa, céltartalékok 0 0
egymas kozotti atcsoportositasa miatt (+/-)

013 730D13 X(/eg;] nem fizetett tagdijak tartalék allomanyanak valtozasa 648 908 12 452

014 730D14 Hosszu lejaratu kotelezettségek allomany valtozasa (+/-) 0 0

015 730D15 Tagokkal szembeni kételezttségek allomany valtozasa (+/-) -14 611 -11 235

016 730D16 Szallitdi kotelezettség allomany valtozasa (+/-) 1069 -709

017 730D17 Hitelfelvétel, kapott kdlcsdnok (+) 0 0

018 730D18 Hitel, kblcsOn visszafizetés (-) 0 0

019 730D19 Azonositatlan fiiggd befizetés allomany valtozasa (+/-) -62 613 -3 520

020 730D20 Egyéb rovid lejaratu kotelezettség allomany valtozasa (+/-) -1 725 824

021 730D21 Hosszu lejaratu bankbetétek elhelyezése (-) 0 0

022 730D22 Hosszu lejarati bankbetétek megsziintetése (+) 0 0

023 730D23 Aktiv idébeli elhatarolasok allomany valtozasa (+/-) 221 -277

024 730D24 Passziv id8beli elhatarolasok allomany valtozasa (+/-) 1498 5939

025 730D25 Fedezeti céltartalékképzés (+) 2 827 646 2760 816
Fedezeti céltartalékba atcsoportositas likviditasi

026 730D26 céltartalékbol (+) 0 0

027 730D27 Fedezeti céltartalékba atcsoportositas tartaléktékébdl (+) 722 0

028 730D28 M_?S pénztartol atlépé pénztartagok athozott tagi kdvetelése 91 949 87 917

029 730D29 |(__I)kVIdItaSI céltartalékba atcsoportositas fedezeti tartalékbdl 0 0

030 730D30 Mas pénztarba atlép6 pénztartagok atvitt tagi kovetelése (-) 185 423 127 629
Tagoknak, kedvezményezetteknek visszatérités fedezeti

031 730D31 céltartalékbol (-) 933 500 878 004

032 730D32 Fedezeti céltartalék felhasznalas szolgaltatasnyujtasra (-) 454 020 426 835

033 730D33 Egyéb fedezeti céltartalék allomanyvaltozas (+/-) -57 620 -58 115

034 730D34 Likviditasi céltartalékképzés (+) 4 506 1745

035 730D35 L|](V|d|ta§| cgltartalekba atcsoportositas fedezeti 0 0
céltartalékbdl (+)

036 730D36 Likviditasi céltartalékba atcsoportositas tartaléktékébdl (+) 0 0

037 730D37 |(__I)kVIdItaSI céltartalékbol atcsoportositas fedezeti tartalékba 0 0

038 730D38 Likviditasi céltartalék atcsoportositas tartaléktékébe (-) 0 0

039 730D39 Egyéb likviditasi céltartalék allomanyvaltozas (+/-) -566 989

040 730D40 Pénzeszkoz valtozas 1087 062 -209 381

041 730D401 Készpénz allomany valtozasa (forint- és valutapénztar) 364 -203
Szamlapénz (pénztari elszamolasi szamla, éven bellli

042 730D402 lejaratu forint és deviza betétszamlak, egyéb elkiilonitett 1086 698 -209 178
betétszamlak) allomany valtozasa

adatok eFt-ban

A mikddés mérleg szerinti eredménye 72.571 eFt veszteség, az immaterialis javak
allomanya 14.256 eFt-tal csokkent, a targyi eszkozok allomanya 2014-ben 4.532 eFt-
tal novekedett.

A tartaléktbke 67.581 eFt-tal novekedett a nem fizetd tagok koltséglevonasabdl és a
magannyugdijpénztari vagyonatadasbal.
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A meg nem fizetett tagdijak tartalék allomanya 12.452 eFt-tal csokkent, a Pénztar
szallitéi allomanya pedig 709 eFt-tal nOvekedett.

8. Kiegészit6 vallalkozasi tevékenység

A pénztar a beszamolasi idészakban kiegészité vallalkozasi tevékenységet nem
folytatott, arra engedélyt nem kért.

9. A munkaltatéi kotelezettségvallalasok teljesiilése

A munkaltatéi tagok Osszességében eleget tettek szerz6désben rogzitett
kotelezettség-vallalasaiknak, ugyanakkor a munkaltatéi tagdijatvallalas adoterheinek
valtozasa miatt, illetve egyéb, népszerii munkaltatoi cafeteria-elemek megjelenése
okan a munkaltatéi befizetések aranya jelentésen csokkent (2012-ben 33%, 2013-
ban 22%, 2014-ben 26,9%) az elmult években az 6sszbefizetésekhez képest, és az
egyéni befizetések aranya ndvekedett.

10. A tagokkal szembeni kovetelések értékelése

A Pénztar mérlegében kimutatott tagdijkdvetelés 6sszesen 1.408.327 eFt, 31.391
eFt egyéb kovetelés, tagi kdlcson nincs mar a Nyugdijpénztarban.

A tagdijkovetelésbél 2014 év veégéig 1.408.327 eFt egyéni és munkaltatéi tagdijat
nem fizettek meg, amire a Pénztar a céltartalékot megképezte. Ezen kdvetelések a
kovetkezd éves beszamold elkészitéséig vagy befolynak, vagy pedig hitelezési
veszteségkent leirasra kerllnek a megkeépzett céltartalék 6sszegében.

11. Azonositatlan (fliggd) befizetések allomanyanak elemzése

A Pénztar fugg6 allomanya 3,5 millié Ft-tal csokkent 2014-ben.

Nyito Novekedés Csokkenés Zaré

39 055 1948 602 1952 122 35 535

adatok eFt-ban

A fenti tdblazat zar6 allomanyanak negyedéven tul azonositatlan 6sszege:

30 napon bellli 34.772
30-90 nap kozotti 731
90-180 nap kozotti 32
Végdsszeg 35.535

Csokkenés levezetése

Hénap Tagdij beazonositasabél | Visszautalasbol Osszesen
2014.01 114 297 552 114 849
2014.02 111 093 834 111 927
2014.03 124 104 2111 126 215
2014.04 125 474 183 125 657
2014.05 123 146 322 123 467
2014.06 158 392 616 159 008
2014.07 127 604 251 127 855
2014.08 120 994 1058 122 052
2014.09 127 273 340 127 613
2014.10 122 436 521 122 956
2014.11 171 868 80 171 948
2014.12 518 468 106 518 574
Osszesen: 3893 751 1959 095 1952 122

adatok eFt-ban
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12. Egyéb rovidlejaratu kotelezettségek bemutatasa

Megnevezés Osszeg

Koltségvetéssel szembeni kotelezettségek 6.499
Tarsadalombiztositasi kotelezettség 2.931
Fellgyelettel szembeni kételezettségek 1.395
Rovid lejaratu kilonféle egyéb kotelezettségek 501
Osszesen: 11.326

13. Alkalmazotti allomany, valasztott tisztségviselok

adatok eFt-ban

A féallasu munkavallalék szama 2014. december 31-én 11 fére csokkent, és
O0sszesen 7 részmunkaidés munkatars segitette a tarsasag mikodeéseét.

Megnevezés 2013. év 2014. év

Bér és személyi jellegl koltség (ezer Ft) 93 403 99 415
Bérjarulékok (ezer Ft) 23632 25583
Alkalmazotti atlagos létszam 15 14

14. A Pénztar szolgaltatoi

Vagyonkezel6:
Letétkezelb:

Koényvvizsgalo:
Szamlavezetd:

15. A hataridos
bemutatasa

ugyletek,

ERSTE Alapkezel6 Zrt.
Citibank Magyarorszagi Fioktelepe

Karanta Audit Zrt (Domotorfy Jézsefné)
Erste Bank Hungary Zrt.

kockazati

tokealap-jegy,

értékpapirkolcson

A Pénztar befektetési politikajaban szerepel, hogy a vagyonkezel6 koteles a kulfoldi
befektetések devizakockazatat fedezni.

Nyitott hatarid6s ligyletek 2014. 12. 31-én

Erték Ertékelési kiilonboézet
UsD 1654 951 -79 414
EUR 5328514 -84 239

Lezart hataridés ugyletek eredménye 2014. évben

adatok e Ft-ban

Ugylet megnevezése

Devizaarfolyam veszteség

Devizaarfolyam nyereség

Devizaarfolyam hatas

osszesen
Hataridés Deviza Eladas EUR 484 696 319 715 -164 981
Hataridés Deviza Eladas USD 317 565 66 005 -251 560
Osszesen 802 261 385 720 -416 541

adatok e Ft-ban

Lezart hataridés ugyletek eredménye 2014. mérlegkészités napjaig

Ugylet megnevezése

Devizaarfolyam veszteség

Devizaarfolyam nyereség

Devizaarfolyam hatas
osszesen

Hatéaridés Deviza Eladas EUR 9710 0 -9710
Hataridés Deviza Eladas USD 33677 0 -33 677
Osszesen 43 387 0 -43 387

adatok e Ft-ban

A Nyugdijpénztar vagyonkezel6je, a Befektetési politika eldirasai alapjan kizarélag
fedezeti celu hataridés ugyleteket kothet.
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Kockazati tokealap jegy
A Pénztar a fedezeti tartalékban az alabbi kockazati t6kealap-jeggyel rendelkezett
2014. december 31-én:

Megnevezés Konyv szerinti érték Piaci érték

CENTRAL FUND Kockéazati Tékealapjegy Zartvégi 103 349 112 302

adatok e Ft-ban

Ertékpapirkolcsén
Ertékpapirkolcson ugyletekkel a Pénztar a 2014. évben, illetve 2014. december 31-
én nem rendelkezett.

16. A befektetési tevékenység hatékonysaganak értékelése

16.1 A befektetési aranyok alakulasa

A Pénztar eleget tett a ra vonatkozo befektetési keretszabalyoknak és a befektetési
politikdban foglaltaknak. A Pénztar vagyona az év folyaman tdbbségében
allampapirban volt.

A Pénztar az eszkozeit az alabbi eszkézcsoportokba sorolja:
I.  eszkdzcsoport (likvid eszkdzok)
II. eszkdzcsoport (kizardlag allampapir alapu repok)
lll. eszkdzcsoport (allampapir jellegl befektetések)
IV. eszkdzcsoport (vallalati kotvények)
V. eszkozcsoport (hitelintézeti kotvények)
VI. eszkdzecsoport (bnkormanyzat altal nyilvanosan forgalomba hozott kotvény)
VII. eszkozcsoport (jelzalog levelek)
VIII. eszkdzcsoport (magyar tézsdei és OTC részvények)
IX. eszkdzcsoport (nemzetkdzi tézsdei és OTC részvények)
X. eszkozcsoport (hazai ingatlan befektetési alapok)
XIl. eszkdzcsoport (nemzetkdzi befektetési alapok)
XIll. eszkdzcsoport (egyéb eszkdzok)
XIll. eszkdzcsoport (kockazati tékealapjegy)
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Befektetési iranyelvek

Fedezeti tartalék

Arany a
portfélioban

alappal

alappal

arany a

célarany a

Referencia
index

Referencia
index suly

Fedezettség

por

por

Likvid eszkdzok

a) hazipénztar: forint- és valutapénztar;

b) pénzforgalmi szamla és befektetési
szamla;

0-5%

0,50%

c) lekotott forint betét (betétszerzédés):
hitelintézeti betétszamlan lekotott
pénzbsszeg

0-30%

lekotott nem forint betét
(betétszerzédés): hitelintézeti
betétszamlan lekotott pénzosszeg

0-20%

5,00%

Magyarorszagon bejegyzett pénzpiaci, likviditasi befektetési alap befektetési jegye

0-20%

0,00%

k) Repd (forditott repd) tigyletek

0-10%

0,00%

Magyar, forintban kibocsajtott

allampapir jellgu t

d1) magyar allampapir,

d2) értékpapir, amelyben foglalt
e A

t a magyar
allam készfizetd kezességet vallal,

40-90%

64,50%

Magyar, nem forintban kibocsajtott
allampapir jellgl b ésel

magyar allampapir,

értékpapir, amelyben foglalt
ko &g teljesitéséé

t a magyar
allam készfizetd kezességet vallal,

0-30%

10,00%

Kiilfoldi allampapir jellegli befektetések

3) Kiilfoldi allampapir,

d4) értékpapir, amelyben foglalt
kotelezettség teljesitéséért kilfoldi
allam készfizetd kezességet vallal,

0-10%

0,00%

Vallalati kdtvények

d5) Magyarorszagon bejegyzett
gazdalkodo szervezet - a hitelintézet
kivételével - dltal nyilvanosan
forgalomba hozott kdtvény,

d6) klfoldon bejegyzett gazdalkodo
szervezet - a hitelintézet kivételével -
altal nyilvanosan forgalomba hozott
kotvény,

0-15%

0,00%

Hitelintézeti kotvények

d7) Magyarorszagon bejegyzett
hitelintézet altal nyilvanosan forgalomba
hozott kotvény,

d8) kulfoldon bejegyzett hitelintézet altal
nyilvanosan forgalomba hozott kotvény,

0-25%

0,00%

d9) Magyarorszagi helyi 6nkormanyzat alt:

al nyilvanosan forgalomba hozott kétvény,

0-10%

0,00%

g1) Magyarorszagon bejegyzett jelzélog-h

itelintézet altal kibocsatott jelzéloglevél,

0-25%

0,00%

g2) kiilféldon bejegyzett jelzalog-hitelintéz:

et altal kibocsatott jelzaloglevél;

0-10%

0,00%

0-10%

0,00%

RMAX 30% + MAX 50%

95%-100%

95-100%

0) Kockazati téke alap

0-5%

1,00%

0,0%

0,00%

BUX

1,00%

Magyar részvények és részvényalapok
befektetési jegye

e1) a Budapesti Ertéktézsdére vagy
mas elismert értékpapirpiacra
bevezetett Magyarorszagon
nyilvanosan forgalomba hozott részvény
vagy ilyen részvényeket tartalmazd
részvényalap befektetési jegye

Magyarorszagon bejegyzett, magyar
részvény-befektetési alap befektetési
jegye, ide nem értve az
ingatlanbefektetési alapot és a
pénzpiaci, likviditasi alapot

e2) Magyarorszagon kibocsatott,
nyilvanosan forgalomba hozott
részvény, melynek kibocsatéja
kotelezettséget vallalt az altala adott
értékpapir fél éven beliili, barmely
t6zsdére vagy elismert értékpapirpiacra
torténd bevezetésére, és a
bevezetésnek nincs térvényi vagy
egyéb akadalya, vagy olyan részvény,
amelyre a vételt megel6z6 30 napon
bellil folyamatosan legalabb két
befektetési szolgaltaté nyilvanos médon

isszavonhatatlan vételi k6 éget
jelentd arfolyamot tesz k6zz¢é,

0-4%

2,00%

0-4%

3,00%

2,00%

Nemzetkozi részvények és
részvényalapok befektetési jegye

Tézsdére vagy mas elismert
értékpapirpiacra bevezetett, kiilféldon
kibocsatott, fejlett piaci, nyilvanosan
forgalomba hozott részvény vagy ilyen
globalis részvényeket tartalmazo
részvényalap befektetési jegye,

0-8%

4,00%

0-8%

4,00%

MSCI
world
(MSDUW)

4,00%

Toézsdére vagy mas elismert
értékpapirpiacra bevezetett, K6zép-
kelet Eurépaban kibocsatott,
nyilvanosan forgalomba hozott részvény
vagy ilyen részvényeket tartalmazd
részvényalap befektetési jegye,

0-5,5%

2,75%

0-5,5%

2,75%

CETOP 20

2,75%

bm: 100%,
min. 90%

Toézsdére vagy mas elismert
értékpapirpiacra bevezetett, Eurépaban
kibocsatott, nyilvanosan forgalomba
hozott részvény vagy ilyen
részvényeket tartalmazo részvényalap
b esi jegye,

0-7%

3,50%

0-7%

3,50%

DJEUS0
(SX5E)

3,50%

bm: 75%,
min. 60%

Magyarorszagon bejegyzett, forintban kibocsajtott ingatlanbefektetési alap
agon bejegyzett, nem forintban kibocsajtott ingatlant ési alap

Magyar

0-10%

6,75%

0-10%

6,75%

BIX

6,75%

95-100%

Egyéb eszkozok

3) egyéb kollektiv befektetési
értékpapir;

0,0%

0,00%

0,00%

0,00%

j) opcios lgyletek;

1) swap Ugyletek;

n) értékpapir-kélcsonzési tigyletbol
szarmazo kovetelések;

p) egyéb, tézsdén vagy mas
szabalyozott piacon jegyzett értékpapir.

0,0%

0,00%

0,0%

0,00%

0,00%
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Befektetési iranyelvek 2014. november 1-t6l

Fedezet

i tartalék

Arany a
portfélicban

Célarany

Befektetési
alappal
leképezhetd arany
a portfélioban

Befektetési
alappal
leképezhet6é
célarany a
portfélioban

Referencia
index

Referencia
index suly

Likvid eszk6zok

a) hazipénztar: forint- és valutapénztar;

b) pénzforgalmi szamla és befektetési
szamla;

0-5%

0,50%

c) lekotott forint betét (betétszerzédés):
hitelintézeti betétszamlan lekotott
pénzdsszeg

0-30%

lekotott nem forint betét (betétszerzédés):
hitelintézeti betétszamlan lekotott
pénzdsszeg

0-20%

5,00%

Magyarorszagon bejegyzett pénzpiaci, likviditasi

ési alap k ési jegye

0-20%

0,00%

k) Repd (forditott repd) tigyletek

0-10%

0,00%

Magyar, forintban kibocsajtott allampapir
jellgti befektetések

d1) magyar allampapir,

d2) értékpapir, amelyben foglalt
kotelezettség teljesitéséért a magyar allam
gszfizetd : vallal,

40-90%

64,50%

Magyar, nem forintban kibocsajtott
allampapir jellgl befektetések

magyar allampapir,

értékpapir, amelyben foglalt kételezettség
teljesitéséért a magyar allam készfizeté
5 vallal,

0-30%

10,00%

Kiilféldi allampapir jellegli befektetések

d3) kiilféldi allampapir,

d4) értékpapir, amelyben foglalt
kotelezettség teljesitéséért kiilfoldi allam
észfizetd éget vallal,

0-10%

0,00%

Vallalati kétvények

d5) Magyarorszagon bejegyzett gazdalkodo
szervezet - a hitelintézet kivételével - altal
nyilvénosan forgalomba hozott kétvény,

d6) kiilféldén bejegyzett gazdalkodo
szervezet - a hitelintézet kivételével - altal
nyilvanosan forgalomba hozott kdtvény,

0-15%

0,00%

Hitelintézeti kotvények

d7) Magyarorszagon bejegyzett hitelintézet
altal nyilvanosan forgalomba hozott

kétvény,

d8) ki n bejegyzett hitelintézet altal
nyilvanosan forgalomba hozott kdtvény,

0-25%

0,00%

d9) Magyarorszagi helyi dnkormanyzat altal nyilvanosan forgalomba hozott kétvény,

0-10%

0,00%

g1) Magyarorszagon bejegyzett jelzalog-hiteli

ntézet altal kibocsatott jelzaloglevél,

0-25%

0,00%

g2) killf6ldén bejegyzett jelzalog-hitelintézet altal kibocsatott jelzaloglevél;

0-10%

0,00%

0-10%

0,00%

RMAX 30% + MAX 50%

0) Kockazati téke alap

0-5%

1,00%

0,0%

0,00%

BUX

1,00%

Magyar részvények és részvényalapok
befektetési jegye

e1) a Budapesti Ertéktézsdére vagy mas
elismert értékpapirpiacra bevezetett

Magyarorszagon nyilvanosan forgalomba
hozott részvény vagy ilyen részvényeket

tartalmazo részvényalap t ési jegye

Magyarorszagon bejegyzett, magyar
részvény-befektetési alap befektetési jegye,
ide nem értve az ingatlanbefektetési alapot
és a pénzpiaci, likviditasi alapot

e2) Magyarorszagon kibocsatott,
nyilvanosan forgalomba hozott részvény,
melynek kibocsatoja kételezettséget vallalt
az altala adott értékpapir fél éven belli,
barmely tézsdére vagy elismert
értékpapirpiacra torténé bevezetésére, és a
bevezetésnek nincs torvényi vagy egyéb
akadalya, vagy olyan részvény, amelyre a
vételt megel6z6 30 napon beldl
folyamatosan legalabb két befektetési
szolgaltaté nyilvanos moédon
visszavonhatatlan vételi kételezettséget
jelentd arfolyamot tesz kozzé,

0-4%

2,00%

0-4%

3,00%

2,00%

Nemzetkozi részvények és részvényalapok
befektetési jegye

T6zsdére vagy mas elismert
értékpapirpiacra bevezetett, kilfoldon
kibocsatott, fejlett piaci, nyilvanosan
forgalomba hozott részvény vagy ilyen
globalis részvényeket tartalmazo
részvényalap t ési jegye,

0-8%

4,00%

0-8%

4,00%

MSCI World
(MSDUW)

4,00%

T6zsdére vagy mas elismert
értékpapirpiacra bevezetett, Kézép-kelet
Eurépéban kibocséatott, nyilvanosan
forgalomba hozott részvény vagy ilyen
részvényeket tartalmazo részvényalap
befektetési jegye,

0-5,5%

2,75%

0-5,5%

2,75%

CETOP 20

2,75%

Tozsdére vagy mas elismert
értékpapirpiacra bevezetett, Eurépaban
kibocsatott, nyilvanosan forgalomba hozott
részvény vagy ilyen részvényeket
tartalmazo részvényalap t ési jegye,

0-7%

3,50%

0-7%

3,50%

DJEUSO
(SXSE)

3,50%

Magyarorszagon bejegyzett, forintban kibocsz

ajtott ingatlar ési alap

0-10%

6,75%

0-10%

6,75%

BIX

6,75%

Magyarorszagon bejegyzett, nem forintban kibocsajtott ingatlant ési alap

Egyéb eszkozok

3) egyéb kollektiv befektetési értékpapir;

0,0%

0,00%

0,00%

0,00%

j) opcios lgyletek;

1) swap ugyletek;

n) értékpapir-kdlcsonzési tigyletbdl
szérmazo kovetelések;

p) egyéb, tézsdén vagy mas szabalyozott
piacon jegyzett értékpapir.

0,0%

0,00%

0,0%

0,00%

0,00%

A fuggé, likviditasi és a mikdodési tartalék referencia indexe: 100% RMAX
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A befektetési aranyok alakulasa 2014-ben negyedévenként, befektetés tipusok
szerint, a targynegyedév végén meglévo (piaci értéken figyelembe vett)

pénztari eszkozok szazalékaban:

2014. 2014. 2014. 2014.

Befektetés tipusok (negyedéves letétkezeldi jelentés adatai szerint l.n.év Il.n.év lll.n.év IV.n.év
Bankszamlak és készpénz dsszesen 0,47 0,60 0,50 0,83
Lekotott betét (betétszerzédés): hitelintézeti betétszamlan lekétott pénzdsszeg 8,91 8,75 7,91 6,23
Magyar allampapir 61,29 59,70 55,49 58,38
Ertékpapir, melyben foglalt kételezettség teljesitéséért a magyar allam
készfizetd kezességet vallal 511 6,04 4,68 6,19
Kulfoldon bejegyzett hitelintézet altal nyilvanosan forgalomba hozott kétvény 0,38 0,00 0,00 0,00
Magyarorszagon bejegyzett hitelintézet altal nyilvanosan forgalomba hozott
kotvény 0,00 0,00 1,38 0,00
Magyarorszagon bejegyzett gazdalkodo szervezet altal nyilvanosan forgalomba
hozott kotvény 0,00 0,76 2,29 2,16
Részvények 0,20 0,20 0,22 0,22
Magyarorszagon bejegyzett befektetési alap befektetési jegye, ide nem értve az
ingatlan befektetési alapot 4,82 1,66 6,50 4,19
Magyarorszagon bejegyzett ingatlan befektetési alap befektetési jegye 6,57 6,73 6,72 6,63
Kulfoldon bejegyzett befektetési alap befektetési jegye, ide nem értve az ingatlan
befektetési alapot 8,17 12,11 10,77 10,04
Jelzaloglevél 2,93 4,00 3,87 5,24
Hataridés ugyletek 0,43 -0,82 0,26 -0,73
Kockazatitbkealap-jegy 0,49 0,41 0,52 0,50
KOV/KOT 0,23 -0,16 -1,11 0,11
Osszesen: 100,00 100,00 100,00 100,00

16.2. A pénztari vagyon piaci értékének, nyilvantartasi értékének, értékelési

kiilonbozetének alakulasa

A befektetett vagyon nyilvantartasi és piaci értékének

illetve az értékelési

2012 2013 2014
Megnevezés IV. negyedév IV. negyedév IV. negyedév
Befektetett pu-i eszk. nyilvantartasi értéke 12 460 808 12 262 292 13 310 140
elf:)préﬁ](c;eszk. kéz. nyilv. értékpapirok nyilv. 4 408 889 4 755 008 5 252 298
Nyilv.érték 6sszesen 16 869 697 17 017 300 18 562 438
Befekietett pi-i eszk értekelési 1353 308 1479 003 2222 441
kiildnbozete
Forgdeszk-koz.nyilv.értékpapirok 22 089 290 250 .66 875
értékelési kul.
Ertékelési kiilonbozet 6sszesen 1375 397 1769 253 2 155 566
Piaci érték 6sszesen 18 245 094 18 786 553 20 718 004

A tablazat nem tartalmazza a pénzeszkozok értékét.

Portféliéallomany devizanemenkénti megoszlasa

adatok eFt-ban

M . Befektetések targyidészak végi értéke - Befektetések targyidészak végi értéke
egnevezes konyv szerinti értéken - piaci értéken
yv p

HUF 12 817 564 14 320 591
EUR 5453 168 6 065 796
GBP 0 0
USD 1780 458 1931 203
CHF 0 0
JPY 0 0
Egyéb 0 0
Osszesen 20 051 190 22 317 590
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Portfélié allomany féldrajzi megoszlasa

Megnevezés

Befektetések

targyidészak veégi
értéke konyv szerinti

értéken

Befektetések targyidészak
végi értéke piaci értéken

Befektetésekbol a
részvények és egyéb
valtoz6 hozamu
értékpapirok - piaci
értéken

Osszesen

20 051 190

22 317 590

874 823

Eurépai Gazdasagi Térség
Osszesen

19321 137

21416 988

874 823

Izland

0

0

0

Liechtenstein

0

0

0

Norvégia

0

0

0

EU tagorszagok 6sszesen

19321 137

21 416 988

874 823

Ausztria

582 205

580 561

o

Belgium

Bulgaria

Ciprus

Cseh Koztarsasag

Dania

Egyesiilt Kiralysag

Esztorszag

Finnorszag

Franciaorszag

Gorogorszag

Hollandia

Irorszag

Lengyelorszag

Lettorszag

Litvania

Oo|o|Oo|0|O0o|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o

o|o|Oo|0|Oo|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o

o|o|o|0o|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o|o

Luxemburg

D
[e)]
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D
o
w

~
[o2}
o
N
(o2}
o

Magyarorszag

18 073 329

20 076 167

=N
=lo
aO
aifn
oo
(o

Malta

0

0

o

Németorszag

Olaszorszag

Portugalia

Romania

Spanyolorszag

Svédorszag

Szlovakia

Szlovénia

o|lo|o|o|o|o|o|o

o|lo|o|o|o|o|o|o

Egyéb orszag

(o]
o
o
D
o
N

Amerikai Egyesiilt Allamok

~|~
W|w
o|o
olo
|G
w|w

900 602

Kanada

Japan

Svajc

Egyéb mas orszagok

o|o|o|o

o|o|o|o

o|o|o|Oo|0o|o|o|o|o|o|o|o|o|o

Portféliéallomany lejarat szerinti megoszlasa

Megnevezés

Portfélié piaci értéken

Forgoéeszkozként nyilvantartott

Befektetett pénziigyi eszkozként
nyilvantartott

Portfolié 6sszesen

6 785 009

15 532 581

Bankszamla és készpénz

1599 649

14 napon belll lejaré eszkdzok

-3 513

15-30 napon belll lejaré eszkdzdk

1049 835

31-60 napon belill lejard eszkdzok

-143 045

61-90 napon belil lejar6 eszk6zok

-6 982

91-180 napon belil lejaré eszkdzok

410 667

181-365 napon belil lejard eszkdzok

1507 564

oflo|o|o|o|o|o

1-3 éven belul lejard eszk6zok

0

5599 215

4-5 éven belll lejaré eszkdzok

0

2800 822

6-10 éven belul lejard eszk6zok

0

3821 753

10 éven tul lejaré eszkdzok

0

863 308

Lejarat nélkili eszk6zok

2370834

2 447 483

A pénztar befektetett vagyona a targyévben névekedett. Osszességében a
beszamolasi id6szakban a Pénztar befektetett vagyonanak piaci értéke 18.786.553
eFt-rél 20.718.004 eFt-ra gyarapodott.
Az értékelési kulonbozet allomanya az év elején meglévé 1.769.253 eFt-rél év

végére 2.155.566 eFt-ra nétt.
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Az értékelési killonbozet allomanyvaltozasanak bemutatasa:

Befektetett pénziigyi eszk6zok Forgatasi célu értékpapirok Osszesen
Nyité 1479 003 290 250 1769 253
Novekedés 7 308 312 7 378 070 14 686 382
Csokkenés 6 564 874 7 735 195 14 300 069
Zaro 2222 441 -66 875 2 155 566

adatok e Ft-ban

16.3. A Pénztar egységnyi nett6é eszkozértéke 2014. december 31-én

Sorszam Ertékelés alapja Nyilvantartasi érték Piaci érték
(@ (b) (€) (e)
01. Pénztar egésze 20.027.426 22.293.826
02. Kotelezettségek 53.279 53.279
03. Pénztar eszkozeinek netto értéke 19.974.147 22.240.547

adatok eFt-ban

Megjegyzés: a nyilvantartasi és a piaci érték a 2014. december 31-i pénzeszkdzok
allomanyat 1.464.988eFt nyilvantartasi értéken és 1.575.822 eFt piaci értéken
tartalmazza.

16.4. Az eszkozok értékvaltozasa a pénztar egységnyi nettd eszkozértékére
vetitve

Az egységnyi nettd eszkozérték meghatarozasa:

Egységnyi nettd eszkb6zérték=(22.240.547/19.974.147)=1,113466

16.5. A hozamrata alakulasa

2014. évi nettd pénztari hozamrata 7,54%
2014. évi pénztari referenciahozam 7,17%
Nettd atlagos pénztari hozamrata (2005-2014) 7,14%
Atlagos referenciahozam (2005-2014) 7,19%
Fedezeti tartalék vagyonndvekedési mutaté (2005-2014) 7,31%

A Nyugdijpénztar 2009. januar 1-t6l elszamol6é egység alapu nyilvantartast vezet,
2015. aprilis 1-vel vezette be a valaszthat6 portfolids rendszert.

A fedezeti és a fliggo tartalék arfolyam és darabszam alakulasa a kovetkez6:

ELSZE arfolyam 2013. ELSZE darabszam ELSZE darabszam
12. 31 2013. 12. 31. 2014. 12. 31.
Fedezeti portfolio 1,538724 13.186.905.375,56 13.398.743.104,59
Fiigg6 portfolio 1,463376 27.393.131,93 24.115.753,86

16.6 A befektetési kornyezet alakulasa

Az alabbiakban negyedéves bontasban Osszefoglaljuk a 2014. év gazdasagi
folyamatait és roviden elemezzik a portfélidkra hatdé pénz-, és tékepiaci
eseményeket, valamint attekintést adunk a legfontosabb befektetési eszkdzok
hozamarol.

2014. I. negyedév

Ha megvizsgaljuk az els6 negyedévi grafikonokat azt lathatjuk, hogy az arfolyamok
eszkodzosztalytdl és régiotdl fuggben vegyesen teljesitettek. A negyedéves
részvényindex teljesitményeket vizsgalva szembet(ind, hogy jelentés elmozdulas
altalaban nem volt medfigyelhet, mikdozben a fejlett piaci indexek inkabb
emelkedtek, mig a fejl6d6 részvény indexek tdbbséglikben kismértékben csdkkentek.
Az azonban szembetlné volt, hogy a tobbséglkben pozitiv fejlettpiaci indexek
hozama is jelentdsen elmaradt a tavalyi utols6 negyedéves valtozasuktdl. Ennek
soran, az S&P 1,70%-0s, a technoldgiai papirokat tomorité Nasdaq 1,08%-0s
teljesitményt mutatott fel. Ha az eurdpai indexek teljesitményét nézzik, akkor
megallapithatd, hogy az eurd zona vezet indexe a német DAX 0,04 %-kal, mig az
atfogd eurdpai index a DJEUS0 mutatdo 1,69 %-kal emelkedett. A japan Nikkei
negyedéves teljesitménye kilégott a nulla koruli elmozdulast mutatd fejlett piaci
teljesitményektdl és a negyedév soran 8,98%-ot esett. Mindezek ellenére a globalis
fejlettpiaci részvények arfolyamalakulasat reprezentald MSCI World Free index 0,77-
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kal emelkedett a negyedév soran. A fejl6édd piaci indexek negyedéves
teljesitményében altalaban a negativ el6jel volt megfigyelhetd, igy a globalis fejl6d6-
piaci 6sszefoglald index az MSCI Em. is esett 0,8%-kal. A lengyel t6zsdemutaté a
WIG: -2,96%-0s negyedéves teljesitményt mutatott fel, mig a magyar t6zsdeindex
2014 els6 negyedévében tovabb esett és a BUX -5,57%-0s teljesitményt produkalt,
bar a régios tézsdeindex esetében mar ujbdl enyhe plusz lathaté (CETOP: +0,10%).
Az els6 negyedévben a hazai kotvényindexek korabbi pozitiv teljesitménye tovabbra
is fennmaradt, bar a negyedéves névekmény mértéke kissé mérséklédott. igy a MAX
és a CMAX is 1,5% koruli negyedéves hozamot ért el. A fejlett piacok felé fordulast
jol mutatja, hogy a biztonsagos befektetési helyszinnek szamit6 Németorszag 10
éves allampapir hozama a negyedév végére 1,57%-os értékével kilenc havi
mélypontjara esett, és az amerikai 10 éves papirokkal is 2,72%-0s hozam mellett
kereskedtek, mely a tavaly év végi 3% feletti szintnél Iényegesen alacsonyabb. A
negyedév soran a megujult kormanyt maga mogott tudd olasz papirok hozamaban
volt a leglényegesebb valtozas, mely papirok hozama a tavaly évveégi 4,13%-rol a
negyedév végére 3,29%-ra esett. Ha az arupiacok negyedéves teljesitményét
vizsgaljuk, akkor az elsé negyedévben nem lathatunk egyiranyu valtozast (arany.:
+6,86%, brent: -3,20%, crude: +2,61%).

Az elmult id6északban bekovetkezett valtozasok kozill fontos kiemelni, hogy ebben a
negyedévben valtozott az amerikai jegybank szerepét betdlté Fed vezet6je. Ben
Bernanke-t a korabbi alelndke és egyben monetaris politikai elveinek 6rékoése Janet
Yellen kovette. A FED a negyedév soran a tavaly évvégéig meég havi 85 milliard
dollaros keretosszegl jegybanki eszkozvasarlasi program volumenének tobb
lépcsében torténd csokkentésérdl dontott, melynek eredményeként a negyedév
végére a havi eszkodzvasarlasok (QE3) dsszege 55 milliard dollarra mérsékl6daott.
Marciusban az uj Fed elndk még utalt arra, hogy a dollar alapkamat emelésére csak
a mennyiségi lazitas kivezetését kovetéen kerulhet sor. A piaci varakozasok alapjan
a QE3 program az évveégéig kifut.

Az EU esetében a negyedéves gazdasagi adatok kozul ki kell emelni a legfrissebb
inflaciés adatot, mely az eur6-zéna egészében 0,5%-0s — még a vartnal is
alacsonyabb udtem(U — pénzromlasrdl tesz tanubizonysagot. A fenti pénzromlas
raadasul minusz 0,4%-o0s 2013. évi, ezen belll +0,5%-0s negyedéves negyedévi -
valojaban stagnalasnak megfelel6 - gazdasagi novekedési Utemmel parosult,
mikozben az EU ipari termelése még mindig nem érte el a 2008-as szintet, mig az
amerikai gazdasag GDP-je a legfrissebb adatok szerint 2,6%-kal bévalt.
Mindekdzben a korabbi jegybanki hiteleket a piaci szerepl6k az ECB-nek mar fizetik
vissza, ami likviditas szlikulésként értelmezhetd; mig az USA-ban — ugyan egyre
csokken6 mértékben — de még mindig folyt a monetaris mennyiségi lazitas.

A negyedéves nemzetkozi befektetbi hangulat alakulasat vizsgalva nem mehetink el
sz6 nélkldl a Krim félszigeten torténtek mellett. A konfliktus marcius soran az iraki
haboru ota a legsulyosabb nemzetkozi valsagga terebélyesedett ki, eurdpai
kontextusban pedig a jugoszlav haboru 6ta nem volt hasonléra példa. A Krim
félszigeten tortént orosz katonai bevonulast kdzvetlenul megel6z6en az alapveten
EU szimpatizans Majdan téri tiinteték, az orosz integracio felé kdzeled6é Janukovicsot
az ukran elndki székbdl eltavolitottdk. Janukovics levaltasat kovetbéen a
haditengerészeti szempontbdl fontos, tdbbségében oroszok lakta Krim félszigetet az
orosz hadsereg el6sz6r megszallta, majd a mar joval korabban kiirt marcius kozepi
fuggetlenségi népszavazast kovetbéen az uj Krimi kormany szandékaval egyez6
modon Oroszorszaghoz csatolta.

A negyedéves magyar makrogazdasagi adatok alapjan ugy latszik, hogy
Magyarorszag valéban (egyre) jobban teljesit. A februar kozepén kozolt 12 hénapos
jan/jan inflacios rata az alkoholmentes soroket idézé 0,0% volt, és a februari mutato
is csak 0,1%-ra emelkedett, mikdzben a jegybanki alapkamat rekord-alacsony
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szinten 2,6%-on all. A pozitiv adatok soraba tartozik az is, hogy a hazai gazdasag
realteljesitménye 2014. IV. negyedévében — az Eurdpai Unido atlagat jelent6sen
meghaladd mértékben 2,7%-kal tudott emelkedni. A koltségvetés 2013-ban messze
a korabban tervezett 2,9%-o0s hianycél alatt teljesitett és a kormany az év veégi
adatok alapjan 80% alatt tudta tartani az allamaddssag GDP aranyos mutatojat.

2014. ll. negyedév

Ha megvizsgaljuk a masodik negyedévi grafikonokat azt lathatjuk, hogy az
arfolyamok tdbbséglkben inkabb emelkedtek, csak néhol lathattunk kismértéki
csOkkenést. A negyedéves részvényindex teljesitményeket vizsgalva szembetlnd,
hogy jelent6s elmozdulas altalaban nem volt megfigyelhetd, mikdzben a fejlett piaci
indexek inkabb emelkedtek, mig a fejl6dé részvény indexek tdbbséglkben enyhén
csokkentek. Az azonban szembetiné volt, hogy a fejlett-piaci indexek masodik
negyedéves hozama meghaladta az idei els6 negyedéves valtozasukat. Ennek
soran, az S&P 4,69 %-os, a technologiai papirokat tomorité Nasdaq 4,98 %-os
teljesitményt mutatott fel. Ha az eurdpai indexek teljesitményét nézzik, akkor
megallapithatd, hogy az eurd zdna vezet6 indexe a német DAX 2,90 %-kal, mig az
atfogd eurdpai index a DJEUS0 mutatd 2,11 %-kal emelkedett. A japan Nikkei,
melynek teljesitménye az elsé negyedévben jelentésen elmaradt a fejlett piacok
teljesitményétél, a masodik negyedévben mar korrigalt és 2,25 %-os pozitiv
negyedéves emelkedést konyvelhetett el. Mindezek eredbjeként a globalis fejlett-
piaci részvények arfolyam-alakulasat reprezental6 MSCI World Free index 4,96 %-
kal emelkedett a negyedév soran. A fejl6ddé piaci indexek negyedéves
teljesitményében tdbb esetben negativ elbjel volt megfigyelhetd, bar a globalis
fejléd6-piaci dsszefoglald index az MSCI Em. 5,64 %-kal emelkedett. A lengyel
tézsdemutatd a WIG: -2,10 %-0s negyedéves teljesitményt mutatott fel, mig a
magyar tézsdeindex 2014 masodik negyedévében emelkedni tudott és a BUX
6,14%-o0s teljesitményt produkalt, azonban a régids tézsdeindex esetében mar ujbol
enyhe csokkenés lathaté (CETOP: -0,88%).

A masodik negyedévben a hazai kotvényindexek korabbi pozitiv teljesitménye
tovabbra is fennmaradt és a negyedéves ndovekmény mértéke ismét a tavalyi
negyedéves teljesitményeket idézi. igy a MAX és a CMAX is 5%-t meghaladé
negyedéeves hozamot ért el, melynek kdvetkeztében a magyar kotvényindexek éves
teljesitménye 6-8% kozott alakult. A fejlett piacok felé fordulast jol mutatja, hogy a
biztonsagos befektetési helyszinnek szamit6 Németorszag 10 éves allampapir
hozama a negyedév végeére 1,25%-0s értékével kétéves mélypontjara esett, és az
amerikai 10 éves papirokkal is 2,53 %-0s hozam mellett kereskedtek, mely a tavaly
év végi 3% feletti szintnél Iényegesen alacsonyabb. A negyedév soran tovabb estek
az olasz kétvényhozamok is, igy a 10 éves futamidejii olasz allamkotvények hozama
a tavaly évvégi 4,13%-rol a negyedév végére 2,85%-ra csOkkent. Ha az arupiacok
negyedéves teljesitményét vizsgaljuk, akkor a masodik negyedévben egységesen
kismértékl emelkedést lathatunk (arany: +3,39%, brent: +4,31%, crude: +3,92%).

A negyedév gazdasagpolitikai intézkedései kozul ki kell emelni, hogy juniusban az
Eurdpai Kdzponti Bank torténelmi Iépésre szanta el magat. Ennek soran az ECB a
honap elején dontott arrél, hogy a jegybanki overnight betétek kamatat a negativ
tartomanyba - minusz 0,1%-ra - vagja az eddigi 0.0%-0s szintrél, és egyuttal az
elemzbi varakozasoknak megdfeleléen az eurd alapkamata (a kéthetes jegybanki
betét kamata) is csOkkent 0,25%-rol 0,15%-ra. A kamatdontéseken kivul az ECB
még jelezte, hogy egy potencialis jovébeli mennyiségi lazitdshoz megkezdi
el6késziteni az atlathatd eszkodzfedezetl értékpapirok jegybanki felvasarlasat is,
mellyel azonban az eurdpai jegybank csak az euré zénas kdrnyezet tovabbi romlasa
(gazdasagi lassulas vagy kotvény piaci turbulencia) esetén élne. Az
intézkedésekhez kapcsolédéan az ECB deklaralta azt a szandékat is, hogy a
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kotvényvasarlasai soran a piacokra jutod potidlagos eurd mennyiséget nem sterilizalja,
vagyis nem vonja ki a gazdasagbodl. A sterilizacio elmaradasa értelemszeriien
inflaciot gerjeszt, azonban az ECB allaspontja szerint az eurd zdéna inflaciés
varakozasai meglehetdésen lehorgonyzottak, €s a jegybank a sajat korabbi 1,0%-0s
inflacios varakozasat is 0,7%-ra visszavagta.

A fenti Iépéseken tuimenéen az eurdpai jegybank két egyenként 400 milliard euros
volumen(, a korabbi LTRO tenderekhez hasonld likviditas bdvitési program &szi
meghirdetését is tervezi. Ennek soran 4 éves futamideji, alacsony kamatozasu hitelt
nyujtananak olyan bankoknak, akik ezt a hitelt a gazdasag szerepl6i szamara tovabb
hitelezik. (Ez a program - els6 megkdzelitésben - meglehetds hasonldésagot mutat a
magyar jegybank NHP programjaval.) A fentiek célja az, hogy az ECB altal a
bankoknak nyujtott potldlagos likviditas ne jegybanki betétbe keruljon vagy az
allampapir piacon landoljon, hanem a pénzugyi kozvetitbktdl hitelek formajaban a
realgazdasagba jusson, ami végsé soron a gazdasagi ndvekedés felporgetését
eredményezi.

Mindekdzben - az eurodpai likviditas bdvitd és gazdasagi novekedest élénkitd
tendenciakkal szemben - az amerikai jegybank szerepét betdltdé FED a negyedév
soran aprilisban és juniusban is tovabbi 10-10 milliard dollarral, 35 milliard dollarra
csOkkentette a havi eszkdzvasarlasi programjanak volumenét. A program
elérelathatéan az idei évben kifut és a piaci varakozasok szerint a j6v6 év soran a
FED mar kamatemelésrél donthet. Ennek kapcsan az elemzék, a jelenlegi 0%-0s
amerikai alapkamattal szemben, a j6v6 év végére mar 1,25%-0s kamatszintet
varnak. A FED meglatasa szerint az elsé negyedéves realgazdasagi visszaesés (-
2,1%) is csak atmeneti volt, melyet rendkivil zord téli idéjaras okozott, és a gyenge
negyedéves adattal szemben az Egyesiilt Allamokban mar egy organikus gazdasagi
ndvekedés kezd beindulni, igy a mesterséges monetaris stimulusokra (QE és
alacsony alapkamat) sincs mar a korabbi mértékben szukség.

A fentiek alapjan lathatd, hogy eltéré iranyu monetaris politika mutatkozik az USA-
ban és az eurd zénaban. Mig az USA-ban a korabbi extra laza monetaris politika a
megszoritas iranyaba kezd elmozdulni, addig Europaban még tovabbi lazitas is
elképzelhetd. A fenti ellentétet a gazdasagok ndvekedési Utemének kulonbsége oldja
fel. A tavalyi évben az eurd zéna gazdasaga minusz 0,4%-os teljesitményt mutatott,
mig az USA esetében 1,9%-os bévulésnek lehettink tanui. Ha a kilatasokat
vizsgaljuk szintén azt lathatjuk, hogy az idei évre vonatkozoan az USA esetében —
meég a rendkivul gyenge elsé negyedéves teljesitménnyel egyutt is - 2%-0s, mig az
EU-nal csak 1% koruli bévilés varhaté. Ennek tudatdban mar érthetébb, hogy az
ECB-nek még a gazdasag oOsztonzésére kell forditania a rendelkezésére alld
eszkozeit is, mig az USA esetében ugy tlnik, hogy - az els6 negyedéves kicsuszas
ellenére - a ndvekedés mar beindult.

Ha a hasonlé6 magyar adatokat vizsgaljuk, ugy azt tapasztaljuk, hogy a negyedév
soran az elbzetes varakozasoknal jobb hazai makrogazdasagi adatok lattak
napvilagot. Raadasul a kijové adatok trendjében is fokozatos javulas volt
erzekelhet6.

A magyar gazdasagi novekedés, mely 2013-ban éves szinten még csak 1,1%-kal
haladta meg a 2012. évi teljesitményt, a tavalyi év negyedik negyedévében mar
2,7%-0s emelkedett, mig az idei év els6 negyedévében 3,5%-o0s bévilést mutatott az
el6z6 év hasonlo id6szakaval Osszevetve. Raadasul a novekedés Osszetétele is
egészségesebbé valt. A tavalyi egész éves gazdasagi ndvekedés nagy részét, a
GDP-ben kevesebb mint 5%-os sulyt képviseld, az el6z4 évi iddjarasi anomaliak
(arvizkar, majd aszalykar) utan, 2013-ban atlagos évet zaré6 mezégazdasagi termelés
tobb mint 20%-os boévulése okozta. Ezzel szemben az idei els6 negyedéves
ndvekedésb8l mar szépen kivette a részét a GDP-bdl 25%-kal részesedd ipari
termelés (2014Q1/2013Q1: +6,7%), és az 5%-os sulya épitdipar (+25,2%)
kibocsatasanak béviilése is. Orvendetes hir az is, hogy az ,adatban” mar megjelent a
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nemzetgazdasag felhasznalasanak 2/3-at kitevé lakossagi fogyasztas bdévilése is
(+1,6%), valamint a legfrissebb kiskereskedelmi forgalom alakulasat bemutatd
statisztika (+6,6%) a jovére nézve is biztato lehet.

Ha az inflacio alakulasat vizsgaljuk, akkor a javuld trend itt szintén latszik. A tavalyi
évben az atlagos éves inflaci6 még 1,7% volt, mely a 2013. év végi
december/december ratanal mar 0,4%-ra csokkent. A mult hénapban napvilagot
latott majus/majus-i inflacios adat - hasonléan az egy hoénappal korabbi aprilisi
adathoz - azonban mar minusz 0,1% volt. llyen alacsony ,pénzromlasi” értékre 1968
o6ta nem volt példa. Az inflaciés rata még ugy is alacsonynak mondhatdé, ha a
rezsiarcsOkkentés hatasat levonjuk belble. A Kormany lakossagi energiaar
csokkentését leszamitva is csak 1% koruli inflacios értéket kapunk. Ha azonban a
jovébeli trendet nézzik, ugy az varhatd, hogy a rata a jové év masodik felében 3%
kozelébe emelkedhet a megélénkulé lakossagi fogyasztas és a tartosan gyenge
forint miatt.

Fontos hazai esemény volt az aprilis 6-an lezajlott hazai orszaggyulési valasztasok.
Az elmult idészakban valasztasi rendszer atalakult, melynek eredményeként a
korabbi 386 parlamenti képviselGi 1étszam 199-re csokkent, mikdzben az egyéni
valasztokorzetek atszabasat kovetbéen az egyéni mandatummal bejutott képvisel6k
szama 106-ra, mig a listas képvisel6i mandatumok szama 93-ra modosult a korabbi
50-50 szazalékrdl. A 2014. évi valasztasokon gyakorolhattak szavazati jogukat
el6szOor az orszag hatarain kivul kisebbségben él6 magyar nemzetiségiek. A
valasztasokat kovetd kormanyalakitasra — az el6zetes kodzvélemény-kutatasokkal
megegyezd mddon — a Fidesz mint a valasztas gydztese lett felkérve. A Fidesz
ismét 2/3-os parlamenti tobbséget ért el, ami a gazdasagpolitika jovébeli alakitasa
szempontjabol az eddigi, nehezen elbre jelezhetd unortodox Iépéseket is tartalmazo
gyakorlat tovabbi folytatédasat eredményezi. A piacok viszafogottan reagaltak a
korabbi kdzvélemény kutatasokkal megegyez6 Fidesz gybzelmére.

Az MNB lépéseit nézve fontos fejlemény volt, hogy aprilis 24-én az MNB bejelentette,
hogy augusztus elsejétdl kezd6déen megszinteti a 2 hetes jegybanki kotvényeket és
ezt kovetden a jegybanknal mar csak két hetes betétet lehet az aktualis alapkamaton
a kereskedelmi bankoknak elhelyezni. A jegybank az intézkedéstdl egyrészt azt
varja, hogy a jelenlegi MNB kotvény tulajdonosok egy része hosszabb futamidejl
allampapirt fog valasztani augusztus elejétél a meglevé allomanya helyett, igy a
forint allamadodssag futamideje ndévekedhet; mig a kulfoldi tulajdonosok egy része
varhatéan kivonja befektetését az orszagbdl. Ez a kulfoldi befektetés kivonas a
magyar gazdasaggal szemben fennalld6 bruttdé deviza kovetelés volumenének a
csokkenését - illetve masik oldalrdl a jegybank deviza tartalékanak csokkenését -
vonja maga utan, mely a jegybank meglatasa szerint az orszag sérulékenysegeét
csokkenti. A rovid/hosszu kotvények ,cseréjének” és ezzel egyidejlileg a kibocsatott
allampapirok futamideje ndvelésének elésegitése végett az MNB az allamkotvény
tulajdonosok részére kamatswapot, lombard hitelt illetve szikség esetén a forint
értékpapirok deviza kdtvényre cserélésének lehetéségét is felkinalja

2014. lll. negyedév

A harmadik negyedévi grafikonokat megvizsgalva azt lathatjuk, hogy az arfolyamok
eszkbzosztalytdl és régiotol fliggben vegyesen teljesitettek. A negyedéves
részvényindex teljesitményeknél szembetlind, hogy jelentés elmozdulas altalaban
nem volt megfigyelhetd, mikdzben a fejlett piaci indexek inkabb emelkedtek, mig a
fejl6dé részvény indexek tobbségukben kismértékben csdkkentek. Az azonban
szembetlnd volt, hogy a pozitiv teljesitményt produkal6 indexek hozama is elmaradt
az el6z6 negyedéves valtozasuktdl. Ennek soran, az S&P 0,62%-0s, a technoldgiai
papirokat tomorit6 Nasdaq 1,93%-os teljesitményt mutatott fel. Ha az eurdpai
indexek teljesitményét nézzik, akkor megallapithatd, hogy az eurd zéna vezetd
indexe a német DAX 3,65%-kal, mig az atfogo europai index a DJEU50 mutatd
0,07%-kal gyengult. A japan Nikkei negyedéves teljesitménye kissé kildgott a nulla
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koruli elmozdulast mutato fejlett piaci teljesitményektdl és a negyedév soran 6,67%-
ot emelkedett. Mindezekkel egyutt a globalis fejlettpiaci részvények
arfolyamalakulasat reprezental6 MSCI World Free index 2,58%-kal csokkent a
negyedév soran. A fejl6d6 piaci indexek negyedéves teljesitményében altalaban a
negativ eldjel volt megfigyelhetd, igy a globalis fejl6édé-piaci dsszefoglald index az
MSCI Em. is esett 4,33%-kal. A lengyel t6ézsdemutatdé a WIG: +3,88%-0s
negyedéves teljesitményt mutatott fel, mig a magyar t6zsdeindex 2014. harmadik
negyedéveben csokkent és a BUX -3,88%-o0s teljesitményt produkalt, bar a régios
tézsdeindex esetében mar Ujbdl enyhe plusz lathaté (CETOP: +0,14%).

Az els6 negyedévben a hazai kotvényindexek korabbi pozitiv teljesitménye tovabbra
iIs fennmaradt, bar a negyedéves novekmény korabbi mértéke jelentésen
mérsékladott. igy a MAX és a CMAX is fél szazalék alatti negyedéves hozamot ért el.
A fejlett piacok felé fordulast jelezheti, hogy a biztonsagos befektetési helyszinnek
szamité Németorszag 10 éves allampapir hozama a negyedév végén mar — tavaly
évvégi 2% koruli szinttel szemben - 1% alatt zart, és a negyedév végén az amerikai
10 éves papirokkal is 2,5%-0s hozamszint alatt kereskedtek, mely a tavaly év végi
3% feletti szint alatt van. A negyedév soran az olasz papirok hozamaban volt
lényegesebb valtozas, mely papirok hozama a tavaly évvégi 4,13%-rol, a negyedév
végeére 2,33%-ra esett. Ha az arupiacok negyedéves teljesitményét vizsgaljuk, akkor
a harmadik negyedévben itt is arfolyam csokkenést lathatunk (arany.: -8,93%, brent:
-15,72%, crude: -13,47%).

A magyarorszagi harmadik negyedéves gazdasagi (és politikai) eseményeket
vizsgalva fontos kiemelni a kereskedelmi bankokat érint6 legfrissebb fejleményeket.
A kormanynak az arfolyamrés illetve az egyoldalid kamatmodositasokat érintd
szabalyozasa kovetkeztében a magyar bankrendszer egésze varhatéan 900 milliard
forintos veszteséget fog elkdnyvelni. Ez a 144 milliard forintos bankadd, a
tranzakcios ado és a bankokra — a vartnal alacsonyabb tranzakciés adobevétel miatt
kirott — egyszeri 75mrdft-os befizetés, az arfolyamgat és az ingyenes
készpénzfelvétel utdn mar a sokadik olyan |lépés, mely a hazai bankok veszteségét
noveli, illetve ezzel parhuzamosan a bankrendszer egészének tokeéjét csokkenti. A
deviza hitelesek megmentése kapcsan a legnagyobb magyar bank, az OTP
vezérigazgatdja azt varja, hogy a bankrendszer elvesziti sajat t6kéjének legalabb a
harmadat. Mindekdzben Nagy Marton, az MNB ugyvezetd igazgatojanak
tajékoztatdja szerint a Magyarorszagon tevékenykedd kulfoldi nagybankok
O0sszességukben az elmult 17 évben (1997-t61) nem termeltek nyereséget, vagyis
ezek alapjan a kulféldi bankok eddigi magyarorszagi extra profitjarol beszélni
meglehetdsen ellentmondasos.

A deviza hitelek forint konverzidja kapcsan a jegybank deklaralta, hogy a
bankrendszer segitségére siet egyrészt a tobb mint 30mrdEUR-o0s deviza tartalékbdl
egy 3mrdEUR-os keret elkulonitésével, masrészt oktdber soran pontositasra kerulo
tovabbi jegybanki |épésekkel és eszkdzokkel.

Negyedév soran fontos hazai esemény volt, hogy juliusban a monetaris tanacs a
jegybanki alapkamatot a varakozasoknal nagyobb mértékben 20 bazisponttal 2.1%-
ra csOkkentette. A csokkentéssel egyidejlleg viszont az MNB bejelentette, hogy
kamatcsoOkkentési ciklusat lezarta és a jegybankelndk jelezte, hogy varakozasa
szerint 2015. év végéig az alapkamat a 2,1%-0s szinten marad. A fentiekkel
parhuzamosan az éven bellli allampapirok piacan érdekes anomaliat lehet
megfigyelni. Az éven bellli allampapir hozamok mélyen a jegybanki alapkamat
szintje alatt talalhatok, annak ellenére, hogy a piaci szerepl6k tovabbi kamatvagasra
mar nem szamitanak. Ennek az az oka, hogy augusztus elején megszint a jegybank
kéthetes kotvény konstrukcidja, amit csak a hazai kereskedelmi bankok altal
elhelyezhet6 kéthetes betét valtott fel. A fentiek kovetkeztében 900 milliard forintnyi
kulfoldi befekteték kezében levd, és tobb mint 500 milliard forintnyi egyéb befektetok
tulajdonaban levé korabbi MNB kotvényben tartott forras kereste a helyét a rovid
futamideji allampapirok piacan. Ez a jelent6és tulkereslet a rovid futamideji
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allampapir hozamot akar tartésan is a jegybanki alapkamat szintje alatt tarthatja.

A legfrissebb gazdasagi adatok szerint a masodik negyedévben a magyar gazdasag
3.9%-0s realndvekedést ért el az el6z6 év hasonld idészakahoz képest. A fenti
masodik negyedéves novekedési utem mellett a KSH az els6 negyedéves real
kibocsatas bdvilést is a korabbi 3,5%-rél 3,7%-ra médositotta. Az eurdpai szinten is
robusztus novekedés hajtoerejét az ipari termelés adta, mely a julius havi adatok
alapjan éves szinten mar 12.3%-kal nétt. Az ipari termelésen belll a jarmigyartas
egesze 31.9%-kal, mig a kozuti jarmlvek gyartasa 46.,0%-kal emelkedett.

Az inflaciés szamokat vizsgalva az augusztusi adatok tovabbra is nagyon alacsonyak
maradtak. Az augusztus havi fogyasztéi arindex valtozas 0.2% volt és a kormanyzati
intézkedésektdl megtisztitott inflaciés mutato is csak 1.1%-os értéeket mutat. Az MNB
altal szeptemberben kdzreadott inflacids jelentés alapjan a jegybank szakértéi az
idén 0.1%-o0s, mig jovére 2.5%-0s inflaciora szamitanak. Az inflaciés jelentés az idei
GDP varakozast 3.3%-ra emelte a korabbi 2.9%-r6l, mig a 2015-6s ndvekedési
varakozast a 2.5%-rél 2.4%-ra csOkkentette.

A nemzetkozi piacokat vizsgalva ki kell emelni, hogy az Eurdpai Kozponti Bank
szeptember 4-én a piacokat meglepve tovabb lazitott a monetaris kondicidéin. Az
ECB az alapkamatot 10 bazisponttal 0.05%-ra vagta, amivel egyidejlleg az
egynapos betéti ratjat is lecsokkentette minusz 0.2%-ra, mig az egynapos hitelrata
+0.3% lett. A negativ o/n betéti kamat azt jelzi, hogy a piaci szerepl6knek a jovében
mar nem fogja feltétlenil megérni az, hogy az ECB-t6l valamilyen kedvez6
kamatozasu hitelt vegyenek fel, majd azt a késébbi felhasznalasig a jegybanknal
parkoltassak, hiszen a jegybanki betét negativ kamata veszteséget termel szamukra.
Ennek a jegybanki lépésnek a hatasa is megmutatkozott szeptember kozepén,
amikor az ECB az euro-zéna kereskedelmi bankjai szamara a fix 0.15%-0s
kamatozas és 4 éves futamidé mellett megtartotta hitelprogramjanak elsé aukcidjat.
A programra a vart 100 milliard eurds hitelésszeg helyett csak 82.6 milliard eurd
értékben érkezett ajanlat. (A program a magyar jegybank NHP programjahoz
hasonlo, mivel az ECB esetében is a hitelt a realszféra finanszirozasara kell
felhasznalni, amitél a jegybanki déntéshozok az alacsony EU gazdasagi ndvekedés
felporgetését varjak.)

Ha a gazdasagi adatokat vizsgaljuk akkor azt lathatjuk, hogy az eurdpai gazdasag
tovabbra sem teljesit jol. A negyedév soran az ECB az idei és a jovd évi gazdasagi
novekedési kilatasokat is kismértékben csoOkkentette. Az Eurdpai Kozponti Bank
elndke az euro-zonaban 2014-ben 0.9%-0s gazdasagi ndvekedésre (korabban 1.0%
volt a varakozas), mig 2015-ben 1.6%-o0s =(korabban 1.7%-0s) ndvekedésre szamit.
A gyenge novekedés raadasul deflacios kockazatot is rejt. Az euro-zéna év/év
inflacidja augusztusban atlagosan 0.4% volt, azonban tébb orszagban is éves
szinten negativ mértéket mértek (Spanyolorszag: -0.5%, tovabba Olaszorszag,
Gorérogorszag, Szlovakia, Esztorszag egységesen -0.2%). Az ECB célia a 2%-0s
inflacids szint elérése, melyhez azonban a gazdasag megerésddése szikseéges.

Ha az amerikai jegybank szerepét betolté Fed lépéseit vizsgaljuk, ugy azt lathatjuk,
hogy az USA-ban a monetaris politika iranya mar megint egy fazissal megel6zi az
eurdpai monetaris Iépéseket. A Fed az elmult negyedévben tovabbi 10 milliard
dollarral csdkkentette a havi eszkdzvasarlasi volumenét, igy az jelenleg a tavalyi 85
milliard dollarral szemben mar csak 15 milliard dollart tesz ki. A monetaris lazitas
harmadik fazisa még az idei évben ki fog futni Amerikaban és a piaci talalgatasok
mar a jelenleg rekord alacsony szinten levé amerikai alapkamat emelésének varhato
id6zitésére vonatkoznak. A piaci varakozasok leghamarabb csak a jové év masodik
félévére teszik a kamatemelés id6pontjat, azonban vannak mar 2016-ra szold
elemz6i varakozasok is. A makrogazdasagi adatok alapjan egyértelmien latszik,
hogy az eurOpai gazdasaggal szemben az USA-ban mar beindult a gazdasagi
ndvekedés. A masodik negyedévben az amerikai gazdasag 4.6%-kal bévilt, és a
jovd év vonatkozasaban is 3%-0s emelkedést varnak az elemzék. Mindekdzben a
legfrissebb statisztikak szerint az amerikai munkanélkiliség 6.1%, amivel szemben
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az amerikai gazdasag természetes munkanélklliségi ratajat 5-5,5 szazalékra teszik
az elemz6k, vagyis az USA gazdasaga mar meglehet6sen kozel van a gyakorlatilag
teljes foglalkoztatast jelentd allapotahoz. Ha az Egyesiilt Allamok pénzromlasanak
utemét vizsgaljuk ugy az lathato, hogy az év/év inflacié augusztusban 1.5% volt, ami
alatta marad a jegybank 2.0%-os céljanak.

Az EU és az USA gazdasagi adatait vagy a jelenleg alkalmazott monetaris politikai
lépéseit dsszehasonlitva azt lathatjuk, hogy az USA mar a valsagkezelési
eszkozeinek kivonasahoz tesz lépéseket, mig az EU esetében még uj eszkdzok
bevezetése torténik. Ezt az ellentmondast a gazdasagok névekedési uteme oldja fel,
hiszen az USA gazdasaga mar évek ota 2% korul/folott bévul, mig az eurdpai
gazdasag a 0% koruli szintrél csak idén fog tudni elrugaszkodni, bar ekkor is csak
kevesebb mint 1%-os bdvllés erejéig.

2014. IV. negyedév

A grafikonokat vizsgalva azt lathatjuk, hogy a téke-, és arupiacokon az utolsé
negyedévében tovabbra is folytatddtak a 2014-es év egészében is megfigyelhetd
tendenciak. Ennek soran a fejl6d6é részvénypiacok (BUX, CETOP20, WIG20, MSCI
Emerging) a negyedév soran 5% koruli/folotti mértékben estek, mig éves szinten 5-
10% kozotti csokkeneést produkaltak. Mindekdzben a fejlett piaci indexek (Nikkei225,
S&P, Nasdaq Composite, Dow Jones) ezzel ellentétesen emelkedtek. A fejlett piacok
az utolso negyedévben 5% koruli, mig éves szinten mar inkabb 10%-0s novekedés
volt megfigyelhet6. Az alapvetden likviditas orientalt eszkdzar alakulas megfigyelhetd
volt a hazai és a nemzetkdzi kdtvények esetében is. A magyar kotvényindexek a
negyedik negyedévben 3-4% kozotti teljesitményt mutattak, mely éves szinten 10%
folé tolta a magyar kotvényindexek teljesitményét. A fejlett piaci allampapirok is jol
teljesitettek. Az amerikai 10 éves allamkotvények hozama az évet 2,17%-on zarta
(0,86%-0s éves hozamcsodkkenés), mig a német 10 éves futamideji allampapiroktol
elvart hozam év végére az akkori minimum szintjére, 0,54%-ra esett vissza (1,23%-
0s éves csokkenés). Nehéz azonban azt elképzelni, hogy azok a befektet6k, akik a
10 éves német allamkotvényeket félszazalékos, vagy az 5 éves német allampapirt
0%-o0s nominalis hozam mellett megvasaroljak és azt a futamid6 végeéig megtartjak,
realizalhatnak-e barmiféle realkamatot az ECB 2%-o0s inflacios célja mellett.

Azalatt mig a fejlett t6zsdék illetve az allampapirok piacan az arfolyamok 2014-ben
erbteljesen emelkedtek, addig oériasi zuhanas volt megfigyelheté az olaj piacan. Az
olajpiacon csak az utolsé negyedévben 40%-os arfolyam veszteséget lehetett
elkényvelni, és az idei év els6é napjaira a Crude arfolyama 50 dollar ala kerult,
mikdzben a majus-julius idészakban az stabilan 100 dollar folott tartézkodott. Az
arupiacot tovabb vizsgalva lathatd, hogy a tavalyi évben az arany 2 szazalékkal
gyengult. A devizak kozott a dollar tobb mint 10%-kal er6s6dott az eurdhoz képest. A
forint is gyengult és a 2013. év végi 297-es szintjével szemben a tavalyi évet 315-6n
zarta.

A fenti arfolyam-alakuldasok mogott egyrészt a jegybankok altal ezidaig a
vilaggazdasag pénzugyi rendszerébe juttatott potidlagos likviditas, masrészt pedig az
piaci szegmensek kozotti eltérd ndvekedési Utembdl fakadd befektetdi kuldnbségtétel
el6térbe kerllése huzodott meg. A tdbbségében javuld arfolyamok, illetve ezzel
parhuzamosan a gazdasag egységes novekedési fordulatanak elmaradasa azt
sugallja, hogy a jegybankok eszkdz vasarlasai altal ezidaig a vilaggazdasagba
jutatott pétldlagos likviditas nagyobb része kozvetlenldl nem a realgazdasagba
aramlott, hanem a pénzugyi piacokra kerult. Azonban a befektetok kulonbséget tettek
a kulonb6zd kockazatu eszkdzok kozott. Addig mig a fejlett részvénypiacokat 2014-
ben is az oOvatosan optimizmus jellemezte, néhany eurdpai piacon a befektetdi
kockazat vallalasban az elfordulas volt tetten érhet6. Ez alapvetéen a novekedési
kilatasok lényeges javulasanak elmaradasa miatt nagyobb kockazatunak itélt europai
periféria orszagok részvénypiacait jelentette.
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Ha a jovébeli kilatasokat vizsgaljuk, ugy varakozasunk szerint az eléttink allé
idészak kihivasokkal terhes lesz. Ez a kihivas a minimuman allé6 kamatszintbdl és a
realgazdasagi novekedési fordulat elmaradasabdl fakad. A vildggazdasag
szempontjabol tovabbra is fontos kérdés, hogy az eurdpai gazdasagi novekedést
sikerll-e beinditani. Az ECB a mult év végén visszavagta az EU GDP ndvekedésére
vonatkozo elbrejelzését. Ennek eredményeként a 2015-0s gazdasagi novekedésre
vonatkozo varakozasa 1,0%-ra csokkent a korabbi 1,6%-rdl és a 2016-ra vonatkozo
elérejelzésében is csOkkenés volt megfigyelhetd (1,5% a korabbi 1,9% helyett). Az
inflaciora vonatkozdan szintén csokkent az ECB varakozasa tekintettel arra, hogy az
Eurépai Kozponti Bank szakértéi az olaj aresését nem csak atmeneti jelleglinek
tekintik. Az Uj euro-zonas inflacios varakozas 2015-re mar csak 0,7% (korabban
1,1% volt). Az alacsony gazdasagi novekedési Utem és a deflacios veszély (az euro-
zéna aktualis inflacidja minusz 0,2% dec/dec) azt okozhatja, hogy az eurdpai
mennyiségi lazitastol ezidaig 6dzkodd Németorszag is beleegyezhet az ECB
eszkOzvasarlasaba. Egy ilyen eszkozvasarlas, a gazdasageélénkitd hatasan
tulmenden, azonban az eurd kinalatat novelné, mely a dollarral szembeni tovabbi
ertékvesztést vetiti elére.

Az eurdpai QE-re vonatkozé varakozasok mellett a mar megtett jegybanki lépéseket
vizsgalva lathatd, hogy a IV. negyedévben tovabb folytatddott a szeptember kbzepén
megkezdett TLTRO program. A célzott hosszu tavu refinanszirozasi hitelprogram
(TLTRO) keretében az ECB az elbzetes tervek alapjan dsszesen akar 1000 milliard
euro potldlagos forrast is biztosithat a kereskedelmi bankok szamara. Tekintettel az
eurd zonat erintd potldlagos likviditas nagysagara és az amerikai mennyiségi
Osztonzési program kifutasara, az eurd kinalatdnak megndvekedése és a dollar
kinalatanak szinten maradasa a jovében az USD tovabbi er6sédését hozhatja az
euroval szemben.

Az eurdpai tapasztalatokkal szemben ugy tlnik, hogy az USA-ban mar beindult a
gazdasagi ndvekedés. A tavalyi év harmadik negyedévében az USA GDP-je 3,5%-
kal bévult, mig a masodik negyedévben is 4,6%-0s volt a kibocsatas novekedése az
el6z6 év hasonlo idészakahoz képest. Az elemz6k a kdvetkezd évekre vonatkozoan
is az europai novekedést jelentésen meghaladd mértékld, 3% koruli realgazdasagi
bévillést varnak az USA-ban.

Ha az amerikai jegybank szerepét betolté Fed lépéseit vizsgaljuk, ugy azt lathatjuk,
hogy az USA-ban a monetaris politika egy fazissal megel6zi az eurdpai monetaris
lépéseket. A Fed a negyedik negyedévben tovabbi 15 milliard dollarral csdkkentette
és ezzel megszuntette a havi eszkdzvasarlasi volumenét, mely a tavalyi évben még
havonta 85 milliard dollart tett ki. A monetaris lazitdas harmadik fazisanak kifutasa
utan a piaci talalgatasok mar a jelenleg rekord alacsony szinten levdé amerikai
alapkamat emelésének varhatd idézitésére vonatkoznak. A piaci varakozasok csak
2015 masodik felére teszik a kamatemelés id6pontjat, azonban vannak mar 2016-ra
sz0l6 elemzdi varakozasok is. Az eddigi tapasztalatok azt mutatjak, hogy a FED
meglehetésen O&vatosan nyul a monetaris kondiciok szigoritasahoz, igy a
kamatemelési ciklus megkezdésének varhatoé idépontja is folyamatosan tolodik.

Ha a magyar piacot is vizsgaljuk, ugy nem mehetlink el sz6 nélkul a hazai inflacio
alakulasa mellett. A magyar inflacios rata az utébbi honapokban sorozatosan
meglepte az elemzdket, mivel a hazai pénzromlas év/év Gteme rendre alulmulta a
piaci varakozasokat. A december  kdzepén nyilvanossagra keralt
november/november-i mutaté mar minusz 0,7%-on allt. Az arcsokkenés mogott a
haztartasi energia aranak év/év alapon 13%-0s csdkkenése (rezsiar csokkentés) és
az Uzemanyagarak novemberben ,még csak” 2,5%-0s éves szintl csOkkenése volt a
hajtéeré. Az évvégi rata is negativ maradt (-0,9%). A negativ év/év inflacié azonban
meég ugy is meglepd, hogy a novemberi maginflacio +1,2% volt, ami a teljes
mutaténal kdzel 2%-kal magasabb.
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A varakozasoknal rendre alacsonyabb inflaciés adatok hatasara a jegybank is
modositotta a jové évi inflacios elbrejelzését. Az Uj elbrejelzésben 2015. év végére
az MNB mar csak 0,9%-os arszint emelkedést var a korabbi 2,5%-0s elbrejelzése
helyett. Kérdésként adodik az, hogy a jelentés mértékl jegybanki inflacids
elérejelzés csOkkenés vajon hat-e az elmult hénapok MNB nyilatkozatai alapjan
kordbban bebetonozottnak tiné 2,1%-os jegybanki alapkamatra. Tébb nagy kulfoldi
bankhaz (Barclays, Commerzbank, JP Morgan) is azt varja, hogy 2015-ben az -
el6z6 évi lépések folytatasaként - még tovabbi alapkamat csdkkentés lehetséges.
Ennek mar nem mond ellent az MNB december kdzepén megjelent inflacios
jelentése sem, mely szerint a tartésan laza monetaris kondicidk Osszhangban
vannak a jegybank arstabilitasi céljanak elérésével és mivel a vilaggazdasag
novekedése tovabbra is visszafogott, igy az alacsony inflacios kdrnyezet tartésan is
fennmaradhat. A jegybank szerint tovabba erdsodtek a lefelé mutatd inflacios
kockazatok, melyek alapvetéen a tartésan alacsony olajarbél és a vartnal gyengébb
nemzetkozi novekedésbdl erednek.

2014-ben a hozamgorbe hosszu végén (is) jelentds csokkenés volt megfigyelhetd.
Az idei évben a hozamok csdkkenése a futamidé ndvekedésével parhuzamosan
emelkedett, vagyis a legnagyobb mértékl, kozel 2,5%-os hozamcsOkkenést, a
leghosszabb, 15 éves futamideji kotvényeknél lathattunk. Meglepd, hogy
mindekdzben 107 milliard forintos csdkkenés latszott a kulfoldiek év elején még 4994
milliard forintos volumen( forintban nominalt allampapir allomanyaban. Azonban mig
ev elején a kulfoldi befekteték portfélidjanak atlagos duratione 3,29 év volt, addig ez
a futamidé december végére 4,06 évre emelkedett, vagyis a kulféldi befektetdk
magyar kockazati kitettsége annak ellenére az 6todével megnétt, hogy a birtokukban
levd allampapirok volumenében kis mérték( csokkeneés volt tapasztalhatd

Ha az inflacié és a varhaté kamatszint mellett a magyar gazdasag legfontosabb
makrogazdasagi adatait is megvizsgaljuk, ugy az aktuadlis kép meglehetésen
stabilnak tlinik. A 2014-es 2,9%-0s koltségvetési hianycél teljesult (bar azt meg kell
jegyezni, hogy a vallalati kilonadokbdl beszedett 6sszeg a tdbbszorose a normal
tarsasagi addbevételnek), tovabba az elsd negyedéves 3,7%-0s és a masodik
negyedéves 3,9%-0s gazdasagi ndvekedés utan a harmadik negyedévben 3,2%-0s
GDP novekedést ért el a magyar gazdasag. A konkrét szamok mogott latszik, hogy
a kormany szamara — az EU tamogatasok jovébeli lehivasanak biztositasa végett —
tovabbra is kiemelt cél marad a koltségvetési hiany 3%-os mastrichti kritérium alatt
tartasa, igy ez a limit — ha vallalati kilébnaddkkal megfliszerezve is, de - tovabbra is
betartasra kerul. Azonban a szektoralis kulonadok kovetkeztében az adott szektort
erinté beruhazasok részben vagy akar telies egészében is elmaradnak, ami a
jovébeli fellendllés bazisat gyengiti. 2015-re mar az MNB is csak a jelenleginél
alacsonyabb GDP nodvekedésre szamit. A jelenlegi jegybanki prognozis szerint a
realgazdasag az idei évben 2,5%-kal (Erste becslés: 2,1%) fog gyarapodni. A
ndvekedési Utem tovabbi jovébeli csdokkenésére, illetve a hazai gazdasag egyre
egyoldalubba valasara utalhat az, hogy Magyarorszagon mar 2013-ban a bankok
veszteségpotldo tékeemelése nélkul szamitott nettd (bejové és kimend tételek
egyenlege) mikddétéke alakulasa negativ volt, illetve az autdégyarak nélkil szamitott
export volumenében is jelentés csokkenés lenne tapasztalhaté.

Szegmensenként vizsgalva a hazai téke-, és pénzpiaci indexek elmult negyedévét
megallapithatjuk, hogy az indexek eszkozosztalytol fuggben vegyes teljesitmeényt
mutattak. igy a hazai részvények arfolyam-alakulasat reprezentalé BUX index az
elmult negyedévben 6,99 %-kal csOkkent, mig a hazai kotvényindexek kozul a
hosszabb futamideji MAX index 3,83 %-kal, az éven bellli papirokat is tartalmazo
MAX Composite index értéke pedig 3,30 %-kal emelkedett.
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A hazai piacon tevékenykedd ingatlan befektetési

alapok 2014. negyedik

negyedéves teljesitményét vizsgalva megallapithatd, hogy a BIX index 1,31 %-kal
emelkedett, mely jelentésen meghaladta az RMAX index 0,45 %-o0s negyedéves

novekedését.

17. A miikodést jellemz6 mutatok

17.1. Gazdalkodast jellemz6é mutatok:

2013. év 2014. év

Fedezet! tartalgk ’Fggdubevetejle / 18,09% 30,74%
Fedezeti tartalék 6sszes bevétele
Fedezet! tartalt?k t3ef. hozam ,es kamatbevételei / 56,12% 45.16%
Fedezeti tartalék 6sszes bevétele
Mikodési tartalék tagdij bevétele / o o
Mikédési tartalék dsszes bevétele 32,10% 38,53%
Mlkodési tartalék bef. hozam és kamatbevételei /

0, 0,
Mikédési tartalék dsszes bevétele 0,47% 0,53%
Likviditasi tartalék tagdij bevétele / 0 0
Likviditasi tartalék 6sszes bevétele 14,84% 35.89%
Likviditasi tartalék bef. hozam és kamatbevételei /

0, 0,
Likviditasi tartalék 6sszes bevétele 41,33% 5,29%
Bér és személyi jellegl kiadasok / 0 0
Mikodéssel kapcsolatos raforditasok 43,33% 39,70%

17.2. A pénztar altal sziikségesnek itélt tovabbi mutatészamok alakulasa

Mutatészamok

2013. év

2014. év

Eves atlagos taglétszam

35.337 f6

34.817 6

Egyéni szamlak dllomanyanak atlagos értéke

550.499 Ft/tag

635.776 Ft/tag

Egy f6re jutd atlagos havi befizetés értéke

3.710 Ft/fé/ho

4.415 Ft/f6/hé

Egydsszegi szolgaltatas egy fére es6 atlaga

923.146 Ft/tag

818.772 Ftltag

Budapest, 2015. majus 28.

Tenke Gabor
lgazgatétanacs elndke

Mellékletek:

_ Mohr Lajos
Ugyvezetd igazgatd

Portfélié allomany 2014. december 31-i kdnyv szerinti és piaci érték

Biztositasmatematikai melléklet
Biztositasmatematikai mérleg

32




Portfolié allomdny 2014.12.31.

Nagysdgrend: ezer forint

. . ISIN/azonosité . Ar (eFt) . Darabﬁzar'n Konyv_ s Darabszam illetve Kon_yv. Piaci Darabszam illetve Kon_yv. Piaci Darabszam illetve Kon.yv. Piaci Darabszam illetve Kon.yv. P, .
Sorkéd Megnevezés . Tétel neve illetve illetve kotvény | szerinti | Piaci érték P PP szerinti ez P PP szerinti P PO P szerinti ez P PP szerinti Piaci érték | Mod
kod . o s ez kotvény névértéke s érték kotvény névértéke . érték kotvény névértéke . érték kotvény névértéke ez
arfolyam (%) névértéke érték érték érték érték érték
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 12 13 14 15 16 17 18 19
a b [ d e f g h i j | m [¢] p q r z
Ei‘r’;ﬁ‘; Miikddési portfoli6 Likviditasi és kockazati portfoli6A Azonositatlan (fiiggd) befizetések Portféliok ésszesen
720A1 Portfélié dsszesen 19 954 368| 22219818 53072 54 022 8207| 8207 35543 35543 20051 190| 22317 590
720A11 Bankszamlak és készpénz 6sszesen 1403 463 1514 296 17 775 17 775 8 207 8 207 35543 35 543 1 464 988 1575821
720A111 Hazipénztar (forint és valuta) 0 0 206 206 0 0 0 0 206 206
720A112 Pénzforgalmi szamla és befektetési szamla 123 006 123 005 17 569 17 569 8 207 8 207 35543 35 543 184 325 184 324
720A112001 Elszamolasi szamla (11670009-03955300-70000008) Elszamolasi szamla 0,000000 2 122 963 122 9621 17 568 17 568 8 207 8 207 35543 35 543|1 184 281 184 280
720A112002 Letétkezel6i alszamla (10800007-30000000-13260001) Letétkezelsi alszamla 0,000000 1 4 4|0 0 0 0 0 0 0|1 4 4
720A112003 Letétkezel6i alszamla (10800007-20000000-13260079) Letétkezeldi alszamla 0,000000 1 16 16|0 0 0 0 0 0 of1 16 16
720A112004 Letétkezel6i alszamla (10800007-90000000-13260052) Letétkezelsi alszamla 0,000000 1 8 8|0 0 0 0 0 0 0|1 8 8
720A112005 Letétkezel6i alszamla (10800007-80000000-13260044) Letétkezeldi alszamla 0,000000 0 0 0|0 0 0 0 0 0 of1 0 0
720A112006 Letétkezel6i alszamla (10800007-60000000-13260028) Letétkezelsi alszamla 0,000000 0 0 01 1 1 0 0 0 0|1 1 1
720A112007 Letétkezel6i alszamla (10800007-70000000-13260036) Letétkezel8i alszamla 0,000000 1 15 15{0 0 0 0 0 0 0|1 15 15
720A113 Lekotstt betét (betétszerz6dés): hitelintézeti betétszamian 1280457| 1391201 0 0 0 0 0 0 1280457| 1391291
lekotétt pénzdsszeg
Lekotott betét hitelintézeti betétszamlan lekétott Lekotétt betét hitelintézeti
720A113001 pénzésszeg betétszamIan lokatdtt pénzésszeg 0,000000 1 324 130 378 858|0 0 0 0 0 0 of1 324 130 378 858
Lekotott betét hitelintézeti betétszamlan lek6tott Lekotétt betét hitelintézeti
720A113002 pénzésszeg betétszamian lokatdtt pénzésszeg 0,000000 1 624 069 647 859(0 0 0 0 0 0 of1 624 069 647 859
Lekotott betét hitelintézeti betétszamlan lek6tott Lekotétt betét hitelintézeti
720A113003 pénzbsszeg betétszamlan lekatott penzsszeg 0,000000 1 332258 364 574(0 0 0 0 0 0 0|1 332 258 364 574
720A12 Ertékpapirok 6sszesen 18 423 791| 20733108 35297 36 247 0 0 0 0 18 459 088| 20 769 355
720A121 Hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok (kétvények) 13171 418| 14858613 35297 36 247 0 0 0 0 13 206 715| 14 894 860
720A12101 Magyar allampapir 11 375983| 12993 830 35297 36 247 0 0 0 0 11411 280| 13030077
720A12102  |Ertékpapin, melyben foglalt kbtelezettség teliesitéséert a 1320072| 1382113 0 0 0 0 0 0 1320072| 1382113
magyar allam készfizeté kezességet vallal
720A12103 Kiilfoldi allampapir 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
720A12103001 0 0 0 0|0 0 0 0 0 0 0|0 0 0
720A12104 Ertg!(pg;’mr, meI}/be_n foglalt kotel’ezetts’eg teljesitéséért 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
kulfoldi allam készfizetd kezességet vallal
720A12104001 0 0 0 0|0 0 0 0 0 0 0|0 0 0
720A12105 | Magvarorszagon bejegyzett gazdalkods szervezet ltal 475363| 482670 0 0 0 0 0 0 475363| 482670
nyilvanosan forgalomba hozott kétvény
MOL HUNGARYAN OIL
720A12105001 |MOL HUNGARYAN OIL AND GAS PLC XS0231264275 AND GAS PLC 1,021881 1500000 475 363 482 670(0 0 0 0 0 0 01500000 475 363 482 670
720A12106 qufo}don bejegyzett gazdalkodo"sz?rvezet altal 0 0 o 0 o o o 0 o o
nyilvanosan forgalomba hozott kétvény
720A12106001 0 0 0 0|0 0 0 0 0 0 0|0 0 0
720A12107 Magyarorszagon bejueg)lfzett hitelintézet altal nyilvanosan 0 0 0 0 o o o o o o
forgalomba hozott kdtvény
720A12107001 0 0 0 0 0 0 0|0 0 0
720A12108 Kiilféldén bejegyzett"hltlellntezet altal nyilvanosan 0 0 0 0 o o o o o o
forgalomba hozott kdtvény
720A12108001 0 0 0 0|0 0 0 0 0 0 0|0 0 0
720A12109 Magyarorszagi helyluonlformanyzat ltal nyilvanosan o 0 o 0 o o o 0 o o
forgalomba hozott kdtvény
720A12110 K'l'J|fC3|dI onkormanyzat altal nyilvanosan forgalomba hozott 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
kotvény
720A12110001 0 0 0 00 0 0 0 0 0 0]0 0 0
720A122 Részvények 59 323 49 382 0 0 0 0 0 0 59 323 49 382
A Budapesti Ertéktézsdére vagy mas elismert
720A1221 értékpapirpiacra bevezetett Magyarorszagon nyilvanos 59 323 49 382 0 0 0 0 0 0 59 323 49 382
forgalomba hozott részvény
720A1221001 |EImi Nyrt. HU0000074513 |Elmi Nyrt. 14,99 1053 18 485 15 784(0 0 0 0 0 0 0]1053 18 485 15 784
720A1221002 [Eméasz HU0000074539 |Emasz 14,840000 2264 40 838 335980 0 0 0 0 0 0|2 264 40 838 33598
Ma-on kibocsatott, nyilvanosan forg-ba hozott részvény,
melynek kibocsatoja két. vallalt az altala adott értékpapir
720A1222 fél éven beliili, barmely té6zsdére vagy elismert 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
értékpapirpiacra torténd bevezetésére és a bev-nek nincs
térvényi v. egyéb akadalya
720A1222001 0 0 0 00 0 0 0 0 0 0]0 0 0
Tézsdére vagy mas elismert értékpapirpiacra bevezetett,
720A1223 kulféldon kibocsatott, nyilvanosan forgalomba hozott 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
részvény
720A1223001 0 0 0 00 0 0 0 0 0 0]0 0 0
Kiilféldén kibocsatott, nyilvanosan forg-ba hozott részvény,
melynek kibocsatoja két. vallalt az altala adott értékpapir
720A1224 fél éven bellili, barmely t6zsdére v. elismert 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
értékpapirpiacra torténd bevezetésére és a bev-nek nincs
térvényi v. egyéb akadalya




720A1224001 0 0 0 oo 0 oo 0 oo 0 oo 0 0
720A123 Befektetési jegyek, illetve egyéb kollektiv befektetési 4085573 4656632 0 0 0 0 0 0 4085573 4656632
értékpapir
720A1231 Magyarorszégon bejegyzett befektetési alap befektetési 957311| 935128 0 0 0 0 0 0 957311| 935128
jegye, ide nem értve az ingatlan befektetési alapot
Erste Nyiltv. Hazai
720A1231001  |Erste Nyiltv. Hazai Indexkdvetd Részvény "A" Sor. HU0000704200 |Indexkévetd Részvény "A"  |0,000985 528780392 542951| 520 690|0 0 olo 0 olo 0 0[528780392 542951| 520 690
Sor.
720A1231002 | Erste Euro Pénzpiaci Alap HU0000706007 |Erste Euro Pénzpiaci Alap 0,352771 21 380 7517 7 542]0 0 olo 0 olo 0 0[21 380 7517 7542
720A1231003  |Erste Nyiltvégi Dollar Pénzpiaci bef. Alap HU0000705991 E;fig{)‘mégu Dollér Pénzpiaci | 565432 1425547 406843 406 8960 0 0 0 0 0 0|1 425 547 406 843| 406 896
720A1232 Magyarorszagon bejegyzett ingatlan befekietési alap 1150401| 1480080 0 0 0 0 0 0 1150401 1480080
befektetési jegye
720A1232001  |Erste Nyiltv. Euré Ingatian Befektetési Alap HU0000707740 |gs (v £ o neatan 0391282 3616055 1086303 1414899|0 0 olo 0 olo 0 0[3 616 055 1086303 1414899
720A1232002  |Erste Ingatlan Befektetési jegy HU0000703160 ii:;e Ingatlan Befekietési |, 35179 29917445 64098 651810 0 olo 0 olo 0 0[29917445 64098 65181
720A1233 Klfgldon bejegyzett befektetési alap befektetési jegye, ide 1977861 2241424 0 0 0 0 0 0 1977861 2241424
nem értve az ingatlan befektetési alapot
720A1233001 |DB X-TRACKERS LU0274211217 |DB X-TRACKERS 10,097893  |75289 665602] 760 2600 0 olo 0 olo 0 0[75289 665602] 760 260
720A1233002 |ISHARES MSCI ACW USA4642882579 |ISHARES MSCI ACW 15150105 |59 410 730053] 900 6030 0 olo 0 olo 0 0|59 410 730053] 900 603
720A1233003 |RT Osteuropa Aktienfonds ATOOOOAOPACA |RT Osteuropa Aktienfonds 2,774181 209 273 582206| 580 561|0 0 olo 0 olo 0 0209 273 582206 580561
720A1234 iKeZI;:)aldon bejegyzett ingatlan befektetési alap befektetési 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
720A1234001 0 0 0 olo 0 olo 0 olo 0 olo 0 0
720A1235 Egyéb kollektiv befektetési értékpapir 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
720A1235001 0 0 0 olo 0 olo 0 olo 0 olo 0 0
720A124 Jelzaloglevél 1107 477] 1168 481 0 0 0 0 0 0 1107 477 1168481
720A1241 Magyarorszagon bejegyzett jelzaloghitel-intézet dltal 1107 477| 1168481 0 0 0 0 0 0 1107 477| 1168481
kibocsatott, nyilvanosan forgalomba hozott jelzaloglevél
720A1242 K[]_If(j.ldén bejegyzett jelzéloghit(.al—in’tézet él'tal kibocsatott, 0 0 0 0 0 0 o 0 o o
nyilvanosan forgalomba hozott jelzaloglevél
720A1242001 0 0 0 olo 0 olo 0 olo 0 olo 0 0
720A13 Hataridds ugyletek o| -163653 0 0 0 0 0 0 o] -163653
720A13001 FX FORWARD HDEVEUSD _ |HDEVEUSD 0,000000 0 0 -57 5830 0 olo 0 olo 0 olo 0 57 583
720A13002 FX FORWARD HDEVEUSD _ |HDEVEUSD 0,000000 0 0 -692|0 0 olo 0 olo 0 olo 0 -692
720A13003 FX FORWARD HDEVEUSD _ |HDEVEUSD 0,000000 0 0 -6 291|0 0 olo 0 olo 0 olo 0 -6 291
720A13004 FX FORWARD HDEVEUSD _ |HDEVEUSD 0,000000 0 0 -5317|0 0 olo 0 olo 0 olo 0 -5317
720A13005 FX FORWARD HDEVEUSD _ |HDEVEUSD 0 0 0 9532|0 0 olo 0 olo 0 olo 0 -9532
720A13006 FX FORWARD HDEVEEUR __ |HDEVEEUR 0 0 0 28420 0 olo 0 olo 0 olo 0 -2842
720A13007 FX FORWARD HDEVEEUR _ |HDEVEEUR 0 0 0 -2 234|0 0 olo 0 olo 0 olo 0 -2 234
720A13008 FX FORWARD HDEVEEUR __ |HDEVEEUR 0 0 0 70 559]0 0 olo 0 olo 0 olo 0 -70 559
720A13009 FX FORWARD HDEVEEUR _ |HDEVEEUR 0 0 0 -4184|0 0 olo 0 olo 0 olo 0 -4 184
720A13010 FX FORWARD HDEVEEUR __ |HDEVEEUR 0 0 0 3812|0 0 olo 0 olo 0 olo 0 -3812
720A13011 FX FORWARD HDEVEEUR _ |HDEVEEUR 0 0 0 -607|0 0 olo 0 olo 0 olo 0 -607
720A14 Opcids lgyletek 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
720A14001 0 0 0 olo 0 olo 0 olo 0 olo 0 0
720A15 Repo Uigyletek 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
720A15001 0 0 0 olo 0 olo 0 olo 0 olo 0 0
720A16 SWAP lgyletek 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
720A16001 0 0 0 olo 0 olo 0 olo 0 olo 0 0
720A17 Ingatlan 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
720A17001 0 0 0 olo 0 olo 0 olo 0 olo 0 0
720A18 Tagi kdlcson 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
720A18001 0 0 0 olo 0 olo 0 olo 0 olo 0 0
720A19 Kockazatitokealap-jegy 103349 112302 0 0 0 0 0 0 103349| 112302
720A19001  |CENTRAL-FUND Kockazati Tékealap Zartv. Tokej. HU0000900055 |CENTRAL-FUND Kockézati | 1qq5 114012423 103349| 1123020 0 olo 0 olo 0 0 114012423| 103349| 112302
Toékealap Zartv. Tokej.
720A20 Ertékpapir-kélcsonzési ligyletekbdl szarmazo kdvetelések 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
720A20001 0 0 0 olo 0 olo 0 olo 0 olo 0 0
720A21 I?gyeb, tgzsden vagy mas szabalyozott piacon jegyzett 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
értékpapir
720A21001 0 0 0 olo 0 olo 0 olo 0 olo 0 0
720A22 Kovetelés ertékpapir Ugyletekbdl 27 246 27 246 0 0 0 0 0 0 27 246 27 246
720A22001 0 0 27 246 27 246|0 0 olo 0 olo 0 olo 27 246 27 246
720A23 Kotelezettségek értékpapir Ugyletekbdl 3481 3481 0 0 0 0 0 0 3481 3481
720A23001 0 0 3481 3481|0 0 olo 0 olo 0 olo 3481 3481
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Taglétszam alakuldsa korévenként

sagi viszony évkozi megsziinése

PP, . . Egyéb
Megneve Ev elején Belépé At(l:ns)lep Elhalalozas i:zr?)llgl’)aelst/:tt;se megsziin | Ev végén| Mod
Sorszam | Sorkéd 265 gst
1 2 3 4 5 6 7 8
a b C d e f g
001 740A01 |16 2 1 0 0 0 0 3
002 740A02 |17 0 0 0 0 0 0 0
003 740A03 |18 2 1 0 0 0 0 3
004 740A04 |19 2 1 0 0 0 0 3
005 740A05 |20 1 9 0 0 0 0 10
006 740A06 |21 6 12 1 0 0 0 17
007 740A07 |22 25 13 0 0 0 1 37
008 740A08 |23 40 24 0 0 0 0 64
009 740A09 |24 106 15 0 0 0 0 121
010 740A10 |25 127 37 2 0 0 1 161
011 740A11 |26 200 18 0 0 0 0 218
012 740A12 |27 325 29 2 0 0 1 351
013 740A13 |28 409 29 2 0 0 1 435
014 740A14 |29 534 26 3 0 0 1 556
015 740A15 |30 661 23 5 0 0 6 673
016 740A16 |31 780 36 2 0 0 8 806
017 740A17 |32 948 30 2 0 0 9 967
018 740A18 |33 1067 41 4 1 0 9 1094
019 740A19 |34 1130 41 7 1 0 18 1145
020 740A20 |35 1227 43 9 1 0 19 1241
021 740A21 |36 1258 42 14 2 0 24 1260
022 740A22 |37 1369 51 9 0 0 22 1389
023 740A23 |38 1323 40 5 0 0 29 1329
024 740A24 |39 1452 44 5 5 0 27 1459
025 740A25 |40 1264 44 5 1 0 30 1272
026 740A26 |41 1051 35 3 0 1 30 1052
027 740A27 |42 990 25 3 2 1 22 987
028 740A28 43 942 29 4 0 0 18 949
029 740A29 |44 978 32 4 1 2 18 985
030 740A30 |45 950 45 0 0 0 27 968
031 740A31 |46 943 39 6 2 1 26 947
032 740A32 |47 950 43 2 3 0 24 964
033 740A33 |48 817 27 2 1 1 14 826
034 740A34 |49 786 43 2 3 2 15 807
035 740A35 |50 787 40 4 4 2 21 796
036 740A36 |51 710 26 2 5 0 12 717
037 740A37 |52 781 33 2 1 4 22 785
038 740A38 |53 780 32 1 0 0 6 805
039 740A39 |54 882 26 2 6 1 15 884
040 740A40 |55 874 50 6 5 13 15 885
041 740A41 |56 844 30 3 3 11 17 840
042 740A42 |57 832 18 5 8 26 21 790
043 740A43 |58 1001 17 1 3 53 12 949
044 740A44 |59 922 12 4 5 75 12 838
045 740A45 |60 927 14 4 10 45 13 869
046 740A46 |61 713 9 1 8 38 6 669
047 740A47 |62 470 2 0 5 47 4 416
048 740A48 |63 303 3 0 2 44 0 260
049 740A49 |64 257 4 0 3 26 1 231
050 740A50 |65 188 2 0 5 27 0 158
051 740A51 |66 189 2 0 4 15 0 172
052 740A52 |67 166 0 0 2 31 0 133
053 740A53 |68 111 2 0 3 14 0 96
054 740A54 |69 80 2 0 2 7 0 73
055 740A55 |70 73 1 0 0 8 0 66
056 740A56 |71 54 2 0 2 7 0 47
057 740A57 |72 49 5 0 1 7 0 46
058 740A58 |73 41 1 0 1 7 0 34
059 740A59 |74 24 0 0 0 2 0 22
060 740A60 |75 23 0 0 1 4 0 18
061 740A61 |76 15 2 0 0 3 0 14
062 740A62 |77 14 0 0 1 1 0 12
063 740A63 |78 11 2 0 0 1 1 11
064 740A64 |79 3 0 0 1 0 0 7
065 740A65 |80 10 0 0 1 3 0 6
066 740A66 |81 9 0 0 0 2 0 7
067 740A67 |82 4 0 0 0 1 0 3
068 740A68 |83 3 0 0 0 0 0 3
069 740A69 |84 5 0 0 0 0 0 5
070 740A70 |85 6 0 0 0 0 0 6
071 740A71 |86 3 0 0 1 1 0 6
072 740A72 |87 1 0 0 0 0 0 1
073 740A73 |88 3 0 0 0 0 0 3
074 740A74 |89 0 0 0 0 0 0 0
075 740A75 |90 0 0 0 0 0 0 0
076 740A76 |91 1 0 0 0 0 0 1
077 740A77 |92 2 0 0 0 0 0 2
078 740A78 |93 1 0 0 0 1 0 0
079 740A79 |94 0 0 0 0 0 0 0
080 740A80 |95 0 0 0 0 0 0 0
081 740A81 |96 0 0 0 0 0 0 0
082 740A82 |97 1 0 0 0 0 0 1
083 740A83 |98 0 0 0 0 0 0 0
084 740A84 |99 0 0 0 0 0 0 0
085 740A85 100 0 0 0 0 0 0 0
086 740A86 |Osszesen |34848 1305 138 116 535 578 34786
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Szolgdltatdst igénybevevik létszama korévenként

Szolgaltatas

. Ev elején Uj igénybevevék Lejart Elhalalozas Egyéb ok Ev végén Méd
Sorszam| Sorkéd Megpeve megnevezese
zés 1 2 3 4 5 6 7 8
a b C d e f q h
001 |7a0co1 |Mindossz 6 542 538 0 0 10
esen
Szolgﬂtai’ls évkozi megsvztlnése
002 |7a0c1 [OsZese |E9y°sfze9”, . 0 535 535 0 0 0
n nyugdijszolgaltatas
003 [740C101 [16 0 0 0 0 0 0
004 [740C102 17 0 0 0 0 0 0
005 [740C103 [18 0 0 0 0 0 0
006 |740C104 [19 0 0 0 0 0 0
007 [740C105 [20 0 0 0 0 0 0
008 [740C106 [21 0 0 0 0 0 0
009 [740C107 [22 0 0 0 0 0 0
010 [740C108 [23 0 0 0 0 0 0
011 [740C109 [24 0 0 0 0 0 0
012 [740C110 [25 0 0 0 0 0 0
013 [740C111 [26 0 0 0 0 0 0
014 _ [740C112 [27 0 0 0 0 0 0
015 [740C113 |28 0 0 0 0 0 0
016 |740C114 [29 0 0 0 0 0 0
017 _ [740C115 [30 0 0 0 0 0 0
018  [740C116 |31 0 0 0 0 0 0
019 [740C117 [32 0 0 0 0 0 0
020 [740C118 [33 0 0 0 0 0 0
021 [740C119 [34 0 0 0 0 0 0
022 [740C120 [35 0 0 0 0 0 0
023 [740C121 [36 0 0 0 0 0 0
024 [740C122 [37 0 0 0 0 0 0
025 |740C123 (38 0 0 0 0 0 0
026 |740C124 |39 0 0 0 0 0 0
027 [740C125 [40 0 0 0 0 0 0
028 [740C126 [41 0 1 1 0 0 0
029 [740C127 [42 0 1 1 0 0 0
030 [740C128 [43 0 0 0 0 0 0
031 [740C129 [44 0 2 2 0 0 0
032 [740C130 [45 0 0 0 0 0 0
033 [740C131 |46 0 1 1 0 0 0
034 [740C132 [47 0 0 0 0 0 0
035 |740C133 |48 0 1 1 0 0 0
036 |740C134 |49 0 2 2 0 0 0
037 [740C135 [50 0 2 2 0 0 0
038 [740C136 |51 0 0 0 0 0 0
039 [740C137 |52 0 4 4 0 0 0
040 [740C138 |53 0 0 0 0 0 0
041 [740C139 [54 0 1 1 0 0 0
042 [740C140 |55 0 13 13 0 0 0
043 [740C141 |56 0 11 11 0 0 0
044 [740C142 |57 0 26 26 0 0 0
045 [740C143 [58 0 53 53 0 0 0
046 |740C144 |59 0 75 75 0 0 0
047 __[740cC145 [60 0 45 45 0 0 0
048 [740C146 61 0 38 38 0 0 0
049 [740cC147 [62 0 47 47 0 0 0
050 [740C148 63 0 44 44 0 0 0
051 [740C149 [64 0 26 26 0 0 0
052 [740C150 |65 0 27 27 0 0 0
053 [740C151 [66 0 15 15 0 0 0
054 |740C152 |67 0 31 31 0 0 0
055 [740C153 [68 0 14 14 0 0 0
056 |740C154 |69 0 7 7 0 0 0
057 _ [740C155 [70 0 8 8 0 0 0
058  |[740C156 |71 0 7 7 0 0 0
059 [740cC157 [72 0 7 7 0 0 0
060 |740C158 |73 0 7 7 0 0 0
061 [740C159 [74 0 2 2 0 0 0
062 [740C160 |75 0 4 4 0 0 0
063 [740C161 [76 0 3 3 0 0 0
064 |740C162 |77 0 1 1 0 0 0
065 |740C163 [78 0 1 1 0 0 0
066 |740C164 |79 0 0 0 0 0 0
067 _ |740C165 [80 0 3 3 0 0 0
068 |740C166 81 0 2 2 0 0 0
069 [740C167 [82 0 1 1 0 0 0
070 _ [740C168 [83 0 0 0 0 0 0
071 [740C169 [84 0 0 0 0 0 0
072 [740C170 [85 0 0 0 0 0 0
073 [740cC171 [86 0 1 1 0 0 0
074 |740C172 [87 0 0 0 0 0 0
075 [740C173 [88 0 0 0 0 0 0
076 |740C174 |89 0 0 0 0 0 0
077 [740C175 [90 0 0 0 0 0 0
078  [740C176 [91 0 0 0 0 0 0
079 [740cC177 [92 0 0 0 0 0 0
080 [740C178 (93 0 1 1 0 0 0
081 [740C179 [94 0 0 0 0 0 0
082 [740C180 [95 0 0 0 0 0 0
083 [740C181 [96 0 0 0 0 0 0
084 _ [740C182 [97 0 0 0 0 0 0
085 [740C183 [98 0 0 0 0 0 0
086 |740C184 [99 0 0 0 0 0 0
087 [740C185 [100 0 0 0 0 0 0
0 0 Szolgaltatas évkozi {inése




088 |[740C2 nosszese 3 éves jaradék 1 1 0 0 0 2
089 |740C201 [16 0 0 0 0 0 0
090 _[740C202 [17 0 0 0 0 0 0
091 [740C203 [18 0 0 0 0 0 0
092__[740C204 [19 0 0 0 0 0 0
093 [740C205 |20 0 0 0 0 0 0
094 __[740C206 |21 0 0 0 0 0 0
095 [740C207 |22 0 0 0 0 0 0
096 [740C208 |23 0 0 0 0 0 0
097 _[740C209 |24 0 0 0 0 0 0
098 _[740C210 |25 0 0 0 0 0 0
099 [740C211 |26 0 0 0 0 0 0
100 _[740C212 |27 0 0 0 0 0 0
101__[740C213 |28 0 0 0 0 0 0
102__[740C214 |29 0 0 0 0 0 0
103__[740C215 |30 0 0 0 0 0 0
104__[740C216 |31 0 0 0 0 0 0
105 |740C217 |32 0 0 0 0 0 0
106__|740C218 |33 0 0 0 0 0 0
107__[740C219 |34 0 0 0 0 0 0
108 __[740C220 35 0 0 0 0 0 0
109 [740C221 |36 0 0 0 0 0 0
110 [740C222 |37 0 0 0 0 0 0
111 [740C223 |38 0 0 0 0 0 0
112 [740C224 |39 0 0 0 0 0 0
113 [740C225 |40 0 0 0 0 0 0
114 [740C226 |41 0 0 0 0 0 0
115 [740C227 |42 0 0 0 0 0 0
116 [740C228 |43 0 0 0 0 0 0
117 _[740C229 |44 0 0 0 0 0 0
118 [740C230 |45 0 0 0 0 0 0
110 [740C231 |46 0 0 0 0 0 0
120 [740C232 [47 0 0 0 0 0 0
121 [740C233 |48 0 0 0 0 0 0
122 [740C234 [49 0 0 0 0 0 0
123 [740C235 |50 0 0 0 0 0 0
124 [740C236 |51 0 0 0 0 0 0
105 [740C237 |52 0 0 0 0 0 0
126 [740C238 |53 0 0 0 0 0 0
127 [740C239 |54 0 0 0 0 0 0
128 [740C240 |55 0 0 0 0 0 0
129 [740C241 |56 0 0 0 0 0 0
130 _[740C242 |57 0 0 0 0 0 0
131 [740C243 |58 0 1 0 0 0 1
132 [740C244 |59 0 0 0 0 0 0
133__[740C245 |60 0 0 0 0 0 0
134 [740C246 |61 0 0 0 0 0 0
135 [740C247 |62 0 0 0 0 0 0
136 [740C248 |63 0 0 0 0 0 0
137 __[740C249 |64 0 0 0 0 0 0
138 [740C250 |65 0 0 0 0 0 0
139 [740C251 |66 0 0 0 0 0 0
140 __[740C252 |67 0 0 0 0 0 0
141__[740C253 |68 0 0 0 0 0 0
142 |740C254 |69 0 0 0 0 0 0
143__[740C255 |70 0 0 0 0 0 0
144 |740C256 |71 0 0 0 0 0 0
145__[740C257 |72 0 0 0 0 0 0
146__|740C258 |73 0 0 0 0 0 0
147 __[740C259 |74 0 0 0 0 0 0
148__[740C260 |75 0 0 0 0 0 0
149 __[740C261 76 0 0 0 0 0 0
150 |740C262 |77 0 0 0 0 0 0
151 [740C263 |78 0 0 0 0 0 0
152 |740C264 |79 1 0 0 0 0 1
153__[740C265 |80 0 0 0 0 0 0
154 [740C266 |81 0 0 0 0 0 0
155 [740C267 |82 0 0 0 0 0 0
156 |740C268 |83 0 0 0 0 0 0
157 [740C269 |84 0 0 0 0 0 0
158 [740C270 ]85 0 0 0 0 0 0
159 [740C271 |86 0 0 0 0 0 0
160 |740C272 |87 0 0 0 0 0 0
161 [740C273 |88 0 0 0 0 0 0
162 |740C274 |89 0 0 0 0 0 0
163__[740C275 |90 0 0 0 0 0 0
164 |740C276 |91 0 0 0 0 0 0
165 |740C277 |92 0 0 0 0 0 0
166 |740C278 |93 0 0 0 0 0 0
167 __[740C279 |94 0 0 0 0 0 0
168 |740C280 |95 0 0 0 0 0 0
169 [740C281 |96 0 0 0 0 0 0
170__|740C282 |97 0 0 0 0 0 0
171 [740C283 |98 0 0 0 0 0 0
172__|740C284 |99 0 0 0 0 0 0
173 |740C285 [100 0 0 0 0 0 0
0

Szolgaltatas évkozi megsziinése




174 |740C3 nosszese 4 éves jaradek 0 1 0 0 0 1
175 |740C301 |16 0 0 0 0 0 0
176 [740C302 |17 0 0 0 0 0 0
177__|740C303 |18 0 0 0 0 0 0
178 [740C304 |19 0 0 0 0 0 0
179 __[740C305 |20 0 0 0 0 0 0
180__[740C306 |21 0 0 0 0 0 0
181 |740C307 |22 0 0 0 0 0 0
182 [740C308 |23 0 0 0 0 0 0
183 [740C309 |24 0 0 0 0 0 0
184 [740C310 |25 0 0 0 0 0 0
185 |740C311 26 0 0 0 0 0 0
186 [740C312 |27 0 0 0 0 0 0
187 |740C313 |28 0 0 0 0 0 0
188 [740C314 |29 0 0 0 0 0 0
189 [740C315 |30 0 0 0 0 0 0
190 [740C316 |31 0 0 0 0 0 0
191 [740C317 |32 0 0 0 0 0 0
192 [740C318 |33 0 0 0 0 0 0
193 [740C319 34 0 0 0 0 0 0
194 [740C320 |35 0 0 0 0 0 0
195 [740C321 36 0 0 0 0 0 0
106 [740C322 |37 0 0 0 0 0 0
197 [740C323 |38 0 0 0 0 0 0
108 [740C324 39 0 0 0 0 0 0
199 [740C325 |40 0 0 0 0 0 0
200 [740C326 [41 0 0 0 0 0 0
201 |740C327 [42 0 0 0 0 0 0
202 [740C328 [43 0 0 0 0 0 0
203 |740C329 |44 0 0 0 0 0 0
204 [740C330 |45 0 0 0 0 0 0
205__|740C331 |46 0 0 0 0 0 0
206 [740C332 [47 0 0 0 0 0 0
207 __|740C333 [48 0 0 0 0 0 0
208 [740C334 [49 0 0 0 0 0 0
209 |740C335 [50 0 0 0 0 0 0
210 [740C336 |51 0 0 0 0 0 0
211 [740C337 |52 0 0 0 0 0 0
212 [740C338 |53 0 0 0 0 0 0
213 [740C339 |54 0 0 0 0 0 0
214 [740C340 |55 0 0 0 0 0 0
215 |740C341 |56 0 0 0 0 0 0
216 [740C342 |57 0 0 0 0 0 0
217 |740C343 |58 0 0 0 0 0 0
218 [740C344 |59 0 0 0 0 0 0
219 [740C345 |60 0 0 0 0 0 0
220 [740C346 |61 0 0 0 0 0 0
221 |740C347 |62 0 0 0 0 0 0
222 [740C348 |63 0 0 0 0 0 0
223 |740C349 |64 0 0 0 0 0 0
224__[740C350 |65 0 0 0 0 0 0
225 |740C351 |66 0 0 0 0 0 0
226 [740C352 |67 0 0 0 0 0 0
227 |740C353 |68 0 0 0 0 0 0
228 [740C354 |69 0 0 0 0 0 0
229 |740C355 |70 0 0 0 0 0 0
230__[740C356 |71 0 0 0 0 0 0
231 |740C357 |72 0 0 0 0 0 0
232 [740C358 |73 0 0 0 0 0 0
233 [740C359 |74 0 1 0 0 0 1
234__[740C360 |75 0 0 0 0 0 0
235__|740C361 |76 0 0 0 0 0 0
236__[740C362 |77 0 0 0 0 0 0
237 |740C363 |78 0 0 0 0 0 0
238 [740C364 |79 0 0 0 0 0 0
239 |740C365 |80 0 0 0 0 0 0
240__[740C366 |81 0 0 0 0 0 0
241 [740C367 |82 0 0 0 0 0 0
242__[740C368 |83 0 0 0 0 0 0
243 [740C369 |84 0 0 0 0 0 0
244__[740C370 |85 0 0 0 0 0 0
245__|740C371 |86 0 0 0 0 0 0
246 |740C372 |87 0 0 0 0 0 0
247 _|740C373 |88 0 0 0 0 0 0
248 [740C374 |89 0 0 0 0 0 0
249 _|740C375 |90 0 0 0 0 0 0
250 [740C376 |91 0 0 0 0 0 0
251 |740C377 |92 0 0 0 0 0 0
252 [740C378 |93 0 0 0 0 0 0
253 [740C379 |94 0 0 0 0 0 0
254 [740C380 |95 0 0 0 0 0 0
255 |740C381 |96 0 0 0 0 0 0
256 740C382 |97 0 0 0 0 0 0
257 _|740C383 |98 0 0 0 0 0 0
258 740C384 |99 0 0 0 0 0 0
259 [740C385 [100 0 0 0 0 0 0
0
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260 |740C4 nosszese 5 éves jaradék 4 0 2 0 0 2
261 |740C401 [16 0 0 0 0 0 0
262 [740C402 [17 0 0 0 0 0 0
263 |740C403 |18 0 0 0 0 0 0
264__[740C404 [19 0 0 0 0 0 0
265 |740C405 |20 0 0 0 0 0 0
266 [740C406 |21 0 0 0 0 0 0
267 __|740C407 |22 0 0 0 0 0 0
268 [740C408 |23 0 0 0 0 0 0
269 [740C409 |24 0 0 0 0 0 0
270__[740C410 |25 0 0 0 0 0 0
271 |740C411 |26 0 0 0 0 0 0
272 |740C412 |27 0 0 0 0 0 0
273 |740C413 |28 0 0 0 0 0 0
274__|740C414 |29 0 0 0 0 0 0
275__|740C415 [30 0 0 0 0 0 0
276 |740C416 |31 0 0 0 0 0 0
277__|740C417 |32 0 0 0 0 0 0
278 |740C418 |33 0 0 0 0 0 0
279 |740C419 [34 0 0 0 0 0 0
280 [740C420 |35 0 0 0 0 0 0
281 |740C421 |36 0 0 0 0 0 0
282 [740C422 [37 0 0 0 0 0 0
283 |740C423 |38 0 0 0 0 0 0
284 [740C424 |39 0 0 0 0 0 0
285 |740C425 |40 0 0 0 0 0 0
286 [740C426 |41 0 0 0 0 0 0
287 __|740C427 [42 0 0 0 0 0 0
288 [740C428 [43 0 0 0 0 0 0
289 |740C429 |44 0 0 0 0 0 0
290 [740C430 |45 0 0 0 0 0 0
291 |740C431 |46 0 0 0 0 0 0
292 [740C432 [47 0 0 0 0 0 0
293 |740C433 [48 0 0 0 0 0 0
294 [740C434 |49 0 0 0 0 0 0
295 |740C435 |50 0 0 0 0 0 0
296 [740C436 |51 0 0 0 0 0 0
297 |740C437 |52 0 0 0 0 0 0
298 [740C438 |53 0 0 0 0 0 0
299 [740C439 |54 0 0 0 0 0 0
300 [740C440 |55 0 0 0 0 0 0
301 [740C441 |56 0 0 0 0 0 0
302 [740C442 |57 0 0 0 0 0 0
303 |740C443 |58 0 0 0 0 0 0
304 [740C444 |59 0 0 0 0 0 0
305 |740C445 |60 0 0 0 0 0 0
306 [740C446 |61 1 0 0 0 0 1
307__|740C447 |62 1 0 1 0 0 0
308 [740C448 |63 1 0 0 0 0 1
309 [740C449 |64 1 0 1 0 0 0
310 [740C450 |65 0 0 0 0 0 0
311 [740C451 |66 0 0 0 0 0 0
312 [740C452 |67 0 0 0 0 0 0
313 [740C453 |68 0 0 0 0 0 0
314__[740C454 |69 0 0 0 0 0 0
315 |740C455 |70 0 0 0 0 0 0
316 [740C456 |71 0 0 0 0 0 0
317__|740C457 |72 0 0 0 0 0 0
318 [740C458 |73 0 0 0 0 0 0
319 [740C459 |74 0 0 0 0 0 0
320 [740C460 |75 0 0 0 0 0 0
321 |740C461 |76 0 0 0 0 0 0
322 |740C462 |77 0 0 0 0 0 0
323 |740C463 |78 0 0 0 0 0 0
324 |740C464 |79 0 0 0 0 0 0
325 |740C465 |80 0 0 0 0 0 0
326 [740C466 |81 0 0 0 0 0 0
327__|740C467 |82 0 0 0 0 0 0
328 [740C468 |83 0 0 0 0 0 0
329 [740C469 |84 0 0 0 0 0 0
330__[740C470 |85 0 0 0 0 0 0
331 |740C471 |86 0 0 0 0 0 0
332 |740C472 |87 0 0 0 0 0 0
333 [740C473 |88 0 0 0 0 0 0
334__[740C474 |89 0 0 0 0 0 0
335__|740C475 |90 0 0 0 0 0 0
336__[740C476 |91 0 0 0 0 0 0
337__|740C477 |92 0 0 0 0 0 0
338 [740C478 |93 0 0 0 0 0 0
339 [740C479 |94 0 0 0 0 0 0
340 [740C480 |95 0 0 0 0 0 0
341 [740C481 |96 0 0 0 0 0 0
342 |740C482 |97 0 0 0 0 0 0
343 [740C483 |98 0 0 0 0 0 0
344 [740C484 |99 0 0 0 0 0 0
345__|740C485 [100 0 0 0 0 0 0
0
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346 |740C5 nosszese 7 éves jaradék 0 1 0 0 0 1
347 |740C501 [16 0 0 0 0 0 0
348 [740C502 [17 0 0 0 0 0 0
349 [740C503 [18 0 0 0 0 0 0
350 [740C504 |19 0 0 0 0 0 0
351 [740C505 |20 0 0 0 0 0 0
352 [740C506 |21 0 0 0 0 0 0
353 [740C507 |22 0 0 0 0 0 0
354 [740C508 |23 0 0 0 0 0 0
355 [740C509 |24 0 0 0 0 0 0
356 [740C510 |25 0 0 0 0 0 0
357 |740C511 |26 0 0 0 0 0 0
358 [740C512 |27 0 0 0 0 0 0
359 [740C513 |28 0 0 0 0 0 0
360 [740C514 |29 0 0 0 0 0 0
361 [740C515 [30 0 0 0 0 0 0
362 [740C516 |31 0 0 0 0 0 0
363 [740C517 |32 0 0 0 0 0 0
364 [740C518 |33 0 0 0 0 0 0
365 |740C519 [34 0 0 0 0 0 0
366 [740C520 |35 0 0 0 0 0 0
367 |740C521 |36 0 0 0 0 0 0
368 [740C522 |37 0 0 0 0 0 0
369 [740C523 |38 0 0 0 0 0 0
370 [740C524 [39 0 0 0 0 0 0
371 [740C525 |40 0 0 0 0 0 0
372 [740C526 |41 0 0 0 0 0 0
373 |740C527 |42 0 0 0 0 0 0
374 [740C528 [43 0 0 0 0 0 0
375 |740C529 |44 0 0 0 0 0 0
376 [740C530 |45 0 0 0 0 0 0
377__|740C531 |46 0 0 0 0 0 0
378 [740C532 [47 0 0 0 0 0 0
379 |740C533 [48 0 0 0 0 0 0
380 [740C534 |49 0 0 0 0 0 0
381 [740C535 |50 0 0 0 0 0 0
382 [740C536 |51 0 0 0 0 0 0
383 [740C537 |52 0 0 0 0 0 0
384 [740C538 |53 0 0 0 0 0 0
385 [740C539 |54 0 0 0 0 0 0
386 [740C540 |55 0 0 0 0 0 0
387 __|740C541 |56 0 0 0 0 0 0
388 [740C542 |57 0 0 0 0 0 0
389 [740C543 |58 0 0 0 0 0 0
390 [740C544 |59 0 0 0 0 0 0
391 [740C545 |60 0 0 0 0 0 0
392 [740C546 |61 0 0 0 0 0 0
393 [740C547 |62 0 0 0 0 0 0
394 [740C548 |63 0 0 0 0 0 0
395 [740C549 |64 0 1 0 0 0 1
396 [740C550 |65 0 0 0 0 0 0
397 |740C551 |66 0 0 0 0 0 0
398 [740C552 |67 0 0 0 0 0 0
399 [740C553 |68 0 0 0 0 0 0
400__[740C554 |69 0 0 0 0 0 0
401__[740C555 |70 0 0 0 0 0 0
402__[740C556 |71 0 0 0 0 0 0
403__|740C557 |72 0 0 0 0 0 0
404__[740C558 |73 0 0 0 0 0 0
405__[740C559 |74 0 0 0 0 0 0
406__[740C560 |75 0 0 0 0 0 0
407 _|740C561 |76 0 0 0 0 0 0
408__[740C562 |77 0 0 0 0 0 0
409 _[740C563 |78 0 0 0 0 0 0
410__[740C564 |79 0 0 0 0 0 0
411 [740C565 |80 0 0 0 0 0 0
412__[740C566 |81 0 0 0 0 0 0
413 [740C567 |82 0 0 0 0 0 0
414__[740C568 |83 0 0 0 0 0 0
415__[740C569 |84 0 0 0 0 0 0
416__[740C570 |85 0 0 0 0 0 0
417__|740C571 |86 0 0 0 0 0 0
418 |740C572 |87 0 0 0 0 0 0
419 [740C573 |88 0 0 0 0 0 0
420__[740C574 |89 0 0 0 0 0 0
421 [740C575 [90 0 0 0 0 0 0
222 |740C576 |91 0 0 0 0 0 0
423 [740C577 |92 0 0 0 0 0 0
424__[740C578 |93 0 0 0 0 0 0
425__[740C579 |94 0 0 0 0 0 0
426__[740C580 |95 0 0 0 0 0 0
427__[740C581 |96 0 0 0 0 0 0
428 [740C582 |97 0 0 0 0 0 0
429 [740C583 |98 0 0 0 0 0 0
430__[740C584 |99 0 0 0 0 0 0
431__[740C585 [100 0 0 0 0 0 0
0
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432 |740C6 nosszese 10 éves jaradék 1 2 1 0 0 2
433__|740C601 |16 0 0 0 0 0 0
434 [740C602 [17 0 0 0 0 0 0
435__[740C603 |18 0 0 0 0 0 0
436__[740C604 |19 0 0 0 0 0 0
437 |740C605 |20 0 0 0 0 0 0
438 [740C606 |21 0 0 0 0 0 0
439 [740C607 |22 0 0 0 0 0 0
440 [740C608 |23 0 0 0 0 0 0
441 [740C609 |24 0 0 0 0 0 0
442__[740C610 |25 0 0 0 0 0 0
443 [740C611 |26 0 0 0 0 0 0
444__[740C612 |27 0 0 0 0 0 0
445__[740C613 |28 0 0 0 0 0 0
446__[740C614 |29 0 0 0 0 0 0
447__|740C615 [30 0 0 0 0 0 0
448 [740C616 |31 0 0 0 0 0 0
449 [740C617 |32 0 0 0 0 0 0
450 [740C618 |33 0 0 0 0 0 0
451 [740C619 [34 0 0 0 0 0 0
452 [740C620 |35 0 0 0 0 0 0
453 [740C621 |36 0 0 0 0 0 0
454 [740C622 |37 0 0 0 0 0 0
455 [740C623 |38 0 0 0 0 0 0
456 [740C624 |39 0 0 0 0 0 0
457 _|740C625 |40 0 0 0 0 0 0
458 [740C626 |41 0 0 0 0 0 0
459 [740C627 |42 0 0 0 0 0 0
460 [740C628 [43 0 0 0 0 0 0
461 [740C629 |44 0 0 0 0 0 0
462 [740C630 |45 0 0 0 0 0 0
463 |740C631 |46 0 0 0 0 0 0
464 [740C632 [47 0 0 0 0 0 0
465 [740C633 |48 0 0 0 0 0 0
466 [740C634 |49 0 0 0 0 0 0
467 _|740C635 |50 0 0 0 0 0 0
468 [740C636 |51 0 0 0 0 0 0
469 [740C637 |52 0 0 0 0 0 0
470 [740C638 |53 0 0 0 0 0 0
471 [740C639 |54 0 0 0 0 0 0
472__[740C640 |55 0 0 0 0 0 0
473 |740C641 |56 0 0 0 0 0 0
474__[740C642 |57 0 0 0 0 0 0
475__[740C643 |58 0 0 0 0 0 0
476 [740C644 |59 0 0 0 0 0 0
477__|740C645 |60 0 1 0 0 0 1
478 [740C646 |61 1 0 1 0 0 0
479 740C647 |62 0 1 0 0 0 1
480 [740C648 |63 0 0 0 0 0 0
481 [740C649 |64 0 0 0 0 0 0
482 [740C650 |65 0 0 0 0 0 0
483 [740C651 |66 0 0 0 0 0 0
484 [740C652 |67 0 0 0 0 0 0
485__[740C653 |68 0 0 0 0 0 0
486__[740C654 |69 0 0 0 0 0 0
487 _|740C655 |70 0 0 0 0 0 0
488 [740C656 |71 0 0 0 0 0 0
489 [740C657 |72 0 0 0 0 0 0
490 [740C658 |73 0 0 0 0 0 0
491 [740C659 |74 0 0 0 0 0 0
492__[740C660 |75 0 0 0 0 0 0
493 [740C661 |76 0 0 0 0 0 0
294 |740C662 |77 0 0 0 0 0 0
495__[740C663 |78 0 0 0 0 0 0
496 __[740C664 |79 0 0 0 0 0 0
497 _[740C665 |80 0 0 0 0 0 0
498 [740C666 |81 0 0 0 0 0 0
499 [740C667 |82 0 0 0 0 0 0
500 [740C668 |83 0 0 0 0 0 0
501 |740C669 |84 0 0 0 0 0 0
502__[740C670 |85 0 0 0 0 0 0
503 |740C671 |86 0 0 0 0 0 0
504 [740C672 |87 0 0 0 0 0 0
505 |740C673 |88 0 0 0 0 0 0
506 740C674 |89 0 0 0 0 0 0
507 _|740C675 |90 0 0 0 0 0 0
508 [740C676 |91 0 0 0 0 0 0
509 |740C677 |92 0 0 0 0 0 0
510 [740C678 |93 0 0 0 0 0 0
511 [740C679 |94 0 0 0 0 0 0
512 [740C680 |95 0 0 0 0 0 0
513 [740C681 |96 0 0 0 0 0 0
514 [740C682 |97 0 0 0 0 0 0
515 [740C683 |98 0 0 0 0 0 0
516 [740C684 |99 0 0 0 0 0 0
517 [740C685 [100 0 0 0 0 0 0
0
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518  [740C7 nosszese 15 éves jaradék 0 1 0 0 0 1
519 [740C701 |16 0 0 0 0 0 0
520 [740C702 [17 0 0 0 0 0 0
521 [740C703 |18 0 0 0 0 0 0
522 [740C704 [19 0 0 0 0 0 0
523 [740C705 |20 0 0 0 0 0 0
524 [740C706 |21 0 0 0 0 0 0
525 740C707 |22 0 0 0 0 0 0
526 [740C708 |23 0 0 0 0 0 0
527 |740C709 |24 0 0 0 0 0 0
528 [740C710 |25 0 0 0 0 0 0
529 [740C71L |26 0 0 0 0 0 0
530 [740C712 |27 0 0 0 0 0 0
531 [740C713 |28 0 0 0 0 0 0
532 [740C714 |29 0 0 0 0 0 0
533 [740C715 |30 0 0 0 0 0 0
534 [740C716 |31 0 0 0 0 0 0
535 |740C717 |32 0 0 0 0 0 0
536 [740C718 |33 0 0 0 0 0 0
537 [740C719 |34 0 0 0 0 0 0
538 [740C720 |35 0 0 0 0 0 0
539 [740C721 |36 0 0 0 0 0 0
540 [740C722 |37 0 0 0 0 0 0
541 [740C723 |38 0 0 0 0 0 0
542 [740C724 |39 0 0 0 0 0 0
543 [740C725 |40 0 0 0 0 0 0
544 [740C726 |41 0 0 0 0 0 0
545 |740C727 |42 0 0 0 0 0 0
546 [740C728 |43 0 0 0 0 0 0
547 [740C729 |44 0 0 0 0 0 0
548 [740C730 |45 0 0 0 0 0 0
549 [740C73L |46 0 0 0 0 0 0
550 [740C732 [47 0 0 0 0 0 0
551 [740C733 |48 0 0 0 0 0 0
552 [740C734 |49 0 0 0 0 0 0
553 |740C735 |50 0 0 0 0 0 0
554 [740C736 |51 0 0 0 0 0 0
555 |740C737 |52 0 0 0 0 0 0
556 [740C738 |53 0 0 0 0 0 0
557 [740C739 |54 0 0 0 0 0 0
558 [740C740 |55 0 0 0 0 0 0
559 |740C741 |56 0 0 0 0 0 0
560 [740C742 |57 0 0 0 0 0 0
561 |740C743 |58 0 0 0 0 0 0
562 [740C744 |59 0 0 0 0 0 0
563 |740C745 |60 0 0 0 0 0 0
564 [740C746 |61 0 1 0 0 0 1
565 |740C747 |62 0 0 0 0 0 0
566 [740C748 |63 0 0 0 0 0 0
567 |740C749 |64 0 0 0 0 0 0
568 [740C750 |65 0 0 0 0 0 0
569 |740C751 |66 0 0 0 0 0 0
570 [740C752 |67 0 0 0 0 0 0
571 |740C753 |68 0 0 0 0 0 0
572 [740C754 |69 0 0 0 0 0 0
573 [740C755 |70 0 0 0 0 0 0
574 |740C756 |71 0 0 0 0 0 0
575 |740C757 |72 0 0 0 0 0 0
576 |740C758 |73 0 0 0 0 0 0
577 |740C759 |74 0 0 0 0 0 0
578 [740C760 |75 0 0 0 0 0 0
579 |740C761 |76 0 0 0 0 0 0
580 [740C762 |77 0 0 0 0 0 0
581 [740C763 |78 0 0 0 0 0 0
582 [740C764 |79 0 0 0 0 0 0
583 [740C765 |80 0 0 0 0 0 0
584 [740C766 |81 0 0 0 0 0 0
585 740C767 |82 0 0 0 0 0 0
586 [740C768 |83 0 0 0 0 0 0
587 |740C769 |84 0 0 0 0 0 0
588 [740C770 |85 0 0 0 0 0 0
580 [740C771 |86 0 0 0 0 0 0
590 [740C772 |87 0 0 0 0 0 0
591 [740C773 |88 0 0 0 0 0 0
592 [740C774 |89 0 0 0 0 0 0
593 [740C775 |90 0 0 0 0 0 0
594 [740C776 |91 0 0 0 0 0 0
595 [740C777 |92 0 0 0 0 0 0
596 [740C778 |93 0 0 0 0 0 0
597 [740C779 |94 0 0 0 0 0 0
598 [740C780 |95 0 0 0 0 0 0
599 [740C781 |96 0 0 0 0 0 0
600 __[740C782 |97 0 0 0 0 0 0
601__[740C783 |98 0 0 0 0 0 0
602__|740C784 |99 0 0 0 0 0 0
603 [740C785 [100 0 0 0 0 0 0
0
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604 |740C8 nosszese 20 éves jaradék 0 1 0 0 0 1
605 |740C801 |16 0 0 0 0 0 0
606 [740C802 [17 0 0 0 0 0 0
607 _|740C803 |18 0 0 0 0 0 0
608 [740C804 |19 0 0 0 0 0 0
609 _[740C805 |20 0 0 0 0 0 0
610 [740C806 |21 0 0 0 0 0 0
611 [740C807 |22 0 0 0 0 0 0
612 [740C808 |23 0 0 0 0 0 0
613 [740C809 |24 0 0 0 0 0 0
614 [740C810 |25 0 0 0 0 0 0
615 |740C811 |26 0 0 0 0 0 0
616 [740C812 |27 0 0 0 0 0 0
617 |740C813 |28 0 0 0 0 0 0
618 [740C814 |29 0 0 0 0 0 0
619 [740C815 [30 0 0 0 0 0 0
620 [740C816 |31 0 0 0 0 0 0
621 [740C817 |32 0 0 0 0 0 0
622 [740C818 |33 0 0 0 0 0 0
623 [740C819 |34 0 0 0 0 0 0
624__[740C820 |35 0 0 0 0 0 0
625 |740C821 |36 0 0 0 0 0 0
626 [740C822 [37 0 0 0 0 0 0
627 __|740C823 |38 0 0 0 0 0 0
628 [740C824 |39 0 0 0 0 0 0
629 [740C825 |40 0 0 0 0 0 0
630 [740C826 |41 0 0 0 0 0 0
631 [740C827 |42 0 0 0 0 0 0
632 [740C828 [43 0 0 0 0 0 0
633 [740C829 |44 0 0 0 0 0 0
634 [740C830 |45 0 0 0 0 0 0
635 |740C831 |46 0 0 0 0 0 0
636 [740C832 [47 0 0 0 0 0 0
637 |740C833 |48 0 0 0 0 0 0
638 [740C834 |49 0 0 0 0 0 0
639 [740C835 |50 0 0 0 0 0 0
640 [740C836 |51 0 0 0 0 0 0
641 [740C837 |52 0 0 0 0 0 0
642 [740C838 |53 0 0 0 0 0 0
643 [740C839 |54 0 0 0 0 0 0
644 [740C840 |55 0 0 0 0 0 0
645 [740C841 |56 0 0 0 0 0 0
646 [740C842 |57 0 0 0 0 0 0
647 |740C843 |58 0 0 0 0 0 0
648 [740C844 |59 0 0 0 0 0 0
649 [740C845 |60 0 1 0 0 0 1
650 [740C846 |61 0 0 0 0 0 0
651 [740C847 |62 0 0 0 0 0 0
652 [740C848 |63 0 0 0 0 0 0
653 |740C849 |64 0 0 0 0 0 0
654 [740C850 |65 0 0 0 0 0 0
655 |740C851 |66 0 0 0 0 0 0
656 [740C852 |67 0 0 0 0 0 0
657 |740C853 |68 0 0 0 0 0 0
658 [740C854 |69 0 0 0 0 0 0
659 |740C855 |70 0 0 0 0 0 0
660 _[740C856 |71 0 0 0 0 0 0
661 [740C857 |72 0 0 0 0 0 0
662 [740C858 |73 0 0 0 0 0 0
663 |740C859 |74 0 0 0 0 0 0
664__[740C860 |75 0 0 0 0 0 0
665 |740C861 |76 0 0 0 0 0 0
666__[740C862 |77 0 0 0 0 0 0
667 _|740C863 |78 0 0 0 0 0 0
668__[740C864 |79 0 0 0 0 0 0
669 |740C865 |80 0 0 0 0 0 0
670 __[740C866 |81 0 0 0 0 0 0
671 |740C867 |82 0 0 0 0 0 0
672__[740C868 |83 0 0 0 0 0 0
673 |740C869 |84 0 0 0 0 0 0
674__[740C870 |85 0 0 0 0 0 0
675__|740C871 |86 0 0 0 0 0 0
676 [740C872 |87 0 0 0 0 0 0
677__|740C873 |88 0 0 0 0 0 0
678 [740C874 |89 0 0 0 0 0 0
679 _|740C875 |90 0 0 0 0 0 0
680__[740C876 |91 0 0 0 0 0 0
681 [740C877 |92 0 0 0 0 0 0
682 [740C878 |93 0 0 0 0 0 0
683 [740C879 |94 0 0 0 0 0 0
684__[740C880 |95 0 0 0 0 0 0
685__[740C881 |96 0 0 0 0 0 0
686__740C882 |97 0 0 0 0 0 0
687 _|740C883 |98 0 0 0 0 0 0
688__[740C884 |99 0 0 0 0 0 0
689 __|740C885 [100 0 0 0 0 0 0
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Biztositasmatematikai mérleg 2014

Az Onkéntes Kélcstnds Biziositd Pénztarakrol szold 1993. évi XCVI. tdrvény
40.8. (3) bekezdese alapjan a jaradékszolgaltatast is nyUjté nyugdijpénztarnak
kormanyrendeletben megallapitott rendszeresseéggel és fartalommal az éves
beszamol6é részeként biztositasmatematikai mérleget kell készitenie. Jelen
Biztositdsmatematikai mérleg a 281/2001. (Xll. 26.) Korm. rendeletnek megfeleld

tartalommal a Pénztar 2014. évre vonatkoz6 biztositasi mérlege.
A Pénztar altal szolgaitatott, 2014.12.31-en meglévo jaradékok jellemzoi:

* A pénztar hatarozott tartamu jaradékokat szolgaltat.

o A kifizetés a tag jaradékszolgéltatas idején bekdvetkez6é halala esetén is
garantalt (0rokdsok, kedvezményezettek részére).
sor.

« A jaradekokat a Penziar szolgaltatasi szabalyzata értelmében évente
tjraszamolja.

s A 2014.12.31-én meglevo jaradékok — mindodssze 10 darab — jaradektagjanak
(Ujra)kalkulalasara 2014 folyaman a meglevé szolgaltatasi szamla
egyenlegének, illetve a hatralévd tartam, tovabba a technikai kamat

figyelembevételével kerdlt sor.



A tartalék szikséglet nagysagat 2014.12.31-ére a kovetkezOképpen hatarozzuk

meg:
I- ﬁi@f
k=Yg 400,
k R -
(1+0)"
Ahol
Ji: a k-adik jaradékos részére aktualisan fizetendd, fizetési gyakorisag szerinti
jaradéktag dsszege
n a jaradéktag fizetesi gyakorisaga
hx: hatralévé gyakorisag szerinti kifizetések szama
i technikai kamatlab (1%)
Vi A k-adik jaradékos kdvetkez6 jaradéktagjanak kifizetéséig esedékes

id6szakra vonatkozd diszkontfaktor a technikai kamatlabbal szamitva
Az adatokat a fenti képletbe behelyettesitve a jaradékszolgaltatasok 2014.12.31-i
tartaléksziikséglete tsszesen:

R =30 099 289 Ft

A péngztari jaradekosok szolgaltatasi szamlajanak 2014.12.31-i egyenlege:
R* = 30 652 320 Ft

Innen a bizlositdsmatematikai mérleg:
R* - R =553 031 Ft

A mérleg pozitiv egyeniegli, azaz a jelenlegi jaradéktagok mellett a 1%-0s hozam

elérése esetén a tartalékok dsszege fedezi a kifizetéseket.

Budapest, 2015.04.23
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Kozak Adam
aktuarius



